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Предисловие от партнера издания

Ежедневно на профессиональных трейдеров обрушивается огромное количество информации, фильтровать которую, просеивая по крупицам и оставляя только нужную, становится невероятно трудно.
Множество макроэкономических статистических данных, корпоративных отчетов и новостей, показателей движения товарно-сырьевых и валютных рынков, отчетов о заседаниях центральных банков и методах их кредитно-денежной политики, войны и ураганы – лишь немногое, за чем приходится следить в течение торгов.
При этом трейдеры, инвесторы и другие участники фондового рынка – живые люди, которым свойственны ошибки, неправильное интерпретирование полученных данных, а часто просто плохое настроение. Чтобы исключить влияние эмоционального фактора на процесс принятия решений, на помощь и приходят технические индикаторы.
В мире существует огромное количество книг по техническому анализу и, казалось бы, зачем еще одна? Однако самым ценным в данной книге является желание автора просто, доступно и своими словами объяснить суть рыночных индикаторов и правила их использования на практике.
Вместо заумных формул в текст включены беседы с создателями технических индикаторов, которые делятся своими приемами и секретами их использования, накопленными за десятки лет биржевой торговли. Вместо сухого анализа и скучного перечисления статистических факторов, чем злоупотребляют многие авторы, виден свежий взгляд на технический анализ и необычные, редкие и крайне простые для понимания индикаторы.
Данная книга, безусловно, поможет начинающему трейдеру сориентироваться в новом для него предмете технических индикаторов и покажет направление, в котором необходимо развиваться, чтобы профессионально использовать рыночную информацию. Она также будет полезна и опытным инвесторам, так как поможет структурировать имеющиеся у них знания и улучшить результаты их торговли на фондовом рынке.
Евгений Тяпкин, руководитель отдела брокерской деятельности компании NETTRADER.ru
Вступление

Каждый индикатор может рассказать о многом

Куда пойдет рынок?

Почему профессиональный трейдер и одна из Волшебниц Рынка Линда Рашке полностью вывела капиталы с рынка акций за три дня до того, как он обрушился? Что заставило Фреда Хики, участника круглого стола издательства Barron’s и редактора ежемесячного информационного бюллетеня по инвестициям, разослать своим подписчикам предупреждение за три месяца до октябрьского кризиса? Почему экономист Бернард Баумоль в разгар одной из самых глубоких рецессий со времен Великой депрессии советовал покупать активы?
Им просто повезло или поведение рынка все же можно предсказать? Книга «Всё об индикаторах рынка» отвечает на этот вопрос.
Предлагаю вам отправиться в увлекательное и интересное путешествие. По пути вы встретите много замечательных людей. У каждого из них свое мнение об использовании индикаторов рынка. Одни из тех, с кем вы познакомитесь, используют индикаторы при торговле и инвестировании, другие разрабатывают собственные индикаторы, многие делают и то и другое. Я выбрал самых маститых экспертов, готовых поделиться своим опытом и сокровенными знаниями. Уверен, вы не разочаруетесь.
Спешу обрадовать: чтобы пользоваться индикаторами, не нужно долго изучать высшую математику, психологию или экономику. Как я уже писал в книге «Основы торговли опционами», для того, чтобы водить автомобиль, не обязательно понимать устройство двигателя. То же справедливо в отношении индикаторов рынка. И хотя алгоритм расчета некоторых индикаторов довольно сложен, пользоваться большинством из них проще, чем управлять автомобилем. В действительности самыми надежными индикаторами оказываются самые простые из них. С этой мыслью давайте приступим к выполнению основной задачи: заработать или сохранить капитал с помощью правильно используемых индикаторов рынка.
Примечание для опытных трейдеров. Эта книга непохожа на привычные издания о фондовом рынке. Если вам нужна традиционная книга по трейдингу, ознакомьтесь с моими рекомендациями, изложенными в гл. 12. Моя цель – помочь трейдерам и инвесторам, незнакомым с индикаторами рынка, быстро в них разобраться. Кроме того, моя книга серьезно отличается от других изданий, так как я включил в нее многочисленные интервью с экспертами, в которых они делятся своим опытом торговли по индикаторам. Уверен, что в этих интервью вы найдете много бесценной информации.
Если вы новичок на фондовом рынке

Если вы начинающий трейдер или инвестор, я поясню, что понимается под словом «рынок», с которым вы будете постоянно сталкиваться в моей книге. Рынок – это самый главный финансовый индекс. К основным фондовым индексам относятся: промышленный индекс Доу Джонса, или индекс Доу Джонса (тикеры: $DJI, DJI, ^DJI), индекс NASDAQ Composite (тикеры: $COMPQ, IXIC, ^IXIC) и индекс Standard & Poor’s 500 (S&P 500) (тикеры: $SPX, INX, ^GSPC). В этой книге под рынком я буду подразумевать индекс S&P 500, поскольку он предоставляет весьма широкий спектр акций. (Примечание: в разных программах используются различные обозначения данных индексов).

Вам, наверное, любопытно знать, как можно покупать или продавать эти индексы? Ответ: если вы хотите торговать акциями, входящими в индекс Доу Джонса, то, например, можете совершать сделки с биржевым фондом (ETF), имеющим тикер DIA (на сленге «бриллианты»); если вы хотите торговать акциями в составе индекса NASDAQ, то можете совершать сделки с биржевым фондом под тикером QQQQ (на сленге «кубики»); если же вас интересуют акции, входящие в S&P 500, то вы можете торговать биржевым фондом под тикером SPY (на сленге «пауки»).




Поле психологической битвы

Фондовый рынок – это поле психологических сражений, и, если вы собираетесь в них участвовать, вооружитесь мощным оружием, прежде всего индикаторами рынка. Индикаторы могут быть техническими, психологическими или экономическими, но цель у них одна: подсказать вам, куда движется рынок. Так же как плотнику нужен молоток, чтобы построить дом, а игроку в гольф – самые лучшие клюшки, трейдерам и инвесторам необходимы индикаторы рынка.

Сражаться придется не только с другими продавцами и покупателями, но и с собственными спонтанными порывами и эмоциями. Для этого вам понадобится непредвзятый и беспристрастный источник, который поможет двигаться в правильном направлении. Индикаторы рынка позволят обуздать эмоции и полагаться только на факты. Рынок – это поле не только психологических сражений, но и серьезной интеллектуальной игры. С помощью индикаторов рынка вам будет легче на ней сфокусироваться.

Но индикаторы рынка могут не только это. Если их правильно использовать, они предупредят о потенциально опасной ситуации на рынке или, наоборот, подскажут, что пора покупать. Многие трейдеры с помощью индикаторов рынка определяют, когда покупатели становятся слишком жадными или чересчур осторожными. С помощью индикаторов также можно предсказать, когда рынок или цена определенной акции собирается изменить направление.

Кроме того, многие трейдеры отслеживают по индикаторам текущее состояние рынка, и в первую очередь что с ним происходит: он идет вверх (восходящий, или повышательный, тренд), вниз (нисходящий, или понижательный, тренд) или колеблется в горизонтальном направлении (боковой тренд, или боковик). Именно по этим причинам имеет смысл пользоваться индикаторами рынка.

И наконец, чтобы покупать и продавать с выгодой для себя, необходимо иметь самую свежую и точную информация, и тут снова помогут индикаторы рынка. Новости, полученные из газет или телевизионных передач, зачастую дают обманчивую информацию. После серьезной корректировки рынка в газетах немедленно появляются многочисленные публикации, прогнозирующие дальнейшее падение цен. Однако если обратить внимание на индикаторы рынка, то они могут сказать об обратном. Кому вы поверите?

Было бы хорошо, если бы о направлении «ветра» финансовых перемен сигнализировал какой-либо звонок. Но пока такого звонка не существует, приходится использовать… правильно: индикаторы рынка.

Трейдинг на всю жизнь

Еще одна причина, по которой вам стоит использовать индикаторы рынка, – они помогают выбрать, в какие активы инвестировать. По данным различных исследований, более 75 % акций на рынке следуют за общим трендом. Таким образом, используя индикаторы, чтобы предугадать направление движения рынка, можно увеличить доходность инвестиций. С их помощью на вашей стороне будет преимущество и потенциальный доход.

Если вы научитесь использовать индикаторы, то вам больше не придется полагаться на телевизионные прогнозы или на слова соседа, чтобы решить, какие акции покупать, а какие продавать. Послушайте других – и вы будете много лет покрывать убытки.

Все просто: если вы полагаетесь на подсказки других людей – сегодня вы совершите сделку. Но если вы научитесь с помощью индикаторов рынка самостоятельно выбирать акции, то сможете заниматься трейдингом всю жизнь.

Как построена книга

«Всё об индикаторах рынка» – уникальная в своем роде книга, хотя пользоваться индикаторами рынка учит только одна ее часть, а другая позволяет узнать, что думают профессиональные трейдеры и инвесторы. Чтобы вам было интересней читать, в конец каждой главы я включил краткую биографию создателя индикатора. В гл. 12 приведены графики индикаторов рынка.

Книга состоит из четырех частей. Часть первая «Самые популярные индикаторы рынка» рассказывает о популярных индикаторах, которые прошли проверку временем. Имея в своем распоряжении такой набор индикаторов, вы сможете проанализировать практически любую ситуацию на рынке.

Часть вторую «Как трейдерам удается предугадать направление рынка» также стоит обязательно прочитать. Из нее вы узнаете, какие методы используют профессиональные трейдеры, торгуя на фондовом рынке. Я почти уверен, что каждый из вас найдет в ней что-то новое для себя.

В части третьей «Объемы торгов» вводятся основные понятия, связанные с объемами торгов, а также описывается, как появление высокочастотного трейдинга поменяло все правила.

Часть четвертая «Шаг вперед» является заключительной. В качестве бонуса я расскажу, что следует предпринимать, если ситуация на рынке становится опасной. После интервью с экспертами, исследований и изложения того, как использовать индикаторы, я кратко подытожу, чему мы научились. И наконец, в этой части приводятся: важные источники, из которых можно узнать, где искать полезную информацию; дополнительные графики; идеи использования исторических данных, а также словарь по индикаторам.

Совет: как и большинство моих книг, данная книга может показаться вам небольшой, однако приведенная в ней информация очень емка. Поэтому читать ее следует медленно, не пытаясь разобраться во всех индикаторах сразу. Итак, приступим к делу.

Интерпретация индикаторов за пять минут

Думаю, вы сильно удивитесь, узнав, что большинство индикаторов рынка можно вывести меньше чем за пять минут. Пять минут? Да, как правило, вывести индикатор рынка на графике довольно легко. Сложно правильно его интерпретировать.

Тысячи людей смотрят на те же индикаторы, что и вы, но каждый видит их по-своему. Научиться пользоваться индикаторами сравнительно несложно, однако научиться совершать с их помощью прибыльные сделки – задача не из простых.


Все сигналы говорят: вперед!

Книга «Всё об индикаторах рынка» написана для всех, кто участвует или собирается участвовать в торгах на фондовом рынке. Неважно, кем вы являетесь – трейдером, инвестором или просто человеком, желающим сберечь капитал, научиться предвидеть, когда рынок идет на повышение или понижение либо когда ждать возможного кризиса, необходимо каждому для финансового выживания.

К концу книги вы научитесь строить рыночные индикаторы буквально за пару минут и использовать их, чтобы получить четкую картину происходящего на рынке. С их помощью вы также лучше будете видеть общую ситуацию в экономике.

Если, прочитав книгу, вы станете лучше понимать явление, называемое фондовым рынком, я добился своей цели. И хотя никто вам не гарантирует, что с помощью описанных в этой книге индикаторов вы заработаете неприлично много денег, в одном я точно уверен: от чтения вы получите удовольствие.

Надеюсь, что вы сможете объективно отнестись к той информации, которую узнаете из этой книги. Индикатор выбирают как любимую еду. Кто-то предпочитает итальянскую кухню; кому-то больше нравится тайская, кому-то – американская. Нельзя сказать, что какой-то один индикатор лучше другого. Универсального индикатора не существует.

Это всегда личное решение, и, прочитав книгу, вы увидите, какой из них больше подходит именно вам.

Хотя существуют десятки причин, по которым разумно пользоваться индикаторами рынка, наверное, самая важная из них следующая: когда в следующий раз кто-нибудь спросит, куда сейчас пойдет рынок, вы будете знать, что делать, – дать ему почитать эту книгу!

Надеюсь, вы получите удовольствие от ее прочтения.

Примечание для читателей из других стран. Эта книга писалась с учетом особенностей американского фондового рынка, однако вся содержащаяся в ней информация применима практически к любому другому рынку акций.

Что дальше?

Вы узнаете, что каждый индикатор имеет свои характерные особенности и «может о многом рассказать» (спасибо Майклу Кану за эту фразу). В части первой вы прочитаете о самых популярных индикаторах рынка и узнаете, о чем каждый из них может рассказать.

Часть первая

Самые популярные индикаторы рынка

Самый точный индикатор в мире

Есть один индикатор, который на порядок точнее остальных. Без сомнения, за этим индикатором всегда последнее слово. Это сам рынок. Он представлен одним из основных индексов; индексы Доу Джонса, NASDAQ, S&P 500, Russel 2000 или Wilshire 5000 самые популярные из них.

Проще всего это показать на графике S&P 500 (SPX) за трехлетний период.
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Источник: StockCharts.com.





Действуйте следующим образом: покупайте акции, когда график идет вверх (это называется восходящий тренд), и продавайте, когда он идет вниз (это называется нисходящий тренд). Люди заработали состояния, придерживаясь этой несложной, но весьма надежной стратегии – следовать за трендом на рынке.

Вы спросите, зачем нужны другие индикаторы, если сам рынок может рассказать так много? На самом деле, многие действительно считают: все, что нужно знать об акциях, есть на этом графике. Им вполне хватает этой информации, и отлично.

Однако, если вы хотите лучше понимать, что происходит на рынке, на этом графике нужно разместить и другие индикаторы. И тогда вы увидите, как интересно временами ведет себя рынок.

Примечание. В этой книге использованы линейные графики, потому что их легче читать. В процессе реальной торговли вы, скорее всего, предпочтете пользоваться свечным графиком, так как он более информативен.

Что дальше?

В этой книге, более подробно в гл. 12, будут описаны десятки различных индикаторов рынка; сейчас же речь пойдет о самых популярных из них. Если вы никогда раньше не пользовались графиками, вам надо изучить именно этот материал.

Поскольку вы уже знаете, что каждый индикатор может о многом рассказать, я немного пошутил: дал им всем прозвища и наделил характером. Готовы? Тогда начнем с первой группы индикаторов, которые справедливо называются «реверсивной психологией».

Глава 1

Реверсивная психология

Чем дольше люди изучают фондовый рынок, тем тверже они убеждаются в том, что им движут страх, жадность и надежды миллионов его участников. Неудивительно, что индикаторы рынка, о которых пойдет речь в этой главе, используются, чтобы следить за настроениями участников рынка.

Эти индикаторы легко читать и анализировать, с их помощью гораздо проще понимать, что происходит на рынке, особенно когда он достигает вершины или дна. Если вы собираетесь играть на бирже, необходимо знать, когда начинается паника или, наоборот, когда на рынке царит излишняя самонадеянность. Фондовый рынок – это психологическая борьба, и вам лучше понимать, что думают другие его участники, прежде чем вы начнете торговать.

Индикаторы, о которых пойдет речь ниже, называются индикаторами настроения, поскольку они отражают настроение, или психологическое состояние, участников рынка. Сейчас вы убедитесь, что этот мир похож на мир из «Алисы в Стране чудес»: здесь верх – это низ, а низ – это верх.

Трейдеры и инвесторы почти всегда следуют за первым индикатором – AAII Sentiment Survey («Опрос настроений Американской ассоциации частных инвесторов»).


Американская ассоциация частных инвесторов (AAII)

Название: Американская ассоциация частных инвесторов (AAII).

Где найти: www.aaii.com/sentimentsurvey, Barron’s, Forbes и другие финансовые издания.

Периодичность: еженедельный опрос.

Все просто: Я назвал индекс «обычным человеком». Он поможет избежать потерь, когда рынок достигает вершины или, наоборот, дна. Маленькая хитрость: смотрите, что делают рядовые инвесторы, и делайте наоборот.

Что показывает AAII

ААII просит своих участников ответить на вопрос: как, по их мнению, будет вести себя рынок в ближайшие полгода – пойдет вверх (бычий рынок), пойдет вниз (медвежий рынок) или останется нейтральным?

Как интерпретировать результаты опроса AAII за пять минут

Зайдите на сайт www.aaii.com/sentimentsurvey и посмотрите результаты последнего опроса. Они будут иметь вид, представленный на рис. 1.1.



Рисунок 1.1
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Источник: Американская ассоциация частных инвесторов (AAII).

На что обращать внимание

1. Покупать: если уровень медвежьих настроений среди участников AAII превышает 50 %, можно покупать; если он достигает от 60 до 70 %, нужно покупать немедленно.

2. Продавать: если уровень бычьих настроений среди участников AAII превышает 60 %, можно продавать; если он достиг 70 %, нужно продавать немедленно.

3. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

Предыстория

AAII – некоммерческая образовательная организация, созданная в 1978 г. Джеймсом Клунэном. Типичные члены этой организации достаточно богатые инвесторы предпенсионного или пенсионного возраста. Одна из целей организации – обучение частных инвесторов управлению своими портфелями.

С 1987 г. AAII проводит еженедельные опросы своих участников, чтобы узнать, в каком направлении, по их мнению, пойдет рынок. До эры интернета опросы рассылались случайно выбранным участникам по почте, а с 2000 г. голосование проводится онлайн.

Довольно быстро в финансовом мире поняли, что результаты опроса можно использовать в качестве контрарного (противоположного) индикатора. Другими словами, если среди участников опроса преобладают бычьи или медвежьи настроения, трейдеры могут получить неплохой доход, пойдя против рынка.

Почему работает индикатор настроения AAII

Очень интересно, что происходит в голове у частных инвесторов. В конце концов, рынок движим двумя чувствами-близнецами: страхом и жадностью – так считают и трейдеры, например Джесси Ливермор, и инвесторы, например Уоррен Баффет.

Неудивительно, что еженедельный опрос AAII, оценивающий настроения инвесторов, – один из самых популярных индикаторов рынка. Результаты опроса публикуются на сайте AAII, а также в финансовой периодике, например в Barron’s. С их помощью можно понять, о чем думают обычные инвесторы. Временами опрос может давать фантастически точные результаты, т. е. он может их давать, если вы идете против рынка и действуете ровно наоборот по отношению к тому, что думают его участники.

«Когда рынок подходит к своей вершине, результаты опроса становятся крайне интересными, – указывает вице-президент и редактор AAII Journal Чарльз Ротблат. – Возможно, это еще не окончательное дно, но первые высокие значение в результатах опроса – явный знак того, что пора искать дополнительные сигналы. Другими словами, ищите подтверждения своим контрарным убеждениям, например следите за оценкой компаний, за изменениями в прогнозах прибыли и за биржевыми графиками».

«Если вы построите график на основании собранных данных, – считает Ротблат, – ищите значения, которые отличаются от среднего минимум на два стандартных отклонения. Разница в одно стандартное отклонение может быть на верхней границе нормы. Два стандартных отклонения – и участники либо начинают бояться понести убытки, либо потирать руки в предвкушении больших денег. При трех стандартных отклонениях опрос выдает из ряда вон выходящие результаты. В качестве примера можно привести одно из самых высоких значений за все время существования индикатора: 70 % участников были уверены, что в ближайшие полгода рынок будет падать. В следующем году рынок взлетел на 80 %».

«Как правило, – полагает старший финансовый аналитик AAII и редактор Computerized Investing Уэйн Торп, – если медвежьи или бычьи настроения достигают 60 %, пора навострить уши».

Исторически это означает, что рынок достиг вершины.

«Уверен, что в краткосрочной перспективе рынок движим исключительно настроениями участников, – предупреждает Торп. – Когда рынок достигает вершины, люди забывают о базовых принципах. Опрос работает как контрарный индикатор, потому что то или иное чувство охватывает не только участников опроса, но и подавляющее большинство людей, торгующих на фондовом рынке. И все-таки нелегко поступать вопреки тому, что ты чувствуешь».

«В какой-то момент, – объясняет Ротблат, – участников рынка охватывает иррациональный энтузиазм, или, наоборот, они начинают панически бояться происходящего на рынке. Труднее всего покупать, когда цены падают, и продавать, когда они растут, хотя все исследования наглядно показывают, что, перефразируя Уоррена Баффета, надо быть жадным, когда вокруг все боятся, а бояться, когда все вокруг предвкушают большие деньги. Когда вы наблюдаете, как баланс вашего счета стремительно уходит вниз или, наоборот, уверенно растет, нелегко идти против течения. Такова человеческая природа».

Один из советов Ротблата: «Пока рынок остается бычьим, запишите для себя, что вы станете делать, когда он развернется и станет медвежьим.

В спокойном состоянии люди принимают рациональные решения. Но когда человек испытывает стресс, он скорее примет нерациональное решение. Он поддастся эмоциям».

По его словам, тяжело войти на рынок и покупать, когда вы теряете деньги на медвежьем рынке: «С точки зрения эмоций крайне тяжело заставить себя это сделать; с финансовой – это зачастую самый разумный шаг».


Ошибиться может каждый

Опрос AAII часто дает пугающе точные результаты, когда пессимизм или паника дойдет до крайней точки или когда своего апогея достигнет чрезмерная уверенность в росте рынка. Но в промежутке между критическими точками он информативен мало. С технической точки зрения опрос не может служить временны́м индикатором, хотя многие и пытались использовать его таким образом.

Даже если вы попытаетесь с помощью опроса рассчитать, когда рынок достигнет своей вершины или дна, то почти наверняка промахнетесь. Пожалуй, это единственный его недостаток: он отлично работает на вершине или на дне рынка, но при этом показывает лишь часть картины. Когда цены стремительно изменяются в любом направлении, он подсказывает, как действовать, но постоянно торговать, основываясь на данных этого опроса, нельзя.

Что дальше?

Опрос AAII, безусловно, очень популярный опрос, но это далеко не единственный психологический индикатор рынка. Еще один популярный опрос, позволяющий узнать настроения на рынке, за результатами которого внимательно следят трейдеры, – это Investors Intelligence («разведка инвестора»). Он описан ниже.

Investors Intelligence

Название: Investors Intelligence Advisor Sentiment Survey (опрос настроений советников по инвестициям Investors Intelligence).

Где найти: www.schaefersresearch.com или www.market-harmonics.com.

Примечание: также можно оформить годовую подписку на Investors Intelligence на сайте www.investorsintelligence.com.

Совет: наберите в любом поисковике, например в Google или Yahoo, название индикатора – Investors Intelligence и увидите результаты последнего опроса.

Периодичность: еженедельный опрос.

Все просто: я назвал этот индекс «советниками по инвестициям». Он поможет избежать убытков, когда на рынке становится беспокойно или сгущаются тучи.

Еще одна маленькая хитрость: смотрите, что рекомендуют советники, и поступайте наоборот.

Что показывает опрос настроений советников

Еженедельный психологический индикатор Investors Intelligence публикуется компанией Chartcraft, которая каждую неделю выясняет у независимых авторов финансовых новостей, каким, по их мнению, будет рынок в ближайшие полгода: бычьим, медвежьим или нейтральным. Chartcraft обменивается информацией с самыми различными сервисами, а также анализирует новостные рассылки, которые приходят через интернет, по электронной почте и факсу.

Шаг за шагом: как интерпретировать результаты опроса настроений советников за пять минут

1. Наберите в вашем браузере www.schaefersresearch.com.

2. Перейдите на вкладку Quotes and Tools (Котировки и инструменты).

3. Прокрутите страницу вниз. Слева в колонке под названием Market tools (Рыночные инструменты) выберите Investors Intelligence.

4. Перед вами появятся результаты еженедельных опросов.

5. Пример результатов опросов приведен на рис. 1.2.



Рисунок 1.2
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Источник: Investors Intelligence.





Таблица 1.1
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Источник: Investors Intelligence.

6. Результаты опросов Investors Intelligence можно также увидеть в табл. 1.1.

На что обращать внимание

1. Покупать: если уровень медвежьих настроений среди независимых авторов новостных рассылок превышает 50 %, то можно покупать; если он достигает 60 %, нужно покупать немедленно.

2. Продавать: если уровень бычьих настроений среди независимых авторов новостных рассылок превышает 50 %, то можно продавать; если он достигает 60 %, нужно продавать немедленно.

3. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

Предыстория

В 1963 г. основатель компании Chartcraft, Inc. А. У. Коэн решил опросить группу экспертов и выяснить, куда, по их мнению, пойдет рынок. Изначально смысл, разумеется, был в том, чтобы последовать совету экспертов и обыграть всех на Уолл-стрит.

После нескольких подобных опросов Коэн понял, что большинство экспертов почти всегда дают неправильные прогнозы, особенно когда рынок приближался к точке разворота. Он понял, что можно неплохо заработать, если поступать вопреки советам большинства экспертов. Официальное название индикатора Investors Intelligence Advisor Sentiment Survey («Опрос настроений советников по инвестициям Investors Intelligence»), но иногда для краткости его именуют просто индексом быков /медведей (bull /bear index). Подписчики получают результаты опроса сразу вместе с ежедневной рассылкой по электронной почте.

Как работает Investors Intelligence

Chartcraft выясняет у более 100 независимых финансовых журналистов, не связанных с Уолл-стрит, куда, с их точки зрения, будет двигаться фондовый рынок. В результате такого опроса Chartcraft получает весьма широкую выборку мнений.

Так же как и опрос AAII, опрос Investors Intelligence превосходно работает, когда рынок достигает своего предела, при условии, что вы играете против рынка.

Это удивительный факт, поскольку предполагается, что авторы информационных бюллетеней должны лучше понимать, что происходит на рынке. В конце концов, им платят деньги за их рекомендации. Но и авторы бюллетеней, подобно «обычным людям», зачастую поддаются панике или эйфории.

На самом деле, многие трейдеры следят за опросами и Investors Intelligence, и AAII и сравнивают их результаты. Часто ощущения квалифицированных финансовых журналистов совпадают с ощущениями обычных частных инвесторов, особенно когда на рынке неспокойно.

Объясняет Майкл Бурк, редактор Investors Intelligence: «Многие советники по инвестициям следуют за трендом, а для человека – и обычного инвестора, и советника по инвестициям – естественно быть слишком оптимистичным, когда рынок идет вверх, и слишком пессимистичным, когда рынок падает. На фоне растущих цен новости и прогнозы становятся все более оптимистичными, а на фоне падающих, соответственно, наоборот».


Ошибиться может каждый

Несмотря на то что этот опрос часто заранее дает сигналы о развороте рынка – и это очень полезно – его нельзя воспринимать как прямое руководство к действию. Индикаторы настроения не всегда надежно информируют о том, когда именно рынок поменяет направление. Краткосрочным трейдерам, наверное, в принципе не следует использовать результаты опроса для входа на рынок или выхода из него. Много лет назад было проведено исследование, которое показало, что Investors Intelligence не дает статистически значимых результатов в качестве контрарного индикатора. Тем не менее опрос все равно работает.

Кроме того, подобно тем, кто работает на Уолл-стрит, финансовые журналисты склонны верить в рост рынка, наверное, даже больше, чем частные инвесторы. Этим объясняется, почему время от времени бычьи настроения в опросе Investors Intelligence оказываются выше, чем в опросе AAII.

Что дальше?

Теперь, когда вы научились использовать психологические индикаторы, чтобы следить за настроениями участников рынка, можно заняться другими вещами. Для того чтобы разобраться со следующим индикатором, вам понадобится компьютер, с помощью которого можно загрузить график цены акций. Я покажу вам, как это делается, шаг за шагом.

Следующий набор индикаторов создан на основе параметров рынка опционов. Если вам уже знакомы основные термины из этой области: опцион колл, опцион пут и прогнозируемая волатильность, – можете пропустить информацию на врезке. Если же вам нужно краткое введение в мир опционов, сведения на врезке будут вам полезны.

Опционы. Основные понятия: все об опционах колл и пут и о прогнозируемой волатильности

Существует два типа опционов: колл и пут. И с помощью этих двух опционов можно либо покупать, либо продавать акции. Существуют десятки весьма привлекательных стратегий торговли опционами, но в основе любой из них лежит покупка или продажа опционов колл и пут. В этой книге мы будем говорить о покупке опционов.

Когда вы покупаете опцион колл, это равносильно покупке акций. Значит, вы верите, что цена на базовый актив пойдет вверх. Частные инвесторы, которые покупают опционы колл, зарабатывают на росте цены акций без их покупки.

Когда вы покупаете опцион пут, это равносильно открытию короткой позиции по акциям. Значит, вы уверены, что цена на базовый актив пойдет вниз. Частные инвесторы, которые покупают опционы пут, зарабатывают на падении цены акций без необходимости совершения их коротких продаж. Иногда опционы пут покупают в качестве страховки своего портфеля.

Следующий индикатор – отношение пут / колл. Соотношение объемов торгов опционами пут и колл позволяет отслеживать, какие опционы покупает большинство трейдеров – колл или пут. При этом необходимо учитывать, что финансовые институты и хедж-фонды также покупают опционы, но делают это совершенно по другим причинам, чем трейдеры.

Частные трейдеры, как правило, покупают опционы колл и пут в расчете на получение дохода: они покупают опционы колл, если считают, что рынок будет расти, и опционы пут, если полагают, что рынок будет падать. В то же время финансовые институты с помощью опционов колл и пут часто просто хеджируют свои позиции, не задумываясь о том, куда пойдет рынок. Совет: анализируйте поведение частных покупателей опционов.



Прежде чем мы пойдем дальше, следует объяснить, что означает термин «прогнозируемая волатильность». Многим тяжело понять его, потому что этому понятию сложно дать определение.

Если говорить упрощенно, прогнозируемая волатильность указывает, насколько трейдеры стремятся покупать тот или иной опцион. Такая популярность приводит к росту цены опциона и, соответственно, к росту прогнозируемой волатильности. Чем более привлекательной считается акция, тем выше у нее прогнозируемая волатильность и тем больше вам придется заплатить за опцион на нее. Прогнозируемая волатильность менее привлекательных акций ниже, опционы на них стоят дешевле.

Для чего нужно знать о прогнозируемой волатильности? Если рынок становится волатильным, особенно если он при этом падает, значение прогнозируемой волатильности подскакивает до небес. В такие дни цена опционов тоже поднимается, и кипящие страсти еще сильнее подстегивают ее рост.

Это ключевой момент. Когда на Уолл-стрит и в мире опционов начинают кипеть страсти, неважно положительные или отрицательные, можно обратиться к индикаторам, чтобы понять, куда пойдет рынок дальше. Паника и страх не могут длиться вечно, как не могут длиться вечно эйфория и чрезмерная уверенность в росте рынка.

Теперь, когда вы получили общее представление об основных терминах, связанных с опционами, давайте посмотрим на следующий индикатор – на отношение пут / колл.



Отношение пут/колл чикагской биржи опционов (CBOE)

Название: CBOE Put/Call Ratio (отношение пут / колл Чикагской биржи опционов).

Обозначение: $CPCE (только для акций), если вы пользуетесь сайтом www.stockcharts.com[1].

Где найти: на www.cboe.com и многих других финансовых сайтах.

Периодичность: определяется ежедневно и еженедельно.

Все просто: отношение пут / колл, которое я назвал «спекулянтами», позволяет отслеживать покупку и продажу опционов. Думаю, вы не удивитесь, узнав, что заработать можно, если играть против «спекулянтов».

Начиная с этого индикатора, мы будем пользоваться графиками. Замечу, что едва ли не самым сложным при написании книги было найти такую программу построения графиков, которой смогут пользоваться все. Существуют десятки брокерских фирм и сотни онлайн программ построения графиков. К счастью, я нашел бесплатный и легкий в использовании сайт, посвященный индикаторам рынка: www.stockcharts.com.

Разумеется, если вы пользуетесь графиками вашей брокерской фирмы, продолжайте это делать. Но если вы не знаете, с чего начать, предлагаю следовать за мной шаг за шагом и я покажу, как работать с различными индикаторами рынка (на всякий случай заявляю, что я никак не связан с сайтом StockCharts.com и мне не платят за то, что я его рекомендую. Просто с него действительно хорошо начинать знакомиться и работать с индикаторами рынка).

Примечание: пошаговые инструкции, приведенные ниже, рассчитаны на тех, кто ранее никогда не пользовался программами построения графиков. Если вы опытный трейдер или работаете с другой программой, просто пропустите их.


Что показывает отношение пут / колл

Отношение пут / колл отражает объемы торгов опционами пут и колл на Чикагской бирже опционов. Идея заключается в том, что покупатели опционов пут, которые агрессивно настроены на падение рынка, как правило, ошибаются. И покупатели опционов колл, которые агрессивно настроены на повышение цен, также ошибаются. Когда индикатор показывает пиковые бычьи или медвежьи уровни, почти наверняка нужно играть против рынка.

Шаг за шагом: как интерпретировать отношение пут / колл за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в вашем веб-браузере (или откройте любую другую программу построения графиков).

2. В поле с правой стороны экрана введите обозначение $CPCE и кликните Go (Построить).

3. На экране появится график отношения пут / колл на CBOE, который будет иметь вид, представленный на рис. 1.3.

4. Подсказка: вероятно, вы заметили на экране красную и синюю линии – это скользящее среднее, которое мы рассмотрим ниже.

5. Примечание: также текущие значения отношений пут / колл можно найти непосредственно на сайте www.cboe.com. На вкладке Quotes and Data (Котировки и данные) выберите CBOE Daily Market Statistics (Ежедневная статистика по рынку CBOE). Промотайте страницу вниз и найдите таблицу со значениями отношения пут / колл по опционам на акции. Она будет иметь вид, подобный представленному в табл. 1.2.



Рисунок 1.3
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Источник: StockCharts.com.





Таблица 1.2
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Источник: CBOE.

На что обращать внимание

1. Покупать: если отношение пут / колл по опционам на акции выше 1,0 (покупают больше опционов пут), то это сигнал покупать; если отношение выше 1,20, нужно покупать немедленно.

2. Продавать: если отношение пут / колл по опционам на акции ниже 0,75 (покупают больше опционов колл), то это сигнал продавать, если отношение ниже 0,50, нужно продавать немедленно.

3. Подсказка: прежде чем предпринимать какие-либо действия, обратите внимание на периоды, когда отношение пут / колл было высоким или низким на протяжении нескольких дней.

4. Примечание: это отношение является не прямым руководством к действию, а лишь рекомендацией. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

Предыстория

Считается, что трейдер и писатель Мартин Цвейг первым использовал отношение пут / колл для определения вершины и дна рынка в игре против тренда. После того как ему удалось несколько раз довольно точно предсказать поведение рынка, Цвейг написал об этом индикаторе серию статей. Но, хотя впервые он был применен в 1995 г., Чикагская биржа опционов стала рассчитывать отношение пут / колл только с 2003 г.

Как работает отношение пут / колл

Чикагская биржа опционов обновляет значение отношения пут / колл каждые 15 секунд. Основная идея этого индикатора заключается в том, что покупатели опционов, как правило, ошибаются относительно рынка, особенно когда он приближается к вершине или достигает дна. Исторически частные спекулянты редко угадывают, куда пойдет рынок.

Несмотря на то что значение этого индикатора постоянно обновляется, реальные «сигналы к действию» он подает не чаще нескольких раз в год. Как и другие психологические индикаторы, это отношение дает значимые результаты, когда рынок приближается к развороту. По мере того как среди спекулянтов растет ажиотаж, они покупают или огромное количество опционов пут (если думают, что рынок идет вниз), или огромное количество опционов колл (если думают, что рынок растет).

Наблюдая за поведением этой группы игроков рынка, можно понять, что вскоре рынок достигнет вершины или дна. Когда страсти накаляются, наиболее вероятно, что вскоре рынок развернется. Считается, что этот индикатор довольно точно показывает, когда рынок приближается к развороту.

Ошибиться может каждый

Как и любой другой психологический индикатор, отношение пут / колл не дает абсолютно надежной информации. Когда Чикагская биржа опционов начала рассчитывать это отношение, все сделки по опционам колл и пут попали в одну категорию (или «корзину», как принято говорить на рынке): туда вошли сделки как профессиональных, так и частных трейдеров. Опционы на индексы выделены в одну категорию, к другой категории отнесены опционы на акции. Поскольку вы являетесь частным инвестором, рекомендую смотреть только на отношение пут /колл по опционам на акции, поскольку именно в эту категорию попадают сделки с опционами большинства участников рынка. (Это означает, что вы не обращаете внимания на отношение пут / колл по опционам на индексы, а также на общее отношение пут / колл для всей биржи).

Здесь легко запутаться, потому что в категорию акций на Чикагской бирже опционов также включаются другие инструменты, например, биржевые фонды и ценные бумаги, не являющиеся обыкновенными акциями. Другими словами, отношение пут / колл на Чикагской бирже опционов «разбавлено» выпусками инструментов, не являющихся акциями. Если ориентироваться только на отношение пут / колл по опционам на акции, можно довольно точно уловить настроения рыночных спекулянтов, но помните, что другие ценные бумаги в этой категории могут временами искажать общий результат.

В будущем Чикагская биржа опционов может пересмотреть структуру категорий (но это всего лишь мои догадки), чтобы отслеживать покупки и продажи только частных инвесторов. Когда они это сделают, отношение пут / колл на Чикагской бирже опционов станет еще более полезным. Но даже с учетом небольших сложностей, отношение пут /колл – хороший контрарный индикатор. Именно поэтому им пользуются многие трейдеры.

Совет опытным трейдерам

Некоторые трейдеры смотрят на экспоненциальное скользящее среднее отношения пут / колл: оно сглаживает колебания и позволяет заметить дополнительные сигналы, когда стоит покупать. Если 21-дневное экспоненциальное скользящее среднее превышает 0,80, то пора немедленно покупать, но, как уже было сказано, со временем значения этого показателя могут измениться.




Что дальше?

Многие не знают, что существует еще один показатель, который следит за поведением участников рынка опционов. Следующим я хочу вам представить новичка в компании индикаторов: отношение колл / пут на Международной бирже ценных бумаг (ISE).

Индекс настроения (отношение колл / пут) международной биржи ценных бумаг

Название: ISEE Call / Put Ratio (отношение колл / пут на ISE).

Где найти: www.ise.com/isee.

Периодичность: определяется ежедневно.

Все просто: я назвал соотношение колл / пут «спекулянтами-2». Оно также отслеживает покупки и продажи опционов, но не в процентном соотношении, а в абсолютных величинах. И снова вы, вероятнее всего, сможете заработать, играя против спекулянтов. Но вы и так уже это знаете.

Что показывает отношение колл / пут ISEE

Индекс настроения ISEE отслеживает количество открытых позиций по опционам колл и пут, которые торгуются на ISE. Отношение колл /пут работает, скорее, как контрарный индикатор, т. е. если индикатор говорит, что на рынке царят бычьи или медвежьи настроения, то пора играть против рынка.

Как интерпретировать отношение колл/пут ISEE за пять минут

1. Зайдите на сайт Международной биржи ценных бумаг (www.ise.com/isee).

2. Прокрутите страницу вниз, пока не дойдете до ISE Sentiment Inde» (Индекс настроения Международной биржи ценных бумаг).

3. На экране вы увидите значения отношения колл / пут ISEE в трех категориях, которое будет иметь вид, представленный в табл. 1.3.

4. Примечание: выбираем графу All equities only (Только акции). Смотрим на значения отношения в графе ISEE. В нашем примере, представленном чуть ниже, это 197. Можно также взять графу All securities (Все ценные бумаги). В нашем примере, представленном ниже, отношение в этой категории равно 134.



Таблица 1.3
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Приведено с разрешения Международной биржи ценных бумаг.





5. Подсказка: на сайте ISE можно подписаться на ежедневную рассылку значений отношения колл / пут. Перейдите на вкладку How to Subscribe (Подписаться на рассылку) в середине страницы.

На что обращать внимание

1. Покупать: если отношение колл / пут в категории «Только акции» меньше 100 (куплено больше опционов пут), то это сигнал покупать; если соотношение ниже 65, то нужно срочно покупать.

2. Продавать: если отношение колл / пут в категории «Только акции» больше 250 (на рынке больше покупок опционов колл), то это сигнал продавать; если отношение выше 350, то нужно срочно продавать.

3. Подсказка: прежде чем предпринимать какие-либо действия, обратите внимание на периоды, когда отношение колл / пут было высоким или низким на протяжении нескольких дней.

4. Примечание: в табл. 1.3 значения в колонке ISEE, равные 134 («Все ценные бумаги») и 197 («Только акции»), в пределах нормы.

5. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

Предыстория

Международная биржа ценных бумаг была создана в Соединенных Штатах в 2000 г. и стала первой полностью электронной биржей опционов. В 2002 г. она ввела свою версию психологического индикатора – отношение колл / пут ISEE.

Как работает отношение колл / пут ISEE

Хотя многие частные инвесторы не очень хорошо знакомы с Международной биржей ценных бумаг и не знают преимуществ ретроспективной оценки, ISE сделала две важных поправки к тому, как это отношение рассчитывается на Чикагской бирже опционов. Во-первых, ISE решила делить количество опционов колл на количество опционов пут (и умножать полученную величину на 100); в результате соотношение ISE дает целое число, а не дробь. Считается, что целые числа воспринимать проще, чем дроби. Во-вторых, ISE исключила из отношения сделки маркет-мейкеров и брокерских фирм. Поэтому многие специалисты считают, что этот индекс дает более адекватное представление о настроениях инвесторов. Помните: когда вы смо́трите на отношение колл / пут ISEE, то смотри́те только на отношение открытых позиций покупателей опционов колл и пут.

Повторюсь еще раз: поскольку частные спекулянты крайне плохо определяют, когда рынок достигает вершины или дна, идея заключается в том, чтобы играть против них. Этот индикатор несколько раз в год дает вполне надежные сигналы, а когда рынок приближается к развороту, наступает час этого индикатора. Ждите серию либо аномально высоких, либо аномально низких уровней – это и будет сигналом. Одно аномальное значение ни о чем не говорит, в то время как серия нетипично высоких или слишком низких значений может быть подсказкой.

Отношение колл / пут неплохо показывает точки разворота рынка, но, поскольку оно является относительно новым индикатором, лучше одновременно пользоваться индикаторами CBOE и ISEE.

Как вы уже уяснили, биржевые спекулянты нередко поддаются эмоциями, поэтому уровни, на которых они совершают покупки опционов колл и пут позволяют понять, чего они ждут в данный момент. Аномальные значения, неважно, низкие или высокие, как правило, совпадают с изменением направления движения рынка. Соответственно, вам нужно играть против рынка.

Пожалуй, единственный недостаток этого отношения состоит в том, что оно срабатывает слишком рано. Поскольку опционные спекулянты принимают решения за доли секунды, то, находясь под серьезным давлением, они почти наверняка ошибаются. При этом использование скользящего среднего позволяет сгладить волнение (подробнее см. в гл. 3).

Совет опытным трейдерам

Иногда лучше смотреть на числовые диапазоны. Например, отношение колл / пут по всем ценным бумагам может находиться в следующих диапазонах: от 50 до 90 – бычьи настроения; более 150 – медвежьи настроения. Отношение колл / пут только по акциям может находиться в следующих диапазонах: от 65 до 130 – бычьи настроения; более 250 – медвежьи настроения.

Ждите, пока значения бычьих/медвежьих настроений не достигнут 10 % самых высоких или самых низких показателей за определенный период времени. Помните, что диапазон бычьих / медвежьих настроений периодически должен обновляться – это отражает изменения рыночной ситуации и значений отношения колл / пут ISEE.




Что дальше?

Итак, теперь вы знаете, что рынок опционов позволяет весьма неплохо оценить настроения инвесторов. Сейчас я хотел бы познакомить вас еще с одним индикатором из мира опционов. Скорее всего, вы слышали название этого индикатора по телевизору или читали о нем в газетах. Наш следующий индикатор – известный и очень популярный индекс волатильности (VIX).

Индекс волатильности Чикагской биржи опционов

Название: индекс волатильности (VIX) Чикагской биржи опционов (CBOE).

Обозначение: $VIX на сайте www.stockcharts.com[2].

Где найти: www.stockcharts.com, в любой программе построения графиков, на сайте CBOE. Кроме того, ежедневные значения этого индекса публикуют большинство основных финансовых газет.

Периодичность: любая.

Все просто: индекс волатильности, который я прозвал «пугливой кошкой» возносится вверх, когда на рынках царит паника и неопределенность, и падает вниз, когда на рынках все спокойно. Некоторые называют этот индекс «индексом Цыпленка Цыпы», потому что он лучше всего работает, когда людям кажется, что небо сейчас упадет им на голову.

Что показывает индекс волатильности

Индикатор VIX показывает уровень волатильности и страха на рынках, отслеживая прогнозируемую волатильность опционов колл и пут за 30-дневный период.

Шаг за шагом: как интерпертировать индикатор VIX за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в вашем веб-браузере (или откройте любую другую программу построения графиков).

2. В поле Symbol (Тикер) с правой стороны экрана введите $VIX и кликните Go (Построить).

3. Подсказка: чтобы было легче читать информацию, выберите формат линейного графика. Настройки находятся под графиком. На StockCharts.com зайдите в раздел Chart Attributes (Свойства графика), под пунктом Type (Тип) будет выпадающее меню. Кликните на него и выберите Thin line (Линейный график). Кликните Update (Обновить), чтобы принять изменения.

4. Примечание: также можно изменить период, за который отображается значение этого индикатора на графике, на три месяца. Под пунктом Range (Диапазон) будет выпадающее меню. Измените значение по умолчанию на Три месяца и кликните Update (Обновить).

5. График будет иметь вид, представленный на рис. 1.4.



Рисунок 1.4
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Источник: StockCharts.com.





6. Примечание: также текущее значение VIX можно найти непосредственно на сайте www.cboe.com. На вкладке Quotes and Data (Котировки и данные) выберите CBOE Daily Market Statistics (Ежедневная статистика по рынку CBOE). Прокрутите страницу до середины. Результаты будут иметь вид, представленный в табл. 1.4.




Таблица 1.4

Индекс волатильности VIX–CBOE

[image: ]
Источник: CBOE.

На что обращать внимание

1. Покупать: если значение VIX достигает 40, то это означает, что на рынках опционов царит паника и вам стоит покупать акции; если значение превышает 50 пунктов, то S&P 500 практически достиг дна.

2. Продавать: если значение индекса VIX ниже 20, трейдеры опционов относительно спокойны; если он падает ниже 12, среди трейдеров царят бычьи настроения, и пора подумать о продаже акций. Скорее всего S&P 500 приближается к своему максимуму.

3. Подсказка: в 98 % случаев значение VIX колеблется в пределах от 10 до 45; если же оно выходит за рамки указанного диапазона, то, как правило, идет вверх.

4. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

Предыстория

Индекс VIX был создан Чикагской биржей опционов в 1993 г., чтобы измерять волатильность биржевого индекса S&P 500. Идея показалась интересной. Когда фондовый рынок идет вниз, волатильность опционов (VIX) растет, поскольку все больше и больше трейдеров в качестве альтернативы коротким продажам или спекуляциям покупают опционы пут, чтобы защитить свои портфели акций. VIX поразил воображение публики, поскольку за его колебаниями было легко следить. Многие считали, что этот индикатор может предсказывать поведение рынка. И действительно, с момента своего появления он неплохо показывает, когда пора покупать, однако старая поговорка «Покупай, если VIX высокий» срабатывает далеко не всегда.

Как работает индекс волатильности

Технически индекс VIX отслеживает уровень прогнозируемой волатильности опционов на акции из индекса S&P 500. Как уже отмечалось, многим сложно понять, что представляет собой прогнозируемая волатильность. Для наших целей достаточно того, что VIX позволяет понять, куда, по мнению трейдеров, будет двигаться рынок.

Как правило, скачок VIX означает, что рынок скоро достигнет дна либо стоимость ценных бумаг сейчас занижена. Многим трейдерам помогает наложение индекса VIX на график и сравнение с поведением рынка в прошлом. Тогда все пиковые значения видны с первого взгляда. Помните: чем выше VIX, тем сильнее паника на рынке опционов.

Как и остальные психологические индикаторы, VIX работает от противного. Поэтому, когда индекс VIX взлетает вверх, потому что трейдеры в панике покупают больше опционов пут для защиты своих акций, вам имеет смысл поступать ровно наоборот (т. е. покупать акции или опционы колл).


