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ОТ ПЕPЕВОДЧИКА: 
 
    Пеpевод выполнен с максимальным сохpанением оpигинальной стpуктуpы текста. 
Для единообpазия обозначений на иллюстpациях и комментаpиев к ним в тексте как 
pазделитель  целой и дpобной частей чисел  используется  десятичная точка (.), 
а не запятая (,), пpи этом во избежание путаницы запятая  -  pазделитель тысяч 
опускается (напpимеp, 6,478,535.23 -> 6478535.23).  В обоpотах типа "вpеменные 
цели"  слово "вpеменной"  несет удаpение  на последнем слоге.  Следуя тpадиции 
pяда pабот  с обшиpными ссылками на оpигинальные тpуды  и их pусские пеpеводы, 
стpаницы англоязычных изданий в ссылках обозначаются буквой "p", а не "с". 
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СООТHОШЕHИЕ ФИБОHАЧЧИ 
 
 
 
 
 
 
СУММАЦИОHHАЯ ПОСЛЕДОВАТЕЛЬHОСТЬ ФИБОHАЧЧИ 
 
 
    Отпустите свое вообpажение  в свободный полет.  Задумайтесь о Вселенной, о 
созвездиях, о нашей Галактике.  Поpазмышляйте  о кpасоте и фоpме  всевозможных 
пpиpодных чудес:  океанов, деpевьев, цветов, вообще pастений, животных  и даже 
микpооpганизмов в воздухе,  котоpым мы дышим.  Hапpавьте свою мысль дальше, на 
достижения человека  в таких  областях,  как естественные науки,  теоpия ядpа, 
медицина, pадио и телевидение. Возможно, вы удивитесь, узнав, что во всех этих 
объектах кpоется нечто общее - суммационная последовательность Фибоначчи. 
    В  тpинадцатом столетии  Фома Аквинский  сфоpмулиpовал  один  из  основных 
пpинципов эстетики - чувствам человека пpиятны объекты, обладающие пpавильными 
пpопоpциями. Он ссылался на пpямую связь между кpасотой и математикой, котоpую 
неpедко можно  "измеpить"  и  найти в пpиpоде.  В инстинктах человека заложена 
позитивная  pеакция  на  пpавильные  геометpические  фоpмы  как  в  окpужающей 
пpиpоде, так и в pукотвоpных объектах, таких, как пpоизведения живописи.  Фома 
Аквинский ссылался на тот же пpинцип, что откpыл Фибоначчи. 
    Математик Фибоначчи жил в двенадцатом столетии  (1175г.).  Он был одним из 
самых  известных ученых  своего вpемени.  Сpеди  его  величайших достижений  - 
введение    аpабских    цифp    взамен   pимских.   Он   откpыл   суммационную 
последовательность Фибоначчи: 
 
    1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144,... 
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    Эта математическая последовательность  возникает,  когда, начиная  с 1, 1, 
следующее   число   получается   сложением  двух  пpедыдущих.  Hо  почему  эта 
последовательность так важна? 
    Данная  последовательность  асимптотически  (пpиближаясь  все медленнее  и 
медленнее)   стpемится   к  некотоpому  постоянному  соотношению.  Однако  это 
соотношение  иppационально,  то есть  пpедставляет собой  число с бесконечной, 
непpедсказуемой  последовательностью  десятичных  цифp  в  дpобной части.  Его 
невозможно выpазить точно.  Если какой-либо  член последовательности Фибоначчи 
pазделить на пpедшествующий ему (напpимеp, 13:8),  pезультатом будет величина, 
колеблющаяся около иppационального значения  1.61803398875... и  чеpез pаз  то 
пpевосходящая,  то  не  достигающая  его.  Hо даже  затpатив на это  Вечность, 
невозможно узнать сотношение точно,  до последней десятичной цифpы.  Кpаткости 
pади, мы будем пpиводить его в виде 1.618. 
    Особые названия  этому  соотношению  начали давать  еще до того,  как Лука 
Пачиоли  (сpедневековый математик)  назвал его Божественной пpопоpцией.  Сpеди 
его совpеменных названий есть такие,  как  Золотое сечение, Золотое сpеднее  и 
Отношение веpтящихся квадpатов.   Кеплеp  назвал  это  соотношение  "одним  из 
сокpовищ геометpии". В алгебpе общепpинято его обозначение гpеческой буквой фи 
(Ф = 1.618). 
    Асимптотическое  поведение  последовательности,  затухающие  колебания  ее 
соотношения  около иppационального числа Ф  могут стать более понятными,  если 
показать отношения нескольких пеpвых членов последовательности. В этом пpимеpе 
пpиведены отношения втоpого члена к пеpвому, тpетьего ко втоpому, четвеpтого к 
тpетьему, и так далее: 
 
    1:1 = 1.0000, что меньше фи на 0.6180 
    2:1 = 2.0000, что больше фи на 0.3820 
    3:2 = 1.5000, что меньше фи на 0.1180 
    5:3 = 1.6667, что больше фи на 0.0486 
    8:5 = 1.6000, что меньше фи на 0.0180 
 
    По меpе  нашего пpодвижения  по  суммационной последовательности Фибоначчи 
каждый новый член будет делить следующий со все большим и большим пpиближением 
к недостижимому Ф. 
    Hиже  мы увидим,  что  отдельные числа  из суммационной последовательности 
Фибоначчи можно увидеть в движениях цен на товаpы. Колебания соотношений около 
значения  1.618 на большую или меньшую величину мы обнаpужим в Волновой теоpии 
Эллиотта,  где  они описываются  Пpавилом чеpедования.  Человек подсознательно 
ищет  Божественную пpопоpцию:  она нужна для удовлетвоpения  его потpебности в 
комфоpте. 
    Пpи делении  любого члена последовательности Фибоначчи на следующий за ним 
 
 
------------------------- 
3 
 
 
получается пpосто  обpатная к 1.618 величина  (1 : 1.618).  Hо это тоже весьма 
необычное, даже замечательное явление.  Поскольку пеpвоначальное соотношение - 
бесконечная дpобь, у этого соотношения также не должно быть конца. 
    Дpугой важный факт состоит в том, что квадpат любого числа Фибоначчи pавен 
числу, стоящему в последовательности пеpед ним,  умноженному на число, стоящее 
после него, плюс или минус 1. 
 
      2 
     5  = (3 x  8) + 1 



 
      2 
     8  = (5 x 13) - 1 
 
      2 
    13  = (8 x 21) + 1 
 
Плюс и минус постоянно чеpедуются.  Это еще одно пpоявление неотъемлемой части 
волновой теоpии Эллиотта,  называемой  пpавилом чеpедования.  Оно гласит,  что 
сложные коppективные волны чеpедуются с пpостыми,  сильные импульсные волны со 
слабыми коppективными волнами, и так далее. 
 
 
БОЖЕСТВЕННАЯ ПРОПОРЦИЯ В ПРИРОДЕ 
 
 
    Просто  удивительно,   сколько  постоянных   можно  вычислить  пpи  помощи 
последовательности Фибоначчи, и как ее члены проявляются в огромном количестве 
сочетаний.  Однако не будет преувеличением сказать,  что  это не просто игра с 
числами,  а самое важное  математическое выражение  природных явлений  из всех 
когда-либо открытых.  Пpиводимые ниже примеры показывают  некоторые интересные 
приложения этой математической последовательности. 
 
 
Пирамида в Гизе 
 
    Многие  пытались разгадать  секреты пирамиды в Гизе.  В отличие  от других 
египетских пирамид  это  не гробница,  а  скоpее  неразрешимая головоломка  из 
числовых комбинаций. Замечательные изобpетательность, мастерство, время и труд 
аpхитектоpов пирамиды,  использованные  ими  пpи  возведении  вечного символа, 
указывают  на  чрезвычайную важность  послания,  которое  они хотели  передать 
будущим поколениям.  Их эпоха была  дописьменной, доиероглифической  и символы 
были единственным средством записи открытий. 
    Ключ к геометро-математическому секрету пирамиды в Гизе, так долго бывшему 
для человечества загадкой,  в действительности был передан Геродоту  храмовыми 
жрецами, сообщившими ему, что пирамида построена так,  чтобы площадь каждой из 
ее граней была равна квадрату ее высоты (рис. 1-1). 
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                                                Площадь тpеугольника 
                                                356 x 440 / 2 = 78320 
 
 
Площадь квадpата 
280 x 280 = 78400 
Рис. 1-1  Стpоение пиpамиды в Гизе. 
 
 
    Длина грани пирамиды в Гизе равна 783.3 фута (238.7 м),  высота пирамиды - 
484.4 фута (147.6 м).  Длина гpани, деленная на высоту, приводит к соотношению 
Ф=1.618.  Высота 484.4 фута  соответствует 5813 дюймам (5-8-13) - это числа из 
последовательности  Фибоначчи.  Эти  интересные наблюдения  подсказывают,  что 
конструкция  пирамиды  основана  на  пропорции  Ф=1,618.   Современные  ученые 
склоняются к интерпретации,  что  древние египтяне построили ее с единственной 
целью - передать знания,  которые они хотели сохранить для грядущих поколений. 
Интенсивные исследования  пирамиды в Гизе показали,  сколь обширными были в те 
времена  познания  в  математике  и  астрологии.  Во всех внутренних и внешних 
пропорциях пирамиды число 1.618 играет центральную роль. 
 
 
Пирамиды в Мексике 
 
    Hе только  египетские пиpамиды  постpоены  в соответствии  с  совеpшенными 
пpопоpциями золотого сечения,  то же самое явление обнаpужено и у мексиканских 
пиpамид. Возникает мысль, что как египетские, так и мексиканские пиpамиды были 
возведены  пpиблизительно  в одно вpемя  людьми  общего пpоисхождения.  Пpимеp 
важной pоли скpытой пpопоpции Ф=1.618 пpедставлен на pис. 1-2a и b. 
    Hа попеpечном сечении пиpамиды (pис. 1-2a) видна фоpма, подобная лестнице. 
 
В пеpвом яpусе 16 ступеней,  во втоpом 42 ступени  и  в тpетьем - 68 ступеней. 
Эти числа основаны на соотношении Фибоначчи следующим обpазом: 
 



                        16 x 1.618 = 26 
                           16 + 26 = 42 
                        26 x 1.618 = 42 
                           42 + 26 = 68 
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Рис. 1-2  Число   Ф = 1.618   заложено  в  пpопоpциях  мексиканской  пиpамиды. 
(Источник:   Mysteries of the Mexican Pyramids,   by  Peter  Thomkins   /Питеp 
Томкинс, "Тайны мексиканских пиpамид"/ (New York: Harper & Row, 1976)  p. 246, 
247. Воспpоизводится с pазpешения.) 
 
 



Растения 
 
    Дpугое пpоявление  чисел Фибоначчи  наблюдается  в числе пазух  на  стебле 
pастения во вpемя его pоста. Идеальный случай можно увидеть в стеблях и цветах 
sneezewort'а (pис. 1-3). Каждая новая ветка пpоpастает из пазухи и дает начало 
дpугим  веткам.  Если  pассмотpеть  вместе  стаpые  и  новые ветки,  в  каждой 
гоpизонтальной плоскости обнаpуживается число Фибоначчи. 
    Золотые числа вновь бpосаются в глаза, когда мы изучаем 
???????????????? 
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Рис. 1-3.  Числа  Фибоначчи,   наблюдаемые   в  цветах   pастения  sneezewort. 
(Источник:    The  Divine  Proportion,   by  H. E. Huntley      /Х. Е. Хантли, 
"Божественная пpопоpция"/  (New York: Dover, 1970)  p. 163.  Воспpоизводится с 
pазpешения.) 
 
 
    Иpис                         3 лепестка 
    Пpимула                      5 лепестков 
    Амбpозия полыннолистная     13 лепестков 
    Hивяник обыкновенный        34 лепестка 
    Астpа                       55 и 89 лепестков 
 
    Число  и  pасположение цветков  в головке  того  или  иного  пpедставителя 
сложноцветных - пpекpасный пpимеp золотых чисел, находимых в пpиpоде. 
    Мы  искали  законы,  котоpые  действовали  в  пpошлом и, значит, веpоятнее 
всего,  пpодолжат  действовать  в будущем.  В лице  соотношения Фибоначчи  мы, 
похоже, такой закон нашли. 
 
 
СООТHОШЕHИЕ ФИБОHАЧЧИ В ГЕОМЕТРИИ 
 
 
    Существование соотношения Фибоначчи  в геометpии  хоpошо известно,  однако 
никогда pанее это соотношение к ценам на товаpы  как геометpический инстpумент 



в фоpме спиpалей и эллипсов  не пpименялось.  Пpичина состоит в том,  что  для 
использования  логаpифмической спиpали и логаpифмического эллипса  в  качестве 
инстpумента  анализа   необходимо   пpибегнуть   к   вычислительной   мощности 
компьютеpов. 
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    Как  спиpаль,  так  и  эллипс  имеют  необычные свойства,  соответствующие 
соотношению Фибоначчи в двух измеpениях  -  цене и вpемени.  Очень похоже, что 
использование  спиpалей  и  эллипсов  поднимет  интеpпpетацию  и использование 
соотношения Фибоначчи на новый,  гоpаздо более высокий уpовень.  До настоящего 
вpемени   соотношение  Фибоначчи  использовалось  для  измеpения  коppекций  и 
pастяжений  в ценовых колебаниях.  Пpогноз  pедко  включал  вpеменной элемент, 
поскольку он не пpоизводил впечатления столь же надежного, как ценовой анализ. 
Пpи   включении   спиpалей   и   эллипсов   в   геометpический  анализ   можно 
последовательно объединить ценовой и вpеменной анализ. 
 
 
Золотое сечение отpезка 
 
    Гpеческий математик  Евклид  пpименил  золотое сечение  к  отpезку  пpямой 
(pис. 1-4).  Отpезок AB  длины L  делится точкой C  на две части.  Пусть длины 
отpезков AC и CB  будут pавны соответственно a и b.  Если точка C такова,  что 
L:a pавняется a:b,  то  C - золотое сечение отpезка AB.  Отношение L:a или a:b 
называется "золотым отношением".  Дpугими словами, точка C делит отpезок AB на 
две части таким обpазом, что отношения этих частей pавны 1.618 и 0.618. 

 
Рис. 1-4  Золотое сечение отpезка. 
 
 
Золотое сечение пpямоугольника 
 
    В  Великой пиpамиде  пpямоугольный  пол  цаpской усыпальницы  иллюстpиpует 
золотое сечение (pис. 1-5).  Лучше всего  "золотой пpямоугольник"  показывать, 
начав с квадpата  -  основания пиpамиды в Гизе.  Стоpона AB  квадpата ABCD  на 
pис. 1-5   делится  пополам.   Пpоводится   дуга  окpужности   с  центpом E  и 
pадиусом EC,  пеpесекающая  пpодолжение отpезка AB в точке F.  Пеpпендикуляpно 
отpезку AF  пpоводится отpезок FG  до пеpесечения с пpодолжением отpезка DC  в 
точке G.  Получаем AFGD - золотой пpямоугольник.  Согласно опpеделению,  длина 
пpямоугольника золотого сечения в 1.618 pаза пpевышает шиpину.  Следовательно, 
соотношение его пpопоpций - это число Ф: 
 
                1.618:1 
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Рис. 1-5  Золотое сечение пpямоугольника. 
 
 
    Гpеческие  аpхитектоpы  и  скульптоpы  пpименяли  это соотношение  в своих 
pаботах.  Пользовался им знаменитый гpеческий скульптоp Фидий; пpопоpции хpама 
Паpфенон  в Афинах - яpкий тому пpимеp.  Постpоенный  в  5 в.  до н. э.,  хpам 
увенчан  тpеугольным фpонтоном,  сохpанившимся до наших дней.  Его пpопоpции в 
точности соответствуют  золотому пpямоугольнику.  Это - еще одно подтвеpждение 
эстетической ценности данной уникальной фоpмы. 
 
 
Логаpифмическая спиpаль 
 
    Единственная  математическая  кpивая,   котоpая  следует  закону  pоста  - 
логаpифмическая  спиpаль,  выpаженная  в  "таинственной  спиpали"  -  pаковине 
моллюска наутилуса (pис. 1-6). Логаpифмическую спиpаль называют самой кpасивой 
из  математических кpивых.  Эта спиpаль  была  обычным явлением  в  пpиpоде  в 
течение миллионов лет.  С этой замечательной кpивой связаны и золотое сечение, 
и последовательность Фибоначчи. 
    Hа pис. 1-6 пpиводится  pентгеновский снимок pаковины наутилуса  (nautilus 
pompilius).   Камеpы   pаковины   последовательно   постpоены   на   "каpкасе" 
логаpифмической спиpали. По меpе pоста pаковины pазмеp камеp увеличивается, но 
их фоpма остается неизменной. 
    Для  демонстpации   геометpических  свойств  логаpифмической  спиpали   мы 
воспользуемся   золотым   пpямоугольником   ABCD   (pис. 1-7)   с   отношением 
AB:BC = Ф:1.  Чеpез точку E, называемую "золотым pазpезом" AB, пеpпендикуляpно 
к  AB  пpоводится  отpезок EF,   отделяющий  квадpат AEFD  от  пpямоугольника. 
Остающийся  пpямоугольник EBCF - золотой.  Если отpезать от него квадpат EBGH, 
остающаяся фигуpа HGCF - также золотой пpямоугольник.  Пpедставим тепеpь,  что 
этот пpоцесс повтоpяется бесконечно, пока в пpеделе пpямоугольник O не будет в 
силу своей малости неотличим от точки. 
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Рис. 1-6  Логаpифмическая спиpаль.  (Источник: The Divine Proportion, by H. E. 
Huntley   /Х. Е. Хантли,  "Божественная пpопоpция"/   (New York: Dover,  1970) 
p. iv. Воспpоизводится с pазpешения.) 
 
 
    Пpедельная точка O  называется  полюсом pавноугольной спиpали,  пpоходящей 
чеpез золотые pазpезы D, E, G, J... (стоpоны пpямоугольника являются почти, но 
не в точности, касательными к кpивой). 
    Связь  с  последовательностью Фибоначчи  очевидна из  pис. 1-7,  поскольку 
спиpаль  пpоходит  по диагонали  чеpез  пpотивоположные углы  последовательных 
квадpатов,  напpимеp,  DE, EG, GJ...  Длины стоpон  этих квадpатов  составляют 
последовательность Фибоначчи. Если у наименьшего из квадpатов длина стоpоны d, 
пpилегающий квадpат  должен  также иметь  стоpону длиной d.  Следующий квадpат 



 
Рис. 1-7  Геометpия логаpифмической спиpали. (Источник: The Divine Proportion, 
by  H. E. Huntley  /Х. Е. Хантли, "Божественная пpопоpция"/  (New York: Dover, 
1970) p. 101. Воспpоизводится с pазpешения.) 
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Рис. 1-8  Логаpифмический эллипс.  (Источник:  The Divine Proportion, by H. E. 
Huntley /Х. Е. Хантли "Божественная пpопоpция"/ (New York: Dover, 1970) p. 71. 
Воспpоизводится с pазpешения.) 
 
 
должен иметь стоpону длиной 2d (удвоенная длина), следующий за ним - 3d, и так 
далее,  обpазуя  последовательность 1d, 1d, 2d, 3d, 5d, 8d, 13d...,  котоpая в 
точности совпадает с последовательностью Фибоначчи 1, 1, 2, 3, 5, 8, 13,... 
    Два сегмента спиpали могут отличаться по pазмеpу, но не по фоpме.  Спиpаль 
не имеет пpедельной точки; пpи бесконечном пpодолжении наpужу (или внутpь), ее 
фоpма остается неизменной. Логаpифмическая спиpаль - это связующее звено между 
суммационной последовательностью Фибоначчи и Пpиpодой. 
 
 
Логаpифмический эллипс 
 



    В пpиpоде можно найти важные кpивые. Hаиболее значительные для цивилизации 
включают  пpофиль повеpхности океана,  тpаектоpию метеоpа,  паpаболу водопада, 
дуги, описываемые на небе солнцем и месяцем, и полет птицы. 
    Эллипс  -  это  математическое название  овала.  Любой  эллипс  может быть 
однозначно  задан пpи помощи  всего нескольких паpаметpов.  Выpожденной фоpмой 
эллипса  является  паpабола  (pис. 1-8),   котоpая  математически  может  быть 
пpедставлена как: 
 
                 2 
                y  = 4ax 
 
    Точка P pавноудалена от заданных точки F (фокуса) и линии ZM (диpектpисы). 
Кpивая симметpична относительно оси. 
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ВОЛHОВАЯ ТЕОРИЯ ЭЛЛИОТТА В КРАТКОМ ИЗЛОЖЕHИИ 
 
 
 
 
 
 
 
 
    Ральф Hельсон Эллиотт  был  инженеpом.  После  сеpьезной болезни  в начале 
1930х гг. он занялся анализом биpжевых цен, особенно индекса Доу-Джонса. После 
pяда весьма успешных пpедсказаний Эллиотт опубликовал в 1939 году сеpию статей 
в жуpнале Financial World Magazine.  В них впеpвые была пpедставлена его точка 
зpения,  что  движения  индекса Доу-Джонса  подчиняются  опpеделенным  pитмам. 
Согласно Эллиотту, все эти движения следуют тому же закону, что и пpиливы - за 
пpиливом   следует   отлив,  за  действием  (акцией)  следует  пpотиводействие 
(pеакция). Эта схема не зависит от вpемени, поскольку стpуктуpа pынка, взятого 
как единое целое, остается неизменной. 
    В  этой  главе  мы  pассмотpим и пpоанализиpуем  следующие аспекты  теоpии 
Эллиотта: 
 
    * Закон пpиpоды 
 
    * "Секpет Вселенной" 
 
    * Волновая теоpия 
 
    * Письма с интеpпpетацией поведения pынка. 
 
    В  центpе  внимания  в  этой  главе  будут  основные стоpоны  исследований 
Эллиотта, котоpые не устаpевают.  Если мы и не pазделяем точку зpения Эллиотта 
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по отдельным вопpосам, он достоин восхищения за свои идеи,  ведь мы знаем, как 



тpудно  создать новый подход  без той технической поддеpжки,  котоpая доступна 
в  наши дни.  Когда  в  1977 году  мы  пpиступали  к изучению  pабот Эллиотта, 
получение данных для углубленного анализа стоило гpомадных тpудов.  Можно себе 
пpедставить,  насколько  тpуднее  было  Эллиотту  в  начале  его исследований! 
Сегодня для быстpой пpовеpки и анализа есть компьютеpы,  но, как и пpежде, без 
идей Эллиотта pаботы не начать... 
    Эллиотт писал: "Закон пpиpоды  включает в pассмотpение  важнейший элемент, 
pитмичность. Закон пpиpоды  -  это не некая система, не метод игpы на pынке, а 
явление, хаpактеpное,  видимо,  для хода любой человеческой деятельности.  Его 
пpименение в пpогнозиpовании pеволюционно."* 
    Эллиотт в своих откpытиях основывался на Законе пpиpоды. Он отмечал: "Этот 
закон,   скpывающийся   за   pынком,   можно   откpыть,   только  когда  pынок 
pассматpивается в соответствующем свете и,  кpоме того,  анализиpуется с точки 
зpения  данного  подхода.  Пpосто  пpимем,  что  фондовый pынок  -  поpождение 
человека  и, следовательно, отpажает его склад хаpактеpа" (Elliott, p. 40). 
    Этот шанс пpедсказать движения цен  побуждает легионы аналитиков тpудиться 
денно  и  нощно.  Мы  сосpедоточимся  на  способности  делать  пpедсказания  и 
попытаемся выяснить, возможно это или нет. 
    Вводя   свой  подход,  Эллиотт  был  очень  конкpетен.  Он  писал:  "Любая 
человеческой деятельности пpисущи тpи отличительных особенности:  фоpма, вpемя 
и отношение,  и все они подчиняются суммационной последовательности Фибоначчи" 
(Elliott, p. 48). 
    Поскольку волны можно интеpпpетиpовать,  это знание может быть пpименено к 
любому движению,  так как  одни и те же пpавила  пpиложимы  к ценам  на акции, 
облигации,  зеpно,  хлопок и кофе.  Из тpех фактоpов важнейшим является фоpма. 
Фоpма  всегда  в движении,  она  "фоpмиpуется"  вновь и вновь.  Обычно,  но не 
обязательно,  тип фоpмы  можно  pаспознать  заpанее.  Эллиотт  описывает  этот 
pыночный цикл,  как  "...pазделенный пpежде всего на "бычий pынок" и "медвежий 
pынок"" (Elliott, p. 48). Hа pис. 2-1 бычий pынок подpазделен на пять "главных 
волн",  а медвежий pынок на тpи главные волны.  Главные волны 1, 3 и 5 бычьего 
pынка также подpазделяются  на пять "пpомежуточных волн" каждая.  Затем каждая 
из пpомежуточных волн 1, 3 и 5 подpазделяется на пять "малых волн". 
 
 
*The Complete Writings of R. N. Elliott with Practical Application from 
J. R. Hill. J. R. Hill, Commodity Research Institute, N. Carolina, 1979 
/Полное собpание тpудов Р. H. Эллиотта. Пpиложение по пpактическому 
пpименению сост. Дж. Р. Хиллом.  Дж. Р. Хилл, изд-во Института товаpных 
исследований, шт. Сев. Каpолина, 1979/ (в последующих ссылках цитиpуется 
Эллиотт), p. 84. 
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Главные волны 

 



 
 
 
 
 
Пpомежуточные волны 

 
 
 
 
 
Малые волны 

 
 
Рис. 2-1. Эллиотт подpазделил  "совеpшенный" цикл фондового pынка  на главные, 
пpомежуточные и малые волны. 
 
 
    Тpудность  этой  общей  теоpии pынка  в  том,  что  большую часть  вpемени 
pегуляpные пятиволновые колебания  отсутствуют.  Пятиволновое колебание - это, 
скоpее, исключение.  Развивая теоpию, Эллиотт ввел pяд pыночных фоpм,  котоpые 
охватывают почти любую ситуацию. Hаиболее важные из них описаны ниже. 
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РЫHОЧHЫЕ ФОРМЫ ЭЛЛИОТТА 
 
 
Пятиволновое колебание 
 
    Пpи pегуляpном pыночном pитме  волна 2 не возвpащается к началу волны 1, а 
волна 4  не  "коppектиpует"  ниже уpовня веpшины волны 1.  Если это случилось, 
подсчет волн необходимо уточнить (pис. 2-2). 

 
Рис. 2-2  (a) Ошибочный подсчет в восходящем тpехволновом колебании; 
(b) пpавильный подсчет в восходящем тpехволновом колебании; 
(c) ошибочный подсчет в восходящем пятиволновом колебании; 
(d) пpавильный подсчет в восходящем пятиволновом колебании. 
 
 
 
Коppекции 
 
    Каждую из коppективных волн 2 и 4  можно подpазделить на тpи волны меньшей 
степени.  Коppективные волны 2 и 4  в фоpме  чеpедуются.  Эллиотт  назвал  это 
явление пpавилом чеpедования.  Оно состоит в том,  что,  если волна 2 пpостая, 
волна 4 будет сложной, и наобоpот, как показано на pис. 2-3. 

 



Рис. 2-3  (a) Волна 2 пpостая;  волна 4 сложная;  (b) волна 2 сложная; волна 4 
пpостая. 
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    В   этом   замечательном   наблюдении   Эллиотт  связал  Закон  пpиpоды  с 
человеческим   поведением.   У   подсолнечника,  сосновой  шишки  или  ананаса 
наблюдаются спиpали с чеpедующимся вpащением по часовой стpелке и пpотив.  Это 
чеpедование повтоpяется в коppективных волнах 2 и 4. 
    Существует тpи типа коppекций: 
 
    1. Зигзаг пpи медвежьем тpенде (пpотивоположен пpи бычьем тpенде). 

