
×ÀÑÒÜ ÏÅÐÂÀß

ÑÀÌÛÅ  ÏÎÏÓËßÐÍÛÅ 
ÈÍÄÈÊÀÒÎÐÛ  ÐÛÍÊÀ

ÑÀÌÛÉ ÒÎ×ÍÛÉ ÈÍÄÈÊÀÒÎÐ Â ÌÈÐÅ

Åñòü îäèí èíäèêàòîð, êîòîðûé íà ïîðÿäîê òî÷íåå îñòàëüíûõ. Áåç ñî-
ìíåíèÿ, çà ýòèì èíäèêàòîðîì âñåãäà ïîñëåäíåå ñëîâî. Ýòî ñàì ðûíîê. 
Îí ïðåäñòàâëåí îäíèì èç îñíîâíûõ èíäåêñîâ; èíäåêñû Äîó Äæîíñà, 
NASDAQ, S&P 500, Russel 2000 èëè Wilshire 5000 ñàìûå ïîïóëÿðíûå èç 
íèõ.

Ïðîùå âñåãî ýòî ïîêàçàòü íà ãðàôèêå S&P 500 (SPX) çà òðåõëåòíèé 
ïåðèîä. 

Èñòî÷íèê: StockCharts.com.

Äåéñòâóéòå ñëåäóþùèì îáðàçîì: ïîêóïàéòå àêöèè, êîãäà ãðàôèê 
èäåò ââåðõ (ýòî íàçûâàåòñÿ âîñõîäÿùèé òðåíä), è ïðîäàâàéòå, êîãäà 
îí èäåò âíèç (ýòî íàçûâàåòñÿ íèñõîäÿùèé òðåíä). Ëþäè çàðàáîòàëè 
ñîñòîÿíèÿ, ïðèäåðæèâàÿñü ýòîé íåñëîæíîé, íî âåñüìà íàäåæíîé ñòðà-
òåãèè — ñëåäîâàòü çà òðåíäîì íà ðûíêå. 

Âû ñïðîñèòå, çà÷åì íóæíû äðóãèå èíäèêàòîðû, åñëè ñàì ðûíîê ìî-
æåò ðàññêàçàòü òàê ìíîãî? Íà ñàìîì äåëå, ìíîãèå äåéñòâèòåëüíî ñ÷èòà-
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þò: âñå, ÷òî íóæíî çíàòü îá àêöèÿõ, åñòü íà ýòîì ãðàôèêå. Èì âïîëíå 
õâàòàåò ýòîé èíôîðìàöèè, è îòëè÷íî.

Îäíàêî, åñëè âû õîòèòå ëó÷øå ïîíèìàòü, ÷òî ïðîèñõîäèò íà ðûíêå, 
íà ýòîì ãðàôèêå íóæíî ðàçìåñòèòü è äðóãèå èíäèêàòîðû. È òîãäà âû 
óâèäèòå, êàê èíòåðåñíî âðåìåíàìè âåäåò ñåáÿ ðûíîê.

Ïðèìå÷àíèå. Â ýòîé êíèãå èñïîëüçîâàíû ëèíåéíûå ãðàôèêè, ïîòîìó 
÷òî èõ ëåã÷å ÷èòàòü. Â ïðîöåññå ðåàëüíîé òîðãîâëè âû, ñêîðåå âñåãî, 
ïðåäïî÷òåòå ïîëüçîâàòüñÿ ñâå÷íûì ãðàôèêîì, òàê êàê îí áîëåå èíôîð-
ìàòèâåí.

×ÒÎ ÄÀËÜØÅ?

Â ýòîé êíèãå, áîëåå ïîäðîáíî â ãë. 12, áóäóò îïèñàíû äåñÿòêè ðàçëè÷-
íûõ èíäèêàòîðîâ ðûíêà; ñåé÷àñ æå ðå÷ü ïîéäåò î ñàìûõ ïîïóëÿðíûõ 
èç íèõ. Åñëè âû íèêîãäà ðàíüøå íå ïîëüçîâàëèñü ãðàôèêàìè, âàì íàäî 
èçó÷èòü èìåííî ýòîò ìàòåðèàë.

Ïîñêîëüêó âû óæå çíàåòå, ÷òî êàæäûé èíäèêàòîð ìîæåò î ìíîãîì 
ðàññêàçàòü, ÿ íåìíîãî ïîøóòèë: äàë èì âñåì ïðîçâèùà è íàäåëèë õàðàê-
òåðîì. Ãîòîâû? Òîãäà íà÷íåì ñ ïåðâîé ãðóïïû èíäèêàòîðîâ, êîòîðûå 
ñïðàâåäëèâî íàçûâàþòñÿ «ðåâåðñèâíîé ïñèõîëîãèåé».
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Ðåâåðñèâíàÿ ïñèõîëîãèÿ

×åì äîëüøå ëþäè èçó÷àþò ôîíäîâûé ðûíîê, òåì òâåðæå îíè óáåæäà-
þòñÿ â òîì, ÷òî èì äâèæóò ñòðàõ, æàäíîñòü è íàäåæäû ìèëëèîíîâ åãî 
ó÷àñòíèêîâ. Íåóäèâèòåëüíî, ÷òî èíäèêàòîðû ðûíêà, î êîòîðûõ ïîéäåò 
ðå÷ü â ýòîé ãëàâå, èñïîëüçóþòñÿ, ÷òîáû ñëåäèòü çà íàñòðîåíèÿìè ó÷àñò-
íèêîâ ðûíêà.

Ýòè èíäèêàòîðû ëåãêî ÷èòàòü è àíàëèçèðîâàòü, ñ èõ ïîìîùüþ ãî-
ðàçäî ïðîùå ïîíèìàòü, ÷òî ïðîèñõîäèò íà ðûíêå, îñîáåííî êîãäà îí 
äîñòèãàåò âåðøèíû èëè äíà. Åñëè âû ñîáèðàåòåñü èãðàòü íà áèðæå, 
íåîáõîäèìî çíàòü, êîãäà íà÷èíàåòñÿ ïàíèêà èëè, íàîáîðîò, êîãäà íà 
ðûíêå öàðèò èçëèøíÿÿ ñàìîíàäåÿííîñòü. Ôîíäîâûé ðûíîê — ýòî ïñè-
õîëîãè÷åñêàÿ áîðüáà, è âàì ëó÷øå ïîíèìàòü, ÷òî äóìàþò äðóãèå åãî 
ó÷àñòíèêè, ïðåæäå ÷åì âû íà÷íåòå òîðãîâàòü.

Èíäèêàòîðû, î êîòîðûõ ïîéäåò ðå÷ü íèæå, íàçûâàþòñÿ èíäèêàòî-
ðàìè íàñòðîåíèÿ, ïîñêîëüêó îíè îòðàæàþò íàñòðîåíèå, èëè ïñèõîëî-
ãè÷åñêîå ñîñòîÿíèå, ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. Ñåé÷àñ âû óáåäèòåñü, ÷òî ýòîò 
ìèð ïîõîæ íà ìèð èç «Àëèñû â Ñòðàíå ÷óäåñ»: çäåñü âåðõ — ýòî íèç, 
à íèç — ýòî âåðõ.

Òðåéäåðû è èíâåñòîðû ïî÷òè âñåãäà ñëåäóþò çà ïåðâûì èíäèêàòî-
ðîì — AAII Sentiment Survey («Îïðîñ íàñòðîåíèé Àìåðèêàíñêîé àññî-
öèàöèè ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ»).

ÀÌÅÐÈÊÀÍÑÊÀß ÀÑÑÎÖÈÀÖÈß ×ÀÑÒÍÛÕ 
ÈÍÂÅÑÒÎÐÎÂ (AAII)

Íàçâàíèå: Àìåðèêàíñêàÿ àññîöèàöèÿ ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ (AAII).
Ãäå íàéòè: www.aaii.com/sentimentsurvey, Barron’s, Forbes è äðóãèå ôèíàí-

ñîâûå èçäàíèÿ.
Ïåðèîäè÷íîñòü: åæåíåäåëüíûé îïðîñ.
Âñå ïðîñòî: ß íàçâàë èíäåêñ «îáû÷íûì ÷åëîâåêîì». Îí ïîìîæåò èçáåæàòü 

ïîòåðü, êîãäà ðûíîê äîñòèãàåò âåðøèíû èëè, íàîáîðîò, äíà. Ìàëåíüêàÿ 
õèòðîñòü: ñìîòðèòå, ÷òî äåëàþò ðÿäîâûå èíâåñòîðû, è äåëàéòå íàîáîðîò.
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×ÒÎ ÏÎÊÀÇÛÂÀÅÒ AAII

ÀÀII ïðîñèò ñâîèõ ó÷àñòíèêîâ îòâåòèòü íà âîïðîñ: êàê, ïî èõ ìíåíèþ, 
áóäåò âåñòè ñåáÿ ðûíîê â áëèæàéøèå ïîëãîäà — ïîéäåò ââåðõ (áû÷èé 
ðûíîê), ïîéäåò âíèç (ìåäâåæèé ðûíîê) èëè îñòàíåòñÿ íåéòðàëüíûì?

ÊÀÊ ÈÍÒÅÐÏÐÅÒÈÐÎÂÀÒÜ ÐÅÇÓËÜÒÀÒÛ 
ÎÏÐÎÑÀ AAII ÇÀ ÏßÒÜ ÌÈÍÓÒ

Çàéäèòå íà ñàéò www.aaii.com/sentimentsurvey è ïîñìîòðèòå ðåçóëüòàòû 
ïîñëåäíåãî îïðîñà. Îíè áóäóò èìåòü âèä, ïðåäñòàâëåííûé íà ðèñ. 1.1.

ÐÈÑÓÍÎÊ 1.1

Áû÷èé ðûíîê: 34,5% ×ëåíîâ AAII ïîïðîñèëè çàêîí-
÷èòü ïðåäëîæåíèå:

ñíèæåíèå íà 8 ïóíêòîâ

Áîêîâèê: 33,1% «ß ñ÷èòàþ, ÷òî â áëèæàéøèå 
ïîëãîäà ôîíäîâûé ðûíîê 

áóäåò: ìåäâåæüèì, 
íåéòðàëüíûì 
èëè áû÷üèì».

ðîñò íà 6,2 ïóíêòà

Ìåäâåæèé ðûíîê: 32,4%

ðîñò íà 1,8 ïóíêòà

Ðåçþìå

«Îïðîñ ïîêàçàë, ÷òî íà ýòîé íåäåëå áû÷üè íàñòðîåíèÿ óïàëè äî 
34,5%. Ýòî íèæå ñðåäíåãî óðîâíÿ â äîëãîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ñî-
ñòàâëÿþùåãî 38,9%. Íåéòðàëüíûå íàñòðîåíèÿ ïîäíÿëèñü äî 33,1%, 
ïðåâûñèâ ñðåäíèé äîëãîñðî÷íûé óðîâåíü (31,1%). Ìåäâåæüè íà-
ñòðîåíèÿ òàêæå âûðîñëè äî 32,4%, ÷òî ïðåâûñèëî ñðåäíèé äîëãî-
ñðî÷íûé óðîâåíü, ðàçìåð êîòîðîãî — 30,0%.

Èçìåíåíèå ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùåé íåäåëåé Ñðåäíèé äîëãîñðî÷íûé óðîâåíü

Áû÷üè íàñòðîåíèÿ: –8,0 Áû÷üè íàñòðîåíèÿ: 39%

Áîêîâûå íàñòðîåíèÿ: +6,2 Áîêîâûå íàñòðîåíèÿ: 31%

Ìåäâåæüè íàñòðîåíèÿ: +1,8 Ìåäâåæüè íàñòðîåíèÿ: 30%

Èñòî÷íèê: Àìåðèêàíñêàÿ àññîöèàöèÿ ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ (AAII).

ÍÀ ×ÒÎ ÎÁÐÀÙÀÒÜ ÂÍÈÌÀÍÈÅ

1. Ïîêóïàòü: åñëè óðîâåíü ìåäâåæüèõ íàñòðîåíèé ñðåäè ó÷àñòíèêîâ 
AAII ïðåâûøàåò 50%, ìîæíî ïîêóïàòü; åñëè îí äîñòèãàåò îò 60 
äî 70%, íóæíî ïîêóïàòü íåìåäëåííî.

2. Ïðîäàâàòü: åñëè óðîâåíü áû÷üèõ íàñòðîåíèé ñðåäè ó÷àñòíèêîâ 
AAII ïðåâûøàåò 60%, ìîæíî ïðîäàâàòü; åñëè îí äîñòèã 70%, 
íóæíî ïðîäàâàòü íåìåäëåííî.
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3. Ïðèìå÷àíèå: ýòî íå ïðÿìîå ðóêîâîäñòâî ê äåéñòâèþ, à ëèøü ðå-
êîìåíäàöèè. Âñåãäà ïðîâåðÿéòå, ÷òî ãîâîðÿò äðóãèå èíäèêàòîðû, 
ïðåæäå ÷åì ïîêóïàòü èëè ïðîäàâàòü.

ÏÐÅÄÛÑÒÎÐÈß

AAII — íåêîììåð÷åñêàÿ îáðàçîâàòåëüíàÿ îðãàíèçàöèÿ, ñîçäàííàÿ 
â 1978 ã. Äæåéìñîì Êëóíýíîì. Òèïè÷íûå ÷ëåíû ýòîé îðãàíèçàöèè 
 äîñòàòî÷íî áîãàòûå èíâåñòîðû ïðåäïåíñèîííîãî èëè ïåíñèîííîãî âîç-
ðàñòà. Îäíà èç öåëåé îðãàíèçàöèè — îáó÷åíèå ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ 
óïðàâëåíèþ ñâîèìè ïîðòôåëÿìè.

Ñ 1987 ã. AAII ïðîâîäèò åæåíåäåëüíûå îïðîñû ñâîèõ ó÷àñòíèêîâ, 
÷òîáû óçíàòü, â êàêîì íàïðàâëåíèè, ïî èõ ìíåíèþ, ïîéäåò ðûíîê. Äî 
ýðû èíòåðíåòà îïðîñû ðàññûëàëèñü ñëó÷àéíî âûáðàííûì ó÷àñòíèêàì 
ïî ïî÷òå, à ñ 2000 ã. ãîëîñîâàíèå ïðîâîäèòñÿ îíëàéí.

Äîâîëüíî áûñòðî â ôèíàíñîâîì ìèðå ïîíÿëè, ÷òî ðåçóëüòàòû îïðî-
ñà ìîæíî èñïîëüçîâàòü â êà÷åñòâå êîíòðàðíîãî (ïðîòèâîïîëîæíîãî) 
èíäèêàòîðà. Äðóãèìè ñëîâàìè, åñëè ñðåäè ó÷àñòíèêîâ îïðîñà ïðåîá-
ëàäàþò áû÷üè èëè ìåäâåæüè íàñòðîåíèÿ, òðåéäåðû ìîãóò ïîëó÷èòü íå-
ïëîõîé äîõîä, ïîéäÿ ïðîòèâ ðûíêà.

ÏÎ×ÅÌÓ ÐÀÁÎÒÀÅÒ 
ÈÍÄÈÊÀÒÎÐ ÍÀÑÒÐÎÅÍÈß AAII 

Î÷åíü èíòåðåñíî, ÷òî ïðîèñõîäèò â ãîëîâå ó ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ. 
Â êîíöå êîíöîâ, ðûíîê äâèæèì äâóìÿ ÷óâñòâàìè-áëèçíåöàìè: ñòðàõîì 
è æàäíîñòüþ — òàê ñ÷èòàþò è òðåéäåðû, íàïðèìåð Äæåññè Ëèâåðìîð, 
è èíâåñòîðû, íàïðèìåð Óîððåí Áàôôåò. 

Íåóäèâèòåëüíî, ÷òî åæåíåäåëüíûé îïðîñ AAII, îöåíèâàþùèé íà-
ñòðîåíèÿ èíâåñòîðîâ, — îäèí èç ñàìûõ ïîïóëÿðíûõ èíäèêàòîðîâ ðûí-
êà. Ðåçóëüòàòû îïðîñà ïóáëèêóþòñÿ íà ñàéòå AAII, à òàêæå â ôèíàí-
ñîâîé ïåðèîäèêå, íàïðèìåð â Barron’s. Ñ èõ ïîìîùüþ ìîæíî ïîíÿòü, 
î ÷åì äóìàþò îáû÷íûå èíâåñòîðû. Âðåìåíàìè îïðîñ ìîæåò äàâàòü ôàí-
òàñòè÷åñêè òî÷íûå ðåçóëüòàòû, ò.å. îí ìîæåò èõ äàâàòü, åñëè âû èäåòå 
ïðîòèâ ðûíêà è äåéñòâóåòå ðîâíî íàîáîðîò ïî îòíîøåíèþ ê òîìó, ÷òî 
äóìàþò åãî ó÷àñòíèêè.