Ошибиться может каждый

Хотя индекс VIX неплохо показывает эмоциональные пики, к сожалению, он не всегда является точным временным индикатором. Он показывает, что рынок скоро развернется, но не говорит, когда именно это случится. Этот индикатор полезно отслеживать каждую неделю, но не ждите, что он откроет вам больше, чем вы и так уже знаете. Тем не менее индекс VIX незаменим для краткосрочных трейдеров. Они часто выводят его на график со скользящим средним, чтобы понять, когда стоит покупать, а когда – продавать.

Краткосрочные торговые стратегии

Если вы краткосрочный трейдер, индекс VIX может дать вам много полезной информации.

1. Выведите VIX на график со скользящим средним (например, 150-дневным) для проверки и подтверждения результатов.

2. Затем добавьте 10-дневное скользящее среднее. Если пиковые значения индекса VIX превышают 10-дневное скользящее среднее приблизительно на 20 %, то это может служить сигналом к покупке акций. И наоборот, если VIX падает значительно ниже своего 10-дневного скользящего среднего, то пора продавать.

3. Если вы опционный трейдер, то индекс VIX поможет вам понять, когда наступит пора продавать опционы колл с покрытием. Когда значения индекса VIX довольно низкие, на рынке все спокойно и лишь незначительно преобладают бычьи настроения – время продавать опционы колл с покрытие.

4. Игроки на понижение с помощью индекса VIX следят за степенью обеспокоенности инвесторов.



Что дальше?

Возможно, что, прочитав о психологических индикаторах, вы уже начали по-другому смотреть на рынок. Во всяком случае, я на это надеюсь, так как в этом и есть цель моей книги. В конечном счете для многих оказывается сюрпризом то, что идти против рынка выгодно.

Прежде чем вы узнаете о следующей группе индикаторов, позвольте представить вам моего первого гостя, известного экономиста и автора Бернарда Баумоля. Он согласился объяснить, как прогнозирует поведение рынка на основании ряда экономических показателей. Если вы трейдер или инвестор, вам просто необходимо следить за экономической ситуацией, и Баумоль покажет, как это делать.

Бернард Баумоль: как использовать экономические индикаторы

Любимые экономические индикаторы Баумоля:

1) индексы Института управления поставками;

2) уровень занятости;

3) уровень безработицы;

4) обзоры заработных плат;

5) фрахтовый индекс Cass Freight Index;

6) отчет Американской ассоциации железных дорог.

По мнению многих трейдеров и инвесторов, экономические индикаторы не только показывают текущее состояние экономики, но и дают вполне четкое представление о том, куда она движется. Вот почему после публикации отдельных экономических отчетов зачастую происходят резкие скачки цен на акции, облигации и валюту. И по этой же причине предусмотрительные трейдеры и инвесторы внимательно отслеживают данные важнейших экономических отчетов.

Ведущий международный экономист компании Economic Outlook Global Бернард Баумоль подтверждает, что крайне важно включить экономические показатели в свои торговые и инвестиционные инструменты.

«Экономические индикаторы могут предсказать, что нас ожидает рецессия, или, наоборот, взрывной рост, – убежден Баумоль. – Понимать, на каком этапе экономического цикла находится экономика в каждый конкретный момент – ключевой элемент успеха, если вы хотите получить хорошую прибыль на вложенные средства. Эти индикаторы не только помогают решить, когда инвестировать, но и подсказывают, во что именно стоит инвестировать: в акции, облигации или инструменты денежного рынка – и где стоит инвестировать: в США, странах Европы, Японии или на рынках развивающихся стран».

Баумоль учитывает различия между краткосрочными трейдерами и долгосрочными инвесторами, но уверен, что обе категории игроков найдут в экономических отчетах много полезной информации.

Какие события влияют на рынок

Если вы считаете, что экономические индикаторы не влияют на рынки, понаблюдайте за рынком фьючерсов в 8.30 по североамериканскому восточному времени.

«Вы увидите, что рынки акций и облигаций моментально реагируют на изменения экономических индикаторов, – замечает Баумоль. – Трейдеры пытаются предугадать, что будет в экономических отчетах, и затем сравнивают свои прогнозы с реальными данными, как только они выходят. Основной вопрос: насколько опубликованные данные разойдутся с ожиданиями трейдеров и рынка. Можно моментально заработать или потерять много денег в зависимости от того, в какую сторону ”промахнулись” трейдеры».

Баумоль указывает, что за день или два до того, как должен быть опубликован важный экономический показатель, трейдеры зачастую обращаются к своим коллегам из департамента экономического развития за прогнозами либо изучают мнения и обзоры других аналитиков, чтобы понять, чего те ожидают. И в соответствии с полученной информацией уже заключают сделки.

Следите за экономическими циклами

Существует множество еженедельных, ежемесячных, ежеквартальных экономических показателей, однако далеко не все из них одинаково полезны.

«Если следить за всеми, вы заработаете себе мигрень, – считает Баумоль. – Нужно поступать умнее. Если в экономике рецессия, бессмысленно следить за индексом потребительских цен (CPI) или за уровнем инфляции – и так ясно, что они будут падать, поскольку спрос на товары и услуги в этот период заметно ниже. Во время рецессии нужно ждать первых признаков жизни в тех отраслях экономики, которые зависят от процентных ставок. Именно там появляются первые признаки роста».

Баумоль предлагает следить, например, за автомобильным сектором и сектором недвижимости, поскольку во время экономического спада процентные ставки падают. В какой-то момент низкая стоимость кредитов подстегнет спрос на кредиты и рост расходов.

«Вам важно понять, когда потребители решат воспользоваться низкими ставками во время рецессии и начнут снова покупать дома и машины. Уровень продаж машин и жилья – два крайне важных показателя, которые нужно постоянно отслеживать на поздних этапах экономического спада», – утверждает Баумоль.

Еще стоит обратить внимание на цифры Института управления поставками.

«Они показывают, сколько заказов было размещено у производителей, а это напрямую связано с ростом промышленного производства, – поясняет Баумоль. – Во время рецессии компании распродают уже имеющиеся у них складские запасы до тех пор, пока продажи не начинают устойчиво расти. В конце концов, снижение уровня складских запасов вместе с возвращающимся спросом на продукцию приводит к резкому скачку новых заказов от оптовиков и розничных компаний. Как только у производителей освобождаются склады, они быстро наращивают темпы и объемы производства.

Это отражается в ежемесячном индикаторе Института управления поставками, который включает в себя ряд дополнительных компонентов, таких как текущие объемы заказов.

«Чем больше объемы заказов, – отмечает Баумоль, – тем лучше для экономики. Индикатор Института управления поставками ценен потому, что он оперативно отражает изменения в экономике. Его выпускают в первый день месяца, следующего за отчетным, и это позволяет сразу понять, что происходит с экономикой».


Экономические показатели для трейдеров

Для трейдеров, как считает Баумоль, ключевой показатель – ежемесячный уровень занятости, который публикует Бюро статистики по рынку труда США: «Уровни занятости, безработицы и обзоры заработных плат, безусловно, встряхивают рынок после публикации. Данные Института управления поставками и данные рынку труда дают самую свежую информацию о состоянии дел в экономике. Трейдеры с нетерпением ждут этих отчетов».

Секрет чтения экономических показателей, как разъясняет Баумоль, заключается не только в том, чтобы обращать внимание на основные показатели, публикуемые в прессе, но и в том, чтобы «докопаться в отчете до той информации, которая поможет понять, как будет дальше развиваться ситуация в экономике. Все видят данные по заработным платам и по уровню безработицы, но на 30 страницах этого отчета среди различных статистических данных закопана информация, например, по среднему количеству часов в неделе, отработанных за последний месяц, а также по среднему количеству переработок».

Баумоль указывает, что среднее количество отработанных часов в неделю важно, потому что чем больше часов люди проводят на работе, тем больше денег они принесут домой, а это означает, что они и тратить будут больше. Кроме того, это может привести к найму новых сотрудников.

«Другой ключевой показатель, – добавляет Баумоль, – временная занятость. Ни один другой индикатор не подскажет вам, когда экономика развернется от рецессии к росту с такой же точностью, как временная занятость. Они начинают расти одновременно.

Другие экономические секреты

Поскольку Баумоль сам является экономистом, он читает экономические отчеты гораздо внимательней, чем другие.

«Многие просто не дают себе труда выискивать крупицы бесценной информации, – указывает он. – А между тем шансы понять, что на самом деле происходит в экономике, у вас появятся, только если пойти дальше основных данных и внимательно изучить эти отчеты. В них содержится множество подсказок о том, куда дальше пойдет экономика, но чтобы их найти, придется засучить рукава и ”копать”, но в качестве награды за работу ваша доходность будет выше средней».

Еще Баумоль пользуется двумя малоизвестными отраслевыми индикаторами частных промышленных групп, а именно ежемесячным фрахтовым индексом Cass Freight Index и еженедельными отчетами Американской ассоциации железных дорог. Фрахтовый индекс показывает объем автомобильных грузоперевозок.

«Чем больше грузов перевозится по стране, тем выше значение этого индекса», – объясняет Баумоль.

Он также внимательно анализирует еженедельные отчеты, публикуемые Американской ассоциацией железных дорог, где приводятся данные по объему железнодорожных грузоперевозок.

«Если объемы растут, это хороший признак, – считает Баумоль. – Поразительно, насколько ценными инструментами прогнозирования оказываются эти не слишком хорошо известные индикаторы. Они позволяют частным инвесторам взвешенно решать, как и во что инвестировать, а не полагаться исключительно на брокеров или на экспертов из телевизионных передач.

Фондовый рынок в качестве индикатора

Еще один индикатор, который невозможно проигнорировать, – это сам фондовый рынок.

«Фондовый рынок сам по себе является неплохим ведущим индикатором, – указывает Баумоль. – Он довольно точно предсказывает, когда экономика выйдет из рецессии и начнет расти, и наоборот, когда она пойдет на спад.

Как правило, месяца за четыре до окончания рецессии на рынке начинают доминировать быки. Кроме того, он позволяет довольно точно предсказать, что рецессия неминуема.

И все же, признает Баумоль, фондовый рынок неидеален в качестве индикатора: «Им движут доверие, страх, иногда паника. Бывает так, что все экономические индикаторы указывают на уверенный рост и обещают отличную доходность, но спустя пять минут проходит новость, что какая-либо страна находится на грани дефолта по своим суверенным долгам и может потянуть за собой другие страны. И уже неважно, что говорят экономические показатели, – рынок резко падает».

Проблема с экономическими показателями

Анализируя экономические индикаторы, некоторые люди поддаются искушению выбрать только те данные, которые подтверждают их мнение.

«Нужно быть честным перед самим собой, а это означает позволить индикаторам рассказать, чего ждать от экономики, – подчеркивает Баумоль. – Нельзя навязывать индикаторам свою точку зрения. Нужно быть гибким и формировать свое мнение на основании существующих данных.

К сожалению, предупреждает Баумоль, «многие аналитики стремятся оправдать свои прогнозы, манипулируя данными. Как только публикуются очередные экономические показатели, они могут как угодно искажать статистику, чтобы доказать свою правоту. В конце концов, они на все пойдут».

Как считает Баумоль, не стоит так обращаться с экономической статистикой: «Каждый из перечисленных индикаторов пытается рассказать вам, что происходит в экономике, и вам стоит к ним прислушаться. Если окажется, что ваши изначальные предположения не совпадают с тем, что говорит статистика, стоит пересмотреть свою оценку ситуации. В противном случае вы рискуете обмануть сами себя».

Анализировать экономические показатели не так уж просто. «Нельзя воспринимать какой-то один индикатор как магический шар, способный предсказать, что будет дальше, – поясняет Баумоль. – Нужно смотреть на разные показатели в совокупности. Цель – найти общую тенденцию. Различные индикаторы должны подтверждать друг друга. Когда несколько показателей говорят об одном и том же, можно с некоторой уверенностью утверждать, что ждет экономику и где лучше всего разместить финансовые активы.

Анализ экономических показателей, как считает Баумоль, интуитивно понятный процесс; в конце концов, они складываются в четкую картинку, но «единственно, когда вы можете получить сбивающую с толку смесь позитивных и негативных сигналов, – если в экономике начинает приближаться переломный момент, который может случиться либо в самом низу экономического цикла, либо, наоборот, на его пике».

«Когда экономика растет, – отмечает он, – преобладают хорошие показатели, в разгар рецессии показатели в основном слабые, а когда экономика готовится к развороту, вы получаете сбивающую с толку смесь позитивных и негативных сигналов».

Самое главное – нужно хорошо и быстро соображать.

«Давайте признаем, – указывает Баумоль, что многое из того, что происходит в мире, непредсказуемо. Каждый день, каждую неделю, каждый месяц случается столько экономических и не экономических событий, что невозможно всегда придерживаться какого-то одного правила в их оценке. Вот почему экономические аналитики и инвесторы должны иметь гибкий ум и хорошее чутье».


Настроения потребителей

Одну группу показателей Баумоль считает важнее всех других, а именно три индикатора, предопределяющие потребительские расходы. Он поясняет: «Ни один другой показатель не сравнится по важности с занятостью. Если человек относительно уверен в своей работе и надеется на будущий рост своих доходов, он скорее будет больше тратить. Кроме того, когда повышается благосостояние домашнего хозяйства, а это происходит, когда стоимость активов граждан растет быстрее, чем их обязательства, люди легче совершают покупки. И наконец, если рост ваших чистых доходов опережает инфляцию, то ваша покупательная способность увеличивается, и вы также будете больше тратить. Все эти индикаторы публикуются регулярно, и за ними надо внимательно следить».

Общая картина

Баумоль считает, что собрать все индикаторы и на их основе спрогнозировать, куда движется экономика, – это несложно. «Вам понадобится какое-то время, чтобы разобраться, о чем говорит экономическая статистика, но для этого не требуется научная степень по экономике или математике, – убежден Баумоль. – Прежде всего, вам нужен здравый смысл. Экономика – это то, что люди думают и делают».

Бернард Баумоль является ведущим международным экономистом компании Economic Outlook Group. Он начал свою карьеру аналитиком в Совете по международным отношениям – мозговом центре, занимавшимся международной политикой. Позже работал экономистом в European American Bank, где отвечал за международную экономику и прогнозирование. Кроме того, он был превосходным экономическим обозревателем журнала Time и отвечал за новости из Нью-Йорка, Вашингтона, Лондона и Иерусалима. Кроме своей основной работы в качестве ведущего международного экономиста Баумоль также преподает в Нью-Йоркском институте финансов и является экономическим обозревателем ежедневной программы деловых новостей Nightly Business Report. Баумоль является автором книги «Секреты экономических индикаторов: скрытые ключи к будущим экономическим тенденциям и инвестиционным возможностям». Книга получила награду «Выбор читателей и редактора» в области финансовой литературы и была переведена на несколько языков.



Что дальше?

Если вы впервые услышали про индикаторы рынка, то или вам не терпится читать дальше, или вы чувствуете, что перегружены информацией. Если вы перегружены информацией, то не волнуйтесь: чем больше вы будете узнавать про индикаторы, тем легче будет. А тем, кому не терпится идти дальше, хочу представить следующий тип индикаторов рынка, которые я называю «Обратимся к цифрам».

Глава 2

Обратимся к цифрам

Следующим типом индикаторов предпочитают пользоваться те, кто любит цифры. Эти индикаторы следят за состоянием рынка, показывая текущие значения определенных параметров, например: какие акции идут вверх, какие падают, какие достигли новых максимумов или минимумов.

Они обманчиво кажутся легкими в использовании. И хотя их значения измеряются в абсолютных величинах, правильно истолковать их – задача не из простых.

Фаворитом многих трейдеров и инвесторов является индекс новых максимумов и минимумов.

Индекс новых максимумов и минимумов

Название: индекс новых максимумов и минимумов.

Где найти: на сайте www.stockcharts.com, а также почти в любой программе построения графиков и в большинстве финансовых газет.

Обозначение: $USHL если пользоваться StockCharts.com[3] (Нью-Йоркская фондовая биржа (NYSE) совместно с NASDAQ)

Примечание: также можно использовать обозначение $NYHL (для Нью-Йоркской фондовой биржи) или $NAHL (для NASDAQ).

Периодичность: разная.

Все просто: индекс новых максимумов и минимумов, который я назвал «бегунком», показывает, какие акции достигли новых максимумов или новых минимумов. Цель – выбиться вперед, чтобы попасть в список новых максимумов. Тех, кому это не удалось, отправляют в список новых минимумов.

Что показывает индекс новых максимумов и минимумов

Индекс новых максимумов и минимумов позволяет отследить, какие акции достигли новых максимумов или новых минимумов в определенный период времени.

Шаг за шагом: как интерпретировать индекс новых максимумов и минимумов за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в вашем веб-браузере (или откройте любую другую программу построения графиков).

2. В поле Symbol (Тикер) с правой стороны экрана введите $USHL и кликните Go (Построить).

3. На экране появится график индекса новых максимумов новых минимумов за 52 недели для Нью-Йоркской фондовой биржи и NASDAQ.

4. Результаты будут иметь вид, представленный на рис. 2.1.



Рисунок 2.1

[image: ]
Источник: StockCharts.com.

На что обращать внимание

1. Бычьи настроения: если значение индекса новых максимумов и минимумов положительное (количество новых максимумов превосходит количество новых минимумов), значит, большинство участников рынка настроены оптимистично.

2. Медвежьи настроения: если значение индекса новых максимумов и минимумов отрицательное (количество новых минимумов превосходит количество новых максимумов), значит, большинство участников рынка настроены пессимистично.

3. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.


Предыстория

Точно неизвестно, кто первым начал использовать индекс новых максимумов и минимумов. Этот индекс очень любит трейдер Александр Элдер, о чем он и рассказал в своей книге по биржевой торговле. Те, кто пользуется данным индикатором, утверждают, что индекс новых максимумов и минимумов один из самых надежных показателей ширины рынка (т. е. количества акций, участвующих в движении рынка).

Как работает индекс новых максимумов и минимумов

Индекс новых максимумов и минимумов рассчитывается просто: из общего количества новых максимумов вычитается общее количество новых минимумов. Да, и это все! Многие финансовые газеты публикуют ежедневную сумму новых максимумов и новых минимумов, однако лучше смотреть результаты на графике.

Тогда сразу можно увидеть, что количество новых максимумов увеличивается, т. е. рынок растет, и большинство участников рынка настроены оптимистично. Или, наоборот, сразу можно увидеть, что увеличивается количество новых минимумов, т. е. рынок падает, и большинство участников рынка настроены пессимистично.

Если вы следите за общим состоянием рынка, важно понимать, например, участвуют ли новые максимумы в росте рынка. В частности, полезно заметить признаки такого важного явления как дивергенция (когда цена акций и индикатор идут в противоположных направлениях).

Скажем, рынок пока растет, но все больше и больше акций неожиданно выпадают из списка новых максимумов. В этом случае, поскольку рынок и индикатор идут в разных направлениях, надо спросить себя, настолько ли рынок уверенно растет, как это кажется.

Помните, что на бычьем рынке список новых максимумов будет расти, в то время как на медвежьем все больше акций начнут показывать новые минимумы.

Перекуплен или перепродан

Еще один важный момент, за которым внимательно следят трейдеры, – когда новые максимумы и новые минимумы достигают предельных уровней. Разумеется, это хорошо, если много акций показывают новые максимумы. Но если таких акций становится слишком много, это может означать, что рынок перекуплен (т. е. пользуются чрезмерным спросом).

Если рынок перекуплен, постепенно все больше и больше акций будут выпадать из списка новых максимумов. Акции, возглавлявшие его, неожиданно начнут сдавать лидирующие позиции. Если слишком много акций выпадают из списка новых максимумов, рынок неизбежно меняет направление.

Если же рынок перепродан (т. е. акции активно распродаются), все больше и больше акций будет выпадать из списка новых минимумов. Зачастую это означает, что рынок в ближайшем будущем достигнет дна.

Также рекомендуется обращать внимание на графики объемов под основным графиком, чтобы следить, связаны ли рост или падение рынка с увеличением объема торгов. Объемы торгов подробно рассматриваются в части третьей настоящей книги.

Как использовать индекс новых максимумов и минимумов

Крис Паплава, зарегистрированный советник по инвестициям компании PFS Group, поясняет, что по мере того, как медвежий рынок становится бычьим, можно наблюдать, какая доля акций либо растет, либо падает в цене. Он проводит аналогию со сменой времен года.

«Когда лето сменяется осенью, – говорит он, – вы видите, как желтеет и начинает опадать листва. Так же и переход от бычьих настроений к медвежьим происходит постепенно, не в мгновение ока».

«По мере того как рынок становится медвежьим, – отмечает Паплава, – процент акций, показывающих новые максимумы, начинает снижаться. Все меньше и меньше акций растет в цене, и, наконец, количество новых падающих в цене акций начинает превышать количество растущих в цене акций. Когда заканчивается период медвежьих настроений на рынке, все меньше и меньше акций снижаются в цене».

Паплава советует трейдерам и инвесторам обращать внимание на пиковые уровни графика, а не на числа. На графике, как отмечает он, видно изменение ситуации с течением времени. Это намного полезней, чем просто смотреть на списки.

Ошибиться может каждый

Индекс новых максимумов и минимумов считается одним из самых популярных индикаторов, он небезупречен. Некоторые критикуют этот индекс за то, что, хотя с его помощью и можно заметить отклонения, рынок может ни на что не реагировать еще несколько недель, а то и месяцев. Другими словами, возможно, если все меньше и меньше акций показывает новые максимумы, рынок пойдет резко вниз, но не так быстро, как думают некоторые трейдеры.

Тем не менее индекс новых максимумов и минимумов необыкновенно полезен, так как показывает, когда трейдеры готовы к большим рискам. Этот индикатор также можно использовать для проверки показаний других индикаторов.

Совет краткосрочным трейдерам

Согласно базовым принципам многих торговых систем акции из списка новых максимумов будут и дальше расти, а акции из списка новых минимумов будут продолжать падать. Некоторые трейдеры накладывают на график 10-дневного скользящего среднего, чтобы сгладить колебания этого индикатора и увидеть сигналы, что им дальше делать: покупать или продавать. Многие трейдеры также используют короткие периоды – продолжительностью от 3 до 20 дней. Наконец, некоторые трейдеры с помощью этого индикатора определяют изменение настроений на рынке, особенно если вдруг резко выросло количество новых максимумов или минимумов.




Что дальше?

Если вам понравился индекс новых максимумов и минимумов, оцените и другой индикатор – индекс Армса. Его сравнительно легко читать; также просто следить за его изменениями, поэтому он популярен среди трейдеров, особенно краткосрочных. Ниже показаны некоторые нюансы, о которых необходимо помнить при использовании этого индикатора грамотно. А теперь давайте разберемся, что такое индекс Армса.

Индекс Армса

Название: индекс Армса (TRIN).

Где найти: на сайтах www.stockcharts.com, www.market-harmonics.com или в любой другой программе построения графиков[4].

Примечание: значения этого индекса в виде таблицы можно найти в Barron’s, The Wall Street Journal и других финансовых изданиях.

Обозначение: $TRIN на StockCharts.com.

Совет: чтобы график легче воспринимался, измените его тип с Candlesticks (Японские свечи) (выставлен по умолчанию) на Thin line (Линейный график)[5].

Периодичность: ежедневно или еженедельно.

Все просто: этот индикатор, который я назвал «генералом», идет в наступление, когда его подпитывают растущие цены акций и растущие объемы.

Что показывает индекс Армса?

Этот индикатор ширины рынка помогает определить, перекуплен или перепродан рынок в данный момент.

Шаг за шагом: как интерпретировать индекс Армса за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в вашем веб-браузере (или откройте любую другую программу, используемую для построения графиков).

2. С правой стороны экрана введите обозначение $TRIN (в вашей программе может использоваться другое обозначение).

3. На экране появится график индекса Армса.

4. График будет иметь вид, представленный на рис. 2.2.



Рисунок 2.2
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Источник: StockCharts.com.





5. Совет: чтобы было легче читать информацию, выберите формат линейного графика. (На StockCharts.com для этого зайдите в раздел Chart Attributes (Свойства графика), под пунктом Type (Тип) будет выпадающее меню. Кликните на него и выберите Thin line (Линейный график). Кликните Update (Обновить), чтобы принять изменения.)

6. Примечание: период, за который отображается значение этого индикатора на графике, можно изменить на три месяца. (Под пунктом Range (Диапазон) будет выпадающее меню. Измените значение по умолчанию на Три месяца.)

На что обращать внимание

1. Покупать: если индекс Армса на момент закрытия торгов превышает 2,0, это может быть сигналом покупать акции; если он выше 4,0 (возможна паника), покупать нужно срочно.

2. Продавать: если индекс Армса опустилось ниже 0,50, это может быть сигналом продавать акции; если он ниже 0,30 (возможна эйфория), продавать нужно срочно.

3. Комментарий к графику: 7 июня индекс показал небывало высокое значение – 13,22. Такое нетипичное значение свидетельствовало о кратковременной панике на рынке и означало, что неизбежен резкий рост рынка (что и происходило в течение двух следующих недель).

4. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

Предыстория

У Ричарда Армса не было времени найти красивое название своему индикатору. Внезапная популярность индекса стала для него неожиданностью. Особенно он удивился, когда индекс Армса стал одним из индикаторов Нью-Йоркской фондовой биржи, где он используется уже более 50 лет.

Как работает индекс Армса

Индекс Армса (TRIN) рассчитывается как отношение количества выросших и упавших в цене акций к объемам их продаж на Нью-Йоркской фондовой бирже или бирже NASDAQ. Соответственно, если на NYSE увеличиваются объемы продаж акций, растущих в цене, то на рынке доминируют бычьи настроения. И наоборот, если на NYSE растут объемы продаж акций, падающих в цене, то на рынке доминируют медвежьи настроения.

Индекс Армса создавался как инструмент, прежде всего, краткосрочного трейдинга, но его стали использовать и для определения того, перекуплены или перепроданы на данный момент фондовые рынки. Когда вы впервые столкнетесь с этим индексом, то увидите, что он представлен в виде соотношения. И чем ниже это соотношение, тем сильнее на рынке бычьи настроения. Соответственно, чем он выше, тем сильнее на рынке медвежьи настроения.

Когда покупать или продавать

Тим Орд, автор книги «Тайная наука цены и объема» (Wiley, 2008), ежедневно отслеживает значение индекса Армса.

«Хотя индекс постоянно меняется в течение дня, самое важное его значение – на момент закрытия торгов, – указывает Орд. – Оно наиболее точно отражает состояние рынка, потому что трейдеры принимают решения именно перед закрытием торгов. Такова человеческая природа».

Поэтому, подчеркивает он, если на рынках наблюдается нисходящий тренд и перед закрытием торгов индекс Армса был выше 3,0, значит, на рынках глобальная паника, и все стремятся закрыть свои позиции. При достижении индексом значения 3,0 Орд проявляет интерес. Если индекс достигает 5,0–6,0, значит, на рынках происходит что-то серьезное. Если индекс Армса поднимается до таких экстремальных значений, значит, рынок достиг глобального дна.

Проблема заключается в том, предостерегает Орд, что индекс Армса может оставаться в этом положении довольно долго, вплоть до нескольких месяцев.

«Однажды индекс достиг отметки 6,0 и оставался на этом уровне целый месяц, – отмечает Орд. – Это было глобальное дно. Некоторые нетерпеливые краткосрочные трейдеры удивлялись, почему рынок не сразу развернулся. Но спустя месяц рынок пошел вверх. Пусть не сразу, но Армс все-таки оказался прав».

Индекс Армса также работает и наоборот. Если значение индекса падает ниже 0,3 – это другой предельный уровень, – значит, многие участники рынка покупают акции. Поэтому вскоре может наблюдаться исторический максимум.


Ошибиться может каждый

Как и любой другой индикатор, индекс Армса неидеален. Считается, что он более точно показывает дно, чем вершину рынка. Также некоторые трейдеры полагают, что индекс Армса по Нью-Йоркской фондовой бирже может давать не очень точную картину, поэтому нужно его смотреть по композитному индексу NASDAQ.

Совет краткосрочным трейдерам

Многие трейдеры используют простое скользящее среднее (как правило, 10-дневное), чтобы сгладить волатильность, – так проще интерпретировать индекс Армса. Можно также использовать 20– или 21-дневное скользящее среднее для среднесрочных сделок и 50-дневное – для долгосрочных сделок.

Когда индекс Армса падает ниже 1,0, высока вероятность разворота рынка в самом ближайшем будущем, но, чтобы определить, когда именно, лучше пользоваться другими индикаторами.



Что дальше?

Выше уже отмечалось: чтобы разобраться, как работают индикаторы рынка, нужно понять, что думают их создатели. И я рад представить вам Ричарда Армса, создателя индекса Армса, который любезно согласился поделиться своими размышлениями о придуманном им индикаторе.

Ричард Армс: создатель индекса Армса

Президент компании Arms Advisory Ричард Армс разработал свой индикатор в 1967 г.

«В далеких шестидесятых, когда я мечтал о подобном индексе, я работал в брокерской фирме E. F. Hutton. Сегодня о ней мало кто помнит, – рассказывает Армс. – Когда мы переехали в новый офис, современные машины выводили котировки акций на маленькие экраны. И я сообразил, что кроме количества упавших и выросших в цене акций, я могу посмотреть объемы их продаж. Тогда-то мне и пришла в голову мысль о подобном индикаторе».

«Я придумал этот поразительно простой индикатор, сочетающий в себе объем продаж и количество растущих и падающих в цене акций, – поясняет он. – Я додумался до этого первым, но если бы не я, то такой индикатор обязательно придумал бы кто-нибудь еще. Он очень простой, и это и делает его таким эффективным».

Многие трейдеры до сих пор используют индекс Армса, чтобы определить уровень бычьих или медвежьих настроений всего рынка.

«Я и представить себе не мог, что его будут использовать так широко, – признается Армс. – Я отправил его нашим техническим аналитикам, а они – Алану Абельсону в Barron’s. Абельсон позвонил мне и сказал, что хочет написать о моем индексе. Получить звонок от самого Абельсона было все равно, что получить звонок от президента».

И далее: «После того как Абельсон опубликовал мой коэффициент в Barron’s, им стали активно пользоваться. Вскоре индекс отображался вместе с котировками акций на экране каждого компьютера на Уолл-стрит».

Армс вспоминает, что был несказанно удивлен такой популярностью своего индикатора: «Я поехал в Нью-Йорк на интервью и на экране компьютера у интервьюера увидел мой индекс».

Когда Barron’s впервые опубликовал индикатор, он назывался Индекс трейдера. Для системы Quotron, с которой работали трейдеры, нужно было четырехзначное обозначение – так появился TRIN.

«На “Большом Табло”[6], – рассказывает Армс, – он по-прежнему называется TRIN. Хотя я бы не отказался, чтобы его переименовали».

Как интерпретировать индекс Армса

Индекс Армса работает так: вычисляется отношение количества выросших и упавших в цене акций к объемам их продаж. Чем ниже итоговое значение, тем сильнее на рынке бычьи настроения.

Когда индекс только появился, он имел вид коэффициента (результат не переводился в целое число), поэтому чем ниже был индекс, тем было лучше. Теперь менять формат индекса уже поздно. Армса до сих пор спрашивают, почему низкое значение его индекса – это хорошо, а высокое – плохо.

«Я отвечаю: если вас смущают низкие цифры, представьте себе, что речь идет о счете в гольфе, – поясняет он. – То есть 0,25 означает, что рынок настроен крайне оптимистично. Денежные потоки устремлены в сторону покупок. В акции инвестируются колоссальные суммы. Царящий на рынке оптимизм не может развернуть рынок. Чтобы разобраться, нам нужно взглянуть на ситуацию внимательнее».

Армс уверен, что рассчитать его индекс несложно.

«Допустим, 2038 акций поднялись в цене и 985 упали в цене, – объясняет он. – Делим 2038 на 985, получаем 2,07. Другими словами, количество выросших в цене акций вдвое большее количества акций, упавших в цене. Но каких акций было продано больше: растущих или падающих в цене?»

Чтобы посчитать это, он смотрит на объемы продаж за день.

«К примеру, за день было продано 855 952 выросших в цене акций и 276 138 акций, падающих в цене, – продолжает Армс. – Разделив объем продаж растущих в цене акций на объем продаж падающих в цене акций, получаем значение 3,10. То есть за день выросло в цене в 2 раза больше акций, чем упало. Выросших в цене акций было продано в 3 раза больше, чем акций, упавших в цене. То есть объемы торгов намного больше, чем должны быть».

Разделив 2,07 на 3,10, мы получаем значение индекса Армcа, равное 0,67.

«Если низкие значения индекса держатся довольно долго, значит, рынок перекуплен», – подчеркивает Армс.

Хотя Армс не любит приводить конкретные величины, он признает: если значение индекса превышает 1,25, значит, рынок перепродан, а если индекс падает ниже 0,75, то пора покупать.

«Но это очень общий принцип, поскольку спектр может смещаться целиком на бычьем или медвежьем рынке», – предупреждает он.

Армс постоянно экспериментирует со своим индексом, как это делают создатели любых индикаторов. Он берет соотношение за день и накладывает на него 10-дневное скользящее среднее. Кроме того, он придумал довольно сложный индикатор, который назвал «индексом Йо-Йо». Этот индикатор показывает, при каких объемах продаж цена акций на рынке достигнет заданного уровня. Помимо созданных им самим индикаторов Армс пользуется только индикатором MACD (схождение / расхождение скользящих средних, подробнее см. гл. 3).

«Я предпочитаю работать с математическими индикаторами, поскольку все, что можно узнать о рынке, заключается в цене и объемах, – утверждает Армс. – Они могут рассказать не только о дивидендах, прибыли и управлении, но и о старушке, которая решила продать 100 акций, чтобы заплатить очередной взнос по ипотеке. Из этих двух параметров можно узнать обо всем».


Совет по использованию индикаторов

Если вы используете индекс Армcа или любой другой индикатор, Армс советует не усложнять ситуацию.

«Многие представляют себе происходящее на рынке гораздо сложнее, чем оно есть на самом деле», – замечает он.

Самое важное – это задуматься, что именно говорит индикатор. Все смотрят на одни и те же данные, главное здесь – уметь грамотно их интерпретировать. А это значит, что нужно много думать и анализировать.

«Индикаторы полезны, только если человек умеет правильно истолковать их значение, – считает Армс. – Люди ждут, чтобы я дал им конкретные цифры: если индекс показывает 1,25, то покупать нужно или не нужно».

Он утверждает, что с течением времени человек учится чувствовать цифры.

Глас вопиющего в пустыне

«Я работаю в этом бизнесе полвека, – пишет Армс. – И я заметил, что мои самые точные прогнозы подтверждались тогда, когда их никто не разделял. Это был словно глас вопиющего в пустыне. Например, когда я всем говорил, что рынок на пике, мне в ответ кричали: “Да ну тебя!”».

Армс убедился: если многие отрицают, что рынок достиг вершины, это признак того, что он этой вершины на самом деле достиг.

Ричард Армс в течение почти полувека следит за фондовыми рынками, торгует на них и пишет о них. Он прославился своим индексом Армcа, или TRIN, но этим его вклад в развитие методологии Уолл-стрит не ограничивается. Армс также разработал комбинированные графики цены и объема, индикатор легкости движения, скользящие средние с поправкой на объем, цикличность объема и еще некоторое количество индикаторов на основе объема. Об этих инструментах подробно рассказано в шести его книгах, самая последняя из которых называется «Остановись и сделай деньги» («Stop and Make Money»). Армс получил множество самых высоких наград в области технического анализа, включая премию Ассоциации технических аналитиков за прижизненные достижения. Он также принят в Зал Славы трейдеров. Армс живет в Альбукерке, штат Нью-Мексико, где издает Arms Advisory и консультирует различные организации. Он также ведет колонку для Real Money (раздел сайта TheStreet.com), которая выходит раз в две недели.



Что дальше?

Вы узнаете все больше и больше индикаторов, однако помните, что какие-то из них вам понравятся, какие-то нет. Одна из целей книги – познакомить вас с основными индикаторами рынка, чтобы вы могли выбрать, какими из них пользоваться.

Следующий индикатор – линия роста / падения (Advance-Decline Line, A/D line) также любим многими трейдерами и инвесторами. Возможно, вам доводилось слышать, как после закрытия рынков в новостях комментаторы объявляли: «Во время сегодняшних торгов на Нью-Йоркской фондовой бирже соотношение количества акций, которые выросли в цене, и количества акций, которые упали в цене, составило 2: 1».

Но, как вы увидите, итоговые результаты можно посмотреть на графике или, что еще лучше, построить его самим.

Линия роста / падения

Название: линия роста / падения.

Обозначение: $NYAD на StockCharts.com[7].

Где найти: линию роста / падения можно найти во многих программах построения графиков. Вы также можете взять точные данные по количеству растущих и падающих в цене акций для большинства индексов в различных финансовых газетах.

Примечание: информационные агентства по-разному вычисляют рост и падение цены акций, поэтому результаты могут отличаться.

Периодичность: по результатам ежедневных торгов.

Все просто: линией роста / падения, которую я назвал «лидеры», является текущая сумма нарастающим итогом растущих и падающих в цене акций. После того как вы поняли, кто впереди, следующий ход за вами.

Что показывает линия роста / падения

Этот простой индикатор показывает сумму нарастающим итогом растущих и падающих в цене акций. С его помощью трейдеры могут узнать, какое количество акций участвует в росте или падении рынка.

Шаг за шагом: как понять, что говорит линия роста / падения за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в своем веб-браузере (или откройте любую другую программу построения графиков).

2. С правой стороны экрана введите обозначение $NYAD, чтобы получить график чистых растущих в цене акций (т. е. количество растущих в цене акций минус количество падающих в цене акций) на Нью-Йоркской фондовой бирже.

3. Линия роста / падения может сначала напомнить вам показания сейсмографа. В разделе Chart Attributes (Свойства графика) под графиком выберите пункт Type (Тип). В выпадающем меню измените тип графика с Candlesticks (Японские свечи) на Cumulative (Кумулятивный). Кликните Update (Обновить).

4. Линия роста / падения станет плавной и будет иметь вид, представленный на рис. 2.3.

На что обращать внимание

1. Бычьи настроения: линия идет вверх, т. е. акций, растущих в цене, больше, чем акций, цена которых падает.

2. Медвежьи настроения: линия идет вниз, т. е. акций, цена которых падает, больше, чем акций, цена которых растет.

3. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

4. Совет продвинутым пользователям: наложите на график индекс NYSE Composite ($NYA). Сравните направление линии роста / падения и индекса NYSE Composite, на основе которого и рассчитывается этот индикатор.



Рисунок 2.3

[image: ]
Источник: StockCharts.com.


Предыстория

Линия роста / падения является одним из самых ранних и самых популярных индикаторов, по которым многие игроки следят за шириной рынка, т. е. смотрят, какой процент ценных бумаг участвует в «ралли» на фондовых рынках. Вы можете либо рассчитывать количество растущих и падающих в цене акций самостоятельно, либо увидеть его на графике.

Как работает линия роста / падения

Как правило, количество растущих и падающих в цене акций объявляется в конце каждой торговой сессии. Однако, чтобы линия роста / падения давала действительно полезную информацию, придется проделать некоторую детективную работу. Просто узнать значения недостаточно. Некоторые трейдеры сопоставляют количество растущих и падающих в цене акций с объемом торгов. Например, если цены растут на больших объемах, значит, рынок уверенно идет вверх.

Хотя количество растущих и падающих в цене акций можно оценить и без графика, на графике все видно более наглядно. Вы сразу поймете направление движения линии роста / падения. Если линия роста / падения идет вверх, значит, количество акций, растущих в цене, больше количества акций, цена которых падает. Если линия роста / падения идет вниз, значит, количество акций, падающих в цене, больше количества акций, цена которых растет. Многие трейдеры также отслеживают, «отличается» ли динамика линии роста / падения от динамики рыночных цен.

Например, растущий рынок и падающая вниз линия роста / падения (так называемая дивергенция) – важный показатель. Дивергенция может означать, что количество растущих в цене акций сокращается либо рынок растет неуверенно. Трейдеры обычно считают это предупреждением, что рост скоро прекратится. Тренд считается гораздо более сильным и уверенным, когда линия роста / падения и рынок идут в одном направлении.

Ошибиться может каждый

Одна из проблем заключается в расчете линии роста / падения. Если цена акции выросла на 1 цент – это рост. Если цена акции выросла на 5 долл. – это тоже рост. То есть, чтобы разобраться, что же происходит на самом деле, придется «копать» глубже.

Другая проблема состоит в том, что линия роста / падения слишком медленно подает сигналы, особенно в случае с дивергенцией – более или менее значимого сигнала придется ждать неделями, а то и месяцами. Вы можете пользоваться этим индикатором (по нему хорошо смотреть, какие акции лидируют на рынке), но он вряд ли точно подскажет, когда именно пора покупать или продавать. Некоторые трейдеры вообще советуют не ориентироваться на него при выборе подходящего момента для тех или иных операций.

Если вы используете линию роста / падения Нью-Йоркской фондовой биржи, помните, что в число растущих и падающих в цене инструментов на NYSE включаются все ценные бумаги, включая многие лишние инструменты (например, закрытые фонды облигаций). На Нью-Йоркской фондовой бирже все выпуски ценных бумаг рассчитываются вместе, и поэтому «не акции» могут привести к неправильному истолкованию результатов. Подчеркну еще раз: смотрите внимательно, какие акции действительно лидируют на рынке.

Чтобы обойти это ограничение, многие трейдеры дополнительно используют линию роста / падения индексов NASDAQ и S&P 500. В состав этих индексов входит множество обыкновенных акций, но и у каждого из них есть свои ограничения. У NASDAQ требования несколько свободнее, чем у Нью-Йоркской фондовой биржи, поэтому значения линии роста / падения NASDAQ будут несколько занижены.

Один из возможных вариантов – рассматривать обыкновенные акции и «не акции» отдельно. «Не акции», по словам одного профессионального трейдера, можно использовать как «канарейку в шахте» и с их помощью следить за ликвидностью рынка. Когда с ликвидностью все в порядке, «не акции» растут в цене, а когда с ликвидностью на рынке проблемы, «не акции» падают в цене, что может негативно сказаться на фондовом рынке.

Пусть вас не смущает данный анализ; он приведен лишь для того, чтобы показать: у каждого индикатора есть свои нюансы. Вам нужно усвоить один урок: если вы пользуетесь каким-то индикатором, нужно понимать, как он работает. У каждого индикатора есть свои преимущества и недостатки. Пользоваться индикатором, не понимая всех его особенностей, – то же самое, что вести машину, держа одну руку за спиной.

Совет краткосрочным трейдерам

Для линии роста / падения индекса S&P 500 каждая акция, входящая в расчет индекса, имеет одинаковый вес – 1/500. Это означает, что линия роста / падения больше ориентируется на акции небольших компаний. Другими словами, когда новый минимум линии роста / падения оказывается чуть выше предыдущего, в то время как сам индекс S&P 500 достигает нового минимума, похоже, что инвестиции из акций крупных компаний (имеющих высокую капитализацию) перетекают в акции мелких компаний (имеющих малую капитализацию), т. е. участники рынка снова готовы рисковать, и рынок скорее всего будет расти дальше.

И наоборот, если очередной пик линии роста / падения ниже предыдущего, а S&P 500 показывает новый максимум, значит, инвестиции осуществляются преимущественно в акции крупных компаний, а это признак неготовности рисковать. Рынок скорее всего будет падать.

И наконец, многие трейдеры стали использовать для получения более надежных сигналов такие инструменты краткосрочной торговли, как осциллятор Макклеллана (см. гл. 12). Как правило, трейдеры используют этот осциллятор вместе с индексом суммирования Макклеллана. Ежедневные данные о количестве растущих и падающих в цене акций, а также графики осциллятора Макклеллана и индекса суммирования можно найти на сайте www.mcoscillator.com, выбрав вкладку Market Breadth (Ширина рынка) в главном меню.

Владельцем данного сайта является Том Макклеллан, сын Шермана и Мариан Макклелланов. Его родители разработали осциллятор Макклеллана и индекс суммирования в 1969 г. на основе работы настоящего гения П. Н. Хорлэна. Макклеллан продолжил работу, начатую его родителями. Он поясняет, что «осциллятор Макклеллана не даст вам каких-то новых данных по сравнению с линией роста / падения, но даст вам более подробную информацию, чтобы у вас была полная картина».

К сожалению, считает он, далеко не каждый понимает, как правильно пользоваться осциллятором: «Если вы просто смотрите на значение осциллятора Макклеллана, то упускаете 99 % самой важной информации. Если у вас есть только цифры, вы не понимаете тренда. Это все равно, что предсказывать погоду, зная только температуру воздуха. Такой прогноз был бы весьма ограничен. Поэтому, используя осциллятор Макклеллана, необходимо сравнивать его текущее значение, с тем, что он показывал вчера или на прошлой неделе». Ключ к пониманию этого индекса – его график.

И хотя вам потребуется некоторое время на то, чтобы освоить этот осциллятор, он серьезно дополняет и расширяет информацию, которую дает линия роста / падения. Грубо говоря, когда 19-дневное экспоненциальное скользящее среднее (EMA) ниже 39-дневного EMA, значение осциллятора Макклеллана отрицательное. Это означает, что падающие в цене акции преобладают над акциями, растущими в цене. И наоборот, когда 19-дневное EMA выше 39-дневного EMA, осциллятор Макклеллана имеет положительное значение. Это означает, что растущие в цене акции доминируют над акциями, падающими в цене.




Что дальше?

По мере того как мы будем идти дальше, вы можете начать составлять список понравившихся вам индикаторов. Постепенно вы начнете работать с ними на практике.

А сейчас я хочу представить вам моего следующего гостя, известного трейдера, популярного автора и создателя многочисленных индикаторов Ларри Уильямса. Уверен, что вы с удовольствием прочтете о двух его главных увлечениях: торговле и разработке новых индикаторов.

Ларри Уильямс: создатель процентного диапазона Уильямса и предельного осциллятора

Ларри Уильямс, успешный трейдер и писатель, известен как создатель двух популярных индикаторов: процентного диапазона Уильямса (Williams %R) и предельного осциллятора (Ultimate Oscillator). (Примечание: график процентного диапазона Уильямса представлен в гл. 12.)

Свой первый индикатор Уильямс создал в 1960-х гг.

«Тогда индикаторов было очень мало, – вспоминает он. – Я посмотрел на существовавшие и задумался, есть ли другой способ добиться своего. У меня было ви́дение того, что происходит на рынке, и мне стало любопытно, можно ли как-то его подкрепить расчетами. Если долго не ложиться спать и выпить немного вина, мозг начинает придумывать удивительные вещи».

В те времена трейдеров было довольно мало.

«У нас не было CNBC и The Wall Street Journal приходил с задержкой в несколько дней. Но люди удивлялись, что я живу в красивом доме и вожу красивую машину. Я стал издавать информационный бюллетень и читать лекции. Но я никогда не думал, что буду заниматься тем, чем занимаюсь сейчас».

Он относит свою способность создавать индикаторы к умению смотреть на мир иначе, чем другие люди: «В университете я изучал искусство. Я сильный визуал[8]. Там меня научили внимательно смотреть и замечать приемы, повторяющиеся модели. Там, где обычный человек видит график, я вижу цвета, оттенки и «ползающих жуков». Дело не в том, что я талантлив; мне просто повезло, и меня этому научили».

Он помнит, как однажды увидел в газете котировки акций и спросил у друга, что это значит. Он ответил, что если бы вчера я купил акции, то сегодня заработал бы 100 долл. (100 долл. в 1962 г. примерно равны сегодняшним 1000 долл.). И я сказал: «То есть, если бы я это сделал, мне больше не нужно было бы ходить на работу? Мне нравится такая идея!» Казалось, все так просто. Но с тех пор мне пришлось много работать.

Несмотря на то что Уильямс создает математические индикаторы, он не считает себя математиком. Уильямс замечает: «Я прежде всего трейдер, которому нравится, когда 1 долл. сегодня превращается в 2 долл. завтра. Другие написали про мои индикаторы, наверное, больше, чем я сам». По его словам, он создавал индикаторы для того, чтобы определить, когда в краткосрочной перспективе рынок перекуплен или перепродан.

«Я просто пытался выжить», – вспоминает он.

Понять поведение толпы

Цель многих индикаторов – предсказать поведение рынка. Однако Уильямс осторожен.

«Предсказывать будущее – нелегкая задача, – указывает он, признавая, что некоторые из его индикаторов способны это делать. – Многие свои прогнозы я строю, опираясь на рыночные циклы. Волновая модель изменения цен, действительно, позволяет предсказать будущее».