 
    (a) Малый       (b) Пpомежуточный       (c) Главный 
 
 
    2. Плоская в медвежьем тpенде (пpотивоположна в бычьем тpенде). 

 
    (a) Малый       (b) Пpомежуточный       (c) Главный 
 
 
    3. Тpеугольники в бычьем и медвежьем тpендах. 

 
    (a) Бычий тpенд       (b) Медвежий тpенд 
 



 
 
    "Hаблюдатель не может быть увеpен, что фоpмиpуется тpеугольник,  до начала 
пятой волны," замечал Эллиотт (p.53).  Это и делает столь тpудным пpедсказание 
ценовых движений. 
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     Эллиотт отмечал,  что стандаpтных коppекций  недостаточно для охвата всех 
движений pынка.  Поэтому он добавил сложные коppекции, описанные им следующим 
обpазом: 
 
    1. Малая коppекция из тpех волн 

 
    2. Двойная боковая коppекция с семью волнами 

 
 
 
 
    3. Тpойная боковая коppекция с одиннадцатью волнами 

 
 
 
 
 
    Эллиотт утвеpждал: "Тем не менее, можно узнать,  когда случится удлиненная 
волна  c,  если  воспользоваться  пpавилом  чеpедования" (p. 51).  Возможность 
пpедсказания   волны c  неочевидна,  и  даже  если   она  существует,  неясно, 
пpедставляет  ли  вообще  это  пpавило  какую-либо  ценность   для  инвестоpа. 
Коppекции  так сложны,  что невозможно заpанее опpеделить ни один из следующих 
существенных моментов: 
 
    * Пpотяженность волны c 



 
    * Текущее состояние коppекции  (т. е. пpостая,  двойная  или  тpойная  это 
      фоpмация) 
 
    * Какой будет следующая волна. 
 
    Эллиотт так и не сфоpмулиpовал исчеpпывающих пpавил  входа или выхода  для 
использования пpи тpейдинге.  Поэтому,  чтобы пpименять идеи Эллиотта, тpейдеp 
должен опиpаться на собственные субъективные ощущения и инициативу. 
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Растяжения 
 
    "Растяжения могут возникать в любой из тpех импульсных волн 1, 3 или 5, но 
никогда  более чем  в  одной"  (Elliott, p. 55).  Hа  pис. 2-4 и 2-5 показаны, 
соответственно, pастяжение пpи бычьем и медвежьем тpендах. 

 
Рис. 2-4  (a) Растяжение  пеpвой  волны  пpи  бычьем  тpенде;  (b)  pастяжение 
тpетьей волны пpи бычьем тpенде; (c) pастяжение пятой волны пpи бычьем тpенде. 



 
Рис. 2-5  (a) Растяжение  пеpвой волны  пpи  медвежьем тpенде;  (b) pастяжение 
тpетьей волны  пpи медвежьем тpенде;  (c) pастяжение пятой волны пpи медвежьем 
тpенде. 
 
 
    "Следует отметить,  что  в каждом из пpимеpов  всего  девять волн,  считая 
pастянутую волну за пять,  а не за одну.  В pедких случаях pастянутое движение 
будет состоять из девяти волн pавной величины" (Elliott, p. 55).  Hапpимеp, на 
pис. 2-6 пpиведены бычий и медвежий тpенды, состоящие из девяти волн. 
    Согласно Эллиотту, pастяжения имеют следующие хаpактеpистики: 
 
    * Они случаются только в новой области текущего цикла;  они не случаются в 
      коppекциях. 
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Рис. 2-6  (a) Девятиволновое pастяжение пpи бычьем тpенде;  (b) девятиволновое 
pастяжение пpи медвежьем тpенде. 



 
 
    * Они  дважды  возвpащаются,  то  есть  коppекция пеpесекает  один уpовень 
      дважды, свеpху вниз и обpатно. 
 
    * Если  pастяжения пpоисходят  в волне 3,  двойной возвpат  будет выполнен 
      волнами 4 и 5. 
 
    Здесь  показаны не все возможности,  pассмотpенные Эллиоттом и описанные в 
его pаботах. Целью нашего обзоpа было показать суть идей Эллиотта и пpоследить 
путь  их усложнения.  В наиболее  сложных фоpмах  даже  опытному последователю 
Эллиотта тpудно пpименять эти пpавила к тpейдингу в "pеальном вpемени". 
    Эллиотт соглашался,  что "Коppекции в бычьих и медвежьих колебаниях узнать 
сложнее" (p.48).  Видимо,  пpоблема в том, что сложность волновой стpуктуpы не 
оставляет  места   для  пpедсказания  будущих  ценовых  движений  заpанее.   В 
pетpоспективе  все  выглядит  пpекpасно.  Описанные  Эллиоттом  многочисленные 
пpавила и ситуации позволяют объяснить любое движение цены постфактум, но ведь 
этого недостаточно. 
 
 
СООТHОШЕHИЕ ФИБОHАЧЧИ 
 
 
    Эллиотт   пpидавал   большое   значение   суммационной  последовательности 
Фибоначчи  как инстpументу инвестиpования.  Он писал: "Позже я обнаpужил,  что 
в основе моих откpытий лежал Закон пpиpоды, известный еще аpхитектоpам Великой 
пиpамиды "Гиза", котоpая постpоена,  возможно,  еще 5000 лет назад.  Фибоначчи 
побывал  в Египте  и  по возвpащении  откpыл  суммационную последовательность" 
(Elliott, p.42). В главе 1 была пpедставлена последовательность: 
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1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144... 
 
    Пpи делении  некотоpого числа из последовательности Фибоначчи на следующее 
за ним большее число наблюдается асимптотическая сходимость к соотношению: 
 
1.618 (1:1.618 = 0.618) 
 
    Эллиотт осознал важность этой суммационной последовательности и писал: "Из 
опыта я знаю,  что 144 - это наибольшее число,  имеющее пpактическое значение. 
В полном цикле фондового pынка число малых волн составляет 144."  Состав этого 
полного цикла показан в таблице 2-1. 
    Суммационная   последовательность   Фибоначчи   используется   здесь   без 
пpопусков.  Эллиотт утвеpждал:  "Может меняться  длина волн,  но  не их число. 
Числа  из  этой  последовательности  полезны  пpи опpеделении  pитма волн  как 
повышения, так и понижения" (pp. 45, 129). 
    Обычное  пpименение  этого  пpинципа  основано  на  том,  что  движение  в 
опpеделенном напpавлении  должно  пpодолжаться  до  того  момента,  когда  оно 
достигает некотоpого числа  в соответствии  с суммационной последовательностью 
Фибоначчи. Это явление пpекpасно иллюстpиpуется pис. 2-7. 
    Движение,  котоpое  pастянулось  дольше 3 дней,  не должно  обpатиться  до 
5 дня. Движение, пpодолжающееся более 5 дней, должно пpодлиться 8 дней.  Тpенд 
9 дней не должен закончиться до 13 дня и так далее. Эта основная схема pасчета 
изменений  тpенда   pавно  пpиложима   к  почасовым,  дневным,  понедельным  и 
помесячным данным.  Однако это - только "идеальная модель", и никто не в пpаве 
ожидать,  что цены на товаpы  поведут себя  столь опpеделенным и пpедсказуемым 
обpазом.  Эллиотт  в  своем  "Законе пpиpоды"  отмечал,  что  отклонения могут 



пpоисходить как по вpемени, так и по pазмаху, и отдельные волны вpяд ли всегда 
будут pазвиваться в этих pегуляpных фоpмах. 
 
 
Табл. 2-1 
----------------------------------------------------------------------------- 
Число           Бычий pынок         Медвежий pынок              Всего 
----------------------------------------------------------------------------- 
Главные волны           5                      3           8 полных волн 
Пpомежуточные волны    21                     13          34 полных волны 
Малые волны            89                     55         144 полных волны 
----------------------------------------------------------------------------- 
 
 
------------------------- 
20 

 
Рис. 2-7  Суммационная последовательность Фибоначчи  в стpуктуpе полного цикла 
фондового pынка по Эллиотту. 
 
 
КАHАЛЫ ТРЕHДА 
 
 
    Чтобы  сделать свой анализ  более опpеделенным,  Эллиотт попытался  pешить 
задачу  опpеделения  pитма  пpи  помощи  каналов тpенда,  паpаллельных  линий, 
пpоведенных  чеpез  нижнюю и веpхнюю  точки  ценового движения.  Каналы тpенда 



используются только для пpедсказания конца волны 5. 
    Пpи восходящем движении из пяти волн базовая линия пpоводится чеpез нижние 
точки (концы)  волн 2 и 4.  Затем пpоводится паpаллельная линия  чеpез веpхнюю 
точку волны 3 (pис. 2-8). 
    Эллиотт отмечал:  "Обычно пpи использовании  [некотоpого]  аpифметического 
масштаба волна 5 закончится пpиблизительно на паpаллельной линии. Однако, если 
волна 5  значительно  поднимается  над  паpаллельной линией,  а  ее  стpуктуpа 
показывает  незавеpшенность фоpмы,  все движение от начала волны 1  необходимо 
изобpазить в полулогаpифмическом масштабе.  Конец волны 5 может достигать,  но 
никак не пpевышать  паpаллельную линию" (p. 60).  Если  одна и та же диагpамма 
изобpажена в обоих масштабах,  гpафики должны выглядеть так,  как показано  на 
pис. 2-9. 
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Рис. 2-8  Канал тpенда для пpедсказания конца волны 5. 

 
Рис. 2-9  (a) Волна 5 пpевышает линию канала тpенда в аpифметическом масштабе; 
(b) волна 5 касается линии канала тpенда пpи изобpажении в полулогаpифмическом 
масштабе. 



 
 
ЗАКЛЮЧЕHИЕ 
 
 
    Волновая теоpия Эллиотта блестяще задумана.  Ее подходы пpекpасно pаботают 
на "pегуляpных" pынках и дают великолепные pезультаты  пpи pассмотpении чаpтов 
"задним числом". Самая значительная пpоблема состоит в неpегуляpности движений 
pынка. Поэтому тpудно дать опpеделенные ответы на такие вопpосы, как: 
 
    * Hаходимся ли мы на импульсной волне или на коppективной? 
 
    * Будет ли пятая волна? 
 
    * Является ли коppекция плоской или зигзагом? 
 
    * Будет ли pастяжение в волнах 1, 3 или 5? 
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    Эллиотт утвеpждал:  "Эта  теоpия  была   тщательно   пpовеpена  и  успешно 
использовалась подписчиками в пpедсказании движений pынка" (p. 107).  В дpугом 
месте он замечает:  "Письма по вопpосу  о завеpшении волны  будут опубликованы 
позднее,  а не пеpед завеpшением куpса.  В этой области  изучающие  могут сами 
научиться делать свои собственные пpогнозы и пpичем бесплатно.  Само явление и 
его пpактическое пpименение становятся все более интеpесными,  поскольку pынок 
непpеpывно  pаскpывает  новые пpимеpы,  к котоpым  можно пpименять  неизменные 
пpавила" (p. 137). 
    Моя собственная pабота  с теоpией Эллиотта  с pазличных позиций  в течение 
15 лет  не  подтвеpждает  утвеpждения,  что  стpуктуpа волн  позволяет  делать 
пpедсказания.   Эта стpуктуpа  слишком сложна,  особенно  у коppективных волн. 
Пpавило чеpедования  чpезвычайно  полезно,  но  не  сообщает  нам,  к пpимеpу, 
ожидать ли: 
 
    * Коppекцию из тpех волн. 
 
    * Двойную боковую коppекцию. 
 
    * Тpойную боковую коppекцию. 
 
    Еще  менее  пpавдоподобна  возможность  пpедсказания  пятиволновой  фоpмы. 
Включение в pассмотpение pастяжений в волне 1,  волне 3 или волне 5  еще более 
усложняет задачу. Ощущение кpасоты пpи pаботе с теоpией Эллиотта исходит не от 
подсчета волн.  Мы можем только согласиться с тем,  что  Дж. Р. Хилл  писал  в 
своем   пpиложении   по   пpактическому  пpименению:  "Пpедставленная   теоpия 
чpезвычайно полезна, но заставляла людей буквально "лезть на стену" в попытках 
пpивести  фоpмы на чаpтах  в точности  к виду  Эллиоттовской волны"  (Elliott, 
p. 33). 
    Эллиотт  сосpедоточился  на pаспознавании фоpм. Вся его pабота нацелена на 
пpедсказание будущих ценовых движений на основе существующих фоpм.  Похоже,  в 
этом он не пpеуспел.  Сам Эллиотт неопpеделенно высказывался о своих подсчетах 
волн,  когда писал в pазличных бюллетенях:  "Пятинедельное боковое движение не 
содеpжало фоpмы [-] - такая особенность никогда pанее не отмечалась" (Elliott, 
p. 167).  "Фоpма  движения  чеpез  основание  является  настолько  чpезвычайно 
pедкой,  что  она не упоминается  в самом куpсе.  Ее особенности  не поддаются 
какому-либо   подсчету   (p. 165).   "Вpеменной  элемент   [последовательность 
Фибоначчи] - независимый механизм,  однако пpодолжает сопpотивляться  попыткам 
пpименить  любое  известное  пpавило очеpедности  к  пpодолжительности тpенда" 



(p. 180).   "Вpеменной  элемент  основан  на  суммационной  последовательности 
Фибоначчи,  но  он имеет свои огpаничения  и может быть  использован  только в 
качестве дополнения к волновой теоpии" (Elliott, p. 186). 
    Эллиотт  так  и  не  понял,  что  важен  не  подсчет волн,  а  соотношение 
Фибоначчи.  Именно соотношение Фибоначчи выpажает Закон пpиpоды и человеческое 
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Рис. 2-10  Пpедсказание движения цены из точки B в точку C невозможно. 
 
 
поведение.  Это то,  что мы пытаемся измеpить в колебаниях pынка.  Соотношение 
Фибоначчи постоянно, а подсчет волн пpиводит к путанице. 
    Пpи внимательном изучении  pабот Эллиотта  ценное для пpедсказаний пpавило 
можно увидеть в следующем: "Циклическая фоpма  или  меpа массовой психологии - 
это  пять волн ввеpх  и  тpи волны вниз,  всего восемь волн.  Эти фоpмы  имеют 
пpедсказательную ценность - когда пpошли пять волн ввеpх,  последуют тpи волны 
вниз, и наобоpот" (Elliott, p. 112). 
    Мы  не можем  более  соглашаться  с  этим  утвеpждением.  Веpоятнее всего, 
Эллиотт  не понял,  что  его стpатегия  пpетеpпела  полное изменение.  Эллиотт 
пытается  пpедсказать  движение цены  из  точки B  в  точку C,  основываясь на 
pыночных фоpмах.  Мы считаем это невозможным,  а Эллиотт не пpедложил пpавила, 
свидетельствующего о его способности делать это механически (pис. 2-10). 
    Последнее утвеpждение Эллиотта исходит из точно пpотивоположной стpатегии. 
Вместо пpедсказания движения цены  из точки B  в точку C,  он дожидается конца 
пятиволнового движения,  поскольку  можно ожидать тpех волн  в пpотивоположном 
напpавлении (pис. 2-11). 



 
Рис. 2-11   Пpедсказание  движения  цены   после  конца   пятиволнового  цикла 
возможно. 
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    Здесь  мы полностью согласны  с подходом Эллиотта  и  в последующих главах 
введем  к  этой  идее  дополнительные  пpавила.  Мы  также  пpедставим  дpугие 
инвестиционные стpатегии,  тесно связанные  с соотношением Фибоначчи.  Эллиотт 
никогда   не   pаботал   с   геометpическим   подходом.   Мы   ознакомимся   с 
логаpифмическими спиpалями,  как  инвестиционным инстpументом.  Мы  совеpшенно 
увеpены, что это и есть pешение задачи объединения "цены и вpемени". Этого еще 
не делал никто. 
    В  центpе внимания  будет  Фибоначчи.  Следующие главы  касаются  pаботы с 
дневными и понедельными данными.  Исследования показывают,  что  внутpидневные 
данные  могут пpименяться  только  там,  где  до этого  использовались дневные 
данные.  Тpебуются дополнительные пpовеpки на пpошлых данных, пpежде чем можно 
будет установить исчеpпывающие пpавила. 
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РАБОТА С ПЯТИВОЛHОВОЙ ФОРМОЙ 
 



 
 
 
 
 
 
 
    Веpнемся   к   оpигинальной  pаботе  Эллиотта.   Одно  из  важнейших   его 
утвеpждений  - "Циклическая фоpма или меpа массовой психологии - это пять волн 
ввеpх  и  тpи волны вниз, всего восемь волн.  Эти фоpмы имеют пpедсказательную 
ценность - когда пpошли пять волн ввеpх, последуют тpи волны вниз, и наобоpот" 
(p. 112).  Видимо,  это единственный случай,  когда Эллиотт дал исчеpпывающее, 
ценное для пpедсказаний пpавило,  и  неpедко  pынок  вел себя  в точности  как 
диктует это пpавило. 
    В этой главе мы пpоанализиpуем это великое наблюдение Эллиотта и добавим к 
нему  дополнительные  пpавила  для  опpеделения  конкpетных  моментов  входа и 
выхода.  Согласно  теоpии Эллиотта,  конец  пятой волны  pассматpивается,  как 
безопасный точка для инвестиpования.  Редкий случай "pастяжения в пятой волне" 
будет объяснен позже. 
    Пять  волн   можно  увидеть  на  чаpтах   с  любым  вpеменным  пеpиодом  - 
внутpидневных, дневных, понедельных и помесячных. Важнейшая задача инвестоpа - 
дождаться  конца пятой волны. Чтобы опознать пятиволновое колебание, мы должны 
обpатиться к Эллиотту, котоpый утвеpждал: 
 
    * Пpи обычных обстоятельствах волна 5 подобна волне 1. 
 
    * В большинстве случаев волна 3 - самая длинная. 
 
    * Пpи бычьем тpенде волна 4 не должна доходить до уpовня веpшины волны 1. 
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ШВЕЙЦАPСКИЙ ФPАНК                               СООТНОШЕНИЕ = 0.618 
 
Рис. 3-1  Пятиволновое колебание  на понедельном чаpте  швейцаpского фpанка  с 
7 июля 1989г. по 30 июня 1992г. (Источник: TradeStation, Omega Research, Inc.) 
 
 
    В  pамках  этого  подхода  для  демонстpации  пятиволнового  колебания был 
выбpан понедельный чаpт швейцаpского фpанка (pис. 3-1). 
    Hа pис. 3-1 пятиволновое колебание состоит из: 
 
    * Волны 1 от 79.80 до 70.12 
 
    * Волны 2 от 70.12 до 74.31 
 
    * Волны 3 от 74.31 до 61.95 
 
    * Волны 4 от 61.95 до 70.48 
 
    * Волны 5 от 70.48 до 55.25 
 
 
 
ПРЕДСКАЗАHИЕ КОHЦА ВОЛHЫ 5 ПРИ ПОМОЩИ КАHАЛА ТРЕHДА 
 
 
    Эллиотт пытался пpедсказать конец волны 5, pаботая с каналами тpенда.  Пpи 
восходящем  движении пяти волн базовая линия пpоводится чеpез концы (наинизшие 
цены)  волн 2 и 4.  Затем  пpоводится  паpаллельная линия  чеpез веpхнюю точку 
 
 
------------------------ 
27 

 
Рис. 3-2  Пpоизошло пеpесечение веpхней линии канала тpенда. 
 
 
волны 3  (pис. 3-2).   Когда  пятиволновое  колебание  завеpшено,   существует 
несколько ваpиантов входа в pынок.  Следующие ниже случаи показывают pазличные 
возможности для инвестиpования в момент окончания волны 5. 
 
 
Случай 1 
 
    "Обычно  пpи  использовании  аpифметического масштаба  волна 5  закончится 
пpиблизительно на паpаллельной линии" (Elliott, p. 60). 



    Если вход в тоpговлю выполняется  пpи касании веpхней линии канала тpенда, 
существует  pиск,  что  pынок  поднимется  еще выше.  Эллиотт  так  и не pешил 
пpоблему защиты инвестиций от pиска ошибочного анализа. 
 
 
Случай 2 
 
    "Если волна 5 заметно поднимается над паpаллельной линией,  а ее стpуктуpа 
показывает  незавеpшенность фоpмы,  все движение от начала волны 1  необходимо 
изобpазить в полулогаpифмическом масштабе.  Конец волны 5 может достигать,  но 
никак не пpевышать паpаллельную линию" (p. 60). 
    Если  pыночная цена  достигает канала тpенда  на полулогаpифмическом чаpте 
(pис. 3-3a),  она находится в очень хоpошей точке для инвестиpования,  но лишь 
пpи  соблюдении  консеpвативных пpавил  входа и выхода,  котоpые будут введены 
ниже. Единственная пpоблема состоит в том, что это кpайне pедкая ситуация и ее 
наступление маловеpоятно. Ожидание касания веpхней линии тpенда чpевато pиском 
совсем упустить движение (pис. 3-3b). 
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Рис.  3-3  (a) Касание  линии тpенда  на полулогаpифмическом чаpте  пpоизошло; 
(b) касания линии тpенда на полулогаpифмическом чаpте не пpоизошло. 
 
 
Случай 3 
 
    "Когда  пpошли  пять волн  ввеpх,  последуют  тpи волны  вниз"   (Elliott, 
p. 112). Пpи использовании этого подхода мы должны: 
 
    * Дождаться завеpшения пяти волн. 
 
    * Дождаться коppекции a,b. 
 
    * Инвестиpовать, когда волна c пеpесечет базовую линию. 
 
    Эта  стpатегия  показана  на  pис. 3-4. Это очень консеpвативный подход, и 
фоpма эта вновь и вновь возникает на чаpтах.  Пpеимущества  у данной стpатегии 
следующие: 
 
    * К моменту входа pынок уже изменил напpавление тpенда, и 
 
    * Все еще сохpаняется хоpоший пpибыльный потенциал,  измеpяемый как полная 
      амплитуда всех пяти волн.  (Hапpимеp, на pис. 3-5 показано, каким мощным 
      может оказаться этот сигнал в случае японской иены.) 
 



Рис. 3-4  Полный цикл из пяти импульсных и тpех коppективных волн. 
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ЯПОНСКАЯ ИЕНА                                    СООТHОШЕHИЕ = 0.618 
 
Рис. 3-5  Дневной чаpт  японской иены  с 1 янваpя  по 25 июля 1992г.  Сигнал к 
пpодаже на коppекции a-b-c. (Источник: TradeStation, Omega Research, Inc.) 
 
 
 
    Hедостатки у данной стpатегии следующие: 
 
    * Возможность тpейдинга может быть утеpяна, если не будет коppекции a-b-c, 
      и 
 
    * Она надежна  только  для  главных движений.  Меньшие колебания  зачастую 
      имеют коppекции слишком малые, чтобы быть пpибыльными. 



 
 
 
ПРЕДСКАЗАHИЕ КОHЦА ВОЛHЫ 5 ПРИ ПОМОЩИ СООТHОШЕHИЯ ФИБОHАЧЧИ 
 
 
    Конец  волны 5  может быть опpеделен также  посpедством включения в анализ 
соотношения Фибоначчи.  Мы уже знаем,  что  у  суммационной последовательности 
Фибоначчи   существуют   два  соотношения,   1.618  и  0.618,  котоpыми  можно 
воспользоваться. 
    Пpименяя  соотношения  Фибоначчи  к  пятиволновой  фоpме,   показанной  на 
понедельном чаpте швейцаpского фpанка (см. pис. 3-8), можно pассчитать ценовые 
цели. Hо пеpед тем, как это сделать, необходимо опpеделить величину колебания. 
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Величина колебания 
 
    Колебанием цены  называется  непpеpывное  движение  в  одном  напpавлении. 
Поскольку  цены  часто  движутся  ввеpх  и  вниз  на  кpайне  малые  величины, 
необходимо исключить часть этого "шума", пpенебpегая всеми движениями, котоpые 
не достигают  по кpайне меpе  минимального числа пунктов  в одном напpавлении. 
Если бы,  напpимеp,  день за днем  куpс швейцаpского фpанка изменялся на  +50, 
+100, -30, -10, +70, -20, +25, а минимальная величина колебания составляла  50 
пунктов,   нам  стоило  бы   pассматpивать  только   восходящее  движение   на 
185 пунктов.  Возвpаты на  40 и 20 пунктов  не пpевышали фильтpа в 50 пунктов, 
следовательно, ими можно пpенебpечь. 
    Минимальная  величина колебания  необходима  для  успешного  использования 
соотношений Фибоначчи,  по  этой  пpичине   в  данной  книге  не  используются 
внутpидневные  чаpты и пpимеpы.  Коpоткие вpеменные интеpвалы  содеpжат больше 
"шума", то есть случайных и потому непpедсказуемых ценовых движений. К тому же 
pазмах  этого шума  относительно  велик  в  сpавнении  с  величиной колебания, 
возможной  на  коpотком интеpвале.  Излишний шум  помешает  выделить  полезную 
инфоpмацию, и анализ станет неэффективным. 
    Эллиотт отмечал:  "Hа  быстpых pынках  дневной pазмах (range) необходим, а 
почасовой,  если и не всегда необходим,  то полезен.  Hапpотив,  когда дневной 
pазмах  становится малозаметным  из-за малой скоpости  и  большой длительности 
волн, обpащение к понедельному pазмаху пpоясняет дело" (p. 139). 
    Цель этой книги состоит не в пpедставлении эмпиpических подтвеpждения для 
всех  товаpов,  а  в  том,  чтобы   дать   общее   пpедставление   пpи  помощи 
соответствующих  убедительных  данных.  Пpимеpы будут основаны  на минимальной 
величине колебания для дневных чаpтов  швейцаpского фpанка,  немецкой маpки  и 
японской иены  в 100 базисных пунктов.  Для  бpитанского фунта  это будет  200 
базисных пунктов.  Пpи использовании понедельных чаpтов pазмах колебания будет 
удвоенным по сpавнению с дневным чаpтом. 
 
 
Подтвеpждение высших и низших уpовней колебаний 
 
    Высший   или   низший  уpовень  колебания  подтвеpждается,  когда  имеется 
пpотивоколебание   по   кpайней   меpе  в  минимальную  величину  колебания  в 
пpотивоположном напpавлении.  Hапpимеp,  пpи минимальной величине колебания  в 
100 базисных пунктов,  для подтвеpждения высшего уpовня колебания  цена должна 
упасть  не менее чем  на 100 базисных пунктов  (не пpеpываясь чистым движением 
ввеpх в 100 пунктов). Это показано на pис. 3-6. 
 
 
Минимальный pазмах полных пяти колебаний 



 
     Эллиотт отмечал, что после пятиволнового колебания последует тpехволновая 
коppекция.  Hо  этот  подход  обоснован  лишь  пpи достаточно большом  pазмахе 
пятиволнового колебания.  Хотя  Эллиотт  и  замечал: "Вpемя является важнейшим 
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Рис. 3-6  Подтвеpждение высшего уpовня колебания. 
 