«Êîãäà ðûíîê ïîäõîäèò ê ñâîåé âåðøèíå, ðåçóëüòàòû îïðîñà ñòà-
íîâÿòñÿ êðàéíå èíòåðåñíûìè, — óêàçûâàåò âèöå-ïðåçèäåíò è ðåäàêòîð 
AAII Journal ×àðëüç Ðîòáëàò. — Âîçìîæíî, ýòî åùå íå îêîí÷àòåëüíîå 
äíî, íî ïåðâûå âûñîêèå çíà÷åíèå â ðåçóëüòàòàõ îïðîñà — ÿâíûé çíàê 
òîãî, ÷òî ïîðà èñêàòü äîïîëíèòåëüíûå ñèãíàëû. Äðóãèìè ñëîâàìè, èùè-
òå ïîäòâåðæäåíèÿ ñâîèì êîíòðàðíûì óáåæäåíèÿì, íàïðèìåð ñëåäèòå çà 
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îöåíêîé êîìïàíèé, çà èçìåíåíèÿìè â ïðîãíîçàõ ïðèáûëè è çà áèðæå-
âûìè ãðàôèêàìè».

«Åñëè âû ïîñòðîèòå ãðàôèê íà îñíîâàíèè ñîáðàííûõ äàííûõ, — 
ñ÷èòàåò Ðîòáëàò, — èùèòå çíà÷åíèÿ, êîòîðûå îòëè÷àþòñÿ îò ñðåäíåãî 
ìèíèìóì íà äâà ñòàíäàðòíûõ îòêëîíåíèÿ. Ðàçíèöà â îäíî ñòàíäàðòíîå 
îòêëîíåíèå ìîæåò áûòü íà âåðõíåé ãðàíèöå íîðìû. Äâà ñòàíäàðòíûõ 
îòêëîíåíèÿ — è ó÷àñòíèêè ëèáî íà÷èíàþò áîÿòüñÿ ïîíåñòè óáûòêè, 
ëèáî ïîòèðàòü ðóêè â ïðåäâêóøåíèè áîëüøèõ äåíåã. Ïðè òðåõ ñòàí-
äàðòíûõ îòêëîíåíèÿõ îïðîñ âûäàåò èç ðÿäà âîí âûõîäÿùèå ðåçóëüòàòû. 
Â êà÷åñòâå ïðèìåðà ìîæíî ïðèâåñòè îäíî èç ñàìûõ âûñîêèõ çíà÷åíèé 
çà âñå âðåìÿ ñóùåñòâîâàíèÿ èíäèêàòîðà: 70% ó÷àñòíèêîâ áûëè óâåðå-
íû, ÷òî â áëèæàéøèå ïîëãîäà ðûíîê áóäåò ïàäàòü. Â ñëåäóþùåì ãîäó 
ðûíîê âçëåòåë íà 80%».

«Êàê ïðàâèëî, — ïîëàãàåò ñòàðøèé ôèíàíñîâûé àíàëèòèê AAII è 
ðåäàêòîð Computerized Investing Óýéí Òîðï, — åñëè ìåäâåæüè èëè áû-
÷üè íàñòðîåíèÿ äîñòèãàþò 60%, ïîðà íàâîñòðèòü óøè». 

Èñòîðè÷åñêè ýòî îçíà÷àåò, ÷òî ðûíîê äîñòèã âåðøèíû. 
«Óâåðåí, ÷òî â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå ðûíîê äâèæèì èñêëþ-

÷èòåëüíî íàñòðîåíèÿìè ó÷àñòíèêîâ, — ïðåäóïðåæäàåò Òîðï. — Êîã-
äà ðûíîê äîñòèãàåò âåðøèíû, ëþäè çàáûâàþò î áàçîâûõ ïðèíöèïàõ. 
Îïðîñ ðàáîòàåò êàê êîíòðàðíûé èíäèêàòîð, ïîòîìó ÷òî òî èëè èíîå 
÷óâñòâî îõâàòûâàåò íå òîëüêî ó÷àñòíèêîâ îïðîñà, íî è ïîäàâëÿþùåå 
áîëüøèíñòâî ëþäåé, òîðãóþùèõ íà ôîíäîâîì ðûíêå. È âñå-òàêè íå-
ëåãêî ïîñòóïàòü âîïðåêè òîìó, ÷òî òû ÷óâñòâóåøü».

«Â êàêîé-òî ìîìåíò, — îáúÿñíÿåò Ðîòáëàò, — ó÷àñòíèêîâ ðûí-
êà îõâàòûâàåò èððàöèîíàëüíûé ýíòóçèàçì, èëè, íàîáîðîò, îíè íà-
÷èíàþò ïàíè÷åñêè áîÿòüñÿ ïðîèñõîäÿùåãî íà ðûíêå. Òðóäíåå âñåãî 
ïîêóïàòü, êîãäà öåíû ïàäàþò, è ïðîäàâàòü, êîãäà îíè ðàñòóò, õîòÿ 
âñå èññëåäîâàíèÿ íàãëÿäíî ïîêàçûâàþò, ÷òî, ïåðåôðàçèðóÿ Óîððåíà 
Áàôôåòà, íàäî áûòü æàäíûì, êîãäà âîêðóã âñå áîÿòñÿ, à áîÿòüñÿ, 
êîãäà âñå âîêðóã ïðåäâêóøàþò áîëüøèå äåíüãè. Êîãäà âû íàáëþäà-
åòå, êàê áàëàíñ âàøåãî ñ÷åòà ñòðåìèòåëüíî óõîäèò âíèç èëè, íàîáî-
ðîò, óâåðåííî ðàñòåò, íåëåãêî èäòè ïðîòèâ òå÷åíèÿ. Òàêîâà ÷åëîâå-
÷åñêàÿ ïðèðîäà».

Îäèí èç ñîâåòîâ Ðîòáëàòà: «Ïîêà ðûíîê îñòàåòñÿ áû÷üèì, çàïè-
øèòå äëÿ ñåáÿ, ÷òî âû ñòàíåòå äåëàòü, êîãäà îí ðàçâåðíåòñÿ è ñòàíåò 
ìåäâåæüèì. 

Â ñïîêîéíîì ñîñòîÿíèè ëþäè ïðèíèìàþò ðàöèîíàëüíûå ðåøåíèÿ. 
Íî êîãäà ÷åëîâåê èñïûòûâàåò ñòðåññ, îí ñêîðåå ïðèìåò íåðàöèîíàëüíîå 
ðåøåíèå. Îí ïîääàñòñÿ ýìîöèÿì».

Ïî åãî ñëîâàì, òÿæåëî âîéòè íà ðûíîê è ïîêóïàòü, êîãäà âû òå-
ðÿåòå äåíüãè íà ìåäâåæüåì ðûíêå: «Ñ òî÷êè çðåíèÿ ýìîöèé êðàéíå 
òÿæåëî çàñòàâèòü ñåáÿ ýòî ñäåëàòü; ñ ôèíàíñîâîé — ýòî çà÷àñòóþ 
ñàìûé ðàçóìíûé øàã».
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ÎØÈÁÈÒÜÑß ÌÎÆÅÒ ÊÀÆÄÛÉ

Îïðîñ AAII ÷àñòî äàåò ïóãàþùå òî÷íûå ðåçóëüòàòû, êîãäà ïåññèìèçì 
èëè ïàíèêà äîéäåò äî êðàéíåé òî÷êè èëè êîãäà ñâîåãî àïîãåÿ äîñòèã-
íåò ÷ðåçìåðíàÿ óâåðåííîñòü â ðîñòå ðûíêà. Íî â ïðîìåæóòêå ìåæäó 
êðèòè÷åñêèìè òî÷êàìè îí èíôîðìàòèâåí ìàëî. Ñ òåõíè÷åñêîé òî÷êè 
çðåíèÿ îïðîñ íå ìîæåò ñëóæèòü âðåìåííû�ì èíäèêàòîðîì, õîòÿ ìíîãèå 
è ïûòàëèñü èñïîëüçîâàòü åãî òàêèì îáðàçîì.

Äàæå åñëè âû ïîïûòàåòåñü ñ ïîìîùüþ îïðîñà ðàññ÷èòàòü, êîãäà 
ðûíîê äîñòèãíåò ñâîåé âåðøèíû èëè äíà, òî ïî÷òè íàâåðíÿêà ïðîìàõíå-
òåñü. Ïîæàëóé, ýòî åäèíñòâåííûé åãî íåäîñòàòîê: îí îòëè÷íî ðàáîòàåò 
íà âåðøèíå èëè íà äíå ðûíêà, íî ïðè ýòîì ïîêàçûâàåò ëèøü ÷àñòü êàð-
òèíû. Êîãäà öåíû ñòðåìèòåëüíî èçìåíÿþòñÿ â ëþáîì íàïðàâëåíèè, îí 
ïîäñêàçûâàåò, êàê äåéñòâîâàòü, íî ïîñòîÿííî òîðãîâàòü, îñíîâûâàÿñü 
íà äàííûõ ýòîãî îïðîñà, íåëüçÿ.

×ÒÎ ÄÀËÜØÅ?

Îïðîñ AAII, áåçóñëîâíî, î÷åíü ïîïóëÿðíûé îïðîñ, íî ýòî äàëåêî íå 
åäèíñòâåííûé ïñèõîëîãè÷åñêèé èíäèêàòîð ðûíêà. Åùå îäèí ïîïóëÿð-
íûé îïðîñ, ïîçâîëÿþùèé óçíàòü íàñòðîåíèÿ íà ðûíêå, çà ðåçóëüòàòà-
ìè êîòîðîãî âíèìàòåëüíî ñëåäÿò òðåéäåðû, — ýòî Investors Intelligence 
(«ðàçâåäêà èíâåñòîðà»). Îí îïèñàí íèæå.

INVESTORS INTELLIGENCE

Íàçâàíèå: Investors Intelligence Advisor Sentiment Survey (îïðîñ íàñòðî-
åíèé ñîâåòíèêîâ ïî èíâåñòèöèÿì Investors Intelligence).

Ãäå íàéòè: www.schaefersresearch.com èëè www.market-harmonics.com.
Ïðèìå÷àíèå: òàêæå ìîæíî îôîðìèòü ãîäîâóþ ïîäïèñêó íà Investors 

Intelligence íà ñàéòå www.investorsintelligence.com. 
Ñîâåò: íàáåðèòå â ëþáîì ïîèñêîâèêå, íàïðèìåð â Google èëè Yahoo, íàçâà-

íèå èíäèêàòîðà — Investors Intelligence è óâèäèòå ðåçóëüòàòû ïîñëåäíåãî 
îïðîñà.

Ïåðèîäè÷íîñòü: åæåíåäåëüíûé îïðîñ.
Âñå ïðîñòî: ÿ íàçâàë ýòîò èíäåêñ «ñîâåòíèêàìè ïî èíâåñòèöèÿì». Îí ïî-

ìîæåò èçáåæàòü óáûòêîâ, êîãäà íà ðûíêå ñòàíîâèòñÿ áåñïîêîéíî èëè 
ñãóùàþòñÿ òó÷è.

Åùå îäíà ìàëåíüêàÿ õèòðîñòü: ñìîòðèòå, ÷òî ðåêîìåíäóþò ñîâåòíèêè, 
è ïîñòóïàéòå íàîáîðîò.
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×ÒÎ ÏÎÊÀÇÛÂÀÅÒ ÎÏÐÎÑ ÍÀÑÒÐÎÅÍÈÉ 
ÑÎÂÅÒÍÈÊÎÂ

Åæåíåäåëüíûé ïñèõîëîãè÷åñêèé èíäèêàòîð Investors Intelligence ïóáëè-
êóåòñÿ êîìïàíèåé Chartcraft, êîòîðàÿ êàæäóþ íåäåëþ âûÿñíÿåò ó íå-
çàâèñèìûõ àâòîðîâ ôèíàíñîâûõ íîâîñòåé, êàêèì, ïî èõ ìíåíèþ, áóäåò 
ðûíîê â áëèæàéøèå ïîëãîäà: áû÷üèì, ìåäâåæüèì èëè íåéòðàëüíûì. 
Chartcraft îáìåíèâàåòñÿ èíôîðìàöèåé ñ ñàìûìè ðàçëè÷íûìè ñåðâèñà-
ìè, à òàêæå àíàëèçèðóåò íîâîñòíûå ðàññûëêè, êîòîðûå ïðèõîäÿò ÷åðåç 
èíòåðíåò, ïî ýëåêòðîííîé ïî÷òå è ôàêñó. 

ØÀÃ ÇÀ ØÀÃÎÌ: ÊÀÊ ÈÍÒÅÐÏÐÅÒÈÐÎÂÀÒÜ 
ÐÅÇÓËÜÒÀÒÛ ÎÏÐÎÑÀ ÍÀÑÒÐÎÅÍÈÉ ÑÎÂÅÒÍÈÊÎÂ 
ÇÀ ÏßÒÜ ÌÈÍÓÒ

1. Íàáåðèòå â âàøåì áðàóçåðå www.schaefersresearch.com.
2. Ïåðåéäèòå íà âêëàäêó Quotes and Tools (Êîòèðîâêè è èíñòðóìåíòû).
3. Ïðîêðóòèòå ñòðàíèöó âíèç. Ñëåâà â êîëîíêå ïîä íàçâàíèåì Market 

tools (Ðûíî÷íûå èíñòðóìåíòû) âûáåðèòå Investors Intelligence.
4. Ïåðåä âàìè ïîÿâÿòñÿ ðåçóëüòàòû åæåíåäåëüíûõ îïðîñîâ. 
5. Ïðèìåð ðåçóëüòàòîâ îïðîñîâ ïðèâåäåí íà ðèñ. 1.2.

ÐÈÑÓÍÎÊ 1.2

Èñòî÷íèê: Investors Intelligence.

S&P 500 Index (Weekly Bar)
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ÒÀÁËÈÖÀ 1.1

Áû÷üè íàñòðîåíèÿ, % Ìåäâåæüè íàñòðîåíèÿ, % Êîððåêòèðîâêà, %

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

Èñòî÷íèê: Investors Intelligence.

6. Ðåçóëüòàòû îïðîñîâ Investors Intelligence ìîæíî òàêæå óâèäåòü 
â òàáë. 1.1.

ÍÀ ×ÒÎ ÎÁÐÀÙÀÒÜ ÂÍÈÌÀÍÈÅ

1. Ïîêóïàòü: åñëè óðîâåíü ìåäâåæüèõ íàñòðîåíèé ñðåäè íåçàâèñè-
ìûõ àâòîðîâ íîâîñòíûõ ðàññûëîê ïðåâûøàåò 50%, òî ìîæíî ïî-
êóïàòü; åñëè îí äîñòèãàåò 60%, íóæíî ïîêóïàòü íåìåäëåííî.

2. Ïðîäàâàòü: åñëè óðîâåíü áû÷üèõ íàñòðîåíèé ñðåäè íåçàâèñèìûõ 
àâòîðîâ íîâîñòíûõ ðàññûëîê ïðåâûøàåò 50%, òî ìîæíî ïðîäà-
âàòü; åñëè îí äîñòèãàåò 60%, íóæíî ïðîäàâàòü íåìåäëåííî.

3. Ïðèìå÷àíèå: ýòî íå ïðÿìîå ðóêîâîäñòâî ê äåéñòâèþ, à ëèøü ðå-
êîìåíäàöèè. Âñåãäà ïðîâåðÿéòå, ÷òî ãîâîðÿò äðóãèå èíäèêàòîðû, 
ïðåæäå ÷åì ïîêóïàòü èëè ïðîäàâàòü.

ÏÐÅÄÛÑÒÎÐÈß

Â 1963 ã. îñíîâàòåëü êîìïàíèè Chartcraft, Inc. À. Ó. Êîýí ðåøèë îïðî-
ñèòü ãðóïïó ýêñïåðòîâ è âûÿñíèòü, êóäà, ïî èõ ìíåíèþ, ïîéäåò ðûíîê. 
Èçíà÷àëüíî ñìûñë, ðàçóìååòñÿ, áûë â òîì, ÷òîáû ïîñëåäîâàòü ñîâåòó 
ýêñïåðòîâ è îáûãðàòü âñåõ íà Óîëë-ñòðèò.

Ïîñëå íåñêîëüêèõ ïîäîáíûõ îïðîñîâ Êîýí ïîíÿë, ÷òî áîëüøèíñòâî 
ýêñïåðòîâ ïî÷òè âñåãäà äàþò íåïðàâèëüíûå ïðîãíîçû, îñîáåííî êîãäà 
ðûíîê ïðèáëèæàëñÿ ê òî÷êå ðàçâîðîòà. Îí ïîíÿë, ÷òî ìîæíî íåïëî-
õî çàðàáîòàòü, åñëè ïîñòóïàòü âîïðåêè ñîâåòàì áîëüøèíñòâà ýêñïåð-
òîâ. Îôèöèàëüíîå íàçâàíèå èíäèêàòîðà Investors Intelligence Advisor 
Sentiment Survey («Îïðîñ íàñòðîåíèé ñîâåòíèêîâ ïî èíâåñòèöèÿì 
Investors Intelligence»), íî èíîãäà äëÿ êðàòêîñòè åãî èìåíóþò ïðîñòî 
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èíäåêñîì áûêîâ /ìåäâåäåé (bull /bear index). Ïîäïèñ÷èêè ïîëó÷àþò ðå-
çóëüòàòû îïðîñà ñðàçó âìåñòå ñ åæåäíåâíîé ðàññûëêîé ïî ýëåêòðîííîé 
ïî÷òå.