Если совсем упростить, поясняет Уильямс, то нужно смотреть циклы от 10 до 13 лет внутри более длинных циклов, составляющих 100 лет.

«Это дает довольно точные результаты», – отмечает он и называет такой метод дорожной картой будущего.

Поскольку Уильямс – визуал, он торгует на основе того, что видит.

«На самом деле между вчерашней и сегодняшней ценой закрытия существует 28 связей, – утверждает он. – Большинство людей не утруждают себя их вычислением, не говоря уже о том, чтобы их просто заметить».

Несмотря на то что Уильямс известен своими техническими индикаторами, он уверен, что фундаментальные показатели также важны.

«Графики не двигают рынок», – подчеркивает он.

Из курса формальной логики в колледже он помнит, что «А не может предсказать А». Поэтому нелогично предполагать, что цена может предсказать цену. Важно видеть общую картину.

Он твердо выучил: в конечном счете индикаторы измеряют человеческие эмоции.

«Это – как с собакой Павлова, – поясняет он. – Если рынки идут вверх, в какой-то момент человеческий разум говорит: ага, я хочу это купить. Так устроен человек».

Он поясняет, что многие индикаторы показывают, куда идет тренд и куда движется толпа.

«Индикаторы дают более ясное ви́дение того, что происходит на рынке в данный момент. Я не знаю, так ли хорошо технические индикаторы могут предсказывать будущее, но они показывают, где вы находитесь сейчас. Если смотреть только на цену, то она столь же непостоянна, как голливудская старлетка. И вы не понимаете, что, в конце концов, происходит. Поэтому нам нужны индикаторы, которые помогут разобраться, кто перед нами: голливудская старлетка или настоящая королева.

E = mc2: как справиться с эмоциями

Уильямс признается, что жизнь трейдера подчас нелегка.

«Тебя постоянно раздирают противоречивые эмоции, – считает он. – Сегодня облигации дают 50 000 долл. дохода, а пару дней назад они могли бы принести 65 000 долл. убытков. Может, стоило выйти раньше? Сейчас слишком рано выходить или уже поздно? Ты постоянно ведешь эмоциональный диалог с самим собой. Всегда – такова природа этого бизнеса. Такие внутренние споры присутствуют в любом бизнесе, но в трейдинге они выражены наиболее ярко, потому что все на экране перед вами. Малейшее изменение цены акции – и вы или выиграли, или проиграли».

Имея за плечами 50-летний опыт торговли, Уильямс научился доверять своим чувствам.

«Сейчас мои чувства подобны старому вину – они выдержаны, – считает он. – Возможно, они не такие чистые и острые, как были когда-то, но основаны на опыте, а мой опыт довольно сильно отличается от опыта любого, кто торгует на фондовом рынке 5, 10 или 15 лет».

Уильямс рассказывает, что, когда он только начинал карьеру трейдера, надежней было поступать вопреки своим эмоциям: «Когда вы молоды и растете ковбоем в Монтане, то, участвуя в родео и играя в футбол, идете ва-банк. Как настоящий мачо. И это замечательно, когда ты знаешь, что прав. Так, например, на чемпионате по фьючерсной торговле я на 10 000 долл. заработал 1 млн долл.»

Сейчас, по словам Уильямса, размер его позиций гораздо скромнее, зато он лучше спит по ночам.

«И мне больше не нужно брать в долг», – уверен он, лишь отчасти в шутку.

Уильямс извлек массу полезных уроков о рынке, наблюдая за тем, что происходит в Лас-Вегасе.

«В Вегасе постоянно твердят: хотите сорвать большой куш, надо играть по-крупному, – делится Уильямс. – Так говорят, чтобы вы согласились расстаться со своими деньгами».

То есть если вы заключаете на фондовом рынке сделку на все свои деньги, а «сделка оказывается убыточной, то вы рискуете потерять свой дом. Если торговать по-крупному, рано или поздно вы разоритесь. Никогда не надо играть на бирже на все деньги». Чтобы сорвать крупный куш на фондовом рынке, уверен Уильямс, нужно заключать небольшие сделки.

И даже если все говорит в его пользу и на графике видна четкая закономерность, Уильямс все равно заключает сделки не выше определенного порога.

«Я могу ошибаться, – поясняет он. – Я могу ошибаться три или даже четыре раза подряд».

На самом деле, по словам Уильямса, умение принимать убытки – это одно из ключевых качеств успешного трейдера: «Когда ты играешь на бирже, то должен помнить, что можешь ошибиться. Если ты не готов признать, что ошибся, то потеряешь все свои деньги. Если ты много торгуешь, какие-то из твоих сделок будут неудачными. В торговле важно уметь сказать себе: “Да, это убыточная сделка. Надо заключить другую”».

Это еще одна причина, по которой Уильямс никогда не заключает сделок на крупные суммы.

Уильямс рассказывает, как он управляет рисками с помощью известного уравнения Эйнштейна: E = MC2.

«Эйнштейн был бы успешным сырьевым трейдером, – шутит он, – ведь это уравнение для сырьевых сделок: E – эмоции; M – деньги. C – количество проведенных вами сделок. То есть ваши эмоции равны произведению количества имеющихся у вас денег на количество сделок, в которых эти деньги участвуют».

Он объясняет, что некоторые могут пережить потерю 20 % своего капитала и не сильно расстроиться, другие нет, и добавляет: «Ищите свой оптимальный эмоциональный порог. Подумайте, каким количеством денег вы готовы рисковать, чтобы при этом не потерять покой и сон? Некоторые не выдерживают напряжения. Определите, что для вас приемлемо, чтобы не начать делать ошибки под влиянием эмоций».


Проблемы с индикаторами

Несмотря на то что Вильямс всю свою жизнь работает с индикаторами, он прекрасно осознает, что они несовершенны.

«Многие индикаторы дают одинаковые сигналы просто потому, что при расчетах используются одни и те же данные», – объясняет он. Нет никакой особой разницы между индексом относительной силы (RSI), стохастическим осциллятором (Stochastic Oscillator), или «стохастиком», и процентным диапазоном Уильямса.

Проблема со многими индикаторами, по мнению Уильямса, заключается в том, что они работают в пределах одного временно́го интервала. Для решения этой проблемы Уильямс создал предельный осциллятор, который включен во многие графические программы: «Что я сделал – совместил три различных временных интервала: 7-, 14– и 28-дневный в одном индексе.

Предельный осциллятор хорошо работает на волатильных рынках, например когда рынок в краткосрочной перспективе перекуплен, а в долгосрочной перспективе не перекуплен.

Вильямс считает, что одна из целей – понять, как вписываются индикаторы, которые вы используете, в большую картину происходящего.

«Рынок всегда хаотичен и иррационален, – замечает он. – Каждый день случается что-то аномальное. Когда я только начал играть на бирже в шестидесятых, я читал много книг. И я потерял много денег, потому что книги ошибались. Индикаторы не работали так, как, по заверению авторов, они должны работать. Это было большой неожиданностью. Рональд Рейган говорил: «Доверяй, но проверяй».

Самое важное, убежден Уильямс, – это научиться читать индикаторы, которые вы решили использовать: «Я вижу, как многие молодые трейдеры используют столько индикаторов, что на графиках уже ничего не разобрать. Так делать не надо. Еще нередко люди «насыпают» в кофемолку, которую они зовут компьютером, пригоршню разных индикаторов и в результате получают полную абракадабру».

Уильямс постоянно работает над созданием новых индикаторов. Однако его последняя разработка – Indicator Analyst (Аналитик индикаторов) отличается от всего созданного ранее. Этот индикатор предназначен для того, чтобы искать закономерности на исторических данных по любым индикаторам: «Он анализирует ваш индикатор и показывает, годен ли он для каких-либо целей или нет. И знаете, что интересно? Как правило, закономерности по тому или иному индикатору ничего не предсказывают!»

Даже те индикаторы, в поведении которых четко прослеживаются определенные закономерности, дают противоречивые результаты.

Для Уильямса, который не любит сдаваться, это означает возврат к своим разработкам и замысел создать новый индикатор – такой, который, наконец, сможет успешно предсказывать, куда пойдет рынок.

Ларри Уильямс начал наблюдать за фондовым рынком в 1962 г., а к 1967 г. стал профессиональным трейдером. Он написал девять бестселлеров по торговле фьючерсами. Уильямс стал абсолютным победителем Всемирного Кубка Роббинса по фьючерсной торговле (Robbins World Cup): за год он заработал больше, чем кому-либо удавалось до или после него. Созданные им индикаторы, включая процентный диапазон Уильямса, предельный осциллятор, индикатор накопления / распределения (Accumulation Distribution, A/D) и VIX Fix, используются по всему миру. Уильямс больше не издает информационный бюллетень. Бо́льшую часть времени он активно торгует на бирже, правда, изредка обучает отдельных студентов. У него есть собственный веб-сайт: www.Ireallytrade.com.



Что дальше?

Для многих следующий раздел будет наиболее важным. Действительно, когда люди говорят об индикаторах рынка, чаще всего они имеют в виду технические индикаторы, которые я собираюсь сейчас описать.

Если вам никогда раньше не приходилось использовать технические индикаторы, не волнуйтесь: этому не так уж сложно научиться, если идти постепенно, шаг за шагом. Я постараюсь именно так построить свое изложение, хотя опытных трейдеров ждут некоторые сюрпризы. Итак, пора обратиться к техническим индикаторам.

Глава 3

Пора посмотреть на технические индикаторы

Если вы слышали, что технические индикаторы сложны, не верьте этому. Некоторые из графиков, действительно, напоминают показания сейсмографа, но я постараюсь максимально доступно объяснить, как ими пользоваться. Что в этих индикаторах замечательно, так это то, что по вашему желанию они могут быть как очень простыми, так и очень сложными.

Помните, что трейдеры следят за индикаторами с помощью графиков по простой причине: так гораздо нагляднее. Достаточно беглого взгляда на график (вместо тысячи слов), и становится понятно, куда идет рынок. Хотя далеко не все верят в технические индикаторы, они являются мощными инструментами, чьи сигналы нельзя игнорировать. Любопытно было обнаружить, как многие профессиональные инвесторы и трейдеры, принимая решения, полагаются на технические индикаторы.

Важное примечание: все технические индикаторы, о которых пойдет речь в этой главе, можно использовать по отношению к конкретным акциям. Просто вместо указания кода рыночного индекса введите тикер акций той или иной компании.

Куда обращаться за помощью? В службу поддержки

Я, безусловно, постараюсь максимально доступно рассказать обо всем в этой главе, но если у вас останутся вопросы, обратитесь в службу поддержки своей брокерской фирмы. Поскольку вы являетесь их клиентом, то на ваши вопросы по любому из индикаторов, описанных в данной главе, должна ответить команда специально обученных специалистов. Как правило, хуже не станет, если вы лишний раз поговорите с профессионалами из службы поддержки.


Пора начинать

В основе многих индикаторов, о которых вы сейчас узнаете, лежат сложные математические формулы, но нам индикаторы нужны, прежде всего, для того, чтобы понять, когда имеет смысл входить в рынок, а когда – выходить из него. Итак, я хочу представить вам один из самых популярных индикаторов рынка: скользящее среднее (Moving Average).

Скользящее среднее

Название: скользящее среднее.

Где найти: на сайте www.stockcharts.com или в любой другой программе построения графиков.

Значение по умолчанию: 50– и 200-дневное.

Периодичность: еженедельно для сигналов на более отдаленную перспективу, ежедневно для краткосрочных сигналов.

Использование: при анализе тренда.

Все просто: скользящее среднее, которое я прозвал «лучшим другом», поможет вам оставаться в тренде и избежать неприятностей, что, собственно, и требуется от хорошего друга.

Что показывает скользящее среднее?

Скользящее среднее помогает понять, заканчивается тренд или начинается.

Шаг за шагом: как интерпретировать скользящее среднее за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в вашем веб-браузере (или откройте любую программу построения графиков).

2. В правой части экрана введите $SPX – код индекса S&P 500.

Примечание: если хотите, можете также выбрать $INDU (индекс Доу Джонса) или $COMPQ (композитный индекс NASDAQ).

3. На появившемся графике вы увидите 50– и 200-дневное простое скользящее вместе с рыночным индексом $SPX.

4. На экране вашего компьютера синяя линия будет обозначать 50-дневное скользящее среднее, а красная – 200-дневное.

5. Построенный график будет иметь вид, представленный на рис. 3.1.



Рисунок 3.1

[image: ]
Источник: StockCharts.com.

На что обращать внимание

1. Покупать: если линия индекса или цены акции идет выше 50– или 200-дневного скользящего среднего, то это может быть сигналом покупать.

2. Продавать: если линия индекса или цены акции идет ниже 50– или 200-дневного скользящего среднего, это может быть сигналом продавать.

3. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

4. Совет: вы уже видели этот график в начале части первой, но теперь на него добавлено скользящее среднее. Обратите внимание: скользящее среднее на графике помогает понять, какой сейчас тренд. На приведенном в качестве иллюстрации графике индекс S&P 500 находится в крайне опасной зоне. Опустится ли он ниже 50-дневного скользящего среднего?

Предыстория

Считается, что первым разработал скользящее среднее Ричард Дончиан, когда работал в разных инвестиционных фирмах.

Говорят, что Дончиан увлекся биржевой торговлей после того, как прочитал книгу известного трейдера Джесси Ливермора.

После того как в самом начале своей карьеры, во время кризиса 1929 г., Дончиан понес большие убытки, он разработал торговую систему на основе технических индикаторов, назвав ее «следование за трендом», в которой использовалось скользящее среднее цен на сырье. Следование за трендом легло в основу торговой системы «черепах», получившей широкое распространение благодаря «волшебникам» трейдинга Уильяму Экхардту и Ричарду Деннису.

Другим пионером использования скользящего среднего был Дж. М. Херст. Он разработал систему скользящих средних и описал ее в нашумевшей книге «Волшебная доходность при маркет-тайминге на фондовых рынках».

Как работает скользящее среднее

Многие трейдеры и инвесторы заявляли: если бы их заставили выбрать один индикатор, они выбрали бы скользящее среднее. На него обращают внимание даже те инвесторы, которые вообще не смотрят на индикаторы. Почему? Потому что это мощный, но вместе с тем простой в использовании индикатор, и его легко «читать» на графике.

Если коротко, то скользящее среднее показывает, как изменялась цена акций на протяжении определенного периода времени, например 20, 50, 100 или 200 дней. Наложив скользящее среднее на график изменения цены акций или рыночного индекса, вы получите довольно четкое представление о том, куда движется рынок. Трейдеры, использующие стратегии следования за трендом, очень любят скользящее среднее. Также с помощью скользящего среднего на графике гораздо легче заметить изменение тренда. Например, если рынок падает ниже одного из скользящих средних, это может означать, что текущий тренд заканчивается.

Думаю, одна из веских причин использовать скользящее среднее состоит в том, что оно помогает убрать эмоции из процесса трейдинга. Скажем, если вы возьмете себе за правило покупать, когда рынок поднимается выше скользящего среднего за 50 дней (и остается выше), и продавать, когда рынок снова падает, то удивитесь, как много можно заработать. Иногда сложно поверить, что система так легко может приносить прибыть. Тем не менее многие трейдеры пробуют изменять изначальные установки и использовать различные временные периоды.

Решения, решения

Когда вы впервые обратитесь к скользящему среднему, вам нужно будет выбрать один из семи типов. Не вдаваясь в математические подробности, скажу, что большинство выбирают простое скользящее среднее, потому что оно… простое.

Например, 20-дневное скользящее среднее рассчитывается следующим образом: определяется сумма цен закрытия за последние 20 дней, которая затем делится на 20. Когда добавляется 21-й день, первый день отбрасывается. Другими словами, старые дни отбрасываются по мере появления информации за новый день, т. е. этот индикатор постоянно изменяется, поэтому его и назвали скользящее среднее. В результате ежедневного повторения такой процедуры получается сглаженная линия, которую можно отобразить на графике.

Другим популярным типом скользящего среднего является экспоненциальное скользящее среднее. Оно рассчитывается похожим образом, но при этом последние временны́е интервалы имеют несколько больший вес.

Если есть возможность выбирать между простым и экспоненциальным скользящим средним, возможно, имеет смысл выбрать экспоненциальное. Почему? Во-первых, оно дает более точные результаты. Во-вторых, простое скользящее среднее чуть медленнее реагирует на изменения, чем экспоненциальное. (Примечание: если вы хотите больше узнать об экспоненциальном скользящем среднем, см. гл. 12, в которой приведен список полезных ресурсов.)

Дальше вам необходимо выбрать, какое скользящее среднее отобразить на графике. Если вы краткосрочный трейдер, вам лучше использовать 14– или 20-дневное скользящее среднее. Для остальных направление рынка отлично показывает 50-, 100– и 200-дневное скользящее среднее.

Помните: чем короче временной интервал, тем больше возникает сигналов. Представьте, что 20-дневное скользящее среднее – это быстрый и проворный гепард, а 200-дневное – медленный трехпалый ленивец.


Всемогущее 200-дневное скользящее среднее

Когда рынок пересекает 200-дневное скользящее среднее в любом направлении, это считается крайне важным сигналом. За 200-дневным скользящим средним следят столько трейдеров и инвесторов, что такой сигнал просто не может пройти незамеченным.

Кроме того, не только 200-дневное, но и другие типы скользящего среднего выступают в качестве поддержки (что-то вроде пола) рынка на пути вниз. Поразительно, как рынок или конкретные акции падают до определенного уровня поддержки и на нем останавливаются, не опускаясь ниже. Для того чтобы опустить рынок ниже скользящего среднего, требуется весьма значительный объем заявок на продажу.

А на пути вверх другое скользящее среднее выступает в качестве уровня сопротивления (играя роль потолка). В этом случае требуется весьма серьезный объем заявок на покупку, чтобы рынок поднялся выше 200-дневного скользящего среднего.

Ошибиться может каждый

Каким бы мощным индикатором не являлось скользящее среднее, не стоит считать его «серебряной пулей». Критики отмечают, что временами скользящее среднее довольно медленно реагирует на изменения ситуации на рынке. Помните: его называют запаздывающим индикатором, поскольку он связан с ценой акций и может давать сигналы с некоторой задержкой.

Так, например, критики говорят: когда рынок, наконец, опустится ниже 200-дневного скользящего среднего, вы потеряете около 20 % вашего капитала. К этому времени всем уже будет очевидно, что рынок идет вниз.

Защитники скользящего среднего утверждают, что этот индикатор изначально не предназначен для того, чтобы точно прогнозировать, когда рынок достигает дна или вершины, – он просто помогает следовать тренду.

Есть еще одна особенность скользящего среднего, которую следует знать: как и любой другой индикатор, он не универсален и при определенных рыночных условиях может работать некорректно. Скользящее среднее отлично работает на трендовом рынке. Но на бестрендовом и часто меняющем направление рынке (также говорят, что рынок находится в боковике) использовать скользящее среднее неэффективно. Когда рынок никуда не движется, лучше ориентироваться на его другие индикаторы.

Шаг за шагом: выбираем 100-дневное экспоненциальное скользящее среднее

Поскольку мы уже много говорили об экспоненциальном скользящем среднем, в этом разделе будет коротко показано, как можно поменять изначальные параметры графика на StockCharts.com. (Если вы опытный пользователь или используете программное обеспечение своей брокерской фирмы, то можете пропустить это описание.)

Мы будем выводить на график 100-дневное экспоненциальное скользящее среднее.

1. Откройте сайт www.stockcharts.com и введите $SPX.

2. Перейдите в раздел Chart Attributes (Свойства графика)) под графиком.

3. Обратите внимание на выставленные по умолчанию значения периода времени – Daily (Ежедневно) и типа графика – Candlesticks (Японские свечи). Вы можете изменить их в любой момент.

4. В разделе Overlays (Наложения) выберите None (Нет).

5. Появится выпадающее меню – именно в нем и прячутся другие индикаторы рынка. (Если вы пользуетесь не StockCharts.com, а другим сайтом, индикаторы все равно будут находиться в выпадающем меню.)

6. Выберите экспоненциальное скользящее среднее (EMA). Появится 20-дневное скользящее среднее – оно выставлено по умолчанию. Кликните Update (Обновить).

Важно: после любых изменений настроек на StockCharts.com всегда необходимо нажимать кнопку Обновить.

7. Прокрутите страницу обратно до графика. На нем добавилась третья линия – 20-дневное экспоненциальное скользящее среднее. Она будет зеленой.

8. Поздравляю, у вас получилось! Теперь вы знаете, как менять настройки и параметры любого другого графика.

Совет краткосрочным трейдерам: стратегия пересечения скользящих средних

Простая и надежная стратегия пересечения скользящих средних давно любима трейдерами. Зачастую краткосрочные трейдеры считают, что им не обойтись без сложных графиков и множества индикаторов, но вы можете неплохо заработать, следуя этой простой и элегантной стратегии.

Все очень просто. Вы покупаете, когда более короткое 20-дневное скользящее среднее поднимается выше более длинного 50-дневного скользящего среднего. Вы продаете, когда более короткое 20-дневное скользящее среднее опускается ниже более длинного 50-дневного скользящего среднего. Даже если вы не краткосрочный трейдер, все равно следует обратить внимание на пересечение двух скользящих средних.

При этом нет четкого правила, согласно которому нужно использовать именно 20– и 50-дневные скользящие средние. Некоторые трейдеры используют 8– и 13-дневные скользящие средние на ежедневном графике. Помните: чем меньше временной интервал, тем больше будет сигналов, в том числе ложных.

Совет: скользящее среднее дает и другие интересные сигналы. Обратите внимание на направление и угол наклона скользящего среднего. Разумеется, если скользящее среднее идет вверх, значит, рынок бычий. Если же скользящее среднее идет вниз, значит, рынок медвежий.

Мертвый крест: когда 50-дневное скользящее среднее уходит ниже 200-дневного, на графике образуется крест, чреватый концом света для всех индексов. СМИ просто не могут проигнорировать сигнал с интригующим названием «мертвый крест». Они и не игнорируют. Стоит ему появиться, как тут же выходит множество статей, где инвесторам советуют быть осторожными. Писатель и управляющий одного из хедж-фондов Джеймс Алтачер протестировал исторические данные до 1955 г. и убедился: если следовать этому предположительно медвежьему сигналу, то в 72 % случаев вы потеряете деньги. Алтачер утверждает, что вопреки поверью «мертвый крест» является на самом деле бычьим сигналом. Тем не менее если вы встретите эту пугающую фигуру на графике, то это плохой знак… А может, и нет.




Что дальше?

Вполне вероятно, скользящее среднее так вам понравилось, что вам не терпится немедленно начать его использовать. И это замечательно. Вообще рекомендуется узнать как можно больше подробностей про каждый индикатор, с которым вы собираетесь работать.

А тем временем я хочу рассказать еще об одном популярном индикаторе – MACD (схождение / расхождение скользящих средних), в основе которого лежит скользящее среднее. На сигналы MACD обращают внимание даже те инвесторы, которые обычно не пользуются техническими индикаторами. Сейчас вы узнаете почему.

MACD

Название: MACD.

Где найти: на сайте www.stockcharts.com или в любой другой программе построения графиков.

Значение по умолчанию: 12-дневное экспоненциальное скользящее среднее, 26-дневное экспоненциальное скользящее среднее и 9-дневная сигнальная линия (12, 26, 9).

Периодичность: ежедневно, еженедельно или ежемесячно.

Все просто: MACD, который я прозвал «дядюшка Мак», похож на надежного, заслуживающего доверия родственника. Если следовать его спокойным долгосрочным сигналам, особенно когда рынок достигает дна, он поведет вас в нужном направлении.

Что показывает MACD

MACD является трендовым индикатором и импульсным осциллятором. Он помогает определить, начинается тренд, заканчивается или вот-вот развернется.

Шаг за шагом: как интерпретировать MACD за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в вашем веб-браузере (или откройте любую программу построения графиков).

2. В правой части экрана введите $SPX – это обозначение индекса S&P 500. Вы можете также ввести $INDU (индекс Доу Джонса) или $COMPQ (композитный индекс NASDAQ).

3. Когда появится график, посмотрите вниз экрана. MACD появится на графике автоматически.

4. Вы увидите две линии. Черную линию называют линией MACD. Серая линия (которая часто бывает на экране компьютера красной) называется сигнальной линией. В общем, на графике будет две линии: одна – линия MACD; другая – 9-дневная сигнальная линия. Внимательно смотрите за черной линией MACD! На графике будет еще одна линия – горизонтальная. Она называется нулевой линией.

5. График будет иметь вид, представленный на рис. 3.2.

На что обращать внимание

1. Покупать: когда MACD (черная линия) пересекает нулевую линию вверх, то это может быть сигналом к покупке.



Рисунок 3.2
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Источник: StockCharts.com.





2. Продавать: когда MACD (черная линия) пересекает нулевую линию вниз, то это может быть сигналом к продаже.

3. Покупать: когда MACD пересекает 9-дневную сигнальную линию вверх (серая линия на рис. 3.2), то это может быть сигналом к покупке.

4. Продавать: когда MACD пересекает 9-дневную сигнальную линию вниз, то это может быть сигналом к продаже.

5. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

Предыстория

Популярный индикатор MACD был создан Джеральдом Эппелом в 1976 г. В то время еще не существовало персональных компьютеров, поэтому он пытался создать технический временной индикатор на основе скользящего среднего, программируя все алгоритмы на калькуляторе. Этот индикатор должен показывать трейдерам, когда начинается или заканчивается текущий тренд.

Как работает MACD

Индикатор MACD известен тем, что периодически дает очень своевременные сигналы на долгосрочную перспективу. Другими словами, когда многие инвесторы пережидают неблагоприятные времена «в деньгах», опасаясь входить на рынок, еженедельный или ежемесячный MACD может неожиданно дать сигнал к покупке. Долгосрочные сигналы к покупке появляются нечасто, но, когда они все-таки появляются, к ним имеет смысл прислушаться. Как настроить MACD, решать вам. Он может работать на долгосрочную перспективу (еженедельную или ежемесячную), и тогда сигналы будут реже или на более короткий интервал (ежедневный).

Базовые принципы работы MACD

Поскольку, чтобы разобраться, как работает MACD, нужно некоторое время, давайте еще раз повторим основные принципы работы этого индикатора. Как правило, MACD состоит из двух линий: сплошной черной линии, называемой линией MACD; красной линии (иногда она бывает пунктирной), называемой 9-дневной сигнальной. Сигнальная линия движется медленней, так как технически она является скользящим средним MACD. Да, вы не ослышались, она является скользящим средним скользящего среднего.

Линия MACD движется быстрее. Вам нужно следить за линией MACD, так как именно ее движение на графике создает сигналы. Когда MACD пересекает 9-дневную сигнальную линию вверх, то это может быть сигналом к покупке. А если MACD пересекает 9-дневную сигнальную линию вниз, то это может быть сигналом к продаже.

Если вы посмотрите на рис. 3.2, то увидите еще одну горизонтальную линию, которая называется нулевой. По мнению многих трейдеров, когда MACD пересекает нулевую линию вверх или вниз, это очень надежный сигнал.

Пересечение, схождение и расхождение всех эти линий друг с другом делают MACD таким интересным и таким гибким индикатором, полезным трейдерам.

Изменение настроек

Помните: можно легко менять временны́е интервалы. Если вы хотите получать только самые значимые сигналы, поменяйте значение временно́го интервала, установленного по умолчанию как ежедневный, на еженедельный. Еще интересней то, что вы можете также менять установленные по умолчанию значения (12, 26, 9), чтобы индикатор соответствовал вашей торговой стратегии.

Например, прокрутите страницу вниз. Под графиком вы найдете настройки MACD. Поменяйте исходные значения на (19, 39, 9) и нажмите Update (Обновить).

С помощью этого небольшого изменения вы превратили MACD из краткосрочного торгового индикатора в более долгосрочный. Кстати, Джеральд Эппел был одним из тех, кто предложил использовать именно эти параметры.

Если вы хотите с помощью MACD получить картину рынка на более долгосрочную перспективу, увеличьте исходные параметры графика вдвое: вместо (12, 26, 9) установите (24, 52, 18) и выберите еженедельный временной интервал. Это предложил один из моих знакомых, которому важны только самые серьезные сигналы на рынке. Как вы можете догадаться, на графике с параметрами (24, 52, 18) нечасто возникают сигналы, но пересечение линий дает крайне надежный сигнал, особенно когда рынок достигает дна. Разумеется, значения (19, 39, 9) также дают надежные долгосрочные сигналы.

Когда вы работаете с индикаторами рынка, особенно с техническими индикаторами вроде MACD, имеет смысл поэкспериментировать с их параметрами. Что у вас в итоге получится, зависит от ваших целей и стратегии.


Ошибиться может каждый

Если бы MACD никогда не ошибался! Увы, и он не идеален. Пересечение MACD довольно точно показывает, когда рынок достиг дна, – это проверено временем. Но на пике рынка индикатор зачастую дает ложные сигналы. MACD также упрекают в том, что он дает долгосрочные сигналы с некоторым запозданием. Но даже с учетом всех недостатков MACD часто правильно подскажет, как оставаться в тренде.

Шаг за шагом: как изменить параметры графика

Мы много говорили об изменении параметров. Если вы пользуетесь программой вашей брокерской фирмы, позвоните в ее службу поддержки, и там подскажут, как это сделать. Для тех, кто пользуется StockCharts.com, ниже приведена пошаговая инструкция, как изменить параметры MACD.

1. Перед вами должен быть график для $SPX или любого другого индекса. Под графиком будет указано MACD.

2. Прокрутите страницу еще ниже, пока не увидите параметры MACD (12, 26, 9) в разделе Indicators (Индикаторы). (Если вы не видите MACD, в одном из выпадающих меню выберите MACD и нажмите Update (Обновить).)

3. Вернитесь немного наверх и в разделе Range (Интервал) щелкните на выпадающем меню. Вы можете изменить временной интервал в пределах от одного месяца до трех лет.

4. Кликните Update, чтобы принять изменения.

5. Совет опытным трейдерам: когда вы будете готовы, в разделе Indicators выберите в выпадающем меню гистограмму MACD. Так вы сможете наглядно увидеть динамику MACD. Ниже рассмотрим гистограмму более подробно.

Совет краткосрочным трейдерам: «копните» поглубже

Одна из причин, по которой MACD так популярен среди трейдеров, заключается в том, что он сочетает в себе свойства двух индикаторов (трендового индикатора и импульсного осциллятора). Технически линия MACD, как правило, представляет собой разницу между ценой закрытия первых двух экспоненциальных скользящих средних, обычно 12– и 26-дневного (12-дневное экспоненциальное скользящее среднее минус 26-дневное скользящее среднее равно MACD). Как уже отмечалось выше, 9-дневная сигнальная линия является скользящим средним линии MACD.

Краткосрочным трейдерам можно поменять изначальные параметры на (6, 19, 9), как советует Эппел в своей книге «Эффективные инструменты для активного инвестора» («Power Tools for Active Investors»).

Помимо сигналов к покупке или продаже, которые возникают на пересечениях, полезно также смотреть за тем, когда MACD уходит выше или ниже нулевой линии. Эппел считает это очень надежными сигналами к покупке или продаже.

Еще одним полезным инструментом для трейдеров является разработанная Томасом Эспрейем гистограмма MACD (ее можно найти в выпадающем меню в любой программе построения графиков). Гистограмма похожа на MACD, но более наглядно показывает динамику. Гистограмма похожа на горную гряду. Когда «вершины и впадины» становятся меньше, импульс ослабевает. Это может означать изменение направления рынка. По мере того как «вершины и впадины» увеличиваются и расширяются, импульс может усиливаться. Кроме того, это может говорить о возможной дивергенции.

В рамках дивергенции, если рынок падает, а MACD движется вверх, то это может быть сигналом покупать. Если же рынок растет, а линия MACD движется вниз, то это может быть сигналом продавать. Многие трейдеры считают, что дивергенция дает весьма надежные сигналы.

Вам нужно знать еще несколько нюансов, связанных с MACD. Если в качестве основного сигнала используется пересечение MACD и нулевой линии, то MACD будет лучше всего работать на трендовом рынке. Но если основным определяющим фактором для вас является пересечение 9-дневной сигнальной линии, то MACD скорее всего будет показывать хорошие результаты в широком боковике. Пересечение MACD с сигнальной линией не очень хорошо работает на узком нейтральном рынке, зато на нем прекрасно работает смена направления самой линии MACD. Это может немного сбить с толку, но помните, что у каждого индикатора есть свои ограничения.

И наконец, некоторые трейдеры используют MACD с различными периодами и работают сразу с тремя графиками: ежедневным, еженедельным и ежемесячным. Более длинные временны́е интервалы позволят вам следить за долгосрочными трендами, а более короткие дадут сигналы покупать и продавать. (Примечание: более детализированный график MACD приведен в гл. 12.)

Если вы хотите узнать больше про MACD, я с удовольствием представляю моего следующего гостя – Джеральда Эппела, психоаналитика, трейдера и создателя индикатора MACD. Он согласился рассказать чуть подробнее, как лучше использовать его индикатор, и поделиться некоторыми уроками, которые он усвоил за время работы трейдером.



Джеральд Эппел – создатель индикатора MACD

Почему MACD так популярен

В середине 1970-гг. Джеральд Эппел создавал самые разные временны́е индикаторы на основе ценовых импульсов. Поскольку в то время еще не придумали персональных компьютеров, он программировал свои вычисления на калькуляторе. В конце концов, в 1976 г. он разработал индикатор схождение / расхождение скользящих средних, или MACD.

«MACD не требовал слишком сложных расчетов, – вспоминает Эппел. – Ко мне приходили друзья и помогали мне вписывать цены в таблицы и производить расчеты на калькуляторе».

В те времена, по словам Эппела, расчеты требовали огромных усилий. К счастью, в 1980 г. он смог автоматизировать процесс и стал использовать программное обеспечение для обработки данных.

По сей день MACD остается одним из самых популярных среди трейдеров и инвесторов индикаторов рынка. Наверное, больше всех это удивляет самого Эппела, который не ожидал, что его индикатор будет так успешен. Оглядываясь назад, он объясняет популярность MACD тем, что с индикатором легко работать и он очень гибкий: «Он работает потому, что его можно адаптировать под любой временной интервал. MACD на месячных графиках позволяет легко отслеживать основные тренды на рынке. Его можно использовать и на 5-минутных графиках».

Эппел утверждает, что одного взгляда на график MACD достаточно, чтобы все сразу стало очевидно: «Он интуитивно понятен. MACD измеряет разницу между более коротким экспоненциальным скользящим средним и более длинным. А потом рассчитывает среднее разности. Он наглядно показывает, когда тренд пересекает собственное скользящее среднее».

Эппел считает, что MACD дает наиболее точные сигналы, когда рынок достигает дна. «Из-за особенностей поведения рынка индикатор точнее срабатывает на дне, а не на пике, – поясняет он. – Дно сразу четко видно. Оно всегда резко обозначено. На пике же, как правило, все не так просто. Когда рынок на дне, линии на графике идут очень плавно; затем, как правило, наступает кульминация и резкий разворот. На пике все совершенно по-другому. Медвежий рынок может закончиться в одну секунду, бычий нет. Пик рынка всегда широкий и медленный. Вполне возможна ситуация, когда среднее продолжает идти вверх, в то время как все больше и больше акций падают в цене».


Почти совершенен

Несмотря на то что MACD дает отличные результаты, особенно если смотреть на исторические данные, Эппел предупреждает, что его индикатор не идеален: «Нет непогрешимых индикаторов. Например, рынок может расти, а MACD поворачивает вниз. Вы можете решить, что это – сигнал продавать. Но это необязательно так. Зачастую на сильном рынке MACD, уйдя вверх, начинает вести себя нестабильно, может незначительно колебаться. Потом он выравнивается, хотя рынок все еще идет вверх».

Для того чтобы избежать подобных ложных сигналов, Эппел предлагает всегда работать с несколькими индикаторами: «Я никогда бы не согласился довериться какому-то одному индикатору, что бы ни случилось».

Когда MACD показывает, что рынок достиг дна, Эппел всегда проверяет это по индексу новых максимумов и новых минимумов: «Количество новых минимумов иногда может сокращаться, даже если среднее по рынку идет вниз. Ты видишь, как все больше и больше акций стабилизируется. А это довольно точно показывает, что вскоре на фондовом рынке случится существенный разворот».

На пике все происходит наоборот. Эппел рассказывает: «Пока количество акций, показывающих новые максимумы, растет, на рынке наблюдается довольно сильный импульс, направленный вверх. Количество новых максимумов начинает уменьшаться по мере того, как ралли ослабевает. Количество акций, участвующих в ралли и показывающих новые максимумы, начинает сокращаться раньше, чем скользящее среднее поворачивает вниз».

Эппел рекомендует использовать различные параметры – так легче распознать постепенное изменение импульса: «Если использовать MACD, то лучше работать одновременно с различными временны́ми интервалами. Тогда все происходящие на рынке события взаимно дополняются и подтверждаются. Но, если вам кажется, что рынок идет вниз, а краткосрочный MACD начинает поворачивать вверх, имеет смысл проверить, что это: внезапный скачок или меняется промежуточный график MACD. Чем больше будет схожих сигналов, тем выше вероятность того, что вы движетесь в правильном направлении.

Подобным же образом, когда рынок растет и начинает разворачиваться, первым ослабевает краткосрочный MACD. И наверное, самое важное – не делать резких движений, пока вы не получите подтверждения с помощью других индикаторов.

Где MACD работает лучше всего

Несмотря на то что многие превозносят MACD до небес, Эппел довольно скромно оценивает, что умеет его индикатор: «По сути, он показывает, в каком направлении идет рынок. Но нужно помнить о разнице между направлением движения цены и импульсом. Другими словами, если рынок резко растет, то налицо сильный импульс вверх. Предположим, в какой-то момент рост замедлился, но рынок продолжает идти вверх. Скорее всего, MACD развернулся, но цены по-прежнему растут. В этом случае мы имеем дело с ранним сигналом».

Для долгосрочных трендов, по словам Эппела, в течение двух-трех месяцев после того, как медвежий рынок достиг глобального дна и развернулся, неплохие подтверждающие сигналы дает месячный график MACD: «MACD может подсказать, когда пора входить на рынок, только не надо бросаться покупать в первый же день».

Можно ли с помощью MACD предсказать, куда пойдет рынок?

Ответ звучит так: «Я не использую этот индикатор для прогнозирования; я отношусь к нему, скорее, как к компасу или путеводителю. Пока MACD падает, я пережидаю. Я не знаю, как долго будет продолжаться падение. Если же индикатор растет и показывает бычьи сигналы, я остаюсь в рынке, пока он не пойдет вниз. Меняется индикатор – меняются и мои действия. Но я не пытаюсь предугадать, когда именно он развернется».

Как пользоваться MACD

Эппел советует какое-то время «поиграть» с различными параметрами, чтобы понять, как MACD работает: «Рекомендую одновременно работать с двумя-тремя графиками MACD. Поскольку рынок падает быстрее, чем растет, мы, как правило, советуем ориентироваться на более быстро реагирующие графики MACD для получения сигнала к покупке. Вы можете использовать 10-, а не 20– или 25-дневные скользящие средние. Когда рынок на пике, они движутся постепенно, поэтому нужно несколько замедлить график: здесь можно использовать 20-, а не 40-дневные скользящие средние. Если перевести это в абсолютные числа, то это разница 0,11 против 0,22 для сигнала к покупке и 0,15 против 0,075 для сигнала к продаже.

Если вы используете более долгосрочный MACD, Эппел советует еще более его замедлить: «Вопрос – какая перспектива вас интересует: среднесрочная или долгосрочная. Для среднесрочной перспективы можно использовать недельный график или проверять его раз в неделю. Для краткосрочной торговли смотрите на дневной MACD».

Как правило, в его фирме используют обратный подход сверху вниз: сначала с помощью MACD и других индикаторов анализируют, что происходит на рынке. Затем смотрят на конкретные акции, которые хорошо торгуются в текущей ситуации. Иногда в его компании для сверхкраткосрочной торговли пользуются даже часовым MACD.

MACD и рыночные циклы

Эппел также любит использовать MACD в сочетании с рыночными циклами. Он говорит, что медвежий рынок, как правило, достигает своего дна раз в четыре года. Пики также случаются с интервалом в четыре года.

«Хороший временной интервал на фондовом рынке – около шести недель, – отмечает Эппел. – Нужно всегда понимать, где ты находишься по времени. Когда рыночный цикл совпадает с сигналом MACD, ты знаешь, что это вполне надежный сигнал. Если ты обнаружил 4—5-летний цикл на фондовом рынке, то примерно знаешь, когда рынок достигнет дна или вершины».

Эппел добавляет: если график MACD наложить на календарь, то станут заметны регулярно повторяющиеся области низких значений – они подскажут, когда ждать следующего дна.

«Когда рынок перепродан, на графике это отражается вполне определенным образом, – считает он, – это когда рынок падает до самого дна с точки зрения импульса, прежде чем развернуться и начать расти».


Индикаторы не могут работать вечно

Какое-то время назад, по словам Эппела, фундаментальный индикатор P / E (коэффициент «цена / прибыль») был вполне надежным.

«Считалось, если рынок идет выше 20 Р / Е, то акции переоценены, и следует быть осторожным, – отмечает он. – Люди десятилетиями следовали этому правилу. Но в 1990-е гг. оно перестало работать. Коэффициент P / Е по многим акциям вырос до 50 и продолжал идти вверх».

Он предупреждает, что люди всегда ищут, за что бы уцепиться: «Если что-то сработало дважды на фондовом рынке, они загораются. Им хочется верить в чудо».

Его совет: «Разработайте план и следуйте ему. Не ждите, что он будет идеален. У вас должно быть пространство для маневра. Но придерживайтесь заранее намеченного плана, потому что эмоции вас погубят. Нужно всегда стараться, насколько возможно, сохранять объективность. Никогда не рискуйте суммой, большей, чем вы можете себе позволить, иначе можете принять неверное решение. И старайтесь максимально диверсифицировать портфель».

Напоследок он предупреждает, что вы будете ошибаться, и не раз, однако: «Если вы ошиблись, зафиксируйте убытки. Не позволяйте им накапливаться, просто попробуйте еще раз».

Джеральд Эппел, дипломированный психоаналитик со стажем работы более 35 лет, заинтересовался техническим анализом в середине 1960-х гг., когда начал сам играть на бирже. Технический аналитик-самоучка, выпустивший в 1972 г. свою первую книгу «Победить рыночную систему» («Winning Market Systems»). С тех пор он писал книги и статьи, выступал по телевидению, с 1973 г. издавал информационный бюллетень, посвященный фондовому рынку «Системы и прогнозы» («Systems and Forecasts»). Этот информационный бюллетень издается и сегодня. Его выпускает сын Джеральда Эппела Марвин Эппел. Джеральд Эппел является основателем и президентом Signalert – компании по управлению активами, в которой успешно применяются многие из его идей и находок. Не так давно Эппел выпустил новую книгу «Технический анализ: эффективные инструменты для активных инвесторов и успешного инвестирования» («Technical Analysis: Power Tools for Active Investors and Opportunity Investing»).



Что дальше?

Дальше я познакомлю вас с индикатором, названным полосы (ленты, линии) Боллинджера (Bollinger Bands). Он очень популярен среди трейдеров, которые весьма оригинально его применяют как к рынку в целом, так и к отдельным ценным бумагам. Этот индикатор немного отличается от остальных. И это одна из основных причин, почему многие трейдеры держат его в своем арсенале. Как правило, они используют полосы Боллинджера, чтобы подтвердить то, что показывают другие индикаторы.

Полосы Боллинджера

Название: полосы Боллинджера.

Где найти: на сайте www.stockcharts.com или в любой другой программе построения графиков.

Значение по умолчанию: 20-дневное скользящее среднее и два стандартных отклонения (20, 2).

Периодичность: ежедневно или еженедельно.

Все просто: полосы Боллинджера, которые я назвал «полосой», тянутся и движутся по мере того, как цены акций прокладывают себе бесконечно длинный и волатильный путь.

Что показывают полосы Боллинджера

Полосы Боллинджера помогают трейдерам определить, когда рынок перекуплен или перепродан.

Шаг за шагом: как интерпертировать полосы Боллинджера за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в своем веб-браузере (или откройте любую программу построения графиков).

2. В правой части экрана введите $SPX – это обозначение индекса S&P 500.

3. Перед вами появится график $SPX за последние пять месяцев.

4. Прокрутите страницу вниз, пока не увидите выделенный жирным шрифтом заголовок Overlays (Наложения). В выпадающем меню выберите Bollinger Band.

5. Совет: вы всегда можете изменить параметры графика, чтобы он легче читался. Можно, например, убрать скользящее среднее и изменить тип графика (Type) на линейный (Line).

График будет иметь вид, представленный на рис. 3.3.

Примечание: график состоит из четырех линий: ценовой линии (наиболее волатильной), верхней, средней и нижней полос Боллинджера. Средняя полоса Боллинджера (пунктирная линия) является простым скользящим средним, от нее отстраиваются верхняя и нижняя полосы. Ее используют для описания текущего тренда.

Ниже приведены лишь несколько сигналов, на которые стоит обратить внимание, когда вы смотрите на полосы Боллинджера.



Рисунок 3.3
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Источник: StockCharts.com.





1. Рынок переоценен: когда рынок (или цена акции) пробивают верхнюю полосу, это означает, что данная ценная бумага переоценена.

2. Рынок недооценен: когда рынок (или цена акции) пробивают нижнюю полосу, это означает, что данная ценная бумага недооценена.

3. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

4. Совет опытным трейдерам: для более длительной перспективы поменяйте 20-дневное скользящее среднее, выставленное по умолчанию, на 20-недельное, изменив временной период на графике с ежедневного на еженедельный.

Предыстория

В 1980-х гг. Джон Боллинджер был опционным трейдером. Имея в своем распоряжении компьютер первого поколения, он решил проверить господствовавшее в то время мнение: волатильность неизменна. Открыв, что волатильность динамично меняется, он создал полосы Боллинджера.


Как работают полосы Боллинджера

Многие трейдеры любят полосы Боллинджера за гибкость: их можно использовать применительно к разным типам ценных бумаг, не только к акциям. На графике цены акций – верхняя и нижняя полосы Боллинджера, как правило, бывают синего или черного цвета. Между ними находится еще одна пунктирная линия. Это и есть заданное по умолчанию 20-дневное скользящее среднее. Кроме того, и это важно – вы увидите на графике, как ценовая линия «скачет» между верхней и нижней полосами.

Когда ценовая линия касается верхней полосы или пробивает ее, это значит рынок перекуплен (т. е. имеются активные покупки). Чего многие не понимают, так это того, что рынок может оставаться перекупленным какое-то время, прежде чем изменить направление. Когда он только-только коснулся верхней полосы, это не значит, что он немедленно развернется. Другими словами, перефразируя экономиста Джона Мейнарда Кейнса, рынок может оставаться перекупленным дольше, чем вы – платежеспособным.

И наоборот, когда ценовая линия касается нижней полосы или пробивает ее, это значит рынок недооценен (т. е. происходят активные продажи). Повторю еще раз: то, что ценовая линия коснулась нижней полосы и осталась на этом уровне, еще не означает, что рынок вдруг развернется. Он может оставаться перепроданным довольно долго.

Если наблюдать за полосами Боллинджера в течение продолжительного времени, то можно увидеть, как рынок задержался около верхней или нижней полосы на какое-то время. Многие теряют терпение, стоит рынку «прогуляться» по полосам. К сожалению, это ошибочное мнение. Рынок может оставаться там неопределенное время, прежде чем развернуться и пойти в обратную сторону – к центру.

Однако несмотря на все сказанное, зачастую именно так и происходит. Рынок касается верхней или нижней полосы, тут же разворачивается и идет к центру.

Кто-то из вас спросит: зачем нужно знать, что рынок перекуплен или перепродан?

Это хороший вопрос! Во-первых, помните, что по умолчанию ширина полос Боллинджера равна двум стандартным отклонениям от 20-дневного скользящего среднего. Как уже упоминалось выше, для того, чтобы рынок пробил верхнюю полосу, ему нужно сделать сильный рывок. В конечном счете два стандартных отклонения – это намного выше нормы. Другими словами, это серьезное предупреждение. Как правило, рынок не остается на этом уровне надолго, он меняет направление.

Отвечаю на заданный выше вопрос: когда вы видите, что рынок перекуплен или перепродан, имеет смысл насторожиться (хотя гарантий вам, конечно, никто не даст). Если другие индикаторы подтверждают то, что вы видите, возможно, пора действовать.