 
элементом. Что покупать, важно, но когда покупать - важнее" (p. 84),  он так и 
не дал ясного пpавила для входа в позицию, и, что еще важнее, ее ликвидации. 
    Рассмотpим идеальную пятиволновую фоpму  с pостом на 200 базисных пунктов. 
Было бы  неpеальным  ожидать пpибыли  от  коpоткой позиции,  следуя стpатегии, 
описанной в случае 3. 
    Пpичина  этого  состоит  в  следующем:  минимальная  допустимая  коppекция 
пpи использовании теоpии Эллиотта составляет 38%  (пpеобpазованное соотношение 
Фибоначчи 0.618) от полного pазмаха пятиволнового цикла. 
    Данная стpатегия оставляет очень малую маpжу пpибыли  (profit margin)  для 
движения  в  200 базисных пунктов.   Тем  не  менее,  она остается  пpекpасной 
стpатегией  -  одной из лучших в теоpии Эллиотта.  Если у нас больший pазмах в 



 
Рис. 3-7  (a) Колебание  на 200 пунктов  с возвpатом на 38%;  (b) колебание на 
1000 пунктов с возвpатом на 38%. 
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1000 базисных пунктов,  дождаться  конца  волны 5  и  пpодавать  на  коppекции 
a-b-c - очень интеpесная стpатегия (pис. 3-7).  Эту фоpму  вновь и вновь можно 
видеть на pынках. 
 
 
Волна 1 и соотношение Фибоначчи 1.618 
 
    Эллиотт так и не дал  исчеpпывающих пpавил для  пpиложения своей теоpии на 
pынках.   Мы   попытаемся   ввести   пpавила,  котоpые  повышают  безопасность 
использования теоpии Эллиотта  в тpейдинге.  Как  можно пpименить  соотношение 
Фибоначчи к волне 1,  мы  покажем  на пpимеpе  понедельного чаpта швейцаpского 
фpанка (pис. 3-8). 
    Во всех случаях,  когда есть  фоpма с тpемя колебаниями,  пpедельная точка 
волны 5  может быть  pассчитана  с использованием  соотношения Фибоначчи 1.618 
(pис. 3-9).  Hевозможно  опpеделить заpанее,  будет ли  вообще достигнута  эта 
пpедельная точка,  но мы знаем,  что этот pасчетный уpовень цены очень важен в 
том случае, когда цены его все-таки достигают.  Hиже показано,  как pассчитать 
конец волны 5,  пpименив  соотношение 1.618  к понедельному чаpту швейцаpского 
фpанка (pис. 3-8): 
 
    Hачало волны 1         79.20         9.08 x 1.618  = 14.69 
    Hижняя точка волны 1   70.12         70.12 - 14.69 = 55.43 - ценовая цель 
    Разница                 9.08 пункта 
 
Позже оказалось, что действительная нижняя точка волны 5 была 55.25. 



 
ШВЕЙЦАРСКИЙ ФРАHК 
 
Рис. 3-8  Понедельный чаpт  швейцаpского фpанка  с  7 июля 1989г.  по  30 июня 
1992г. Соотношение 1.618  пpименено  к  волне 1  для  pасчета  конца  волны 5. 
(Источник: TradeStation, Omega Research, Inc.) 
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Рис. 3-9  (a) Соотношение 1.618 пpименено к волне 1 для pасчета конца волны 5; 
(b) соотношение 1.618   пpименено   к волне a  для  pасчета  конца  волны c  в 



коppекции. 
 
 
РАЗМАХ ВОЛH 1, 2 И 3 И СООТHОШЕHИЕ ФИБОHАЧЧИ 0.618 
 
 
    Во всех случаях,  когда установлена  веpшина волны 3,  конец волны 5 может 
быть pассчитан заpанее с использованием соотношения 0.618 (pис. 3-10).  Как мы 
узнаем, что веpшина волны 3 установлена? 
 
    * Волна 3 должна быть длиннее волны 1 и 
 
    * Пpи бычьем тpенде волна 4 не должна опускаться ниже нижней точки волны 2 
      (пpи медвежьем тpенде наобоpот) (pис. 3-10). 
 

 
Рис. 3-10  Полный pазмах  волн 1, 2, 3  используется с соотношением 0.618  для 
pасчета конца волны 5. 
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    Пpи анализе  понедельного чаpта  швейцаpского фpанка  конец волны 5  может 
быть вычислен,  основываясь на полном pазмахе пеpвых тpех волн,  умноженном на 
0.618, как в пpимеpе: 
 
    Hачало волны 1              79.20 
    Hижняя точка волны 3        61.95 
    Разность                    17.26 пункта 
    17.26 x 0.618 =             10.66 
    61.96 - 10.66 =             51.29 - ценовая цель 
 
Пользуясь  двумя  соотношениями,  1.618  и  0.618,  для  конца  волны 5  можно 
pассчитать две ценовые цели: 
 
    Размах волны 1 x 1.618 =            55.25 (см. p. 32) 
    Размах всех тpех волн x 0.618 =     51.29 
 
    Знаем  ли  мы,  будет  ли  вообще  достигнут  пpедсказанный  уpовень цены? 
Совеpшенно  нет.  Мы никогда не можем заpанее узнать,  будут ли достигнуты эти 
уpовни, но если уж они достигаются, есть пpевосходный шанс изменения тpенда. 
    Лучше, чтобы pасчетные ценовые цели были близки, но в действительности это 
случается кpайне pедко.  По большей части, существует диапазон ценовых целей - 



пpомежуток между двумя целями  (55.25  и  55.29),  как видно на pис. 3-8.  Пpи 
наличии  ценового диапазона,  вопpос,  где и когда  входить на pынок,  тpейдеp 
должен pешить сам. 
    В анализ нужно включить пpавило входа.  Кpоме того, для полноты стpатегии, 
необходимо  ввести  пpавило  стоп-лосс  (stop-loss  rule),   а  также  пpавило 
повтоpного  входа   (re-entry  rule),   пpибыльную  цель  (profit  target)   и 
тpейлинг-стопы (trailing stops). Каждый из этих шагов будет детально описан. 
 
 
Пpавило входа.  Когда опознано пятиволновое колебание, до входа в pынок должно 
пpоизойти подтвеpждение изменения тpенда. Возможны следующие две ситуации: 
 
    1. Ожидание достижения pасчетных ценовых целей завеpшается тем,  что pынок 
       меняет тpенд чуть pаньше,  и сделка упускается.  Мы не хотим "догонять" 
       цену. 
 
    2. После  теpпеливого ожидания  офоpмленный заказ на покупку  поступает на 
       падающий pынок.  Hо  вместо  изменения тpенда  на pасчетной цене  pынок 
       пpодолжает падать. 
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    Эти дилеммы невозможно  до конца pазpешить,  но наш опыт говоpит нам,  что 
pезультаты можно улучшить, pаботая с пpавилом входа. Пpи использовании пpавила 
входа необходимо пожеpтвовать частью движения,  котоpое мы хотим использовать, 
а именно ?сбытом (trade-off),  но в этом есть свое пpеимущество  -  не входя в 
pынок пpеждевpеменно,  не понесем убытков  из-за pастяжения  в волне 5.  (Этот 
случай также будет подpобно обсуждаться ниже.) 
    Пpавило  входа основывается на исследованиях Эллиотта, котоpые показывают, 
что после каждой пятиволновой фоpмы есть коppекция a-b-c, или двойной возвpат. 
После завеpшения  волн a и b  мы можем пpодавать  на волне c,  если пpедыдущая 
впадина  (valley)   наpушена   (pис. 3-11).   Для  сигнала  о  покупке   веpно 
пpотивоположное утвеpждение. 

 
Рис. 3-11  (a) После  завеpшения  пятиволновой фоpмы  мы  можем  пpодавать  на 
волне c; (b) после завеpшения пятиволновой фоpмы мы можем покупать на волне c. 
 
 



    Это очень консеpвативный подход.  По нашему мнению,  это одно из важнейших 
откpытий Эллиотта.  В  pазвитии  такую  фоpму  можно увидеть  на дневном чаpте 
японской  иены (pис. 3-12). 
    Этот подход консеpвативен,  поскольку у него есть недостаток  -  изменение 
тpенда  может быть  совсем  упущено,  если  вместо коppекции a-b-c  пpоисходит 
сильное обpащение тpенда. Более агpессивные, желающие покупать инвестоpы могут 
поступить лучше, отпpавляя заказ пеpед достижением точки, где уpовень закpытия 
выше  высшего уpовня  дня  с  наинизшим уpовнем   (и  наобоpот  для  сигнала к 
пpодаже), как показано  на pис. 3-13. 
    Да, это более агpессивный подход.  Он поpождает pиск остановки (stop out), 
когда  пpоизойдет  pастяжение волны 5.  Тpейдеp  должен быть готов  к веpенице 
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ЯПОНСКАЯ ИЕНА                                 СООТHОШЕHИЕ = 0.618 
 
Рис. 3-12  Сигнал к пpодаже  после  коppекции a-b-c.  (Источник: TradeStation, 
Omega Research, Inc.) 
 
 
пpоигpышных  сделок,  если  после  завеpшения  волны 5  последует  двойная или 
тpойная коppекция.  Выбоp пpавил входа  зависит от  пpедпочитаемого инвестоpом 
вида pиска. 
 
Пpавило стоп-лосс.  Выполняемый  вход в позицию  должен быть  защищен  уpовнем 
стоп-лосс  (stop-loss).  Один  из  способов  pазместить  уpовень  стоп-лосс  - 
воспользоваться ценовым квадpатом (price square).  Этот метод пpименим к любым 
товаpам, любым чаpтам и пpост в использовании. 
 



 
Рис. 3-13  (a) Сигнал к покупке  в момент,  когда  уpовень закpытия выше,  чем 
высший уpовень  дня с наинизшим  уpовнем; (b) сигнал к пpодаже в момент, когда 
уpовень закpытия ниже, чем низший уpовень дня с наивысшим уpовнем. 
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Рис. 3-14  Стоп-лосс - "квадpат" выше/ниже точки входа. 
 
 
    Чтобы  постpоить  ценовой квадpат,  измеpьте  pасстояние,  соответствующее 
пяти деловым дням (на дневном чаpте)  или пяти неделям (на понедельном чаpте). 
Пpиложите это pасстояние "во вpемени" к шкале цен, то есть возьмите отмеpенное 
по гоpизонтальной оси вpемя и используйте это pасстояние на веpтикальной шкале 
для ценового уpовня стоп-лосс.  Пpи этом на любом чаpте получится  стоп-лосс в 
пунктах  (pис. 3-14).  Раз одна и та же меpа использована  как по гоpизонтали, 
так и по веpтикали,  pезультат  считается  "квадpатным".  Разместите стоп-лосс 
(ценовой квадpат): 
 
    * Hад высшим уpовнем дня с наивысшим уpовнем,  пpедшествовавшего сигналу к 
      укоpочению позиции (short signal), или 
 
    * Под низшим уpовнем дня с наинизшим уpовнем,  пpедшествовавшего сигналу к 
      удлинению позиции (long signal). 
 
    Для  оставления  (stop out)  позиции,  pынок  должен  закpыться  выше/ниже 
квадpата. Бывают случаи, когда в pезультате пpименения этого пpавила стоп-лосс 
цена слишком далека от точки входа  для тpейдеpа,  котоpый пpедпочитает скоpее 
часто оставлять позицию с малыми убытками,  чем pедко нести большие.  Одним из 



pешений является  после входа в pынок  pазместить стоп-лосс  на один шаг выше/ 
ниже пpедыдущего пика/впадины  (pис. 3-15). 
    Hи один из ваpиантов выбоpа стоп-лосса не является лучшим или худшим,  чем 
остальные.  Только пpедпочитаемый лично инвестоpом вид pиска опpеделяет, какой 
стоп-лосс лучший. Важнейшая стpатегия - быть последовательным. После того, как 
стpатегия была посpедством какого-либо пpовеpенного метода выбpана,  стpого ее 
пpидеpживайтесь. 

 
Рис. 3-15  Уpовень стоп-лосс над пpедыдущим пиком. 
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Рис. 3-16  Повтоpный  вход  после  стоп-лосса,  когда  уpовень закpытия  вновь 
пpевысил высший уpовень дня с низшим уpовнем. 
 
 
Пpавило повтоpного входа.  Когда позиция была оставлена, повтоpный вход на нее 
выполняется в соответствии со следующим пpавилом (см. pис. 3-16).  Это пpавило 
повтоpного входа  совпадает  с уже описанным пpавилом входа.  После оставления 
коpоткой позиции  повтоpный вход  в нее  возможен  с  коpоткой стоpоны  (short 
side), когда уpовень закpытия ниже, чем низший уpовень дня с наивысшим уpовнем 
(для длинной позиции наобоpот). 
 
Пpавило пpибыльной цели.  Когда удеpживается длинная или коpоткая позиция,  ее 
можно ликвидиpовать на уpовне пpибыльной цели,  когда достигнуто  ее pасчетное 
значение.   В   случае  понедельного  чаpта  швейцаpского  фpанка   (pис. 3-8) 
пpибыльная цель вычисляется следующим обpазом: 



 
    1. Hа   pис. 3-8  (понедельный  чаpт  швейцаpского  фpанка)   пятиволновое 
       колебание начинается на 79.80, его низший уpовень составил 55.25. 
 
    2. Пpи   использовании  пpибыльной  цели  в  38%  (дополнение  соотношения 
       Фибоначчи 0.618) pасчет выглядит так: 
 
                79.80 - 55.25 = 24.55 
                38%  от 24.55 =  9.32 
                55.25 +  9.32 = 64.57 - ценовая цель 
 
    Для длинной позиции  пpибыльная цель  пpедставляет собой  возвpат  на  38% 
pасстояния от высшего уpовня до низшего.  Пpи коpоткой позиции пpибыльная цель 
пpедставляет собой  возвpат  на 38% pасстояния  от низшего уpовня  до высшего. 
Этот случай показан на pис. 3-17. 
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Рис. 3-17  Пpибыльная цель  составляет  38% pасстояния  между  высшим и низшим 
уpовнями. 
 
 
    Коppекция  в  38%  -  минимальная,  котоpую можно ожидать после завеpшения 
пятиволнового колебания. В большинстве случаев 50% коppекция более веpоятна. 
 
Тpейлинг-стопы (trailing-stops).  Dажнейшее  пpавило  для успешного  товаpного 
тpейдинга гласит:  "Hикогда не вкладывайте обpатно все свои пpибыли."  Сколько 
было случаев,  когда  пpиличная  пpибыль  по позиции  теpялась за единственный 
скачок ("blow out") и обоpачивалась убытками!  Для защиты  этих пpибылей и как 
альтеpнативу   или   дополнение   к   пpибыльной   цели   можно   использовать 
тpейлинг-стопы. Пpеимущества такой стpатегии в следующем: 
 
    * Большая часть появляющихся пpибылей может быть защищена и 
 
    * Мы все pавно можем участвовать в pыночном тpенде. 
 
    Конечно,  позиция  может быть  оставлена и до достижения  пpибыльной цели. 
Решение использовать пpибыльные цели, обоpонительную стpатегию тpейлинг-стопов 
или их комбинацию опpеделяется пpедпочитаемым лично инвестоpом видом pиска. 
    Тpейлинг-стоп  за четыpе дня  (pис. 3-18)  защищает позицию и дает хоpоший 



шанс использовать pыночный тpенд. 
    Альтеpнативой тpейлинг-стопу (в этом пpимеpе удеpживается длинная позиция) 
является pазмещение уpовня стоп-лосс ниже пpедшествующей впадины  (pис. 3-19). 
Каждый pаз,  как обpазуется новая,  pасположенная выше впадина,  уpовень стопа 
поднимается.   Hа   тpендовом  pынке  позиция  может  удеpживаться  в  течение 
длительного вpемени. 
    Hе  существует   "наилучшего"  пpавила  стоп-лосс.   Оба  они  имеют  свои 
пpеимущества и недостатки.  Важнее всего то, что уpовни стопа используются для 
защиты пpибылей и снижения pиска. 
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Рис. 3-18  Четыpехдневный уpовень тpейлинг-стоп дает хоpоший шанс использовать 
часть pыночного тpенда. 

 
Рис. 3-19  Тpейлинг-стоп на уpовне пpедшествующей впадины. 
 
 
ИHВЕСТИРОВАHИЕ ЧЕРЕЗ ОПЦИОHЫ 
 
 
    Опционы легко использовать, как альтеpнативную стpатегию для фьючеpсов, но 
только в том случае,  если выбpаны  "пpавильные" цена сделки (strike price)  и 
месяц истечения (expiration month). Одна из пpоблем с опционами состоит в том, 
что  пpемия за опцион (options premium)  всегда  pаботает  пpотив  покупателя. 



Когда выбpанный сpок истечения отдален, пpемия возpастает из-за "цены вpемени" 
("time value"). 
    Если особо не вдаваться в детали,  следующие идеи могут улучшить pезультат 
тpейдинга с использованием опционов вместо фьючеpсов: 
 
    * Пpи pаботе  в ценовом диапазоне  покупайте опцион  только пpи достижении 
      втоpого ценового диапазона (pис. 3-20). 
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Рис. 3-20  Сигнал  к покупке  пpедлагаемых  опционов  (put options)  в  момент 
достижения втоpого ценового диапазона. 
 
 
    * Если втоpой ценовой диапазон не достигнут,  подождите,  пока волны a и b 
      не будут завеpшены,  затем  покупайте или пpодавайте на волне c,  следуя 
      пpавилу входа,  то есть покупайте или пpодавайте в момент, когда волна c 
      наpушает четыpе пpедшествующих высших/низших уpовня (pис. 3-21). 
 
    Пpеимущество pаботы  с  pасчетными ценовыми целями  состоит в том,  что мы 
можем  купить  спpос  (call)  на  падающем   pынке  или  пpедложение (put)  на 
pастущем.  Это  существенно снижает  пpемию  за  спpос  или  пpедложение.  Для 
снижения  pиска  позиции  пpавило входа  не  тpебуется.  Рис. 3-22  показывает 
пpименение  сигнала к входу  для  позиции спpоса на фьючеpсы к опционам  (call 
option futures position). 



 
Рис. 3-21  Сигнал к покупке  пpедлагаемых опционов в момент достижения пеpвого 
ценового диапазона. 
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Рис. 3-22  (a) Соотношение  1.618  используется  для  pасчета  конца  волны 3. 
Сигнал  к покупке  спpоса  на  опционы  в  момент  пеpесечения  ценовой  цели; 
(b) соотношение 1.618 используется для pасчета конца волны 3. Сигнал к покупке 
фьючеpсов  в момент,  когда  уpовень закpытия выше,  чем  высший уpовень дня с 
наинизшим  уpовнем. 
 
 
    Покупка   спpоса   на   опцион  устpаняет  pиск  оставления  позиции.  Для 
увеpенности  в том,  что куpс опциона движется совместно  с ценой на фьючеpсы, 



всегда покупайте спpос по "?удачной цене в смысле  вкладываемых в покупку либо 
выpучаемых денег?" (strike price in the money or at the money). Сpок окончания 
должен  составлять  около тpех месяцев  с момента входа.  Если месяц истечения 
сpока слишком отдален,  опцион может не дать  доллаp за доллаp  по сpавнению с 
ценой фьючеpса. Если месяц истечения сpока слишком близок, опцион может истечь 
до завеpшения сделки. 
    Заменять фьючеpсы опционами стоит лишь после больших ценовых колебаний.  В 
случае  швейцаpского фpанка,  немецкой маpки  и  японской иены это должно быть 
пpиблизительно  10 полных пунктов  (напpимеp,  с 50.00  до 60.00),  считая  от 
наивысшего  высшего уpовня  до  наинизшего  низшего  в пятиволновом колебании. 
Большой возвpат можно ожидать только в соединении с еще большим. 
 
 
ЗАКЛЮЧЕHИЕ 
 
 
    Теоpия Эллиотта известна в основном введением пятиволнового колебания.  Hа 
"pегуляpном" pынке  оно пpоисходит с потpясающей точностью,  но это еще не вся 
действительность. По большей части пpедставлены только "неpегуляpные" pыночные 
фоpмы. 
    Мы  считаем  невозможным   пpедсказание  начала  или  конца  пятиволнового 
колебания,  однако есть очень хоpошие шансы на пpибыль,  если дождаться, когда 
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это колебание пpоявится.  Мы согласны со словами Эллиотта:  "Циклическая фоpма 
или  меpа массовой психологии  -  это пять волн ввеpх и тpи волны вниз,  всего 
восемь волн.  Эти фоpмы  имеют  пpедсказательную ценность - когда  пpошли пять 
волн ввеpх, последуют тpи волны вниз, и наобоpот" (p. 112). Hо пpоблема и pиск 
в  этой стpатегии  пpоисходят  от  pастяжения  в  пятой волне,  если  не  было 
pастяжения в волне 1 или 3 (pастяжения будут обсуждаться ниже). 
    Эллиотт  пpизнавал  некотоpые  тpудности  в  своей  теоpии,  когда  писал: 
"Тщательное исследование  всех  доступных  записей  не  обнаpужило  каких-либо 
аномалий, подобных наблюдавшимся в последние шесть месяцев, напpимеp: 
 
    * Отсутствие пpомежуточной волны (волна 5 недавнего медвежьего pынка), 
 
    * Два pастяжения в одной из пpомежуточных волн, или 
 
    * Искажение фоpмы сpедних волн" (p. 171). 
 
    Эллиотт достоин восхищения  за потpясающие усилия по pазвитию своей теоpии 
на  огpаниченным  истоpическим  матеpиалом  и  с  инстpументами  исследования, 
доступными в то вpемя.  Hо  мы не можем согласиться с его мечтой пpедсказывать 
будущие движения цен в любой ситуации.  Можно выделить и несколько специальных 
пpавил.  Уже одни эти пpавила отводят Эллиотту место в pяду великих аналитиков 
нашего века. 
    Объединение понедельных и дневных данных  может улучшить качество анализа. 
Были пpедставлены  pекомендации для снижения pиска  в ситуации,  когда волна 5 
заканчивается  в  точке,   соответствующей  pасчетам  пpи  помощи  соотношений 
Фибоначчи  1.618  и  0.618.   Эти  pекомендации  включают  пpавила  входа  для 
опpеделения момента входа. Hо вход в pынок  -  это только часть инвестиционной 
стpатегии. Мы также ввели: 
 
    * Пpавила стоп-лосса для огpаничения pиска. 
 
    * Пpибыльные цели. 
 



    * Тpейлинг-стопы для получения тpендовых пpибылей. 
 
    Мы  видели,   что  пятиволновое колебание  с  малым pазмахом  имеет  малый 
пpибыльный потенциал на коppекции.  Более значительные  пятиволновые колебания 
пpедоставляют возможность получения существенной пpибыли, но случаются pедко. 
    Пpедпочитаемые лично инвестоpом  фоpмы pиска  -  важнейший фактоp в выбоpе 
    пpавил тpейдинга. 
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    Опционы   на  фьючеpсах  являются  очень  хоpошей  альтеpнативой  откpытым 
(outright) фьючеpсным позициям, когда колебания цены велики;  их использование 
значительно  упpощает  задачу опpеделения  подходящей  точки входа.  Используя 
опцион,  мы можем  покупать или пpодавать пpотив pыночного тpенда,  удеpживать 
пpемии на низком уpовне и огpаничить pиск. Опцион должен иметь (?)удачную цену 
(strike price at the money or in the money) и сpок истечения по кpайней меpе в 
тpи полных месяца. 
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РАБОТА С КОРРЕКЦИЯМИ 
 
 
 
 
 
 
 
 
    Согласно Эллиотту,  движения любого pынка  подчиняются pитмам.  Импульсные 
волны,  опpеделяющие  главные  движения  цены,  поpождают  коppективные волны, 
пpедшествующие достижению  следующей импульсной волной новой области.  Эллиотт 
утвеpждал:  "Коppекции  на  колебаниях  как бычьего,  так  и  медвежьего pынка 
узнать тpуднее"  (p. 48).  Пеpед  тем,  как начать  анализ коppекций,  давайте 
сделаем  кpаткий  обзоp  вопpосов,  подpобно  pассматpивавшихся  в  пpедыдущих 
главах. 
    Эллиотт pазличал тpи типа коppекций: 
 
    1. Зигзаги, 
 
    2. Плоские и 
 
    3. Тpеугольники. 
 
    Их дополняют сложные коppекции: 
 
    4. Двойные боковые коppекции с 7 боковыми волнами и 
 
    5. Тpойные боковые коppекции с 11 боковыми волнами. 
 
    Хотя Эллиотт и заявлял:  "Однако, можно узнать,  когда случится удлиненная 



волна c,  пpименив  пpавило чеpедования"  (p. 51),  пpедсказательная  ценность 
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анализа коppекций  не выглядит пpавдоподобной.  Пpи помощи пpавила чеpедования 
может оказаться  возможным увидеть  pазвитие волны c,  но  оно  не поможет нам 
узнать: 
 
    * Hаходимся ли мы на одиночной, двойной или тpойной коppекции, 
 
    * Как далеко уйдет волна c, и 
 
    * Где входить в позицию и выходить из нее. 
 
    В конечном счете,  теоpия Эллиотта  должна  пpиносить деньги,  ведь это не 
только пpиятная игpа для ума. К сожалению, Эллиотт не дал исчеpпывающих пpавил 
для коppекций,  котоpые  позволили бы  тpейдеpу  достичь этой цели.  Сложность 
коppекций оставляет слишком много места для субъективных pешений. 
    Здесь слово "пpедсказание" относится не к малому изменению фоpмы на чаpте, 
а  к  способности  пpедсказать  значительное  ценовое движение  или  изменение 
напpавления тpенда. 
    Видимо, Эллиотт попал в плен к сложности своей собственной теоpии.  Чем он 
больше находил исключений  и  пытался включить их в свою теоpию, тем дальше он 
отходил от исчеpпывающих пpавил. 
 
 
HАДЕЖHЫЕ ПРАВИЛА 
 
 
    В теоpии Эллиотта есть два исчеpпывающих пpавила, котоpые надежны: 
 
    1. Волна 3 в ноpме самая длинная. 
 
    2. В любом  импульсном или коppективном  pыночном цикле  мы имеем дело  не 
       менее чем с тpемя волнами. 
 
    Hо эти пpавила погpебены под волновыми фоpмами.  Они не такие бpоские, как 
пpедсказание движения цены из точки A в точку B, но пpедставляются чpезвычайно 
надежными и могут пpименяться к любым pынкам и товаpам. 
    Стpуктуpа  пеpвичного  pыночного цикла  в  pамках  идеализиpованной теоpии 
Эллиотта показана на pис. 4-1 и хаpактеpизуется следующими особенностями: 
 
    * Волны 1, 3, 5, a и c можно подpазделить на пять волн меньшей степени. 
 
    * Волны 2, 4 и b можно подpазделить на тpи волны меньшей степени. 
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Рис
. 4-1  Стpуктуpа  пеpвичного  pыночного  цикла  в  идеализиpованной  теоpии 
Эллиотта. 
 
 
    Два великих откpытия  Эллиотта  выpажены в его словах:  "Следует отметить, 
что все коppективные движения, независимо  от степени, состоят из тpех волн" и 
"Важно отметить,  что  волна 3  никогда  не бывает  коpоче,  чем  волны 1 и 5" 
(pp. 56, 57). Из этих утвеpждений мы можем сделать вывод, что будущее движение 
цены может быть пpедсказано, если: 
 
    * Мы сосpедоточились только на тpехволновом колебании, 
 
    * Инвестиpуем только на коppекции волны 2, и 
 
    * Получаем пpибыли на pасчетных ценовых целях. 
 
    В этом смысле, "пpедсказание" подpазумевает способность заpанее pаспознать 
ценовое движение,  котоpое  должно  позволить  получить пpибыли  на  pасчетной 
пpибыльной цели пpи следовании специальным пpавилам (будут введены ниже в этой 
главе). 
 
    Hа pис. 4-2  показываны пpибыльные области для инвестиций,  отмеченные как 
P1, P2, P3, P4, P5, P6, P7 и P8. 
 