ÊÀÊ ÐÀÁÎÒÀÅÒ INVESTORS INTELLIGENCE

Chartcraft âûÿñíÿåò ó áîëåå 100 íåçàâèñèìûõ ôèíàíñîâûõ æóðíàëèñòîâ, 
íå ñâÿçàííûõ ñ Óîëë-ñòðèò, êóäà, ñ èõ òî÷êè çðåíèÿ, áóäåò äâèãàòüñÿ 
ôîíäîâûé ðûíîê. Â ðåçóëüòàòå òàêîãî îïðîñà Chartcraft ïîëó÷àåò âåñü-
ìà øèðîêóþ âûáîðêó ìíåíèé. 

Òàê æå êàê è îïðîñ AAII, îïðîñ Investors Intelligence ïðåâîñõîäíî 
ðàáîòàåò, êîãäà ðûíîê äîñòèãàåò ñâîåãî ïðåäåëà, ïðè óñëîâèè, ÷òî âû 
èãðàåòå ïðîòèâ ðûíêà.

Ýòî óäèâèòåëüíûé ôàêò, ïîñêîëüêó ïðåäïîëàãàåòñÿ, ÷òî àâòîðû èí-
ôîðìàöèîííûõ áþëëåòåíåé äîëæíû ëó÷øå ïîíèìàòü, ÷òî ïðîèñõîäèò 
íà ðûíêå. Â êîíöå êîíöîâ, èì ïëàòÿò äåíüãè çà èõ ðåêîìåíäàöèè. Íî è 
àâòîðû áþëëåòåíåé, ïîäîáíî «îáû÷íûì ëþäÿì», çà÷àñòóþ ïîääàþòñÿ 
ïàíèêå èëè ýéôîðèè. 

Íà ñàìîì äåëå, ìíîãèå òðåéäåðû ñëåäÿò çà îïðîñàìè è Investors 
Intelligence, è AAII è ñðàâíèâàþò èõ ðåçóëüòàòû. ×àñòî îùóùåíèÿ êâà-
ëèôèöèðîâàííûõ ôèíàíñîâûõ æóðíàëèñòîâ ñîâïàäàþò ñ îùóùåíèÿìè 
îáû÷íûõ ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ, îñîáåííî êîãäà íà ðûíêå íåñïîêîéíî.

Îáúÿñíÿåò Ìàéêë Áóðê, ðåäàêòîð Investors Intelligence: «Ìíîãèå 
ñîâåòíèêè ïî èíâåñòèöèÿì ñëåäóþò çà òðåíäîì, à äëÿ ÷åëîâåêà — è 
îáû÷íîãî èíâåñòîðà, è ñîâåòíèêà ïî èíâåñòèöèÿì — åñòåñòâåííî áûòü 
ñëèøêîì îïòèìèñòè÷íûì, êîãäà ðûíîê èäåò ââåðõ, è ñëèøêîì ïåññèìè-
ñòè÷íûì, êîãäà ðûíîê ïàäàåò. Íà ôîíå ðàñòóùèõ öåí íîâîñòè è ïðî-
ãíîçû ñòàíîâÿòñÿ âñå áîëåå îïòèìèñòè÷íûìè, à íà ôîíå ïàäàþùèõ, ñî-
îòâåòñòâåííî, íàîáîðîò».

ÎØÈÁÈÒÜÑß ÌÎÆÅÒ ÊÀÆÄÛÉ

Íåñìîòðÿ íà òî ÷òî ýòîò îïðîñ ÷àñòî çàðàíåå äàåò ñèãíàëû î ðàçâîðîòå 
ðûíêà — è ýòî î÷åíü ïîëåçíî — åãî íåëüçÿ âîñïðèíèìàòü êàê ïðÿìîå 
ðóêîâîäñòâî ê äåéñòâèþ. Èíäèêàòîðû íàñòðîåíèÿ íå âñåãäà íàäåæíî 
èíôîðìèðóþò î òîì, êîãäà èìåííî ðûíîê ïîìåíÿåò íàïðàâëåíèå. Êðàò-
êîñðî÷íûì òðåéäåðàì, íàâåðíîå, â ïðèíöèïå íå ñëåäóåò èñïîëüçîâàòü 
ðåçóëüòàòû îïðîñà äëÿ âõîäà íà ðûíîê èëè âûõîäà èç íåãî. Ìíîãî ëåò 
íàçàä áûëî ïðîâåäåíî èññëåäîâàíèå, êîòîðîå ïîêàçàëî, ÷òî Investors 
Intelligence íå äàåò ñòàòèñòè÷åñêè çíà÷èìûõ ðåçóëüòàòîâ â êà÷åñòâå 
êîíòðàðíîãî èíäèêàòîðà. Òåì íå ìåíåå îïðîñ âñå ðàâíî ðàáîòàåò.

Êðîìå òîãî, ïîäîáíî òåì, êòî ðàáîòàåò íà Óîëë-ñòðèò, ôèíàíñîâûå 
æóðíàëèñòû ñêëîííû âåðèòü â ðîñò ðûíêà, íàâåðíîå, äàæå áîëüøå, ÷åì 
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÷àñòíûå èíâåñòîðû. Ýòèì îáúÿñíÿåòñÿ, ïî÷åìó âðåìÿ îò âðåìåíè áû-
÷üè íàñòðîåíèÿ â îïðîñå Investors Intelligence îêàçûâàþòñÿ âûøå, ÷åì 
â îïðîñå AAII.

×ÒÎ ÄÀËÜØÅ?

Òåïåðü, êîãäà âû íàó÷èëèñü èñïîëüçîâàòü ïñèõîëîãè÷åñêèå èíäèêàòî-
ðû, ÷òîáû ñëåäèòü çà íàñòðîåíèÿìè ó÷àñòíèêîâ ðûíêà, ìîæíî çàíÿòüñÿ 
äðóãèìè âåùàìè. Äëÿ òîãî ÷òîáû ðàçîáðàòüñÿ ñî ñëåäóþùèì èíäèêàòî-
ðîì, âàì ïîíàäîáèòñÿ êîìïüþòåð, ñ ïîìîùüþ êîòîðîãî ìîæíî çàãðó-
çèòü ãðàôèê öåíû àêöèé. ß ïîêàæó âàì, êàê ýòî äåëàåòñÿ, øàã çà øàãîì. 

Ñëåäóþùèé íàáîð èíäèêàòîðîâ ñîçäàí íà îñíîâå ïàðàìåòðîâ ðûíêà 
îïöèîíîâ. Åñëè âàì óæå çíàêîìû îñíîâíûå òåðìèíû èç ýòîé îáëàñòè: 
îïöèîí êîëë, îïöèîí ïóò è ïðîãíîçèðóåìàÿ âîëàòèëüíîñòü, — ìîæåòå 
ïðîïóñòèòü èíôîðìàöèþ íà âðåçêå. Åñëè æå âàì íóæíî êðàòêîå ââåäå-
íèå â ìèð îïöèîíîâ, ñâåäåíèÿ íà âðåçêå áóäóò âàì ïîëåçíû.

Îïöèîíû. Îñíîâíûå ïîíÿòèÿ: âñå îá îïöèîíàõ êîëë è ïóò 
è î ïðîãíîçèðóåìîé âîëàòèëüíîñòè

Ñóùåñòâóåò äâà òèïà îïöèîíîâ: êîëë è ïóò. È ñ ïîìîùüþ ýòèõ äâóõ îïöèîíîâ 
ìîæíî ëèáî ïîêóïàòü, ëèáî ïðîäàâàòü àêöèè. Ñóùåñòâóþò äåñÿòêè âåñüìà 
ïðèâëåêàòåëüíûõ ñòðàòåãèé òîðãîâëè îïöèîíàìè, íî â îñíîâå ëþáîé èç íèõ 
ëåæèò ïîêóïêà èëè ïðîäàæà îïöèîíîâ êîëë è ïóò. Â ýòîé êíèãå ìû áóäåì ãîâî-
ðèòü î ïîêóïêå îïöèîíîâ.

Êîãäà âû ïîêóïàåòå îïöèîí êîëë, ýòî ðàâíîñèëüíî ïîêóïêå àêöèé. Çíà-
÷èò, âû âåðèòå, ÷òî öåíà íà áàçîâûé àêòèâ ïîéäåò ââåðõ. ×àñòíûå èíâåñòîðû, 
êîòîðûå ïîêóïàþò îïöèîíû êîëë, çàðàáàòûâàþò íà ðîñòå öåíû àêöèé áåç èõ 
ïîêóïêè.

Êîãäà âû ïîêóïàåòå îïöèîí ïóò, ýòî ðàâíîñèëüíî îòêðûòèþ êîðîòêîé ïîçè-
öèè ïî àêöèÿì. Çíà÷èò, âû óâåðåíû, ÷òî öåíà íà áàçîâûé àêòèâ ïîéäåò âíèç. 
×àñòíûå èíâåñòîðû, êîòîðûå ïîêóïàþò îïöèîíû ïóò, çàðàáàòûâàþò íà ïàäå-
íèè öåíû àêöèé áåç íåîáõîäèìîñòè ñîâåðøåíèÿ èõ êîðîòêèõ ïðîäàæ. Èíîãäà 
îïöèîíû ïóò ïîêóïàþò â êà÷åñòâå ñòðàõîâêè ñâîåãî ïîðòôåëÿ.

Ñëåäóþùèé èíäèêàòîð — îòíîøåíèå ïóò / êîëë. Ñîîòíîøåíèå îáúåìîâ 
òîðãîâ îïöèîíàìè ïóò è êîëë ïîçâîëÿåò îòñëåæèâàòü, êàêèå îïöèîíû ïîêóïà-
åò áîëüøèíñòâî òðåéäåðîâ — êîëë èëè ïóò. Ïðè ýòîì íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü, 
÷òî ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû è õåäæ-ôîíäû òàêæå ïîêóïàþò îïöèîíû, íî äåëà-
þò ýòî ñîâåðøåííî ïî äðóãèì ïðè÷èíàì, ÷åì òðåéäåðû.

×àñòíûå òðåéäåðû, êàê ïðàâèëî, ïîêóïàþò îïöèîíû êîëë è ïóò â ðàñ÷åòå 
íà ïîëó÷åíèå äîõîäà: îíè ïîêóïàþò îïöèîíû êîëë, åñëè ñ÷èòàþò, ÷òî ðûíîê 
áóäåò ðàñòè, è îïöèîíû ïóò, åñëè ïîëàãàþò, ÷òî ðûíîê áóäåò ïàäàòü. Â òî æå 
âðåìÿ ôèíàíñîâûå èíñòèòóòû ñ ïîìîùüþ îïöèîíîâ êîëë è ïóò ÷àñòî ïðî-
ñòî õåäæèðóþò ñâîè ïîçèöèè, íå çàäóìûâàÿñü î òîì, êóäà ïîéäåò ðûíîê. 
Ñîâåò: àíàëèçèðóéòå ïîâåäåíèå ÷àñòíûõ ïîêóïàòåëåé îïöèîíîâ.
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Ïðåæäå ÷åì ìû ïîéäåì äàëüøå, ñëåäóåò îáúÿñíèòü, ÷òî îçíà÷àåò òåðìèí 
«ïðîãíîçèðóåìàÿ âîëàòèëüíîñòü». Ìíîãèì òÿæåëî ïîíÿòü åãî, ïîòîìó ÷òî ýòî-
ìó ïîíÿòèþ ñëîæíî äàòü îïðåäåëåíèå.

Åñëè ãîâîðèòü óïðîùåííî, ïðîãíîçèðóåìàÿ âîëàòèëüíîñòü óêàçûâàåò, íà-
ñêîëüêî òðåéäåðû ñòðåìÿòñÿ ïîêóïàòü òîò èëè èíîé îïöèîí. Òàêàÿ ïîïóëÿð-
íîñòü ïðèâîäèò ê ðîñòó öåíû îïöèîíà è, ñîîòâåòñòâåííî, ê ðîñòó ïðîãíîçèðó-
åìîé âîëàòèëüíîñòè. ×åì áîëåå ïðèâëåêàòåëüíîé ñ÷èòàåòñÿ àêöèÿ, òåì âûøå 
ó íåå ïðîãíîçèðóåìàÿ âîëàòèëüíîñòü è òåì áîëüøå âàì ïðèäåòñÿ çàïëàòèòü 
çà îïöèîí íà íåå. Ïðîãíîçèðóåìàÿ âîëàòèëüíîñòü ìåíåå ïðèâëåêàòåëüíûõ 
àêöèé íèæå, îïöèîíû íà íèõ ñòîÿò äåøåâëå.

Äëÿ ÷åãî íóæíî çíàòü î ïðîãíîçèðóåìîé âîëàòèëüíîñòè? Åñëè ðûíîê ñòà-
íîâèòñÿ âîëàòèëüíûì, îñîáåííî åñëè îí ïðè ýòîì ïàäàåò, çíà÷åíèå ïðîãíî-
çèðóåìîé âîëàòèëüíîñòè ïîäñêàêèâàåò äî íåáåñ. Â òàêèå äíè öåíà îïöèîíîâ 
òîæå ïîäíèìàåòñÿ, è êèïÿùèå ñòðàñòè åùå ñèëüíåå ïîäñòåãèâàþò åå ðîñò. 

Ýòî êëþ÷åâîé ìîìåíò. Êîãäà íà Óîëë-ñòðèò è â ìèðå îïöèîíîâ íà÷èíàþò 
êèïåòü ñòðàñòè, íåâàæíî ïîëîæèòåëüíûå èëè îòðèöàòåëüíûå, ìîæíî îá-
ðàòèòüñÿ ê èíäèêàòîðàì, ÷òîáû ïîíÿòü, êóäà ïîéäåò ðûíîê äàëüøå. Ïàíèêà 
è ñòðàõ íå ìîãóò äëèòüñÿ âå÷íî, êàê íå ìîãóò äëèòüñÿ âå÷íî ýéôîðèÿ è ÷ðåç-
ìåðíàÿ óâåðåííîñòü â ðîñòå ðûíêà.

Òåïåðü, êîãäà âû ïîëó÷èëè îáùåå ïðåäñòàâëåíèå îá îñíîâíûõ òåðìèíàõ, 
ñâÿçàííûõ ñ îïöèîíàìè, äàâàéòå ïîñìîòðèì íà ñëåäóþùèé èíäèêàòîð — íà 
îòíîøåíèå ïóò / êîëë.

ÎÒÍÎØÅÍÈÅ ÏÓÒ/ÊÎËË ×ÈÊÀÃÑÊÎÉ 
ÁÈÐÆÈ ÎÏÖÈÎÍÎÂ (CBOE)

Íàçâàíèå: CBOE Put/Call Ratio (îòíîøåíèå ïóò / êîëë ×èêàãñêîé áèðæè îï-
öèîíîâ).

Îáîçíà÷åíèå: $CPCE (òîëüêî äëÿ àêöèé), åñëè âû ïîëüçóåòåñü ñàéòîì www.
stockcharts.com1.

Ãäå íàéòè: íà www.cboe.com è ìíîãèõ äðóãèõ ôèíàíñîâûõ ñàéòàõ. 
Ïåðèîäè÷íîñòü: îïðåäåëÿåòñÿ åæåäíåâíî è åæåíåäåëüíî.
Âñå ïðîñòî: îòíîøåíèå ïóò / êîëë, êîòîðîå ÿ íàçâàë «ñïåêóëÿíòàìè», ïî-

çâîëÿåò îòñëåæèâàòü ïîêóïêó è ïðîäàæó îïöèîíîâ. Äóìàþ, âû íå óäèâè-
òåñü, óçíàâ, ÷òî çàðàáîòàòü ìîæíî, åñëè èãðàòü ïðîòèâ «ñïåêóëÿíòîâ».

Íà÷èíàÿ ñ ýòîãî èíäèêàòîðà, ìû áóäåì ïîëüçîâàòüñÿ ãðàôèêàìè. 
Çàìå÷ó, ÷òî åäâà ëè íå ñàìûì ñëîæíûì ïðè íàïèñàíèè êíèãè áûëî 
íàéòè òàêóþ ïðîãðàììó ïîñòðîåíèÿ ãðàôèêîâ, êîòîðîé ñìîãóò ïîëü-
çîâàòüñÿ âñå. Ñóùåñòâóþò äåñÿòêè áðîêåðñêèõ ôèðì è ñîòíè îíëàéí 

1 Åñëè âû ïîëüçóåòåñü ñàéòîì StockCharts.com, ïåðåä îáîçíà÷åíèåì íåîáõîäèìî 
ïîñòàâèòü çíàê $. Äðóãèå ïðîãðàììû ïîñòðîåíèÿ ãðàôèêîâ ìîãóò èñïîëüçîâàòü äðóãèå 
îáîçíà÷åíèÿ. Âû ìîæåòå óçíàòü ïîäðîáíîñòè â ñâîåé áðîêåðñêîé ôèðìå.
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ïðîãðàìì ïîñòðîåíèÿ ãðàôèêîâ. Ê ñ÷àñòüþ, ÿ íàøåë áåñïëàòíûé è ëåã-
êèé â èñïîëüçîâàíèè ñàéò, ïîñâÿùåííûé èíäèêàòîðàì ðûíêà: www.
stockcharts.com.