Как определить волатильность рынка

Еще один сигнал, за которым следят трейдеры, – это форма линий. Например, если верхняя и нижняя полосы неожиданно сходятся (прижимаются), то это говорит о низкой волатильности. Но пусть вас не обманывает спокойный, низковолатильный рынок. Когда полосы Боллинджера очень узкие, то это – сигнал, что рынок может неожиданно рвануть в противоположном направлении. Другими словами, за периодом низкой волатильности часто следует период высокой волатильности.

И наоборот. Если полосы расширяются, значит, рынок крайне волатилен. Гарантий никто не даст, но скорее всего расширение полос Боллинджера – это сигнал, что рынок может развернуться. Как правило, рынок не остается волатильным надолго. За периодом высокой волатильности часто следует период низкой волатильности.

Совет краткосрочным трейдерам

Краткосрочные трейдеры используют много других интересных свойств полос Боллинджера. Разумеется, здесь мы не сможем обсудить их все, но я поделюсь с вами одним очень ценным советом.

Верхняя и нижняя полосы могут служить уровнями поддержки и сопротивления для отдельных акций. Если ценовая линия пробивает уровень поддержки, то это может означать начало нисходящего тренда. Если ценовая линия пробивает уровень сопротивления, то это может означать начало восходящего тренда.

Совет опытным трейдерам: по мнению Джона Боллинджера, трейдерам надо менять заданные параметры. Вместо установленных по умолчанию 20– и 2– вы можете использовать 50-дневное скользящее среднее и 2,1 стандартного отклонения. (Примечание: график полос Боллинджера приведен в гл. 12.)





Если вы размышляете, как лучше использовать полосы Боллинджера в торговле акциями или индексами, то обрадуетесь моему следующему гостю – трейдеру и инвестору Джону Боллинджеру, который создал этот индикатор. Он согласился объяснить, как еще можно использовать его линии.

Джон Боллинджер – создатель полос Боллинджера

Все о волатильности

Когда Джон Боллинджер начинал свою карьеру в финансах в начале 1980-х гг., большой популярностью пользовались процентные полосы (линии).

«Они представляли собой простые отражения скользящего среднего, отклоненные от него вверх и вниз на определенный процент, – вспоминает Боллинджер. – Например, строились линии на 7 % выше скользящего среднего и на 7 % ниже скользящего среднего. Это и были процентные полосы».

Несмотря на то что они были весьма полезны и на их основе были созданы многие торговые системы, с этим индикатором было много проблем. Боллинджер поясняет: «Пытаясь решить эти проблемы, я и создал полосы Боллинджера. Во-первых, для разных акций нужны были разные процентные полосы. Для одних нужны были полосы шириной от 2 до 3 %, для других – от 7 до 10 %».

Поскольку ширина полос менялась в зависимости от акций и временно́го интервала, их использование, по словам Боллинджера, занимало слишком много времени, ведь их приходилось рисовать вручную. Но самой главной проблемой, связанной с процентными полосами, было то, что «они позволяли эмоциям вторгаться в процесс торговли, а все мы знаем, что это равносильно катастрофе».

Он поясняет, что процентные полосы строились на тех данных, которые сам трейдер решил использовать, т. е. процесс был крайне субъективным.

«Я искал такую систему, которая строила бы полосы автоматически», – поясняет Боллинджер.

В то время он был трейдером по опционам и его крайне интересовало, как формировалась цена опционов, которая рассчитывалась на основе волатильности: «Тогда мы думали, что волатильность – величина постоянная. Мы считали, что это одно из свойств конкретной ценной бумаги».

Другими словами, волатильность рассчитывалась для каждой ценной бумаги один раз и больше не пересматривалась.

«Никому не приходило в голову считать волатильность чаще одного раза в год, все были уверены, что она не меняется», – указывает он.

К счастью, у Боллинджера была одна из первых версий электронной таблицы SuperCalc на базе операционной системы CP / M (Control Program for Microcomputers).

«Однажды я занес туда формулу для расчета волатильности и впервые увидел, что волатильность – это динамический показатель, – объясняет он. – Она все время менялась. И я подумал: “Это интересно!”».

Именно тогда Боллинджер понял, что с помощью расчета волатильности можно сделать так, чтобы процентные полосы лучше отражали реальное состояние рынка.

«Спустя несколько месяцев проб и ошибок и экспериментов с различными способами расчета волатильности я разработал полосы», – рассказывает Боллинджер.

Он знал, что придумал мощный инструмент, но не думал, что другие также захотят им пользоваться.

«Широкой публике я представил свой индикатор в начале 1980-х гг. во время телевизионного интервью на канале Financial News Network, – поясняет он. – Я показал график, на который был наложен мой индикатор, и сказал, что мы прогнозируем рост рынка с нижней до верхней полосы за сравнительно короткое время. Интервьюер спросил меня: “А как вы называете эти полосы?”. У меня не было готового ответа, поэтому я выпалил: “Мои торговые полосы”. И тут же добавил: “Полосы Боллинджера”. Так индикатор получил свое название».


Нетрадиционные способы использования полос Боллинджера

Боллинджера крайне удивили нетрадиционные способы применения его индикатора, в том числе многими опционными трейдерами.

«Люди рассказывали мне, что используют его так, как я никогда бы не догадался, – восклицает он. – Я узнал столько потрясающих идей! Люди приходили и говорили: “Угадайте, что можно делать с полосами Боллинджера”. Я отвечал: “Да вы что?! Как интересно. Мне это не пришло в голову!”».

Он признается, что в изобретении индикаторов наибольшую радость ему доставляют отклики других людей, когда они находят очередной нетривиальный способ их использования. Наверное, о самом необычном способе рассказал Боллинджеру один человек на конференции в Японии: «Он показал мне ценовой график в торговой системе, на который наложил полосы Боллинджера. Я тогда ему сказал: “Умно!”. Впоследствии я активно применял в торговых системах полосы Боллинджера, накладывая их на ценовые графики в качестве механизма распределения активов».

«Одна из причин столь долгой популярности полос Боллинджера кроется в том, что их можно использовать на любом рынке, – утверждает он. – Составные элементы полос Боллинджера – тренд и волатильность – это основные рыночные факторы. И они представлены таким образом, что людям интуитивно понятно, как это работает».

Он знает, что его индикатором пользуются самые разные трейдеры – от людей без специального финансового образования до искушенных математиков.

«Создать адаптивные торговые полосы пытались многие, но ни одни из них не работали так успешно, как полосы Боллинджера, – отмечает он. – Люди пользуются тем, что хорошо работает. Если вам нужно вбить гвоздь в доску, вы потянетесь за молотком, даже если рядом будут лежать другие инструменты».

Традиционное использование полос Боллинджера

Боллинджер объясняет, что́ именно показывает его индикатор: «Прежде всего полосы Боллинджера позволяют определить текущий уровень цен: высокие они или низкие в относительном измерении. Лучше всего этот индикатор работает, если подобрать оптимальные торговые параметры и с их помощью рассчитывать вероятности, а затем действовать в соответствии с ними. Полосы Боллинджера создают области, в которых наиболее вероятен успех. Как только вы нашли такую область, нужно действовать немедленно».

«Что от них не нужно ждать, – предупреждает он, – так это непрерывного руководства. Можно ли, посмотрев на полосы Боллинджера, в любой момент понять, что нужно делать? Ответ, по крайней мере, из моей практики: нет, нельзя».

Он утверждает, что полосы Боллинджера не являются инструментом прогнозирования. Они не могут предсказать, например, что произойдет с индексом Доу Джонса такого-то числа. Тем не менее он признает, что полосы Боллинджера позволяют увидеть «очевидные цели и по ним сделать очевидные прогнозы. Особенно важно понять, рабочая у вас схема или нет. Но я бы не назвал это прогнозированием рынка».

Одной из уникальных особенностей полос Боллинджера является то, что индикатор может надолго оставаться в области перекупленности или перепроданности.

«Мы называем это подъемом вверх по линиям, – объясняет он, – или спуском вниз по линиям. И это вполне нормально. На самом деле именно так и должно происходить на трендовом рынке. Иногда проходит много времени, прежде чем удается подобрать работающие параметры, иногда они подбираются почти сразу».

Если же кто-то разочаровывается в индикаторе, потому что он не сразу дает сигнал к покупке или продаже, по мнению Боллинджера, это скорее проблема конкретного человека, а не индикатора. Он добавляет: «Самая большая ошибка, которую можно совершить, используя мой индикатор, – считать, что любое касание верхней полосы автоматически означает сигнал к продаже, а любое касание нижней полосы автоматически означает сигнал к покупке. Это совершенно не так».

Другая проблема заключается в том, что люди зацикливаются на определенных сигналах, даже когда рынок идет против них. В результате им приходится несладко. Крайне важно, как считает Боллинджер, оставаться гибкими. Относитесь к этим торговым полосам, как одному из компонентов системного анализа, включающего также информацию о тренде и настроении на рынке: «Гораздо надежней использовать мои торговые полосы в рамках торговой системы, чем пытаться обойтись упрощенным вариантом».

Чаще экспериментируйте

По мнению Боллинджера, лучше всего работать с его индикатором, экспериментируя с заданными параметрами. «Играйте с параметрами, как вам только подскажет воображение, – советует он. – В результате вы можете наткнуться на что-то, что будет идеально работать, на какую-то комбинацию правил или полос, которая подойдет для вашего стиля торговли».

В конце концов, вы можете обнаружить свою «золотую жилу». Один из способов ее найти – заменить простое скользящее среднее на экспоненциальное или взвешенное, изменить количество периодов или количество полос, а затем посмотреть, что получится, на 10-минутном, дневном, часовом, недельном и месячном графиках.

Отклоние от расчетного значения

«Отклонение от ожидаемого значения» – излюбленное понятие Боллинджера. «Когда вы строите торговую систему, – рассказывает он, – то ожидаете, что, например, минимум 60 % ваших сделок будут доходными. Кроме того, успешных сделок должно быть в 1,5 раза больше убыточных, и при этом ожидаемый период успешных или убыточных сделок вряд ли будет превышать соответственно N или M (где N – ожидаемая продолжительность осредненного периода успешных сделок, а М – ожидаемая продолжительность осредненного периода убыточных сделок)».

Он советует «строить график для каждой из этих переменных по мере работы вашей торговой системы. И если любой из этих параметров начинает меняться, не важно, в вашу пользу или нет, значит, меняется характер рынка, и это может быть чревато неприятностями».

Проблема в том, что люди игнорируют любые изменения в их системах, пока они им выгодны. Почему?

«Потому, – объясняет он, – что вы делаете деньги. Предположим, 60 % ваших сделок стабильно оказываются доходными. А затем неожиданно на протяжении трех месяцев их количество вырастает до 65 или 70 %. Это и есть отклонение от ожидаемого значения. Значит, что-то изменилось, пусть в этот раз в вашу пользу. Но это не менее важно, чем если бы показатель упал с 60 до 50 %.

Однако люди пропускают такие сигналы, если они им выгодны. Они обращают внимание только на негативные изменения, хотя любое изменение – это предупреждение, что на рынке что-то стало работать по-другому.


Следите, чтобы ваша торговая система не устаревала

Несмотря на то что Боллинджер создал ряд жестких правил работы со своим индикатором, он обнаружил, что они не дают желаемых результатов.

«Со временем рынок меняется. Набор правил может прекрасно работать какое-то время, а затем – перестать или же начать давать прямо противоположные результаты, – утверждает он. – Я понял, что ценней всего сделать подход максимально гибким, чтобы правила менялись вместе с рынком. Только так можно избежать устаревания торговой системы, когда она теряет жизнеспособность в новых условиях рынка».

Боллинджер поясняет, что иногда торговая система показывает хорошие результаты при тестировании, но не работает в условиях реального времени.

«Грамотное тестирование за пределами выборки в процессе разработки поможет этого избежать», – советует он.

И хотя, по словам Боллинджера, избежать ложных сигналов невозможно, он внимательно следит за своими индикаторами, чтобы они не устарели.

Джон Боллинджер – сертифицированный финансовый аналитик (СFA), сертифицированный технический аналитик (CMT), президент Bollinger Capital Management, Inc. Он известен, прежде всего, как создатель полос Боллинджера, которые получили широкое распространение и сейчас используются практически в любом аналитическом программном обеспечении. Его книга «Боллинджер о полосах Боллинджера» («Bollinger on Bollinger Bands») переведена на семь языков. С 1987 г. выходит его информационный бюллетень «Бюллетень о приросте капитала» («Capital Growth Letter»). Боллинджер также разработал несколько веб-сайтов для инвесторов: www.bollingerbands.com, www.equitytrader.com, www.bollingeronbollingerbands.com, www.grouppower.com, www.bbforex.com, www.fundstrader.com, www.markettechnician.com, www.pattern power.com. Он часто выступает на различных финансовых конференциях по всему миру.



Что дальше?

Надеюсь, вам по-прежнему нравится книга, поскольку я собираюсь представить новую группу индикаторов, которые называются осцилляторами. Сначала я расскажу про индекс относительной силы (Relative Strength Index, RSI). Это один из самых популярных индикаторов, прежде всего потому, что им легко пользоваться и его легко понять.

Индекс относительной силы и его «двоюродный брат» стохастический осциллятор называются осцилляторами потому, что на графике их значения колеблются в промежутке от 0 до 100. Несмотря на то что в их основе лежат сложные формулы, индекс относительной силы и стохастический осциллятор на удивление просты. Проблема в том, чтобы грамотно интерпретировать их сигналы. В принципе, оба индикатора используются для определения перекупленности и перепроданности конкретных акций или индекса.

Если сигнальная линия данных индикаторов поднимается выше более высокого уровня, это считается признаком перекупленности. Если же она, наоборот, падает ниже нижнего уровня, значит, акция или рынок перепроданы. В теории, если акции или рынок перекуплены или перепроданы, они рано или поздно развернутся. Многие трейдеры неплохо заработали на этой обманчиво легкой стратегии.

Держитесь крепче, поскольку осцилляторы славятся своей непредсказуемостью, но я позабочусь, чтобы наше путешествие было безопасным.

Индекс относительной силы

Название: индекс относительной силы (RSI).

Где найти: на сайтах www.stockcharts.com, www.market-harmonics.com или в любой программе построения графиков.

Значение по умолчанию: 14-дневный период.

Периодичность: ежедневно или еженедельно.

Когда им наиболее часто пользуются: на нестабильном рынке.

Все просто: индекс относительной силы, который я назвал «королем трагедии», временами, действительно, ведет себя непредсказуемо. Если следовать за «этой бабочкой» слишком быстро, вы можете дважды потерять деньги.

Что показывает RSI

Индекс относительной силы помогает определить, перекуплен или перепродан рынок или конкретные акции.

Шаг за шагом: как инетрпретировать индекс относительной силы за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в вашем веб-браузере (или откройте любую программу построения графиков).

2. В правой части экрана введите $SPX – это обозначение индекса S&P 500.

3. Когда появится график, RSI должен появиться в окне индикатора вверху графика в виде одиночной линии. Если индекс не появится автоматически, выберите RSI из выпадающего меню в разделе Indicators (Индикаторы). Кликните Update (Обновить).

4. График будет иметь вид, представленный на рис. 3.4.

На что обращать внимание

1. Рынок перекуплен: если индекс относительной силы поднимается выше 70, то это сигнал, что рынок перекуплен.

2. Рынок перепродан: если индекс относительной силы опускается ниже 30, то это сигнал, что рынок перепродан.



Рисунок 3.4
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Источник: StockCharts.com.





3. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

4. Совет: на более долгосрочную перспективу измените временно́й интервал на Weekly (Недельный) и кликните Update.

Предыстория

Индикатор был разработан Джеем Уэллесом Уайлдером и опубликован в журнале Commodities (сейчас он называется Futures) в 1978 г. Уайлдер был авиамехаником и инженером, но потом заинтересовался техническим анализом и его применением в торговле товарами. Помимо индекса относительной силы Уайлдер также разработал средний истинный диапазон (Average True Range), индекс силы (Strength Index) и индекс направленного движения (Directional Movement).


Как работает RSI

Индекс относительной силы считается надежным индикатором, который в основном используют краткосрочные трейдеры, чтобы поймать максимумы и минимумы цен конкретных акций. RSI лучше всего работает в ценовом коридоре, который так не любят долгосрочные трейдеры. Однако самые ловкие всегда могут найти выгодные возможности торговли вне зависимости от рыночных условий.

Хотя пользоваться этим индикатором предпочитают краткосрочные трейдеры, его колебания в пределах от 0 до 100 можно также использовать для отслеживания перекупленности или перепроданности рынка. RSI является осциллятором – особым типом индикатора, значения которого колеблются выше и ниже средней линии.

В основе индекса относительной силы лежат сложные расчеты, но им легко пользоваться, прежде всего потому, что он представляет собой всего одну сигнальную линию. Если RSI поднимается выше 70, значит, рынок или конкретная акция перекуплены. Проблема заключается в том, что, как вы помните, рынок может оставаться перекупленным довольно продолжительное время. Некоторые трейдеры считают такой показатель потенциально опасным сигналом. И наоборот, если RSI опускается ниже 30, значит, рынок или конкретная акция перепроданы.

Для того чтобы научится пользовать этим индексом, требуется определенный опыт, поскольку он дает много сигналов. Если вы хотите овладеть RSI (или его «двоюродным братом» стохастическим осциллятором), вам стоит:

1) поэкспериментировать с его заданными параметрами;

2) понаблюдать, какие результаты показывает индекс в различных условиях рынка;

3) потренироваться, прежде чем начинать торговлю на основе его сигналов.

Повторюсь, что индикаторы типа RSI чаще используются для конкретных акций на коротком временно́м промежутке, хотя его можно адаптировать и к более долгосрочной перспективе. Для некоторых наблюдателей наиболее ценными будут как раз долгосрочные сигналы RSI. По этой причине некоторые трейдеры меняют заданный по умолчанию временной интервал с дневного на недельный, чтобы получить более долгосрочную картину.

Ошибиться может каждый

Некоторые трейдеры считают: как только RSI зашел на территорию перекупленности или перепроданности, цена акций или индекс могут развернуться. И это вполне понятно: в конце концов, перекупленными становятся бумаги, которые активно растут в цене, а перепроданными – которые активно падают в цене. Как я уже отмечал выше, обращайте внимание на этот сигнал, но не ожидайте немедленного разворота.

Также не зацикливайтесь на уровнях 70 и 30, поскольку они могут меняться в зависимости от текущей ситуации на рынке. Трейдер Александр Элдер объясняет это так: перепроданность и перекупленность подобны плюсовой и минусовой температурам на градуснике. Одинаковые показания термометра совершенно по-разному читаются зимой и летом. Поэтому во время бычьего или медвежьего рынка эти цифры нужно соответственно корректировать либо вверх, либо вниз. И еще один недостаток: в зависимости от выбранных параметров RSI может или давать слишком много сигналов, или колебаться в пределах от 30 до 70 и не давать ни одного значимого сигнала. Для того чтобы избежать этой проблемы, начните с установленного по умолчанию 14-дневного RSI и экспериментируйте с более короткими (9 дней) и более длинными (25 дней) временны́ми интервалами, чтобы понять, как будет вести себя индекс. Рано или поздно вы найдете параметры, которые будут вас устраивать.

Совет краткосрочным трейдерам

Один из сигналов, которого ждут многие трейдеры, – это дивергенция. Например, если рынок показывает новые максимумы, а RSI идет вниз, это – серьезный медвежий сигнал. Иногда рынок может развернуться вслед за идущим вниз индексом относительной силы. И наоборот, если рынок показывает новые минимумы, а RSI идет вверх, рынок может пойти вверх вслед за индикатором. (Внимание: некоторые трейдеры утверждают, что дивергенция RSI работает менее чем в 50 % случаев, так что торгуйте осторожно.)

Тем не менее дивергенция на долгосрочном графике может помочь вам выявить важные максимумы и минимумы. Обратите внимание: хотя RSI и является неплохим индикатором дивергенции, он реагирует чуть медленней, чем следующий индикатор, о котором пойдет речь, – стохастический осциллятор («стохастик»).

Мы не разобрали еще многие другие сигналы, такие как неудавшийся размах (failure swings) или пересечение средней линии (centerline crossovers). Для того чтобы научиться грамотно интерпретировать сигналы RSI, требуется более глубокое изучение вопроса и больший опыт, чем я могу уместить в данной книге.

По умолчанию временной интервал RSI составляет 14 дней, но многие трейдеры экспериментируют с другими значениями. Среди краткосрочных трейдеров популярностью пользуется 9-дневный интервал, а рекомендованный Уайлдером 25-дневный используется теми, кто предпочитает более длительные сделки. Если вы берете короткий 9-дневный интервал (или еще короче), то можете получить много ложных сигналов.



Что дальше?

Если вам понравился индекс относительной силы, вам понравится и стохастический осциллятор, несмотря на то, что временами он «буянит». Стохастический осциллятор любят опытные трейдеры за его точные сигналы. Помните, что RSI и стохастический осциллятор дают практически одинаковые сигналы, поэтому вряд ли имеет смысл использовать их оба. Но если RSI кажется вам слишком скучным, то смело отправляйтесь на «американские горки» стохастического осциллятора.


Стохастический осциллятор

Название: стохастический осциллятор («стохастик»).

Где найти: на сайте www.stockcharts.com или в любой другой программе построения графиков.

Значение по умолчанию: 14 (%K), 3 (%D).

Периодичность: ежедневно или еженедельно.

Когда им наиболее часто пользуются: на нестабильном рынке.

Все просто: стохастический осциллятор, изначально прозванный автором и трейдером Тони Тернером «королевой трагедии», еще более беспокойный, чем индекс относительной силы. Чтобы держать его в узде, требуется твердая и опытная рука.

Что показывает стохастический осциллятор

Стохастический осциллятор колеблется в промежутке между 0 и 100 и помогает определить, перекуплен или перепродан рынок (или конкретные акции), а также начинается или заканчивается тренд.

Шаг за шагом: как интерпретировать стохастический осциллятор за пять минут

1. Наберите www.stockcharts.com в своем веб-браузере (или откройте любую программу построения графиков).

2. В правой части экрана введите $SPX – это обозначение индекса S&P 500.

3. Когда на экране появится график, кликните на один из пунктов выпадающего меню в разделе Indicators (Индикаторы). Выберите из списка Slow Stochastics (Медленный стохастик) и кликните Update (Обновить). (Совет: если RSI все еще указан в разделе Indicators, его можно убрать, установив значение None (Нет). Нет необходимости одновременно видеть на графике и RSI, и стохастический осциллятор.)



Рисунок 3.5
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Источник: StockCharts.com.





4. Медленный стохастик будет расположен выше или ниже графика. Он будет иметь вид, представленный на рис. 3.5.

На что обращать внимание

1. Рынок перекуплен: если более медленная линия %D (сплошная черная линия) поднимется выше 80, ищите возможность продать. Примечание: пунктирная серая линия (на экране компьютера она может быть красной) – это более быстрая линия %K.

2. Рынок перепродан: если более медленная линия %D падает ниже 20, ищите возможность купить.

3. Примечание: это не прямое руководство к действию, а лишь рекомендации. Всегда проверяйте, что говорят другие индикаторы, прежде чем покупать или продавать.

4. Важный совет: перекуплен и перепродан – это относительные термины, которые зависят от ситуации на рынке. Рынок может оставаться перекупленным или перепроданным в течение долгого времени. Также и 80, и 20 являются ориентировочными уровнями и могут изменяться в бо́льшую или меньшую сторону в зависимости от рыночной ситуации.

Предыстория

Считается, что первым стохастический осциллятор создал Ральф Дистант, стоматолог из Чикаго, который также руководил группой преподавателей технического анализа. После смерти Дистанта его ассистент, Джордж Лейн, продолжил работать над формулой стохастического осциллятора, а также написал ряд статей о том, как им пользоваться и, таким образом, сделал его еще более популярным. Тим Слейтер входил в группу, участвовавшую в 1970-х гг. в разработке многих индикаторов, и первым назвал этот индикатор стохастическим осциллятором (стохастиком).

Как работает стохастический осциллятор

Стохастический осциллятор – любимый индикатор многих краткосрочных трейдеров, но при этом он еще более волатильный, чем индекс относительной силы. Почему? Вот формула: у RSI лишь одна линия, в то время как стохастический осциллятор использует две или три. Также, поскольку RSI и стохастический осциллятор очень похожи, многие трейдеры выбирают и используют только один из двух. И необязательно один работает лучше другого.

Многие трейдеры любят стохастический осциллятор, потому что он показывает более точные и, как правило, более надежные уровни перекупленности и перепроданности. Кроме того, он помогает трейдерам определить, когда заканчивается или начинается тренд. Запомните: стохастический осциллятор в первую очередь используют для отдельных акций, хотя с его помощью можно отслеживать и торговые сигналы по всему рынку.

Если вы впервые сталкиваетесь с этим осциллятором, будьте внимательны, поскольку он производит очень много сигналов. Коротко расскажу о самых важных из них:

1) стохастический осциллятор представлен в виде двух линий: %D (медленная линия) и %K (быстрая линия); у него есть две скорости: быстрая и медленная;

2) если вы пользуетесь стохастическим осциллятором, следите за медленной, черной %D линией. Именно она дает самые значимые сигналы. И поскольку она движется медленней, линия более стабильна и проста в использовании;

3) самый популярный сигнал, как уже отмечалось, – когда %D линия поднимается выше 80 или падает ниже 20. Это важный сигнал, означающий, что индекс или конкретная акция перекуплены или перепроданы.

Как и другие осцилляторы, стохастик может оставаться перекупленным или перепроданным в течение долгого времени. Как уже упоминалось об индексе относительной силы, тот факт, что рынок вступил в «опасную зону» не означает, что он должен скоро развернуться. Как сказал один трейдер, некоторые акции или рынки могут быть «хронически» перекупленными или перепроданными. Это может быть, а может и не быть прямым руководством к действию, но за ценной бумагой в этом случае лучше следить. И самое важное: используйте стохастический осциллятор гибко, экспериментируйте с ним, прежде чем начнете совершать сделки, руководствуясь его сигналами.

Если при наблюдении за ценой акции или индекса стохастический осциллятор закрывается близко к максимуму (например, выше 80), это может означать кратковременный восходящий тренд по ценной бумаге. И наоборот, если цена закрытия акции или индекса близка к минимуму (например, ниже 25), это может сигнализировать о краткосрочном нисходящем тренде.

Кроме того, многие трейдеры проверяют, нет ли дивергенции между двумя линиями. Например, если %D идет вниз, в то время как акция или рынок растет, вполне возможно, что вскоре цена пойдет вниз. И наоборот, если цена акции или рынок падают, а %D идет вверх, это сигнал, что цена может последовать за индикатором и начать расти. Появление дивергенции необходимо проверить с помощью других индикаторов. В отличие от индекса относительной силы, дивергенция стохастического осциллятора дает более надежный сигнал.

Совет: если вы новичок в обращении со стохастическим осциллятором, возможно, вам лучше сначала наработать некоторый опыт с сигналами о перекупленности и перепроданности рынка, прежде чем смотреть на дивергенцию. Но решение – за вами.


Ошибиться может каждый

Как и в случае с RSI, если стохастический осциллятор долго остается в зоне перекупленности или перепроданности, многие трейдеры начинают нервничать. На самом деле, стохастик может перестать адекватно работать, особенно на трендовом рынке. В ситуации трендового рынка результаты, которые дает стохастический осциллятор, необходимо перепроверять с помощью других индикаторов.

Раньше его сигналы интерпретировали неверно. Например, некоторые авторы неправильно выводили «незыблемые» правила (пример такого плохого совета: продавайте, когда стохастический осциллятор поднимается выше 80, и покупайте, когда он падает ниже 20), и в результате их читатели теряли деньги. Так же, как и у RSI, сигнальные уровни стохастического осциллятора могут сдвигаться в зависимости от того, что происходит на рынке.

Лучший совет, который я могу вам дать: работайте со стохастическим осциллятором осторожно. Это великолепный инструмент, но его легко неправильно использовать. Чтобы избежать ошибок, хорошо подготовьтесь, прежде чем инвестировать реальные деньги на рынке. Если вы хотите узнать больше о стохастическом осцилляторе, см. гл. 12, в которой даны дополнительные источники.

Краткосрочные сигналы

У стохастического осциллятора есть две скорости: быстрая и медленная и две (иногда три) сигнальные линии: %D (более медленная) и %K (более быстрая). Выбирая между быстрым стохастиком и медленным стохастиком, советую начать с медленного. Почему? Он легче, медленней и дает меньше сигналов. Недостаток его состоит в том, что сигналы будут поступать с некоторой задержкой по сравнению с быстрым стохастиком. Если вы краткосрочный трейдер, возможно, вам нужен быстрый стохастик.



Использование стохастического осциллятора для следования за трендом

Грегори Моррис, автор книги «Полное руководство по индикаторам ширины рынка» («The Complete Guide to Market Breadth Indicators»), использует стохастический осциллятор не так, как многие трейдеры.

«Большинство пользуются стохастическим осциллятором в качестве торгового инструмента, – поясняет он. – Я же с его помощью оцениваю тренд. Когда 14-дневный стохастик поднимается выше 75, имеется восходящий тренд. В случае нисходящего тренда индикатор падает ниже 25 – имеется обратная ситуация.

По словам Морриса, о тренде на повышение можно говорить, пока стохастический осциллятор не опустился ниже 65 или 70.

«Когда значение стохастического осциллятора выше 75 и при этом вы используете 14-дневный медленный стохастик %D, значит, вы имеете восходящий тренд, – говорит Моррис. – Все настолько просто. Помните, что после каждого отката стохастик будет падать, потому что он измеряет цену закрытия за последние 14 дней».

Кроме того, Моррис сглаживает стохастический осциллятор с помощью скользящего среднего. В результате получается что-то похожее на медленный стохастик. Сглаживание означает, что вы убираете резкие колебания и в результате индикатор дает меньше сигналов.

Сигналами стохастического осциллятора к покупке и продаже Моррис считает подъем %D выше 80, а затем падение ниже 80. Соответственно, если %D падает ниже 20, а затем поднимается выше 20, это может быть сигналом к покупке. Тем не менее он предупреждает: «Всегда помните, что интерпретация индикаторов больше напоминает искусство, чем науку. Если бы все было так просто, этим могли бы заниматься все».

Другим популярным сигналом, который используют многие трейдеры, включая Морриса, является пересечение стохастическим осциллятором средней линии.

Моррис поясняет, как интерпретировать среднюю линию: «Когда стохастический осциллятор доходит до 50 %, это означает, что цена закрытия находится ровно посередине между самым высоким и самым низким значением за последние 14 дней. Когда он доходит до 80, это значит, что до вершины ему осталось 20 %, а до дна – 80 % данного диапазона. Хотя формула для расчета стохастического осциллятора выглядит пугающе, за ней стоит очень простая идея: вы знаете, что сегодняшний курс – это середина ценового диапазона за последние 14 дней. Чем выше он поднимается, тем сильнее перекуплена ценная бумага.



Использование стохастического осциллятора в качестве временного индикатора

Алан Фарли, автор книги «Мастер торговли на колебаниях» («The Master Swing Trader»), использует стохастический осциллятор для 1—3-дневных сделок, а для более длинных циклов предпочитает работать с RSI. Для стохастического осциллятора он обычно берет цифры 5, 3 и 3. «Это очень короткие интервалы, – признает Фарли, – и индикатор выдает очень много ложных сигналов».

Одна из причин, почему он больше любит работать со стохастическим осциллятором, чем с индексом относительной силы, заключается в том, что значения стохастического осциллятора можно сгладить с помощью скользящих средних.

«Стохастический осциллятор отлично показывает импульс цены, – делится Фарли, – но я никогда не опираюсь на его сигналы к покупке или продаже. С его помощью я рассчитываю время сделки. Я смотрю, когда цена на акции упала и вход на рынок будет сопряжен с наименьшими рисками. Затем я ставлю стоп-заявку рядом с границей торгового диапазона».

Занимаясь торговлей на колебаниях, Фарли больше всего работает с краткосрочными 60-минутными графиками, поскольку они соответствуют примерно 1,5-дневному циклу стохастического осциллятора: «Когда стохастический осциллятор в течение 1,5 дня растет или падает, я стараюсь зайти с нужной стороны. Я стараюсь покупать, когда стохастический осциллятор находится рядом с уровнем перепроданности и разворачивается вверх, или продавать в короткую, когда индикатор почти дошел до уровня перекупленности и поворачивает вниз».

Стохастический осциллятор также помогает Фарли избегать неприятностей. Например, он не будет покупать акцию, если %D и %K расходятся друг с другом.

Несмотря на то что оба индикатора – и индекс относительной силы, и стохастический осциллятор – показывают вполне надежные результаты на бестрендовом рынке, большинство трейдеров использует какой-либо один из них. На самом деле, некоторые трейдеры переусердствуют в своей любви к индикаторам.

«Слишком много индикаторов так же плохо, как слишком мало», – убежден Моррис.

Он предлагает использовать комбинацию цены, ширины и объема торгов: «Если вы работаете с такими индикаторами, как индекс относительной силы и стохастический осциллятор, пробуйте разные параметры и настройки, пока не подберете такую комбинацию, которая будет устраивать именно вас и поможет вам заключать прибыльные сделки».

Популярный автор и трейдер Тони Тернер говорит об этом так: «Индикаторы подобны различным инструментам в симфоническом оркестре. Хотя каждый инструмент звучит по-своему, все вместе они создают гармоничную музыку. Но если хоть один инструмент фальшивит, на это обязательно нужно обратить внимание».




Что дальше?

Прежде чем закончится эта глава, я хочу представить вам следующего гостя – доктора Вана Тарпа, профессионального коуча по торговле и автора, разработавшего целый ряд индикаторов, которые помогают трейдерам с помощью законов психологии разбираться в том, что происходит на фондовом рынке. По мнению Вана Тарпа, ваш успех как трейдера зависит от того, насколько хорошо вы знаете самого себя.

Доктор Ван Тарп – создатель процента среднего истинного диапазона (ATR%) и показателя качества системы

Процент среднего истинного диапазона (ATR%)

До того как доктор Ван Тарп стал психологом, автором, коучем по трейдингу и «Волшебником» рынка, он практиковал НЛП (нейролингвистическое программирование). В течение 25 лет он применяет результаты своих исследований в области НЛП, чтобы помочь трейдерам начать работать на фондовом рынке по-новому.

Каждый месяц он отслеживает направление рынка и уровень волатильности.

«Я измеряю волатильность S&P 500 на основе 20-дневного среднего истинного диапазона (ATR) как процента от цены закрытия и называю этот индикатор ATR%, – указывает он. – Среднее всех 20-дневных интервалов за последние 60 лет составляет приблизительно 1,31 %, а стандартное отклонение равно 0,72 %».

Если ATR% составляет более трех стандартных отклонений от среднего значения, он считает, что рынок очень волатилен.

«Крайне высокая волатильность свойственна только медвежьему рынку, – объясняет он. – Когда значение ATR% колеблется в пределах от +0,5 до +3 стандартных отклонений, рынок волатилен. Когда значение ATR% колеблется в пределах от +0,5 до –0,5 стандартных отклонений, волатильность – в пределах нормы. Когда значение ATR% ниже –0,5 стандартных отклонений, рынок спокоен».

Как правило, для бычьего рынка характерны или спокойное состояние, или низкая волатильность, а для медвежьего – волатильность от низкой до крайне высокой.

Показатель качества системы

Он также создал собственный технический индикатор, который считает процент изменения индекса S&P 500 за последние 100 дней, и назвал его показателем качества системы (System Quality Number, SQN). (Примечание: график SQN приведен в гл. 12.)

«Я разработал SQN, чтобы оценивать, насколько хорошо работает торговая система, но обнаружил, что с его помощью можно эффективно отслеживать, куда идет рынок, – объясняет Тарп. – За последние 60 лет SQN рынка колебался в пределах от +5 (на крайне бычьем рынке) до –2».

Отрицательные значения не поднимаются так высоко, потому что в алгоритме расчета SQN учитываются колебания рынка, которых всегда больше на медвежьем рынке.

Многим это может показаться слишком сложным, но Тарп говорит, что узнать, какой сейчас рынок, можно, просто взглянув на график: «Я использую SQN в качестве индикатора, потому что если хочу, то могу смотреть его значения хоть каждый день. Но этот индикатор не предназначен для того, чтобы по нему определять, когда входить на рынок или когда выходить с него. Его назначение – предупредить, что в разных рыночных условиях нужны разные торговые системы».

Тарп говорит, что создать торговую систему для одного типа рынка может каждый.

«Некоторые стратегии типа “купил и держи” (buy-and-hold) были хороши для растущих акций в конце 1990-х гг. на бычьем рынке доткомов, – поясняет он. – К сожалению, когда в 2000 г. интернет-пузырь лопнул, люди потеряли много денег, потому что продолжали держать акции в течение еще нескольких лет. При одних рыночных условиях стратегия “купил и держи” дает хорошие результаты, в других – приводит к убыткам».

Ограничения этого индикатора

Хотя Тарп сам создает индикаторы и пользуется ими, он понимает, что у них существуют свои ограничения. Он уверен, что трейдеру важно, прежде всего, разобраться, как он воспринимает индикаторы, с которыми работает.

«Позвольте рассказать об одном из моих базовых убеждений касательно торговли. Ведь единственное, чем вы торгуете на рынке, – это ваши убеждения. Так вот убеждение, что я должен входить на рынок или выходить с него на основании тех или иных индикаторов, в лучшем случае, довольно туманно», – подчеркивает Тарп.

Он показывает, как убеждения формируют торговую стратегию, на своем примере: «В силу моих убеждений я люблю покупать акции, которые показывают стабильный рост. Я их называю “эффективная сила”. В основе этого лежит мое убеждение, что большим потенциалом обладают бумаги, которые растут без особых колебаний, а не которые растут крайне нестабильно. В результате я предпочитаю покупать высоко в тренде и продавать еще выше, когда тренд заканчивается».

Для того чтобы найти эффективные акции, Тарп следит за ценовыми графиками и ждет стабильного тренда. «Я не встречал ни одного индикатора, который помог бы мне с такой ценовой моделью, – указывает он. – По моему мнению, индикаторы скорее скрывают, куда идет рынок, чем проясняют ситуацию».

Для Тарпа гораздо полезней график цены акции: он помогает увидеть общую картину.

Нужно видеть общую картину

Тарп уверен: чтобы стать хорошим трейдером, нужно научиться видеть, что происходит на рынке в данный момент, почувствовать его пульс. Для этого помимо просто изучения графиков он полагается на такие макроэкономические показатели, как валовый внутренний продукт, уровень занятости, уровень заимствований.

По прогнозам Тарпа, в течение нескольких следующих лет будет несколько глубоких экономических кризисов. Однако он уверен, что по-прежнему можно найти множество способов делать деньги, правда, стратегия «купил и держи» работать уже не будет. «Важно наблюдать, что происходит, – указывает Тарп. – Важно иметь перед глазами общую картину, чтобы внезапные изменения на рынке не сбили вас с толку. Прогнозы, по сути, не имеют никакого отношения к получению дохода».


Секрет успеха

«Есть только один секрет успеха, – убежден Тарп, – вы сами. Вы целиком и полностью создаете свои результаты, поэтому если вы не научитесь владеть собой, то никогда не сможете стать хорошим трейдером, даже если у вас будет блестящая торговая стратегия».

По оценке Тарпа, трейдеры часто совершают ошибки, которые им дорого обходятся: «Я считаю, что ошибки в торговле происходят тогда, когда человек не следует своим правилам. Если же у вас нет правил, скорее всего, вся ваша торговля – одна большая ошибка».

По мнению Тарпа, большинство трейдеров ошибается в трех из десяти сделок, и это съедает всю прибыль, которую может дать хорошая торговая система. Почему ошибок так много? Тарпу кажется, что большинство трейдеров не догадываются, что им мешает зарабатывать на фондовом рынке собственная психология. Как правило, на работу с психологическими проблемами, которые вызывают ошибки в торговле, уходит от полугода до года. Если проработать эти проблемы заранее, убежден он, то процент ошибок будет существенно ниже.

Тарп видел отличные торговые системы, с помощью которых трейдеры могли бы легко выполнять свои финансовые показатели. Но, отмечает он: «Психологические проблемы не позволяют многим ни разработать подобные системы, ни продуктивно их использовать».

Людям с определенным складом характера добиться успеха проще: «Тем, кто изначально способен видеть общую картину, создать торговую систему проще. Такие люди, кажется, прирожденные трейдеры. Те же, кто слишком увлекается деталями и не видит общей картины, обычно бывают менее успешны».

Тарп поясняет: «Я могу привести вам 50 примеров акций, которые пошли вверх после того, как на экране появилась зеленая стрелка. Обстоятельному человеку нужно много дополнительных подтверждающих данных, иными словами, ему нужно увидеть много графиков с зелеными стрелками, в то время как человек, умеющий видеть общую картину, спросит: “А как часто сделка, заключенная при зеленой стрелке, оказывается убыточной?”».

Это помогает понять, какими чертами характера вы обладаете и к какому типу трейдеров относитесь. Самыми лучшими трейдерами становятся организованные и последовательные люди, умеющие видеть общую картину. А вот любителям развлечений будет непросто: «Торговля их вряд ли заинтересует – это не настолько веселое занятие. Обычно мы им советуем отдать деньги кому-то в управление».

Он даже разработал специальный тест для определения, к какому типу трейдеров относится тот или иной человек.

Значение стратегий определения размера позиции

Тарп убежден: вне зависимости от того, какими индикаторами или торговой стратегией вы пользуетесь, крайне важно понимать, как определяется размер позиции Тарп, – это поможет избежать ненужных потерь.

Простой и относительно надежный способ определения размера позиции – в рамках одной сделки вы можете потерять не более 1 % вашего капитала.

К примеру, располагая средствами в размере 50 000 долл., вы можете потерять на сделке не более 500 долл. Он поясняет это на примере: «Если вы готовы принять риск снижения цены акции на 5 долл., то можете купить 100 акций. Если вы по другой акции готовы принять риск снижения цены на 10 долл., то купите только 50 акций».

И заключает: «В любом случае вы рискуете 500 долл., т. е. 1 % вашего капитала».

На мастер-классах и в одной из своих книг Тарп доказал с помощью цветных камешков, что результаты торговли зависят не столько от эффективности системы, сколько от метода определения размера позиции.

«В успехе трейдинга ключевую роль играют именно стратегии определения размера позиции, – заявляет он. – Мало, кто об этом задумывается, но эффективное определение размера позиции – второй по важности фактор успеха в торговле после психологических особенностей личности». В денежном выражении, по утверждению Тарпа, на долю стратегии определения размера позиции приходится 90 % успеха.

Доктор Ван Тарп более 25 лет является коучем по трейдингу. Он автор таких книг, как «Супертрейдер» («Super Trader»), «Трейдинг – ваш путь к финансовой независимости» («Trade Your Way to Financial Freedom»), «Безопасные стратегии для финансовой независимости» («Safe Strategies for Financial Freedom»), «Финансовая независимость через внутридневную торговлю онлайн» («Financial Freedom through Electronic Day Trading») и «Полное руководство по определению размера позиции» («The Definitive Guide to Position Sizing»).

Он выпускает еженедельный информационный бюллетень, включая ежемесячный отчет по ситуации на рынке, рассылая его по подписке по электронной почте. Информационные бюллетени также доступны на его личном веб-сайте: www.VanTharp.com. Кроме того, он проводит многочисленные мастер-классы и реализует обширную образовательную программу «Супертрейдер» для тех, кто хотел бы выйти на новый уровень в торговле.



Что дальше?

Вы готовы идти дальше? Индикаторы, о которых пойдет речь в гл. 4, не менее популярны, чем те, о которых вы только что прочитали, однако они совсем другие. Я намеренно решил сделать гл. 4 легче, и для некоторых она будет, возможно, самой занимательной в книге.

Глава 4

Нестандартные индикаторы

Теперь, когда читатели получили представление о традиционных индикаторах, изучим индикаторы, которые не рассматриваются в этой книге, но которыми многие трейдеры пользуются для отслеживания рынка. Одни из этих индикаторов могут показаться необычными, а другие – даже мистическими, однако все они дают важные ключи к решению головоломки, которую называют фондовым рынком.


Календарные индикаторы

Календарные и сезонные индикаторы пользуются популярностью, и их легко понять. Например, в начале 1980-х гг. выпускник Чикагского университета Дональд Кейм (теперь он профессор финансов в Уортонской школе бизнеса Пенсильванского университета) первым обратил внимание на то, что в январе акции мелких компаний обходят по основным показателям акции крупных компаний активнее, чем в другие месяцы. Гипотетически эту закономерность объясняют совершаемыми на рубеже годов сделками, которые проводят в целях снижения налогов. Эта закономерность действовала в течение многих лет. С конца 1920-х и до конца 1980-х гг. почти каждый год акции мелких компаний превосходили по доходности акции крупных компаний.

Это подмеченное Кеймом явление превратилось в «эффект января» (термин изобретен Кеймом). Слабый рынок в январе – дурное предзнаменование. А если рынок в январе силен, то наступивший год может оказаться хорошим для фондового рынка. Степень точности «эффекта января» обычно превышает среднюю.

Со временем «эффект января» отчасти утратил свою силу, поскольку частные и институциональные инвесторы перестали продавать акции отдельных компаний в конце года и выкупать их в январе. Финансовые обозреватели продолжают писать об «эффекте января», но, как вы увидите ниже, существуют более надежные календарные индикаторы.

Январь самый важный месяц года

Январь по-прежнему остается самым важным месяцем, так как он задает тон всему году на основании результатов, получаемых в нескольких календарных системах трейдинга. Кроме того, рассмотрев рыночные аномалии, включенные в New Palgrave Dictionary of Economics, Кейм и другие исследователи обнаружили, что «половина суммы ежегодных премий в США приходится на январь, особенно на первую неделю этого месяца».

Очень мощным инструментом является «барометр января», который часто путают с «эффектом января». В отличие от «эффекта января», который отражает разницу в доходности мелких и крупных акций компаний, «барометр января» отражает всего лишь январскую доходность акций компаний, входящих в S&P 500.

Придуманный в 1972 г. Йелом Хиршем «барометр января» имеет сравнительно высокую степень точности. В основу этого инструмента положена следующая теория: все, что бы ни случилось с S&P 500 в январе, задает рынку настроение на весь оставшийся год. «Как поведет себя S&P 500 в январе, так и пройдет год», – писал Хирш.

Вот правила пользования «барометром января»:

1) если акции компаний из S&P 500 в январе растут в цене, рынок, скорее всего, будет расти в течение всего года;

2) если акции компаний из списка S&P 500 в январе дешевеют, рынок, вероятно, не будет расти или даже пойдет вниз.

Желающим узнать больше о прогнозировании поведения рынка на основании календарных трендов следует обратиться к самому популярному ежегодно обновляемому источнику – Stock Trader’s Almanac, соавторами которого являются Джеффри Хирш и Йел Хирш (эту работу публикует издательство Wiley).

Согласно Джеффри Хиршу цель этой книги – помочь использованию событий и прошлого в качестве ключей к пониманию будущего. Дж. Хирш объясняет: «Суть нашего исследования состоит в том, чтобы приблизить человеческий ум к рыночному календарю и историческим закономерностям, которым подчинен этот календарь, – от закономерностей, которым подчинены сделки, заключаемые в течение получаса, до закономерностей, определяющих циклы фондового рынка в течение срока полномочий одного президента США». Книга Хирша содержит: факты фондового рынка; цитаты, отражающие мотивы, которыми руководствовались участники рынка в конкретные дни, и основанные на календаре правила вроде «барометра января».

«Я считаю: как сезонный индикатор “барометр января” по-прежнему весьма эффективен», – говорит Джеффри Хирш. Он считает, что «барометр января» служит показателем климата, который будет преобладать в течение наступившего года. Это просто один из многих показателей, к которым следует присматриваться.

Но что, если в январе наблюдается неблагоприятная конъюнктура рынка? «Если вы долгосрочный инвестор, – считает Хирш, – вам следует проявлять большую осторожность в отношении новых приобретений. Подумайте о получении дохода в моменты оживления рынка. А если вы ведущий краткосрочную игру трейдер, то можете применить стратегию хеджирования рисков или играть на понижение, можете также продавать покрытые опционы колл на акции».

Джеффри Хирш признает: «Хотя “барометр января” полезен, порой он не работает. Бывают времена, когда “барометр января” оказывается менее индикативным, так что вам всегда надо принимать во внимание другие индикаторы, прежде чем решать, входить в рынок или выходить из него».