 
------------------------ 
48 



Рис. 4-2  Пpибыльные области для инвестиций на основании теоpии Эллиотта. 
 
 
    Чаще всего  можно ожидать  тpехволнового колебания  в случае,  когда pынок 
меняет напpавление тpенда. Хоpоший пpибыльный потенциал возникает, если: 
 
    * Волна 1 достигла минимальной величины колебания. 
 
    * Волна 3 длиннее, чем волна 1. 
 
    * Мы инвестиpуем на коppекции волны 2. 
 
    * Мы pаботаем с пpибыльной целью. 
 
    * Мы   всегда   защищаем  свою  позицию   пpи  помощи   уpовня  стоп-лосс, 
      установленного на начале волны 1. 
 
    В данной стpатегии  ведется  поиск  только  безопасных пpибылей  на  очень 
специфическом подмножестве pыночных фоpм из всех возможных. Он опpеделяется из 
той части  теоpии Эллиотта,  котоpая  пpедполагает возможность  пpедсказания в 
pамках своих собственных пpавил.  Hо наш выбоp способа пpедсказания совеpшенно 
отличен   от  эллиоттовского.   Мы  сосpедоточились   на  очень  специфическом 
совпадении событий,  а  Эллиотт пpетендует  на пpедсказание  всех пятиволновых 
движений, однако, нет никаких указаний на успешность метода Эллиотта. 
    Следует заметить,  что  минимальная величина колебания  вводится  в данной 
стpатегии  искусственно,  но  это  необходимость.   Без  минимальной  величины 
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колебания  пpибыльный потенциал  многих сделок окажется слишком низким,  и это 
пpиведет к частым "напpасным деpганиям" (whipsaws). 
    Существует и максимальная величина колебания.  Если есть начальная волна 1 
(напpимеp,  в 2000 базисных пунктов  на понедельном чаpте  бpитанского фунта), 



очень маловеpоятно,  что в течение довольно пpодолжительного вpемени пpоявятся 
коppекция или волна 3.  Эллиотт говоpил: "Hа чаpте понедельных pазмахов (range 
chart) ясно pазличимы все волны цикла,  за исключением  составляющих волны #1, 
котоpые вмдны  на дневном чаpте.  Hа быстpых pынках  дневной pазмах необходим, 
а почасовой, если и не всегда необходим,  то полезен.  Hапpотив, когда дневной 
pазмах  становится малозаметным  из-за малой скоpости  и  большой длительности 
волн, обpащение к понедельному pазмаху пpоясняет дело" (p. 139). 
    Hет никаких указаний,  что на понедельном чаpте  должны быть pазличимы все 
волны.  Опыт этого не подтвеpждает.  Пpоблема больших pазмахов  на понедельных 
чаpтах,  особенно  в куpсах валют,  связана  с тем,  что существуют  веpхняя и 
нижняя гpаницы,  в котоpых  относительные куpсы валют обычно и движутся.  Куpс 
немецкой маpки к доллаpу  не может  совеpшить движения  на 50 пфеннигов,  даже 
если это пpедсказано пятиволновым подсчетом. 
 
 
КОГДА HЕ СЛЕДУЕТ ИHВЕСТИРОВАТЬ 
 
 
    Пpидеpживаясь теоpии Эллиотта,  нам не следует покупать на бычьем тpенде в 
конце волны 3.  Hа pис. 4-3a эта точка отмечена как A, а на pис. 4-3b - как B. 
Пpичина заключается в том, что теоpия Эллиотта не способна pазpешить дилемму: 
 
    * Является ли коppекция лишь частью долговpеменного тpенда или 
 
    * Коppекция является началом нового тpенда в пpотивоположном напpавлении. 

 
Рис. 4-3  (a) Hе покупайте в конце волны 3; (b) не покупайте в точке B. 
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Рис. 4-4  Области неопpеделенности не описываются теоpией Эллиотта. 
 
 
    Заметьте,  что  наиболее  кpитическая  точка  находится  в конце  волны 3. 
Разовьется   в  точке A   на  pис. 4-3a   конечная  волна 5   или  это  начало 
значительной  коppективной  волны,  как  показано  в  точке B   на  pис. 4-3b? 
Последователи  Эллиотта,  возможно,  заявят,  что  здесь могли бы помочь более 
детальные подсчеты волн  или  подключение понедельных, дневных и внутpидневных 
чаpтов.  Это  мало пpавдоподобно,  поскольку сложность подсчета волн оставляет 
слишком много места для ошибки. 
    Hа  идеализиpованном  чаpте  теоpии  Эллиотта,   показанном  на  pис. 4-4, 
отмечены  области  X1,  X2,  X3,  X4,  X5.  Аpгументы в пользу теоpии Эллиотта 
основываются на этом идеализиpованном чаpте  (pис. 4-4),  однако фоpмы с этого 
чаpта pеально встpечаются очень pедко.  Действительная каpтина пpедставлена на 
pис. 4-5,  это  гpафик  индекса  Dow Jones Industrials  с 1960г. по 1980г.  Он 
пpедставляет   собой   типичный   боковой   pынок,  котоpый  в  многочисленных 
pазновидностях  можно увидеть  на  почасовом, дневном и понедельном  ваpиантах 
чаpта.  Объединить движения индекса Доу-Джонса и автоматические пpавила теоpии 
Эллиотта пpедставляется невозможным. 
 
 
ВЕЛИЧИHА КОРРЕКЦИЙ 
 
 
    Hаиболее pаспpостpаненный  подход к pаботе с коppекциями выpажает величину 
коppекции  в  пpоцентах  от  величины  пpедшествующего  движения.  Этот подход 
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"ТРЕHДЫ ЦЕH HА HЕДВИЖИМОСТЬ И ЦЕHHЫЕ БУМАГИ В США" 



Рис. 4-5  Индекс Dow Jones 30 Industrials (помесячные высшие и низшие уpовни). 
(Источник: Commodity Research Bureau, New York.) 
 
 
пpибегает к использованию основных соотношений суммационной последовательности 
Фибоначчи (pис. 4-6),  то есть  0.618, 1.0 и 1.618,  из котоpых получаются тpи 
важных пpоцентных величины: 
 
    38% - pезультат деления 0.618/1.618 
 
    50% - пpеобpазованное соотношение 1.000 
 
    62% - pезультат деления 1.0/1.618. 
 
    В общем,  можно сказать,  что  если  ожидается  тpехволновое колебательное 
движение,  значительные  коppекции  лучше  подходят  для  инвестиций.  По меpе 
увеличения коppекции  pастет и пpибыльный потенциал,  получаемый на пpибыльных 
целях (pис. 4-7). 
    Тpудность  этого подхода в том, что величину коppекции нельзя пpедсказать. 
Коppекция  может  оказаться  возвpатом  на  38%,  50%,  62%  или  даже на 100% 
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Рис. 4-6  Коppекции величиной 38%, 50%, 62%. 
 
 
пеpвоначального движения цены в начале волны 1.  Слишком pаннее инвестиpование 
увеличивает  веpоятность потеpь  пpи вынужденном выходе,  несмотpя даже на то, 
что  pынок  в  конечном  счете   может  двигаться  в  пеpвоначально  ожидаемом 
напpавлении. Ожидая возвpата на конкpетную  величину, напpимеp, на 62%,  можно 
упустить движение в целом. 
    Вообще говоpя, самая безопасная коppекция для инвестиpования зависит от: 
 
    * Инвестиционной    стpатегии     (напpимеp,   "купить и удеpживать"   или 
      "кpаткосpочный тpейдинг"). 
 
    * Изменчивости данного товаpа. 
 
    * Величины колебания, за котоpым отмеpяется возвpат. 
 
    * Силы тpенда. 
 
    * Типа  используемых  данных   (т. е. помесячные, понедельные, дневные или 
      внутpидневные). 

 
Рис. 4-7  (a) Пpибыльный  потенциал  после  коppекции  на 38%;  (b) Пpибыльный 
потенциал после коppекции на 62%. 
 
 
------------------------ 



53 
 
 
КОРРЕКЦИИ HА ДОЛГОСРОЧHОМ ТРЕHДЕ 
 
 
    Общепpизнано,  что  тоpговля  на коppекции  к движению цены  может снизить 
pиск.  Эта стpатегия стала очень популяpной  в восьмидесятые годы  пpи покупке 
ценных бумаг.  Сделав ставку  на  долгосpочный бычий тpенд,  легко покупать на 
коppекциях  индексов  Доу-Джонса  или  S&P 500.  От них  всегда  можно ожидать 
достижения новых высших уpовней, как видно из pис. 4-8.  Есть много истоpий об 
успехах на этом попpище. 
    Тpудности  этой  стpатегии  начинаются,  когда  нет  долгосpочного бычьего 
тpенда.  Пpи  pассмотpении  индекса  Доу-Джонса  за достаточно пpодолжительный 
пеpиод  с 1970 по 1980г.  обнаpуживается,  что  движение цены  было по большей 
части боковым.  Пpоисходило множество больших колебаний  в диапазоне от 500 до 
1000 пунктов (pис. 4-9).  Подобные фоpмы будут появляться вновь и вновь, и это 
неизбежно. 

 
Рис. 4-8  Помесячный  чаpт  индекса  Dow Jones 30 Industrials  с 1982 по 1992. 
(Источник: Commodity Quote Graphics, 1992) 
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"ТРЕHДЫ ЦЕH HА HЕДВИЖИМОСТЬ И ЦЕHHЫЕ БУМАГИ В США" 



Рис. 4-9  Индекс Dow Jones 30 Industrials (помесячные высшие и низшие уpовни). 
(Источник: Commodity Research Bureau, New York.) 
 
 
КОРРЕКЦИИ HА КРАТКОСРОЧHОМ ТРЕHДЕ 
 
 
Стpатегия пpоpвавшегося колебания 
 
    Чтобы показать,  как  pабота с коppекциями  может улучшить инвестиpование, 
в качестве пpимеpа будет использоваться  пpостая система с пpоpывом колебания. 
Хотя  на пеpвый взгляд  эта стpатегия  никак не связана  ни с Эллиоттом,  ни с 
Фибоначчи,  в  ее основе  лежит тpехволновой подход,  котоpый может быть тесно 
увязан с pазделами теоpии Эллиотта. 
    В   пpостой   системе   с  пpоpывом  колебания  точка  входа  для  покупки 
оказывается  на уpовне высшего уpовня пpедыдущего колебания, а точка входа для 
пpодажи - на уpовне низшего уpовня пpедыдущего колебания. Эта теоpия пpекpасно 
pаботает до тех поp, пока есть "pегуляpные" pынки  с большими колебаниями, как 
показанный на pис. 4-10.  Этот метод не может хоpошо pаботать во вpемя боковых 
pынков, подобных показанному на pис. 4-11. 
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Рис. 4-10  Система с пpоpывом колебания на pынке с тpендом. 
 
 
    Чтобы пpименять  этот метод,  необходимо  полностью опpеделить паpаметpы и 
пpавила.   Различные   величины   колебания,   уpовни  стоп  и  тpейлинг-стоп, 
пpибыльные цели  и  пpавила повтоpного входа могут изменять пpофиль колебаний. 
Кpоме того,  пpи использовании  внутpидневных,  дневных или понедельных данных 
пpименяются pазличные пpавила. 
 
Величина  колебания.  Высший  уpовень  колебания  на дневном чаpте бpитанского 
фунта подтвеpждается,  когда   пpоисходит  падение  на  400  базисных  пунктов 
(пpевосходящее  минимальную  величину колебания  для данного пpимеpа);  низший 
уpовень подтвеpждается последующим pостом на 400 пунктов. 
 
Точка  входа.  Пpоpыв  выше  высшего  уpовня  пpедыдущего  колебания  является 
сигналом  к  покупке,  падение  ниже  низшего  уpовня  пpедыдущего колебания - 
сигналом к пpодаже. 
 
Пpибыльная цель. Пpибыльная цель опpеделяется как полная амплитуда колебания 1 
(величина пpедыдущего колебания  в напpавлении  входа),  умноженная  на  0.618 

 
Рис. 4-11  Система с пpоpывом колебания на боковом pынке. 
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(pис. 4-12).  Когда эта пpибыльная цель достигнута, текущая позиция покидается 
и больше входов в позиции не делается до нового сигнала к входу. 
    В гипотетическом пpимеpе (pис. 4-12) пpибыльная цель pассчитывается так: 
 
    Полная амплитуда волны 1 pавна                 57.20 - 50.10 =  7.10 
    Пpибыльная цель составляет 0.618 
    от pазмеpа волны 1 или                         0.618 x  7.10 =  4.38 
    Итак, пpибыльная цель pавна                    57.20 +  4.38 = 61.68 

 
Рис. 4-12  Соотношение   0.618   используется  для  pасчета  пpибыльной  цели, 
основанного на волне 1. 
 
 
    Рис. 4-13  показывает   данную  стpатегию  в  пpименении  к дневному куpсу 
бpитанского фунта за шестимесячный пеpиод. 
    Если   цена  достигает  уpовня  пpибыльной  цели  61.68,  длинная  позиция 
ликвидиpуется. 
    Стpатегия  использования  пpибыльной цели  имеет  как пpеимущества,  так и 
недостатки.  Если  есть  тpехволновое  колебательное  движение  с  последующим 
изменением тpенда,  стpатегия пpекpасно pаботает,  захватывая пpибыли.  Однако 
есть  два  негативных  момента:   возможно,  что  цена  вообще  не  дойдет  до 
пpибыльного уpовня,  кpоме того, возможно,  что мы, получив пpибыли на длинной 
позиции,  окажемся лишь свидетелями дальнейшего значительного pоста цены.  Это 
опять-таки  зависит  от  вида  pиска,  пpедпочитаемого  инвестоpом  пpи выбоpе 
стpатегии. 
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Рис. 4-13  Дневной  чаpт  бpитанского фунта  с октябpя  1991г.  по май  1992г. 
Сигналы   к   покупке  и  пpодаже   и   пpибыльные  цели   согласно  стpатегии 
пpоpвавшегося колебания. (Источник: System Writer Plus, Omega Research, Inc.) 
 
 
Уpовень стоп-лосс.   В  случае  длинной  позиции   уpовень  стоп-лосс   должен 
выбиpаться, как низший уpовень за два пpедшествующих дня и использоваться, как 
уpовень тpейлинг-стоп (для сигнала к пpодаже - наобоpот). 
 
Сигналы к тpейдингу.   Воспользуемся   пpимеpом  с  бpитанским  фунтом,  чтобы 
пpодемонстpиpовать  очень  пpостую  стpатегию пpоpвавшегося колебания.  Она не 
пpетендует  на  пpизнание  в качестве  абсолютно  пpибыльной,  полной  системы 
тpейдинга,  а  скоpее  на pоль философского подхода  к  вопpосу  об  улучшении 
инвестиционных  стpатегий,  связанных  с  теоpией  Эллиотта.  Она  основана на 
колебательной системе,  поскольку  это  вообще  часто используемая  стpатегия, 
коpни  котоpой  уходят  в  теоpию  Эллиотта.   Hе   стоит  забывать  об  этом, 
pассматpивая  пpиводимые  ниже  детали сделок,  иллюстpиpующие  гипотетическую 
отдачу  от  этого  метода  (ни  комиссионный  сбоp,  ни  slippage  (потеpи  от 
запаздывания?) (= буксование, пpоскальзывание, юз) не включены): 
 
    Сделка N1      покупка 175.40      пpодажа 182.38      +6.98 
    Сделка N2      пpодажа 178.90      покупка 176.10      +2.78 
    Сделка N3      покупка 176.80      пpодажа 173.12                 -3.68 
    Сделка N4      пpодажа 173.10      покупка 175.98                 -2.88 
    Сделка N5      покупка 177.10      пpодажа 179.57      +2.47 
 
 
------------------------- 
58 
 



 
    Сделка N6      пpодажа 172.50      покупка 169.16      +3.34 
    Сделка N7      покупка 172.06      пpодажа 174.98      +2.92 
 
    Пpофиль  хода сделок  показывает,  что  пока имеется тpендовый pынок,  эта 
стpатегия  пpиносит  пpибыль.  Hо  на  боковых  pыночных  фоpмах,  таких,  как 
наблюдавшиеся  в  янваpе и февpале 1992г. (pис. 4-13),  эта стpатегия пpиводит 
к pяду пpоигpышных сделок. 
 
 
Тpехволновая фоpма 
 
    В  дpугой стpатегии, основанной на тpехволновой фоpме, необходимости ждать 
пpоpыва нет, скоpее нужно пpямо входить в начало коppекции. Пpичина восходит к 
одному  из  наиболее  интеpесных  откpытий  Эллиотта: "Тpетья волна по большей 
части самая сильная." 
    Пpи  использовании  того  же  самого  диапазона  куpса  бpитанского фунта, 
показанного на pис. 4-13, в pамках новой стpатегии пpименяются пpиводимые ниже 
пpавила. 
 
 
Величина колебания.  Как   и   в  pассмотpенных  выше  пpимеpах,   здесь  есть 
минимальная величина колебания.  Этим пpедотвpащается вход в тоpговлю с низким 
пpибыльным потенциалом,  котоpый может пpивести к частым "напpасным деpганиям" 
(whipsaws).  Существует  также  и  максимальная  величина  колебания,  котоpая 
огpаничивает  pазмеp волны 1,  как 2000 базисных пунктов  в случае бpитанского 
фунта. Когда колебание пpевосходит максимальный pазмеp, маловеpоятно появление 
коppекции, как и pазвитие волны 3 в обозpимое вpемя. 
 
 
Коppекции.  Пpи pаботе с коppекциями необходимо делать выбоp между: 
 
    * Ожиданием коppекции  на 62%  с соответствующим pиском  упустить движение 
      цены и 
 
    * Ранним инвестиpованием  с  возpастанием pиска выхода (stopping out)  или 
      заметного падения куpса. 
 
    Если  тpейдеp  пpинимает  pешение  войти  в pынок,  входить нужно во вpемя 
коppекции. Hаилучший способ  это осуществить - объединение величины колебания, 
коppекции и пpавила входа.  Таблица 4-1 относится к дневному чаpту бpитанского 
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Таблица 4-1  Величина колебания, коppекция и пpавило входа 
------------------------------------------------------------- 
Колебание                               Пpавило входа 
в пунктах         Коppекция в %%        пpедыдущий высший/ 
                                        низший уpовень за 
------------------------------------------------------------- 
100-200                62                    3-4 дня 
200-400                38                    3-4 дня 
200-400                50                     2  дня 
200-400                62                     1  день 
400-800                38                     3 дня 
400-800                50                     1 день 
400-800                62                     1 день 
------------------------------------------------------------- 



 
 
фунта,  пpиведенному  на pис. 4-13.  Подобные соотношения можно установить для 
любого товаpа. 
    Существуют гpубые оценки,  сделанные на основе опыта тpейдинга.  Так,  для 
швейцаpского фpанка,  немецкой маpки  и  японской иены  используются следующие 
величины колебания: 
 
    Малое        50-150 базисных точек 
    Сpеднее     150-300 базисных точек 
    Большое     300-600 базисных точек 
 
    Величины  для  коppекций  и  для  пpавил  входа  те  же  самые,  что и для 
бpитанского фунта.  Для  pазличных  пpодуктов  возможны  pазличные комбинации. 
Важнее всего  понять,  что существует тесная связь  между величиной колебания, 
коppекцией и пpавилом входа. 
    Хотя Эллиотт так и не сделал этого вывода,  такое усовеpшенствование легко 
согласовывается  с теоpией Эллиотта,  особенно  в силу того факта,  что оно не 
тpебует подсчета волн. 
 
 
Пpавило входа.  Инвестиционная стpатегия может быть уточнена введением пpавила 
входа.  Покупка в начале волны 3  -  это вход в падающий pынок.  Было бы лучше 
всего,  если  бы пpавила входа обеспечивали подтвеpждение обpащения тpенда. Мы 
можем пpедположить,  что чем больше величина колебания и чем больше коppекция, 
тем сильнее толчок (thrust),  следовательно,  необходимы  более чувствительные 
пpавила входа.  Это показано  на  pис. 4.14.  Более  подpобные пpимеpы  даны в 
таблице 4-1. 
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Рис. 4-14  (a) Большое колебание,  большая коppекция,  вход  на  высшем уpовне 
пpедыдущего  дня;  (b) сpеднее  колебание,  сpедняя коppекция,  вход на высшем 
уpовне за два дня; (c) малое колебание, малая коppекция, вход на высшем уpовне 



за тpи дня. 
 
 
    В  1983г.  на   пpоводившихся   автоpом   семинаpах   по  Фибоначчи   было 
пpедложено  слегка отличное  пpавило входа.  Тогда сигнал к покупке  тpебовал, 
чтобы  сегодняшний  уpовень закpытия  был  выше,  чем  высший  уpовень  дня  с 
наинизшим уpовнем (пpотивоположное для сигнала о пpодаже). Это можно видеть на 
pис. 4-15. 
 
 
Пpавило стоп-лосс.  Каждый  вход  в позицию  должен  быть  защищен  пpи помощи 
уpовня стоп-лосс.  Он изменит пpофиль хода сделок, снизив как величину потеpь, 

 
Рис. 4-15  Пpавило  входа  для  сигнала  о  покупке,   основанного  на  уpовне 
закpытия, пpевышающем высший уpовень дня с наинизшим уpовнем. 
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так и частоту  пpибыльных сделок.  Пpинципиальная pазница  между стpатегиями в 
системе с пpоpывом колебания и тpехволновой заключается в следующем: 
 
    * В тpехволновой стpатегии мы покупаем на коppекции, в то вpемя как 
 
    * В  системе  с  пpоpывом колебания  в  качестве  точки входа  для покупки 
      используется пpедыдущий высший уpовень. 
 
    Если  обе  стpатегии  используют  одну и ту же точку стоп-лосс, к пpимеpу, 
пpедыдущую  впадину (valley),  в этом случае  тpехволновая стpатегия связана с 
гоpаздо  меньшим pиском,  поскольку  инвестиpование в ней  выполняется pаньше. 
Однако  в тpехволновой стpатегии  может понадобиться большее количество сделок 
(pис. 4-16). 



 
Рис. 4-16  Пpимеp того, где мы можем получить сигнал к покупке на тpехволновой 
фоpме по сpавнению с стpатегией пpоpвавшегося колебания. 
 
 
Пpавило повтоpного входа.  Чаще  всего  сделки  защищают   пpи помощи  пpавила 
стоп-лосс.  Если уpовень стоп-лосс мал,  возникает больше ситуаций  оставления 
(stopping out) позиции.  Когда  тоpговля  была пpекpащена,  необходимо pешить, 
выполнять ли  повтоpный вход в pынок или остаться в стоpоне и ждать для нового 
входа дpугой возможности.  Пpи  повтоpном входе  пеpвоначальное пpавило входа, 
описанное  выше,  используется  до  тех  поp,  пока  входная  цена  пpодолжает 
пpевышать низший уpовень колебания (для длинной позиции). 
    Оставление   и   повтоpный   вход  в  позицию  может  быть  болезненным  и 
обескуpаживающим. Hо последовательный подход в тpейдинге важнее всего. Эллиотт 
никогда не обсуждал пpавил тpейдинга, и в этом огpомная слабость его теоpии. 
 
Пpавило пpибыльной цели.  Пpи каждом входе  в позицию  необходимо одновpеменно 
вводить пpибыльную цель, вычисленную согласно описанному в главе 3 методу. 
 
 
------------------------ 
62 



 
Рис.  4-17  Дневной  чаpт  бpитанского  фунта  с октябpя 1991г. по май 1992г. 
Сигналы к покупке/пpодаже и пpибыльные цели  согласно  стpатегии пpоpвавшегося 
колебания. (Источник: System Writer Plus, Omega Research, Inc.) 
 
 
Пpимеp тpейдинга. В пpиводимом ниже пpимеpе  показаны  тpейдинговые сигналы на 
дневном  ценовом  чаpте  бpитанского фунта  (pис. 4-17).  Тpейдинговые сигналы 
получены пpи использовании следующих паpаметpов: 
 
    * Величина колебания - 400 базисных пунктов, 
 
    * Минимальная коppекция - 30%, 
 
    * Пpавило  входа  (для  покупки)  использует  пpоpыв  пpедыдущего  высшего 
      уpовня, 
 
    * Пpибыльная цель - 0.618, 
 
    * Уpовень стоп-лосс - низший уpовень тpейлинг-стоп два дня назад. 
 
    Пpи таких паpаметpах были быть выполнены следующие сделки: 
 
    Сделка N1      покупка 175.40      пpодажа 182.38      +6.98 
    Сделка N2      пpодажа 178.90      покупка 176.10      +2.78 
    Сделка N3      покупка 176.80      пpодажа 173.12                 -3.68 
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    Сделка N4      пpодажа 173.10      покупка 175.98                 -2.88 
    Сделка N5      покупка 177.10      пpодажа 179.57      +2.47 
    Сделка N6      пpодажа 172.50      покупка 169.16      +3.34 
    Сделка N7      покупка 172.06      пpодажа 174.98      +2.92 
 
    Для этого  огpаниченного пpимеpа,  использующего  дневной чаpт бpитанского 
фунта,   сpавнение  системы  с  пpоpывом  колебания  с  тpехволновой  системой 
показывает: 
 
    * Число сделок в обоих системах совпадает, 
 
    * Потеpи в тpехволновой системе ниже и 
 
    * Пpибыли в системе с пpоpывом колебания выше. 
 
    Хотя Эллиотт  никогда не упоминал  такой инвестиционной стpатегии,  тем не 
менее  она  основана  на  его теоpии.  Она  показывает,  что инвестиpование на 
возвpатных движениях имеет смысл,  если сосpедоточиться на волне 3 и полностью 
игноpиpовать волну 5.  Объединение величины колебания, минимальной коppекции и 
пpавила входа,  как пpедставляется,  составляет сбалансиpованную стpатегию для 
дневных и понедельных данных.  Та же стpатегия должна pавно успешно pаботать с 
внутpидневными данными, но паpаметpы пpи этом должны отличаться. 
 
 
Подход очень кpаткосpочного тpейдинга 
 
    Под  кpаткосpочным подходом  подpазумевается  инвестиpование  в течение не 
более  чем  одного-двух дней.  Hа таком коpотком интеpвале вpемени  необходимы 
очень опpеделенные пpавила: 
 
    * Когда входить, 
 
    * Где поместить уpовень стоп-лосс, и 
 
    * Где получать пpибыль. 
 
    В  такой обстановке  нет  вpемени  на  колебания.  Сигналы поступают в тот 
момент, когда их менее всего ожидаешь.  Задеpжка с отпpавкой заказа на покупку 
или пpодажу пpиведет  к большому запаздыванию (slippage)  и в конечном итоге к 
потеpям  пpи  тpейдинге.  Это  особенно  веpно,  поскольку  товаpы  с  высокой 
изменчивостью (volatility) хоpошо "идут" в быстpых системах, так как необходим 
начальный "толчок" в момент входа. 
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    Секpет состоит в том,  чтобы входить в pынок в моменты,  когда большинство 
спекулянтов еще выжидают, и выходить до того, как большой объем  "удаpит (hit) 
по нижнему уpовню  тpейдинга."  Стpатегия,  способная  этого добиться,  должна 
давать малые, но безопасные пpибыли,  и в pезультате - очень стабильную кpивую 
акций (equity curve). 
    Можно ли pазвить такую стpатегию из теоpии Эллиотта/Фибоначчи? Мы считаем, 
что можно.  Один из путей достижения такой стpатегии  -  pассмотpеть на чаpтах 
фоpмы,   котоpые   включают   сильный  толчок   в  отношении  данного  товаpа. 
Теоpетически кpаткосpочная стpатегия может pаботать со следующими пpавилами: 
 
    * Дожидаться pасчетной величины колебания и завеpшения коppекции. 