Ðàçóìååòñÿ, åñëè âû ïîëüçóåòåñü ãðàôèêàìè âàøåé áðîêåðñêîé ôèð-
ìû, ïðîäîëæàéòå ýòî äåëàòü. Íî åñëè âû íå çíàåòå, ñ ÷åãî íà÷àòü, ïðåä-
ëàãàþ ñëåäîâàòü çà ìíîé øàã çà øàãîì è ÿ ïîêàæó, êàê ðàáîòàòü ñ ðàç-
ëè÷íûìè èíäèêàòîðàìè ðûíêà (íà âñÿêèé ñëó÷àé çàÿâëÿþ, ÷òî ÿ íèêàê 
íå ñâÿçàí ñ ñàéòîì StockCharts.com è ìíå íå ïëàòÿò çà òî, ÷òî ÿ åãî 
ðåêîìåíäóþ. Ïðîñòî ñ íåãî äåéñòâèòåëüíî õîðîøî íà÷èíàòü çíàêîìèòü-
ñÿ è ðàáîòàòü ñ èíäèêàòîðàìè ðûíêà).

Ïðèìå÷àíèå: ïîøàãîâûå èíñòðóêöèè, ïðèâåäåííûå íèæå, ðàññ÷èòà-
íû íà òåõ, êòî ðàíåå íèêîãäà íå ïîëüçîâàëñÿ ïðîãðàììàìè ïîñòðîåíèÿ 
ãðàôèêîâ. Åñëè âû îïûòíûé òðåéäåð èëè ðàáîòàåòå ñ äðóãîé ïðîãðàì-
ìîé, ïðîñòî ïðîïóñòèòå èõ.

×ÒÎ ÏÎÊÀÇÛÂÀÅÒ ÎÒÍÎØÅÍÈÅ ÏÓÒ / ÊÎËË

Îòíîøåíèå ïóò / êîëë îòðàæàåò îáúåìû òîðãîâ îïöèîíàìè ïóò è êîëë 
íà ×èêàãñêîé áèðæå îïöèîíîâ. Èäåÿ çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ïîêóïàòå-
ëè îïöèîíîâ ïóò, êîòîðûå àãðåññèâíî íàñòðîåíû íà ïàäåíèå ðûíêà, êàê 
ïðàâèëî, îøèáàþòñÿ. È ïîêóïàòåëè îïöèîíîâ êîëë, êîòîðûå àãðåññèâíî 
íàñòðîåíû íà ïîâûøåíèå öåí, òàêæå îøèáàþòñÿ. Êîãäà èíäèêàòîð ïî-
êàçûâàåò ïèêîâûå áû÷üè èëè ìåäâåæüè óðîâíè, ïî÷òè íàâåðíÿêà íóæíî 
èãðàòü ïðîòèâ ðûíêà.

ØÀÃ ÇÀ ØÀÃÎÌ: ÊÀÊ ÈÍÒÅÐÏÐÅÒÈÐÎÂÀÒÜ 
ÎÒÍÎØÅÍÈÅ ÏÓÒ / ÊÎËË ÇÀ ÏßÒÜ ÌÈÍÓÒ

1. Íàáåðèòå www.stockcharts.com â âàøåì âåá-áðàóçåðå (èëè îò-
êðîéòå ëþáóþ äðóãóþ ïðîãðàììó ïîñòðîåíèÿ ãðàôèêîâ).

2. Â ïîëå ñ ïðàâîé ñòîðîíû ýêðàíà ââåäèòå îáîçíà÷åíèå $CPCE 
è êëèêíèòå Go (Ïîñòðîèòü).

3. Íà ýêðàíå ïîÿâèòñÿ ãðàôèê îòíîøåíèÿ ïóò / êîëë íà CBOE, êî-
òîðûé áóäåò èìåòü âèä, ïðåäñòàâëåííûé íà ðèñ. 1.3.

4. Ïîäñêàçêà: âåðîÿòíî, âû çàìåòèëè íà ýêðàíå êðàñíóþ è ñè-
íþþ ëèíèè — ýòî ñêîëüçÿùåå ñðåäíåå, êîòîðîå ìû ðàññìîòðèì 
íèæå.

5. Ïðèìå÷àíèå: òàêæå òåêóùèå çíà÷åíèÿ îòíîøåíèé ïóò / êîëë ìîæ-
íî íàéòè íåïîñðåäñòâåííî íà ñàéòå www.cboe.com. Íà âêëàäêå 
Quotes and Data (Êîòèðîâêè è äàííûå) âûáåðèòå CBOE Daily 
Market Statistics (Åæåäíåâíàÿ ñòàòèñòèêà ïî ðûíêó CBOE). Ïðî-
ìîòàéòå ñòðàíèöó âíèç è íàéäèòå òàáëèöó ñî çíà÷åíèÿìè îòíî-



ÃËÀÂÀ 130

øåíèÿ ïóò / êîëë ïî îïöèîíàì íà àêöèè. Îíà áóäåò èìåòü âèä, 
ïîäîáíûé ïðåäñòàâëåííîìó â òàáë. 1.2.

ÐÈÑÓÍÎÊ 1.3

Èñòî÷íèê: StockCharts.com.

ÒÀÁËÈÖÀ 1.2

Ñîîòíîøåíèå

Îáùåå îòíîøåíèå ïóò / êîëë 1,19

Îòíîøåíèå ïóò / êîëë ïî îïöèîíàì íà èíäåêñû 1,64

Îòíîøåíèå ïóò / êîëë ïî îïöèîíàì íà àêöèè 0,82

Èíäåêñ âîëàòèëüíîñòè CBOE (VIX) îòíîøåíèÿ ïóò / êîëë 0,25

Èñòî÷íèê: CBOE.

ÍÀ ×ÒÎ ÎÁÐÀÙÀÒÜ ÂÍÈÌÀÍÈÅ

1. Ïîêóïàòü: åñëè îòíîøåíèå ïóò / êîëë ïî îïöèîíàì íà àêöèè âûøå 
1,0 (ïîêóïàþò áîëüøå îïöèîíîâ ïóò), òî ýòî ñèãíàë ïîêóïàòü; 
åñëè îòíîøåíèå âûøå 1,20, íóæíî ïîêóïàòü íåìåäëåííî.

2. Ïðîäàâàòü: åñëè îòíîøåíèå ïóò / êîëë ïî îïöèîíàì íà àêöèè íèæå 
0,75 (ïîêóïàþò áîëüøå îïöèîíîâ êîëë), òî ýòî ñèãíàë ïðîäàâàòü, 
åñëè îòíîøåíèå íèæå 0,50, íóæíî ïðîäàâàòü íåìåäëåííî.

3. Ïîäñêàçêà: ïðåæäå ÷åì ïðåäïðèíèìàòü êàêèå-ëèáî äåéñòâèÿ, îá-
ðàòèòå âíèìàíèå íà ïåðèîäû, êîãäà îòíîøåíèå ïóò / êîëë áûëî 
âûñîêèì èëè íèçêèì íà ïðîòÿæåíèè íåñêîëüêèõ äíåé.

4. Ïðèìå÷àíèå: ýòî îòíîøåíèå ÿâëÿåòñÿ íå ïðÿìûì ðóêîâîäñòâîì ê 
äåéñòâèþ, à ëèøü ðåêîìåíäàöèåé. Âñåãäà ïðîâåðÿéòå, ÷òî ãîâîðÿò 
äðóãèå èíäèêàòîðû, ïðåæäå ÷åì ïîêóïàòü èëè ïðîäàâàòü.

$CPCE (Weekly) 0.64 0.85
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ÏÐÅÄÛÑÒÎÐÈß

Ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî òðåéäåð è ïèñàòåëü Ìàðòèí Öâåéã ïåðâûì èñïîëüçîâàë 
îòíîøåíèå ïóò / êîëë äëÿ îïðåäåëåíèÿ âåðøèíû è äíà ðûíêà â èãðå ïðî-
òèâ òðåíäà. Ïîñëå òîãî êàê åìó óäàëîñü íåñêîëüêî ðàç äîâîëüíî òî÷íî 
ïðåäñêàçàòü ïîâåäåíèå ðûíêà, Öâåéã íàïèñàë îá ýòîì èíäèêàòîðå ñåðèþ 
ñòàòåé. Íî, õîòÿ âïåðâûå îí áûë ïðèìåíåí â 1995 ã., ×èêàãñêàÿ áèðæà 
îïöèîíîâ ñòàëà ðàññ÷èòûâàòü îòíîøåíèå ïóò / êîëë òîëüêî ñ 2003 ã.

ÊÀÊ ÐÀÁÎÒÀÅÒ ÎÒÍÎØÅÍÈÅ ÏÓÒ / ÊÎËË

×èêàãñêàÿ áèðæà îïöèîíîâ îáíîâëÿåò çíà÷åíèå îòíîøåíèÿ ïóò / êîëë 
êàæäûå 15 ñåêóíä. Îñíîâíàÿ èäåÿ ýòîãî èíäèêàòîðà çàêëþ÷àåòñÿ â 
òîì, ÷òî ïîêóïàòåëè îïöèîíîâ, êàê ïðàâèëî, îøèáàþòñÿ îòíîñèòåëüíî 
ðûíêà, îñîáåííî êîãäà îí ïðèáëèæàåòñÿ ê âåðøèíå èëè äîñòèãàåò äíà. 
Èñòîðè÷åñêè ÷àñòíûå ñïåêóëÿíòû ðåäêî óãàäûâàþò, êóäà ïîéäåò ðûíîê.

Íåñìîòðÿ íà òî ÷òî çíà÷åíèå ýòîãî èíäèêàòîðà ïîñòîÿííî îáíîâ-
ëÿåòñÿ, ðåàëüíûå «ñèãíàëû ê äåéñòâèþ» îí ïîäàåò íå ÷àùå íåñêîëüêèõ 
ðàç â ãîä. Êàê è äðóãèå ïñèõîëîãè÷åñêèå èíäèêàòîðû, ýòî îòíîøåíèå 
äàåò çíà÷èìûå ðåçóëüòàòû, êîãäà ðûíîê ïðèáëèæàåòñÿ ê ðàçâîðîòó. 
Ïî ìåðå òîãî êàê ñðåäè ñïåêóëÿíòîâ ðàñòåò àæèîòàæ, îíè ïîêóïàþò 
èëè îãðîìíîå êîëè÷åñòâî îïöèîíîâ ïóò (åñëè äóìàþò, ÷òî ðûíîê èäåò 
âíèç), èëè îãðîìíîå êîëè÷åñòâî îïöèîíîâ êîëë (åñëè äóìàþò, ÷òî ðû-
íîê ðàñòåò).

Íàáëþäàÿ çà ïîâåäåíèåì ýòîé ãðóïïû èãðîêîâ ðûíêà, ìîæíî ïî-
íÿòü, ÷òî âñêîðå ðûíîê äîñòèãíåò âåðøèíû èëè äíà. Êîãäà ñòðàñòè íà-
êàëÿþòñÿ, íàèáîëåå âåðîÿòíî, ÷òî âñêîðå ðûíîê ðàçâåðíåòñÿ. Ñ÷èòàåò-
ñÿ, ÷òî ýòîò èíäèêàòîð äîâîëüíî òî÷íî ïîêàçûâàåò, êîãäà ðûíîê ïðè-
áëèæàåòñÿ ê ðàçâîðîòó.

ÎØÈÁÈÒÜÑß ÌÎÆÅÒ ÊÀÆÄÛÉ

Êàê è ëþáîé äðóãîé ïñèõîëîãè÷åñêèé èíäèêàòîð, îòíîøåíèå ïóò / êîëë 
íå äàåò àáñîëþòíî íàäåæíîé èíôîðìàöèè. Êîãäà ×èêàãñêàÿ áèðæà îï-
öèîíîâ íà÷àëà ðàññ÷èòûâàòü ýòî îòíîøåíèå, âñå ñäåëêè ïî îïöèîíàì 
êîëë è ïóò ïîïàëè â îäíó êàòåãîðèþ (èëè «êîðçèíó», êàê ïðèíÿòî ãî-
âîðèòü íà ðûíêå): òóäà âîøëè ñäåëêè êàê ïðîôåññèîíàëüíûõ, òàê è 
÷àñòíûõ òðåéäåðîâ. Îïöèîíû íà èíäåêñû âûäåëåíû â îäíó êàòåãîðèþ, ê 
äðóãîé êàòåãîðèè îòíåñåíû îïöèîíû íà àêöèè. Ïîñêîëüêó âû ÿâëÿåòåñü 
÷àñòíûì èíâåñòîðîì, ðåêîìåíäóþ ñìîòðåòü òîëüêî íà îòíîøåíèå ïóò /
êîëë ïî îïöèîíàì íà àêöèè, ïîñêîëüêó èìåííî â ýòó êàòåãîðèþ ïîïàäà-
þò ñäåëêè ñ îïöèîíàìè áîëüøèíñòâà ó÷àñòíèêîâ ðûíêà. (Ýòî îçíà÷àåò, 
÷òî âû íå îáðàùàåòå âíèìàíèÿ íà îòíîøåíèå ïóò / êîëë ïî îïöèîíàì 
íà èíäåêñû, à òàêæå íà îáùåå îòíîøåíèå ïóò / êîëë äëÿ âñåé áèðæè).
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Çäåñü ëåãêî çàïóòàòüñÿ, ïîòîìó ÷òî â êàòåãîðèþ àêöèé íà ×èêàãñêîé 
áèðæå îïöèîíîâ òàêæå âêëþ÷àþòñÿ äðóãèå èíñòðóìåíòû, íàïðèìåð, 
áèðæåâûå ôîíäû è öåííûå áóìàãè, íå ÿâëÿþùèåñÿ îáûêíîâåííûìè àê-
öèÿìè. Äðóãèìè ñëîâàìè, îòíîøåíèå ïóò / êîëë íà ×èêàãñêîé áèðæå 
îïöèîíîâ «ðàçáàâëåíî» âûïóñêàìè èíñòðóìåíòîâ, íå ÿâëÿþùèõñÿ àêöè-
ÿìè. Åñëè îðèåíòèðîâàòüñÿ òîëüêî íà îòíîøåíèå ïóò / êîëë ïî îïöè-
îíàì íà àêöèè, ìîæíî äîâîëüíî òî÷íî óëîâèòü íàñòðîåíèÿ ðûíî÷íûõ 
ñïåêóëÿíòîâ, íî ïîìíèòå, ÷òî äðóãèå öåííûå áóìàãè â ýòîé êàòåãîðèè 
ìîãóò âðåìåíàìè èñêàæàòü îáùèé ðåçóëüòàò.

Â áóäóùåì ×èêàãñêàÿ áèðæà îïöèîíîâ ìîæåò ïåðåñìîòðåòü ñòðóê-
òóðó êàòåãîðèé (íî ýòî âñåãî ëèøü ìîè äîãàäêè), ÷òîáû îòñëåæèâàòü 
ïîêóïêè è ïðîäàæè òîëüêî ÷àñòíûõ èíâåñòîðîâ. Êîãäà îíè ýòî ñäåëàþò, 
îòíîøåíèå ïóò / êîëë íà ×èêàãñêîé áèðæå îïöèîíîâ ñòàíåò åùå áîëåå 
ïîëåçíûì. Íî äàæå ñ ó÷åòîì íåáîëüøèõ ñëîæíîñòåé, îòíîøåíèå ïóò /
êîëë — õîðîøèé êîíòðàðíûé èíäèêàòîð. Èìåííî ïîýòîìó èì ïîëüçó-
þòñÿ ìíîãèå òðåéäåðû.

Ñîâåò îïûòíûì òðåéäåðàì

Íåêîòîðûå òðåéäåðû ñìîòðÿò íà ýêñïîíåíöèàëüíîå ñêîëüçÿùåå ñðåäíåå 
îòíîøåíèÿ ïóò / êîëë: îíî ñãëàæèâàåò êîëåáàíèÿ è ïîçâîëÿåò çàìåòèòü äî-
ïîëíèòåëüíûå ñèãíàëû, êîãäà ñòîèò ïîêóïàòü. Åñëè 21-äíåâíîå ýêñïîíåíöè-
àëüíîå ñêîëüçÿùåå ñðåäíåå ïðåâûøàåò 0,80, òî ïîðà íåìåäëåííî ïîêóïàòü, 
íî, êàê óæå áûëî ñêàçàíî, ñî âðåìåíåì çíà÷åíèÿ ýòîãî ïîêàçàòåëÿ ìîãóò 
èçìåíèòüñÿ.

×ÒÎ ÄÀËÜØÅ?

Ìíîãèå íå çíàþò, ÷òî ñóùåñòâóåò åùå îäèí ïîêàçàòåëü, êîòîðûé ñëå-
äèò çà ïîâåäåíèåì ó÷àñòíèêîâ ðûíêà îïöèîíîâ. Ñëåäóþùèì ÿ õî÷ó âàì 
ïðåäñòàâèòü íîâè÷êà â êîìïàíèè èíäèêàòîðîâ: îòíîøåíèå êîëë / ïóò íà 
Ìåæäóíàðîäíîé áèðæå öåííûõ áóìàã (ISE). 