Хорошо известно связанное с календарем высказывание, также вполне надежное и обобщенное в старинной поговорке, родившейся на Уолл-стрит: «Продавай в мае и уходи». По мнению Хирша, в акции следует инвестировать в период между 1 ноября и 30 апреля, а на следующие полгода надо переключаться на ценные бумаги с фиксированной доходностью. «После 1950 г. такая стратегия обеспечивает надежный доход», – считает Хирш.

Он объясняет, что поведение людей и то, что они делают со своими деньгами и своим временем, воздействуют на экономику и фондовый рынок, создают сезонные и другие повторяющиеся закономерности на рынке.

Однако Хирш предупреждает: ничто не действует постоянно, поэтому, используя календарные индикаторы, надо прислушиваться и присматриваться к происходящим событиям и отслеживать конъюнктуру рынка. Нельзя быть последним медведем или последним быком на рынке. Пусть вас направляет история; делайте то, чего не делает толпа, а время действия определят последние данные с рынка.

Например, многие годы вы не ошибались, следуя малоизвестному индикатору, который называется «обратным барометром сентября». Теория, на которой построен этот индикатор, такова: если в сентябре на рынке спад, то после сбора урожая в сентябре, когда фермеры инвестируют свои заработки на фондовом рынке, следует покупать акции. Однако этот индикатор перестал безотказно действовать в связи с тем, что люди перешли от жизни на фермах к городской жизни.

Таким образом, если вы пользуетесь календарными индикаторами, крайне важно перед заключением крупных сделок на основании сигналов этих индикаторов принять во внимание значения технических и фундаментальных индикаторов. Кроме того, обращайте внимание на работу рынка в январе. Сразу же сделайте соответствующую пометку на календаре.


Рыночные циклы

Прочитав ряд интервью, вы, возможно, заметили: некоторые трейдеры говорили о том, что следуют циклам рынка. Теория, которая выходит далеко за рамки этой книги, такова: фондовый рынок подобно планете проходит через регулярно повторяющиеся, предсказуемые фазы или циклы. (Иногда можно услышать, как трейдеры говорят о циклическом медвежьем рынке или о долговременном бычьем рынке.)

Изучая прошлые закономерности рынка, трейдеры, следующие рыночным циклам, утверждают, что могут выявить определенные закономерности, неоднократно проявляющиеся на графиках. Это утверждение также охватывает общепризнанные стадии рынка: стадию накопления (на этой стадии наблюдаются самые низкие уровни цен), стадию повышения цен (на этой стадии наблюдается подъем цен и рынка), стадию распределения (стадия максимальных цен) и стадию снижения цен (спада).

Рыночные циклы не инструмент, точно указывающий время, и не «мистическая нумерологическая схема», как назвал его один трейдер. Те, кто следует рыночным циклам, говорят, что циклы – явление, которым не следует пренебрегать, особенно если вы хотите избежать медвежьего рынка. Задача в состоит в следующем: узнать, в каком цикле находиться рынок, чтобы соответствующим образом инвестировать. Но надо иметь в виду, что многие из этих циклов длятся более 10 лет.

Хотя в надежности рыночных циклов, видимо, есть какая-то истина, я советую вам проводить собственные исследования. К сожалению, можно обнаружить, что во многих посвященных рыночным циклам бюллетенях, которых много в интернете, делают нелепые прогнозы, основанные на астрологических или числовых закономерностях. Уж лучше обратиться к гадалке. Предложение: займитесь исследованиями сами. Если вас заинтересовали рыночные циклы, выясните самостоятельно, достоверна ли эта концепция.

Также вы можете раздобыть экземпляр старой классической работы Чарльза Маккея «Популярные заблуждения и безумие толпы» («Extraordinary Popular Delusions and the Madness of Crowds»). Прочитав эту книгу, вы узнаете, что человеческая природа, видимо, остается неизменной. Собственно говоря, понимание того, как люди реагируют на бумы и падения на протяжении истории, может дать ценные прозрения, касающиеся психологии толпы. Это тот порочный цикл, на который всегда можно опираться.

Другим популярным циклическим индикатором является цикл настроений инвесторов. Он отражает различные эмоции, которые испытывают многие инвесторы при подъемах и спадах на рынке. Идею этого индикатора выдвинул писатель Джастин Меймис еще в 1990-х гг. Я разработал собственный вариант этого индикатора (он приведен на рис. 4.1). Идея такова: использовать показатели психологического состояния инвесторов и их чувств (см. гл. 7), чтобы спрогнозовать, куда может направиться рынок далее.



Рисунок 4.1

Цикл настроений инвесторов
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Фибоначчи

Вы путешествуете в ином измерении, которое лежит не только за пределами того, что можно увидеть и услышать, но и за пределами мышления. Это путешествие в удивительную страну, границы которой – границы воображения. Впереди указатель: Фибоначчи.

Шутки в сторону. Несколько весьма серьезных трейдеров преданы последовательности (или рядам) Фибоначчи – таинственному индикатору, имеющему действительное «крутое» название. Леонардо Фибоначчи, блистательный итальянский математик ХIII в., способствовал продвижению числовой последовательности, в которой каждое число является суммой двух предшествующих чисел (если начать с 0, то этот ряд выглядит так: 0, 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55 и далее до бесконечности). С тех пор ряд Фибоначчи становился все более сложным, но его часто использовали в архитектуре и живописи эпохи Возрождения.

Трейдеры, применяющие ряды Фибоначчи, проявляют особый интерес к числу 0,618 (которое называют «золотым сечением»), а также к числам 0,382 и 0,50. Такие трейдеры часто прекращают сделки в момент, когда показатели рыночной активности достигают значений, которые чуть ниже или чуть выше этих уровней. Например, акции, цены которых растут в соответствии с трендом, внезапно падают в цене на 38,2, 50 или 61,8 % по сравнению с их предшествовавшими спаду значениями. По мнению трейдеров, приверженцев рядов Фибоначчи, если падение превышает 61,8 %, то действующий тренд исчерпал себя и закончился.

Очевидно, что последовательности Фибоначчи – не для каждого, особенно потому, что они могут быть очень сложными. Если вы только учитесь пользоваться рыночными индикаторами, прежде чем применять к диаграммам числовые последовательности Фибоначчи, изучите их основы. А потом говорите людям, что вы торгуете на основе рядов Фибоначчи, – это звучит так… таинственно.

Шуточные индикаторы

Одно из самых полезных для просвещения дел, которым вы можете заниматься как инвестор, – наблюдение за другими людьми. Например, в разгар роста последнего «пузыря» на рынке недвижимости граждане занимались внутридневной торговлей домами, студенты зарабатывали по 10 000 долл. в месяц на оформлении закладных, а цены на жилье за год возрастали вдвое. Видимо, немногие осознавали, что страна переживает период надувания «пузыря».

Шуточные доказательства этого были повсюду, начиная с обложки журнала с изображением мальчика, обнимающего свой дом (неизвестный индикатор журнальных обложек), и заканчивая появлением множества новых агентов, торговавших недвижимостью и заключавших сделки на скорую руку за чашкой кофе в Starbucks. И все же, после того как «пузырь» лопнул, некоторые самые умные люди страны, включая многих должностных лиц правительства, надзиравших за экономикой, растерянно озирались и говорили: «А кто знал?».

Может, вы слышали историю о том, как Джозеф Кеннеди-ст. ушел с рынка потому, что стал получать советы о том, что надо делать на фондовом рынке, от парня, который чистил ему башмаки. Этот шуточный индикатор предполагает следующее: когда на рынок приходят все и все начинают раздавать советы, самое время уйти с рынка. Хотя шуточные индикаторы полезны, зачастую трудно правильно определить время действий. До того как «пузыри» лопнут, а помрачения рассеются и все начнут озираться и удивляться случившемуся, могут пройти годы.

Другим шуточным сигналом, о котором вы, возможно, подумали, являются сны. Не смейтесь: то, что я прислушиваюсь к снам, спасло меня от потери денег. Несколько лет назад фондовый рынок двигался все быстрее и быстрее – и двигали его всего лишь жадность и надежда (других оснований не было). Когда рынок достиг пропорций «пузыря», очень немногие люди подумали, что он пойдет вниз. Как и другие, я «оседлал» бычий рынок, получал изрядный доход и не думал продавать – до тех пор, пока не увидел такой сон: мне привиделось на стене моей комнаты электронное табло, на котором показывают текущие котировки акций на Нью-Йоркской фондовой бирже с мигающими красными и зелеными сигналами. Когда я снова взглянул на табло, оно было залито кровью.

Вместо того чтобы забыть этот ночной кошмар, я неохотно, колеблясь, продал бо́льшую часть имевшихся у меня акций. Через несколько месяцев на фондовом рынке произошел обвал. Замечу, что никогда более мне ничего подобного не снилось. Но если когда-нибудь такое приснится, я обращу внимание на такое сновидение.

Наконец, как вам, вероятно, известно, каждый год кто-нибудь да напишет юмористические рассказы о необычных, шуточных индикаторах, таких как индекс «длины юбок», индикатор «снег в Бостоне», «чемпионат по американскому футболу», «купальники Sports Illustrated», «победитель на выборах президента», «спрос на картонные коробки». (Поговаривали, что бывший председатель Федеральной резервной системы Алан Гринспен был поклонником последнего индикатора.)

Хотя очень немногие из упомянутых выше шуточных индикаторов поддаются логическому объяснению, я не думаю, что при принятии серьезных решений о сделках на фондовом рынке вам следует полагаться на любой из этих индикаторов. Но ведь вы это знали и без меня?

Путь нетрадиционных индикаторов: проверьте длину юбок или посчитайте коробки

Майами, штат Флорида

Я решил выяснить, обладают ли шуточные индикаторы какой-либо прогностической силой. Много лет я слушал истории о знаменитом индикаторе «спрос на картонные коробки», которым руководствовался Алан Гринспен. Рассказывали, что Гринспен делал экономические прогнозы, отслеживая спрос на гофрированный картон. Согласно этой теории чем выше спрос на картонные коробки, тем быстрее будет расти экономика, и тем лучше будет ситуация на фондовом рынке.

Помимо индикатора «спрос на картонные коробки» в финансовых СМИ писали чушь об индексе «длины юбок». Впервые связь между длиной женских юбок и состоянием экономики в 1926 г. заметил экономист Джордж Тейлор. Суть этого индикатора примерно такова: если женские юбки становятся короче, значит, женщины идут на большие риски, а это стимулирует расходы и хорошо для экономики и фондового рынка. И наоборот, длинные юбки – тревожный сигнал для экономики.

Мне надо было выяснить, имеет ли силу хоть один из этих индикаторов. Понятно, что я не мог быть одновременно в двух разных местах: или присутствовать на показе мод, или считать картонные коробки.

В 21.00 я приехал на организованный Mercedes-Benz в роскошном отеле в Майами показ мод. Это, действительно, было первоклассное событие: устланная ковром платформа, смонтированная над главным бассейном гостиницы; публика состоящая из фотографов; нескольких кинозвезд, журналистов, моделей и известных дизайнеров. Пока люди рассаживались, кто-то поставил музыку.

Я прибыл на показ с серьезным заданием: выяснить правду о длине юбок. Я рассказывал об этом всем моделям, с которыми беседовал.

Едва я сел на свое место в первых рядах, мне на сотовый позвонила моя помощница. «Я заблудилась», – сказала она.

«Неужели так трудно найти фабрику коробок?» – ответил я.

«А где вы?» – уточнила она.

«Сейчас я несколько занят, – ответил я. – Перезвоню тебе позже».

Освещение внезапно стало мерцающим. Вот-вот должно было начаться первое шоу.

Модели, мужчины и женщины, продефилировали по ярко освещенному подиуму с высоко поднятыми головами, поворачиваясь как раз тогда, когда это было нужно фотографам для того, чтобы сделать снимки. Хотя модели двигались довольно быстро, я заметил длину юбок и сделал вывод: юбки были очень кроткими. Прогноз: следующий год будет для экономики замечательным.

Через 20 минут шоу закончилось, и большинство присутствующих отправилось на банкет. А мое исследование только начиналось.

Снова позвонила моя помощница. «Я все же нашла фабрику», – сообщила она.

«Отлично. И сколько коробок ты насчитала?» – спросил я.

«Насчитала? Вы шутите?» – сказала она.

Пожалуй, мне надо сменить помощницу.

Банкет после шоу прошел весело. Особым успехом пользовались бесплатные еда и напитки. Я рассмотрел моделей поближе. Большинство из них были ростом выше 180 см без каблуков.

Я робко приблизился к одной из моделей. «Как вы думаете, длина вашей юбки поможет мне предугадать конъюнктуру фондового рынка?» – спросил я.

«Откуда вы?» – спросила она без улыбки.

«В данный момент, можно сказать, с Марса», – ответил я.

«Клево», – произнесла она, отводя взгляд.

И тут опять позвонила моя помощница: «Управляющий фабрикой сказал, что у них выдался по-настоящему плохой год».

Если индикатор «спрос на картонные коробки» все же работал, то экономике предстояло пережить трудности. Я был смущен: какой индикатор был правильным – индикатор длины юбок или индикатор спроса на картонные коробки?

«Сколько коробок ты насчитала?» – спросил я у помощницы.

«Пока 200», – ответила помощница.

«И все?» – удивился я.

«Вы противный», – сказала она и прервала разговор.

Чтобы разузнать больше об «индексе длины юбок», я поговорил со Стефани Соломон, покупательницей магазинов Bloomingdale и авторитета в области женской моды.

Стефани сообщила мне кое-какие душераздирающие новости: «Индекс длины юбок – глупый миф, который изжил себя».

«Хотите сказать, что этот индикатор ушел в прошлое?» – спросил я.

«Надеюсь, что так», – быстро ответила Соломон.

Она объяснила, что длина женских юбок не имеет особого отношения к состоянию экономики или фондового рынка. Когда-то, в 1920-х гг., длина юбок зависела от наличия материи, а не от настроения покупательниц или от готовности женщин пойти на риск.

Я спросил Соломон, означают ли яркие цвета и новый смелый покрой одежды то, что состояние экономики улучшается. Возможно, это – главный индикатор.

«Это всего лишь тренды, – объяснила Соломон. – Вроде длины юбок. А люди всегда будут гнаться за трендами, будут покупать их. Но никакой корреляции между трендами и тем, что произойдет в экономике, нет».

«Есть ли в моде что-то, что помогает вам строить экономические прогнозы?» – спросил я.

«Разумеется, – ответила она, – но следует наблюдать за ценами. В периоды рецессии вы, если у вас нет кучи денег, купите что-нибудь модное, но той расцветки, которая продается по самой низкой цене. А когда экономика переживает подъем, вы покупаете ту же вещь, но за бо́льшие деньги».

Соломон уверена, что люди, знающие мир моды изнутри, также узнают о наступлении рецессии по тому, что женщины перестают покупать дизайнерскую одежду.

К моменту, когда я добрался домой, я понял, что финансовым обозревателям следует прекратить писать о забавном, но не имеющем особого смысла индексе длины юбок. Теперь этот показатель вышел из моды.

К счастью, я изобрел ему замену, которую назвал «индикатором моды». Как он действует? Вместо того чтобы изучать тренды вроде длины юбок или расцветки, наблюдайте за покупателями, анализируйте цены на одежду и беседуйте с модельерами, узнавая у них, сколько денег тратят на их продукцию. Это требует больших расспросов, но приносит намного более полезные результаты.

Если бренды модельеров становятся популярными, а люди больше тратят на одежду, то год может оказаться очень хорошим для экономики.

Не могу дождаться, когда проверю придуманный мной новый индикатор на следующем показе мод. Теперь, когда индекс длины юбок утратил силу, может быть, мой «индикатор моды» поможет спрогнозировать, в какую сторону идет экономика. Буду держать читателей в курсе дел, связанных с проверкой нового индикатора.




Что дальше?

Мой следующий гость – выдающийся инвестор, ведущий колонку в журнале Forbes и автор бестселлеров Кен Фишер. Он зайдет, чтобы рассказать, чему научился за длящуюся всю жизнь дуэль с фондовым рынком. Он также подробно расскажет об разработанном им излюбленном индикаторе многих инвесторов – коэффициенте цена / выручка (Price / Sales ratio, P / S).

Кен Фишер, создатель коэффициента P / S

Преодолевая великие унижения

Одна из проблем, связанных с индикаторами, заключается в том, что они действуют не всегда и не на любом рынке. Еще более огорчительно то, что они иногда вообще перестают действовать. Урок, полученный из этого, как утверждает ведущий колонки в журнале Forbes и писатель Кен Фишер, таков: рынок постоянно меняется, меняются и индикаторы.

«Природа рынка капитала заключается в том, что он постоянно трансформируется, – объясняет Фишер и саркастически добавляет. – Рынок – аналог почти живой, одухотворенной сущности, которую я называю “великим унижателем”. Эта сущность или этот фактор существует исключительно для одной цели: унижать как можно больше людей на протяжении как можно более длительного времени и с максимально возможным финансовым ущербом».

Итак, Фишер предполагает, что цель инвесторов должна состоять в том, чтобы свести к минимуму степень унижения «и единственный способ сделать это – меняться одновременно и параллельно с этой сущностью». Фишер считает, что многие люди отказываются менять свои методы. «Но я, – утверждает он, – предпочитаю пытаться соответствовать переменам, потому что в моей отрасли человек, который оказывается прав в течение 65 % времени, становится легендой. Но то же самое означает, что такой человек в течение остальных 35 % времени может ошибаться, а 35 % времени – это очень и очень много».

Фишер также считает, что формулировать незыблемые правила надо осторожно. Например, можно сформулировать правило, предписывающее покупать, когда цена акций выше их 200-дневного скользящего среднего, и продавать, когда цена акций ниже него. Но дело обстоит не так просто. «Задача состоит в том, чтобы изменяться вместе с миром и выдвигать новые идеи, до которых другие пока не додумались, – утверждает Фишер. – Это и предполагает создание новых рыночных индикаторов».

«Индикаторов тысячи, – предполагает Фишер. – Все они иногда работают, а иногда нет. Если постоянно применять один набор индикаторов, вас наверняка будет бросать то в жар, то в холод».

Фишер испробовал множество технических индикаторов и обнаружил много несоответствий: «Большинство технических индикаторов (не все, но большинство) имеет свойство иногда действовать, а иногда не действовать».

Ключом, уверен Фишер, является использование этих индикаторов в сочетании с другими методами: «Можно посмотреть на MACD, который показывает перепроданные позиции. Затем можно связать эти результаты с долгосрочным фундаментальным индикатором, который позволяет почувствовать, что экономика в будущем станет значительно сильнее. Все это дает приблизительный сигнал о том, что надо покупать».

У Фишера есть другие способы попытаться обыграть рынок, например рассчитать, когда настроения толпы будут соответствовать экономической реальности: «Если экономическая реальность отличается от настроений инвесторов, надо попробовать извлечь из этого расхождения доход. Однако существует длинный список того, за чем в будущем надо присматривать. Но, поскольку мир меняется, надо попробовать выдвинуть новые идеи, которые будут работать. Я пытаюсь получить преимущество за счет изобретения чего-то такого, до чего другие еще не додумались».

Фишер – общепризнанный создатель и популяризатор коэффициента P / S, который позволяет инвесторам сравнивать текущую доходность акций с их доходностью в прошлом, доходностью акций других компаний или рынка в целом. Многие утверждают, что коэффициент P / S даже полезнее, чем коэффициент P / E («цена / прибыль»).

Но, как охотно признает Фишер, ситуация меняется.

«Не думаю, что коэффициент P / S сейчас имеет былую силу, – считает Фишер. – Когда я разрабатывал его, у меня не было соответствующих данных, так что это было волнующим открытием. В те времена, еще до появления интернета, найти данные для расчета этого коэффициента для отдельных акций было дорогим удовольствием».

Теперь, когда коэффициент P / S можно бесплатно найти почти для всех акций и немедленно просмотреть его значения, этот коэффициент несколько потускнел. Фишер говорит, что так происходит с большинством индикаторов. Они работают какое-то время и при определенной конъюнктуре рынка. А потом в какой-то момент внезапно прекращают действовать, – возможно, потому, что становятся известными большинству людей.

Поиск ключей к будущему в прошлом

По словам Фишера, чтобы преуспеть на рынке, сначала надо понять, как он работает. Это означает изучение прошлого, на которое, однако, нельзя всецело полагаться. В поисках ключей надо изучать историю и бычьих, и медвежьих рынков.

«При медвежьем рынке, который ассоциируется с рецессией, страх перед снижением покупательской способности потребителей обычно обрушивает акции компаний, выпускающих потребительские товары или оказывающих такие услуги, которые не относятся к товарам (услугам) первой необходимости и пользуются неустойчивым спросом, – пишет Фишер. – А когда медвежий рынок и рецессия заканчиваются, цены акций таких компаний растут очень стремительно. И это совершенно нормально. За долгие годы, проведенные мной в инвестиционном бизнесе, люди об этом забыли. Когда экономика слабее среднего, люди всегда хотят узнать, зачем потребителям покупать дорогие потребительские товары».

Ответ, по мнению Фишера, таков: люди забывают о том, что состояние рынка – ведущий показатель: «Посмотрите на акции классических компаний, производящих потребительские товары или услуги, которые пользуются неустойчивым спросом, дорогие товары вроде предметов роскоши и услуги вроде морских круизов. Людям трудно понять, что на поздних стадиях бычьего рынка, когда низшая точка уже пройдена, акции таких компаний демонстрируют очень высокий рост».

Хотя прошлое позволяет заглянуть в то, что может произойти в будущем, Фишер в какой-то мере предостерегает нас: «С одной стороны, прошлое надо изучать, а с другой – не полагаться на него. История повествует о том, что произошло раньше, но по мере нашего движения вперед ничего и никогда не повторяется в точности. Фактор, который я называю “великим унижателем”, находит способ исказить закономерности, проявившиеся в прошлом».

Когда люди обращаются к Фишеру за прогнозами на будущее, это его забавляет: «Я спрашиваю: “Это ведь много раз случалось в прошлом? На чем вы основываетесь?” А если этого никогда не случалось в прошлом, люди делают излишне сильные заявления».

Фишер уверен: «Если некое событие случалось в прошлом много раз, то заявления, возможно, правдоподобны. Но если такого ранее никогда не случалось, лучше привести какие-то убедительные свидетельства, чтобы я поверил в то, что такое событие произойдет. Люди постоянно рассказывают мне невероятные вещи, потому что в прошлом такие события происходили крайне редко. Люди, делающие ставку на крайне редкие, аномальные явления, “кладут голову на плаху”».


Осторожно относитесь к данным о прибыли компаний

Фишер написал книгу «Как почуять крысу» («How to Smell a Rat»), с помощью которой пытается помочь людям заранее найти ключи к пониманию отчетности компаний или слов финансовых советников, нарушающих этические нормы. Хотя он говорит, что откровенно мошеннических компаний вроде WorldCom или Enron немного, необходимо извлечь некоторые важные уроки: «Я не думаю, что вам следует чрезмерно доверять представляемым компаниями данным о прибыли на акцию, не думаю, что нужно начинать с проверки отчетности. Позвольте сказать то же самое иначе: люди, работавшие в Enron и державшие в этой компании все свои сбережения, поступили неправильно и удвоили свои ставки. Я не хочу, чтобы мои пенсионные сбережения были инвестированы в компанию, в которой я работаю».

Фишер предлагает в качестве меры защиты диверсифицировать инвестиции.

Фишер прекрасно понимает, что многие люди ищут возможности для идеальных инвестиций: «Однажды мне позвонила журналистка и спросила, не могу ли я рекомендовать ценные бумаги, которые приносили бы доход выше среднего и были бы максимально надежными. Я сказал ей: “Ценных бумаг, которые приносили бы доход выше среднего и гарантировали бы сохранность ваших инвестиций, нет”. Требовать одновременно и того и другого – то же, что требовать яблочный пирог, в котором нет калорий, или десерт, который не содержит жиров. Я не жду, а действую».

Кен Фишер известен как автор, ведущий престижную колонку «Стратегия управления портфелем» («Portfolio Strategy») в журнале Forbes. То, что он ведет эту колонку более 25 лет, делает его человеком, четвертым по длительности пребывания на посту ведущего колонки в более чем 90-летней истории журнала. Фишер – основатель, председатель и генеральный директор Fisher Investments, независимой фирмы, специализирующейся на управлении финансами. Имя Фишера упоминается в составленном Investment Advisor списке «30 за 30», в котором приведены имена 30 людей, добившихся наибольшего влияния в инвестиционном бизнесе за последние 30 лет. Фишер – автор, удостоившийся премий за многочисленные научные статьи и написавший шесть книг, в том числе попавшие в списки бестселлеров по версиям The New York Times и The Wall Street Journal книги «Всего три вопроса, которые имеют значение» («The Only Three Questions That Count»), «Десять способов разбогатеть» («Ten Roads to Riches») и «Как почуять крысу» («How to Smell a Rat»). По версии Forbes в 2009 г. Фишер занимал 289-е место в списке 400 богатейших американцев. Его статьи и интервью с ним публикуют в большинстве крупных американских, британских и немецких финансовых и деловых периодических изданий. Он ведет ежедневную колонку в ведущем немецком финансовом журнале Focus Money.



Поздравляю!

Вы только что закончили читать часть первую книги, которая порой требует умственных усилий, но является сердцем книги. Если хотите, можете остановиться прямо здесь и поэкспериментировать с индикаторами, о которых вы только что узнали. И передохните. Вы заслужили отдых.

Что дальше?

В части второй описано, как некоторые профессионалы в области трейдинга используют индикаторы, чтобы зарабатывать себе на жизнь покупкой и продажей акций. Возможно, мы выясним, действительно ли возможно использовать индикаторы для прогнозирования ситуации на рынке.

Часть вторая

Как трейдеры предугадывают направление движения рынка

В этой части книги вы познакомитесь с несколькими трейдерами, которые входят на рынок или выходят из него на основании сигналов различных индикаторов. У каждого из этих трейдеров есть метод, который служит ему. И вы, в конце концов, отыщите метод, который будет служить вам.

Одно дело – читать об индикаторах рынка в книгах и другое дело – использовать индикаторы в реальной жизни. В традиционных книжках о том, «как делать то-то и то-то», все работает отлично, и все, кто пользуется изложенными в книжках советами, делают, надо полагать, хорошие деньги. Но в настоящей жизни советы могут оказаться ложными. Иногда индикаторы не действуют так, как вы думали, или действуют, но вы не заключаете сделки. Как известно большинству трейдеров, когда на кону реальные деньги, играть гораздо труднее.

Мой следующий гость – Фред Хики, о котором вы прочли на первой странице части первой. Хики – член Круглого стола Barron’s и редактор пользующегося уважением бюллетеня; он гордится тем, что работает на рынке, идя против течения, хотя временами чувствует себя волком-одиночкой.

Глава 5

Фред Хики – трейдер, действующий вопреки тенденции рынка

Любимые индикаторы Хики

1. Индекс Investors Intelligence.

2. Соотношение опционов пут и колл на Чикагской опционной бирже.

3. Уровни наличности у инвестиционных фондов.

Не сражайтесь с ФРС?

За три месяца до крупного обвала, случившегося в сентябре 2008 г. (индекс Доу Джонса упал тогда ниже 6500 пунктов), Фред Хики дал своевременное предупреждение подписчикам своего бюллетеня.

Несколькими годами ранее Хики посетовал в своем бюллетене на то, что экономическая обстановка начала ухудшаться. Однако в 2007 г. Хики не мог проигнорировать то, что происходило на рынке: «Крах Bear Stearns, рост объемов непроданного жилья до 18-летнего максимума, снижение цен. Ипотечные брокеры по всей стране отпускали в неоплачиваемый отпуск десятки тысячи сотрудников. В экономике происходил обвал, но никто не обращал на это внимания».

В дополнение ко всему начали «детонировать» деривативы, оружие массового поражения в финансах. «Кредитные рынки впадали в ступор», – описывает Хики и перечисляет данные экономической статистики, которые указывали на вероятность краха.

Хики считает: людей сбивала с толку уверенность в том, что восемь членов Совета ФРС обладают всемогуществом: «Когда ФРС понизил ставку, рынок торжествовал. Люди впали в эйфорию, думая, что снижение ставки спасет их».

Финансовые комментаторы на телевидении призывали к дальнейшему понижению ставки, вспоминает Хики: «Эти люди думали, что фондовый рынок будет защищен. Они полагали, что, пока ФРС на месте, фондовый рынок будет расти».

Когда ФРС преподнес рынку сюрприз, снова понизив ставки, те же самые комментаторы назвали это чудом, даром небес, а ФРС – самым великим центральным банком на земле. «Один из комментаторов телеканала CNBC призывал людей инвестировать в “четырех всадников”, в том числе в Google, при цене более 700 долл. за 1 акцию. Если вы пишите “ПОКУПАЙТЕ АКЦИИ GOOGLE” на костяшках пальцев рук, появляется некоторое ощущение того, что у вас неприятности», – ехидно пишет Хики.

По его словам, многие профессионалы зависят от отдельных инвесторов, деньги которых и обеспечивают рост рынка: «Некоторые ужимки придуманы как раз для того, чтобы заманивать на рынок еще бо́льших простаков с новыми деньгами и короткой памятью».

Тем временем, после того как ФРС снизил ставки, цены акций Google выросли еще больше, хотя и не достигли своих июльских значений. «Эти значения не были достигнуты потому, что интернет-трафик начал замедляться, – утверждает Хики. – А самыми крупными рекламодателями были обреченные на крах ипотечные компании. И все же телевидение призывало людей покупать переоцененные акции высокотехнологичных компаний, даже после того, как фундаментальные показатели резко развернулись».

Хики не большой поклонник ФРС, которая, по его мнению, действовала безответственно. «В ФРС работают, по большей части, экономисты, получившие образование в университетах “Лиги плюща”, но они никогда не направляли ФРС в нужную сторону, – уверен Хики. – Председатель ФРС Гринспен сказал, что выявить “пузыри” невозможно, однако не мне одному, а многим людям было очевидно, что на рынке недвижимости надулся огромный “пузырь”. Но экономисты сказали: не волнуйтесь, потому что ФРС снизила ставки с 6 до 1 %. Однако, в конце концов, это уже не имело значения».

Хики считает, что руководство ФРС продолжает совершать ошибки, потому что слишком полагается на свои экономические модели, которые, кажется, никогда не дают правильных ответов. «На лицо конфликт здравого смысла и экономического моделирования, – уверен Хики. – Почему они не могли заметить “пузыри”, которые лопались по всей стране? А тем временем ФРС, все сильнее снижая ставки, закачивала на рынок ликвидность».

Хики заметил много сходств между событиями 2007 г. и тем, что происходило в 2000 г.: «Предания рынка запрещают бороться с ФРС, но я знал, что настало время такого столкновения. Это подсказала мне история. ФРС не была всесильной в 1930 г., не всесильной она оказалась в 2000 и 2007 гг. По-моему, очень важно понимать прошлое. Все закономерности действительно повторяются, но не всегда таким же в точности образом. Они всегда проявляются чуть иначе».

Как и в прошлом, люди думали, что, вступив в конфликт с ФРС, Хики сошел с ума. «Дело не сводилось к тому, что самые буйно помешанные названивали мне по телефону и распевали песни, – вспоминает Хики. – Вполне вменяемые люди тоже звонили мне и говорили: “ФРС никогда не допустит падения фондового рынка, потому что последствия краха будут ужасающими. Акциям суждено расти и дальше. ФРС слишком всемогуща. Сопротивляться бесполезно”».


Мания «пузырей»

Больше всего Хики поражало то, что люди с легкостью пренебрегали фактами вроде данных о том, что прибыль компаний оказывалась ниже расчетной. То же пренебрежение фактами служило и явным индикатором настроений участников рынка: «Все доказательства были у них под самым носом, а люди игнорировали их, потому что другие покупали, и ожидалось, что люди продолжат покупать. Это было теорией еще более глупого участника рынка».

В 2007 г., когда фондовый рынок достиг нового максимума – 14 000 пунктов, Хики предупредил людей: если рынок недвижимости рухнет, не поздоровится и акциям. «И все-таки, – с удивлением пишет Хики, – фондовый рынок продолжал расти». Волатильность била все рекорды, что было еще одним сигналом о том, что рынок перегрет.

Тем временем экономика продолжала слабеть. «Самые разные индикаторы говорили мне о том, что экономика разворачивается, – указывает Хики. – Компании FedEx, Lowe’s и Target сообщали о сокращении своих отгрузок и перевозок. Я уже знал, что происходит сжатие кредитного рынка, так что денег для кредитования не было. Безумная эйфория просто не могла продолжаться».

Хики испытывал огромное давление, толкавшее его в ту же сторону, в какую шли все. Когда он сказал Круглому столу Barron’s, что, по его мнению, люди, обремененные ипотечными кредитами, возможно, находятся в трудном положении, один известный член Круглого стола рявкнул: «Чушь!».

«Это было очень тяжелое время», – вспоминает Хики. С его оценкой состояния экономики согласились лишь двое членов Круглого стола.

Хики также названивали обеспокоенные управляющие инвестиционными фондами, на которых оказывали крайне сильное давление клиенты, которые требовали продолжать скупку дорожавших акций. «Я оказал огромную поддержку нуждавшимся в ней», – ехидно замечает Хики.

На пике бычьего рынка управляющий одним из инвестиционных фондов побудил своих клиентов перевести 35 % их позиций в наличные, что, по меркам инвестиционных фондов, является исключительно оборонительным шагом. Поскольку инвесторы обычно не любят перевода активов в деньги, этого управляющего наказали массированным выводом средств из фонда.

Неудивительно, что еще одним индикатором, отслеживаемым Хики, являются уровни наличности у инвестиционных фондов и хедж-фондов: «Когда уровни наличности у фондов снижаются (менее чем до 5 %), наступает время для осторожности. А если эти уровни высоки, надо финансировать рост рынка».

Чтобы справиться со стрессом, Хики выключил компьютер, прекратил смотреть финансовые программы по телевидению и сосредоточил все свои силы на сохранении здравого рассудка. По его словам, умалишенные захватили психиатрическую больницу.

К последнему кварталу 2007 г. у Хики появилось убеждение, что люди повторяют свои прежние ошибки: «В 2007 г. мы были столь же мертвецки пьяны, как и в 2000-м. Я все это уже проходил. Между восприятием рынка инвесторами и реальностью не было никакой корреляции».

Затем рынок рухнул. Крах начался в сентябре 2008 г.

«Это было счастливым сигналом, – утверждает Хики. – Никогда не знаешь, как далеко зайдет рынок. Этого не знает никто. Но мне рынок казался слишком опасным, а понять, когда рынок опасен, можно. И тут наступает момент для выхода с рынка. Это я могу сделать».

Оглядываясь в прошлое, Хики удивляется тому, как это безумие вообще могло случиться. «Этот хлам уже не поднять», – язвительно повторяет Хики заголовок одного из своих бюллетеней. Люди все еще считали, что не могут нести финансовые убытки, если ФРС на их стороне».

Хотя Хики точно предсказал крах 2008 г., в 1999 г. он выскочил из «технологического пузыря» чуть раньше обвала рынка: «Я никогда не буду сожалеть об этом решении. В поспешности нет ничего неправильного. Просто не хочешь безнадежно опоздать. На поезде хочется ехать до тех пор, пока в нем не слишком много пассажиров. А когда пассажиров слишком много, надо выходить. Если повезет, сойдешь вовремя, как это случилось со мной в 2008-м, но не в 2000 г.»

Позиция инвестора, идущего против рынка

Хики получает удовольствие от того, что наблюдает за поведением рынка из удаленного от Уолл-стрит Нью-Гемпшира. Хики уверен, что удаление от финансового центра позволяет ему видеть происходящее четче и яснее. Тем не менее он полагается на ряд индикаторов настроений, особенно на результаты опроса Investors Intelligence.

«Результаты этих опросов всегда тяготеют к крайней эйфории» перед тем, как рынок достигает максимумов или минимумов. «Когда максимум близок, данные Investors Intelligence, отражающие бычьи настроения, доходят до 60 % и даже более высокого уровня. И наоборот, если на рынке больше медведей, 50–60 %, рынок, возможно, близок к минимуму», – указывает он. Чтобы избежать ложных сигналов, Хики предлагает рассматривать данные Investors Intelligence за долгие периоды.

Хики признает, что идти против толпы эмоционально тяжело: «Вероятно, 365 дней в году я сомневаюсь в себе. Я всегда в сомнениях. Это помогает сохранять поддержку в лице людей, которым доверяешь, которые мыслят, как ты. В трудные времена это помогает».

Хики также считает, что рядовые люди обладают огромным преимуществом перед профессионалами: «Непрофессионалам гораздо легче занять позицию идущего против рынка, чем профессиональным управляющим. Не думаю, что многие это понимают».

Как получить правильный совет

«Откуда я получаю знания? – спрашивает Хики. – Смотря телевизор, обычно не учишься. Учишься, слушая людей, имеющих огромный опыт, читая Barron’s, где пишут люди, которые правы».

Если получаешь совет от брокера или финансового управляющего, думает Хики, нужен опытный наставник вроде Лу Мангейма, биржевого брокера, которого в фильме «Уолл-стрит» сыграл Хэл Холбрук. После того как Бад Фокс, молодой и явно амбициозный брокер, сорвал очень большой куш на рынке, Лу отозвал Фокса в сторонку и сказал: «Мальчик, ты в списке. Наслаждайся, пока это продолжается, потому что это не навсегда».

«Существуют люди вроде Лу, – делится Хики. – Я знаю некоторых из них. Они не лучшие исполнители, потому что не продают тебе все, что попало. На первое место они ставят своих клиентов, а это значит, что они зарабатывают меньше других. Но они люди той породы, какую хочешь найти, а это нелегко».

Причем, говорит Хики, некоторые люди с Уолл-стрит не лучше торговцев подержанными автомобилями: «Они втюхивают тебе все, что пользуется спросом, все, что принесет им больше денег. Редко найдешь брокера, который рекомендует тебе выйти в деньги, пока все не утрясется. Но таких людей на рынке все меньше».


Признаки того, что рынок достиг минимума

Хотя Хики известен тем, что точно определяет максимумы, он также ищет признаки приближения минимумов: «Это образовательный процесс. Я читаю все, что могу найти. Огромный опыт. Я всегда учусь». Соединение точек, думает Хики, требует огромного и тяжелого труда: «Этим делом я занимаюсь ежедневно».

Чтобы преуспеть, надо работать против рынка, будь то медвежий или бычий тренд. После того как в 2008 г. рынок, наконец, рухнул, Хики ощутил царившие на Уолл-стрит апокалипсические настроения и купил акции нескольких высокотехнологичных компаний.

Когда рынок идет к минимуму, Хики проводит исследования: «Индикаторы настроений вроде Investors Intelligence становятся сверх бычьими, а это сигнал к тому, чтобы делать противоположное. Объем покупок опционов пут будет огромным. Уровни наличности в распоряжении инвестиционных фондов будут очень высокими, что еще сильнее разогреет рынок. В прошлом доходность составляла 6 %, а коэффициент P / E будет выражаться однозначным числом».

Кроме того, язвит Хики, «фондовый рынок достигает дна тогда, когда этим рынком никто не интересуется, чтобы на нем ни происходило, и финансовые каналы на телевидении начинают вести передачи о гольфе для пожилых».



Фред Хики – редактор и издатель бюллетеня The High-Tech Strategist, который предлагает независимое и часто идущее вразрез с общепринятым видение фондового рынка, экономики и акций высокотехнологических акций за последние 23 года. С 2005 г. Фред является также членом знаменитого Круглого стола Barron’s, сотрудник которого Алан Абельсон назвал Фреда «самым умным экспертом по акциями высокотехнологичных компаний», а издаваемый Фредом бюллетень – «бесценным». Недолго поработав аналитиком по продажам в одной из небольших бостонских брокерских фирм-бутиков, которая специализировалась на технологических компаниях, Фред

ушел оттуда и с 1992 г. посвящает все свое время своему бюллетеню, который издается в Нашуа, штат Нью-Гемпшир, где Фред и живет с женой Кэти и двумя детьми. Хотя иногда Фред соглашается дать интервью, он гордится тем, что отказывал в интервью телеканалу CNBC 16 лет подряд.

Уровни денежных средств инвестиционных фондов: что это такое?

Некоторые трейдеры, чтобы понять, какими объемами наличности располагают инвестиционные фонды, следят за их уровнями наличности. Позиция человека, действующего против господствующего на рынке тренда, такова: если все инвестиционные компании в совокупности располагают большими запасами наличности (т. е. эти запасы превышают 1 %), рынок, возможно, близок к минимумам, поскольку фонды инвестируют очень осторожно. И наоборот, если все фонды в совокупности располагают небольшими запасами наличности (т. е. эти запасы меньше 5 %), рынок, вероятно, достиг максимума, так как фонды инвестируют настолько бесстрашно. Как и в случае с другими контрарными индикаторами, идея поведения человека, действующего против господствующей на рынке тенденции, сводится к тому, чтобы делать противоположное тому, что делает толпа, в том числе и инвестиционные фонды.

Прежде всего, имейте в виду: данные публикуют ежемесячно, но с отставанием на месяц. Также иногда возникают сложные технические вопросы, которые могут искажать результаты. Таким образом, если вы следите за этими данными, помните, что вы ищете тренд, а не абсолютные значения. Уровни наличности в распоряжении инвестиционных фондов следует рассматривать как еще один элемент головоломки.

А если вас интересует, каковы запасы наличности у инвестиционных фондов, сколько денег вливают в рынок и куда эти деньги ежемесячно инвестируют, есть компания, которая предоставляет все эти статистические данные. Это Investment Company Institute.

Уровни наличности у инвестиционных фондов выражены в процентах. Зайдите на сайт Investment Company Institute (www.ici.org) и откройте рубрику Research and Satistics (Аналитика и статистика) (она расположена в левой части главной страницы сайта). Затем кликните значок Statistics (Статистика), расположенный чуть справа от центра страницы. Откройте рубрику Monthly Trends in Mutual Fund Investing (Месячные тренды при инвестировании во взаимные фонды). Чуть ниже открывшегося меню под заголовком Liquid Assets of Stock Mutual Funds (Ликвидные активы взаимных фондов акций) найдете интересующий вас показатель в процентах.

Как вы узнали из прочитанного, некоторые трейдеры считают эту информацию очень полезной в качестве индикатора настроений. Хотя информация действительно интересна, только вам решать, насколько она полезна.



Что дальше?

Моя следующая гостья – Линда Рашке, профессиональный трейдер и «Волшебница» рынка. Как ветеран Уолл-стрит Рашке полагается на свой опыт, интуицию и графики, которые она согласилась обсудить подробнее в следующей главе.

Глава 6

Линда Рашке, специалист по техническому анализу

Любимые индикаторы Рашке

1. Investors Intelligence.

2. Отношение пут / колл на Чикагской бирже опционов.

Забудьте о прогнозировании

Хотя «Волшебница» рынка Линда Рашке использует немногие индикаторы и успешно определяет моменты, когда надо покупать (или продавать), она не верит в то, что кто-либо может предсказать, насколько далеко зайдет рынок: «Никто не знает, какие максимумы или минимумы могут быть достигнуты, потому что рынки имеют свойство заходить дальше, чем думаешь, как в своем росте, так и в падении».

Никто не может предсказать степень коррекции или роста, утверждает она: «В какой-то момент, чем дальше заходишь, не делая поправку в размере 10 %, тем выше в конечном счете вероятность того, что поправку делать придется, но неизвестно, насколько велика она будет. Она может составить и 7, и 20 %. Пытаться угадать, насколько сильной будет коррекция, – лишь терять время попусту».

Тем не менее Рашке использует индикаторы для определения своих действий: надо ли покупать, продавать или вообще уходить с рынка?


Начнем с азов

Рашке подчеркивает: перед тем, как начинать эксперименты с индикаторами, следует понять основы технического анализа. Это означает необходимость изучения диаграмм, уровней поддержки и сопротивления, цен и объемов сделок. Рашке отсылает нас к работе Ричарда Уайкоффа, легендарного технического аналитика, изучавшего графики и объемы торгов: «Думаю, что прежде, чем покупать готовые программные продукты и получать миллиарды затейливых строк, людям важнее понять основополагающие концепции Уайкоффа. Программы всего лишь инструменты, орудия, а их можно использовать неправильно».

Рашке считает, что понимание теорий, лежащих в основе рассуждений, понимание психологии и движения цен гораздо важнее. По ее мнению, хорошему техническому аналитику необходима диаграмма, на которой «можно увидеть точки достижения максимумов и минимумов и рост или падение рынка. Если делать чрезмерный акцент на осцилляторе, на самом деле не понимая его ограниченность, упустишь из виду главное. Осцилляторы могут оказаться не столь полезными, если торговать в узком диапазоне или в импульсивной среде. Любой осциллятор долгое время может быть перепроданным, что, возможно, является признаком эффективности».

Рашке принимает во внимание такие индикаторы, как RSI или осциллятор скользящего среднего, но, по ее мнению, все эти индикаторы производные от цен, которые являются ключом к успеху на рынке. «Выберите любой осциллятор; он поведает вам то же, что и другие осцилляторы, – говорит Линда. – Они отражают то, что заложено в цене. Например, если цены пять дней подряд снижаются, то вниз поползут и осцилляторы».

Рашке настаивает: главное – использовать базовые инструменты. «Индикаторы нужны как подтверждения. Ваш основной инструмент – понимание того, какое место вы занимаете в структуре рынка. Это понимание намного важнее, чем наблюдение за осцилляторами вроде RSI», – предупреждает она. И добавляет: «Осцилляторы, кажется, заводят трейдеров-новичков в беду чаще, чем не делают этого. Потому что осциллятор может иметь высокое значение и вы можете сказать: “Он может развернуться и начать снижение”. На деле это не всегда так. Осциллятор по сильным акциям может достичь высоких уровней и оставаться на них длительное время». Акции, по мнению Рашке, могут иметь импульсное движение.

Она объясняет: «Вам следует также оценивать тренды. Продолжают расти максимумы и минимумы или они снижаются? Вам также захочется узнать об объеме сделок, при которых происходят эти подвижки. Вы захотите иметь инструмент понимания общей структуры рынка».

Умение читать графики позволило Рашке в 2008 г. точно выявить опасную обстановку на рынке: «Структура еженедельных и дневных диаграмм ухудшалась, а максимумы и минимумы на рынке снижались». Рашке начала также замечать, что по мере снижения котировок объемы сделок растут. Проанализировав все сигналы, она поняла, что рынок начинает снижаться.

«Все факторы действовали одновременно, – считает она. – Это похоже на погоду. Нельзя принимать во внимание только ветер с востока. Надо еще знать, где вы находитесь – в зоне высокого или низкого давления. Так же и с рынком: здесь надо присматриваться к совокупности обстоятельств».

Если какие-то акции в течение двух последних месяцев торгуются в пределах от 20 до 22 долл., то, острит Рашке, «мне не нужны индикаторы, сообщающие о том, что эти акции торгуются в указанном диапазоне. А если цена этих акций возрастает до 23 или 24 долл. и устанавливает новый максимум, можно увидеть, что этот сдвиг выделяется на графике».

Индикаторы настроений

Помимо изучения диаграмм Рашке уделяет много времени исследованию индикаторов настроений: «Наряду с арсеналом методов технического анализа, для понимания того, каким потенциалом обладает рынок – роста или снижения, могут быть весьма полезными показатели настроений».

«Можно следить за индикаторами вроде Investors Intelligence и отношение пут / колл, – продолжает она. – В общем, когда все настроены по-медвежьи, показатели медвежьих настроений имеют очень высокие значения. Так рынок достигает дна. Если показатели настроений отражают довольно высокие уровни пессимистических настроений, это означает, что свободных средств, которые могут инвестировать на рынке, все еще много».

И наоборот, считает Рашке, рынок будет расти до тех пор, пока преобладает бычий настрой: «Обычно это означает, что все уже купили акции». Она предлагает искать дополнительные сигналы в интернете, а также просмотреть значения индикаторов настроений за последние 5—10 лет для того, чтобы получить представление о том, как инвесторы реагировали на подобную динамику рынка в прошлом.

Задача в том, чтобы понять поведение толпы: «Нельзя предсказать поведение отдельного человека, но предсказать поведение толпы можно. Толпа руководствуется стадным мышлением. Сбившись в толпу, люди имеют свойство копировать действия друг друга и хотят вместе делать одно и то же».

Рашке отмечает, что существует некая средняя зона, в пределах которой толпа может быть права, но недолго: «Когда толпа увеличивается, следует проявлять осторожность».