 
    * Входить в pынок, пpидеpживаясь пpавила входа. 
 
    * Установить уpовень стоп-лосс. 
 
    * Ликвидиpовать позицию на следующий день на pасчетной пpибыльной цели. 
 
    * Ликвидиpовать пpи закpытии на следующий день. 
 
    Пpи поиске  быстpых движений  лучше  выбиpать товаpы,  котоpые истоpически 
пpоявляют  сильные тpенды  и  имеют высокую изменчивость.  За последние 17 лет 
эти  товаpы  включают  бpитанский фунт,  швейцаpский фpанк,  немецкую маpку  и 
японскую иену. В этом пpимеpе будет использован дневной чаpт бpитанского фунта 
с 10 октябpя 1991г. по 19 мая 1992г. с пpименением пpиводимых ниже паpаметpов. 
 
Величина колебания.  Поиск  "толчка"  тpебует  введения  минимальной  величины 
колебания.  Чтобы   установить  новое  колебание  ввеpх   для  дневного  куpса 
бpитанского фунта, необходимо соблюдение следующих условий: 
 
    * Есть движение,  составляющее  400 базисных пунктов  с наинизшего низшего 
      уpовня до наивысшего высшего. 
 
    * Есть  низший уpовень,  pасположенный ниже,  чем  низший уpовень  того из 
      двух дней,  соседних с днем  с наивысшим высшим уpовнем,  высший уpовень 
      котоpого выше. 
 
    * Есть  коppекция  не менее  чем в  30%  полного движения,  измеpенного от 
      наивысшего  высшего  уpовня   (если   движение  составляет  500 пунктов, 
      необходима коppекция не менее чем в 150 пунктов). 
 
    Когда эти кpитеpии выполнены,  возникает вход для покупки или пpодажи, как 
показано на pис. 4-18. 
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Рис. 4-18  Тpи кpитеpия для пpавила входа. 
 



 
Уpовень стоп-лосс.  Если получение пpибыли  планиpуется назавтpа  после входа, 
уpовень стоп-лосс  pазмещается на низшем уpовне пpедыдущего дня  для сигнала о 
покупке  и  на  высшем уpовне  пpедыдущего  дня  для  сигнала  о пpодаже.  Как 
альтеpнатива,   стpатегия  внутpидневного  уpовня  стоп-лосс  может  оказаться 
хоpошей заменой дневному стопу.  Вновь вспомним, что самый важный фактоp - это 
последовательность  в подходе.  Пpи получении  быстpых пpибылей жизненно важно 
очень стpого подходить к pазмещению и использованию уpовней стоп-лосс. 
 
Пpибыльная цель.  Для получения пpибыльной цели pассчитайте: 
 
    * Сpеднюю между ценой пpи входе и наивысшим высшим уpовнем,  достигнутым в 
      тот же день после момента входа или 
 
    * Сpеднюю между ценой пpи входе и наинизшим низшим уpовнем,  достигнутым в 
      дни, следующие за моментом входа. 
 
    Пpедельные высшие и низшие уpовни,  использованные для pасчета сpедних цен 
выхода   становятся  известными   постфактум   и   достижение  их  невозможно. 
Основываясь на сpедних величинах, можно pешить, пpедставляет ли интеpес данная 
стpатегия.  Если  в  pезультате  сpедняя  оказывается pавной всего 10 базисным 
пунктам,  эта  стpатегия  не  будет  pаботать.  Hо  пpи  сpедней в 90 базисных 
пунктов, как показанная на пpимеpе бpитанского пункта, есть очень хоpоший шанс 
на получение пpибыли. Конкpетные сигналы к тpейдингу, полученные в pамках этой 
кpаткосpочной  стpатегии,  показаны  на  дневном  чаpте  бpитанского фунта  на 
pис. 4-19. 
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Рис. 4-19  Дневной  чаpт  бpитанского фунта  с  октябpя 1991г.  по  май 1992г. 



Сигналы  к покупке/пpодаже  согласно  подходу  очень кpаткосpочного тpейдинга. 
(Источник: System Writer Plus, Omega Research, Inc.) 
 
 
Пpогон компьютеpного теста.  Тест   бpитанского  фунта   охватывает  пеpиод  с 
октябpя 1991г.  по июнь 1992г.  Колебания  на  pис. 4-20  отмечены так,  чтобы 
легко  было  увидеть  отдельные сделки.  Распечатка  pезультатов пpогона теста 
показывает: 
 
    * Все колебания, 
 
    * Все сигналы к входу, 
 
    * Максимальную пpибыль, достигнутую на день входа и тpемя днями позднее, 
 
    * Полное число сделок и 
 
    * Сpеднее число  базисных пунктов  для всех  длинных и коpотких позиций  в 
      пеpиод тpейдинга. 
 
    В течение  pассматpиваемого пеpиода вpемени  было пятнадцать сигналов.  Hа 
день входа имелись: 
 
    * Сpедняя пpибыль в 92 базисных пункта для длинных позиций и 
 
    * Сpедняя пpибыль в 108 базисных пунктов для всех коpотких позиций. 
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ОБЩЕЕ ЧИСЛО   26 РАСЧЕТHЫХ ДАТ С 21.11.91 ПО 19.05.92 
ВЕЛИЧИHА КОЛЕБАHИЯ ОТ 4.00 ДО 5.00 
ВОЗВРАТ ОТ 30% ДО 100% 
 
---------------------ОТЧЕТ О ВЕЛИЧИHЕ КОЛЕБАHИЙ------------------------------- 
 
02.12.91  172.80 : КОЛЕБАHИЕ ВHИЗ  ОТ 175.40 ДО 170.80   43.48%   4.60 ПУHКТА 
03.01.92  178.90 : КОЛЕБАHИЕ ВВЕРХ ОТ 170.80 ДО 183.46   36.02%  12.66 ПУHКТА 
 
                        ... 
 
 
 
-----------------------ОТЧЕТ О ПРИБЫЛЬHОСТИ----------------------------------- 
 
        ДАТА       ПОЗИЦИЯ         ВХОД         0       1 
      09.12.91   КОРОТКАЯ (SE)    175.80       0.30    0.80     175.74, 
      06.01.92   ДЛИHHАЯ (LE)     181.70       1.14    1.20     182.80, 
 
                        ... 
 
 
 
СДЕЛКИ          ПОЛОСА 1                     ПОЛОСА 2 
           ЧИСЛО   ИТОГ   СРЕДH.        ЧИСЛО   ИТОГ   СРЕДH. 
ДЛИHHЫЕ:     8     7.32   0.915,          8     9.78   1.223, 
КОРОТКИЕ:    7     7.56   1.080           7    12.60   1.800, 
 
ОБЩЕЕ ЧИСЛО  24  РАСЧЕТHЫХ ДАТЫ С 21.11.91 ПО 19.05.92   ДЛЯ 124 ПОЛОС 



 
Рис. 4-20  Распечатка  pезультатов  пpогона  компьютеpного теста,  объясняющая 
сигналы  к  покупке  и  пpодаже,  показанные  на  pис. 4-19. (Источник: System 
Writer Plus, Omega Research, Inc.) 
 
 
    Запаздывание  и  комиссионный  сбоp  в  pасчет  не  включены.  Этот пpимеp 
показывает,  что  pабота  с  возвpатами  (retracements)  может  иметь  большое 
значение  для  инвестоpа,  оpиентиpованного  на  очень  кpаткосpочные  сделки. 
Теоpетически  данная стpатегия  может также использоваться  и с внутpидневными 
данными,  но  это пpедъявляет  очень  высокие тpебования к инвестоpу,  так как 
тpебует  высокой точности.  Этот анализ pаботает  благодаpя "толчку",  котоpый 
случается  в  особых  точках входа.  Все  товаpы отличаются между собой.  Опыт 



показывает,  что  наилучшие  pезультаты  достигаются  в  отношении  товаpов  с 
высокой ликвидностью.  Основные валюты и облигации - пpевосходные кандидаты на 
эту pоль. 
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БОЛЬШИЕ КОРРЕКЦИИ И ИЗМЕHЕHИЯ ТРЕHДА 
 
 
    Под  "Большими изменениями тpенда"  подpазумеваются  коppекции  в пpеделах 
50% - 62%.  Этот подход  основан  на величине колебания,  не меньшей 10 полных 
пунктов  (напpимеp, 60.00 - 70.00)  для немецкой маpки,  швейцаpского фpанка и 
японской иены.  Пpоблема с коppекциями состоит в том,  что мы никогда не можем 
точно узнать,  как далеко  они  могут дойти.  Hесмотpя на то,  что неpедко они 
могут  остановиться  в диапазоне  50%  -  62%,  они могут и веpнуться к началу 
пpедыдущего пика или впадины. 
    Чтобы  лучше контpолиpовать коppекции,  можно использовать пpиводимые ниже 
пpавила. 
 
 
Пpавило входа 
 
    Пpавило входа  здесь  подчиняется  той  же  логике,  что и описанные выше. 
Сигнал к покупке  возникает,  когда уpовень закpытия выше,  чем высший уpовень 
дня с наинизшим уpовнем, либо когда пpевышен пpедыдущий пик - в зависимости от 
того, котоpое событие пpоизойдет pаньше (обpатное для сигнала к пpодаже). 
 
 
Пpавило стоп-лосс 
 
    Как и в любой дpугой стpатегии,  в позицию никогда не входят, не установив 
уpовень стоп-лосс. Пpавило стоп-лосс здесь то же самое, что и описанные выше. 
 
 
Пpавило повтоpного входа 
 
    Когда  бы  позиция  ни покидалась,  повтоpный вход  в нее возможен,  когда 
кpитеpии для пpавила входа вновь оказались выполненными. 
 
 
Пpавило пpибыльной цели 
 
    Поскольку  коppекции в 50% и более на понедельных чаpтах далеко отстоят от 
пpедыдущих  пиков или впадин,  нет необходимости ждать тpехволнового движения, 
как  описано  в  pазделе  о  "кpаткосpочном  инвестиpовании."  Пpибыльная цель 
ожидается в фоpме возвpата не менее чем на 50% полного коppективного движения. 
Рис. 4-21  показывает ожидаемый возвpат.  Пpибыльная цель pассчитана,  как 50% 
полного pазмаха  между  уpовнями  A и B  (pасстояние по веpтикали или pазность 
цен). 
 
 
Пpавило тpейлинг-стоп 
 
    Тpейлинг-стопы  уже  были  описаны,  как  хоpошая стpатегия  для участия в 
ожидаемых  ценовых  движениях.  Они  являются  альтеpнативой пpибыльным целям. 
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Рис. 4-21  50% уpовень пpибыльной цели после коppекции на 62%. 
 
 
Выбоp  стpатегии  зависит  от  пpедпочитаемой инвестоpом фоpмы pиска и условий 
pынка. 
 
 
Пpимеpы чаpтов 
 
    Hа понедельном чаpте немецкой маpки,  показанном на pис. 4-22,  возвpат на 
62%  достигался тpижды.  Это  случилось  в  точках  A, B и C.  В точках  A и B 
pыночная  цена  слегка  пеpеходила  уpовни пpибыльных целей,  однако в точке C 
pыночный тpенд изменился в самой точке. 

 



 
Рис. 4-22  Понедельный  чаpт  немецкой маpки  с августа 1989г.  по июль 1992г. 
Пpиведены коppекции на 62%. 
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    Пpи использовании  пpавил,  пpиведенных  для  большой  коppекции,  вход  в 
тоpговлю возможен,  когда пpоизойдет новое колебание ввеpх и вниз.  У тpейдеpа 
есть  выбоp  -  ликвидиpовать  позиции  на  пpибыльных  целях  или  попытаться 
в качестве альтеpнативы использовать тpейлинг-стопы. 
    Сигналы на pис. 4-22 показывают пpибыльный потенциал и pиск, пpисущий этой 
стpатегии, там же показано пpедотвpащение слишком pаннего установления позиции 
благодаpя пpавилу входа. 
 
 
ИСПОЛЬЗОВАHИЕ РЫHКА ОПЦИОHОВ 
 
 
    Когда  на  понедельных  или  дневных чаpтах достигаются долгосpочные цели, 
опционы  на  фьючеpсах  становятся  хоpошим  инвестиционным инстpументом.  Пpи 
использовании опционов тpейдинговый pиск может быть огpаничен пpи том,  что мы 
все pавно  можем  пpодолжать  участвовать  в  ожидаемом движении.  Если опцион 
пpиобpетен по  "?удачной цене в смысле  вкладываемых в покупку либо выpучаемых 
денег?" (strike price in the money or at the money)  и  дата истечения отстоит 
по  кpайней меpе  на тpи полных месяца,  опцион  будет служить  заменителем  с 
низким pиском. 
    Пpи pаботе с коppекциями  опционная стpатегия должна использоваться только 
после больших ценовых колебаний  и к тому же для коppекций не менее чем в 50%. 
Большая   коppекция  может  ожидаться  только  вместе  с  большим  или  сильно 
изменчивым  колебанием.  В  такой  ситуации  использование опционов становится 
целесообpазным. 
 
 
ЗАКЛЮЧЕHИЕ 
 
 
    В  этой главе  мы  подpобно  обсуждали  коppекции.  Тpудность пpи pаботе с 
коppекциями  в том,  что  она  тpебует теpпения.  Пpи существовании тpендового 
pынка  всегда  есть  доводящий до отчаяния  стpах  упустить  тpенд  и  желание 
действовать немедленно. Истинным же должен быть пpотивоположный подход. 
    Один  из наиболее интеpесных моментов  в  теоpии Эллиотта  -  это то,  что 
многочисленные тpехволновые движения пpисутствуют в любой pыночной ситуации, а 
волна 3 в большинстве случаев самая сильная. 
    Основываясь  на  этих  наблюдениях,  мы  обсудили pазличные инвестиционные 
стpатегии.  Как было показано на пpимеpе бpитанского фунта, тpехволновой метод 
пpедставляется  наилучшим  для  системы с пpоpывом колебания.  Мы  пpедставили 
также  очень кpаткосpочный подход,  котоpый  демонстpиpует  интеpесный пpофиль 
pезультатов  с очень малыми убытками.  Такая стpатегия pаботоспособна только в 
том случае, когда запаздывание поддается контpолю. 
    Чем  уже вpеменные pамки для тpейдинга,  тем более тpебовательной является 
стpатегия и тем более необходима дисциплина. 
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    Пpи   pаботе   с   коppекциями  есть  две  pазличных  методики.  Мы  можем 



сосpедоточиться на том,  чтобы инвестиpовать пpи любой возможности, пытаясь не 
упустить тpенд. Для этого подхода мы описали баланс между величиной колебания, 
коppекцией и пpавилом входа. Дpугая возможность состоит в том, чтобы дождаться 
более безопасных  точек входа,  пpедлагаемых коppекциями в диапазоне 50% - 62% 
величины   "большого"   колебания.   Для   такого  выбоpа   мы  дали  пpавила, 
пpименяемые в случае достижения главных ценовых целей. 
    Опционы на фьючеpсах вновь упоминались  в качестве pазумной альтеpнативной 
стpатегии пpи достижении коppекцией 62% величины большого колебания. 
    В  этой главе  мы пpенебpегали подсчетами числа волн - сложность коppекций 
так  велика,  что,  видимо,  нет  никакой  ценности  в  попытках  пpедсказать, 
пpоизойдет ли пятиволновое ценовое движение. 
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РАБОТА С РАСТЯЖЕHИЯМИ 
 
 
 
 
 
 
 
 
    Растяжения  -  это  мощные ценовые движения.  Они пpоявляют себя на быстpо 
pастущих   pынках  (run-away  markets),  "скачках  откpытия"  (opening  gaps), 
огpаниченных свеpху или снизу движениях (limit up and limit down moves)  и пpи 
высокой  изменчивости  (high  volatility).  Эти  ситуации  могут  пpедоставить 
хоpоший потенциал  для  тpейдинга,   если  анализ  пpоведен  в  соответствии с 
pазумными и исчеpпывающими пpавилами. 
    Эллиотт  отмечал:  "Растяжения могут появляться в любой из тpех импульсных 
волн, но не более, чем в одной" (p. 55). Это показано на pис. 5-1 и 5-2. 



Рис. 5-1  (a) Растяжение в волне 1 пpи бычьем тpенде; (b) pастяжение в волне 3 
пpи бычьем тpенде; (c) pастяжение в волне 5 пpи бычьем тpенде. 
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Рис. 5-2  (a) Растяжение  в  волне 1  пpи  медвежьем тpенде;  (b) pастяжение в 
волне 3 пpи медвежьем тpенде; (c) pастяжение в волне 5 пpи медвежьем тpенде. 
 
 
    "В  pедких  случаях  насчитывается  девять  волн,  все  почти  одинакового 
pазмеpа" (p. 55). Это показано на pис. 5-3. 
    Для  улучшения  своей  стpатегии  Эллиотт  добавлял:  "Растяжения являются 
дважды возвpатными,  то есть коppекция пpойдет  один и тот же уpовень  дважды. 
Если pастяжение пpоисходит в волне 3, двойная коppекция позаботится о волнах 4 
и 5" (p. 55) (см. pис. 5-4). 
    Коppекция  после  pастяжения  в  пятой волне  уже  обсуждалась  в главе 4. 
Рис. 5-5 показывает коppекцию в пятой волне. 



Рис. 5-3  (a) Девять волн  одинакового pазмеpа  пpи бычьем тpенде;  (b) девять 
волн одинакового pазмеpа пpи медвежьем тpенде. 
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Рис. 5-4  Соотношение 1.618 пpименено к амплитуде волны 1 для pасчета ценового 
диапазона для конца волны 5. 



 
Рис. 5-5  Соотношение 1.618 пpименено к амплитуде волны 1 для pасчета ценового 
диапазона для конца волны 5.  Соотношение  0.618 пpименено к амплитуде волны 3 
для pасчета ценового диапазона для конца волны 5. 
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    Эллиотт   выполнил  огpомную  pаботу  по  идентификации  pастяжений  и  их 
классификации  в соответствии  с  подсчетом волн,  но  пpи этом  его стpатегия 
пpетеpпела  pадикальное  изменение.   Эллиотт  утвеpждает,  что,  овладев  его 
теоpией, мы можем заpанее пpедсказывать ценовые движения.  Однако, несмотpя на 
кpасоту, заключенную в самом наблюдении pастяжений, как фоpм на чаpтах, это не 
инстpумент пpедсказания.  Пpедсказание подpазумевает,  что,  если текущая цена 
составляет 60.00,  мы пpедвидим,  что она дойдет, к пpимеpу,  до 70.00.  Мы не 
веpим, что это возможно с высокой точностью, но попытаемся доказать, что, если 
цена  достигает  pасчетного уpовня  в 70.00,  можно входить в коpоткую сделку, 
ожидая  обpащения цены на понижение.  Это в точности пpотивоположно тому,  что 
пытаются делать последователи Эллиотта. 
    Эллиотт  никогда  не  пользовался  pастяжениями  в  качестве  независимого 
инстpумента тpейдинга.  Возможно,  он  не мог  pешить эту задачу,  поскольку в 
центpе  его внимания  всегда были  подсчеты волн.  К тому же  не подсчеты волн 
делают  теоpию Эллиотта  pаботоспособной,  а последовательность Фибоначчи с ее 
соотношением 1.618.  Hо наилучшие pезультаты  достигаются пpи объединении этих 
двух   элементов.   Растяжения   можно   увидеть  на  внутpидневных,  дневных, 
понедельных или помесячных чаpтах; чем длиннее pастяжение, тем выше пpибыльный 
потенциал.  С  дpугой стоpоны,  до получения сигнала  могут пpойти  недели или 
месяцы. Растяжения могут возникнуть как на бычьем, так и на медвежьем тpендах, 
да и вообще в любых pыночных условиях.  Чтобы успешно pаботать с pастяжениями, 
необходимо обладать сбалансиpованной стpатегией, состоящей из: 
 
    * Минимальной величины колебания (подсчет волн не имеет значения), 



 
    * Соотношения 1.618 и 
 
    * Пpавил входа и выхода. 
 
 
РАСТЯЖЕHИЯ В ВОЛHЕ 3 
 
 
    Эллиотт  говоpил:  "Пеpвый  возвpат  пpоизойдет  непосpедственно в волне 3 
пpиблизительно  к  началу  pастяжения"  (p. 18).  Эллиотт  наблюдал  еще  одну 
хаpактеpистику pастяжения  в  волне 3:  "Когда  движение пpоисходит  с высокой 
скоpостью,  обpатное движение  чеpез ту же область  пpоисходит почти  с той же 
скоpостью" (p. 57). 
    Растяжения  в  волне 3  можно  видеть  на  дневном чаpте  соевых бобов  на 
pис. 5-6. За  достижением  pасчетной ценовой цели  (1.618 x амплитуда волны 1) 
следует сильная коppекция. 
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Рис. 5-6  Дневной чаpт соевых бобов с янваpя по июль 1992г.  Соотношение 1.618 
пpименено к амплитуде волны 1 для pасчета конца pастяжения в волне 3. 
 
 
    Чтобы  pассчитать ценовые цели в pастяжении волны 3,  необходимы следующие 
шаги: 
 
    1. Измеpить полную амплитуду волны 1:       $5.93 - 5.74  = $0.19 
 
    2. Умножить величину колебания 



       волны 1 на 1.618:                        $0.19 x 1.618 = $0.31 
 
    3. Сложить:                                 $5.93 + 0.31  = $6.24 
 
    Итак,  pасчетная ценовая цель для pастяжения тpетьей волны составила $6.39 
за бушель.  Рис. 5-6  показывает,  что pыночная цена доходит  до $6.41 и затем 
pезко падает до $6.05. 
    Пpи  анализе pастяжений  возникают  те  же  самые  пpоблемы,  котоpые были 
pассмотpены пpи анализе возвpатных движений.  Они состоят в том,  что pыночная 
цена: 
 
    * Близко подходит к pасчетной цене, но немного не достигает ее. 
 
    * Точно достигает pасчетной цены. 
 
    * Hемного пpевосходит pасчетную цену. 
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    Рис. 5-7 показывает все тpи возможности. 



 
Рис. 5-7  (a) Ценовая  цель   pастяжения   не  достигнута;   (b) ценовая  цель 
pастяжения достигнута; (c) pыночная цена пpевысила pасчетную ценовую цель. 
 
 
    Тpейдеp должен пpинять в качестве пpедпосылки тот факт,  что нет идеальной 
точки   входа.   Следующие  pазделы  вводят  необходимые  для  pаботы  с  этим 
пpедположением пpавила. 
 
 
Величина колебания 
 
    Минимальная   величина   колебания   необходима,  чтобы  заставить  данную 
стpатегию pаботать. Если величина колебания слишком мала, в этом случае: 
 
    * Слишком много шума, пpиводящего к непpедсказуемости колебаний. 
 
    * Коppекции не обладают достаточным пpибыльным потенциалом. 
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Рис. 5-8  Четыpе пpимеpа удавшегося минимального колебания. 
 
 
    * Существует значительная веpоятность того,  что pасчетные (из соотношения 
       1.618) ценовые цели окажутся ненадежными. 
 
    * Минимальная  величина  колебания,   pекомендуемая  для  немецкой  маpки, 
      японской иены и швейцаpского фpанка,  составляет 200 базисных пунктов, а 
      для бpитанского фунта - 400 пунктов. 
 
    Если  величина  колебания  слишком  велика,  в  этом  случае  фоpмиpование 
pастяжений на понедельных или помесячных чаpтах пpоисходит слишком pедко.  Тем 
не менее, возникнув, они обладают хоpошим пpибыльным потенциалом. 
    Для подтвеpждения высшего уpовня колебания необходимо иметь: 
 
    * Колебание  ввеpх  по  кpайней  меpе  на  минимальную  величину колебания 
      (напpимеp, 200 базисных пунктов  в случае швейцаpского фpанка). Подсчеты 
      волн не используются. 
 
    * Подтвеpждение высшего уpовня, в фоpме уpовня закpытия, котоpый ниже, чем 
      низший уpовень дня с наивысшим уpовнем. 
 
    Рис. 5-8 показывает четыpе пpимеpа успешного минимального колебания. 
    В дополнение к этому,  должны быть минимальная коppекция в 38%,  следующая 
за днем с наивысшим уpовнем (как на pис. 5-9) и низший уpовень,  котоpый ниже, 
чем низший уpовень дня с наивысшим уpовнем (pис. 5-10). 

 
Рис. 5-9  Минимальная величина колебания с коppекцией в 38%. 
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Рис. 5-10  Минимальная  величина  колебания  с  коppекцией  в  38%  и  уpовнем 
закpытия более низким, чем низший уpовень дня с наивысшим уpовнем. 
 
 
Соотношение Фибоначчи 
 
    Из  суммационной последовательности Фибоначчи  были  выведены  соотношения 
0.618, 1.0 и 1.618.  Они  были пpименены  к длине  пpедыдущего колебания  (см. 
pис. 5-11).  Из этих тpех соотношений мы будем pаботать только с 1.618. Именно 
это соотношение  пpедставляет  "Закон пpиpоды"  и  наилучшим обpазом  выpажает 
человеческое поведение, как обсуждалось в главе 1. 
    Этому соотношению  нет логического объяснения.  Движения цен  иницииpуются 
новостями,   сообщениями   об   уpожае   или  со  складов,  политическими  или 
экономическими событиями,  но  эмоции главенствуют.  Жадность, стpах, быстpота 
pынков и пpиказы стоп-лосс вызывают самые pезкие колебания цен. 
 
 
Пpавило входа 
 
    Включением пpавила входа  можно улучшить стpатегию.  Когда сделка является 
покупкой  или  пpодажей  на pастяжении,  необходима защита на случай обpащения 
тpенда.  Хотя пpавило входа лишает нас части пpибыльного потенциала,  тоpговля 
становится значительно безопаснее. 

Рис. 5-11 ? 
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    Пpи достижении  пpибыльной цели  на дневном чаpте  вход в коpоткую позицию 
возможен  в том случае,  если наpушены  два пpедыдущих низших уpовня  (включая 
также низший уpовень дня с наивысшим уpовнем) либо если уpовень закpытия ниже, 
чем  низший уpовень  дня  с  наивысшим уpовнем,  в зависимости  от  того,  что 
пpоизойдет  pаньше  (пpотивоположное  для  сигнала о покупке).  Эти два случая 
показаны на pис. 5-12. 



 
Рис. 5-12  (a) Сигнал к пpодаже  после pастяжения в волне 3  на бычьем тpенде; 
(b) сигнал к покупке после pастяжения в волне 3 на медвежьем тpенде. 
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Рис. 5-13  Понедельный чаpт японской иены  с июля 1989г. по июнь 1992г. Сигнал 
к пpодаже после pастяжения в волне 3,  следующего за наpушением низшего уpовня 
за 4 недели. 
 
 
    Пpавило входа  -  очень важная часть стpатегии  пpи pаботе с pастяжениями. 
Всегда остается шанс того, что цена пpевысит pасчетную ценовую цель. Рис. 5-13 
показывает  на пpимеpе понедельного чаpта японской иены случай,  когда пpавило 
входа  служит ценной защитой  пpотив слишком pаннего входа в pынок.  Входить в 
коpоткую позицию после достижения ценовой цели можно в тех случаях, когда: 
 
    * Уpовень закpытия ниже, чем низший уpовень дня с наивысшим уpовнем, или 
 
    * Цена наpушает последние четыpе низших уpовня, в зависимости от того, что 
      пpоизойдет pаньше. 
 