ÈÍÄÅÊÑ ÍÀÑÒÐÎÅÍÈß (ÎÒÍÎØÅÍÈÅ ÊÎËË / ÏÓÒ) 
ÌÅÆÄÓÍÀÐÎÄÍÎÉ ÁÈÐÆÈ ÖÅÍÍÛÕ ÁÓÌÀÃ

Íàçâàíèå: ISEE Call / Put Ratio (îòíîøåíèå êîëë / ïóò íà ISE).
Ãäå íàéòè: www.ise.com/isee.
Ïåðèîäè÷íîñòü: îïðåäåëÿåòñÿ åæåäíåâíî.
Âñå ïðîñòî: ÿ íàçâàë ñîîòíîøåíèå êîëë / ïóò «ñïåêóëÿíòàìè-2». Îíî òàêæå 

îòñëåæèâàåò ïîêóïêè è ïðîäàæè îïöèîíîâ, íî íå â ïðîöåíòíîì ñîîòíî-
øåíèè, à â àáñîëþòíûõ âåëè÷èíàõ. È ñíîâà âû, âåðîÿòíåå âñåãî, ñìîæå-
òå çàðàáîòàòü, èãðàÿ ïðîòèâ ñïåêóëÿíòîâ. Íî âû è òàê óæå ýòî çíàåòå.
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×ÒÎ ÏÎÊÀÇÛÂÀÅÒ ÎÒÍÎØÅÍÈÅ ÊÎËË / ÏÓÒ ISEE

Èíäåêñ íàñòðîåíèÿ ISEE îòñëåæèâàåò êîëè÷åñòâî îòêðûòûõ ïîçèöèé 
ïî îïöèîíàì êîëë è ïóò, êîòîðûå òîðãóþòñÿ íà ISE. Îòíîøåíèå êîëë /
ïóò ðàáîòàåò, ñêîðåå, êàê êîíòðàðíûé èíäèêàòîð, ò.å. åñëè èíäèêàòîð 
ãîâîðèò, ÷òî íà ðûíêå öàðÿò áû÷üè èëè ìåäâåæüè íàñòðîåíèÿ, òî ïîðà 
èãðàòü ïðîòèâ ðûíêà.

ÊÀÊ ÈÍÒÅÐÏÐÅÒÈÐÎÂÀÒÜ ÎÒÍÎØÅÍÈÅ ÊÎËË/ÏÓÒ 
ISEE ÇÀ ÏßÒÜ ÌÈÍÓÒ

1. Çàéäèòå íà ñàéò Ìåæäóíàðîäíîé áèðæè öåííûõ áóìàã 
 (www.ise.com/isee).
2. Ïðîêðóòèòå ñòðàíèöó âíèç, ïîêà íå äîéäåòå äî ISE Sentiment Inde» 

(Èíäåêñ íàñòðîåíèÿ Ìåæäóíàðîäíîé áèðæè öåííûõ áóìàã).
3. Íà ýêðàíå âû óâèäèòå çíà÷åíèÿ îòíîøåíèÿ êîëë / ïóò ISEE â òðåõ 

êàòåãîðèÿõ, êîòîðîå áóäåò èìåòü âèä, ïðåäñòàâëåííûé â òàáë. 1.3.
4. Ïðèìå÷àíèå: âûáèðàåì ãðàôó All equities only (Òîëüêî àêöèè). 

Ñìîòðèì íà çíà÷åíèÿ îòíîøåíèÿ â ãðàôå ISEE. Â íàøåì ïðèìåðå, 
ïðåäñòàâëåííîì ÷óòü íèæå, ýòî 197. Ìîæíî òàêæå âçÿòü ãðàôó 
All securities (Âñå öåííûå áóìàãè). Â íàøåì ïðèìåðå, ïðåäñòàâëåí-
íîì íèæå, îòíîøåíèå â ýòîé êàòåãîðèè ðàâíî 134.

ÒÀÁËÈÖÀ 1.3

Âñå öåííûå áóìàãè Òîëüêî àêöèè
Òîëüêî èíäåêñû 

è áèðæåâûå ôîíäû

Âðåìÿ
Îïöèîíû 

êîëë
Îïöèîíû 

ïóò
Èòîãî ISEE

Îïöèîíû 
êîëë

Îïöèîíû 
ïóò

Èòîãî ISEE
Îïöèîíû 

êîëë
Îïöèîíû 

ïóò
Èòîãî ISEE

16.10 350 889 262 747 613 636 134 241 971 122 517 364 488 197 108 835 140 182 249 017 78

15.50 335 032 253 114 588 146 132 230 580 119 274 349 854 193 104 369 133 793 238 162 78

15.30 322 141 241 792 563 933 303 221 702 112 328 334 030 197 100 374 129 418 229 792 78

15.10 307 513 231 424 538 937 133 208 527 106 497 315 024 196 98 928 124 881 223 809 79

14.50 297 534 224 968 522 502 132 203 767 103 547 307 314 197 93 723 121 375 215 098 77

14.30 283 760 217 573 501 333 130 195 041 98 895 293 936 197 88 676 118 641 207 317 75

14.10 269 871 209 264 479 135 129 186 356 94 959 280 715 197 83 485 114 872 198 357 73

13.50 254 382 202 764 457 092 125 173 625 90 740 264 365 191 80 673 111 991 192 664 72

13.30 230 376 191 405 421 781 120 164 573 85 950 250 523 191 65 773 105 432 171 205 62

13.10 209 917 182 442 392 359 115 148 760 81 669 230 429 182 61 132 100 751 161 883 61

12.50 199 041 172 854 371 895 115 143 400 74 762 218 168 192 55 616 98 070 153 686 57

12.30 183 283 162 290 345 573 113 133 187 68 960 202 147 193 50 071 93 313 143 384 54

12.10 174 537 155 608 330 145 112 126 796 66 588 193 384 190 47 717 89 013 136 730 54

Ïðèâåäåíî ñ ðàçðåøåíèÿ Ìåæäóíàðîäíîé áèðæè öåííûõ áóìàã.
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5. Ïîäñêàçêà: íà ñàéòå ISE ìîæíî ïîäïèñàòüñÿ íà åæåäíåâíóþ ðàñ-
ñûëêó çíà÷åíèé îòíîøåíèÿ êîëë / ïóò. Ïåðåéäèòå íà âêëàäêó How 
to Subscribe (Ïîäïèñàòüñÿ íà ðàññûëêó) â ñåðåäèíå ñòðàíèöû.

ÍÀ ×ÒÎ ÎÁÐÀÙÀÒÜ ÂÍÈÌÀÍÈÅ

1. Ïîêóïàòü: åñëè îòíîøåíèå êîëë / ïóò â êàòåãîðèè «Òîëüêî àê-
öèè» ìåíüøå 100 (êóïëåíî áîëüøå îïöèîíîâ ïóò), òî ýòî ñèãíàë 
ïîêóïàòü; åñëè ñîîòíîøåíèå íèæå 65, òî íóæíî ñðî÷íî ïîêóïàòü.

2. Ïðîäàâàòü: åñëè îòíîøåíèå êîëë / ïóò â êàòåãîðèè «Òîëüêî àê-
öèè» áîëüøå 250 (íà ðûíêå áîëüøå ïîêóïîê îïöèîíîâ êîëë), òî 
ýòî ñèãíàë ïðîäàâàòü; åñëè îòíîøåíèå âûøå 350, òî íóæíî ñðî÷-
íî ïðîäàâàòü.

3. Ïîäñêàçêà: ïðåæäå ÷åì ïðåäïðèíèìàòü êàêèå-ëèáî äåéñòâèÿ, îá-
ðàòèòå âíèìàíèå íà ïåðèîäû, êîãäà îòíîøåíèå êîëë / ïóò áûëî 
âûñîêèì èëè íèçêèì íà ïðîòÿæåíèè íåñêîëüêèõ äíåé.

4. Ïðèìå÷àíèå: â òàáë. 1.3 çíà÷åíèÿ â êîëîíêå ISEE, ðàâíûå 134 («Âñå 
öåííûå áóìàãè») è 197 («Òîëüêî àêöèè»), â ïðåäåëàõ íîðìû.

5. Ïðèìå÷àíèå: ýòî íå ïðÿìîå ðóêîâîäñòâî ê äåéñòâèþ, à ëèøü ðå-
êîìåíäàöèè. Âñåãäà ïðîâåðÿéòå, ÷òî ãîâîðÿò äðóãèå èíäèêàòîðû, 
ïðåæäå ÷åì ïîêóïàòü èëè ïðîäàâàòü.

ÏÐÅÄÛÑÒÎÐÈß

Ìåæäóíàðîäíàÿ áèðæà öåííûõ áóìàã áûëà ñîçäàíà â Ñîåäèíåííûõ 
Øòàòàõ â 2000 ã. è ñòàëà ïåðâîé ïîëíîñòüþ ýëåêòðîííîé áèðæåé îïöè-
îíîâ. Â 2002 ã. îíà ââåëà ñâîþ âåðñèþ ïñèõîëîãè÷åñêîãî èíäèêàòîðà — 
îòíîøåíèå êîëë / ïóò ISEE.

ÊÀÊ ÐÀÁÎÒÀÅÒ ÎÒÍÎØÅÍÈÅ ÊÎËË / ÏÓÒ ISEE

Õîòÿ ìíîãèå ÷àñòíûå èíâåñòîðû íå î÷åíü õîðîøî çíàêîìû ñ Ìåæäóíà-
ðîäíîé áèðæåé öåííûõ áóìàã è íå çíàþò ïðåèìóùåñòâ ðåòðîñïåêòèâ-
íîé îöåíêè, ISE ñäåëàëà äâå âàæíûõ ïîïðàâêè ê òîìó, êàê ýòî îòíî-
øåíèå ðàññ÷èòûâàåòñÿ íà ×èêàãñêîé áèðæå îïöèîíîâ. Âî-ïåðâûõ, ISE 
ðåøèëà äåëèòü êîëè÷åñòâî îïöèîíîâ êîëë íà êîëè÷åñòâî îïöèîíîâ ïóò 
(è óìíîæàòü ïîëó÷åííóþ âåëè÷èíó íà 100); â ðåçóëüòàòå ñîîòíîøåíèå 
ISE äàåò öåëîå ÷èñëî, à íå äðîáü. Ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî öåëûå ÷èñëà âîñïðè-
íèìàòü ïðîùå, ÷åì äðîáè. Âî-âòîðûõ, ISE èñêëþ÷èëà èç îòíîøåíèÿ 
ñäåëêè ìàðêåò-ìåéêåðîâ è áðîêåðñêèõ ôèðì. Ïîýòîìó ìíîãèå ñïåöè-
àëèñòû ñ÷èòàþò, ÷òî ýòîò èíäåêñ äàåò áîëåå àäåêâàòíîå ïðåäñòàâëåíèå 
î íàñòðîåíèÿõ èíâåñòîðîâ. Ïîìíèòå: êîãäà âû ñìî�òðèòå íà îòíîøåíèå 
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êîëë / ïóò ISEE, òî ñìîòðè�òå òîëüêî íà îòíîøåíèå îòêðûòûõ ïîçèöèé 
ïîêóïàòåëåé îïöèîíîâ êîëë è ïóò.

Ïîâòîðþñü åùå ðàç: ïîñêîëüêó ÷àñòíûå ñïåêóëÿíòû êðàéíå ïëîõî 
îïðåäåëÿþò, êîãäà ðûíîê äîñòèãàåò âåðøèíû èëè äíà, èäåÿ çàêëþ÷à-
åòñÿ â òîì, ÷òîáû èãðàòü ïðîòèâ íèõ. Ýòîò èíäèêàòîð íåñêîëüêî ðàç â 
ãîä äàåò âïîëíå íàäåæíûå ñèãíàëû, à êîãäà ðûíîê ïðèáëèæàåòñÿ ê ðàç-
âîðîòó, íàñòóïàåò ÷àñ ýòîãî èíäèêàòîðà. Æäèòå ñåðèþ ëèáî àíîìàëüíî 
âûñîêèõ, ëèáî àíîìàëüíî íèçêèõ óðîâíåé — ýòî è áóäåò ñèãíàëîì. 
Îäíî àíîìàëüíîå çíà÷åíèå íè î ÷åì íå ãîâîðèò, â òî âðåìÿ êàê ñåðèÿ 
íåòèïè÷íî âûñîêèõ èëè ñëèøêîì íèçêèõ çíà÷åíèé ìîæåò áûòü ïîä-
ñêàçêîé.

Îòíîøåíèå êîëë / ïóò íåïëîõî ïîêàçûâàåò òî÷êè ðàçâîðîòà ðûíêà, 
íî, ïîñêîëüêó îíî ÿâëÿåòñÿ îòíîñèòåëüíî íîâûì èíäèêàòîðîì, ëó÷øå 
îäíîâðåìåííî ïîëüçîâàòüñÿ èíäèêàòîðàìè CBOE è ISEE.

Êàê âû óæå óÿñíèëè, áèðæåâûå ñïåêóëÿíòû íåðåäêî ïîääàþòñÿ ýìî-
öèÿìè, ïîýòîìó óðîâíè, íà êîòîðûõ îíè ñîâåðøàþò ïîêóïêè îïöèîíîâ 
êîëë è ïóò ïîçâîëÿþò ïîíÿòü, ÷åãî îíè æäóò â äàííûé ìîìåíò. Àíî-
ìàëüíûå çíà÷åíèÿ, íåâàæíî, íèçêèå èëè âûñîêèå, êàê ïðàâèëî, ñîâïà-
äàþò ñ èçìåíåíèåì íàïðàâëåíèÿ äâèæåíèÿ ðûíêà. Ñîîòâåòñòâåííî, âàì 
íóæíî èãðàòü ïðîòèâ ðûíêà.

Ïîæàëóé, åäèíñòâåííûé íåäîñòàòîê ýòîãî îòíîøåíèÿ ñîñòîèò â òîì, 
÷òî îíî ñðàáàòûâàåò ñëèøêîì ðàíî. Ïîñêîëüêó îïöèîííûå ñïåêóëÿíòû 
ïðèíèìàþò ðåøåíèÿ çà äîëè ñåêóíäû, òî, íàõîäÿñü ïîä ñåðüåçíûì äàâëå-
íèåì, îíè ïî÷òè íàâåðíÿêà îøèáàþòñÿ. Ïðè ýòîì èñïîëüçîâàíèå ñêîëü-
çÿùåãî ñðåäíåãî ïîçâîëÿåò ñãëàäèòü âîëíåíèå (ïîäðîáíåå ñì. â ãë. 3).

Ñîâåò îïûòíûì òðåéäåðàì

Èíîãäà ëó÷øå ñìîòðåòü íà ÷èñëîâûå äèàïàçîíû. Íàïðèìåð, îòíîøåíèå êîëë / 
ïóò ïî âñåì öåííûì áóìàãàì ìîæåò íàõîäèòüñÿ â ñëåäóþùèõ äèàïàçîíàõ: 
îò 50 äî 90 — áû÷üè íàñòðîåíèÿ; áîëåå 150 — ìåäâåæüè íàñòðîåíèÿ. Îòíî-
øåíèå êîëë / ïóò òîëüêî ïî àêöèÿì ìîæåò íàõîäèòüñÿ â ñëåäóþùèõ äèàïàçî-
íàõ: îò 65 äî 130 — áû÷üè íàñòðîåíèÿ; áîëåå 250 — ìåäâåæüè íàñòðîåíèÿ.

Æäèòå, ïîêà çíà÷åíèÿ áû÷üèõ/ìåäâåæüèõ íàñòðîåíèé íå äîñòèãíóò 10% 
ñàìûõ âûñîêèõ èëè ñàìûõ íèçêèõ ïîêàçàòåëåé çà îïðåäåëåííûé ïåðèîä âðå-
ìåíè. Ïîìíèòå, ÷òî äèàïàçîí áû÷üèõ / ìåäâåæüèõ íàñòðîåíèé ïåðèîäè÷åñêè 
äîëæåí îáíîâëÿòüñÿ — ýòî îòðàæàåò èçìåíåíèÿ ðûíî÷íîé ñèòóàöèè è çíà÷å-
íèé îòíîøåíèÿ êîëë / ïóò ISEE.

×ÒÎ ÄÀËÜØÅ?

Èòàê, òåïåðü âû çíàåòå, ÷òî ðûíîê îïöèîíîâ ïîçâîëÿåò âåñüìà íåïëîõî 
îöåíèòü íàñòðîåíèÿ èíâåñòîðîâ. Ñåé÷àñ ÿ õîòåë áû ïîçíàêîìèòü âàñ 
åùå ñ îäíèì èíäèêàòîðîì èç ìèðà îïöèîíîâ. Ñêîðåå âñåãî, âû ñëûøàëè 
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íàçâàíèå ýòîãî èíäèêàòîðà ïî òåëåâèçîðó èëè ÷èòàëè î íåì â ãàçåòàõ. 
Íàø ñëåäóþùèé èíäèêàòîð — èçâåñòíûé è î÷åíü ïîïóëÿðíûé èíäåêñ 
âîëàòèëüíîñòè (VIX).