Эту концепцию Рашке разъясняет следующим примером: «Допустим, котировки каких-то акций растут в течение двух дней. Если спросить инвесторов об этих акциях, то более половины из них ответят, что акции имеют тенденцию к росту и завтра они, скорее всего, будут дороже, чем сегодня». Существует научная школа, называемая «поведенческими финансами» и объясняющая, почему у людей развиваются те или иные пристрастия.

Рашке указывает: интересно, что шансы повышения котировок этих акций на третий день составляют лишь 50: 50, а также: «У инвесторов имеется встроенная предрасположенность ко всему, что продемонстрировано последним, самым недавним движением рынка. Эта склонность необязательно имеет логическое или рациональное обоснование. В общем, большинство людей имеют проблемы с принятием решений».

Именно эта массовая психология, по мнению Рашке, проявляется в виде повторяющихся фигур на графиках или значений показателя настроений. «Когда значения показателя настроений начинают достигать максимумов в любом направлении, хочется пойти против господствующего на рынке тренда, – пишет Рашке. – Это не значит, что вы побежите впереди паровоза. Но вы станете искать другие сигналы того, что рынок вот-вот развернется и двинется в противоположном направлении».

Говоря точнее, Рашке, как и другие трейдеры, считает, что значения, которые содержатся в обзорах настроений, дают важные ключи к пониманию психологии толпы. Рашке советует: надо разумно прислушаться к тому, что говорят вам рынки: «Если уровень медвежьих настроений составляет лишь 20 %, это сигнал, предупреждающий о том, что все уже открыли длинные позиции. Новой наличности на рынок не придет. А значит, рынок созрел для коррекции».

Рашке считает, что не следует принимать решения о сделках, основываясь только на обзорах настроений, но надо свериться с графиком и поискать на нем другие ключи, скажем, уровни поддержки и сопротивления или перелом тренда.

«Как трейдеры мы обязаны анализировать ситуацию и обращать внимание на любые сигналы, – уверена Рашке. – Это не чистая наука. В ней определенно есть элемент искусства. Но это искусство порождено опытом. Рентгенолог, читающий рентгеновский снимок, тем увереннее ставит диагноз, чем более он опытен».

По мнению Рашке, в своем неформальном общении трейдеру следует соблюдать осторожность: «Одно лишь то, что люди, с которыми общаешься, потеряли работу и пребывают в унынии, не означает, что другие люди разделяют такой взгляд и такие чувства». В этом-то и заключается смысл изучения официальных опросов и обзоров настроений, считает Рашке, они более эффективны потому, что охватывают представителей широких слоев общества, а не только ваших друзей.


Сохраняйте непредвзятость

Рашке поняла, что для успеха на рынке необходимо сохранять непредвзятость. «Я вижу людей, которые увязли в одной или другой стороне рынка, – пишет она. – Есть люди, которые всегда играют на повышение или понижение. Величайшая ошибка, которую делают люди, состоит в отсутствии гибкости и, что, пожалуй, еще важнее, в отказе признавать свои ошибки».

Что поражает Рашке даже после 30 лет работы профессиональным трейдером, так это следующее: «Каждый день, выходя на рынок, я понимаю, насколько мало знаю. Каждый день я учусь чему-то новому». В прошлом она никогда не приглядывалась к глобальным денежным потокам, новым рынкам или к кривым доходности. Но теперь она делает это. «Все постоянно меняется, – подчеркивает Рашке. – Даже если вы инвестор, вам следует, по меньшей мере, раз в неделю присматриваться к тому, что происходит на рынке». Это означает использование индикаторов в сочетании с гистограммами. И наконец, учитывайте собственные чувства и соображения, особенно если вас полностью захватывают бычий или медвежий настрой: «Порой наши чувства тоже могут служить индикаторами».



Линда Рашке является президентом компании LBRGroup, зарегистрированным консультантом по сырьевой торговле (CTA) и фирмы по управлению капиталом, президентом управляющей компании LBR Asset Management, оператора по сырьевой торговле. Рашке начала профессионально заниматься торговлей в 1981 г. в качестве маркет-мейкера по опционам на акции. Она упоминается в бестселлере Джека Швагера «Новые Волшебники рынка» («The New Market Wizards»), а также является автором популярной книги «Нравы улицы: большие возможности краткосрочных торговых стратегий». Она упоминается в многочисленных финансовых публикациях, теле– и радиопередачах по финансам. Рашке занимала пост президента Американской ассоциации профессиональных технических аналитиков, а сейчас входит в ее совет директоров.

Основы управления капиталом

Если есть что-то, отделяющее трейдеров от их доходов, то это управление капиталом. Если вы не управляете деньгами должным образом, вам не помогут лучшие в мире индикаторы.

Суть управления капиталом заключается в минимизации убытков и росте доходов. Очевидно, что сказать это легче, чем сделать. Но цель все же достижима. Ниже приведены некоторые советы, применяемые трейдерами для ограничения убытков.

1. Относитесь к деньгам без эмоций. Нести убытки или делать деньги, не испытывая каких-то чувств, нелегко. Однако отсутствие эмоций как раз то, в чем вы, возможно, нуждаетесь. Хотя отделение себя от денег, по-видимому, противоречит инстинктам, это полезный шаг.

Чтобы ограничить эмоциональную привязанность к деньгам, ограничьте размер инвестируемой части денежных средств до того предела, при котором вы станете чувствовать себя удобно, и используйте правильные блоки. И самое главное, необходимо учиться контролировать свои эмоции при совершении сделок.

2. Используйте правильные блоки. Большинство трейдеров испытывают мучения, когда им приходится прибегать к ограничениям убытков при совершении сделок, но, если блоки слишком жесткие, дело может закончиться тем, что операции придется прекратить раньше времени и упустить возможный доход. Одни профессионалы советует устанавливать блоки в соответствии с уровнями поддержки и сопротивления, а другие рекомендуют использовать произвольные процентные пороги. Пробуйте разные методы до тех пор, пока не найдете тот, что позволяет ограничить убытки, но преждевременно не останавливает успешные операции.

3. Эго обходится дорого. Обладать позитивным отношением хорошо, но если это превращается в чрезмерную самоуверенность, позитивность может обойтись дорого. Возможно, вы слышали поговорку о том, что на бычьем рынке каждый мнит себя гением. На входе в рынок вам, вероятно, следует сохранять полную нейтральность.

4. Хорошо ведите записи. Если вы занимаетесь трейдингом, то вам необходимо хорошо вести записи, в том числе дневник сделок, для того чтобы отслеживать ошибки. Самая крупная ошибка из всех возможных – повторение прежних ошибок. Избегайте этого, постоянно рассматривая хорошие и плохие сделки и находя способы их совершенствования.

5. Управляйте рисками. Возможно, этот совет вы уже слышали, но его стоит повторить: управление финансами означает управление рисками. Это означает, что начинать надо с малого и рассчитывать вознаграждение за риск, сопряженный с акциями, до того, как входить в рынок. Используйте меньше денег для получения большего количества денег.

6. Определите степень вашего неприятия риска. Перед вхождением в рынок приготовьтесь к тому, что, прежде чем получить доход, придется понести убытки. Быть трейдером – значит подвергаться эмоциональным переживаниям. Предлагаю быстрый тест на терпимость / нетерпимость к убыткам. Что беспокоит вас сильнее: потеря 1000 долл. или потеря возможности заработать 1000 долл.? Ваш ответ на этот вопрос поможет определить уровень переживаний, который вы сможете вынести в случае обвала рынка.



Что дальше?

Мой следующий гость – Бретт Стинберджер, специалист по психологии торговли, автор и профессор; он согласился поделиться своими креативными догадками и знаниями о различных индикаторах рынка при использовании краткосрочных торговых стратегий.

Глава 7

Бретт Стинберджер, психолог

Любимые индикаторы Стинберджера

1. Индекс 20-дневных новых максимумов и минимумов.

2. Индекс 52-недельных новых максимумов и минимумов.

3. Линия роста / падения.

4. Индекс изменения цен Нью-Йоркской фондовой биржи.

5. Отношение пут / колл Чикагской биржи опционов.


Понимание пределов возможностей индикаторов

Как специалист по психологии торговли Бретт Стинберджер полагается на различные индикаторы, имеющие отношение к долгосрочной и краткосрочной торговле. Он даже сам разработал несколько уникальных индикаторов. Много времени Стинберджер обучает людей, как правильно использовать эти индикаторы. Он утверждает: хотя индикаторы дают ключи к пониманию ситуации на рынке, они вовсе не являются магическими кристаллами.

«Смысл любого индикатора в том, чтобы помочь людям понимать то, что происходит в текущий момент на рынке, – объясняет Стинберджер. – Индикаторы могут поведать, куда он движется. Хотя они дают полезную информацию, сами по себе ничего не предсказывают. Это что-то вроде приборной панели автомобиля, очень полезной, но необязательно предсказывающей скорость в милях в час, которую может набрать ваша машина, проехав милю по дороге».

Стинберджер объясняет, что индикаторы могут все-таки «поведать, когда рынок перекуплен и ослабевает, а когда он перепродан и крепнет. Это может привести трейдеров к принятию более правильных решений при инвестировании. Если инвесторы хотят начать работать с индикаторами, им следует проверить, как эти индикаторы действуют во времени и относительно рынка в целом и отдельных акций. По мере слежения за этими индикаторами вы нащупаете повторяющиеся закономерности, и это будет полезно при принятии решений».

Задача согласно Стинберджеру состоит в том, чтобы найти время узнать все о выбранном вами индикаторе, в том числе разобраться в его особенностях, как положительных, так и отрицательных.

Индекс 20-дневных новых максимумов и минимумов

Стинберджер обнаружил, что некоторые индикаторы очень полезны: «Первый индикатор, на который я обращаю внимание, – количество акций, достигших ценовых максимумов, и их сравнение с количеством акций, достигших ценовых минимумов. Но, в отличие от того, что сообщает стандартный индикатор новых максимумов и минимумов (этот индикатор измеряет количество акций, достигших 52-недельного ценового минимума), я хочу знать, какое количество акций достигло 20-дневного по сравнению с количеством акций, достигших за тот же срок новых минимумов».

Эти показатели он рассматривает в краткосрочной и среднесрочной перспективе: «Я хочу понять, насколько широк круг акций, участвующих в подъеме. Если в движении участвует много акций, то, возможно, у него есть поддержка. Если в движении участвует меньше акций, понятно, что другие акции отстают, и близится разворот рынка».

Стинберджер уверен, что на сильном, растущем рынке наступает момент, когда максимальное количество акции достигает своего 20-дневного ценового максимума, возможно, это будет 3000 акций: «После этого рынок продолжит движение вверх, но в этом подъеме будут участвовать немногие акции. Сначала вы увидите, что 20-дневного максимума достигнет 2500 акций, потом это количество снизится, возможно, до 1600. Итак, все больше акций будет выпадать из списка акций, достигших максимальных 20-дневных уровней, даже если широкие, обобщенные индексы вроде S&P 500 будут фиксировать новые максимумы». Например, рынок достиг максимума в 2007 г., а в движении вверх участвовало меньше акций, хотя другие акции достигали минимумов.

Поскольку индекс S&P 500 имеет некоторый перевес в пользу акций крупных компаний, считает Стинберджер, акции таких компаний могут достигать новых максимумов, тогда как акции мелких компаний выпадут из повышательного тренда. «Это означает, что рынок, подпирающий восходящий тренд, ослабевает, несмотря на то, что цены выглядят прочными. Индекс новых максимумов и минимумов за 20 дней на самом деле является отличным предупреждением для трейдеров потому, что он более чуток, чем индекс новых максимумов и минимумов за 52 недели», – вот одна из причин, по которой Стинберджер следит за своим индексом при проведении собственных сделок.

Кроме того, Стинберджер обнаружил, что индекс новых максимумов и минимумов за 20 дней может подавать сигналы о возможном обвале рынка или о наступлении бычьего рынка. «Этот индикатор показывает, когда в тренд вовлекаются новые акции или когда количество участвующих в тренде акций сокращается, – утверждает он. – Этот индикатор обладает большей чувствительностью, благодаря чему можно уловить незначительные нюансы укрепления или ослабления рынка».

Стинберджер подчеркивает: индекс новых максимумов и минимумов за 20 дней лучше всего подходит трейдерам, реализующим краткосрочные стратегии, а индекс новых максимумов и минимумов за 52 недели более подходит долгосрочным инвесторам.

Действительно работающие индикаторы настроений

Стинберджер полагается преимущественно на индикаторы настроений, которые помогают в принятии решений при совершении сделок: «Стандартный индикатор, которым я пользуюсь, – линия роста / падения, которая отражает количество растущих в цене акций в сравнении с количеством дешевеющих акций. Эту линию рассчитывают ежедневно на основании различных данных».

Стинберджер любит применять эту линию к отдельным индексам и секторам, так как это позволяет почувствовать, какие секторы и индексы сравнительно сильны, а какие сравнительно слабы.

Оглядываясь в прошлое, можно сказать, что линия роста / падения генерировала некоторые сигналы накануне краха 2008 г. и сообщала, что на рынке что-то идет не так: котировки большого количества акций шли вниз, но при этом рынок в целом ставил новые рекорды роста.

«По мере того как рынок приближался к высшей точке, в восходящем тренде участвовали акции все меньшего количества компаний, – замечает Стинберджер. – Не надо строить прогнозов на основе лишь этого индикатора, но в данном случае он определенно советовал соблюдать осторожность. Затем, если вы замечаете какую-то закономерность, повторяющуюся в нескольких индикаторах, – это уже предупреждение. Именно тогда очень многие трейдеры стали сворачивать свою активность».

И наоборот, когда в марте 2009 г. на рынке были зафиксированы новые минимумы, максимумов достигало меньшее количество акций, что было признаком дивергенции. «В тренде к понижению участвовало меньшее количество акций, тогда как рынок достигал новых минимумов», – указал Стинберджер.

Как оказалось, март стал самым плохим месяцем 2009 г. Впоследствии индекс S&P 500 подскочил более чем на 70 %, и многие запуганные инвесторы не успели принять участие в росте.

Стинберджеру нравится еще один индикатор настроений – индекс изменения цен Нью-Йоркской фондовой биржи (NYSE Tick Index), статистические данные о ходе торгов на этой бирже: «Это просто количество растущих в цене акций минус количество акций, падающих в цене. Очевидно, если количество растущих в цене акций превышает количество дешевеющих акций, это показывает, что покупатели настроены более агрессивно». И наоборот, если на торгах большее количество акций снижается в цене, это означает, что большую агрессивность проявляют продавцы.

«Этот индикатор очень полезен краткосрочным трейдерам», – уверен Стинберджер. Однако этот индикатор можно продлевать ежедневно, что даст трейдерам более долгосрочную перспективу: «Этот индикатор сообщает краткосрочному трейдеру о том, кто на рынке более агрессивен – покупатели или продавцы».

Третий излюбленный индикатор настроений Стинберджера – отношение пут / колл Чикагской биржи опционов. Это отношение количества опционов пут к количеству опционов колл. «Недавно это отношение доходило до значения 0,80, и это было сигналом тревоги, сообщавшим о том, что на рынке начинают преобладать слишком медвежьи настроения», – утверждает Стинберджер. Понятно, что рынок, достигнув этого пика, продолжал расти. Через несколько недель отношение пут / колл упало до 0,43; это указало на то, что рынок достиг запредельных высот, и оказалось очень хорошим сигналом.


Изучение рынка облигаций

В дополнение к техническим индикаторам, на которые полагается Стинберджер, он обращает внимание на рынки, связанные с фондовым рынком, в частности на рынок ценных бумаг с фиксированной доходностью: «Вы заметите случаи, когда высокодоходные облигации начинают уступать высококачественным облигациям. Это происходит тогда, когда рынки штормит. А когда рынки крепнут, вы почувствуете вкус риска. Люди начнут покупать низкокачественные облигации, отдавая предпочтение им, а не высококачественным облигациям. Это становится своего рода мерой настроений».

Стинберджер также отслеживает движения на валютном рынке, чтобы определить силу и слабость экономики разных стран: «Все эти взаимосвязи рынков весьма важны. Слаб или силен товарный рынок? Мы действуем в инфляционной или дефляционной среде? Все это очень важно».

Не забывайте о прошлом

Другая мера рынка, если не индикатор его состояния, – прошлые закономерности. «История дает вам ключи, – указывает Стинберджер. – История не повторяется, но она рифмуется. В долгосрочной перспективе эти закономерности можно увидеть. Это помогает оценить крупные изменения, которые часто происходят в истории».

Примером могут служить сумасшедшие максимумы, наблюдавшиеся в конце бычьего рынка в 2000 г. «Цены акций высокотехнологичных компаний стремительно повышались. Царил невероятный оптимизм, и поговаривали о пришествии совершенно новой экономики, – вспоминает Стинберджер. – Это был неистовствовавший дух бычьего рынка, господствовавший на пике бычьей фазы рынка». Эти чувства были похожи на феноменальный оптимизм, который господствовал в конце 1960-х гг. Как и в 1960-х гг., итоги первого десятилетия XXI в. были негативными».

Трейдеры вроде Стинберджера, считающего: история дает намеки на то, что может случиться в будущем, внимательно изучают исторические данные и прошлые циклы рынка вплоть до 1880-х гг. «Чтобы как можно лучше приготовиться к любому возможному развитию событий, надо постараться, – считает Стинберджер. – Это выходит за рамки индикаторов, но, как только у вас сформируется представление о структуре экономической истории, индикаторы помогут вам понять, в какой фазе циклов мы находимся, и по мере того, как рынок крепнет или слабеет, вы решаете, ставить на кон или выходить из игры».

Почему хорошие трейдеры допускают большие ошибки

Если у вас рябит в глазах от широкого выбора индикаторов, у Стинберджера есть совет: «Нет причин следить за сотней индикаторов. Если у вас есть часы, вы всегда можете точно узнать, сколько времени, а если у вас двое часов, вы этого никогда не узнаете».

При таком обилии индикаторов, считает он, всегда найдешь какие-то противоречия: «К этому не стоит относиться легко, потому что возникает риск упрощенного толкования. В таких случаях следует сосредоточиться. Найдите несколько индикаторов, сигналы которых вам понятны и имеют для вас смысл. Последите за ними какое-то время. Затем вы до мелочей изучите их. Я предпочту руководствоваться шестью или семью индикаторами, которые хорошо мне понятны и известны, чем 30, к которым я буду прибегать время от времени».

Некоторые трейдеры, особенно начинающие, не всегда понимают, что следует ждать от индикаторов. Стинберджер советует: «Использование индикатора подобно действиям врача при осмотре больного. Врач измерит давление, температуру, проверит рефлексы больного. Но чтобы поставить диагноз, врачу надо интерпретировать эти данные. То же самое надо делать и трейдерам: посмотреть на индикаторы и другие данные и поставить диагноз рынку».

Стинберджер предупреждает: вместо этого начинающие трейдеры думают, что индикатор сам по себе диагноз и примет решение за них. Но такого не бывает.

Поскольку индикаторы не так просты и применяются механически, как думают многие, Стинберджер полагает, что многие из них приобрели дурную репутацию: «Врач не пропишет лекарство, проведя только одно исследование. Так и трейдерам не следует инвестировать на основании результатов, показанных одним индикатором».

Совокупность данных

Чтобы стать информированным, квалифицированным трейдером, необходимо углубиться в вопрос и уметь добывать информацию, полезную для такого диагностического процесса. «Одно лишь то, что индикатор отражен в диаграмме или упомянут кем-то где-то, не означает, что он является точным руководством для принятия решений», – предупреждает Стинберджер.

Очевидно, что гарантий безошибочности любого индикатора нет. Подобно многим трейдерам Стинберджер ищет что-то более осязаемое: «Я ищу не конкретные сигналы к принятию решений, а темы, повторяющиеся во многих индикаторах. Люди сосредоточивают внимание на том, что говорит один индикатор, и упускают из виду более широкие вопросы. Ни один индикатор не дает постоянно точных прогнозов, но, думаю, если взглянуть на совокупность данных и посмотреть на разные индикаторы, можно принять некоторые важные решения».



Бретт Стинберджер, доктор наук, доцент диагностики Медицинского университета Верхнего Нью-Йорка и коуч по трейдингу в одной частной фирме, хедж-фонде и банковских учреждениях. Он автор нескольких книг по психологии трейдинга, в том числе «Коучинг по внутридневной торговле: 101 урок для того, чтобы стать психологом» («The Daily Trading Coach: 101 Lessons for Becoming Your Own Trading Psychologist» (Wiley, 2009), и ведетблога TraderFeed (www.traderfeed.blogspot.com).

Властелины вселенной: долгосрочное управление капиталом

Если вы совершили ряд успешных сделок и отравлены самоуверенностью, прочтите рассказ о взлете и падении компании Long-Term Capital Management (LTCM). Некогда это был весьма прибыльный хедж-фонд, которым управляли одни из самых талантливых людей в США. Этот хедж-фонд до своего краха считали самым успешным в истории.

Многие управляющие LTCM по заслугам получили многочисленные степени в самых лучших школах бизнеса и университетах США. Двое управляющих были лауреатами Нобелевской премии по экономике, а многие управляющие LTCM были членами советов директоров самых престижных брокерских компаний. Людей, руководивших LTCM, считали гениями, и история падения этой компании дает важные уроки по торговле акциями.

Начнем с самого начала.

Поначалу LTCM была невероятно успешной компанией, зарабатывавшей для своих богатых клиентов до 40 % в год (от суммы инвестиций). В период своего расцвета LTCM имела активы на сумму в 100 млрд долл. Бо́льшая часть этих активов была приобретена за счет заемных средств, но у LTCM было 6 млрд долл. наличными. По мере того, как компания делала все бо́льшие деньги, росла и самонадеянность ее руководителей. Люди из LTCM были властелинами Вселенной, и, как они считали, ничто и никогда не могло сокрушить их.

Джон Меривизер, блистательный основатель LTCM, склонный к секретности, собрал группу исключительно одаренных людей, разработавших сложные компьютерные математические модели, через которые компания вела операции с деривативами на облигации. По мере роста прибыли люди из LTCM делали все бо́льшие и бо́льшие ставки на ценные бумаги с фиксированной доходностью, используя для этого изощренные торговые стратегии, вроде арбитражных сделок с облигациями и слияний. Их сложные модели помогали им управлять рисками – или они так думали. К несчастью, им не удалось проработать один сценарий: ситуацию «судного дня», при наступлении которой огромная страна вроде России объявляет дефолт своей валюты – рубля. Вероятность такого события составляет 1:1000000. В LTCM были уверены: их компьютеры смогут предсказать наступление такой катастрофы.

А пока все шло хорошо, руководители LTCM писали своим клиентам письма, в которых приводили теоретические расчеты возможных убытков, например клиент понесет убытки в размере 5 % стоимости его портфеля (партнеры LTCM писали клиенту, что такое несчастье может случиться не более чем 12 раз за следующее столетие; по их расчетам, убытки в размере 20 % суммы инвестиций могут получены раз в 50 лет). Поскольку LTCM была так уверена в своих позициях, ей давали неприлично большие объемы займов для проведения операций с фантастическим размером кредитного плеча 1: 100.

Недостаток, который партнеры не осознавали до тех пор, пока не стало слишком поздно: не было независимой третьей стороны, которая анализировала бы или наблюдала бы за торговыми операциями LTCM. Трейдерам компании была предоставлена полная свобода для совершения любых сделок. И хотя партнеры думали, что их риски ограничены, они неожиданно разработали сценарий, при котором риски просто не поддавались исчислению.

Хотя, как говорили партнеры, существовала теоретическая возможность того, что их сделки «отклоняются от нормы», вероятность такого отклонения была равна вероятности «шторма, случающегося раз в 100 лет». Возможно, самой большой ошибкой руководителей LTCM было то, что они не учли силу объединенных эмоций – страха и жадности.

Конец LTCM наступил очень быстро. В августе 1998 г., после девальвации российского рубля, рухнули российский фондовый, валютный рынок и рынок облигаций. Этот обвал нанес LTCM убытки, с которыми компания не смогла справиться. Компьютерные модели LTCM не были готовы справляться с уровнем охвативших весь мир страха и паники. Спреды по акциям возросли до уровней, которые никто в LTCM никогда не считал возможными. По мере разрушения умно построенных моделей торговли LTCM теряла миллионы на операциях с акциями.

Рынки по всему миру лихорадило. В этих условиях LTCM предприняла отчаянную попытку мобилизовать средства и обратилась за помощью к миллиардерам вроде Джорджа Сороса и Уоррена Баффета. И тот и другой в конечном счете отказались спасать компанию. Спреды продолжали увеличиваться и компания продолжала нести миллионные убытки. За один месяц LTCM лишилась 44 % своего капитала (а за год – 52 %), но это было только началом. Компания безудержно теряла деньги в то время, как все активы стремительно обесценивались. Кроме того, взлетевшая волатильность опционов уничтожала портфель деривативов LTCM.

В конце года стоявшую на грани банкротства компанию приобрел консорциум 14 банков. Несколько партнеров, бывших до кризиса мультимиллионерами, лишились более чем 90 % своего капитала. «Самые умные и полные банкроты» – гласил кричащий заголовок в журнале Time. Ехидные заголовки появились и в других периодических изданиях, которые почти торжествовали: группа самонадеянных магов и волшебников смогла совершить впечатляющее самоуничтожение.

Когда дым рассеялся и все закончилось, убытки LTCM менее чем за год составили ошеломительную сумму – 5 млрд долл. По сообщениям прессы, у компании осталось от 200 до 300 млн долл. собственного капитала. Профессора, которые по иронии судьбы изобрели компьютерные модели минимизации рисков, были, вероятно, шокированы скоростью развала своей компании.

Хотя крах LTCM произошел в 1998 г., случай с этой компанией – пример для изучения проблем управления рисками. И действительно, в некоторых университетах изучение печального опыта LTCM включено в программу. Студенты школ бизнеса изучают банкротство этого хедж-фонда и выявляют допущенные им ошибки, а также извлекают из опыта LTCM возможные уроки.

Вот один из этих уроков: сколь бы блистательной ни была система, происходят неожиданные события, заставляющие толпу впадать в панику и портить, искажать все модели. Профессорам из LTCM был дан жесткий урок: фондовый рынок не математический эксперимент или игра, которая в реальной жизни действует так же эффективно, как и в лабораторных условиях.

Если хотите узнать дополнительные подробности взлета и падения Long-Term Capital Management, прочтите книгу Роджера Ловенстайна «Когда гений терпит поражение»*.



* Ловенстайн Р. Когда гений терпит поражение. Взлет и падение компании Long-Term Capital Management, или как один небольшой банк создал дыру в триллион долларов. М.: Олимп-Бизнес, 2006, 2010.


Что дальше?

Мой следующий гость – д-р Александр Элдер, опытный трейдер, психиатр и автор бестселлеров, который вкратце был упомянут в гл. 2. Он рассмотрит созданный им индикатор «индекс силы», а также поделится своими соображениями о правильных способах использования рыночных индикаторов.

Д-р Александр Элдер: создатель индекса силы

Как действует индекс силы?

Д-р Александр Элдер ограничивается несколькими индикаторами: «Графики большинства людей очень перегружены деталями. У меня есть правило: по каждой ценной бумаге должно быть только пять пометок. Трейдеру разрешено пользоваться только пятью индикаторами. Если вам так уж надо, можете пользоваться шестью индикаторами. Но если вы отслеживаете семь индикаторов, это становится проблемой».

Для отслеживания общей ситуации на рынке Элдер использует следующие индикаторы: кривые и гистограммы MACD, скользящие средние и так называемые ценовые конверты (или огибающие линии). Элдер также использует разработанный им индекс силы для отслеживания движений котировок отдельных акций: «Для меня индекс силы – лучший индикатор объема сделок. Этот индекс придает жизнь объему сделок. Рассматривание гистограммы объемов ничего не дает ни мне, ни многим другим. А индекс силы превращает эти черточки во внятное, имеющее смысл сообщение». (Примечание: график индекса силы см. в гл. 12.)

«Индекс силы объединяет три ключевых фактора: вектор изменения цен, силу изменения цен и объем сделок, необходимый для совершения этого изменения цен», – утверждает Элдер.

В грубом виде индекс силы за любой день равен изменению цены, умноженному на объем сделок. «Чем сильнее сдвиг цен или чем больше объем сделок, тем выше значение индекса, – по утверждению Элдера. – В зависимости от вектора движения рынка этот индекс может иметь положительные и отрицательные значения. Затем мы берем это приблизительное число и усредняем его за период времени». Любимые индикаторы Элдера – 13-дневное скользящее среднее для долгосрочных трендов и 2-дневное скользящее среднее для краткосрочных трендов.

Как пользоваться индикаторами

Элдер включает свои основные индикаторы в любой график, построенный по матрицам, которые охватывают основные периоды: недельный, дневной и внутридневной. Например, ему нравится использовать в дневных диаграммах ценовые конверты, параллельные линии, проведенные выше и ниже экспоненциальной скользящей средней: «Если цена пробивает верхнюю линию конверта, я не покупаю, какой бы привлекательной ни казалась покупка. Иногда я упускаю движение вверх, потому что оно продолжится до прорыва восходящего тренда».

Поскольку большинство прорывов оказывается ложными, уверен Элдер, он испытывает комфорт, пропуская эти ловушки: «Нельзя всегда выигрывать. Если цена акций пробивает верхнюю линию конверта, это означает, что акции переоценены. Цена может расти и дальше, но я не покупаю. Я трейдер, ориентирующийся на стоимость. Я стараюсь покупать акции по цене ниже их внутренней стоимости и продавать акции по цене выше их стоимости».

Каждый из его индикаторов служит разным целям: «Если вы сталкиваетесь с медленным и устойчивым восходящим трендом, надо оптимально использовать скользящие средние. Но в таких трендах MACD перестает работать, потому что он отражает колебания рынка. С годами я научился распознавать эти факторы. Если рынок находится в определенной фазе, некоторые индикаторы работают лучше. Чудес эти индикаторы не творят, но могут поведать вам о возможностях».

Крайне важно знать пределы индикаторов, которыми пользуешься. «У каждого индикатора свои правила, – объясняет Элдер. – Это как наблюдение за приборной панелью автомобиля. Спидометр и тахометр сообщают о разном». По словам Элдера, цель в том, чтобы понимать все особенности используемых индикаторов.

Тестирование индикаторов на исторических данных

Такие проверки Элдер предпочитает проводить вручную: «Я делаю это, щелкая мышкой компьютера по индикатору, который проверяю. При этом передо мной открыта электронная таблица, и всякий раз, когда у меня есть сигнал, я фиксирую его на уровне цен. Это тестирование максимально приближено к реальной торговле».

Испытав метод вручную, Элдер совершает небольшие сделки за реальные деньги, записывая все в своем дневнике. «В 1990-х, – рассказывает он, – я изобрел стратегию, названную системой импульсной торговли (Impulse Trading System). Я мечтал автоматизировать эту стратегию и нанять парня, который размещал бы заказы и собирал чеки. Примерно после 20 минут тестирования системы я понял, что не принял во внимание моменты “проскальзывания” и комиссионные». А когда эти переменные были включены, система еле-еле стала доходной.

«Я убил много времени на то, чтобы понять, что́ в этой системе не так, – смеется Элдер. – В конце концов выяснил. Я и сегодня использую эту систему».

Хотя не у каждого есть время или терпение на создание собственных индикаторов, в этом вопросе Элдер непреклонен: «Большинство людей не создают собственных индикаторов. Хорошо, но, если берешь чужие индикаторы, адаптируй их под себя».

Адаптируя индикаторы под себя, люди обретают уверенность в свои торговых способностях, считает Элдер: «Не надо изобретать индикаторы, но, определенно, необходимо изменить параметры и подстроить их под себя. MACD – прекрасный индикатор, но, если используешь готовые параметры, превращаешься в человека из толпы на рынке».

Элдер предупреждает: использование индикаторов с исходными параметрами смехотворно: «Базовое допущение таково: толпа будет делать деньги какое-то время, но, в конце концов, проиграет. Действовать надо иначе. Люди из толпы используют величины по умолчанию, поэтому вам следует поступать не так. Люди из толпы влюбляются в индикаторы, но не пользуются тормозами. А вам не следует влюбляться в индикаторы, но следует пользоваться тормозами».


Наблюдая за стадным мышлением

Говоря о толпе, Элдер всегда старается понять, что она делает, чтобы в переломные моменты пойти в противоположную сторону. «Способов следить за поведением толпы много, – объясняет он. – Я ежедневно отслеживаю индекс новых максимумов и минимумов. Это самый лучший из ведущих индикаторов фондового рынка. Я просматриваю этот индекс, чтобы понять, положительный он или отрицательный. Это сообщает мне, кто правит бал на рынке – быки или медведи. Я также ищу точки дивергенции. Если рынок идет к новым максимумам, но индекс новых максимумов и минимумов указывает медвежье отклонение, это очень опасный знак».

Элдер ежедневно вручную обновляет значения новых максимумов и минимумов и наносит их на график. «Новые максимумы и новые минимумы – лидеры рынка, и я хочу понять, что делают эти лидеры», – добавляет он.

У Элдера есть и другие любимые индикаторы: «Я также слежу за отношением пут / колл по опционам на акции. Это отношение дает очень хорошее ви́дение того, что делают игроки на рынке». Элдер берет значения отношения пут / колл с сайта Чикагской биржи опционов и наносит их на график. «Я жду, когда толпа ударится в крайности, – объясняет он. – Если толпа слишком охвачена бычьими настроениями, надо проявлять осторожность в покупках. А когда толпа охвачена паникой, обычно наступает хорошее время для покупок».

Важно наносить данные индикаторов вроде отношения пут / колл на график для того, чтобы иметь возможность отслеживать эти длинные волны от месяца к месяцу, уверен он. На основании значений отношения пут / колл Элдер также строит ценовые каналы (конверты): «Иногда индикаторы выходят за границы каналов, и это показывает, что происходит нечто из ряда вон выходящее».

Однако Элдер предупреждает: то, что сегодня может быть чрезвычайным событием, может не быть таковым в трехмесячной перспективе. Это обстоятельство еще одна причина, по которой он говорит, что установка жестких параметров (или уровней) не имеет смысла: «Их значения на бычьем и медвежьем рынках очень различаются. Они смещаются и изменяются. Поэтому-то я сравниваю их с их собственным прошлым, используя для таких сравнений каналы».

У Элдера есть другие способы отслеживания действий толпы. В их числе отслеживание того, что люди пишут на популярных сайтах. Знание настроений толпы помогает ему торговать на бирже: «Толпы правильно понимают тренд, но всегда упускают моменты разворота рынка. Когда начинается бычий рынок, толпы не могут в это поверить. В конце концов, они начинают верить и делают деньги на подъеме рынка. А когда бычий рынок заканчивается и тренд идет вниз, толпа продолжает покупать. Так она и лишается всех своих денег».

Другая причина того, что люди несут убытки, совершая операции на рынке, заключается в отсутствии системы: «Мы полностью контролируем наши сделки. Большинство людей находят, что это положение сопряжено со стрессами. Нет ни босса, ни руководства. Нет и указателей, в каком направлении идти. Это совершенно бессистемная среда».

По мнению Элдера, люди нуждаются в индикаторах, потому что они дают им ощущение системы и дисциплины: «Дисциплинированный трейдер – это тот, кто рисует собственные указатели маршрута. Использование индикатора подобно полету на самолете по приборам. Если управляешь самолетом и не доверяешь его приборам, то разобьешься».

Секрет использования индикаторов рынка

«Секрет использования индикаторов рынка такой же, как и в любой другой профессии, – объясняет Элдер. – Секретный компонент – опыт. Замечу, что людям нужны не столько секретные индикаторы, сколько секретные параметры. Большинство трейдеров не делятся своими параметрами. Если вы в течение нескольких недель поиграете с шагом, например скользящей средней, и обнаружите что-то действительно работающее, то не станете всем рассказывать об этом».

По словам Элдера, другой секрет торговли – установление полного контроля над своими эмоциями: «Интеллектуальные запросы финансовых рынков не так уж велики. Но, когда речь заходит об эмоциональных аспектах торговли, оказывается, что это самая трудная игра в мире. Люди тратят все свое время на попытки рассчитать индикаторы, но это не требует очень долгого времени. Оказывается, крайне трудно делать то, что подсказывают индикаторы».

Элдер уверен: когда ваши индикаторы подают вам крученый мяч, необходимо хорошее управление капиталом и рисками: «По моему мнению, каждая сделка заслуживает трех отметок: цены, при которой входишь в рынок; цены, при которой получишь прибыль, и цены, при которой уходишь с рынка. Если у вас нет этих трех чисел, не заключайте сделку».

И последний совет Элдера: «Торговля – захватывающее путешествие, но это также одно из самых трудных занятий в мире. Это одна из тех вещей, в которых люди становятся лучше по мере взросления и обретения опыта».

Д-р Александр Элдер – частный трейдер и преподаватель трейдинга из Нью-Йорка. Он автор нескольких книг, ставших всемирными бестселлерами, в том числе книг «Торговля на выживание» («Trading for a Living»), «Вхождение и выход» («Entries and Exits»), «Продажи и короткие продажи» («Sell and Sell Short») и «Войдите в мой торговый зал» («Come into My Trading Room»), которую Barron’s назвал Книгой года – 2002. Элдер родился в Ленинграде и вырос в Эстонии, где в возрасте 16 лет поступил в медицинский институт. В 23 года, работая судовым врачом, он сбежал с советского судна в Африке и получил политическое убежище в США. Работал психиатром в Нью-Йорке и преподавал в Колумбийском университете. Благодаря своему профессиональному опыту он получил уникальную возможность проникнуть в психологию торговли. Элдер – основатель Spike group и Traders’ Camps, недельных интенсивных курсов для трейдеров. Он продолжает торговать на бирже, проводит вебинары для трейдеров и является желанным оратором на конференциях в США и за рубежом.




Что дальше?

Поздравляю с окончанием еще одной части книги. Теперь вы, вероятно, поняли, насколько важно управлять своими эмоциями, торгуя на фондовом рынке. Даже располагая лучшим индикатором в мире, можно нести убытки, если вы не способны справиться со своими эмоциями.

В части третьей вы познакомитесь с различными методами отслеживания объемов торгов. Мы также поговорим о том, как высокочастотная торговля меняет все правила.

Часть третья

Объемы торгов

Старая школа

Многие трейдеры говорят (и на протяжении этой книги это неоднократно упоминается), что крайне важно присматриваться к другим индикаторам в поисках подтверждения того, что происходит на рынке. Один из таких важных индикаторов – объем торгов. Поскольку объем торгов – единственный индикатор, непроизводный от цены, он позволяет взглянуть на рынок как бы со стороны.

Внизу любой диаграммы можно увидеть данные об объеме торгов в виде столбчатого графика. Объединяя объем торгов с индикаторами рынка, получаем результат, который помогает понять, кто контролирует рынок. Возможно, цена – генератор изменений, но объем сделок – горючее, которое заставляет рынок пройти путь от точки А до точки Б.

Хотя индикаторов объема торгов, появляющихся в программах построения графиков, немного (для отслеживания объема сделок с отдельными акциями используют главным образом индикатор балансового объема – On Balance Value, или OBV), многие трейдеры предпочитают изучать объемы торгов самостоятельно. Изучая объемы торгов, можно найти важные ключи к пониманию рынка.

Следует также понимать, что объемы торгов подвержены большим колебаниям. Вследствие распространения высокочастотной торговли (HFT) некоторые правила, регулирующие объемы торгов, необходимо модифицировать. В этой части книги показано, как эти приемы сказываются на ви́дении рынка трейдерами.

Однако, если вы не уверены в том, как анализировать объемы, приведенный на врезке график послужит кратким введением в суть дела.

Для начинающих трейдеров и инвесторов: азы индикаторов, связанных с объемами торгов
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Источник: StockCharts.com.



Объем просто торговый оборот в акциях за определенный период времени. Иногда можно услышать, как люди говорят о ликвидности, т. е. о том, насколько легко купить и продать определенные акции.

Видите внизу графика обозначающие объем столбики? (В техническом анализе их называют гистограммами.) Многим трейдерам и инвесторам эти столбики дают невероятный объем информации. Данные об объеме сделок можно рассматривать по-разному. Во-первых, можно посмотреть, каков дневной объем сделок с определенными акциями или на рынке в целом для того, чтобы понять, выше или ниже этот объем по сравнению с предшествующими днями. Или же можно посмотреть объем на графике и следить за «шумными столбиками».

Эти столбики создает компьютер, собирающий все данные о текущих ценах (т. е. изменении цен), как растущих, так и снижающихся, и строит на их основе цветную гистограмму, которая и показана на графике. По мере роста объемов торгов и усиления импульса увеличиваются и столбики, обозначающие объемы торгов. И наоборот, по мере сокращения объема сделок и ослабления импульса уменьшаются столбики, обозначающие объемы сделок.

Общее правило таково: если рынок крепнет при увеличении объемов торгов, изменение имеет широкую поддержку. И наоборот, если на рынке происходит рост продаж при высоких объемах торгов, то, возможно, на рынке происходит коррекция. Новые покупатели опасаются входить в рынок при таких условиях.

Наконец, несмотря на то, что объем сделок может быть важным индикатором, он не является совершенным. Например, не всегда знаешь, кто несет ответственность за рост объема торгов: покупатели или продавцы. Это обстоятельство – одна из причин того, что многие трейдеры используют объем торгов в сочетании с другими индикаторами.

Но мы знаем вполне определенно: объемами торгов не следует пренебрегать.



Метод Уайкоффа

Ричард Д. Уайкофф – трейдер и преподаватель, изучавший сделки самых успешных инвесторов и трейдеров, в том числе Джесси Ливермора, Дж. П. Моргана и Эндрю Карнеги. Он одним из первых понял, насколько важно изучать объем торгов. В конце концов, выполненное Уайкоффом исследование деятельности успешных трейдеров и инвесторов привело его к разработке метода Уайкоффа.

Метод Уайкоффа связан с изучением гистограммы, которое отнимает очень много времени. Чтобы овладеть этим методом, нужна практика. Дело не ограничивается беглым взглядом на гистограмму. Этого недостаточно для мгновенного анализа. Многие из существующих ныне концепций содержат ссылки на «метод пяти шагов» Уайкоффа и сформулированные им «законы».

Например, к рекомендациям Уайкоффа относится наблюдение за тем, как растет рынок – на больших или малых объемах торгов. Напротив, вы будете изучать, как падает рынок – на больших или малых объемах торгов.

Это подразумевает наблюдение за объемами торгов больше обычных, чтобы определить точки изменения трендов. В конце концов, объем увеличится настолько, что это создаст так называемую кульминацию продаж. В этот момент, когда необычный объем становится ошеломительным, господствующий в данный момент тренд может завершиться.

Уайкофф подчеркивает также важность отслеживания тренда по конкретным акциям. Согласно Уайкоффу цены следуют за трендом, который он называл «линией наименьшего сопротивления», до тех пор, пока что-то не изменяется. Позднее Уайкофф разработал ряд изощренных правил определения этого тренда.

Изучению метода Уайкоффа, который может оказаться очень сложным даже для опытных трейдеров, посвящены книги и курсы.




Что дальше?

В следующей главе Кейт Стэлтер из Investor’s Business Daily расскажет, как определять направление движения акций на основе отслеживания дней дистрибуции[9].

Глава 8

Цена и объемы торгов

На основе анализа рынка, осуществленного Уильямом Дж. О’Нилом, издание Investor’s Business Daily (IBD) сделало ряд интригующих открытий относительно цен и объема торгов. Пожалуй, самое интересное открытие подтверждает: три из четырех акций движутся в том же направлении, что и весь рынок. Кейт Стэлтер, обозреватель рынка IBD, утверждает: «В результате нашего исследования установлено, что двумя главными количественными показателями, которыми вы захотите воспользоваться, являются цены и объемы торгов, особенно объемы торгов институциональных инвесторов».

Стэлтер объясняет: «Бывает, смотришь на основные индексы рынка и замечаешь, что в течение нескольких дней происходят одна за другой крупные продажи, Такие дни массированных продаж называют “днями дистрибуции”. Когда таких дней в течение некоторого периода очень много, на это следует обратить внимание».

По словам Стэлтер, снижение скорости или высокие торговые обороты, которые не сопровождаются ростом цен, также признаются дистрибуцией. Если количество дней дистрибуции за пять недель возрастает до пяти или шести, рынок в целом почти всегда пойдет вниз, замечает Стэлтер. (Примечание: график дней дистрибуции см. в гл. 12.)

«Это сигнал, исторически проверенный на данных начиная с 1880-х гг., – указывает Стэлтер. – Когда институциональные инвесторы избавляются от акций, индексы снижаются. К моменту, когда вы отмечаете пятый или шестой день дистрибуции, это становится сигналом тревоги. Это не означает того, что вам надо срочно продавать, но это означает, что за портфелем надо следить предельно внимательно. Шансы уже не в вашу пользу».

После пятого или шестого дня дистрибуции, объясняет Стэлтер, текущий прогноз IBD смещается на коррекцию рынка. В этот момент инвесторами следует избегать новых покупок. Стэлтер говорит, что наилучшая стратегия – продолжать отслеживать поведение акций, которые торгуются лучше рынка. «Когда на рынке начнется новый подъем, эти акции часто начинают расти особенно быстро и мощно», – объясняет она.

Говоря о восходящих трендах, Стэлтер отмечает: IBD использует проверенные сигналы для того, чтобы изменять свои прогнозы. «Исследования снова и снова доказывают, что для подтверждения нового восходящего тренда необходимы несколько дней массированных покупок», – объясняет Стэлтер.

Она говорит, что в IBD отслеживают движения рынка, которые любой может увидеть на графике. «После того как один из основных индексов рынка падает до минимума, – замечает она, – ожидайте первого дня, когда индекс пойдет вверх. Этот день станет днем новой попытки к подъему рынка».

Далее инвесторам следует высматривать подтверждения начавшегося подъема: «Такое подтверждение происходит в один из следующих дней, обычно на четвертый день после попытки роста или позже, и проявляется в том, что, по крайней мере, один из индексов отражает существенный подъем цены при увеличении объемов сделок по сравнению с предшествующей торговой сессией».

Тем не менее, по мнению Стэлтер, инвесторам следует проявлять осторожность в первые дни действия крепнущего восходящего тренда. «Несмотря на то что в течение 70 % последующих дней тренд действует, судя по историческим данным, вполне нормально, в течение 30 % последующих дней этот тренд дает сбой, – предупреждает она. – Следует приготовиться к тому, чтобы быстро сбросить все только что купленные акции. Если в какой-то из последующих дней восходящий тренд дает сбой, это обычно случается быстро, в первые несколько дней».

Выбор акций

Послание трейдеру или инвестору таково: следите за общей тенденцией рынка и используйте эту информацию для покупки конкретных акций. «Вам надо узнать прогноз рынка, – указывает Стэлтер. – Действовать против рынка трудно. Если вы делаете это, то просто создаете себе ненужные сложности. Лучшие действия и при растущем, и при снижающемся рынке – наблюдения за графиками движения цены акций. Если вы знаете общее направление движения рынка, главное – следить за акциями, которые демонстрируют лидерство на рынке».

У IBD есть другие способы сравнения различных акций, в том числе использование системы рейтингования от A до E. «Вам определенно захочется сосредоточить внимание на акциях, имеющих высокий рейтинг, – уверен Стэлтер. – Наши исследователи установили, что по акциям, торгуемым выше рынка, зачастую при возобновлении подъема рынка прирост цен особенно велик».

При падении рынка Стэлтер советует создать список фундаментально и технически сильных акций, которые, возможно, будут расти лучше рынка после того, как на нем произойдет разворот. «Если разворота не происходит, будьте очень разборчивы в отношении акций, которые хотите купить, и будьте готовы к их быстрому сбросу в случае, если ситуация на рынке ухудшится», – предупреждает она.

И снова, отмечает Стэлтер, ключами к пониманию, что переживает рынок – подъем или спад, являются цена и объем торгов. «Наибольшие торговые обороты приходится на профессиональных инвесторов, – указывает она. – Институциональные инвесторы генерируют движения рынка».

И последний совет Стэлтер: «Для понимания данных правил требуется время, но это стоит того. Окупается и умение контролировать эмоции вроде страха и жадности, т. е. помогают своды правил, касающихся покупок и продаж. Так можно действовать в соответствии с последовательным планом, которого вы придерживаетесь при любом сценарии развития рынка. В целом это намного лучше, чем полагаться на собственные эмоции, или, того хуже, прислушиваться к советам, которые раздают на телевидении».