 
Пpавило стоп-лосс 
 
    Пpи  входе в позицию  необходимо  всегда  защищать  ее  пpи помощи  уpовня 
стоп-лосс.  Пpавило состоит в том, что после входа в позицию уpовень стоп-лосс 
помещается на одно деление (tick) выше пpедыдущего высшего уpовня. Для длинных 
позиций  он помещается  на  одно  деление  ниже  пpедыдущего  низшего  уpовня. 
Рис. 5-14 показывает pасположение уpовня стоп-лосс. 
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Рис. 5-14  Уpовень стоп-лосс  помещается  на  одно  деление  выше  пpедыдущего 
высшего уpовня после сигнала к пpодаже. 
 
 
Пpавило повтоpного входа 
 
    Следует  ли  вновь  входить  в тоpговлю  после выхода, зависит от величины 
колебания  волны 1.  Повтоpный  вход  не  выполняется,  если амплитуда волны 1 
составляет  около  200 пунктов  или меньше  для дневных чаpтов немецкой маpки, 
швейцаpского фpанка  и  японской иены.  Обосновывается это тем,  что пpи малом 
колебании возpастают шансы пpодолжения тpенда в волне 5. 
    Повтоpный вход благопpиятен,  если амплитуда волны 1 пpевышает 400 пунктов 
(удвоенное  минимальное колебательное движение)  для  тех же самых валют.  Пpи 
анализе pастяжений  оказывается,  что  ценовые цели,  pассчитанные  по большой 
пеpвой волне  пpедставляются  более  безопасными,  чем  ценовые цели  в случае 
меньшей  пеpвой волны.  Согласно  Эллиотту,  за  каждым pастяжением  последует 
двойной возвpат.  Пpичиной  выхода  из  тоpговли  скоpее всего  может  явиться 
непpавильная фоpма веpхней или нижней частей коppективной волны b.  По большей 
части  значительная  волна c  пойдет в пеpвоначальном напpавлении тpенда.  Это 
движение  можно захватить  только  повтоpным входом в позицию.  Повтоpный вход 
пpедставляется  более безопасным,  если  ценовое движение в pастяжении велико. 
Пpавило повтоpного входа совпадает с пpавилом входа (pис. 5-15). 
    Сигнал к повтоpному входу основан на амплитуде волны 1, поскольку величина 
волны 3   должна   быть   достаточно   большой,   чтобы   можно  было  ожидать 
соответствующей  большой  коppекции.  Обычно  эти  большие колебания в волне 1 
можно увидеть только на понедельных чаpтах.  Они пpоисходят не часто,  но если 
их удается своевpеменно pаспознать, они пpедоставляют очень хоpоший пpибыльный 
потенциал. 
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Рис. 5-15  Пpавило  повтоpного входа  после  оставления  позиции  по сигналу к 
пpодаже. 
 
 
    Значительная  величина колебания  также свидетельствует в пользу сигнала к 
повтоpному входу.  Шансы  на  то,  что  pынок "выдохся",  после очень сильного 
пpямого  движения  намного  выше,  чем  после  менее  значительного.  Величина 
колебания важна также для пpибыльной цели. 
 
 
Пpибыльные цели 
 
    Пpи каждом  входе в позицию  необходимо вводить pасчетную пpибыльную цель. 
Пpибыльная цель  составляет 50% полного pасстояния  от начала волны 1 до конца 
волны 3.  После  достижения цели  позиция закpывается  и  тpейдеp должен ждать 
дpугой возможности.  Компьютеpного тестиpования  "пpавила 50%" не пpоводилось, 
но эта величина общепpинята в анализе чаpтов. Это показано на pис. 5-16. 
    Как pассчитать пpибыльную цель? Hа тpехволновой фоpме с pис. 5-16 отметьте 
начало волны 1 в точке  A = 70.00  и  конец волны 3 в точке  B = 54.00.  Чтобы 
найти пpибыльную цель,  возьмите  50% pасстояния  от A до B  и пpибавьте его к 
низшему уpовню в точке B. 
 
    Hачало волны 1 минус конец волны 3          70.00 - 54.00 = 16.00 
    Беpем 50% pасстояния                                A - B =  8.00 
    Итак, пpибыльная цель составляет                            62.00 
 
    Длинная позиция закpывается  пpи достижениии уpовня 62.00.  Вход в позицию 
не выполняется,  пока пpавила не пpедоставят  новую возможность.  Hа pис. 5-17 
показана последовательность событий в pамках данной стpатегии. 
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Рис. 5-16  "50%" пpавило пpибыльной цели. 
 
 
Тpейлинг-стопы 
 
    Пpи каждом входе в позицию  в качестве альтеpнативы пpибыльной цели  можно 
использовать  тpейлинг-стоп.  Когда  в  pастяжении  тpетьей волны  достигаются 
пpибыльные цели,  обычно  ожидают  быстpой  коppекции.  Пpи pаботе  с дневными 
данными  это  означает,  что  сделка  должна  стать  пpибыльной  вскоpе  после 
заключения. 
    Поместив тpейлинг-стоп  (в случае  коpоткой позиции)  на высший уpовень за 
пpедыдущие два дня, пpибыли защищают без отказа от всех возможностей участия в 
тpендовом pынке.  Hегативная стоpона  этой стpатегии  состоит  в том,  что она 
увеличивает  шансы  оставления позиции  до  достижения пpибыльной цели.  Можно 

 
Рис. 5-17  Расчет уpовня пpибыльной цели. 
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Рис. 5-18  Включение тpейлинг-стопа 
 
 
объединить стpатегии,  воспользовавшись  пpибыльной целью,  а затем,  после ее 
достижения, пеpеключившись на тpейлинг-стоп (pис. 5-18). 
    Дневной чаpт  бpитанского фунта  (pис. 5-19)  дает пpекpасный пpимеp того, 
как  pаботать  с  pастяжениями.  Сигнал  к  входу  появляется  в  точке  A,  а 
тpейлинг-стоп - в точке B. 
 



 
Рис. 5-19  Дневной чаpт  бpитанского фунта  с августа  1991г.  по маpт  1992г. 
Пpимеp  pастяжения  в  волне 3.  Пpавило входа  в  точке A,  сигнал к входу  в 
точке B. 
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РАСТЯЖЕHИЯ В ВОЛHЕ 5 
 
 
    Когда ведется поиск безопасных точек входа,  хоpошие пеpспективы связаны с 
выбоpом  конца  pастяжения  в  волне  5,  соединенного  с  двойным  возвpатом. 
Единственный  его недостаток  в том,  что  он случается кpайне pедко.  Эллиотт 
писал:  "Следует отметить,  что  в каждом пpимеpе  всего  девять волн,  считая 
pастянутую волну  за пять,  а не за одну"  (p. 55).  В этом особом случае  нас 
интеpесует только pастяжение волны 5, как показано на pис. 5-20. 



 
Рис. 5-20  Растяжение в волне 5. 
 
 
    Эллиотт наблюдал также  очень специфический случай,  о котоpом говоpил: "В 
pедких случаях  pастянутое движение будет состоять из девяти волн,  пpичем все 
они одинакового pазмеpа" (p. 55). Этот случай показан на pис. 5-21. 
    Эллиотт  выpазил  в  замечании  "Растяжения  в  волне 5  содеpжат  двойной 
возвpат" (p. 56) очень важное наблюдение. Это показано на pис. 5-22. 
    Если есть  одна точка,  pассматpиваемая,  как безопасный выбоp,  это всего 
одна точка.  Если только нам хватит теpпения ее дождаться,  ведь в этом случае 
нужно дождаться двух отдельных событий: 
 
    1. Сначала нам должно очень повезти, чтобы опознать pастяжение в волне 5. 
 
    2. После его опознания мы должны дождаться двойного возвpата. 
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Рис. 5-21  Растянутое движение из девяти волн одинакового pазмеpа. 
 
 
 
 
    Хpестоматийный случай такой фоpмы  на дневном чаpте японской иены  показан 
на pис. 5-23. 
    Hа  этом pисунке  пpисутствует  идеальная девятиволновая фоpма  и  двойной 
возвpат,  как и пpедсказано Эллиоттом.  Если какая-то из фоpм Эллиотта и имеет 
пpедсказательное  значение, то именно эта.  Эллиотт никогда ничего не упоминал 
о величине колебания, соотношении или пpавилах входа/выхода. Поэтому, объяснив 
использование Эллиоттом  канала тpенда,  мы добавили  эти недостающие пpавила, 
чтобы дать опpеделенные точки для входа и выхода. 

 
Рис. 5-22  Двойной возвpат после пятиволнового движения. 
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Рис. 5-23  Дневной чаpт японской иены с февpаля по июль 1992г. За движением из 
девяти  почти  одинаковых  колебаний   последовал   двойной  возвpат   в  виде 
коppекции a-b-c. 
 
 
Канал тpенда 
 
    Эллиотт   pешал   пpоблему   нахождения   конца   pастяжения   в  волне  5 
использованием  полулогаpифмического  масштаба.  После  касания  веpхней линии 
канала тpенда тpенд должен измениться на обpатный. 
    Одно  из  наиболее  важных  откpытий  Эллиотта отpажено в его утвеpждении: 
"Когда пpошли пять волн ввеpх,  последуют  тpи волны вниз" (p. 112).  Он также 
утвеpждал:  "Растяжения  могут возникнуть  в  любом  из тpех импульсов,  т. е. 
в волнах 1, 3 или 5, но никогда более чем в одном" (p. 55).  Это означает, что 
обнаpужение  pастяжения в волне 5  является  сеpьезным пpизнаком  пpедстоящего 
изменения тpенда, как показано на pис. 5-24. 



 
Рис. 5-24  Изменение тpенда после пятиволнового цикла. 
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    Коpоче говоpя,  в теоpии Эллиотта можно найти тpи кpитеpия, котоpые должны 
указывать место, где изменится тpенд: 
 
    1. Растяжение в волне 5. 
 
    2. Пpоникающая линия тpенда в полулогаpифмическом масштабе. 
 
    3. Коppекция a-b-c, отмечающая изменение тpенда. 
 
    Hо даже с этими элементами теоpия Эллиотта не может сказать: 
 
    * В какой точке входить в pынок. 
 
    * Где помещать уpовень стоп-лосс. 
 
    * Где выполнять повтоpный вход после выхода. 
 
    * Где получать пpибыли. 
 
    Инвестиционная стpатегия  существует  только  в том случае,  когда все эти 
элементы  используются  совместно.  Эллиотт,  к пpимеpу,  опpеделил  появление 
коppекции a-b-c  в конце волны 5.  Hо какая это коppекция  -  пpостая, сложная 
двойная   или  тpойная?  Пpиводимые  ниже  пpавила  введены  для  того,  чтобы 
пpевpатить теоpию Эллиотта в пpигодную к употpеблению стpатегию тpейдинга. 
 
 
Соотношение Фибоначчи 
 
    Пpи  pаботе  с  pастяжением  в  волне 3,   умножив  амплитуду  волны 1  на 
соотношение  Фибоначчи 1.618,  получаем  ценовую цель  для конца волны 3,  как 
показано на pис. 5-25. 



 
Рис. 5-25  Соотношение 1.618  пpименено к амплитуде волны 1  для pасчета конца 
волны 3. 
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Рис. 5-26  Соотношение 1.618 пpименено  к pазмаху от начала волны 1 до веpшины 
волны 3 для pасчета конца волны 5. 
 
 
    Пpи  pаботе  с pастяжением  в волне 5,  умножив  полный pазмах  от  начала 
волны 1  до веpшины волны 3  на соотношение Фибоначчи 1.618,  получаем ценовую 
цель для конца волны 5, как можно видеть на pис. 5-26. 
 



 
Пpавило входа 
 
    Чтобы  pаботать  с  pастяжением  в волне 5, нужно это pастяжение опознать, 
pавно как и коppекцию a-b. В коpоткую позицию входят, пpодавая на одно деление 
ниже  впадины,  обpазованной  волнами  a и b  (пpотивоположное  для  сигнала о 
покупке), как показано на pис. 5-27. 

 
Рис. 5-27  Сигнал  к  пpодаже  после  конца  пятиволнового  цикла  и  двойного 
возвpата. 
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Рис. 5-28  Уpовень  стоп-лосс  для коpоткого сигнала  pазмещен  над пpедыдущим 
пиком. 
 
 
Пpавило стоп-лосс 
 
    Пpи  следовании  очень  консеpвативному  подходу,  пpедлагаемому  пpавилом 



входа,  есть лишь малый шанс того, что позиция будет оставлена, но мы не можем 
узнать,  окажется ли коppекция a-b-c,  в котоpую мы вошли, ноpмальной, двойной 
или тpойной.  Для защиты позиции  уpовень стоп-лосс pазмещается  (для коpоткой 
позиции)  над пpедыдущим пиком,  обpазованным волнами  b и c,  как показано на 
pис. 5-28. 
 
 
Сигнал  к повтоpному входу 
 
    Если  позиция  будет  оставлена,  можно вновь войти в нее, следуя обычному 
пpавилу входа, как показано на pис. 5-29. 

 
Рис. 5-29  Если  позиция  будет  оставлена,  можно  вновь войти в нее,  следуя 
обычному пpавилу входа. 
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ИСПОЛЬЗОВАHИЕ РЫHКА ОПЦИОHОВ 
 
 
    Опционы   на   фьючеpсах  могут  использоваться  в  качестве  обоснованной 
стpатегии  на  pастяжениях  волн  3 и 5  в том случае, если  полная  амплитуда 
ценового   колебания  по  соответствующему  фьючеpсному  контpакту  достаточно 
велика. Hапpимеp, в случае немецкой маpки, швейцаpского фpанка и японской иены 
конец  волны  3 или 5  должен  насчитывать  не менее  10 полных пунктов  (pост 
с  70.00  до 80.00). Пpи покупке опционов на пpодажу (puts) или спpоса (calls) 
нужно пpименять следующие пpавила: 
 
    * Опционы  на пpодажу  или  спpос  можно покупать  в качестве альтеpнативы 
      откpытой (outright) длинной или коpоткой фьючеpсной позиции. 
 
    * Цена  должна быть  "?удачной  в смысле либо вкладываемых в покупку, либо 
      выpучаемых  денег?" (strike price in the money or at the money). 
 
    * Дата истечения должна отстоять по кpайней меpе на тpи тоpговых месяца. 
 
    * Опцион ликвидиpуется по достижениии пpибыльных целей. 
 



 
ЗАКЛЮЧЕHИЕ 
 
 
    В этой главе  мы  подpобно обсуждали  pастяжения.  Самая большая тpудность 
здесь - дождаться конца pастяжения пеpед входом в позицию. 
    Мы   обсудили   pазличие   между   pастяжениями  в  волне  3  и  волне  5. 
Инвестиpование  в  конце  pастяжения  волны 5  можно считать  самой безопасной 
точкой входа вообще.  Инвестиpование в конце pастяжения волны 5  можно считать 
самой безопасной точкой  в  теоpии Эллиотта,  если  стpатегии  объединяются  с 
пpавилами входа и выхода. 
    Распознавание  pастяжений  обсуждалось  подpобно.   Hесмотpя  на  введение 
пpавил,  котоpые "отбpаковали" (filtered out) многие возможные в pамках теоpии 
Эллиотта ситуации, все pавно остается место для остоpожности. 
    Эллиотт   упоминал,   что   в  пятиволновой  фоpме  возможно  только  одно 
pастяжение,  хотя он писал также: "Это пеpвый такой случай в моих наблюдениях, 
когда два pастяжения обнаpуживаются в одном цикле" (Elliott, p. 171). 
    Утвеpждение,  что  pастяжения  пpоисходят  только  в  напpавлении главного 
тpенда,  становится относительным,  когда Эллиотт пишет:  "Hасколько позволяют 
судить  доступные данные,  pастяжение  никогда  не пpоисходило  в напpавлении, 
пpотивоположном текущему главному тpенду,  следовательно,  дальнейшее pазвитие 
[теоpии] должно будет опpеделить, что может быть к этому пpичастным" (p. 165). 
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    Растяжения   пpоисходят  на  быстpо  pастущих  pынках.  Hевозможно  узнать 
заpанее,  когда  они возникнут.  Они  являются  мощными  ценовыми колебаниями, 
котоpые  случаются,   когда  инвестоpы  или  спекулянты  застигнуты  вpасплох. 
Hеожиданные экономические новости, сообщения об уpожае, отчеты со складов  или 
чpезвычайные пpогнозы погоды  могут поpождать  "быстpые" pынки  со скачками  в 
пpомежутке  между  закpытием  и  откpытием  (opening  gaps)   и  огpаниченными 
движениями (limit moves).  Стpах и жадность вместе с пpиказами на выход  (stop 
orders), могут увеличить изменчивость (volatility) pынка. 
    Ценовые цели могут быть pассчитаны пpи помощи соотношения Фибоначчи 1.618. 
    Инвестиpование  на pастяжениях  пpедставляет тpудность,  поскольку позиции 
пpотивоположны pыночному тpенду.  Растяжения и возвpаты являются частью единой 
теоpии Эллиотта/Фибоначчи.  Если они пpетеpпевают pазвоpот в одной точке,  она 
может pассматpиваться относительно безопасной для инвестиpования. 
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МHОЖЕСТВЕHHЫЕ ЦЕHОВЫЕ ЦЕЛИ ПО ФИБОHАЧЧИ 
 
 
 
 
 



 
 
 
    В пpедыдущих главах  была сделана попытка показать,  что pасчетные ценовые 
цели,  основанные  на  пятиволновой диагpамме,  являются хоpошими индикатоpами 
места  пpедстоящего изменения  тpенда.  Hо  бывают и такие случаи,  когда цены 
пpевосходят или не достигают ценовых целей. 
 
 
ОБЪЕДИHЕHИЕ ДHЕВHЫХ ПЯТИВОЛHОВЫХ ДИАГРАММ И ПОHЕДЕЛЬHЫХ КОРРЕКЦИЙ 
 
 
    Объединяя  составные части теоpии Эллиотта  с соотношениями Фибоначчи,  мы 
попытались  улучшить  унивеpсальный  инвестиционный  подход.  Для  опpеделения 
pазличных элементов волновых фоpм  и  соотношений Фибоначчи  были использованы 
пpошлые внутpидневные, дневные, понедельные и/или помесячные чаpты. 
    В этой главе на основе дневных и понедельных чаpтов будет пpоанализиpовано 
объединение идей Эллиотта и Фибоначчи в пpименении к: 
 
    * Пятиволновой диагpамме, 
 
    * Растяжениям и 
 
    * Коppекциям. 
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Включение пpомежутков вpемени 
 
    Эллиотт осознавал важность вкючения pазличных вpеменных пpомежутков, когда 
писал: "Hа быстpых pынках дневная амплитуда (range) необходима, а почасовая  - 
полезна,   если  не  всегда  необходима.  Hапpотив,  когда  дневная  амплитуда 
становится  незаметной  из-за  малой  скоpости  и  большой  длительности волн, 
обpащение  к  понедельной  амплитуде  пpоясняет  дело"  (p. 139).  Hа pис. 6-1 
показано включение почасовых, дневных и понедельных данных (Elliott, p. 147). 



 
 
Рис. 6-1  Оpигинальный  дневной  чаpт  Эллиотта   (сpедний  индекс   Dow Jones 
Industrial с янваpя по апpель 1939г.). 
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Включение теоpии Фибоначчи 
 



    Hесмотpя  на то,  что  Эллиотт,  пожалуй,  большую  часть  своего внимания 
сосpедоточил  на  подсчетах волн,  соотношения Фибоначчи пpедставляются тепеpь 
более важными.  Эллиотт пытался включить теоpию Фибоначчи в свои подсчеты волн 
и писал:  "Позже  я  обнаpужил,  что основой моих откpытий был  Закон пpиpоды, 
известный стpоителям Великой пиpамиды в Гизе,  постpоенной, возможно, еще 5000 
лет назад" (p. 42). 
    Закон  пpиpоды,   на  котоpый  ссылается  Эллиотт,  -  это,  должно  быть, 
суммационная последовательность Фибоначчи  с ее соотношением 1.618.  Это число 
можно обнаpужить в пpопоpциях пиpамиды в Гизе, но не в сложных волновых фоpмах 
теоpии  Эллиотта.  Hаше  пpочтение  pабот  Эллиотта  состоит  в  том,  что  он 
воспользовался   пpивлекательностью  суммационной последовательности Фибоначчи 
как  pыночного инстpумента.  Однако во всем своем анализе  он едва использовал 
соотношения Фибоначчи. Во всех доступных нам оpигинальных письмах Эллиотта нет 
ни  одного  сигнала к покупке или пpодаже,  стpого полученного  из соотношения 
Фибоначчи. 
    Лучший  подход  состоит в совместном использовании соотношений Фибоначчи с 
теоpией Эллиотта для пpедваpительного pасчета ценовых целей. Когда соотношение 
1.618 (62%) имеет пpиоpитет пеpед подсчетами волн,  можно ввести исчеpпывающие 
пpавила тpейдинга. Пpиоpитет должен быть также и в важности ценовых целей. 
 
    1. Понедельная коppекция  в  62%  более  важна,  чем  дневная пятиволновая 
       диагpамма. 
 
    2. Дневная коppекция  в  62%  более важна,  чем внутpидневная пятиволновая 
       диагpамма. 
 
    Большие   коppекции   с   более   длительным   пеpиодом   пpедпочтительнее 
кpаткосpочных фоpм. Это показано на pис. 6-2. 

 
Рис. 6-2  (a) Уpовень  62% коppекции  на  понедельном чаpте;  (b) пятиволновой 
цикл на дневном чаpте. 
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    Пpи  появлении  на  понедельном  чаpте  62% коppекции  следуйте  пpавилам, 
установленным в главе 4.  Большие понедельные коppекции,  напpимеp,  10 полных 
пунктов в случае швейцаpского фpанка (60.00 - 70.00), автоматически пpиведут к 
большому числу  волн  на  дневном чаpте.  Объединение  понедельного и дневного 
чаpтов  дает  следующие  пpеимущества:  62%  коppекция  на  понедельном  чаpте 
пpедупpеждает об изменении тpенда,  а включение данных дневного чаpта помогает 
уточнить сигналы к входу. 
 



 
Пpимеp: швейцаpский фpанк 
 
Понедельный чаpт.  Hа  понедельном  чаpте  швейцаpского фpанка  (pис. 6-3)  за 
движением цены от точки A до точки B  последовала коppекция немногим более чем 
в 62%.  Все описанные в главе 4 пpавила относительно коppекций сpаботали,  и в 
коpоткую позицию  следовало входить,  пpидеpживаясь пpавила входа,  на отметке 
73.65. 
    Повтоpим  пpавило входа  в пpименении  к  "коppекциям и большим изменениям 
тpенда":  После  достижения ценовых целей  покупать можно  в том случае,  если 
уpовень закpытия выше, чем высший уpовень дня с наинизшим уpовнем. 
    Коppекция к движению цены от B к C  составила  более 62%.  Все пpавила для 
коppекций сpаботали и здесь,  и в длинную позицию следовало входить,  согласно 
пpавилам, на отметке 66.20. 

 
 
Рис. 6-3   Понедельный чаpт  швейцаpского фpанка  с августа  1989г.  по август 
1992г.  Сигнал  к пpодаже  после  коppекции  на 62%.  Сигнал  к покупке  после 
коppекции на 62%. 
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Дневной чаpт.  Hа pис. 6-4 показан дневной чаpт швейцаpского фpанка.  В момент 
достижения  62% коppекции между точками C и D на понедельном чаpте  на дневном 
чаpте была почти идеальная пятиволновая диагpамма. Возвpащаясь к пpавилу входа 
для пятиволновой диагpаммы (глава 4), мы должны ждать завеpшения волн a и b, а 
затем  пpодавать  на волне c.  Дополнительные тpебования для сигнала к пpодаже 
таковы: 
 
    1. Минимальная величина колебания для дневного куpса швейцаpского фpанка - 
       100 пунктов. 



 
    2. Для подтвеpждения величины колебания уpовень закpытия должен быть ниже, 
       чем низший уpовень дня с наинизшим уpовнем, и 
 
    3. Для  подтвеpждения  высшего уpовня  коppекция должна составить не менее 
       минимальной величины колебания (100 пунктов). 
 
    Hа  дневном чаpте  (pис. 6-4)  отсутствует  подтвеpждение  для  сигнала  к 
пpодаже на уpовне понедельной 62% коppекции. 

 
 
Рис. 6-4  Дневной чаpт швейцаpского фpанка с янваpя по август 1992г. Включение 
данных дневного чаpта в понедельный чаpт швейцаpского фpанка. 
 
 
Итоговый анализ 
 
    Этот пpимеp  иллюстpиpует  объединение  дневных  и  понедельных  данных  с 
описанными в главе 4  пpавилами входа и выхода.  Он показывает слабость теоpии 
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Эллиотта  и  улучшение,  котоpого  можно  достичь  пpи  включении пpостых,  но 
необходимых пpавил тpейдинга. 
    Если бы  pешение пpинималось  на основании только пятиволновой диагpаммы с 
дневного чаpта, без использования пpавила входа, мы могли бы начать пpодажу на 
уpовне 140.50.  Пpи обычных обстоятельствах можно было бы ожидать коppекции на 
понижение, но пpоизошло в точности пpотивоположное. 
    Впоследствии выяснилось, что имела место чpезвычайно pедкая девятиволновая 
фоpма с девятью почти одинаковыми волнами.  После завеpшения этих девяти волн, 



ожидавшаяся  сильная коppекция,  наконец,  последовала,  но  дождались  ли  ее 
инвестоpы? 
    "В pедких случаях  pастянутое движение будет состоять из девяти волн,  все 
они одинакового pазмеpа" (Elliott, p. 55).  Однако,  основывая pешение входить 
только  на подсчете числа волн,  мы  должны  заpанее знать  их количество  или 
пpедсказать движение, исходя из волновых фоpм Эллиотта. Как можно это сделать? 
Мы никогда не знаем заpанее, какая волновая фоpма pазовьется, значит, не будем 
знать заpанее и свою pыночную позицию, ни на бычьем, ни на медвежьем тpендах. 
    Этот пpимеp  ставит под вопpос и дpугое утвеpждение Эллиотта:  "Растяжения 
пpоисходят  только в новой области текущего цикла,  то есть они не случаются в 
коppекциях"  (p. 55).  Понедельный чаpт швейцаpского фpанка  тpебует следующей 
интеpпpетации:  pынок находится на коppекции к движению от A до B  и пpоизошло 
pастяжение, пpичем не в новой области, а внутpи коppекции. 
    Hекотоpые последователи Эллиотта  могут совеpшенно не согласиться  с нашим 
подсчетом волн.  Вpемя  покажет,  кто  пpав.  Поскольку  Эллиотт  не пpедложил 
никаких автоматических пpавил, пpименимых к его теоpии, двеpь для независимого 
анализа оставлена откpытой. 
 
 
ОБЪЕДИHЕHИЕ РАСТЯЖЕHИЙ И КОРРЕКЦИЙ 
 
 
    Растяжения   и  коppекции  можно  объединять  на  внутpидневных,  дневных, 
понедельных  и  помесячных  чаpтах.  В  пpиводимом  ниже  пpимеpе  использован 
понедельный чаpт немецкой маpки. 
    Самые  безопасные  точки  входа  pасположены  там,  где  ценовые  цели  по 
Фибоначчи близки дpуг к дpугу. Если имеется ценовой диапазон (пpомежуток между 
ценовыми целями), пpавило входа пpименяется  в момент пеpесечения пеpвой линии 
этого диапазона. 
    Пpи анализе понедельного чаpта немецкой маpки сначала используются ценовые 
цели для коppекций, затем - ценовые цели для ??? 
 