ÈÍÄÅÊÑ ÂÎËÀÒÈËÜÍÎÑÒÈ 
×ÈÊÀÃÑÊÎÉ ÁÈÐÆÈ ÎÏÖÈÎÍÎÂ

Íàçâàíèå: èíäåêñ âîëàòèëüíîñòè (VIX) ×èêàãñêîé áèðæè îïöèîíîâ (CBOE).
Îáîçíà÷åíèå: $VIX íà ñàéòå www.stockcharts.com1.
Ãäå íàéòè: www.stockcharts.com, â ëþáîé ïðîãðàììå ïîñòðîåíèÿ ãðàôè-

êîâ, íà ñàéòå CBOE. Êðîìå òîãî, åæåäíåâíûå çíà÷åíèÿ ýòîãî èíäåêñà ïó-
áëèêóþò áîëüøèíñòâî îñíîâíûõ ôèíàíñîâûõ ãàçåò. 

Ïåðèîäè÷íîñòü: ëþáàÿ.
Âñå ïðîñòî: èíäåêñ âîëàòèëüíîñòè, êîòîðûé ÿ ïðîçâàë «ïóãëèâîé êîøêîé» 

âîçíîñèòñÿ ââåðõ, êîãäà íà ðûíêàõ öàðèò ïàíèêà è íåîïðåäåëåííîñòü, è 
ïàäàåò âíèç, êîãäà íà ðûíêàõ âñå ñïîêîéíî. Íåêîòîðûå íàçûâàþò ýòîò 
èíäåêñ «èíäåêñîì Öûïëåíêà Öûïû», ïîòîìó ÷òî îí ëó÷øå âñåãî ðàáîòàåò, 
êîãäà ëþäÿì êàæåòñÿ, ÷òî íåáî ñåé÷àñ óïàäåò èì íà ãîëîâó.

×ÒÎ ÏÎÊÀÇÛÂÀÅÒ ÈÍÄÅÊÑ ÂÎËÀÒÈËÜÍÎÑÒÈ

Èíäèêàòîð VIX ïîêàçûâàåò óðîâåíü âîëàòèëüíîñòè è ñòðàõà íà ðûíêàõ, 
îòñëåæèâàÿ ïðîãíîçèðóåìóþ âîëàòèëüíîñòü îïöèîíîâ êîëë è ïóò çà 
30-äíåâíûé ïåðèîä.

ØÀÃ ÇÀ ØÀÃÎÌ: ÊÀÊ ÈÍÒÅÐÏÅÐÒÈÐÎÂÀÒÜ 
ÈÍÄÈÊÀÒÎÐ VIX ÇÀ ÏßÒÜ ÌÈÍÓÒ

1. Íàáåðèòå www.stockcharts.com â âàøåì âåá-áðàóçåðå (èëè îò-
êðîéòå ëþáóþ äðóãóþ ïðîãðàììó ïîñòðîåíèÿ ãðàôèêîâ).

2. Â ïîëå Symbol (Òèêåð) ñ ïðàâîé ñòîðîíû ýêðàíà ââåäèòå $VIX 
è êëèêíèòå Go (Ïîñòðîèòü).

3. Ïîäñêàçêà: ÷òîáû áûëî ëåã÷å ÷èòàòü èíôîðìàöèþ, âûáåðèòå ôîð-
ìàò ëèíåéíîãî ãðàôèêà. Íàñòðîéêè íàõîäÿòñÿ ïîä ãðàôèêîì. Íà 
StockCharts.com çàéäèòå â ðàçäåë Chart Attributes (Ñâîéñòâà ãðà-
ôèêà), ïîä ïóíêòîì Type (Òèï) áóäåò âûïàäàþùåå ìåíþ. Êëèê-
íèòå íà íåãî è âûáåðèòå Thin line (Ëèíåéíûé ãðàôèê). Êëèêíèòå 
Update (Îáíîâèòü), ÷òîáû ïðèíÿòü èçìåíåíèÿ.

1 Åñëè âû ïîëüçóåòåñü StockCharts.com, ïåðåä îáîçíà÷åíèåì íåîáõîäèìî ïîñòàâèòü 
çíàê $. Äðóãèå ïðîãðàììû ïîñòðîåíèÿ ãðàôèêîâ ìîãóò èñïîëüçîâàòü äðóãèå îáîçíà÷å-
íèÿ. Óòî÷íèòå â âàøåé áðîêåðñêîé ôèðìå, êàêèì îáîçíà÷åíèåì ïîëüçóåòñÿ îíà.
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4. Ïðèìå÷àíèå: òàêæå ìîæíî èçìåíèòü ïåðèîä, çà êîòîðûé îòîáðà-
æàåòñÿ çíà÷åíèå ýòîãî èíäèêàòîðà íà ãðàôèêå, íà òðè ìåñÿöà. 
Ïîä ïóíêòîì Range (Äèàïàçîí) áóäåò âûïàäàþùåå ìåíþ. Èçìå-
íèòå çíà÷åíèå ïî óìîë÷àíèþ íà Òðè ìåñÿöà è êëèêíèòå Update 
(Îáíîâèòü).

5. Ãðàôèê áóäåò èìåòü âèä, ïðåäñòàâëåííûé íà ðèñ. 1.4.

ÐÈÑÓÍÎÊ 1.4

Èñòî÷íèê: StockCharts.com.

6. Ïðèìå÷àíèå: òàêæå òåêóùåå çíà÷åíèå VIX ìîæíî íàéòè íåïî-
ñðåäñòâåííî íà ñàéòå www.cboe.com. Íà âêëàäêå Quotes and Data 
(Êîòèðîâêè è äàííûå) âûáåðèòå CBOE Daily Market Statistics 
(Åæåäíåâíàÿ ñòàòèñòèêà ïî ðûíêó CBOE). Ïðîêðóòèòå ñòðàíè-
öó äî ñåðåäèíû. Ðåçóëüòàòû áóäóò èìåòü âèä, ïðåäñòàâëåííûé 
â òàáë. 1.4.

ÒÀÁËÈÖÀ 1.4

Èíäåêñ âîëàòèëüíîñòè VIX-CBOE 

Öåíà îòêðûòèÿ, 
äîëë.

Ìàêñèìàëüíîå 
çíà÷åíèå, äîëë.

Ìèíèìàëüíîå 
çíà÷åíèå, äîëë.

Öåíà çàêðûòèÿ, 
äîëë.

22,64 22,87 21,76 21,99

Èñòî÷íèê: CBOE.

ÍÀ ×ÒÎ ÎÁÐÀÙÀÒÜ ÂÍÈÌÀÍÈÅ

1. Ïîêóïàòü: åñëè çíà÷åíèå VIX äîñòèãàåò 40, òî ýòî îçíà÷àåò, ÷òî 
íà ðûíêàõ îïöèîíîâ öàðèò ïàíèêà è âàì ñòîèò ïîêóïàòü àêöèè; 
åñëè çíà÷åíèå ïðåâûøàåò 50 ïóíêòîâ, òî S&P 500 ïðàêòè÷åñêè äî-
ñòèã äíà.

$VIX (Daily) 27.05 45.0

40.0

35.0

30.0

25.0

20.0

27.05
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2. Ïðîäàâàòü: åñëè çíà÷åíèå èíäåêñà VIX íèæå 20, òðåéäåðû îï-
öèîíîâ îòíîñèòåëüíî ñïîêîéíû; åñëè îí ïàäàåò íèæå 12, ñðåäè 
òðåéäåðîâ öàðÿò áû÷üè íàñòðîåíèÿ, è ïîðà ïîäóìàòü î ïðîäàæå 
àêöèé. Ñêîðåå âñåãî S&P 500 ïðèáëèæàåòñÿ ê ñâîåìó ìàêñèìóìó.

3. Ïîäñêàçêà: â 98% ñëó÷àåâ çíà÷åíèå VIX êîëåáëåòñÿ â ïðåäåëàõ îò 
10 äî 45; åñëè æå îíî âûõîäèò çà ðàìêè óêàçàííîãî äèàïàçîíà, 
òî, êàê ïðàâèëî, èäåò ââåðõ.

4. Ïðèìå÷àíèå: ýòî íå ïðÿìîå ðóêîâîäñòâî ê äåéñòâèþ, à ëèøü ðå-
êîìåíäàöèè. Âñåãäà ïðîâåðÿéòå, ÷òî ãîâîðÿò äðóãèå èíäèêàòîðû, 
ïðåæäå ÷åì ïîêóïàòü èëè ïðîäàâàòü.

ÏÐÅÄÛÑÒÎÐÈß

Èíäåêñ VIX áûë ñîçäàí ×èêàãñêîé áèðæåé îïöèîíîâ â 1993 ã., ÷òîáû 
èçìåðÿòü âîëàòèëüíîñòü áèðæåâîãî èíäåêñà S&P 500. Èäåÿ ïîêàçàëàñü 
èíòåðåñíîé. Êîãäà ôîíäîâûé ðûíîê èäåò âíèç, âîëàòèëüíîñòü îïöèî-
íîâ (VIX) ðàñòåò, ïîñêîëüêó âñå áîëüøå è áîëüøå òðåéäåðîâ â êà÷åñòâå 
àëüòåðíàòèâû êîðîòêèì ïðîäàæàì èëè ñïåêóëÿöèÿì ïîêóïàþò îïöèîíû 
ïóò, ÷òîáû çàùèòèòü ñâîè ïîðòôåëè àêöèé. VIX ïîðàçèë âîîáðàæåíèå 
ïóáëèêè, ïîñêîëüêó çà åãî êîëåáàíèÿìè áûëî ëåãêî ñëåäèòü. Ìíîãèå 
ñ÷èòàëè, ÷òî ýòîò èíäèêàòîð ìîæåò ïðåäñêàçûâàòü ïîâåäåíèå ðûíêà. 
È äåéñòâèòåëüíî, ñ ìîìåíòà ñâîåãî ïîÿâëåíèÿ îí íåïëîõî ïîêàçûâàåò, 
êîãäà ïîðà ïîêóïàòü, îäíàêî ñòàðàÿ ïîãîâîðêà «Ïîêóïàé, åñëè VIX âû-
ñîêèé» ñðàáàòûâàåò äàëåêî íå âñåãäà. 

ÊÀÊ ÐÀÁÎÒÀÅÒ ÈÍÄÅÊÑ ÂÎËÀÒÈËÜÍÎÑÒÈ

Òåõíè÷åñêè èíäåêñ VIX îòñëåæèâàåò óðîâåíü ïðîãíîçèðóåìîé âîëà-
òèëüíîñòè îïöèîíîâ íà àêöèè èç èíäåêñà S&P 500. Êàê óæå îòìå÷à-
ëîñü, ìíîãèì ñëîæíî ïîíÿòü, ÷òî ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ïðîãíîçèðóåìàÿ 
âîëàòèëüíîñòü. Äëÿ íàøèõ öåëåé äîñòàòî÷íî òîãî, ÷òî VIX ïîçâîëÿåò 
ïîíÿòü, êóäà, ïî ìíåíèþ òðåéäåðîâ, áóäåò äâèãàòüñÿ ðûíîê.

Êàê ïðàâèëî, ñêà÷îê VIX îçíà÷àåò, ÷òî ðûíîê ñêîðî äîñòèãíåò äíà 
ëèáî ñòîèìîñòü öåííûõ áóìàã ñåé÷àñ çàíèæåíà. Ìíîãèì òðåéäåðàì 
ïîìîãàåò íàëîæåíèå èíäåêñà VIX íà ãðàôèê è ñðàâíåíèå ñ ïîâåäå-
íèåì ðûíêà â ïðîøëîì. Òîãäà âñå ïèêîâûå çíà÷åíèÿ âèäíû ñ ïåðâîãî 
âçãëÿäà. Ïîìíèòå: ÷åì âûøå VIX, òåì ñèëüíåå ïàíèêà íà ðûíêå îïöè-
îíîâ.

Êàê è îñòàëüíûå ïñèõîëîãè÷åñêèå èíäèêàòîðû, VIX ðàáîòàåò îò 
ïðîòèâíîãî. Ïîýòîìó, êîãäà èíäåêñ VIX âçëåòàåò ââåðõ, ïîòîìó ÷òî 
òðåéäåðû â ïàíèêå ïîêóïàþò áîëüøå îïöèîíîâ ïóò äëÿ çàùèòû ñâîèõ 
àêöèé, âàì èìååò ñìûñë ïîñòóïàòü ðîâíî íàîáîðîò (ò.å. ïîêóïàòü àêöèè 
èëè îïöèîíû êîëë).
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ÎØÈÁÈÒÜÑß ÌÎÆÅÒ ÊÀÆÄÛÉ

Õîòÿ èíäåêñ VIX íåïëîõî ïîêàçûâàåò ýìîöèîíàëüíûå ïèêè, ê ñîæàëå-
íèþ, îí íå âñåãäà ÿâëÿåòñÿ òî÷íûì âðåìåííûì èíäèêàòîðîì. Îí ïî-
êàçûâàåò, ÷òî ðûíîê ñêîðî ðàçâåðíåòñÿ, íî íå ãîâîðèò, êîãäà èìåííî 
ýòî ñëó÷èòñÿ. Ýòîò èíäèêàòîð ïîëåçíî îòñëåæèâàòü êàæäóþ íåäåëþ, íî 
íå æäèòå, ÷òî îí îòêðîåò âàì áîëüøå, ÷åì âû è òàê óæå çíàåòå. Òåì íå 
ìåíåå èíäåêñ VIX íåçàìåíèì äëÿ êðàòêîñðî÷íûõ òðåéäåðîâ. Îíè ÷àñòî 
âûâîäÿò åãî íà ãðàôèê ñî ñêîëüçÿùèì ñðåäíèì, ÷òîáû ïîíÿòü, êîãäà 
ñòîèò ïîêóïàòü, à êîãäà — ïðîäàâàòü.

Êðàòêîñðî÷íûå òîðãîâûå ñòðàòåãèè

Åñëè âû êðàòêîñðî÷íûé òðåéäåð, èíäåêñ VIX ìîæåò äàòü âàì ìíîãî ïîëåç-
íîé èíôîðìàöèè.
1. Âûâåäèòå VIX íà ãðàôèê ñî ñêîëüçÿùèì ñðåäíèì (íàïðèìåð, 150-äíåâ-

íûì) äëÿ ïðîâåðêè è ïîäòâåðæäåíèÿ ðåçóëüòàòîâ.
2. Çàòåì äîáàâüòå 10-äíåâíîå ñêîëüçÿùåå ñðåäíåå. Åñëè ïèêîâûå çíà÷åíèÿ 

èíäåêñà VIX ïðåâûøàþò 10-äíåâíîå ñêîëüçÿùåå ñðåäíåå ïðèáëèçèòåëüíî 
íà 20%, òî ýòî ìîæåò ñëóæèòü ñèãíàëîì ê ïîêóïêå àêöèé. È íàîáîðîò, åñëè 
VIX ïàäàåò çíà÷èòåëüíî íèæå ñâîåãî 10-äíåâíîãî ñêîëüçÿùåãî ñðåäíåãî, 
òî ïîðà ïðîäàâàòü.

3. Åñëè âû îïöèîííûé òðåéäåð, òî èíäåêñ VIX ïîìîæåò âàì ïîíÿòü, êîãäà 
íàñòóïèò ïîðà ïðîäàâàòü îïöèîíû êîëë ñ ïîêðûòèåì. Êîãäà çíà÷åíèÿ èí-
äåêñà VIX äîâîëüíî íèçêèå, íà ðûíêå âñå ñïîêîéíî è ëèøü íåçíà÷èòåëüíî 
ïðåîáëàäàþò áû÷üè íàñòðîåíèÿ — âðåìÿ ïðîäàâàòü îïöèîíû êîëë ñ ïî-
êðûòèå.

4. Èãðîêè íà ïîíèæåíèå ñ ïîìîùüþ èíäåêñà VIX ñëåäÿò çà ñòåïåíüþ îáåñïî-
êîåííîñòè èíâåñòîðîâ.

×ÒÎ ÄÀËÜØÅ?

Âîçìîæíî, ÷òî, ïðî÷èòàâ î ïñèõîëîãè÷åñêèõ èíäèêàòîðàõ, âû óæå 
íà÷àëè ïî-äðóãîìó ñìîòðåòü íà ðûíîê. Âî âñÿêîì ñëó÷àå, ÿ íà ýòî 
íàäåþñü, òàê êàê â ýòîì è åñòü öåëü ìîåé êíèãè. Â êîíå÷íîì ñ÷åòå 
äëÿ ìíîãèõ îêàçûâàåòñÿ ñþðïðèçîì òî, ÷òî èäòè ïðîòèâ ðûíêà âû-
ãîäíî. 