Кейт Стэлтер – обозреватель рынка в Investor’s Business Daily и ведущая видеопрограммы Market Wrap на сайте Investors.com. С 2001 г. она является редактором и автором колонок «Самые активные» («The Real Most Active»), «Новости по акциям» («Stocks in the News») и «Уголок инвестора» («Investor’s Corner») в IBD. Стэлтер – совладелец сайта Webcasts with TDAmeritrade. Она регулярно проводит в IBD общенациональные семинары по инвестированию и является желанным комментатором национальных радиопрограмм. Стэлтер получила степень мастера делового администрирования в Школе управления Келлога Северо-западного университета.

Молниеносный крах

Во время молниеносного обвала (Flash Crash), произошедшего 6 мая 2010 г., индекс Доу Джонса, уже упавший на 161 пункт, за несколько минут обвалился еще на 573 пункта. В один из других моментов того же дня он обрушился еще на 998 пунктов. Столь же стремительно и неожиданно рынок развернулся и отыграл 543 пункта. К концу дня этот индекс снизился всего лишь на 347 пунктов (или 3,2 %) по сравнению с закрытием предыдущего дня. Акции некоторых компаний и биржевых фондов пережили намного более резкие колебания. Например, цены некоторых акций в течение нескольких минут упали с 40 долл. за 1 акцию до нескольких центов.

Скоростные трейдеры, вероятные виновники таинственного молниеносного обвала, используют скоростные компьютеры и сомнительные стратегии для того, чтобы подглядывать за заявками других игроков за микросекунды до того, как эти заявки становятся видимыми для всех. Даже если доход составляет всего несколько центов за 1 акцию, в совокупности это приносит миллиарды долларов в год.

Покупателей было не найти, поскольку другие электронные трейдеры одновременно «побежали» с рынка. В отличие от маркетмейкеров и специалистов, электронные трейдеры не обязаны обеспечивать справедливость и упорядоченность рынка. Кстати, сообщалось о том, что многие высокочастотные трейдеры просто отключили свои компьютеры, позволив ценам рушиться. Другие профессиональные «гаранты ликвидности» также не стали покупать акции, что усилило падение цен.

Критики считают скоростную торговлю столь же сомнительной, как и совершение опционных сделок дилерами, осведомленными о предстоящей крупной сделке. Многие говорят, что скоростная торговля дает обладателям такой информации несправедливого преимущества перед другими участниками рынка. Такая торговля дает элитарной группе специальный допуск к котировкам и способность определять спрос и предложение.

Также сторонники скоростной торговли утверждают, что такая торговля повышает ликвидность рынка.

Не вызывает сомнений то, что скоростная торговля дает информационное преимущество, ежегодно генерирующее доходы в миллиарды долларов, но справедливо ли это?

Хотя высокоскоростная торговля, основанная на использовании возможностей высокоскоростных компьютеров, вероятно, пришла, чтобы остаться, вызывающая критику стратегия проведения мгновенных операций в будущем может быть запрещена или подчинена регулированию. До тех пор отдельным трейдерам и инвесторам, возможно, придется дважды подумать, прежде чем использовать стоп-заявки. Допустим, если бы вы в день молниеносного обвала использовали такие заявки вместо того, чтобы выйти с рынка, скажем, на уровне 50 долл. за 1 акцию, вам пришлось бы совершать сделки по цене 20 долл. или даже ниже.

Тем временем в результате этого миниобвала были провозглашены новые положения, позволяющие уравнять правила игры. Для многих ветеранов Уолл-стрит это, вероятно, представляется каким-то дежавю. Хотя моментальные обвалы – явления сравнительно редкие, различные финансовые комитеты, видимо, никогда не обходили вниманием обещанные реформы. Однако в 2010 г. Комиссия по ценным бумагам и биржам (SEC) и Комиссия по срочной биржевой торговле (CFTC) опубликовали совместный доклад, в котором обвинили в молниеносном обвале компьютерную торговую систему, которая автоматически продала 35 000 фьючерсных контрактов.

В конечном счете новые правила будут введены, вероятно, после нового краха. Забавно, но введение новых правил вызовет тоскливые стенания о днях, когда поток заявок контролировали маркетмейкеры и специалисты, а спреды выражались в обыкновенных дробях, а не в десятичных.

По мнению автора этой книги, вера в то, что рынками за кулисами манипулирует некий Волшебник Изумрудного города, последнее, в чем нуждается рынок. Чем скорее будут приняты правила, делающие рынки справедливыми и для мелких инвесторов, тем лучше.




Что дальше?

Мой следующий гость – Уильям Дж. О’Нил, автор бестселлеров и основатель Investor’s Business Daily, которого я попросил поделиться некоторыми из усвоенных им уроков того, как быть успешным трейдером и инвестором.

Уильям Дж. О’Нил: взгляд на большую картину

Уильям Дж. О’Нил, председатель совета директоров и основатель Investor’s Business Daily и Investors.com, сделал карьеру на том, что правильно предугадывал направление движения рынка. В 1960-х гг., когда он впервые заинтересовался фондовым рынком, он два года изучал, как стать успешным трейдером. Поскольку он вполне справился с этой задачей, то выявил признаки установления на рынке мощного бычьего тренда. В результате О’Нил превратил свои 5000 долл. в 250 000 долл. за три удачных сделки. Он продолжил изучение рынка, время от времени используя то, что узнал об индикаторах, чтобы основать Investor’s Business Daily.

«Первой прочитанной мною и помогшей мне книгой была книга «Инвестиции: битва за выживание» («The Battle for Investment Survival») Джеральда Леба, – вспоминает О’Нил. – Леб читал ленту рыночных новостей. Еще будучи молодым трейдером брокерской фирмы E. F. Hutton, он сделал 2 млн долл. на акциях Montgomery Ward[10]. Я несколько раз встречался с ним».

На О’Нила также оказал влияние опыт рыночных операций легендарного трейдера Джесси Ливермора и управляющего взаимным фондом Джека Дрейфуса. «Джек был аналитиком, специалистом по прогнозированию биржевой конъюнктуры, – рассказывает О’Нил. – Работая в своем взаимном фонде, он не прибегал к услугам аналитиков. Вместо этого во всех комнатах своего офиса он установил телетайпы, передававшие биржевые котировки, и развешивал большие, увеличенные дневные графики. Он всегда был на острие изменений рынка независимо от того, где находился сам».

Рыночный индикатор, который работает

О’Нил дает такой совет инвесторам, пользующимся индикаторами рынка: «Большинство инвесторов любят следить за разными индикаторами, тогда как мы нашли один главный индикатор рынка, которым следует руководствоваться. И это установлено по многим следующим друг за другом циклам. Индикаторы, которыми мы пользуемся, сообщают нам, когда рынок близок к обвалу. Эти индикаторы более точно оценивают ситуацию на рынке».

Прежде чем найти тот единственный индикатор, который, как уверен О’Нил, наиболее надежен, ему пришлось проанализировать все известные в то время индикаторы. О’Нил замечает, что он и его сотрудники разработали метод много лет назад после тестирования и отбрасывания практически всех других технических индикаторов рынка, которые работают иногда, время от времени, но работают не постоянно.

По мнению О’Нила, лучше всего работает отслеживание ежедневных графиков, отражающих цены и объемы торгов. И так следует делать день за днем с основными рыночными индексами. «Рынок достигает максимума тогда, когда какой-либо индекс впадает в 4—5-недельный период, в течение которого наблюдается 5 или более дней дистрибуции, или продаж, – утверждает О’Нил. – Для многих инвесторов это может быть новостью, но рынку в целом практически невозможно войти в среднесрочную медвежью коррекцию, если этого не произошло».

Индикатор, которым пользуется О’Нил, отслеживает действия институциональных инвесторов. О’Нил объясняет подробнее: «Днем дистрибуции мы считаем только такой день, когда один из этих индексов закрывается на отметке ниже закрытия предшествующего дня на 20 % или более при большем объеме сделок. Можно заметить 5 таких дней на протяжении 4–5 недель. В прошлом это приводило к коррекции рынка».

О’Нил утверждает, что его индикатор точен на 80–90 %. Чтобы понять, что вы ищете, надо потратить какое-то время, и за рыночными индексами необходимо следить ежедневно, потому что сигнал о «мобилизации средств» может прийти в любой момент времени и в любой точке. Количество дней дистрибуции ежедневно публикуется в Investor’s Business Daily в колонке «Большая картина».

«Эти концепции служат полезной рекомендацией изучать, как самому интерпретировать основные индексы, – считает О’Нил. – Люди, потратившие время на изучение этой системы, могли продать и получить деньги до наступления длительного медвежьего рынка и защитить существенную часть прибыли предшествующего периода. И они избежали очень крупных убытков, которые понесли в такие трудные периоды многие инвесторы».

Согласно исследованию О’Нила, которое включает в себя компьютерную базу данных, охватывающую 27 циклов рынка, начиная с 1880 г. наиболее успешные модели рынка не изменились. Главная причина этого заключается в том, что закон спроса и предложения не меняется. Не меняется и человеческая природа.

О’Нил не поклонник большинства технических индикаторов. «Идея отслеживания множества индикаторов довольно посредственный метод, поскольку нет ничего точнее самого рынка. Многие индикаторы, которыми пользуются люди, производные, и многие из них основаны на теориях и личных мнениях относительно основ, которые вы и пытаетесь понять. Мнения часто неправильны, а рынки ошибаются редко».

Анализ акций

Однако О’Нил верит в использование графиков, характеризующих общую конъюнктуру рынка и поведение конкретных акций. Он говорит, что при выборе акций следует руководствоваться следующим правилом: те акции, рост цены которых на 80 % основан на фундаментальных показателях, дорожают, так как это акции компаний, чьи уникальные продукты завоевывают все большую долю рынка. «Вы ищете акции компаний, которые в настоящий момент являются лидерами и в фундаментальном, и в техническом аспекте, – объясняет О’Нил. – Определить это можно только по дневным, недельным и месячным графикам, отражающим цену акций и объем сделок с ними».

Для того чтобы успешно выбирать акции, О’Нил предлагает инвесторам и трейдерам развить некоторую способность отделять самые лучшие в фундаментальном плане компании от всех прочих, не дотягивающих до этого уровня: «Вам захочется, чтобы рынок и линии на графике подтвердили то, о чем говорят фундаментальные показатели. Чтобы получить такой результат, надо научиться читать графики и всерьез изучать фигуры».


Заключительная рекомендация

О’Нил часто советует инвесторам вырабатывать свои правила перед тем, как входить в рынок. «Понимать, какие акции стоит покупать, и когда их следует продавать, недостаточно, – предупреждает он. – Необходимо также иметь правила продажи, гарантирующие сохранение полученной вами прибыли, и, что еще важнее, правила продажи, пресекающие любые ошибки».

В сущности, О’Нил приобрел известность как человек, советующий инвесторам ограничивать убытки 8 % цены, по которой были куплены акции. «Это единственный способ избегать убытков в размере 30–50 %, которые часто получают новые или неопытные инвесторы», – считает О’Нил. – Нельзя останавливаться на допущенных ошибках. Необходимо учиться понимать рынок и прислушиваться к нему, а не бороться с ним. Такая борьба может дорого обойтись».

Уильям Дж. О’Нил в 1963 г. в возрасте 30 лет стал самым молодым из купивших место на Нью-Йоркской фондовой бирже. О’Нил был одним из первых, кто начал использовать компьютер для анализа переменных доходности акций и написал выдающееся, ставшее вехой исследование, в котором выявил семь характеристик доходности крупнейших лидеров рынка до того, как они обеспечили максимальный пророст цены. Его исследование легло в основу стратегии инвестирования CAN SLIM Investment System. В 1984 г. О’Нил основал бюллетень Investor’s Business Daily, а затем запустил удостоенный премий сайт Investors.com. О’Нил – автор многих бестселлеров, в том числе ставшей международной классикой книги «Как зарабатывать на акциях: успешная система на любые времена» («How to Make Money in Stocks: A Winning System in Good Times or Bad») (эта книга разошлась тиражом более 2 млн экземпляров). О’Нилу посвящен 37-й выпуск Stock Trader’s Almanac.



Что дальше?

В следующей главе я подробнее расскажу о таинственной, но меняющей правила игры высокочастотной торговле (high-frequency trading, HFT).

Глава 9

Высокочастотная торговля

Некоторые старые правила, касающиеся объемов, возможно, уже работают не так, как прежде. Вероятно, самым большим изменением является возрастающее использование алгоритмической торговли, осуществляемой компьютерами за наносекунды. По большей части алгоритмическая торговля реализуется частными хедж-фондами и отделами торговых операций в крупных банках. Инсайдеры этих компаний называют такую стратегию статистическим арбитражем. Все остальные называют ее высокочастотной торговлей (HFT).

Когда Комиссия по ценным бумагам и биржам и Конгресс США попытаются понять, как именно эти дорогостоящие и хорошо охраняемые стратегии влияют на Уолл-стрит, все мы узнаем о такой торговле больше.

В сущности, компьютеры запрограммированы на размещение миллионов заявок, что вызывает хаос в объемах торгов, а затем на отмену этих заявок уходят какие-то мгновения. К сожалению, высокочастотная торговля приводит к тому, что объявленный объем торгов, который вы видите в отчетах, возможно, уже имеет не такой смысл, как в прошлом. Говоря иначе, данные об объемах торгов на фондовом рынке теперь могут вводить в заблуждение.

Если вы хотите выжить и процветать, надо быть гибким и адаптироваться к постоянно развивающемуся рынку. Как сообщается, объем высокочастотных сделок в отдельные дни достигает 70 % совокупного объема торгов. Это означает для вас, что отслеживание только дневных объемов торгов может оказаться надежным показателем устойчивости рынка. Кроме того, при следующей коррекции рынка сделки, генерированные компьютерами, которые работают на основе запрограммированных алгоритмов, могут превратить коррекцию в страшный обвал.

В попытке предотвратить моментальные обвалы в будущем Комиссия по ценным бумагам и биржам установила новые правила приостановления торгов для того, чтобы прекращать или замедлять падение рынка, когда цена акций меняется на 10 % и более в течение 5 минут. В дополнение к этому сейчас рассматривают другие предложения, реализация которых должна еще более снизить вероятность обвала рынков. Цель, разумеется, заключается в том, чтобы создать видимость справедливости и упорядоченности рынка.

Чтобы лучше понять, как высокочастотная торговля может сказываться на Уолл-стрит, я побеседовал с Шахом Джилани, управляющим хедж-фондом и редактором сайта WhatMovesMarkets.com. В течение нескольких лет Джилани занимался изучением высокочастотной торговли.

Автор. Способствует ли высокочастотная торговля повышению ликвидности рынков?

Джилани. Это иллюзия. Парни, занимающиеся такой торговлей, могут включить свои компьютеры, а через секунду выключить их, и, когда они делают это, вся ликвидность, которую они дают нормально функционирующим рынкам, исчезает. Мы видели это во время молниеносного обвала в мае 2010 г. Иногда на акции отсутствует достаточные спрос или предложение, а люди, занимающиеся высокочастотной торговлей, пользуются моментом и подталкивают цены вверх или вниз. Для долгосрочных инвесторов (а такими инвесторами являются все, кто работает в перспективе, превышающей один день) возможность открывать позиции и при необходимости выходить из них становится проблематичной. Высокочастотная торговля создает ложное впечатление ликвидности. На самом деле никакой ликвидности такие сделки не обеспечивают.

Автор. Почему это становится проблемой?

Джилани. Во-первых, объем торгов принципиально важный индикатор, а высокочастотная торговля искажает его значения. Если вы не осознаете искажения, которое создает такая торговля, любые созданные вами алгоритмы или гипотезы могут сбить вас с толку. Это может вызвать проблемы для вашей философии инвестирования. По оценкам, в любой день более 2/3 объема торгов создают скоростные сделки. Теперь, когда они вошли в практику, их внезапное исчезновение может вызвать проблемы. Этим должны быть озабочены все, кто ищет признаки нормальности.

Автор. А что скажете о традиционных индикаторах объема сделок вроде индикатора балансового объема (OBV)?

Джилани. Думаю, к этим индикаторам следует относиться с некоторой осторожностью, а то и с сомнением. Высокочастотная торговля не обеспечивает ни подлинной ликвидности, ни подлинных обязательств. Объем торгов вследствие подобной практики высок, но только потому, что занимающиеся такой торговлей люди держат свои позиции очень непродолжительное время. Никому доподлинно неизвестно, сколько они будут держать эти позиции открытыми – секунды или минуты. Мы исходим из предположения, что эти позиции будут закрыты в конце дня. Таким образом, когда вы смотрите на традиционные индикаторы объемов торгов, у вас больше нет представления о том, на что вы смотрите, – вы видите некоторые индикаторы объема, но то, что видите, искажено.

Автор. И что делать трейдерам?

Джилани. Это большой вопрос, но мне не надо отвечать на него сию минуту. Что касается меня, то я слежу за индикатором балансового объема, а не за объемом торгов по отдельным акциям. Теперь у котировок нет глубины; цены спроса и предложения, по которым акции продают и покупают, не подбираются, и, что более важно, неясно, сколько акций отображается в котировках.

Автор. Когда правила изменились?

Джилани. Полагаю, что первой ошибкой стал переход на десятичную систему исчисления (когда правила выставления заявок изменились, и цены стали указываться не в обыкновенных, а в десятичных дробях). Переход на десятичную систему дал большее преимущество специалистам, маркетмейкерам и трейдерам. До этого перехода, если специалист хотел опередить заявки участников торгов, ему приходилось рисковать 1/8 пункта и заплатить за этот риск 12,5 %. Теперь он может определиться с выставлением заявки участников торгов, рискуя лишь 1 центом. В результате специалисты и маркетмейкеры открывают больше позиций до появления заявок участников торгов, обгоняя их, что дает специалистам и маркетмейкерам преимущество, потому что, если их ставки не сыграют, они могут повернуть ситуацию и лишь с убытком 1 цент закрыть свои позиции с меньшим риском. Это создает повышенную волатильность – не из-за того, что спреды сузились, а вследствие непреднамеренных последствий сужения спредов, проявляющихся в сокращении комиссионных издержек инвесторов в результате расширения возможностей совершения сделок профессионалами. Теперь многие инвесторы опасаются размещать крупные заявки, поскольку они могут не исполниться. Поэтому заявки размещают на 100 или 1000 акций.

Автор. Как высокочастотная торговля обрела такую мощь?

Джилани. Эта практика началась с появления электронных торговых систем (ECN) и распространения частных торговых сетей. Много лет назад я думал: если найдется кто-нибудь, способный создать компьютерную систему, которая смогла бы свести воедино все котировки с разных площадок и интегрировать их в «сводные котировки», то такой человек сможет обыграть систему. Именно это и произошло. Люди, занимающиеся высокочастотной торговлей, программируют свои компьютеры на отслеживание информационного потока и совершение сделок в соответствии с этим потоком. Некоторым из этих людей это обходится, возможно, в 100 млн долл., но они могут покрыть свои расходы менее чем за один месяц.

Автор. Итак, все дело в чтении потока заявок?

Джилани. Именно. Какое-то время торговые площадки платили за поток заявок, который перешел под контроль крупных маркетмейкеров и специалистов. Чем больше поток заявок, тем больше заявок и выше ликвидность, которую генерирует площадка. Все это в совокупности дает более высокие комиссионные. Но преимущество потока заявок в том, что вы получаете возможность отслеживать его изнутри как инсайдер. Люди, занимающиеся высокочастотной торговлей, ныне могут отслеживать поток заявок изнутри и превращают эту возможность в свое преимущество.

Автор. Является ли высокочастотная торговля корнем всех этих проблем?

Джилани. Не совсем. Есть еще люди, занимающиеся скоростными сделками. Вместе с теми, кто занимается высокочастотной торговлей, такие люди, выключив свои компьютеры, помогли вызвать «молниеносный обвал» в мае 2010 г. Трейдеры, занимающиеся скоростными сделками, не всегда те же люди, которые занимаются высокочастотной торговлей, хотя очень многие из последних используют стратегию скоростных сделок. Чтобы определить глубину рынка, люди, занимающиеся скоростной торговлей, постоянно зондируют все площадки в поисках лучших цен предложения и спроса, а затем фактически размещают заявки под эти цены и смотрят, удастся ли им привлечь большие объемы акций для продажи и покупки по ценам выше или ниже существующих. Для моментального отслеживания потока заявок они используют компьютеры и настраивают другие компьютеры на то, что хотят заметить, и часто на размещение своих заявок. Все это происходит очень быстро. Затем они поднимают цены спроса и предложения в течение наносекунд, либо совершая выгодные сделки, либо оставляя других трейдеров «с носом».

Автор. Так произошло и во время «молниеносного обвала» в 2010 г.?

Джилани. Точно. Во время этого обвала котировки упали с 40, 60 долл., с любого уровня фактически до нуля. В былые дни, когда специалисты и маркетмейкеры отвечали за поддержание справедливости и порядка на рынках, такого никогда не могло случиться. В прошлом это было бы невозможно. Мы определенно вступили на неизведанную территорию. На первый взгляд высокочастотные сделки выглядят как легкие помехи, но они порождают больше шума, чем гармонии.

Автор. Какие люди стоят за высокочастотной торговлей?

Джилани. Это математики и ученые в области информационных технологий: во-первых, гении; во-вторых, трейдеры. Они определяют, как вести торговлю на основе математических уравнений, в сущности, алгоритмов, основанных на статистическом арбитраже, котировках и арбитраже потока заявок. Все эти вещи имеют самое малое отношение к фундаментальным показателям вроде потоков денежных средств, прибыли и дивидендов. Их интересуют только объемы торгов и спреды. Эти люди – специалисты, запрограммировавшие свои компьютеры на выявление математических зависимостей, и эту задачу они хотят выполнить раньше всех остальных.

Автор. Могут ли повториться подобные обвалы?

Джилани. Попытки защититься от них будут предприняты, но это не предотвратит повторения подобных обвалов. Нам повезло: мы увидели этот обвал лишь мельком. В тот час не было заявок на покупку. Система NBBO (Национальная система лучших цен спроса и предложения), которая, как полагали, должна была найти заявку на покупку, не смогла найти ни одной такой заявки? Как это возможно? И теперь люди просто боятся выставлять стоп-заявки с ограничением убытков (stop-loss). Потому что можно купить акции по цене 50 долл., выставить заявку об их продаже при цене 45 долл. и обнаружить, что цена моментально упала до 30 долл. И акции придется продавать по 30 долл. В прошлом, даже если ситуация на рынке оказывалась крайне неблагоприятной, можно было закрыть позицию, понеся убыток в полпункта. Это становится смешным. Многие утратили веру в рынок. Люди считают, что рынками манипулируют.

Автор. У этой проблемы есть решение?

Джилани. Я выступаю за создание национального централизованного института размещения всех заявок на покупку и продажу и за централизацию всех котировок, существующих на всех площадках. Есть способы компенсации, которую получит каждая площадка за использование глобальной книги заявок. Это, действительно, повысило бы ликвидность. Это бы обеспечило всем равные возможности. Конкуренция разных площадок – это замечательно, но не тогда, когда это влияет на рынки капитала.

Автор. Вам пришлось изменить взгляд на объемы торгов?

Джилани. И весьма существенно. Я вынужден использовать ряд стратегий, в том числе арбитраж. Поскольку мир стал высокочастотным, я уделяю много времени и денег на «игру в их песочнице». Одна из моих стратегий – отслеживание спредов по акциям в основе биржевых фондов и собственно биржевым фондам. Это звучит сложно, но на самом деле ничего особенно сложного в этом нет. Мне приходится делать это потому, что другие основанные на объемах торгов стратегии не работают. Стоимость программирования этих данных исчисляется в миллионах долларов. Если это делаю я, можно биться об заклад, что команды первоклассных ученых, работающие во всех крупных инвестиционных компаниях, делают то же самое. Все это неправильно – хвост виляет собакой, а собакой являются рынки капитала, которые лежат в основе нашей экономики.

Автор. Спасибо за то, что поделились своими размышлениями.

Шах Джилани, в прошлом руководитель компании с Уолл-стрит и управляющий хедж-фондом, ныне управляет частным акционерным обществом из Майами и является редактором сайта MoneyMornung.com. Также он является редактором бюллетеня «Прогноз динамики капитала» («Capital Wave Forecast») и владельцем сайта WhatMovesMarkets.com.




Что дальше?

Создатель еще одного индикатора и в прошлом инженер-программист, Паскаль Уиллейн, разработал собственный индикатор объема торгов институциональных инвесторов. В приведенном ниже интервью он разъясняет, как использует индикатор эффективного объема (Effective Volume, EV) для получения преимущества на рынке.

Глава 10

Эффективный объем

У Паскаля Уиллейна была работа, на которой он был занят полный рабочий день. Поэтому Уиллейн всегда опаздывал на торги. Это заставило его разработать собственный индикатор цен и объемов торгов – индикатор эффективного объема. (Примечание: график эффективного объема см. в гл. 12.)

Итак, несколько лет назад Уиллейн бросил работу и сосредоточился на совершенствовании своего индикатора, который воспроизводит заявки институциональных инвесторов. Статистический индикатор Уиллейна (он уверен, что такой же индикатор разработан и в других финансовых учреждениях) определяет, приходят деньги на рынок или уходят с него.

«Поначалу моей целью было выяснить, что делают институциональные игроки на уровне выставления заявок, особенно в критических точках тренда», – пишет Уиллейн.

Следите за деньгами

В сущности, индикатор Уиллейна отслеживает, куда уходят большие деньги, и делает это путем анализа любого сообщения с рынка. «Когда институты направляют на рынок заказы, они часто скрывают это, разделяя свои заявки на более мелкие», – указывает Уиллейн. Таким образом, вместо размещения заказа на 10 000 акций компьютеры часто размещают 100 заявок по 100 акций каждая.

«Я учитываю все ежеминутные колебания объема торгов, приводящие к ежеминутным изменениям цены (т. е. эффективный объем), и разделяю их на две большие группы – большие и малые объемы, – объясняет Уиллейн. – Высокий уровень эффективного объема обычно сообщает о том, что делают институциональные инвесторы. Я оцениваю взаимосвязь цены и объема торгов, которая возникает, когда на рынок приходят деньги или когда они уходят с рынка. Так что я измеряю все всплески на рынке. Это очень похоже на регистрацию запусков ракет».

Подвергая статистическому анализу колебания объема сделок, вызывающих изменение цен, Уиллейн может заметить поток денег крупного игрока: «Когда цена ежеминутно меняется, это обычно происходит в результате изменения равновесия между покупателями и продавцами».

Уиллейн считает: когда происходит значительный и быстрый приток денег, часто начинается новый тренд, особенно если деньги поступают в течение двух или более дней: «Я могу заметить крупные заявки, и это говорит мне, в качестве кого выступают институты – покупателей или продавцов».

«Важно заметить моменты изменения рынка, когда можно сменить и свои позиции, – говорит Уиллейн. – Но как только ваша позиция изменилась, ее надо держать до следующего крупного изменения на рынке», которое может случиться через несколько недель или месяцев. А до такого изменения следует контролировать свою позицию.

Уиллейн осторожно замечает, что его индикатор не предсказывает конъюнктуру рынка, однако «дает ему статистическое преимущество». «Если многие крупные игроки уходят с рынка, значит, цены пойдут вниз. Я просто слежу за деньгами, потому что деньги всегда правы», – уверен Уиллейн.

По словам Уиллейна, его индикатор обычно заранее, за два дня, предупреждает о том, что может произойти. «Дело в соотношении покупателей и продавцов. Но в переломные моменты первый шаг делают или продавцы, или покупатели», – замечает Уиллейн. В этот критический момент (накануне смены тренда) он и пытается уловить покупки или продажи, совершаемые крупными игроками.

Объем правит

После цены самым важным фактором является объем торгов. Уиллейн отмечает: «Можно сторговаться и изменить цену, а на объем не повлияешь. Объем может дать вам информацию о двух вещах: о силе движения и об изменении равновесия, которые могут привести к смене тренда».

Уиллейн объясняет традиционное отношение к объему. Изменение цен, которое сопровождается ростом объема торгов, означает, что в движении участвуют институциональные инвесторы. В частности, покупка акций, внезапно выросших в цене, при большом объеме сделок после затишья может быть прибыльной. «Однако самая большая проблема с объемом состоит в том, что он не имеет вектора, – считает Уиллейн. – А ведь именно направление движения цены рассказывает о том, чем сгенерирован объем – покупками или продажами».

По словам Уиллейна, движение цены акций «на 1/3 определяет рынок, на 1/3 – отрасль, в которой действует компания – эмитент акций, и на 1/3 – фундаментальные показатели этой компании». Поэтому Уиллейн начинает анализ с того, что рассматривает и оценивает весь рынок сверху вниз.

«Важно переходить с большого масштаба на меньший, – уверен Уиллейн. – Сначала я смотрю на рынок в целом. Затем я определяю, деньги приходят на рынок или уходят с него. Как только я определяю направление движения рынка, изучаю различные сектора. В каждом секторе у меня есть индикатор потока денежных средств, и этот индикатор говорит мне, деньги приходят в определенный сектор или уходят из него. А потом я покупаю акции, которые привлекают самые большие деньги».

Цель – снижение риска

Другой способ изучения объема – постоянное внимание к количеству дней, в течение которых цены растут или снижаются при возрастающем объеме торгов. То есть внимание следует обращать на количество дней дистрибуции или дней накопления, которые Уиллейн также отслеживает. «Краткосрочные трейдеры обычно станут покупать акции на их отскоке от максимальной цены, полагая, что цены этих акций продолжат расти, но по большей части такие трейдеры ожидают резкого повышения цены при значительном объеме сделок, – пишет Уиллейн. – Это надежно, но я хочу покупать тогда, когда в акции закачивают деньги, а этого никто не замечает».

Особое внимание он уделяет отскокам: «Я стараюсь понять, много ли институциональных инвесторов входит в акции на отскоках. Мне не надо ждать каких-то резких подорожаний, ведь никогда не знаешь, когда произойдут такие всплески. Если какие-то акции стремительно дорожают на 10 % и вы их покупаете, то, в сущности, вы покупаете эти акции на 10 % дороже. Я хочу покупать акции, когда рынок спокоен. Зачем терять 10 %?». В случае ошибки он выставит свой стоп-лосс чуть ниже ближайшего уровня цены поддержки. «Так я сведу свой риск к минимуму», – добавляет Уиллейн.

Как и любой индикатор, индикатор эффективного объема несовершенен. Например, бывает, что большие деньги ошибаются. Чтобы оградить себя от этого, Уиллейн использует стоп-лоссы, ограничивающие его убытки до 6–8 % при открытии длинных позиций и до 3 % при открытии коротких позиций.


Пренебрегайте личным мнением

Подобно большинству дисциплинированных трейдеров Уиллейн научился игнорировать свое мнение о рынке: «Если вы прислушивались к другим людям во время медвежьего рынка, то все время будете продавать. Но рынок движется не так. Я не хочу торговать, опираясь на свое мнение. Если инструменты показывают приток денег и деньги действительно приходят на рынок, я руководствуюсь показаниями индикаторов, даже если это противоречит моей точке зрения».

Одно из преимуществ следования индикатору состоит в том, что Уиллейн может пренебрегать пресс-релизами и новостями, которые часто ведут инвесторов в неправильном направлении: «Часто мой индикатор противоречит тому, что пишут в прессе».

Иногда, указывает Уиллейн, выходит какая-нибудь статья, которая пугает многих людей и заставляет их продавать акции: «Но индикатор эффективноого объема говорит, что на рынок приходят крупные игроки».

Так что Уиллейн почти наверняка руководствуется указаниям своего индикатора.



Паскаль Уиллейн, в прошлом математик и инженер-программист, живет в Брюсселе (Бельгия). Все свое время он теперь посвящает торговле акциями. До того как стать трейдером, Уиллейн основал ряд компаний в сфере информационных технологий, управлял ими, а затем продал их. Отойдя от предпринимательской деятельности, он начал инвестировать в рынок собственные средства. Уиллейну повезло: он начал работать на рынке в 2001 г., когда цены акций исчислялись в центах, что способствовало написанию алгоритмов высокочастотной торговли. Уиллейн открыл несколько революционных алгоритмов торговли, которые он подробно описал в книге «Стоимость во времени: более успешная торговля с индикатором эффективного объема» («Value in Time: Better Trading through Effective Volume») (Wiley, 2008). Значения индикаторов Уиллейна ежедневно публикуются на веб-сайте: www.effectivevolume.com.

Индекс покупательной способности

Lowry Research Corp., старейшая в США фирма по консалтингу в области технического анализа, при работе с рыночной конъюнктурой использует собственный индикатор объема, индекс покупательной способности (Buying Power Index). Хотя формулу давления покупок и продаж держат в строжайшем секрете, Lowry обычно публикует полученные с ее помощью результаты в отношении частных и институциональных инвесторов.

В 1930-х гг., когда специалисты Lowry вывели эту формулу, они делали все расчеты вручную, определяя, возрос или сократился объем торгов за день. «Это практически ранняя форма индекса текущих цен Нью-Йоркской фондовой биржи (NYSE Tick Index), – уверен Ричард Диксон, старший специалист компании Lowry по рыночной стратегии и обозреватель рынка. – Мы ежедневно вычисляем увеличение или снижение объема торгов по всем акциям, котирующимся на бирже. Разницу определяем нарастающим итогом, а не при каждом изменении цены.

Если было бы нужно обобщить философию, которой следует Lowry, можно было бы сказать, что эта фирма следует за трендом. «Пришедший в движение тренд имеет свойство сохранять действие до тех пор, пока не появляются какие-то признаки, говорящие о том, что он может смениться противоположным трендом, – считает Диксон. – Мы не пытаемся предсказывать, когда прекратится действующий тренд».

Люди из Lowry постоянно анализируют различные стадии тренда, ведя тщательный поиск любых признаков того, что тренд может прекратиться, а также занимаясь изучением рыночной конъюнктуры в прошлом и настоящем.

В марте 2009 г., на низшей точке медвежьего рынка, в Lowry получили значение индекса покупательной способности, равное 96. Это было одним из рекордно минимальных значений. «Покупательная способность упала настолько низко, что мы задавались вопросом, не скатится ли она в область отрицательных значений», – острит Диксон.

Поначалу люди из Lowry спрашивали себя, не искажены ли значения уходом хедж-фондов с рынка. Проанализировав данные, специалисты Lowry пришли к выводу: ситуация благоприятствует быкам. В августе 2009 г. команда Lowry призвала покупателей к состоянию промежуточной готовности. (Это предупреждение оказалось правильным, хотя и было сделано не в момент максимального падения.)

Диксон считает: если у применения индикаторов и есть секрет, то он заключается в знании нюансов индикаторов: «Не каждый индикатор действует постоянно. Следует понять, когда данный индикатор действует, а когда нет. Самое худшее, что можно сделать, – это заниматься поисками секретного ингредиента, который будет сообщать вам о том, что вскоре сделает рынок. Если займетесь этим делом, вы дойдете до состояния собаки, хватающей себя за хвост».

Как Диксон узнает, когда его индикаторы прекращают действовать? «Это просто, – уверен он. – Начинаешь нести убытки». Иногда Диксона удивляет, что индикаторы, на которые он ранее полагался, внезапно перестают действовать.

«Индикаторы перестают действовать, когда изменяется характер рынка, – объясняет Диксон. – Классический пример – индикатор неполных лотов, обычно являющийся индикатором настроений. Рынок опционов и электронные биржи сделали этот индикатор безнадежно устаревшим.

Поскольку рыночная среда постоянно меняется, Диксон в стандартном порядке оценивает и проверяет свои индикаторы. Он предупреждает: «За годы я понял, что игнорировать индикаторы можно только на свой страх и риск. Всегда происходит одно и то же: оказывается, что индикаторы действовали правильно, но, возможно, с некоторой задержкой во времени».

«Я советую людям изучать рынок, а это значит, что учиться надо как можно больше, – уверен Диксон. – Рынок всегда прав. Ошибаться может только человек. Надо быть послушным и гибким, надо быть готовым к убыткам, особенно если занимаешься торговлей. Самая большая ошибка – отказ нести убытки».




Что дальше?

Из части четвертой книги (а она очень полезна) читатели узнают, куда обращаться за помощью, если есть желание узнать больше об индикаторах. Теперь многие читатели сочтут, что раздел гл. 11, который называется «Что делать в случае чрезвычайной ситуации на рынке», заслуживает прочтения.

Часть четвертая

Шаг вперед

Информация, содержащаяся в следующих главах, поможет вам решить, что делать до наступления следующей чрезвычайной ситуации на рынке. Кроме того, в этих главах читатели найдут список важных ресурсов, в том числе словарь, индикаторы, полезные графики и рекомендации, куда обращаться, если вы хотите вывести индикаторы на более высокий уровень. Благодаря этим главам книги вы узнаете, как защитить ваш портфель.

Глава 11

Своевременный совет

Теперь, после того, как я побеседовал с экспертами, провел исследования и поработал на рынке, используя индикаторы, я хотел бы поделиться с читателями некоторыми наблюдениями. Читатели могут соглашаться или не соглашаться с моими выводами, но, думаю, мое мнение стоит иметь в виду. Начну с нескольких предложений на случай столкновения с чрезвычайной ситуацией на рынке.

Что делать в случае возникновения чрезвычайной ситуации на рынке

Если вы читаете эту книгу ради развлечения и на рынке нет никакой чрезвычайной ситуации, самое время принять меры и подготовиться к наихудшим сценариям возможного развития ситуации. Разумеется, лучшее время для принятия решений – то, когда вы хотите принимать такие решения, а не то, когда вы вынуждены делать это. На фондовом рынке может случиться что угодно, поэтому правильнее подготовиться к неприятностям заблаговременно, не позволяя им застигнуть вас врасплох.

Однако, если на рынке действительно сложилась чрезвычайная ситуация и вы обеспокоены или напуганы, прочтите следующий раздел. Возможно, это поможет вам сохранить спокойствие.

Выживание в условиях краха рынка

Так бывает всегда. В моменты, когда вы охвачены сильными эмоциями, сбиты с толку и ощущаете свою уязвимость, то прочтете множество статей о том, что завтра рынок рухнет полностью. Возможно, вам позвонит какой-нибудь ударившийся в панику приятель и скажет: «Немедленно все продавай!».

Чтобы переживать обвалы и коррекции рынка, надо сохранять ясность мышления, когда другие теряют ее (перефразируя слова Редьярда Киплинга). Как я уже отмечал, фондовый рынок – поле психологической битвы, которая может вызывать самые сильные эмоции – от страха до жадности.

Наверняка знаю одно: худшее время для принятия финансовых решений – то, когда вас переполняют эмоции. Прежде чем принимать импульсивные решения, проверьте, что случится с рассмотренными в этой книге индикаторами. Вероятно, некоторые индикаторы «выскочат» из графиков.

Когда рынок олицетворяет падающий нож гильотины, люди всегда пытаются угадать дно. Насколько низко может упасть рынок? Попытки спрогнозировать глубину падения рынка (как и высоту его подъема) могут быть разочаровывающими и трудными.

Если вы инвестор, то, возможно, заинтересуетесь тем, что мне сказал Питер Линч, автор бестселлеров и легендарный управляющий взаимным фондом Fidelity. Когда я спросил его, можно ли прогнозировать ситуацию на рынке, он ответил: «Я вот уже 40 лет пытаюсь получить комплект Wall Street Journal на следующий год. Я бы даже заплатил за это удовольствие лишний доллар. Я страстно хочу знать, что произойдет в будущем. Понятия не имею, что произойдет на рынке в следующие пару лет. Но я знаю: если процентные ставки вырастут, увеличится и уровень инфляции, а фондовый рынок пойдет вниз. Я также знаю, что в прошлом рынок примерно один раз в два года падал на 10–20 %. Это называют коррекцией. Пожалуй, одна из трех коррекций превращается в спад более чем на 20 %. Такие спады называют «медвежьим рынком». Если хорошо понимаешь, чем владеешь, то ты в хорошей форме, а если не знаешь, чем владеешь, и не понимаешь, что делает компания, акции которой упали в цене вдвое, что ты вообще делаешь? Звонишь в службу психологической помощи? Если ты четко понимаешь, что делают компания и конкуренты, а рынок рушится и акции дешевеют, не паникуй».

Если вы трейдер, тоже не паникуйте, заставьте себя не совершать иррациональные сделки, выключите компьютер, сделайте зарядку или покатайтесь на машине, почитайте «Воспоминания биржевого спекулянта» («Reminiscences of a Stock Operator») и поищите в этой книге здравые советы. Особенно полезен следующий отрывок из этой книги: «Очевидно, что при бычьей конъюнктуре рынка надо быть быком, а при медвежьей – медведем. Звучит глупо, не правда ли? Но мне пришлось твердо усвоить этот основополагающий принцип прежде, чем я понял, что его реализация на самом деле означает предвидение вероятностей. Я долго учился торговать в соответствии с этими правилами».

Если есть время, посмотрите фильм «Wall Street» (1987) или его сиквел, вышедший в 2010 г., и извлеките из этих фильмов дополнительные уроки. Не забывайте, что идти против толпы зачастую правильно, особенно в экстремальных ситуациях. Помните также о том, что рынок чаще растет, чем снижается.

Если у вас есть сомнения в вашей позиции, пойдите на умеренные убытки сейчас, прежде чем они обернутся крупными убытками. Часто рынок дает людям вторую возможность выйти из неудачных позиций. Продавайте, пока у вас еще есть возможность сделать это. Пусть удачные приобретения продолжают быть удачными. Иногда надо «сжать зубы» и ждать, действуя наперекор своим чувствам. В другие моменты надо действовать незамедлительно.

Надеюсь, эти советы помогут читателям. Счастливого пути. Сохраняйте спокойствие.


Что я на самом деле думаю об индикаторах рынка

Цель этой книги – помочь в получении полных знаний об индикаторах рынка. Однако один вопрос я оставил без ответа. И этот вопрос звучит так: могут ли индикаторы на самом деле предсказывать, куда пойдет рынок?

В поисках серебряной пули

Я вполне определенно знаю: пользуясь индикаторами, можно увеличить вероятность того, что конкретная сделка или вложение принесет доход. Уже по одной этой причине индикаторами необходимо пользоваться. Но использование индикаторов для построения прогнозов по рынку – дело не столь ясное.

К сожалению, никто не может последовательно, раз за разом, предсказывать максимумы или минимумы рынка, а также определять время и продолжительность подъемов и спадов. Люди, правильно прогнозирующие вектор движения рынка, обычно осторожно говорят, что не знают точно, когда произойдет изменение.

Тем не менее многие ведут напрасные поиски индикатора, который мог бы давать точные прогнозы, но пока этот индикатор людям не дается. «Святой Грааль», как называют такой индикатор профессионалы, – мечта любого, кто разрабатывает индикаторы рынка. Многие продолжают поиски.

В то же время скажу: не слушайте людей, пытающихся убедить вас в том, что они обладают неким волшебным индикатором. Будь у них в действительности такой индикатор, они бы не поделились с вами ни им, ни частицей гипотетического дохода, который помогает получить этот индикатор.

Скорее искусство, чем наука

По-моему, индикаторы рынка – это нечто вроде системы GPS, которой вы пользуетесь в автомобиле. GPS может вести вас в правильном направлении, но в конце вам придется положиться на собственное суждение. Если следовать указаниям GPS слишком буквально, можно попасть в кювет. Эта система была изобретена не для управления автомобилем, а индикаторы рынка изобретены не для того, чтобы совершать для вас удачные сделки. Индикаторы – заслуживающие доверия инструменты, которые дают важную информацию и подсказки, но не делают деньги. Соединить точки вы должны сами.

Индикаторы рынка также можно использовать для обуздания эмоций. Печально, но поскольку люди в своем большинстве очень эмоциональны, они часто принимают ужасающие торговые решения. Если индикатор говорит, что на рынке идет спад, но вы считаете, что он растет, вам, пожалуй, лучше следовать указаниям индикатора. Сохранение беспристрастности – основная причина исключительной ценности индикаторов.

Несмотря на то что индикаторы несовершенны, они все же дают нам достаточно подсказок и заблаговременных предупреждений и в силу этого являются необходимыми. Кое-кто спросит, сколько денег вы потеряете, если упустите 10 лучших дней на рынке. Да, вы действительно не сделаете деньги. Но зададим вопрос по-другому: сколько денег вы сэкономите, если пропустите 10 худших дней на рынке? Использование индикаторов помогает избегать таких дней.

«Индикаторит» и другие проблемы

Хотя индикаторы лишь инструменты, а не магические средства, некоторые люди пользуются ими неправильно. Возможно, самая распространенная проблема – использование индикаторов как средств усиления ваших убеждений о рынке. Если угодно, индикатор можно заставить «признаться во всем», как сказал Бернард Баумоль. Пусть индикатор говорит вам, куда двигаться, а не наоборот.

Другая распространенная ошибка – одновременное использование слишком многих индикаторов. Это состояние, которое блоггер-обозреватель Тришейкер в шутку назвал «индикаторитом» («indicatoritis»), и это название получило известность. Тришейкер пишет: «Возможно, и вы стали жертвой индикаторита, воспаления желез, ответственных за анализ графиков на основе индикаторов. Это заболевание неизменно приводит к аналитическому параличу, полной и крайней неспособности принимать решения и вообще совершать операции на рынке».

Как указывают специалисты, для того, чтобы действительно стать специалистом по индикаторам, необходима постоянная практика. Поиграйте с базовыми значениями, измените временны́е периоды, попробуйте индикаторы в различных рыночных условиях и проверьте их на отдельно взятых акциях.

Что вы сделали для меня за последнее время?

Легко вернуться к графикам и найти такие моменты, когда вы могли, вам следовало или вы заработали бы целое состояние, если бы вы вошли в рынок в момент пересечения линии Y линией Z. Самое будоражащее – использовать индикаторы для того, чтобы совершить сделку прямо сейчас.

Если вы ищите возможность совершить сделку, которая была бы полностью защищена от рисков, желаю удачи: можете продолжать поиски. Но если вы хотите совершать сделки или инвестировать, основываясь на вероятностях, то индикаторы могут оказаться полезными. Не поймите меня превратно: дайте посредственному трейдеру самый лучший в мире индикатор, он все равно будет проводить посредственные сделки.

Почему? Это как принять посредственного игрока в гольф в самый дорогой гольф-клуб. Вероятно, это повысит качество игры такого человека, но он все равно не выведет свой клуб на уровень турнира Masters Golf Tournament. Таким образом, индикаторы могут давать вам подсказки и улучшить вашу торговлю, но для того, чтобы постоянно делать деньги, вам необходимо развить все ваши способности и навыки.

Наконец, найдите время прислушаться к рынку. Если вы действительно умеете слушать и слышать, это поможет вам оказаться на той стороне, которая одна и имеет значение, – на правильной стороне.


Что дальше?

Томас Демарк, автор бестселлеров и создатель ряда широко известных индикаторов, поделится с читателями соображениями о применении индикаторов рынка. Демарк сделал блистательную карьеру, работая с управляющими хедж-фондами, которые использовали его уникальные услуги по определению сроков проведения операций на рынке (маркет-таймингу).

Томас Демарк, создатель индикаторов Td Sequential and Td Combo

Индикатор антитренда

Томас Демарк хорошо известен в инвестиционном сообществе как создатель ряда индикаторов, имеющих его торговую марку. После изучения множества графиков и подписки на различные сервисы по построению графиков он разработал свой первый индикатор, используя только старый калькулятор Texas Instruments: «Все основано на сравнении графиков и графиках, которые я построил сам, а также на использовании увеличительного стекла. Это заняло очень много времени».

По иронии судьбы, хотя Демарк и создавал технические индикаторы, сам он больше не считает себя техническим аналитиком: «Я некая помесь. Я считаю, что фундаментальные факторы определяют долгосрочные тренды. Кроме того, я думаю, что фундаментальные аналитики должны использовать маркет-тайминг».

С момента скучного начала карьеры Демарк является членом постоянной исследовательской группы, которая занимается разработкой индикаторов, в числе которых TD Sequential и TD Combo, составившие ядро всех его индикаторов. (Примечание: график TD Sequential см. в гл. 12.)

«Мой подход отличается от подходов других людей потому, что я вырос на институциональной стороне рынка, – пишет Демарк. – В те времена мы не хотели быть похожими на всех, кто работал в соответствии с господствующим трендом. Нам надо было предвидеть максимумы и минимумы. Большинство из разработанных нами индикаторов являются предвосхищающими. Это антитрендовые индикаторы действуют только в подходящие для этого моменты».

Подходящие моменты у Демарка – это моменты обнаружения точки перелома тренда, когда тренд вот-вот изменится. Обычно это происходит в моменты, когда рынок достигает максимумов или минимумов. «Мы пытаемся предвосхитить тренд, – объясняет Демарк. – Когда рынок падает, это похоже на попытку поймать падающий нож. Может и покалечить».