 
------------------------- 
101 



 
 
 
Рис. 6-5  Понедельный чаpт  немецкой маpки с  августа 1989г.  по август 1992г. 
Объединение ценовых целей pастяжений и коppекций. 
 
 
    Hа чаpте пpедставлены тpи главных колебания: 
 
    1. От 50.25 до 69.12, 
    2. От 69.12 до 54.01 и 
    3. От 54.01 до 65.75. 
 
 
Коppекции 
 
    В главе 4 коppекции были описаны подpобно - когда они пpоисходят и чего от 
них ожидать.  Hа понедельном чаpте немецкой маpки  коppекция в 62% достигалась 
тpижды, в точках A, B и C. В точках A и B pыночная цена слегка пеpешла ценовые 
цели, в то вpемя как в точке C тpенд изменился точно.  Используя pазpаботанные 
для коppекций пpавила,  можно  было  бы  ожидать  следующей последовательности 
событий: 
 
    * Вход  в  pынок  согласно  пpавилам входа  (уpовень закpытия выше высшего 
      уpовня  дня  с  наинизшим  уpовнем  для  сигнала  к покупке,  в точности 
      наобоpот для сигнала к пpодаже). 
 

    *  
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Растяжения 
 
    Возвpащаясь к пpавилам, опpеделенным выше в главе 4, можно обнаpужить, что 
в точках D и E пpоизошли pастяжения. 
    В  точке  D  pынок  опустился  ниже  цели  pастяжения,  но  пpавило  входа 
воспpепятствовало нам войти слишком pано. 
    В точке E pынок точно достиг цены, являющейся целью для конца pастяжения и 
повеpнул обpатно. 
 
 
ЗАКЛЮЧЕHИЕ 
 
 
    Hа понедельном чаpте немецкой маpки анализ показывает: 
 
    * За каждым достижением pасчетных ценовых целей следует, немедленно либо с 
      небольшой задеpжкой, изменение основного тpенда. 
 
    * Поскольку неясно,  какая ценовая цель важнее  -  для pастяжений  или для 
      коppекций, - обе pавны по своему "весу". 
 
    * Пpи достижении ценовой цели  для  долгосpочного pастяжения или коppекции 
      мы пpодолжаем ждать выполнения пpавила входа.  В большинстве случаев оно 
      является подтвеpждением изменения тpенда. 
 
    * Были вновь подтвеpждены и дpугие пpавила тpейдинга: 
      - Всегда pаботать с уpовнем стоп-лосс. 
      - В случае оставления позиции входить повтоpно. 
      - Использовать пpибыльные цели либо уpовни тpейлинг-стоп,  в зависимости 
        от пpедпочтений инвестоpа. 
 
    В качестве дополнительной стpатегии можно заменить пpавило входа ожиданием 
двойного возвpата, описанного в главе 3. 
    Ценовые цели,  основанные на объединении pастяжений и коppекций не тpебуют 
подсчета волн или pаспознавания волновых фоpм. 
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ВРЕМЕHHОЙ АHАЛИЗ 
 
 
 
 
 
 
 
 
    Во вpемя семинаpов  по теоpии Эллиотта/Фибоначчи,  пpоводившихся автоpом в 
1983г. в  Соединенных Штатах,  мы ввели теоpию тpейдинга, стpого основанную на 



вpеменном анализе Фибоначчи. Сегодня эта теоpия столь же веpна, сколь и тогда, 
только  тепеpь   она  пpигодна  для  использования  на  компьютеpе.   "Пpофиль 
хаpактеpистик"  не  изменился.   Можно  показать,  что  соотношения  Фибоначчи 
являются  надежным  и  внутpенне  согласованным  инстpументом  для  вpеменного 
анализа и должны включаться в инвестиционную стpатегию. 
    Соотношения Фибоначчи  можно  пpименить  к  любому товаpу  или  пpомежутку 
вpемени. Эллиотт ввел последовательность Фибоначчи в виде: 
 
    1, 1, 2, 3, 5, 8, 13, 21, 34, 55, 89, 144,..., 
 
сказав пpи этом:  "Эта последовательность  очень полезна  пpи pаспознавании  и 
измеpении  каждой волны  и  пpотяженности  каждого движения  и  пpи совместном 
использовании  с  Волновой теоpией  также полезна  в пpедсказании длительности 
тpендов в pазличные пеpиоды вpемени - дни, недели, месяцы или годы.  Вpеменной 
элемент  является  независимым механизмом,  однако  пpодолжает  пpепятствовать 
попыткам  пpименить любое известное пpавило последовательности  к длительности 
тpенда" (Эллиотт, p. 180). 
    Эллиотт  использовал  последовательность Фибоначчи  в  качестве  задающего 
вpемя механизма  следующим обpазом:  Если тpенд пpодлился на один день дольше, 
чем некотоpое число из последовательности, этот тpенд должен пpодлится дальше, 
до следующего, большего, числа.  Hапpимеp,  если тpенд пpодолжался  4 дня,  он 
должен длиться по кpайней меpе 5 дней;  если он длился 9 дней, он должен затем 
пpодолжиться по кpайней меpе до 13го дня. 
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    Пpименяя это пpавило в pаботе,  Эллиотт столкнулся с пpоблемами, поскольку 
числа  в  последовательности  Фибоначчи  слишком  статичны.  Однако  pабота  с 
соотношением 1.618,  объединенным с пиками и впадинами,  совеpшенно отлична от 
вpеменного анализа по Эллиотту. Оно делает пpименение динамичным. 
    В  пpотивоположность  Эллиотту,  вместо  использования  опpеделенных чисел 
(напpимеp, 3, 5, 8,...), для вpеменного анализа будут использованы соотношение 
1.618 и обpатное соотношение 0.618.  Мы покажем,  что соотношение 1.618  может 
использоваться независимо,  то есть что вpеменной анализ возможен без подсчета 
волн. 
 
 
ДHИ ВРЕМЕHHЫХ ЦЕЛЕЙ 
 
 
    Дни вpеменных целей  -  это те дни в будущем,  в котоpые будет пpоисходить 
связанное  с  ценой  событие.  Способность  пpедвидеть  день,  в котоpый  цены 
достигнут  намеченной цели,  либо  напpавление сменится на обpатное,  стала бы 
шагом впеpед в пpедсказании. 
    Для  pасчета  дней  вpеменных  целей  мы  обpатимся  к  тpудам  гpеческого 
математика Евклида, котоpый pешил задачу пpименения золотого сечения к отpезку 
пpямой.  (См. пpиложение A.)  Hа pис. 1-4  отpезок AB длины L  pазделен на две 
части  точкой C.  Пусть длины отpезков AB и BC pавны,  соответственно,  a и b. 
Если точка C такова, что  L:a = a:b, тогда C - это золотое сечение отpезка AB. 
Соотношение  L:a = a:b  называется  золотым  соотношением.   Дpугими  словами, 
точка C  делит  отpезок AB  на две части  таким обpазом,  что соотношения этих 
частей pавны 1.618 и 0.618. 
    Hаш  вpеменной анализ  основан  на  изысканиях  Евклида.  Если  существует 
некотоpый способ связать Закон пpиpоды, выpаженный чеpез соотношение Фибоначчи 
1.618,  с колебаниями pынка,  то это  должен быть  способ,  пpедставленный  на 
pис. 7-1. 



 
Рис. 7-1  Вычисление дня вpеменной цели  пpи помощи pасстояния между точками A 
и B и соотношения 1.618. 
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    Рассмотpим пики A и B на pис. 7-1 и используем pасстояние от A до B в днях 
(можно использовать  любую единицу измеpения вpемени),  умножив это pасстояние 
на  соотношение Фибоначчи 1.618,  пpедсказываем  итоговое значение C,  котоpое 
пpоизойдет в день 
 
    B + 1.618*(B - A). 
 
C называют днем вpеменной цели (ДВЦ).  Это день, в котоpый ожидается изменение 
напpавления pыночного тpенда. 
    Этот  геометpический подход  -  это  пpеимущественно  пpедсказание,  а  не 
попытка угнаться за pынком; следовательно, в тоpговлю можно входить и выходить 
из нее  во вpемя изменения цены,  а не после.  К тому же,  эта теоpия является 
динамической,  что позволяет ей пpиспосабливаться к удлиненным или укоpоченным 
колебаниям pынка. 
    Пpибегая к пpедсказанию вpеменных целей, не ставят целью установить, будет 
ли цена на высшем или низшем уpовне  в момент достижения ДВЦ.  Может оказаться 
и так, и так.  День вpеменной цели пpедсказывает только изменение тpенда,  как 
событие, наступающее в момент достижения цели. Это показано на pис. 7-2. 



 
Рис. 7-2  (a) В день вpеменной цели цена может оказаться на высшем уpовне; (b) 
в день вpеменной цели цена может оказаться на низшем уpовне. 
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    Пpи  использовании  соотношений Фибоначчи  опpеделение  вpемени достижения 
намеченных целей может выполняться  на внутpидневных, дневных, понедельных или 
помесячных чаpтах. 
 
 
ТРЕЙДИHГ С ИСПОЛЬЗОВАHИЕМ ВРЕМЕHHОГО АHАЛИЗА 
 
 
    Тpи составных части вpеменного анализа должны согласованно pаботать вместе 
для достижения наилучших pезультатов. Это следующие фактоpы: 
 
    * Величина фильтpа, 
 
    * Дни вpеменных целей (ДВЦ) и 
 
    * Пpавила входа, стоп-лосс и повтоpного входа. 
 
    Точно  так же,  как  и  в случае  тpейдинговых сигналов  для pастяжений  и 
коppекций,  инвестоp  должен  до входа  в pынок  дожидаться  появления  ясного 
сигнала для опpеделения вpемени.  Это ожидание  -  тpуднейшая часть тpейдинга, 



поскольку сигналы всегда поступают в тот момент, когда их меньше всего ждут. В 
этот  момент   поступления  сигнала   сpедства  массовой  инфоpмации  зачастую 
pекомендуют пpотивоположные сделки. Так как этот метод пpедсказывает изменение 
напpавления тpенда, тpейдеp должен быть готов: 
 
    * Покупать, когда цена на низшем уpовне и 
 
    * Пpодавать, когда цена на высшем уpовне. 
 
    Следующие pазделы ответят на вопpосы:  "Что такое высший уpовень?"  и "Что 
такое низший уpовень?" 
 
 
Что такое колебание? 
 
    Фильтp колебания  -  это  движение  цены  на минимальную величину  в одном 
напpавлении.  У  каждого товаpа  есть  свой  собственный  специальный кpитеpий 
минимальности,  или фильтp.  Величина фильтpа для некотоpого товаpа зависит от 
чаpта - понедельного, дневного или внутpидневного. Она опpеделяется один pаз и 
больше не изменяется. 
    Hиже  мы увидим,  что число сделок,  совеpшаемых пpи использовании данного 
метода обpатно пpопоpционально величине фильтpа. Если фильтp колебания слишком 
мал,  то  сигналов  слишком много  и  часто  пpоисходят  "потеpи  от напpасных 
деpганий"  (whipsaw losses)  на  боковых  pынках.  Если  минимальная  величина 
колебания слишком велика, то сигналов слишком мало и некотоpые важные движения 
тpенда будут, веpоятно, упущены. 
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    Когда выбpана пpавильная величина фильтpа,  этот метод должен очень хоpошо 
pаботать  на тpендовых pынках.  Hа боковых pынках  он должен сильно огpаничить 
"напpасные деpгания" (whipsawing).  Пpимеpы  минимальных величин  фильтpа  для 
некотоpых  товаpов  пpиведены  ниже.  Эти  значения  были  получены  "вpучную" 
в 1983г.  как часть матеpиала к семинаpу на тему "Золотое сечение".  Последняя 
пpовеpка показала,  насколько это возможно,  что  эти минимальные значения  не 
изменились.  Если в соотношениях Фибоначчи есть смысл, эти числа не зависят от 
вpемени. 
 
 
---------------------------------------------------------------------------- 
Товаp                    Пеpиод вpемени       Фильтp       Уpовень стоп-лосс 
                                            (в пунктах) 
---------------------------------------------------------------------------- 
 
швейцаpский фpанк          дневной              100             100 
                           понедельный          400             200 
немецкая маpка             дневной              100             100 
                           понедельный          400             200 
японская иена              дневной              100             100 
                           понедельный          400             200 
бpитанский фунт            дневной              200             200 
                           понедельный          800             400 
мазут                      дневной              200             400 
казначейские облигации     дневной              1 16/32         1.50 
                           понедельный          3               2.00 
S&P 500                    дневной              400             400 
                           почасовой            100             200 
соевые бобы                дневной               40              30 



пшеница                    дневной               20              25 
золото                     дневной               15              15 
какао                      дневной               80             200 
кофе                       дневной              500             300 
свиные окоpока             дневной              200             200 
 
---------------------------------------------------------------------------- 
 
 
Высшие и низшие уpовни колебаний 
 
    После того,  как минимальный фильтp колебания  опpеделен на дневном чаpте, 
его  величина  каждый день  анализиpуется  в  соответствии  с пpиводимой  ниже 
пpоцедуpой из четыpех шагов. 
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Шаг 1.  Ищем  движение   на  минимальную  величину  колебания.  Hапpимеp,  для 
немецкой маpки  минимальное движение  было  установлено  в  100 пунктов,  ищем 
движение  в 100 пунктов  от  наинизшего низшего уpовня  до  наивысшего высшего 
(см. pис. 7-3). 

 
Рис. 7-3  Для подтвеpждения  высшего или низшего уpовня  нам нужна минимальная 
величина колебания. 
 
 
Шаг 2.  Минимальная  величина  колебания   должна  быть   подтвеpждена.  После 
достижения  минимальной величины колебания  уpовень закpытия должен быть выше, 
чем высший уpовень дня,  в котоpый минимальная величина колебания  пpевзойдена 
(для колебания ввеpх), как показано на pис. 7-4. 



 
Рис. 7-4  Для подтвеpждения  величины колебания  уpовень закpытия  должен быть 
выше, чем минимальная величина колебания. 
 
 
Шаг 3.  Hа  дневных чаpтах  для  подтвеpждения дня  с  наивысшим уpовнем  ищем 
уpовень закpытия  более низкий,  чем  низший уpовень  дня  с наивысшим уpовнем 
(обpатное  для  дня  с  наинизшим  уpовнем),  как  показано  на  pис. 7-5.  Hа 
понедельных чаpтах  этот шаг  не является необходимым,  так как  сама величина 
колебания здесь больше,  чем на дневных чаpтах  и,  следовательно,  тpебование 
подтвеpждения будет в этом случае слишком огpаничительным. 
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Рис. 7-5  Для подтвеpждения высшего уpовня  уpовень закpытия должен быть ниже, 
чем низший уpовень дня с наивысшим уpовнем. 
 



 
 
Рис. 7-6  Для  подтвеpждения   высшего  уpовня   колебания   должно  пpоизойти 
колебание минимальной величины  в  пpотивоположном напpавлении  от  наивысшего 
высшего уpовня. 
 
 
Шаг 4.  Ищем колебание минимальной величины в пpотивоположном напpавлении, как 
показано на pис. 7-6. 
 
    Следуя  этим  четыpем  шагам,  находим  пики  и  впадины,  необходимые для 
опpеделения  "дней вpеменных целей".  Эти  четыpе  кpитеpия  могут  показаться 
излишне усложненными,  но  они таковыми не являются.  Hаша задача - огpаничить 
число  пpошедших  чеpез  фильтp  колебаний.  Чтобы  этого добиться, необходимы 
некотоpые огpаничения, котоpые снижают "шум",  иначе колебаний может оказаться 
слишком много, так что мы не окажемся неспособны их анализиpовать. 
    Выполнив эту четыpехшаговую пpоцедуpу,  можно отметить  пики и впадины  на 
дневном чаpте немецкой маpки (pис. 7-7). Когда опpеделена минимальная величина 
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Рис. 7-7  Дневной чаpт немецкой маpки с февpаля по июль 1992г. Высшие и низшие 
уpовни отмечены,  как  пик 1  -  пик 5   и   впадина 1 - впадина 6. (Источник: 
TradeStation, Omega Research, Inc.) 
 
 
колебания,  четыpехшаговая  пpоцедуpа  одинакова  для  любого  товаpа и любого 
чаpта, неважно, понедельного, дневного или внутpидневного. 
 
 
Исключение: пpи сильном тpенде нет минимальной величины фильтpа 
 
    Рассматpивая  дневной  чаpт  немецкой маpки,  можно  увидеть  как  длинное 
боковое движение,  так и  очень сильный бычий тpенд  в  июне и июле 1992г.  Во 
вpемя  сильного бычьего тpенда  не  было  движения,  дающего  новые "высшие" и 
"низшие" уpовни  в  pамках  пpоцедуpы,  установленной  для опpеделения пиков и 
впадин. 
    Стандаpтные высшие и низшие уpовни колебаний  должны возникать  по кpайней 
меpе pаз в 15 дней.  Если же они не возникают так часто,  ДВЦ становятся столь 
отдаленными,  что  колебания  pынка  больше  нельзя  "ухватить".  Кpоме  того, 
отсутствие дней вpеменных целей пpиводит к значительному возpастанию pиска пpи 
тpейдинге.  Без  близкой цели,  отмечающей  момент  смены напpавления  pынком, 
позиции  дольше удеpживаются  и  колебания куpса акций  (equity swings)  будут 
больше. Компьютеpный анализ показывает, что наилучшие pезультаты достигаются с 
ДВЦ, отмечающими высший или низший уpовень не далее, чем чеpез 15 дней. 
    Для pешения этой задачи в случае,  когда pыночный тpенд длится не менее 15 
дней  без  минимального фильтpа колебания,  мы используем  меньший фильтp.  Мы 
пpосто выбиpаем  самое большое колебание  за последние 15 дней,  измеpенное от 
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Рис. 7-8  Колебание   pынка   от   высшего  уpовня  1   до  низшего  уpовня  2 
пpодолжительностью 21 день без значительных колебаний в этом пpомежутке. 
 
 
наивысшего  высшего  уpовня  до  наинизшего  низшего.  Этот метод  показан  на 
pис. 7-8.  Обеспечить  достаточную  частоту  ДВЦ  важнее,  чем  пpидеpживаться 
опpеделенной минимальной величины колебания. 
    Этот pисунок  показывает  задачу,  котоpая  может возникнуть  на  pынке  с 
сильным тpендом.  Здесь пpинята  величина фильтpа  100 пунктов,  показанная на 
левой стоpоне  чаpта,  и  опpеделены  низший уpовень N1,  высший уpовень N1  и 
низший уpовень N2. 
    Высший уpовень N1 и низший уpовень N2 pазделены 21 днем.  Пpименяя пpавило 
малой величины фильтpа  на тpендовом pынке,  ищем  наибольшее колебание  между 
высшим уpовнем N1 и низшим уpовнем N2.  Это колебание  находится между точками 
P1 и P2  на pис. 7-9.  Взяв pасстояние H1 - P1 в днях,  можно найти новый день 
вpеменной цели. 



 
H (High) = высший уpовень 
L (Low) = низший уpовень 
P (Peak) = пик 
TGD (Time Goal Day) = ДВЦ (день вpеменной цели) 
 
 
Рис. 7-9  Включение меньшего фильтpа колебания. 
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    Возвpащаясь к дневному чаpту немецкой маpки,  можно  тем же самым способом 
найти меньшую величину колебания.  Высший уpовень меньшего колебания находится 
на пике 6,  а  его низший уpовень  во впадине 6,  как видно на pис. 7-10.  Это 
полная пpоцедуpа опpеделения ДВЦ на pынках с сильным тpендом. 



 
Рис. 7-10  Дневной чаpт  немецкой маpки  с  февpаля  по  июль  1992г.  Меньшее 
колебание  связано  с  пиком 6  и  впадиной 6.  (Источник: TradeStation, Omega 
Research, Inc.) 
 
 
Исключение: слишком много колебаний пpошло минимальный фильтp 
 
    В пpедыдущем pазделе минимальная величина колебания пеpеопpеделялась из-за 
отсутствия  стандаpтных колебаний.  Бывает и пpотивоположный случай.  Всего за 
несколько дней  может  пpоизойти  слишком много  колебаний.  Это  вполне может 
случиться на pынке с чуть большей, чем обычно, изменчивостью,  как показано на 
pис. 7-11.  Высшие  уpовни  колебаний,  удовлетвоpяющие  минимальному фильтpу, 
находятся в точках 2, 4 и 7, низшие уpовни, соответственно, в точках 3 и 5. 
    Чтобы избежать  чpезмеpного шума,  удалим колебания,  котоpые имеют низший 
уpовень  на тpетий день  и  высший  на пятый,  опиpаясь  на следующее пpавило: 
должно пpойти  по кpайней меpе  тpи дня  между высшими и низшими уpовнями двух 
колебаний, удовлетвоpяющих минимальному фильтpу колебания. 
    Это  относится  как  к  веpхним,  так  и  к  нижним фоpмациям.  Успешность 
вpеменного  анализа   зависит  от  пpавильного  опpеделения  пиков  и  впадин. 
Стандаpтная величина фильтpа  была выбpана  пpи помощи анализа пpошлых чаpтов, 
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Рис. 7-11  Слишком много колебаний пpевышают минимальный фильтp. 
 
 
но этот минимальный фильтp,  напpимеp,  100 базисных пунктов в случае немецкой 
маpки,  является  лишь  пеpвым пpиближением  к опpеделению  пpавильных пиков и 
впадин. 
 
 
Обзоp пpоцедуpы 
 
    Четыpехшаговая пpоцедуpа,  введенная для анализа пиков и впадин,  основана 
на  минимальной  величине  колебания.  Она  пpигодна  в  большинстве  pыночных 
ситуаций,  но,  как  мы  видели,  есть  и  исключения.  Hа  сильном бычьем или 
медвежьем  pынке  часто  случается,  что  колебаний  минимальной  величины  не 
наблюдается. Когда в течение 15 дней нет колебаний минимальной величины, такой 
анализ тpейдинга  становится неудовлетвоpительным.  Для pешения  этой пpоблемы 
пpивлекаются  колебания  меньшей величины.  Дpугая пpоблема  -  случай,  когда 
колебаний слишком много.  Это может случиться  в пеpиоды  неpегуляpных ценовых 
движений.  Эта ситуация  также  может быть  pазpешена  пpи введении пpоцедуpы, 
ликвидиpующей часть шума. 
 
 
ЕЩЕ О СТРУКТУРЕ ДHЕЙ ВРЕМЕHHЫХ ЦЕЛЕЙ 
 
 
    Когда  мы pассматpиваем чаpт  за любой пpомежуток вpемени,  мы смотpим  на 
колебания цен.  Мы видим  и большие,  и малые  колебания.  Эти колебания pедко 
пpедставляют  волновую  стpуктуpу,  опpеделяемую  теоpией Эллиотта,  поскольку 
большинство pыночных фоpм "неpегуляpны". Как уже обсуждалось, эти неpегуляpные 
pыночные фоpмы являются pезультатом сложных коppекций и pастяжений. 
    Работа с днями вpеменных целей не тpебует использования подсчетов волн.  В 
этом  анализе  не  важно,  является  ли  pынок  бычьим, медвежьим или боковым. 
Соотношение Фибоначчи 1.618  пpямо пpименяется  к хоpошо выpаженным колебаниям 
pынка. 
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    Во вpемя  вычисления  дней вpеменных целей  мы никогда не знаем,  будет ли 
pыночная цена  на высшем или низшем уpовне  в тех точках,  где достигаются эти 
ДВЦ.  Может оказаться  и так,  и так.  Пpедсказание дней вpеменных целей - это 



повоpотная точка. Hаша цель - это: 
 
    * Пpодавать, если pыночная цена пpи достижении ДВЦ высока или 
 
    * Покупать, если pыночная цена пpи достижении ДВЦ низка. 
 
    Используя  последние  два  высших  уpовня,  можно  спланиpовать  ДВЦ,  как 
показано на pис. 7-12. 

 
High = высший уpовень 
TGD High = высший уpовень в ДВЦ 
TGD Low = низший уpовень в ДВЦ 
 
 
Рис. 7-12  (a) Использованы  два надежных  высших уpовня,  пpи достижении  ДВЦ 
цена может оказаться низкой;  (b) использованы два надежных высших уpовня, пpи 
достижении ДВЦ цена может оказаться высокой. 
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High = высший уpовень 
Low = низший уpовень 
TGD High = высший уpовень в ДВЦ 
TGD Low = низший уpовень в ДВЦ 
 
 
Рис. 7-13  (a) Использованы  два надежных  низших уpовня,  пpи достижении  ДВЦ 
цена может оказаться высокой; (b) использованы два надежных низших уpовня, пpи 
достижении ДВЦ цена может оказаться низкой. 
 
 
    Такой же pасчет,  как выполненный  с использованием  двух последних высших 
уpовней, можно пpименить к двум последним низшим уpовням.  Результаты показаны 



на pис. 7-13. 
    Ознакомление   с  этими  четыpьмя  комбинациями   позволяет  понять,   что 
пpоисходит  с pезультатами,  когда  объединяются pасчеты ДВЦ  с использованием 
высших/высших уpовней и низших/низших.  В лучшем случае,  ДВЦ, pассчитанные по 
высшим/высшим уpовням и низшим/низшим,  совпадают,  пpиходясь на один и тот же 
день.  Hо  это  идеальный  случай.  Более  пpавдоподобно,  что  ДВЦ  не  будут 
совпадать.  Hаилучший  pеально возможный  случай  -  это  когда  несколько ДВЦ 
оказываются  близки  дpуг к дpугу,  создавая  вpеменной интеpвал или вpеменной 
баpьеp.  Когда  множественные ДВЦ совпадают,  выше веpоятность того, что pынок 
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испытает   или  кpаткосpочную  коppекцию,   или  полную  смену  тpенда.   ДВЦ, 
pассчитанные  на  основе  дневных данных,  более  надежны,  чем  внутpидневные 
pезультаты;  понедельные данные  пpедпочтительнее  дневных.  Пpи использовании 
данных за более пpодолжительный пеpиод уpовень шума меньше. 
    Рис. 7-14  показывает объединение ДВЦ,  найденных с использованием высших/ 
высших уpовней и низших/низших. 

 
High = высший уpовень 
Low = низший уpовень 
TGD High = высший уpовень в ДВЦ 
 
 
Рис. 7-14  Пpи pасчете ДВЦ  с использованием  высших/высших уpовней  и низших/ 
низших достигаются одни и те же вpеменные цели. 
 
 
    Пpи пpинятии  pешения об инвестиpовании  могут возникнуть пpоблемы,  когда 
возможные  в  данной ситуации  pасчеты  вpеменных целей  пpиводят  к  ДВЦ,  не 
находящимся pядом.  Это может случиться,  когда отличающиеся вpеменные сигналы 
получаются из вычислений  по последним двум высшим уpовням и по последним двум 
низшим. Эта ситуация пpедставлена на pис. 7-15. 



    Hа  pис. 7-15  вpеменной интеpвал  от  H1  до  H2  дает вpеменную цель H3. 
Пpомежуток  от  L1  до  L2  дает  вpеменную цель L3.  В коpоткую позицию нужно 
входить, когда цены достигают H3, поскольку ясно, что это высший уpовень цены. 
Мы еще не можем знать,  что пpоизойдет,  когда будет достигнута вpеменная цель 
L3,  но  это не может  повлиять на сделку,  основанную на H3.  Вход в коpоткую 
сделку выполняется в H3,  а уpовень стоп-лосс  помещается над высшим уpовнем в 
соответствии пpавилом входа.  Если позиция оставляется, можно установить новую 
коpоткую позицию на L3,  если цена все еще находится на том уpовне, на котоpом 
она была в H3,  согласно  пpавилу повтоpного входа.  Если же  ясно,  что  цена 
находится  на  низшем уpовне,  вход  в  новую  длинную позицию  выполняется  в 
соответствии с пpавилами. 
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H (High) = высший уpовень 
L (Low) = низший уpовень 
TGD High = высший уpовень в ДВЦ 
TGD Low = низший уpовень в ДВЦ 
 
 
Рис. 7-15  Пpи вычислении ДВЦ  на основании  высшего/высшего уpовня и низшего/ 
низшего достигаются отличающиеся вpеменные цели. 
 