Ïðåæäå ÷åì âû óçíàåòå î ñëåäóþùåé ãðóïïå èíäèêàòîðîâ, ïîçâîëüòå 
ïðåäñòàâèòü âàì ìîåãî ïåðâîãî ãîñòÿ, èçâåñòíîãî ýêîíîìèñòà è àâòîðà 
Áåðíàðäà Áàóìîëÿ. Îí ñîãëàñèëñÿ îáúÿñíèòü, êàê ïðîãíîçèðóåò ïîâå-
äåíèå ðûíêà íà îñíîâàíèè ðÿäà ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé. Åñëè âû 
òðåéäåð èëè èíâåñòîð, âàì ïðîñòî íåîáõîäèìî ñëåäèòü çà ýêîíîìè÷å-
ñêîé ñèòóàöèåé, è Áàóìîëü ïîêàæåò, êàê ýòî äåëàòü.
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ÁÅÐÍÀÐÄ ÁÀÓÌÎËÜ: ÊÀÊ ÈÑÏÎËÜÇÎÂÀÒÜ 
ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÅ ÈÍÄÈÊÀÒÎÐÛ

Ëþáèìûå ýêîíîìè÷åñêèå èíäèêàòîðû Áàóìîëÿ:
1) èíäåêñû Èíñòèòóòà óïðàâëåíèÿ ïîñòàâêàìè;
2) óðîâåíü çàíÿòîñòè;
3) óðîâåíü áåçðàáîòèöû;
4) îáçîðû çàðàáîòíûõ ïëàò;
5) ôðàõòîâûé èíäåêñ Cass Freight Index;
6) îò÷åò Àìåðèêàíñêîé àññîöèàöèè æåëåçíûõ äîðîã.
Ïî ìíåíèþ ìíîãèõ òðåéäåðîâ è èíâåñòîðîâ, ýêîíîìè÷åñêèå èíäèêà-

òîðû íå òîëüêî ïîêàçûâàþò òåêóùåå ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè, íî è äàþò 
âïîëíå ÷åòêîå ïðåäñòàâëåíèå î òîì, êóäà îíà äâèæåòñÿ. Âîò ïî÷åìó 
ïîñëå ïóáëèêàöèè îòäåëüíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ îò÷åòîâ çà÷àñòóþ ïðîèñ-
õîäÿò ðåçêèå ñêà÷êè öåí íà àêöèè, îáëèãàöèè è âàëþòó. È ïî ýòîé æå 
ïðè÷èíå ïðåäóñìîòðèòåëüíûå òðåéäåðû è èíâåñòîðû âíèìàòåëüíî îò-
ñëåæèâàþò äàííûå âàæíåéøèõ ýêîíîìè÷åñêèõ îò÷åòîâ.

Âåäóùèé ìåæäóíàðîäíûé ýêîíîìèñò êîìïàíèè Economic Outlook 
Global Áåðíàðä Áàóìîëü ïîäòâåðæäàåò, ÷òî êðàéíå âàæíî âêëþ÷èòü 
ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè â ñâîè òîðãîâûå è èíâåñòèöèîííûå èíñòðó-
ìåíòû.

«Ýêîíîìè÷åñêèå èíäèêàòîðû ìîãóò ïðåäñêàçàòü, ÷òî íàñ îæèäàåò 
ðåöåññèÿ, èëè, íàîáîðîò, âçðûâíîé ðîñò, — óáåæäåí Áàóìîëü. — Ïî-
íèìàòü, íà êàêîì ýòàïå ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà íàõîäèòñÿ ýêîíîìèêà â 
êàæäûé êîíêðåòíûé ìîìåíò — êëþ÷åâîé ýëåìåíò óñïåõà, åñëè âû õîòè-
òå ïîëó÷èòü õîðîøóþ ïðèáûëü íà âëîæåííûå ñðåäñòâà. Ýòè èíäèêàòîðû 
íå òîëüêî ïîìîãàþò ðåøèòü, êîãäà èíâåñòèðîâàòü, íî è ïîäñêàçûâàþò, 
âî ÷òî èìåííî ñòîèò èíâåñòèðîâàòü: â àêöèè, îáëèãàöèè èëè èíñòðó-
ìåíòû äåíåæíîãî ðûíêà — è ãäå ñòîèò èíâåñòèðîâàòü: â ÑØÀ, ñòðàíàõ 
Åâðîïû, ßïîíèè èëè íà ðûíêàõ ðàçâèâàþùèõñÿ ñòðàí».

Áàóìîëü ó÷èòûâàåò ðàçëè÷èÿ ìåæäó êðàòêîñðî÷íûìè òðåéäåðàìè 
è äîëãîñðî÷íûìè èíâåñòîðàìè, íî óâåðåí, ÷òî îáå êàòåãîðèè èãðîêîâ 
íàéäóò â ýêîíîìè÷åñêèõ îò÷åòàõ ìíîãî ïîëåçíîé èíôîðìàöèè.

ÊÀÊÈÅ ÑÎÁÛÒÈß ÂËÈßÞÒ ÍÀ ÐÛÍÎÊ

Åñëè âû ñ÷èòàåòå, ÷òî ýêîíîìè÷åñêèå èíäèêàòîðû íå âëèÿþò íà ðûíêè, 
ïîíàáëþäàéòå çà ðûíêîì ôüþ÷åðñîâ â 8.30 ïî ñåâåðîàìåðèêàíñêîìó 
âîñòî÷íîìó âðåìåíè. 

«Âû óâèäèòå, ÷òî ðûíêè àêöèé è îáëèãàöèé ìîìåíòàëüíî ðåàãèðó-
þò íà èçìåíåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ èíäèêàòîðîâ, — çàìå÷àåò Áàóìîëü. — 
Òðåéäåðû ïûòàþòñÿ ïðåäóãàäàòü, ÷òî áóäåò â ýêîíîìè÷åñêèõ îò÷åòàõ, è 
çàòåì ñðàâíèâàþò ñâîè ïðîãíîçû ñ ðåàëüíûìè äàííûìè, êàê òîëüêî îíè 
âûõîäÿò. Îñíîâíîé âîïðîñ: íàñêîëüêî îïóáëèêîâàííûå äàííûå ðàçîé-
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äóòñÿ ñ îæèäàíèÿìè òðåéäåðîâ è ðûíêà. Ìîæíî ìîìåíòàëüíî çàðàáî-
òàòü èëè ïîòåðÿòü ìíîãî äåíåã â çàâèñèìîñòè îò òîãî, â êàêóþ ñòîðîíó 
”ïðîìàõíóëèñü” òðåéäåðû».

Áàóìîëü óêàçûâàåò, ÷òî çà äåíü èëè äâà äî òîãî, êàê äîëæåí áûòü 
îïóáëèêîâàí âàæíûé ýêîíîìè÷åñêèé ïîêàçàòåëü, òðåéäåðû çà÷àñòóþ 
îáðàùàþòñÿ ê ñâîèì êîëëåãàì èç äåïàðòàìåíòà ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâè-
òèÿ çà ïðîãíîçàìè ëèáî èçó÷àþò ìíåíèÿ è îáçîðû äðóãèõ àíàëèòèêîâ, 
÷òîáû ïîíÿòü, ÷åãî òå îæèäàþò. È â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîëó÷åííîé èíôîð-
ìàöèåé óæå çàêëþ÷àþò ñäåëêè.

ÑËÅÄÈÒÅ ÇÀ ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÌÈ 
ÖÈÊËÀÌÈ

Ñóùåñòâóåò ìíîæåñòâî åæåíåäåëüíûõ, åæåìåñÿ÷íûõ, åæåêâàðòàëüíûõ 
ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, îäíàêî äàëåêî íå âñå èç íèõ îäèíàêîâî 
ïîëåçíû.

«Åñëè ñëåäèòü çà âñåìè, âû çàðàáîòàåòå ñåáå ìèãðåíü, — ñ÷èòà-
åò Áàóìîëü. — Íóæíî ïîñòóïàòü óìíåå. Åñëè â ýêîíîìèêå ðåöåññèÿ, 
áåññìûñëåííî ñëåäèòü çà èíäåêñîì ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí (CPI) èëè çà 
óðîâíåì èíôëÿöèè — è òàê ÿñíî, ÷òî îíè áóäóò ïàäàòü, ïîñêîëüêó 
ñïðîñ íà òîâàðû è óñëóãè â ýòîò ïåðèîä çàìåòíî íèæå. Âî âðåìÿ ðåöåñ-
ñèè íóæíî æäàòü ïåðâûõ ïðèçíàêîâ æèçíè â òåõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè, 
êîòîðûå çàâèñÿò îò ïðîöåíòíûõ ñòàâîê. Èìåííî òàì ïîÿâëÿþòñÿ ïåð-
âûå ïðèçíàêè ðîñòà».

Áàóìîëü ïðåäëàãàåò ñëåäèòü, íàïðèìåð, çà àâòîìîáèëüíûì ñåêòîðîì 
è ñåêòîðîì íåäâèæèìîñòè, ïîñêîëüêó âî âðåìÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà 
ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïàäàþò. Â êàêîé-òî ìîìåíò íèçêàÿ ñòîèìîñòü êðå-
äèòîâ ïîäñòåãíåò ñïðîñ íà êðåäèòû è ðîñò ðàñõîäîâ. 

«Âàì âàæíî ïîíÿòü, êîãäà ïîòðåáèòåëè ðåøàò âîñïîëüçîâàòüñÿ 
íèçêèìè ñòàâêàìè âî âðåìÿ ðåöåññèè è íà÷íóò ñíîâà ïîêóïàòü äîìà è 
ìàøèíû. Óðîâåíü ïðîäàæ ìàøèí è æèëüÿ — äâà êðàéíå âàæíûõ ïî-
êàçàòåëÿ, êîòîðûå íóæíî ïîñòîÿííî îòñëåæèâàòü íà ïîçäíèõ ýòàïàõ 
ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà», — óòâåðæäàåò Áàóìîëü.

Åùå ñòîèò îáðàòèòü âíèìàíèå íà öèôðû Èíñòèòóòà óïðàâëåíèÿ ïî-
ñòàâêàìè. 

«Îíè ïîêàçûâàþò, ñêîëüêî çàêàçîâ áûëî ðàçìåùåíî ó ïðîèçâîäè-
òåëåé, à ýòî íàïðÿìóþ ñâÿçàíî ñ ðîñòîì ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîä-
ñòâà, — ïîÿñíÿåò Áàóìîëü. — Âî âðåìÿ ðåöåññèè êîìïàíèè ðàñïðîäàþò 
óæå èìåþùèåñÿ ó íèõ ñêëàäñêèå çàïàñû äî òåõ ïîð, ïîêà ïðîäàæè íå 
íà÷èíàþò óñòîé÷èâî ðàñòè. Â êîíöå êîíöîâ, ñíèæåíèå óðîâíÿ ñêëàä-
ñêèõ çàïàñîâ âìåñòå ñ âîçâðàùàþùèìñÿ ñïðîñîì íà ïðîäóêöèþ ïðèâî-
äèò ê ðåçêîìó ñêà÷êó íîâûõ çàêàçîâ îò îïòîâèêîâ è ðîçíè÷íûõ êîìïà-
íèé. Êàê òîëüêî ó ïðîèçâîäèòåëåé îñâîáîæäàþòñÿ ñêëàäû, îíè áûñòðî 
íàðàùèâàþò òåìïû è îáúåìû ïðîèçâîäñòâà.
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Ýòî îòðàæàåòñÿ â åæåìåñÿ÷íîì èíäèêàòîðå Èíñòèòóòà óïðàâëåíèÿ 
ïîñòàâêàìè, êîòîðûé âêëþ÷àåò â ñåáÿ ðÿä äîïîëíèòåëüíûõ êîìïîíåí-
òîâ, òàêèõ êàê òåêóùèå îáúåìû çàêàçîâ. 

«×åì áîëüøå îáúåìû çàêàçîâ, — îòìå÷àåò Áàóìîëü, — òåì ëó÷øå 
äëÿ ýêîíîìèêè. Èíäèêàòîð Èíñòèòóòà óïðàâëåíèÿ ïîñòàâêàìè öåíåí 
ïîòîìó, ÷òî îí îïåðàòèâíî îòðàæàåò èçìåíåíèÿ â ýêîíîìèêå. Åãî âûïó-
ñêàþò â ïåðâûé äåíü ìåñÿöà, ñëåäóþùåãî çà îò÷åòíûì, è ýòî ïîçâîëÿåò 
ñðàçó ïîíÿòü, ÷òî ïðîèñõîäèò ñ ýêîíîìèêîé».

ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÅ ÏÎÊÀÇÀÒÅËÈ ÄËß ÒÐÅÉÄÅÐÎÂ

Äëÿ òðåéäåðîâ, êàê ñ÷èòàåò Áàóìîëü, êëþ÷åâîé ïîêàçàòåëü — åæåìå-
ñÿ÷íûé óðîâåíü çàíÿòîñòè, êîòîðûé ïóáëèêóåò Áþðî ñòàòèñòèêè ïî 
ðûíêó òðóäà ÑØÀ: «Óðîâíè çàíÿòîñòè, áåçðàáîòèöû è îáçîðû çàðàáîò-
íûõ ïëàò, áåçóñëîâíî, âñòðÿõèâàþò ðûíîê ïîñëå ïóáëèêàöèè. Äàííûå 
Èíñòèòóòà óïðàâëåíèÿ ïîñòàâêàìè è äàííûå ðûíêó òðóäà äàþò ñàìóþ 
ñâåæóþ èíôîðìàöèþ î ñîñòîÿíèè äåë â ýêîíîìèêå. Òðåéäåðû ñ íåòåð-
ïåíèåì æäóò ýòèõ îò÷åòîâ».

Ñåêðåò ÷òåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, êàê ðàçúÿñíÿåò Áàóìîëü, 
çàêëþ÷àåòñÿ íå òîëüêî â òîì, ÷òîáû îáðàùàòü âíèìàíèå íà îñíîâíûå 
ïîêàçàòåëè, ïóáëèêóåìûå â ïðåññå, íî è â òîì, ÷òîáû «äîêîïàòüñÿ â îò-
÷åòå äî òîé èíôîðìàöèè, êîòîðàÿ ïîìîæåò ïîíÿòü, êàê áóäåò äàëüøå 
ðàçâèâàòüñÿ ñèòóàöèÿ â ýêîíîìèêå. Âñå âèäÿò äàííûå ïî çàðàáîòíûì 
ïëàòàì è ïî óðîâíþ áåçðàáîòèöû, íî íà 30 ñòðàíèöàõ ýòîãî îò÷åòà ñðå-
äè ðàçëè÷íûõ ñòàòèñòè÷åñêèõ äàííûõ çàêîïàíà èíôîðìàöèÿ, íàïðèìåð, 
ïî ñðåäíåìó êîëè÷åñòâó ÷àñîâ â íåäåëå, îòðàáîòàííûõ çà ïîñëåäíèé 
ìåñÿö, à òàêæå ïî ñðåäíåìó êîëè÷åñòâó ïåðåðàáîòîê».

Áàóìîëü óêàçûâàåò, ÷òî ñðåäíåå êîëè÷åñòâî îòðàáîòàííûõ ÷àñîâ â 
íåäåëþ âàæíî, ïîòîìó ÷òî ÷åì áîëüøå ÷àñîâ ëþäè ïðîâîäÿò íà ðàáî-
òå, òåì áîëüøå äåíåã îíè ïðèíåñóò äîìîé, à ýòî îçíà÷àåò, ÷òî îíè è 
òðàòèòü áóäóò áîëüøå. Êðîìå òîãî, ýòî ìîæåò ïðèâåñòè ê íàéìó íîâûõ 
ñîòðóäíèêîâ.

«Äðóãîé êëþ÷åâîé ïîêàçàòåëü, — äîáàâëÿåò Áàóìîëü, — âðåìåííàÿ 
çàíÿòîñòü. Íè îäèí äðóãîé èíäèêàòîð íå ïîäñêàæåò âàì, êîãäà ýêîíî-
ìèêà ðàçâåðíåòñÿ îò ðåöåññèè ê ðîñòó ñ òàêîé æå òî÷íîñòüþ, êàê âðå-
ìåííàÿ çàíÿòîñòü. Îíè íà÷èíàþò ðàñòè îäíîâðåìåííî.

ÄÐÓÃÈÅ ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÅ ÑÅÊÐÅÒÛ

Ïîñêîëüêó Áàóìîëü ñàì ÿâëÿåòñÿ ýêîíîìèñòîì, îí ÷èòàåò ýêîíîìè÷å-
ñêèå îò÷åòû ãîðàçäî âíèìàòåëüíåé, ÷åì äðóãèå. 

«Ìíîãèå ïðîñòî íå äàþò ñåáå òðóäà âûèñêèâàòü êðóïèöû áåñöåí-
íîé èíôîðìàöèè, — óêàçûâàåò îí. — À ìåæäó òåì øàíñû ïîíÿòü, 
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÷òî íà ñàìîì äåëå ïðîèñõîäèò â ýêîíîìèêå, ó âàñ ïîÿâÿòñÿ, òîëüêî 
åñëè ïîéòè äàëüøå îñíîâíûõ äàííûõ è âíèìàòåëüíî èçó÷èòü ýòè îò-
÷åòû. Â íèõ ñîäåðæèòñÿ ìíîæåñòâî ïîäñêàçîê î òîì, êóäà äàëüøå 
ïîéäåò ýêîíîìèêà, íî ÷òîáû èõ íàéòè, ïðèäåòñÿ çàñó÷èòü ðóêàâà è 
”êîïàòü”, íî â êà÷åñòâå íàãðàäû çà ðàáîòó âàøà äîõîäíîñòü áóäåò 
âûøå ñðåäíåé». 