По мере того как рынок растет все выше и выше, по словам Демарка, его индикаторы приобретают все более медвежьи значения. По мере течения времени видишь, что все меньшее количество акций достигает новых максимумов. «Вот тут-то мы и ищем дивергенцию цен, – рассказывает Демарк. – Мы также следим за такими индикаторами, как индекс новых максимумов и минимумов. А еще мы следим за составляющими индексов и сопоставляем их с изменением цен».

Демарк считает, что одна из проблем отслеживания тренда состоит в том, что обычно опаздываешь со входом в рынок (входишь в него на 20 % позднее минимума) и продаешь на 20 % раньше максимума. «Как правило, рынки работают в торговых диапазонах, – отмечает Демарк. – Долгое время рынки могут колебаться вокруг одного уровня. Любая акция торгуется в такие периоды в пределах отклонения от 76 до 82 % базового уровня. Из остающихся 18–24 % около 12–14 % отражают восходящий тренд, а примерно 6 % – нисходящий тренд. Почему восходящий тренд действует дольше, чем нисходящий? Потому что покупки – накопительный процесс, и аналитики проявляют все больший оптимизм по мере роста рынка. При оживлении рынка люди проявляют все бо́льшую активность, и позиции по маржинальным счетам клиентов у брокеров также возрастают. Уверенность людей по мере оживления рынка усиливается. Появляется совокупное решение покупать».

Причем, как думает Демарк, если людям что-то не нравится, они моментально принимают решение продавать. «Вот почему падения проявляются намного более резко, чем рост, – объясняет он. – Решение продавать принимают сразу, а покупки происходят постепенно».

Когда следуешь тренду, неважно, каким скользящим средним пользуешься: в такие периоды все эти индикаторы работают, как работают и любые индикаторы, отслеживающие тренд. Но когда рынок находится в определенном диапазоне, работать сложнее. Надо обращаться к осцилляторам, особенно тем, которые могут поведать о том, когда на рынке произойдет пробой или разворот, считает Демарк.

В такие периоды он пытается выявить дивергенции, действующие, когда рынок находится в определенном диапазоне. «Причина, по которой осцилляторы рынка порой адаптируются к дивергенциям (хотя и не всегда), заключается в длительности времени, в течение которого индикатор отражает условия перекупленности или перепроданности, – уверен Демарк. – Если перекупленность составляет семь столбиков, то ваши акции сильно перекуплены, а если менее семи столбиков, то ваши акции умеренно перекуплены. Рынок достигает максимума, когда акции незначительно перекуплены или перепроданы. Если же ваши акции сильно перекуплены или перепроданы, на рынках действует тренд, и вам лучше или ничего не делать, или следовать за трендом».

Демарк измеряет также спрос и предложение: «Спрос и предложение движут рынком, поэтому мы пытаемся определить моменты истощения спроса и предложения. Если рынок истощается, то он уходит в боковик. Внутренние аспекты рынка предупредят нас о том, чем является это положение – временной передышкой или началом спада».

Когда рынки оживляются, уверен Демарк, это происходит не из-за хватких покупателей на дне рынка, а потому что последний продавец завершил продажи, «и наоборот, рынок достигает максимумов не благодаря умным продавцам, а благодаря тому, что последний покупатель совершил покупку».


Творческое использование индикаторов

По словам Демарка, существует три уровня анализа графиков, на чем и основано большинство технических индикаторов: «На первом уровне работают графисты. Они пытаются прогнозировать ситуацию по графикам, без каких бы то ни было инструментов. Их предпочтения и склонности определяют их выводы».

Индикаторы появляются на следующем уровне, считает Демарк: «Используя индикаторы, вы формулируете выводы, основанные на прошлых данных, на временны́х периодах и на идеальных ценовых точках».

«На третьем уровне в дело вступает системный подход, – пишет Демарк, – на основе которого индикаторы выбираются и систематизируются».

Демарк поясняет, что сам работает на втором уровне, создавая собственные индикаторы. Хотя он может систематизировать свои индикаторы, предпочитает не делать этого, главным образом потому, что это ограничит его креативность.

Один из этапов работы Демарка с индикаторами заключается в уникальном рассмотрении временных периодов. «Мы, в отличие от других, не пользуемся такими терминами, как “долгий”, “короткий”, “средний” временны́е периоды, – поясняет Демарк. – Большинство людей, говоря “краткосрочный”, подразумевают двухнедельный интервал. Мы используем этот термин в контексте доходности. Мы можем сказать, что изменение цен на 10 % является краткосрочным, на 25 % – среднесрочным, а более чем на 25 % – долгосрочными. Мы можем получить доход, который некоторые сочтут двухнедельным, всего за час, а потом выйти из позиции».

В поисках «Святого Грааля»

В отличие от других, Демарк не проявляет никакого беспокойства, говоря о своей цели: он использует временны́е индикаторы для прогнозировании ситуации на рынке. «Бывают времена, когда наши прогнозы настолько точны, что просто пугаешься, – указывает он. – Но бывают времена, когда мы ошибаемся».

Демарк охотно признает, что цель его жизни – найти «Святой Грааль» рынка, т. е. тот неуловимый, но совершенный индикатор, который может прогнозировать дальнейшие движения рынка. «Мы ищем “Святой Грааль” и в конце концов я его найду. Мы уже нашли кое-что, дающее очень точные прогнозы, но теперь все это надо внести в компьютер и автоматизировать процесс».

И последний совет Демарка: «Несмотря на то что торговая стратегия очень важна, еще важнее дисциплина торговли и навыки управления финансами. Не имея этих двух важных элементов, трейдер обречен на неудачу».

Том Демарк работает в инвестиционном бизнесе более 40 лет. Получив степени бакалавра искусств и магистра (мастера) делового администрирования и закончив школу права, Демарк начал работать в одной из наиболее быстро растущих фирм, занимавшихся инвестиционным консалтингом. Он стал президентом дочерней фирмы, оказывавшей услуги по маркет-таймингу многим крупнейшим и наиболее успешным фондам и трастам США. В течение 17 последних лет Демарк является особым советником Стива Коэна, директора компании SAC Capital. Кроме того, Демарк является президентом компании Market Studies LLC, поставщика услуг по маркет-таймингу компаниям Bloomberg, Thomson Reuters CQG и DeMark Prime. Демарк написал три книги-бестселлера и выступает на многих международных инвестиционных форумах и семинарах. Также он регулярно появляется в финансовых передачах.



Что дальше?

В следующей главе я сообщу читателям о множестве полезных ресурсов, включая данные о том, куда обращаться за помощью, а также приведу индикаторы, графики, литературу и группы обсуждения акций.

Глава 12

Где искать помощь

Если вы только собираетесь стать участником финансовых рынков, обучайтесь, читайте книги, изучайте и анализируйте нужную информацию. Не полагайтесь на то, что всю домашнюю работу за вас сделают другие. Постижение фондового рынка может стать для вас делом всей жизни. И чтобы преуспеть в этом, необходимо постоянно повышать уровень своих знаний. Эта книга всего лишь один маленький шаг в нужном направлении. Следующий шаг – за вами. А теперь – некоторые полезные ресурсы и идеи, заслуживающие дальнейшего изучения.

Служба поддержки

Как уже отмечалось, если в процессе чтения этой книги у вас появились вопросы, позвоните в службу поддержки вашей брокерской фирмы. До тех пор пока вы являетесь их клиентами, специалисты фирмы должны отвечать на ваши вопросы. (Можно также послать мне письмо по электронной почте.) Наконец, если вам захочется самостоятельно изучить индикаторы, привожу список некоторых полезных ресурсов.

Литература для начинающих трейдеров и инвесторов

Перечисленные ниже книги должны помочь вам расширить знания о фондовом рынке и больше узнать об индикаторах рынка.

Kahn М. Technical Analysis Plain and Simple (FT Press, 3rd edition, 2010) / Кан М. Обыкновенный технический.

O’Neil W. J. How to Make Money in Stocks (McGraw-Hill, 4th edition, 2009) / О’Нил У. Дж. Как делать деньги на фондовом рынке[11]. (В бестселлере инвесторам рассказывают, как зарабатывать на рынке, используя системный основанный на правилах подход.)

Murphy J. J. The Visual Investor: How to Spot Market Trends (Wiley, 2009) / Мерфи Дж. Дж. Визуальный инвестор. Как определять тренды рынка[12]. (Вдумчивое введение в технический анализ и нюансы использования индикаторов рынка.)

Sipley R. Market Indicators: The Best-Kept Secret to More Effective Trading and Investing. (Bloomberg, 2009) / Сипли Р. Индикаторы рынка: самый главный секрет для более успешной торговли и инвестирования. (Понятная и основанная на добросовестных исследованиях книга, помогающая долгосрочным инвесторам использовать индикаторы рынка.)

Turner T. A Beginner’s Guide to Short-Term Trading (Adams Media, 2008) / Тернер Т. Краткосрочный трейдинг. Руководство для начинающих[13]. (Написанная легким, понятным языком, предназначенная для начинающих трейдеров книга-бестселлер о тактике и инструментах краткосрочной торговли, включая индикаторы рынка.)

Schwanger J. Market Wizards (Marketplace Books, classic edition, 2006); The New Market Wizards (Marketplace Books, 2008) / Швангер Дж. Волшебники рынка; Новые волшебники рынка. (Автор этих двух классических книг погружается в мысли успешных трейдеров.)

Baumohl B. The Secrets of Economic Indicators (Wharton, 2007) / Баумоль Б. Секреты экономических индикаторов[14]. (Подробная, доступно изложенная инструкция, помогающая инвесторам пользоваться экономическими индикаторами и интерпретировать их значения.)

Lefevre E. Reminiscence of a Stock Operator (Wiley, revised edition, 2006) / Лефевр Э. Воспоминания биржевого спекулянта[15]. (Обязательная для прочтения классическая работа об авантюрных сделках легендарного трейдера Джесси Ливермора. Эта книга сегодня сохраняет ту же актуальность, какую имела в 1920-х гг.)

Lowenstein R. When Genius Failed (Random House, 2001) / Ловенстайн Р. Когда гений терпит поражение[16]. (Бестселлер о взлете и падении Long-Term Capital Management, хедж-фонда, которым руководили умнейшие люди США.)

MacKay C. Extraordinary Popular Delusions and the Madness of Crowds (Wiley, 1995) / Маккей Ч. Наиболее распространенные заблуждения и безумства толпы[17]. (Эта классическая, написанная еще в XIX в. книга свидетельствует о том, что человеческое поведение, по-видимому, никогда не меняется.)

Elder A. Trading for a Living (Wiley, 1993) / Элдер А. Как зарабатывать на жизнь, играя на фондовом рынке[18]. (Бестселлер о психологических проблемах, возникающих на рынке, а также о том, как использовать индикаторы рынка в процессе трейдинга.)

Hirsch J. A., Hirsch Y. Stock Trader’s Almanac (Wiley) / Хирш Дж. Э., Хирш Й. Альманах трейдера на фондовом рынке. (Популярный ежегодный альманах, насыщенный календарными индикаторами, в том числе графиками, графиками за прошлые периоды, информацией по рынку и экономическими событиями.)


Книги для опытных трейдеров

Авторы перечисляемых далее книг исследуют торговлю и индикаторы рынка более подробно.

Luby B. Trading with VIX (Wiley, 2011) / Лаби Б. Торговля на основе VIX.

Perl J. DeMark Indicators (Bloomberg, 2008) / Перл Дж. Индикаторы Демарка.

Willain P. Value in Time: Better Trading through Effective Volume (Wiley, 2008) / Уиллейн П. Стоимость во времени: более успешная торговля с индикатором эффективного объема.

Ord T. The Secret Science of Price and Volume (Wiley, 2008) / Орд Т. Тайная наука цены и объема торгов.

Tharp V. K. Trade Your Way to Financial Freedom (McGraw-Hill, 2006) / Тарп ван К. Трейдинг – ваш путь к финансовой свободе[19].

Morris G. Candlesticks Charting Explained (McFraw-Hill, 2006) / Моррис Г. Японские свечи[20].

Appel G. Technical Analysis: Power Tools for Active Investors (FT Press, 2005) / Аппель Дж. Технический анализ. Эффективные инструменты для активного инвестора[21].

Colby R. The Encyclopedia of Technical Market Indicators (McGraw-Hill, 2003) / Колби Р. Энциклопедия технических индикаторов рынка[22].

Pring M. J. Technical Analysis Explained (McGraw-Hill, 2002) / Принг М. Дж. Разбираемся в техническом анализе.

Bollinger J. Bollinger on Bollinger Bonds / Боллинджер Дж. Джон Боллинджер о лентах Боллинджера[23].

Nison S. Japanese Candlestick Charting Techniques (Prentice Hall, 2001) / Нисон С. Методы построения графиков на основе японских свечей.

Achelis S. B. Technical Analysis for Financial Markets (McGraw-Hill, 1999) / Акелис С. Б. Технический анализ финансовых рынков[24].

Farley A. The Master Swing Trader (McGraw-Hill, 2000) / Фарли А. Мастерство свинг-трейдера[25].

Murphy J. J. Technical Analysis of the Financial Markets (NY Institute of Finance, 1999). / Мерфи Дж. Дж. Технический анализ финансовых рынков.

Williams L. Long-Term Secrets for Short-Term Trading (Wiley, 1999) / Уильямс Л. Долгосрочные секреты для краткосрочной торговли.

Brown C. Technical Analysis for the Trading Professional (McGraw-Hill, 1999) / Браун К. Технический анализ для профессионального трейдера.

Arms R. The Arms Index (TRIN Index) (Marketplace Books, 1996) / Армс Р. Индекс Армса (TRIN).

Raschke L. Street Smarts: High Probability Short-Term Strategies (M. Gordon Publishing, 1996) / Рашки. Л. Биржевые секреты. Высокоэффективные стратегии краткосрочной торговли[26].

Wilder W. New Concepts in Technical Trading Systems (1978) / Вайлдер У. Новые концепции торговых систем на основе технического анализа.

Сайты, на которых публикуются индикаторы рынка

www.stockcharts.com. Сайт, созданный для того, чтобы информировать посетителей обо всех аспектах технических индикаторов. В разделе Chart School (Школа графиков) вы получите обширную информацию о том, как пользоваться разными индикаторами. Сайт имеет информативный блог, в котором с помощью индикаторов рынка анализируют фондовый рынок. Если вы большой поклонник индикаторов рынка, то вам необходимо посетить этот сайт.

www.market-garmonics.com. Сайт, содержащий графики и многочисленные опросы настроений, включая Investors Intelligence, Consumer Confidence, отношение пут / колл CBOE и индекс волатильности. На домашней странице вызовите ссылку Market Momentum (Импульс рынка).

www.barchart.com. Один из самых ранних сайтов поддержки трейдеров в использовании графиков. В разделе Learning Center (Учебный центр) приводятся консультации по техническим индикаторам.

www.decisionpoint.com. Сайт, созданный для оказания поддержки трейдерам в использовании технических индикаторов. В разделе Learning Center обучайтесь использованию индикаторов. Сайт популярен среди опытных технических аналитиков.

www.bigcgarts.com. Интерактивная программа построения графиков, включающая индикаторы рынка.

www.investopedia.com. Сайт, содержащий термины и комментарии по индикаторам рынка, а также множество других терминов по фондовому рынку. Сайт ориентирован на начинающих инвесторов и трейдеров.

www.wsj.com. Онлайн версия и ежедневные печатные издания The Wall Street Journal, содержащие ключевую информацию о фондовом рынке и новости для трейдеров и инвесторов. В разделе Market Data Center (Центр рыночной информации) приведены значения многих индикаторов. Для входа в раздел пройдите по ссылке Market Data (Рыночная информация) на главной странице сайта.

www.barrons.com. Онлайн версия и еженедельные печатные издания Barron’s, содержащие ту же ключевую рыночную информацию для трейдеров и инвесторов, публикуемую the Wall Street Journal. В разделе сайте Market Data Center приводятся результаты многочисленных индикаторов. Для входа в раздел пройдите по ссылке Market Data в выпадающем меню на главной странице сайта.

www.investors.com. Онлайн версия и ежедневное печатное издание бюллетеня Investor’s Business Daily, содержащие ключевую рыночную информацию и новости для трейдеров и инвесторов. В разделе Market Pulse (Пульс рынка) приведены краткие сведения об уникальных индикаторах этого издания.

www.ft.com. Британская газета Financial Times, содержащая ключевую рыночную информацию и новости для трейдеров и инвесторов, однако с проекцией на Европу.

www.forbes.com. Онлайн и печатная версии журнала Forbes, которые содержат финансовые новости, аналитические материалы и прогнозы по фондовому рынку.

www.google.com/finance. Google Finance, содержащая программное обеспечение для построения графиков, новости и котировки. Также можно осуществлять поиск новостей на Google, введя в поисковике слова market indicator.

www.finance.yahoo.com. Раздел Yahoo! Finance, содержащий программное обеспечение для построения графиков, новости и котировки акций. Выберите раздел Market Stats (Рыночная статистика) в меню Investing (Инвестирование), в котором можно посмотреть значения многих индикаторов. Вы также можете осуществлять поиск новостей на Yahoo! введя в поисковике слова market indicator.

www.cnbc.com. Сайт телеканала CNBC, публикующий последние финансовые новости и комментирующий их. Для просмотра значений индикаторов рынка откройте раздел Markets (Рынки) на главной странице сайта. Для желающих получить дополнительную информацию телеканал в течение дня постоянно освещает новости фондового рынка и комментирует их.

www.bloomberg.com. Bloomberg на своем сайте публикует свежие финансовые новости, содержит экономические календари и некоторую базовую информацию для тех, кто не является подписчиками. Кроме того, Bloomberg в течение дня освещает новости фондового рынка и комментирует эти новости.

www.smartmoney.com. Онлайн и печатное издания Smart Money, содержащие финансовые новости, комментарии и прогнозы состояния фондового рынка.

www.kiplinger.com. Онлайн и печатная версии Kiplinger, которые содержат финансовые новости, комментарии и прогнозы состояния фондового рынка.

www.cnn.com. Онлайн и печатная версии журнала Money, содержащие финансовые новости, комментарии и прогнозы состояния фондового рынка.

www.activetrademag.com. Ежемесячный онлайн журнал Active Trader’s, ориентированный на трейдеров и часто публикующий обширные интервью и анализ индикаторов рынка.

www.marketwatch.com. Сайт, содержащий новости и статьи о фондовом рынке, в том числе множество комментариев из независимых источников. В разделе Front Page (Первая полоса) часто приводится анализ индикаторов рынка, например в информационных бюллетенях советников по инвестициям.

www.briefing.com. Сайт, предоставляющий трейдерам и инвесторам результаты независимого анализа и комментарии, идеи для торговли и инструменты для анализа.

www.schaefferaresearch.com. Сайт, содержащий статьи и комментарии, касающиеся индикаторов рынка, а также информацию о ситуации на фондовом рынке и рынке опционов.

www.aaii.com. Сайт Американской ассоциации частных инвесторов, содержащий результаты опроса настроений членов ассоциации.

www.investirsintelligence.com. Сайт Investors Intelligence, содержащий результаты опроса настроений советников по инвестициям.

www.cboe.com. Сайт Чикагской биржи опционов, содержащий прежде всего обучающие материалы по опционам, значения отношения пут / колл CBOE и индикатора VIX.

www.ice.com. Сайт Международной биржи ценных бумаг, содержащий главным образом материалы об опционах, включая значения отношения колл / пут ISEE.

www.seekingalpha.com. Блог Seeking Alpha, содержащий новости, статьи и инвестиционные идеи, ориентированные на трейдеров и инвесторов, в том числе статьи об использовании индикаторов рынка.

www.thekirkreport.com. Чарльз Кирк, создатель The Kirk Report, занимается поиском ключевой информации о фондовом рынке, в том числе об индикаторах рынка, и публикует ссылки на них на своем популярном сайте.

www.tradesnarrative.com. Блог Trader’s Narrative, часто содержащий комментарии и анализ индикаторов рынка, особенно индикаторов настроений.

www.indexindicators.com. На этом сайте публикуются значения более чем 450 индикаторов рынка, включая многочисленные индексы акций иностранных компаний.

www.moneyshow.com и www.tradersexpo.com. Сайты Money Show и Traders Expo – популярные демонстрационные сайты, в работе которых участвуют «сверхзвезды» торговли и инвестирования. На первом из этих двух сайтов также содержатся рекомендации по инвестированию.


Группы по обсуждению фондового рынка

Форумы трейдеров можно поискать через брокерские фирмы. Если вы не уверены, где искать такие форумы, используйте поисковики и через них найдите дискуссионные группы, среди которых есть приведенные ниже наиболее известные группы, обсуждающие акции:

messages.yahoo.com (Yahoo!)

groups.Google.com (Google)

www.ragingbull.com (Raging Bull)

www.investors.com (IBD Community)

www.traders-talk.com (Traders-Talk)

www.trade2win.com (Trader 2 Win)

www.elitetrader.com (Elite Trader)

groups.google.com/group/marketslist (Markets List)

www.investorvillage.com (Investor Village)

www.siliconinvestor.com (Silicon Investor)

value-in-time@googlegroups.com (Effective Volume)

Проверка идей на исторических данных

С помощью друга-трейдера в гл. 3 мы провели независимую проверку пяти технических индикаторов на исторических данных, воспользовавшись услугами Lab Pro Wealth компании Fidelilty Investment.

Зачем нужны такие проверки? Во-первых, для того чтобы испытать торговые идеи и индикаторы, поиграв в «что если?» с результатами, меняя временны́е периоды и правила. Проверка на исторических данных – мощный и гибкий инструмент, который также может привести к сбережению средств.

Так, несколько лет назад один инвестиционный банк проверил таким образом торговую стратегию Бернарда Мэдоффа по схеме Понци, но результаты, полученные при проверке, не совпали с результатами Мэдоффа. Этот бросающийся в глаза сигнал тревоги убедил банк инвестировать в другие компании, что сберегло портфель его клиентов.

Очевидно, что проверка на исторических данных надежна не на все 100 %. Иногда доходы, кажется, настолько хороши, что это не может быть правдой, но, когда пытаешься воспроизвести эти результаты в реальной жизни, все заканчивается гораздо меньшими доходами и, возможно, даже убытками.

Например, тестирование на исторических данных не включало ложные или вводящие в заблуждение сигналы, негативно влиявшие на результаты. При такой проверке исходят из допущения, что человеческое вмешательство отсутствует, а это, вероятно, нереалистично в отношении большинства розничных трейдеров. К тому же то обстоятельство, что эти индикаторы работали в прошлом, не гарантирует их эффективности в будущем: условия могут измениться.

Мой друг-трейдер выбрал очень бурный трехлетний период, в течение которого на один год пришелся обвал рынка. На следующий год рынок быстро восстановился. (Речь идет о периоде с 2007 по 2010 г.). В нашу игру мы включили все акции компаний, входящих в состав S&P 500, и допустили, что в каждую акцию инвестируется 5000 долл. Мы также проверяли индикаторы на стратегии «купил и держи», покупая акции каждой компании из S&P 500 только по одному разу (5000 долл. × 500) и удерживая их.

Из-за ограниченности во времени мой друг-трейдер не смог провести точную, подробную проверку, которой требуют профессиональные трейдеры и статистики. Это было просто первым «прогоном» теста, что должно было дать нам представление о том, как действовали индикаторы в течение выбранного наугад трехлетнего периода. Основываясь на результатах проведенной проверки, я пришел к выводу: не следует отдавать предпочтение одному индикатору, отказываясь от другого. Если эти проверки что-то и показали, то свою мощь и потенциал.

Что я обнаружил? Во-первых, в большинство программ проверок встроены различные стратегии. Например, можно быстро проверить стратегию пересечения скользящих средних за любой период времени. Такую проверку

можно провести и по многим другим популярным индикаторам. Когда мой друг проводил проверку индикаторов, он не учитывал стоп-лоссы, поэтому результаты оказались несколько искаженными. Хотя все индикаторы показывали большой прирост, довольно интересна категория «максимальная просадка» (Maximum Drawdown). Этот термин описывает момент времени, когда инвестор или трейдер несет максимальные убытки. В период максимальной просадки рынка почти все индикаторы показывали довольно большие снижения. Мой друг-трейдер объяснил: это произошло вследствие того, что мы не использовали стоп-лоссы, поэтому убытков следовало ожидать.

Когда большинство людей рассматривают результаты проведенной на исторических данных проверки, они сначала смотрят на «чистую прибыль». Если бы читатели увидели окончательные результаты проверки наших индикаторов, это произвело бы на них впечатление. Но профессионалов, возможно, больше заинтересовала бы категория «максимальная просадка», поскольку для них крупные убытки неприемлемы.

И еще одна «вкусненькая» новость: каждый отдельный индикатор на протяжении трехлетнего периода превосходит стратегию «купи и держи». Впрочем, неудивительно, что в последний год трехлетки, когда рынок вырос почти на 70 %, эта стратегия оказалась почти столь же успешной, как и действия, подсказанные индикаторами.

Помимо отказа от стоп-лоссов некоторое время ушло на согласование правил. Со скользящими средними все было просто: когда 20-дневное скользящее среднее пересекало 50-дневное скользящее среднее снизу вверх, мы покупали. Когда же 20-дневное скользящее среднее пересекало 50-дневное скользящее среднее сверху вниз, мы продавали. Легко создать правила и для MACD: когда линия MACD пресекала нулевую линию снизу вверх, мы покупали, а когда она опускалась ниже нулевой линии, мы продавали.

Однако правила для RSI, стохастика и полос Боллинджера не столь очевидны. В качестве эксперимента мы покупали тогда, когда значения RSI были ниже 30, и продавали, когда значения RSI превышали 70. Работая со стохастическим осциллятором, мы использовали значения 20 и 80, хотя понимали, что эти значения не дают оснований для проведения сделок.

Если читателям интересно, сообщаю, что лучшие результаты давали полосы Боллинджера, возможно, потому, что выбранный нами трехлетний период характеризовался высокой волатильностью и полосы Боллинджера автоматически адаптировались к такой рыночной среде и автоматически расширялись при усилении волатильности. RSI и скользящие средние прочно занимали второе место и приносили огромные доходы.

Я подумал об опубликовании результатов проведенных на основе исторических данных проверок, но не считаю правильным включать в публикацию результаты первого теста. Когда в программу проверки введены данные, мы можем продолжать эксперименты. Несмотря на то что результаты, полученные в прошлом, не могут гарантировать доход в будущем, проверка помогает установить, какие индикаторы лучше всего подходят для текущей и будущей рыночной конъюнктуры.




Графики

Ниже приведены дополнительные графики технических индикаторов, рассмотренных в этой книге.

Рисунок 12.1

MACD (Схождение / расхождение скользящих средних)
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Источник: Джеральд Эппел.





Рисунок 12.2

SQN (Показатель качества системы)

[image: ]
Примечание. Показатель качества системы для акций в составе S&P 500 на закрытие торгов 17 мая 2010 г. Обратите внимание: несмотря на то, что значения SQN все еще нейтральны, их изображения на графике выглядят весьма зловеще.





Рисунок 12.3

Williams %R (Процентный диапазон Уильямса)
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Источник: Ларри Уильямс.





Рисунок 12.4

TD Sequential
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Источник: Томас Демарк, CQG Inc., copyright 2010; все права защищены по всему миру (www.sqg.com).





Рисунок 12.5

Дни дистрибуции
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Источник: Investor’s Business Daily, copyright 2010; все права защищены.





Рисунок 12.6

Индекс силы

[image: ]
Источник: Александр Элдер.





Комментарий. Этот график по акциям компании Disney показывает, что, когда тренд идет вверх, а краткосрочный индекс силы опускается ниже своей средней линии, это является сигналом к покупке. Медвежьи дивергенции, отмеченные диагональными стрелками, подают сигнал к продажам.




Рисунок 12.7

Эффективный объем
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Источник: Паскаль Уиллейн.

Комментарий. Первый график иллюстрирует покупательную способность, толкающую акции Nexen, Inc. в противоположную сторону. На втором графике приводятся результаты сравнения денежного потока по акциям различных компаний в одной отрасли. Можно заметить, что Nexen, Inc. выделяется на фоне других компаний (Денежный поток = Эффективный объем × Цена).




Рисунок 12.8

Полосы Боллинджера

[image: ]
Источник: материал любезно предоставлен компанией Bollinger Capital (www.BollingerBands.com).

Словарь: наиболее популярные технические индикаторы

Несмотря на то что существуют сотни технических индикаторов, ниже приведены формулировки краткого перечня самых популярных индикаторов, которые можно найти в программах многих брокерских фирм.

Индикатор накопления / распределения (Accumulation Distribution), линия накопления / распределения, – кумулятивный индикатор, позволяющий оценить объем денежных средств, которые инвестируются и выводятся из каких-либо акций.

Индекс среднего направления (Average Directional Index, ADX) определяет силу действующего в настоящий момент тренда.

Средний истинный диапазон (Average True Range) измеряет волатильность конкретной акции.

Ширина полос Боллинджера (Bollinger Band Width) – один из двух индикаторов (второй – %B, процентный индикатор Боллинджера), которые можно вывести из полос Боллинджера.

Полосы Боллинджера (Bollinger Bands) измеряют увеличение и уменьшение волатильности посредством полос, которые отстоят на два стандартных отклонения выше и ниже 20-дневной скользящей средней.

Индекс волатильности NASDAQ 100 (CBOE Nasdaq Market Volatility, VXN) измеряет волатильность рынка, выраженную через волатильность цен опционов на акции, входящие в индекс NASDAQ 100.

Индекс волатильности Чикагской биржи опционов (CBOE Volatility Index, VIX) – измеряет волатильность рынка, выраженную через волатильность цен опционов на акции, входящие в индекс S&P 500.

Денежный поток Чайкина (Chaikin Money Flow, CMF) используют для определения того, покупаются или распродаются конкретные акции.

Импульсный осциллятор Чанда (Chande Momentum Oscillator, CMO) позволяет определить, что с акциями – они перекуплены или перепроданы.

Индекс товарного канала (Commodity Channel Index, CCI) – осциллятор, используемый для определения перекупленности / перепроданности определенных акций, а также для установления циклических колебаний цен на сырье.

Экспоненциальное скользящее среднее (Exponential Moving Average, EMA) придает больший вес последним ценам закрытия.

Канал Келтнера (Keltner Channel) – индикатор-«конверт» с полосой фиксированной ширины, измеряющий движение цен акций.

MACD (Схождение / расхождение скользящих средних, Moving Average Convergence Divergence) – импульсный индикатор, показывающий взаимосвязь между двумя скользящими средними, который может помочь в определении моментов входа в рынок и выхода из него.

Осциллятор Макклеллана (McClellan Oscillator, MO) – импульсный осциллятор чистого роста (рост за вычетом падения), дающий больше информации о линии роста / падения и измеряющий рост показателей ширины рынка.

Индекс суммирования Макклеллана (McClellan Summation Index, MSI) – индикатор ширины, определяеющий господствующий на рынке тренд.

Индекс денежного потока (Money Flow Index, MFI) – импульсный индикатор, измеряющий силу потока инвестиций в определенные акции и оттока средств из этих акций и принимающий положительные или отрицательные значения.

Конверт скользящего среднего (Moving Average Envelope, MAE) – индикатор, ограниченный двумя другими скользящими средними (конверт); разработан для определения изменений тренда.

Индекс отрицательного объема (Negative Volume Index) анализирует снижение объема торгов по сравнению с предыдущим днем.

Индекс изменения цен Нью-Йоркской фондовой биржи (NYSE TICK) – индикатор, которым пользуются, главным образом, при внутридневной торговле; с его помощью отслеживают краткосрочную перекупленность и перепроданность.

Индекс Армса (NYSE TRIN, Arms Index) – индикатор ширины рынка, определяющий состояния перекупленности и перепроданности.

Индикатор балансового объема (On Balance Volume, OBV) – импульсный индикатор, анализирующий объема притока средств в определенные акции и оттока средств из них.

Параболическая система SAR («стоп и разворот») (Parabolic Stop and Reverse, Parabolic SAR) – индикатор, используемый для выставления стоп-заявок по отслеживаемой цене по коротким и длинным позициям в зависимости от направления тренда.

Индекс положительного объема (Positive Volume Index, PVI) – индикатор, позволяющий установить дни, когда объем торгов увеличивается по сравнению с предыдущим днем.

Коэффициент «цена / прибыль» (Price/Earnings (P / E) Ratio) – «прадедушка» фундаментальных индикаторов; помогает инвесторам определять, какие акции обладают лучшей ценой.

Ценовой осциллятор (Price Oscillator, PO) – импульсный осциллятор, практически тождественный MACD; генерирует сигналы к покупке и продаже при расхождении и схождении скользящих средних.

Индикатор скорости изменения цены (Price Rate of Change, ROC) – импульсный осциллятор, действующий как индикатор перекупленности или перепроданности конкретных акций.

Индикатор сравнения относительной силы (Relative Strength Comparison, RSC) позволяет сравнивать доходность акций с определенным индексом и определять их относительную силу или слабость.

Индекс относительной силы (Relative Strength Index, RSI) – импульсный индикатор, используемый для определения перекупленности и перепроданности.

Стохастический осциллятор, стохастик (Stochastics) – импульсный индикатор, используемый для определения перекупленности и перепроданности.

Процентный диапазон Уильямса (Williams %R) – импульсный индикатор, используемый для определения перекупленности и перепроданности.

Примечание. За дополнительной информацией о любом из упомянутых выше индикаторов обращайтесь в образовательные разделы сайтов: www.stockcharts.com, www.investopedia.com, www.barchart.com или www.decisionpount.com (названы лишь некоторые сайты).


Сигналы индикаторов

Ниже перечислены самые популярные индикаторы с инструкциями по покупке и продаже. Помните: это только рекомендации, а не реальные сделки или установленные правила. По мере изменения рынка могут меняться и значения индикаторов.

Важное примечание. Перед совершением сделки для подтверждения всегда используйте другие индикаторы.

Опрос настроений Американской ассоциации частных инвесторов (American Association of Individual Investors)
● Покупать: если более 50 % членов Американской ассоциации частных инвесторов настроены по-медвежьи, можно совершать покупки; если медвежьи настроения разделяют 60–70 % членов ассоциации, то это однозначный сигнал покупать.

● Продавать: если более 60 % членов Американской ассоциации частных инвесторов настроены по-бычьи, можно продавать; если бычьи настроения разделяют 70 % членов этой ассоциации, то это однозначный сигнал к продажам.

Опрос настроений советников по инвестициям Investors Intelligence (Investors Intelligence Advisor Sentiment Survey)
● Покупать: если свыше 50 % авторов независимых финансовых бюллетеней настроены по-медвежьи, можно покупать; если медвежьи настроения разделяют 60 % таких авторов, то это однозначный сигнал покупать.

● Продавать: если более 50 % авторов независимых финансовых бюллетеней настроены по-бычьи, можно продавать; если медвежьи настроения разделяют 60 % таких авторов, то это явный сигнал к продажам.

Отношение пут / колл Чикагской биржи опционов (CBOE Put / Call Ratio)
● Покупать: если значение этого отношения превышает 1,0 (т. е. покупается больше опционов пут), то это сигнал к покупкам; если значение указанного соотношения превышает 1,20, то это явный сигнал к покупкам.

● Продавать: если значение этого отношения ниже 0,75 (т. е. покупается больше опционов колл), то это сигнал к продажам; если значение указанного соотношения ниже 0,50, то это явный сигнал к продажам.

Отношение колл / пут Международной биржи ценных бумаг (ISEE Call / Put Ratio)
● Покупать: если значение отношения колл / пут «только акций» ниже 100 (т. е. покупается больше опционов пут), то это сигнал к покупкам; если значение указанного отношения ниже 65, то это однозначный сигнал к покупкам.

● Продавать: если значение отношения колл / пут «только акций» превышает 250 (т. е. покупается больше опционов колл), то это сигнал к продажам; если значение указанного отношения превышает 350, то это однозначный сигнал к продажам.

Индекс волатильности Чикагской биржи опционов (VIX)
● Покупать: если значение VIX достигает 40, то на рынке опционов царит паника, поэтому следует подумать о покупках; если значение VIX превышает 50, то рынок, возможно, приближается к минимумам.

● Продавать: если значение VIX падает ниже 20, то трейдеры по опционам относительно спокойны; если VIX опускается ниже 12, то эти трейдеры настроены слишком по-бычьи, поэтому следует подумать о продажах; рынок, возможно, близок к максимумам.

Индекс новых максимумов и минимумов (New High – New Low)
● Бычьи настроения: если индекс новых максимумов и минимумов имеет положительное значение (т. е. количество новых максимумов превышает количество новых минимумов), рынок бычий.

● Медвежьи настроения: Если значение индекса новых максимумов и минимумов отрицательное (т. е. количество новых минимумов превосходит количество новых максимумов), то на рынке преобладают медвежьи настроения.

Индекс Армса (Arms Index, TRIN)
● Покупать: если значение индекса Армса на закрытии торгов превышает 2,0, то это может быть сигналом покупать; если значение индекса превышает 4,0 (что может означать панику на рынке), то это явный сигнал к покупкам.

● Продавать: если значение индекса на закрытии торгов опускается ниже 0,50, то это сигнал к продажам, а значения индекса ниже 0,30 (что означает быстрый рост) могут служить явным сигналом к продажам.

Линия роста / падения (Advance-Decline Line)
● Бычьи настроения: если количество акций, цены которых растут, превышает количество акций, цены которых снижаются, то линия повышается, что является сигналом бычьего рынка.

● Медвежьи настроения: если количество акций, цены которых снижаются, превышает количество акций, цены которых растут, то линия опускается, что является сигналом медвежьего рынка.

Скользящие средние (Moving Averages)
● Покупать: если индекс или ценовая линии акции пересекает 50– или 200-дневное скользящее среднее снизу вверх, то это может быть сигналом к покупкам.

● Продавать: если индекс или ценовая линия акции пересекает 50– или 200-дневное скользящее среднее сверху вниз, то это может быть сигналом к продажам.

Схождение / расхождение скользящих средних (MACD)
● Покупать: если линия MACD пересекает нулевую линию снизу вверх, то это может быть сигналом к покупкам.

● Продавать: если линия MACD пересекает нулевую линию сверху вниз, то это может быть сигналом к продажам.

● Покупать: если линия MACD пересекает 9-дневную сигнальную линию (красную или пунктирную) снизу вверх, то это может быть сигналом к покупкам.

● Продавать: если линия MACD пересекает 9-дневную сигнальную линию сверху вниз, то это может быть сигналом к продажам.

Полосы Боллинджера (Bollinger Bands)
● Перекупленность: если рыночная цена (цена акции) пробивает верхнюю границу полосы, то это указывает на перекупленность ценной бумаги.

● Перепроданность: если рыночная цена (цена акции) пробивает нижнюю границу полосы, то это указывает на перепроданность ценной бумаги.

Индекс относительной силы (Relative Strength Index, RSI)
● Перекупленность: если линия RSI поднимается выше 70, то это сигнализирует о перекупленности.

● Перепроданность: если линия RSI опускается ниже 30, то это сигнал перепроданности.

Стохастик (Stochastics)
● Перекупленность: если более медленная линия %D (черная) превышает 80, ищите возможность продать.

● Перепроданность: если более медленная линия %D опускается ниже 20, ищите возможность купить.


Заключение

Все сигналы говорят: вперед!

Что дальше?

Теперь, когда мы добрались до конца нашего путешествия по индикаторам, вам решать, что делать дальше. Может быть, вы захотите создать на вашем компьютере закладку, которая позволит вам открывать любимые индикаторы одним щелчком мыши. Или вам, возможно, захочется провести дополнительные исследования или эксперименты с настройками по умолчанию. А может быть, вам захочется разработать собственный индикатор.

И все же мне не хотелось бы оставлять у читателей впечатление, что инструменты и программы – это все, что требуется для успеха в торговле на фондовом рынке. Неудивительно, ведь фондовый рынок продолжает претерпевать драматические изменения. Рынок всегда ставит вопрос о выживании, и некоторые люди пойдут практически на все, чтобы преуспеть. Это еще одна причина, по которой торговля является такой сложной деятельностью.

Разумеется, вы не узнали всего, что необходимо знать об индикаторах, но, по меньшей мере, начало положено. Когда вы закроете эту книгу и начнете новое путешествие, помните: торговля не простое занятие. Однако, вооружившись индикаторами и самой последней информацией, вы сможете получить доход. Эмоционально подготовьтесь к тяжкой битве, идите против течения и совершайте сделки, когда шансы в вашу пользу.

Какие бы решения вы ни принимали, я надеюсь, что временами вы будете возвращаться к этой книге. И хотя какие-то индикаторы будут появляться и исчезать, какие-то будут уничтожены по мере изменения рынка, приведенные в этой книге рекомендации должны выдержать испытание временем.

Хочу поблагодарить вас за время, которое вы уделили моей книге. Если какой-нибудь из индикаторов позволит вам заработать или сберечь деньги, я буду рад за вас. А еще важнее для меня то, что я, надеюсь, побудил вас продолжать обучение, узнавать больше об индикаторах.

Счастливого пути. Я желаю вам удачи.

Как связаться со мной

Я несу полную ответственность за все ошибки, которые могут быть в этой книге, но если какие-то ошибки обнаружат читатели, пусть они сообщат мне об этом для того, чтобы я смог внести корректировки в будущие издания. Если у читателей возникают какие-либо вопросы, они могут без стеснения писать мне на электронную почту: msincere@gmail.com – или на мой сайт: www.michaelsincere.com.

Всегда рад узнать мнение читателей.
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Примечания
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Если вы пользуетесь сайтом StockCharts.com, перед обозначением необходимо поставить знак $. Другие программы построения графиков могут использовать другие обозначения. Вы можете узнать подробности в своей брокерской фирме.
Вернуться
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Если вы пользуетесь StockCharts.com, перед обозначением необходимо поставить знак $. Другие программы построения графиков могут использовать другие обозначения. Уточните в вашей брокерской фирме, каким обозначением пользуется она.
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Если вы пользуетесь StockCharts.com, перед обозначением необходимо поставить знак $. Другие программы построения графиков могут использовать другие обозначения. Уточните в вашей брокерской фирме, каким обозначением пользуется она.
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Если вы пользуетесь StockCharts.com, перед обозначением необходимо поставить знак $. Другие программы построения графиков могут использовать другие обозначения. Уточните в своей брокерской фирме, каким обозначением она пользуется.
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Ниже будет показано, как менять настройки по умолчанию для любого графика. Как только вы научитесь это делать, то сможете менять заданные промежутки времени, типы графика и – что важнее всего – поймете, где спрятаны все остальные индикаторы!
Вернуться
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Разговорное название Нью-Йоркской фондовой биржи. – Примеч. ред.
Вернуться
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Если вы пользуетесь StockCharts.com, перед обозначением необходимо поставить знак $. Другие программы построения графиков могут использовать другие обозначения. Вы можете узнать подробности в своей брокерской фирме.
Вернуться
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Человек, лучше воспринимающий поступающую информацию при помощи зрения. – Примеч. ред.
Вернуться

9

Под днями дистрибуции подразумеваются дни, когда по сравнению с предыдущим днем торгов происходит рост торговых оборотов при сохранении рыночной цены акций на прежнем уровне. – Примеч. ред.
Вернуться

10

Один из крупнейших ритейлеров США с более чем столетней историей, который был окончательно ликвидирован в 2001 г. – Примеч. ред.
Вернуться

11

О’Нил У. Дж. Как делать деньги на фондовом рынке. М.: Альпина Паблишер, 2008, 2011.
Вернуться
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Мерфи Дж. Дж. Визуальный инвестор. Как определять тренды рынка. М.: SmartBook, Евро, 2010.
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CPOUHBIA YPOBEHS, pasmep KoToporo — 30,0%.

M3ameneHme no cpasHeHmio ¢ npeasiAy e Hepenei
Bbiuby HacTpoeHHs: 8,0

BokoBble HacTpoeHHs: +6,2
Mepgenmbm HacTpoerus: +1,8

CpeaHmii RONrOCPOUHBI YpoBeHs
Bbiubi HacTpoeHns: 39%
Bokosbie HacTpoeHwsi: 31%
Mensexbw HacTpoerms: 30%





_030_2.png
CooTHoueHme
O6uiee oTHoweHMe nyT / Konn
OTHOWEHME MYT / KOAN 10 ONUMOHAM Ha UHAEKCH!

OTHOWEHME NYT / KON M0 ONUMOHAM Ha aKLMN

Wnaexc Bonatunrocu CBOE (VIX) oTHowenws nyT / konn

1,19
1,64
0,82
0,25






_115.png
Uena

A Jidopus.
+la s
TeHuiis

03a604€HHOCTD.
<Tonbko

6Gea naHmKme

BosGympeHHe.

+BaToT paz Orpuuanme
soeweTaK: ReACTBHTENLHOGTH.
«Bee eule
OnTuMuIM. o6paayercss
o 1 BNpAME
cTakoauTes Crpax.
nyswer “MHe 37010 Gonble
He BuieCTH

Kanutynauus.
“Mpoziam Bce,

Hapempa.
+Bo3MOKHO

Hanexna. W HewmemnenHo: oy
«BOaMOMHO

aoer Hesepue.
THes. «/la He MOMeT

«Kro caenan 3TOr0 6biTb»

37000 MO+ OTuabe.
«HUKOTA@ YHE
e craer ey,

Bpems





_156.png
$SPX (qHesnoit paduk) 1078,46

1200

] OGuew e onpegenen

1180

1160

1140

H120
r100






_077.png
$SPX (Weekly) 1095.31

1500

T

1400

1300

1200

1000

200

o A
%

800

MACD (12.26,9) 1.891,13.383, ~11.401

700

el

MACD 7 Signal

Line e

100






_096.png
RSI(14) 46.94

$SPX (Daily) 100531
N N\ 4
v V






_087.png
[~ $SPX (Weekly) 1085.31
|-BB (20,20) 1045.43 ~1133.20 ~1221.16

Upper
Bofinger Band

1221.16]

A 100
= 0851
APrice

G

- 1000

= Lower
- Midde Bflnger 950
Balinger
Band 00






_037_2.png
lena otkpbius,  MakcumansHoe Munmumanshoe Liena saKphiTs,
nonn. snauenme, nonn. anauennue, aonn. aonn.

22,64 22,87 21,76 21,99






_025.png
Bbiuby HacTpoenns, % Mensenbu HacTpoennus, % Koppextuposxa, %

38,50 31,90 29,60
39,80 28,40 31,80
39,30 29,20 31,50
43,80 24,70 31,50
47,20 24,70 28,10
56,00 18,70 25,30
54,00 18,00 28,00

53,30 17,40 29,30





_199_2.png
0=614 t
H=61% gy xom
L= 6021 D Sequentl ol |
L=60% 4 I
Pk AL
f | B
i l ”‘ I
T !
© m | - | |
i T i 7 v w &
117 T il D%W” [ Jal
il i : LA il Il il
I 16 npr 10 I f g L
I\ Lo At
E om sl
& & KU
oseasu= 0
TBSeatd= o

I Aug Sep Oat Nov Dec 2010  Feb  Mar Apr






_202.png
SerTHBHEt 0Gbew arupii Kownarw Nexen, Inc., (8 Teicauax akuwii) sa

— Menkie urpokm 40-greansi nepron
YpoBeHs 300SKTHEHOO 06BeNa A7 KPYTIHBX HTPOKOB Ha KOHew Neproaa: 195
— kpynuie urpokn  YPOBEH: 30ORKTHEHOT OBLEMa AT METKIX ATDOHOR Ha KoKeL nepHoRa: ~288
800
A 600
IN
— 400
A 200
0
T -200
b ? e
oA -600
-800
-1000
© 2 2 2 2 2 2 2 @ @ 2 @ @ 2 @ 2 o o
5 3 : s 3 3 b8 5 :5 8as s s=s 85
§§$ 28 35535398 9§ 2888553 353
2 3 3 I3 I I ST ITT I I8 5. B BB
88 8 33 3 33 I3 I3 888 8 88
Liena axwuit xomnauw Nexen, Inc., 3a 40-anesktii nepnoa
$270
$26.0
$25.0
vy $240
$230
$22.0
M—Smo
$20.0
© o © o2 © © o © © © © @ © © © o o
2 3§ - 3 a B 5 =85 8853 8=23 85
g 8 5 oSz § 8 g8 s S = o=
3 3 3 $ 3 I I 3 I I 3 T 85 BB B BB
888 33 3 I 33 3 33 888 8 38 8