Åùå Áàóìîëü ïîëüçóåòñÿ äâóìÿ ìàëîèçâåñòíûìè îòðàñëåâûìè èí-
äèêàòîðàìè ÷àñòíûõ ïðîìûøëåííûõ ãðóïï, à èìåííî åæåìåñÿ÷íûì 
ôðàõòîâûì èíäåêñîì Cass Freight Index è åæåíåäåëüíûìè îò÷åòàìè 
Àìåðèêàíñêîé àññîöèàöèè æåëåçíûõ äîðîã. Ôðàõòîâûé èíäåêñ ïîêà-
çûâàåò îáúåì àâòîìîáèëüíûõ ãðóçîïåðåâîçîê. 

«×åì áîëüøå ãðóçîâ ïåðåâîçèòñÿ ïî ñòðàíå, òåì âûøå çíà÷åíèå ýòî-
ãî èíäåêñà», — îáúÿñíÿåò Áàóìîëü.

Îí òàêæå âíèìàòåëüíî àíàëèçèðóåò åæåíåäåëüíûå îò÷åòû, ïóáëè-
êóåìûå Àìåðèêàíñêîé àññîöèàöèåé æåëåçíûõ äîðîã, ãäå ïðèâîäÿòñÿ 
äàííûå ïî îáúåìó æåëåçíîäîðîæíûõ ãðóçîïåðåâîçîê. 

«Åñëè îáúåìû ðàñòóò, ýòî õîðîøèé ïðèçíàê, — ñ÷èòàåò Áàóìîëü. — 
Ïîðàçèòåëüíî, íàñêîëüêî öåííûìè èíñòðóìåíòàìè ïðîãíîçèðîâàíèÿ 
îêàçûâàþòñÿ ýòè íå ñëèøêîì õîðîøî èçâåñòíûå èíäèêàòîðû. Îíè ïî-
çâîëÿþò ÷àñòíûì èíâåñòîðàì âçâåøåííî ðåøàòü, êàê è âî ÷òî èíâåñòè-
ðîâàòü, à íå ïîëàãàòüñÿ èñêëþ÷èòåëüíî íà áðîêåðîâ èëè íà ýêñïåðòîâ 
èç òåëåâèçèîííûõ ïåðåäà÷.

ÔÎÍÄÎÂÛÉ ÐÛÍÎÊ Â ÊÀ×ÅÑÒÂÅ 
ÈÍÄÈÊÀÒÎÐÀ

Åùå îäèí èíäèêàòîð, êîòîðûé íåâîçìîæíî ïðîèãíîðèðîâàòü, — ýòî 
ñàì ôîíäîâûé ðûíîê. 

«Ôîíäîâûé ðûíîê ñàì ïî ñåáå ÿâëÿåòñÿ íåïëîõèì âåäóùèì èíäè-
êàòîðîì, — óêàçûâàåò Áàóìîëü. — Îí äîâîëüíî òî÷íî ïðåäñêàçûâàåò, 
êîãäà ýêîíîìèêà âûéäåò èç ðåöåññèè è íà÷íåò ðàñòè, è íàîáîðîò, êîãäà 
îíà ïîéäåò íà ñïàä. 

Êàê ïðàâèëî, ìåñÿöà çà ÷åòûðå äî îêîí÷àíèÿ ðåöåññèè íà ðûíêå íà-
÷èíàþò äîìèíèðîâàòü áûêè. Êðîìå òîãî, îí ïîçâîëÿåò äîâîëüíî òî÷íî 
ïðåäñêàçàòü, ÷òî ðåöåññèÿ íåìèíóåìà.

È âñå æå, ïðèçíàåò Áàóìîëü, ôîíäîâûé ðûíîê íåèäåàëåí â êà÷å-
ñòâå èíäèêàòîðà: «Èì äâèæóò äîâåðèå, ñòðàõ, èíîãäà ïàíèêà. Áûâàåò 
òàê, ÷òî âñå ýêîíîìè÷åñêèå èíäèêàòîðû óêàçûâàþò íà óâåðåííûé ðîñò 
è îáåùàþò îòëè÷íóþ äîõîäíîñòü, íî ñïóñòÿ ïÿòü ìèíóò ïðîõîäèò íî-
âîñòü, ÷òî êàêàÿ-ëèáî ñòðàíà íàõîäèòñÿ íà ãðàíè äåôîëòà ïî ñâîèì 
ñóâåðåííûì äîëãàì è ìîæåò ïîòÿíóòü çà ñîáîé äðóãèå ñòðàíû. È óæå 
íåâàæíî, ÷òî ãîâîðÿò ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, — ðûíîê ðåçêî ïà-
äàåò».
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ÏÐÎÁËÅÌÀ Ñ ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÌÈ 
ÏÎÊÀÇÀÒÅËßÌÈ

Àíàëèçèðóÿ ýêîíîìè÷åñêèå èíäèêàòîðû, íåêîòîðûå ëþäè ïîääàþò-
ñÿ èñêóøåíèþ âûáðàòü òîëüêî òå äàííûå, êîòîðûå ïîäòâåðæäàþò èõ 
ìíåíèå. 

«Íóæíî áûòü ÷åñòíûì ïåðåä ñàìèì ñîáîé, à ýòî îçíà÷àåò ïîçâîëèòü 
èíäèêàòîðàì ðàññêàçàòü, ÷åãî æäàòü îò ýêîíîìèêè, — ïîä÷åðêèâàåò Áà-
óìîëü. — Íåëüçÿ íàâÿçûâàòü èíäèêàòîðàì ñâîþ òî÷êó çðåíèÿ. Íóæíî 
áûòü ãèáêèì è ôîðìèðîâàòü ñâîå ìíåíèå íà îñíîâàíèè ñóùåñòâóþùèõ 
äàííûõ.

Ê ñîæàëåíèþ, ïðåäóïðåæäàåò Áàóìîëü, «ìíîãèå àíàëèòèêè ñòðå-
ìÿòñÿ îïðàâäàòü ñâîè ïðîãíîçû, ìàíèïóëèðóÿ äàííûìè. Êàê òîëüêî ïó-
áëèêóþòñÿ î÷åðåäíûå ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè, îíè ìîãóò êàê óãîäíî 
èñêàæàòü ñòàòèñòèêó, ÷òîáû äîêàçàòü ñâîþ ïðàâîòó. Â êîíöå êîíöîâ, 
îíè íà âñå ïîéäóò».

Êàê ñ÷èòàåò Áàóìîëü, íå ñòîèò òàê îáðàùàòüñÿ ñ ýêîíîìè÷åñêîé ñòà-
òèñòèêîé: «Êàæäûé èç ïåðå÷èñëåííûõ èíäèêàòîðîâ ïûòàåòñÿ ðàññêà-
çàòü âàì, ÷òî ïðîèñõîäèò â ýêîíîìèêå, è âàì ñòîèò ê íèì ïðèñëóøàòüñÿ. 
Åñëè îêàæåòñÿ, ÷òî âàøè èçíà÷àëüíûå ïðåäïîëîæåíèÿ íå ñîâïàäàþò ñ 
òåì, ÷òî ãîâîðèò ñòàòèñòèêà, ñòîèò ïåðåñìîòðåòü ñâîþ îöåíêó ñèòóà-
öèè. Â ïðîòèâíîì ñëó÷àå âû ðèñêóåòå îáìàíóòü ñàìè ñåáÿ».

Àíàëèçèðîâàòü ýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè íå òàê óæ ïðîñòî. «Íåëü-
çÿ âîñïðèíèìàòü êàêîé-òî îäèí èíäèêàòîð êàê ìàãè÷åñêèé øàð, ñïî-
ñîáíûé ïðåäñêàçàòü, ÷òî áóäåò äàëüøå, — ïîÿñíÿåò Áàóìîëü. — Íóæíî 
ñìîòðåòü íà ðàçíûå ïîêàçàòåëè â ñîâîêóïíîñòè. Öåëü — íàéòè îáùóþ 
òåíäåíöèþ. Ðàçëè÷íûå èíäèêàòîðû äîëæíû ïîäòâåðæäàòü äðóã äðóãà. 
Êîãäà íåñêîëüêî ïîêàçàòåëåé ãîâîðÿò îá îäíîì è òîì æå, ìîæíî ñ íå-
êîòîðîé óâåðåííîñòüþ óòâåðæäàòü, ÷òî æäåò ýêîíîìèêó è ãäå ëó÷øå 
âñåãî ðàçìåñòèòü ôèíàíñîâûå àêòèâû.

Àíàëèç ýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, êàê ñ÷èòàåò Áàóìîëü, èíòó-
èòèâíî ïîíÿòíûé ïðîöåññ; â êîíöå êîíöîâ, îíè ñêëàäûâàþòñÿ â ÷åòêóþ 
êàðòèíêó, íî «åäèíñòâåííî, êîãäà âû ìîæåòå ïîëó÷èòü ñáèâàþùóþ ñ 
òîëêó ñìåñü ïîçèòèâíûõ è íåãàòèâíûõ ñèãíàëîâ, — åñëè â ýêîíîìèêå 
íà÷èíàåò ïðèáëèæàòüñÿ ïåðåëîìíûé ìîìåíò, êîòîðûé ìîæåò ñëó÷èòüñÿ 
ëèáî â ñàìîì íèçó ýêîíîìè÷åñêîãî öèêëà, ëèáî, íàîáîðîò, íà åãî ïèêå».

«Êîãäà ýêîíîìèêà ðàñòåò, — îòìå÷àåò îí, — ïðåîáëàäàþò õîðîøèå 
ïîêàçàòåëè, â ðàçãàð ðåöåññèè ïîêàçàòåëè â îñíîâíîì ñëàáûå, à êîãäà 
ýêîíîìèêà ãîòîâèòñÿ ê ðàçâîðîòó, âû ïîëó÷àåòå ñáèâàþùóþ ñ òîëêó 
ñìåñü ïîçèòèâíûõ è íåãàòèâíûõ ñèãíàëîâ».

Ñàìîå ãëàâíîå — íóæíî õîðîøî è áûñòðî ñîîáðàæàòü. 
«Äàâàéòå ïðèçíàåì, — óêàçûâàåò Áàóìîëü, ÷òî ìíîãîå èç òîãî, ÷òî 

ïðîèñõîäèò â ìèðå, íåïðåäñêàçóåìî. Êàæäûé äåíü, êàæäóþ íåäåëþ, 
êàæäûé ìåñÿö ñëó÷àåòñÿ ñòîëüêî ýêîíîìè÷åñêèõ è íå ýêîíîìè÷åñêèõ 
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ñîáûòèé, ÷òî íåâîçìîæíî âñåãäà ïðèäåðæèâàòüñÿ êàêîãî-òî îäíîãî 
ïðàâèëà â èõ îöåíêå. Âîò ïî÷åìó ýêîíîìè÷åñêèå àíàëèòèêè è èíâåñòîðû 
äîëæíû èìåòü ãèáêèé óì è õîðîøåå ÷óòüå».

ÍÀÑÒÐÎÅÍÈß ÏÎÒÐÅÁÈÒÅËÅÉ

Îäíó ãðóïïó ïîêàçàòåëåé Áàóìîëü ñ÷èòàåò âàæíåå âñåõ äðóãèõ, à èìåííî 
òðè èíäèêàòîðà, ïðåäîïðåäåëÿþùèå ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäû. Îí ïî-
ÿñíÿåò: «Íè îäèí äðóãîé ïîêàçàòåëü íå ñðàâíèòñÿ ïî âàæíîñòè ñ çà-
íÿòîñòüþ. Åñëè ÷åëîâåê îòíîñèòåëüíî óâåðåí â ñâîåé ðàáîòå è íàäååòñÿ 
íà áóäóùèé ðîñò ñâîèõ äîõîäîâ, îí ñêîðåå áóäåò áîëüøå òðàòèòü. Êðîìå 
òîãî, êîãäà ïîâûøàåòñÿ áëàãîñîñòîÿíèå äîìàøíåãî õîçÿéñòâà, à ýòî ïðî-
èñõîäèò, êîãäà ñòîèìîñòü àêòèâîâ ãðàæäàí ðàñòåò áûñòðåå, ÷åì èõ îáÿ-
çàòåëüñòâà, ëþäè ëåã÷å ñîâåðøàþò ïîêóïêè. È íàêîíåö, åñëè ðîñò âàøèõ 
÷èñòûõ äîõîäîâ îïåðåæàåò èíôëÿöèþ, òî âàøà ïîêóïàòåëüíàÿ ñïîñîá-
íîñòü óâåëè÷èâàåòñÿ, è âû òàêæå áóäåòå áîëüøå òðàòèòü. Âñå ýòè èíäè-
êàòîðû ïóáëèêóþòñÿ ðåãóëÿðíî, è çà íèìè íàäî âíèìàòåëüíî ñëåäèòü».

ÎÁÙÀß ÊÀÐÒÈÍÀ

Áàóìîëü ñ÷èòàåò, ÷òî ñîáðàòü âñå èíäèêàòîðû è íà èõ îñíîâå ñïðîãíî-
çèðîâàòü, êóäà äâèæåòñÿ ýêîíîìèêà, — ýòî íåñëîæíî. «Âàì ïîíàäî-
áèòñÿ êàêîå-òî âðåìÿ, ÷òîáû ðàçîáðàòüñÿ, î ÷åì ãîâîðèò ýêîíîìè÷åñêàÿ 
ñòàòèñòèêà, íî äëÿ ýòîãî íå òðåáóåòñÿ íàó÷íàÿ ñòåïåíü ïî ýêîíîìè-
êå èëè ìàòåìàòèêå, — óáåæäåí Áàóìîëü. — Ïðåæäå âñåãî, âàì íóæåí 
çäðàâûé ñìûñë. Ýêîíîìèêà — ýòî òî, ÷òî ëþäè äóìàþò è äåëàþò».

Áåðíàðä Áàóìîëü ÿâëÿåòñÿ âåäóùèì ìåæäóíàðîäíûì ýêîíîìèñòîì êîì-
ïàíèè Economic Outlook Group. Îí íà÷àë ñâîþ êàðüåðó àíàëèòèêîì 
â Ñîâåòå ïî ìåæäóíàðîäíûì îòíîøåíèÿì — ìîçãîâîì öåíòðå, çàíè-
ìàâøèìñÿ ìåæäóíàðîäíîé ïîëèòèêîé. Ïîçæå ðàáîòàë ýêîíîìèñòîì 
â European American Bank, ãäå îòâå÷àë çà ìåæäóíàðîäíóþ ýêîíîìèêó 
è ïðîãíîçèðîâàíèå. Êðîìå òîãî, îí áûë ïðåâîñõîäíûì ýêîíîìè÷åñêèì 
îáîçðåâàòåëåì æóðíàëà Time è îòâå÷àë çà íîâîñòè èç Íüþ-Éîðêà, 
Âàøèíãòîíà, Ëîíäîíà è Èåðóñàëèìà. Êðîìå ñâîåé îñíîâíîé ðàáîòû 
â êà÷åñòâå âåäóùåãî ìåæäóíàðîäíîãî ýêîíîìèñòà Áàóìîëü òàêæå ïðå-
ïîäàåò â Íüþ-Éîðêñêîì èíñòèòóòå ôèíàíñîâ è ÿâëÿåòñÿ ýêîíîìè÷å-
ñêèì îáîçðåâàòåëåì åæåäíåâíîé ïðîãðàììû äåëîâûõ íîâîñòåé Nightly 
Business Report. Áàóìîëü ÿâëÿåòñÿ àâòîðîì êíèãè «Ñåêðåòû ýêîíîìè-
÷åñêèõ èíäèêàòîðîâ: ñêðûòûå êëþ÷è ê áóäóùèì ýêîíîìè÷åñêèì òåí-
äåíöèÿì è èíâåñòèöèîííûì âîçìîæíîñòÿì». Êíèãà ïîëó÷èëà íàãðà-
äó «Âûáîð ÷èòàòåëåé è ðåäàêòîðà» â îáëàñòè ôèíàíñîâîé ëèòåðàòóðû 
è áûëà ïåðåâåäåíà íà íåñêîëüêî ÿçûêîâ.
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×ÒÎ ÄÀËÜØÅ?

Åñëè âû âïåðâûå óñëûøàëè ïðî èíäèêàòîðû ðûíêà, òî èëè âàì íå òåð-
ïèòñÿ ÷èòàòü äàëüøå, èëè âû ÷óâñòâóåòå, ÷òî ïåðåãðóæåíû èíôîðìàöè-
åé. Åñëè âû ïåðåãðóæåíû èíôîðìàöèåé, òî íå âîëíóéòåñü: ÷åì áîëüøå 
âû áóäåòå óçíàâàòü ïðî èíäèêàòîðû, òåì ëåã÷å áóäåò. À òåì, êîìó íå 
òåðïèòñÿ èäòè äàëüøå, õî÷ó ïðåäñòàâèòü ñëåäóþùèé òèï èíäèêàòîðîâ 
ðûíêà, êîòîðûå ÿ íàçûâàþ «Îáðàòèìñÿ ê öèôðàì».