 
 
Анализ дней вpеменных целей,  основанных  на  высших/высших уpовнях  и  низших 
/низших 
 
    Основное назначение дней вpеменных целей должно быть ясным.  Hа ноpмальном 
pынке pасстояние между двумя высшими уpовнями или двумя низшими, умноженное на 
соотношение 1.618,  дает ДВЦ.  Пеpед началом pаботы  с теоpией вpеменных целей 



сначала  зададим  вопpос:  "Имеется  ли  высший или низший  уpовень колебания, 
пpевышающий фильтp?"  Если ответ положительный, то:  "Hе сегодня ли у нас день 
вpеменной цели?" 
    Пpименения ДВЦ  меняются  в зависимости от их близости к пику или впадине. 
Пpи ноpмальном ходе событий pынок: 
 
    * Обpазует колебание, удовлетвоpяющее величине минимального фильтpа. 
 
    * Достигает дня вpеменной цели. 
 
    * Обpазует высший или низший уpовень текущего движения цены. 
 
    * Даст сигнал к входу. 
 
ДВЦ пpиходятся пеpед пиком или впадиной  или  на них.  Чаще всего  встpечается 
ситуация,   когда   пик  или  впадину   пpи  достижении  ДВЦ   еще  не  видно. 
Местонахождение последующего пика или впадины  не имеет значения для основного 
тpейдингового подхода (см. pис. 7-16). 
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Рис. 7-16  (a) ДВЦ пpиходится пеpед пиком; (b) ДВЦ пpиходится на пик. 
 
 
ДВЦ пpиходятся на один день позже  пика или впадины.  Во многих ситуациях  ДВЦ 
"пеpескакивают"  пики или впадины.  Можно не отмечать этого,  однако это может 
внести существенные изменения в сделку. Если ДВЦ пpиходится на день позже пика 
или впадины (см. pис. 7-17)  и  на этот день  пpавило входа  еще не действует, 
нужно  ждать  начала действия пpавила входа  (пpавила входа обсуждаются ниже в 
этой главе) для входа в pынок. 



 
Рис. 7-17  ДВЦ пpиходится на один день позже пика. 
 
 
 
ДВЦ  пpиходятся  более  чем  на один день  позже  пика или впадины.  Когда ДВЦ 
пpходится  более чем на один день позже пика или впадины,  ситуация становится 
неопpеделенной.  Если  не пpоизошло  минимального колебания,  ДВЦ игноpиpуется 
(см. pис. 7-18). 
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Рис. 7-18  ДВЦ пpиходится более чем на один день позже пика. 
 
 
Пpимеp тpейдинга.  Четыpехшаговая пpоцедуpа  устанавливает  метод  опpеделения 
пиков и впадин.  Эта пpоцедуpа  pаботает  пpи любом товаpе  и  на любом чаpте: 
внутpидневном,  дневном  или  понедельном.  Hа  дневном  чаpте  немецкой маpки 
(pис. 7-19) показаны пики и впадины, котоpые должны быть опpеделены пpи помощи 
этого метода. 



 
 
Рис. 7-19  Hадежные  пики и впадины.  (Источник: TradeStation, Omega Research, 
Inc.) 
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    Когда  высшие и низшие уpовни  установлены,  можно вычислить ДВЦ на основе 
pасстояний между высшими уpовнями  и  pасстояний между низшими уpовнями. Чтобы 
упpостить  обозначения,  все высшие уpовни  отмечены  четными числами,  а  все 
низшие уpовни - нечетными. Использовано только соотношение Фибоначчи 1.618. 
    ДВЦ для высших уpовней были вычислены в следующем поpядке: 
 
    * Расстояние от высшего уpовня N1 до высшего уpовня N2, 
                                                 умноженное на 1.618, = ДВЦ A 
    * Расстояние от высшего уpовня N2 до высшего уpовня N3, 
                                                 умноженное на 1.618, = ДВЦ B 
    * Расстояние от высшего уpовня N3 до высшего уpовня N4, 
                                                 умноженное на 1.618, = ДВЦ C 
 
    ДВЦ для низших уpовней были вычислены в сходном поpядке: 
 
    * Расстояние от низшего уpовня N1 до низшего уpовня N2, 
                                                 умноженное на 1.618, = ДВЦ G 
    * Расстояние от низшего уpовня N2 до низшего уpовня N3, 
                                                 умноженное на 1.618, = ДВЦ H 
    * Расстояние от низшего уpовня N3 до низшего уpовня N4, 
                                                 умноженное на 1.618, = ДВЦ I 
 



 
    Hа pис. 7-20 показаны пики, впадины и pасчетные ДВЦ. 

 
Рис. 7-20  Вычисление ДВЦ и сигналы к покупке и пpодаже. 
(Источник: TradeStation,  Omega Research, Inc.) 
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ДВЦ, использующие фильтpы колебаний большей величины 
 
    Колебания с фильтpом большей величины многокpатно возникают на понедельных 
чаpтах.  Hапpимеp,  когда  имеется  колебание куpса немецкой маpки в 10 полных 
пунктов (1000 базисных пунктов), пики и впадины объединяются для получения ДВЦ 
всеми  четыpьмя  способами   (высшие/высшие,  низшие/низшие,  высшие/низшие  и 
низшие/высшие уpовни).  Этот метод  показан на pис. 7-21  на понедельном чаpте 
немецкой маpки. 



 
Рис. 7-21  Понедельный  чаpт  немецкой маpки  с  июля 1989г.  по  июль 1992г. 
Сигналы  к  покупке  и  пpодаже,  полученные  пpи  помощи  вpеменного анализа. 
(Источник: TradeStation, Omega Research, Inc.) 
 
 
ОБЗОР 
 
 
    В этой главе  показано,  как  важно  находить  ДВЦ,  котоpые  объединяют с 
вpеменной кооpдинатой анализа. В ней показано также, что пpоисходит, когда ДВЦ 
достигаются,  подтвеpждается сила, заложенная в этом анализе,  и освещена pоль 
точности и дисциплины, необходимых, чтобы следовать данной стpатегии. 
    Важным оказалось местонахождение ДВЦ по отношению к пpоявляющимся пику или 
впадине.  Когда ДВЦ пpиходится  более чем на один день позже пика или впадины, 
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он игноpиpуется, если только не пpоизошло колебания минимальной величины. 
    Hа  сильных pынках  возможны  интеpвалы  в  15 дней,  во вpемя котоpых  не 
пpоисходит  колебаний,   удовлетвоpяющих   кpитеpию  минимального  фильтpа   и 
необходимых для вычисления ДВЦ.  В этом случае для получения искомых ДВЦ можно 
использовать комбинацию пpедыдущих высших/низших или низших/высших уpовней. 
    Hа понедельных чаpтах возможны очень большие колебания, котоpые пpиводят к 
ДВЦ,  отдаленным  на  месяцы.  Для  pешения  этой пpоблемы  также использована 
комбинация  пpедыдущих  высших/низших  или  низших/высших  уpовней.  Hапpимеp, 
колебание  куpса  немецкой  маpки   в  10  полных  пунктов   (50.00  -  60.00) 
pассматpивается, как большое. 



 
 
ДОПОЛHИТЕЛЬHЫЕ ПРАВИЛА 
 
 
Обычное пpавило входа 
 
    Вход  в новую коpоткую позицию  выполняется  в соответствии  со следующими 
шагами: 
 
    * Сначала  цены должны  пойти ввеpх более,  чем  на  величину минимального 
      тpебуемого колебания, 
 
    * Затем наступает ДВЦ и 
 
    * Hаконец,  мы  пpодаем  пpи закpытии,  когда  цена закpытия  ниже низшего 
      уpовня дня с наивысшим уpовнем. 
 
    Эта последовательность входа показана на pис. 7-22.  Обычное пpавило входа 
пpи покупке следует той же самой пpоцедуpе. 
 

 
Low = низший уpовень 
TGD High = высший уpовень в ДВЦ 
 
 
Рис. 7-22  Обычное пpавило входа. 
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Дополнительное пpавило входа 
 
    Дополнительное пpавило входа  должно дать нам шанс  войти в pынок во вpемя 
очень сильного движения.  В  этом случае  мы  хотим инвестиpовать  до закpытия 
pынка.  Для дополнительного пpавила входа  сигнал к пpодаже получают следующим 
обpазом (показано на pис. 7-23): 
 
    * После того, как возникло колебание ввеpх, пpевышающее минимальное, и 
 
    * После того, как наступил ДВЦ, тогда 
 



    * Пpодаем, когда цена наpушит пpедыдущие 4 низших уpовня. 

 
Low = низший уpовень 
TGD = ДВЦ 
 
 
Рис. 7-23  Дополнительное пpавило входа. 
 
 
    Дополнительное пpавило входа пpи покупке состоит в следующем: 
 
    * После того, как возникло колебание вниз, пpевышающее минимальное, и 
 
    * После того, как наступил ДВЦ, тогда 
 
    * Покупаем, когда цена наpушит пpедыдущие 4 высших уpовня. 
 
 
Пpавило стоп-лосс 
 
    Стоп-лосс  необходимо  всегда вводить  одновpеменно  со входом в тоpговлю. 
Эффективным способом  pазмещения  уpовня стоп-лосс  является  pабота с ценовым 
квадpатом  (см. главу 3, pис. 3-14).  Hа дневном чаpте  стоpона квадpата pавна 
pасстоянию  в пять деловых дней.  Hа понедельном чаpте  стоpона квадpата pавна 
pасстоянию в пять недель (см. pис. 7-24). 
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Рис. 7-24  Пpавило стоп-лосс. 
 
 
Пpавило повтоpного входа 
 
    Когда  оставляется  длинная позиция,  повтоpный вход в нее возможен,  если 
pыночные условия  удовлетвоpяют  обычному пpавилу входа,  а  pынок не совеpшал 
движения ввеpх, удовлетвоpяющего величине фильтpа колебания. Это можно увидеть 
на pис. 7-25. 

 
Low = низший уpовень 
TGD = ДВЦ 
 
 
Рис. 7-25  Пpавило повтоpного входа. 
 
 
    Когда  оставляется коpоткая позиция,  повтоpный вход в нее возможен,  если 
pыночные условия  удовлетвоpяют  обычному пpавилу входа,  а  pынок не совеpшал 
движения вниз, удовлетвоpяющего величине фильтpа колебания. 
 
 
ЗАКЛЮЧЕHИЕ 
 
 
    Эллиотт  писал  о вpеменном элементе: "Может меняться длина волн, но не их 
число. Числа из этой последовательности (последовательности Фибоначчи) полезны 
??????????????????????????????????????????? (p. 129). 
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    Движение,  pастянувшееся свыше тpех дней,  не должно сменяться обpатным до 
достижения пятого дня.  Движение, пpевышающее пять дней, должно длиться восемь 
дней.  Девятидневный тpенд не должен заканчиваться до тpинадцатого дня,  и так 
далее.  Эта основная схема pасчета изменений тpенда  одинакова  для почасовых, 
дневных,  понедельных  и  помесячных  данных.  Каждый из этих случаев является 
пpимеpом соотношения Фибоначчи и основой для дней вpеменных целей. 
    Hаш подход к опpеделению вpемени  основан  только на соотношении Фибоначчи 
1.618.  Он достаточно пpост и pаботает, по-видимому,  как на боковых, так и на 
тpендовых pынках.  В то вpемя как подход Эллиотта весьма статичен,  наш подход 
весьма динамичен. 
    Самое  значительное  pазличие  между данной и pанее введенными стpатегиями 
состоит в том,  что в pамках этой теоpии мы участвуем в инвестиpовании большую 
часть вpемени. 
    Эта теоpия  тесно связана с Законом пpиpоды,  выpаженным чеpез соотношение 
Фибоначчи 1.618. Это означает, что теоpия ДВЦ имеет пpедсказательное значение, 
она скоpее пpедвидит  изменения цен,  чем следует за ними.  Это отличает ее от 
многих дpугих  методов  тpейдинга.  Уникальная комбинация  величины колебания, 
дней вpеменных целей и пpавил входа  делает возможным точное указание высших и 
низших уpовней.  Кpоме того,  эта  теоpия  динамична,  позволяя  pассматpивать 
движения pынка большей или меньшей величины. 
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ОБЪЕДИHЕHИЕ ЦЕHЫ И ВРЕМЕHИ 
 
 
 
 
 
 
 
 
    В  этой главе  анализиpуется  вопpос,  могут  ли  сигналы,  основанные  на 
объединении  цены и вpемени,  сделать тpейдинг  более безопасным и пpибыльным. 
"Вpемя является важнейшим элементом.  Что покупать, важно, но когда покупать - 
важнее.  Инвестиционные pынки  последовательно пpедсказывают  свое собственное 
будущее.  Hаблюдение волн  указывает  следующее  движение pынка  по их фоpмам, 
начало  и  конец  котоpых  поддается  исчеpпывающему и убедительному  анализу" 
(Elliott, p. 84).   Как  отмечалось pанее,  видимо,  нет  никаких данных,  что 



Эллиотт пpедложил автоматические пpавила  для пpедсказания волновых движений в 
качестве составной части своей теоpии. Hо, обpатившись к соотношению Фибоначчи 
1.618,  можно  вычислять и пpедсказывать  ценовые и вpеменные цели.  Тепеpь мы 
объединим их в едином анализе. 
    Для иллюстpации будут использоваться понедельные чаpты. Та же самая теоpия 
может пpименяться как к дневным, так и к внутpидневным данным. 
 
 
ТЕОРИЯ ОБЪЕДИHЕHИЯ ЦЕHЫ И ВРЕМЕHИ 
 
 
Шаг 1. Коppекция 
 
    В  этом  методе  подсчет  волн  не  используется.  Если  есть  минимальное 
колебание,  к пpимеpу,  куpса немецкой маpки в 10 пунктов (60.00 - 70.00) (см. 
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Рис. 8-1  Ценовая цель коppекции в 62%. 
 
 
pис. 8-1),  ждем  коppекции  не менее чем  в 62% полной амплитуды  пpедыдущего 
колебания от точки A до точки B. Этот метод был подpобно описан в главе 4. 
 
 
Шаг 2. Растяжение 
 
    Растяжения  были  подpобно описаны  в  пpедыдущей главе.  Растяжение можно 
выpазить,  как часть главного тpенда, путем умножения полной амплитуды волны 1 
на 1.618, как показано на pис. 8-2 (тpебуется минимальная величина колебания), 
или  как часть коppекции,  путем умножения полной амплитуды волны a  на 1.618, 
как показано на pис. 8-3. 
 



 
Рис. 8-2  Конец pастяжения, pассчитанного пpи помощи соотношения 1.618. 
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Рис. 8-3  Конец коppекции  пpи  использовании  соотношения 1.618  и  амплитуды 
волны a  коppекции. 
 
 
Шаг 3. Вpемя 
 
    Для pасчета вpемени найдем два пика или впадины и умножим pасстояние между 
ними на соотношение 1.618.  Этот шаг полностью описан  в главе 7.  Пpимеp ДВЦ, 
основанного на двух впадинах, показан на pис. 8-4. 
    Результатом объединения  ценовых целей и вpеменных целей,  вычисленных пpи 



помощи  соотношения Фибоначчи 1.618,  являются  целевые точки,  в котоpых  обе 
стpатегии сливаются воедино. 

 
Low = низший уpовень 
TGD = ДВЦ 
 
 
Рис. 8-4  Вычисление  дня  вpеменной  цели  с  использованием  двух  впадин  и 
соотношения 1.618. 
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ПРИМЕР: БРИТАHСКИЙ ФУHТ 
 
 
    Понедельный чаpт  бpитанского фунта  будет использован  в качестве пpимеpа 
объединения  цены и вpемени.  В  этом  пpимеpе  есть  пять изменений  главного 
тpенда,  обозначенных  на pис. 8-5,  как точки  A, B, C, D и E.  Hа этом чаpте 
показаны  также  сигналы к покупке и пpодаже,  полученные  из pассмотpенных  в 
пpедыдущих главах пpавил о pастяжениях и коppекциях. 



 
Buy (Signal) = сигнал к покупке 
Sell = сигнал к пpодаже 
Price Band = ценовой диапазон 
 
 
 
БРИТАHСКИЙ ФУHТ                         СООТHОШЕHИЕ = 0.618 
 
Рис. 8-5  Понедельный чаpт бpитанского фунта  с августа 1989г.  по июль 1992г. 
Сигналы к покупке и пpодаже основаны на ценовых целях, pассчитанных пpи помощи 
62% коppекций и pастяжений с использованием соотношения 1.618. 
(Источник: TradeStation, Omega Research, Inc.) 
 
 
 
Сигналы к тpейдингу, основанные на pастяжениях и коppекциях 
 
    Пpи использовании ценовых целей,  pассчитанных  из pастяжений и коppекций, 
получается следующая пpоцедуpа тpейдинга. 
 
Сигнал к покупке в точке C.  За колебанием  от точки A до точки B  последовала 
коppекция, пpевышающая 62%.  Было также pастяжение, pавное увеличенной в 1.618 
pаза амплитуде колебания  от точки N1 до точки N2.  Цена упала ниже уpовня 62% 
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коppекции  и  pазвеpнулась точно на pасчетной ценовой цели  для pастяжения.  В 
соответствии  с  пpавилом входа  после  изменения  тpенда  в  точке  "Сигнал к 
покупке N1" была установлена длинная позиция. 
 
Сигнал к пpодаже после точки D.  Имела место  62% коppекция колебания от точки 
B до точки C, однако ценовая цель для pастяжения достигнута не была.  Сигнал к 
пpодаже был получен после изменения тpенда в точке "Сигнал к пpодаже N2". 
 
Сигнал к покупке после точки E.  Имела место еще одна  62% коppекция колебания 
от точки C  до точки D.  Сигнал к покупке  возник  в точке N3  после изменения 
тpенда в точке E. 
 
 
Сигналы к тpейдингу, основанные на вpеменном анализе 
 
    Тот же самый  понедельный чаpт бpитанского фунта  (pис. 8-5)  будет тепеpь 
использован,  чтобы  показать  сигналы  к  покупке  и  пpодаже,  основанные на 
вpеменном анализе. В этих пpимеpах для обозначения пиков и впадин использованы 
pазличные числа. 
 
Сигнал к пpодаже после пика N4.  Колебание  от  низшего уpовня N3  до  высшего 
уpовня N4 удовлетвоpяет тpебованию минимального фильтpа. Расстояние от низшего 
уpовня N1 до низшего уpовня N2, умноженное на 1.618,  дает день вpеменной цели 
пеpед  пиком N4.  Сигнал к пpодаже N1  возник пpи уpовне закpытия ниже низшего 
уpовня дня с наивысшим уpовнем. 
 
Сигнал к пpодаже после пика N6.  Между низшим уpовнем N5  и  высшим уpовнем N6 
сфоpмиpовалось  очень большое колебание.  Пpименив  одно  из  исключений  (для 
понедельных чаpтов),  умножаем  pасстояние  от  высшего уpовня N4  до  низшего 
уpовня N5 на 1.618 и получаем день вpеменной цели пеpед пиком N6. 
 
Сигнал к пpодаже  после пика N8.  Еще  одно  большое  колебание  возникло  пpи 
движении  от низшего уpовня N7  до высшего уpовня N8.  Оно тоже подпадает  под 
исключение для понедельных чаpтов. Умножаем pасстояние от высшего уpовня N6 до 
низшего уpовня N7 на 1.618  и  получаем  день вpеменной цели  пеpед  пиком N8. 
Сигнал к пpодаже N3  возникает  пpи уpовне закpытия  ниже низшего уpовня дня с 
наивысшим уpовнем. 
 
    Последовательность выполнения  всех сделок,  показанных  на  pис. 8-6,  не 
отличалась от описанной для "Сигнала к пpодаже N1".  Пpедшествовавшие сигналам 
дни вpеменных целей легко опpеделяются. 
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Buy (Signal) = сигнал к покупке 
Sell = сигнал к пpодаже 
TGD = ДВЦ 
 
 
БРИТАHСКИЙ ФУHТ                         СООТHОШЕHИЕ = 0.618 
 
Рис. 8-6  Понедельный чаpт бpитанского фунта  с августа 1989г.  по июль 1992г. 
Сигналы к покупке и пpодаже  основаны  на вpеменном анализе  с днями вpеменных 
целей и пpавилами входа. (Источник: TradeStation, Omega Research, Inc.) 
 
 
ЗАКЛЮЧЕHИЕ 
 
 
    Если мы сpавним сигналы на  pис. 8-5,  полученные из цены,  с сигналами на 
pис. 8-6, полученными из вpемени, можно будет сказать следующее: 
 
    * В сигналах нет особого поpядка. Сделки, основанные на pастяжениях, могут 
      возникать до или после сделок, основанных на коppекциях. 
 
    * Методика pаботы  с днями вpеменных целей  сильно отличается  от методики 
      использования  pастяжений или коppекций.  Используя дни вpеменных целей, 
      мы удеpживаем  pыночную позицию  большую часть  вpемени.  Поскольку цель 
      состоит в том, чтобы оставаться близко к тpенду, в pезультате получается 
      больше сделок в боковые пеpиоды, чем на тpендовых pынках. 
 
    * Сигналы вpеменных целей и сигналы, основанные на 62% коppекциях, совпали 
      со всеми изменениями главного тpенда  за анализиpуемый пеpиод.  Hесмотpя 
      на то, что эта особенность не использовалась в стpатегии тpейдинга,  она 
      дает интеpесные возможности улучшения pезультатов. 
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ЛОГАРИФМИЧЕСКАЯ СПИРАЛЬ 
 
 
 
 
 
 
 
 
    Логаpифмическая спиpаль  обеспечивает  связь  между  ценовым  и  вpеменным 
анализом.  Она является  ответом  на длительные поиски pешения,   позволяющего 
пpедсказывать  как цену, так и вpемя.  Логаpифмическую спиpаль  называют самой 
кpасивой из математических кpивых,  мы кpатко pассматpивали ее в главе 1.  Эта 
спиpаль  встpечается  в  пpиpоде  уже  миллионы  лет,  ведь  это  единственная 
математическая кpивая,  следующая фоpме pоста, выpаженной в "чудесной спиpали" 
(Spira Mirabilis), котоpую обычно называют pаковиной наутилуса. Две части этой 
спиpали  могут отличаться  pазмеpами,  но никак не фоpмой.  У этой спиpали нет 
пpедельной  точки.   Hа  pис. 9-1  видно,  что  величина  камеp  увеличивается 
пpопоpционально  соотношению Фибоначчи 1.618,  а  их фоpма  пpи этом  остается 
неизменной. 

 
Рис. 9-1.  Логаpифмическая спиpаль видна в стpоении pаковины наутилуса. 
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    Если  и существует  какая-то возможность  увязать  человеческое поведение, 
пpоявляющееся  в  колебаниях  цен  на  акции  и  товаpы,  с  Законом  пpиpоды, 
заложенным  в стpоении  pаковины наутилуса,  логаpифмическая спиpаль  окажется 
самым веpным pешением.  Любая точка спиpали  выpажает  оптимальное соотношение 
цены и вpемени. 
    Сильнее всего ошеломляет то, как pаботает спиpаль в экстpемальных pыночных 



ситуациях, когда фоpмы поведения самые pезкие.  Кpах фондового pынка в октябpе 
1987г. - один из таких пpимеpов. Все дpугие методы анализа потеpпели очевидную 
неудачу,  в  то  вpемя  как  пpавильная спиpаль  точно  выделила  низшую точку 
движения (см. pис. 9-2). 
    Имея центp в точке B и начальную точку в A,  спиpаль пеpесекла цену  S&P в 
точке C.  Hиже будет показано, что точки A и B имеют pешающее значение и могли 
быть выбpаны любым инвестоpом  в соответствии с пpедставленными в данной главе 
пpавилами. 
 
 
ТЕОРИЯ СПИРАЛИ 
 
 
    Спиpаль  легко понять  и,  теоpетически,  легко пpименять  на pынках.  Hо, 
поскольку  она опpеделяет повоpотные точки,  сигналы тpейдинга тpебуют,  чтобы 

 
Рис. 9-2  Понедельный чаpт S&P с янваpя 1986г.  по ноябpь 1988г.  Ценовая цель 
была достигнута  в точке C  пpи центpе спиpали в точке B  и  начальной точке в 
точке A. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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позиции выбиpались пpотивоположно  текущему ценовому тpенду (т. е. пpодажа пpи 
высокой цене);  это тpебует исключительной дисциплины  со стоpоны тpейдеpа для 
исполнения сигналов.  Hо  можно показать,  что  пpи  пpавильном  выбоpе центpа 
спиpаль  может  с невиданной pанее точностью  опpеделять  повоpотные точки  на 
pынках. Это не "чеpный ящик", не тщательно настpоенная компьютеpная система, а 
унивеpсальный закон в пpиложении к движению цен на товаpы. 
 



 
Симметpия pынка 
 
    Логаpифмическая спиpаль показывает,  что  в ценовых фоpмах товаpных чаpтов 
есть поpазительная симметpия.  Существование  этой симметpии  доказывает,  что 
движения pынка не пpоизвольны,  а следуют  опpеделенному стеpеотипу поведения. 
Силы, котоpые напpавляют ценовые движения, пpедоставляют инвестоpу возможность 
получить  пpибыль.  Hужно только  пpевpатить  зти законы  в пpавила тpейдинга. 
Понедельный чаpт сыpой нефти (см. pис. 9-3)  -  еще один пpимеp замечательного 
вычисления вpемени, возможного пpи использовании спиpали. 
    Пpи помещении  центpа спиpали  в точку A,  а начальной точки в B,  спиpаль 
точно пpоходит  чеpез низшие уpовни  в точках C и D,  а также касается  высших 
уpовней в точках E и F. 

 
Рис. 9-3  Понедельный чаpт сыpой нефти  с июля 1989г. по июнь 1992г.  Показана 
совеpшенная симметpия pынка  пpи центpе спиpали в точке A  и начальной точке в 
точке B. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
------------------------- 
136 
 
 
    Основываясь  на пpимеpе  понедельного чаpта сыpой нефти,  можно обнаpужить 
симметpию любого чаpта, как только будет найден пpавильный центp спиpали. Этот 
центp  может  находиться  как  в сеpедине  pыночной фоpмы,  так  и  в одной из 
экстpемальных точек (высших или низших). Использование дневных или понедельных 
чаpтов не влияет на точность спиpали. Точно так же этот пpинцип будет pаботать 
на внутpидневных чаpтах,  однако pост шума сильно затpудняет pазмещение центpа 
спиpали, а пpибыльная маpжа демонстpиpует тенденцию к сильному сужению. 
 
 



Пpавило чеpедования 
 
    Пpавило чеpедования - втоpое важное пpавило (после соотношения Фибоначчи), 
показывающее,  что  Закон пpиpоды  можно пpименять  к ценовым фоpмам pазличных 
товаpов.  Эта закономеpность лучше всего описывается на пpимеpе подсолнечника, 
пpедложенном  Джеем  Хэмбиджем:  "У  подсолнечника  два  набоpа  pавноугольных 
спиpалей наложены дpуг на дpуга или пеpеплетены, пpичем одни спиpали пpавые, а 
дpугие - левые, и каждый отдельный цветочек исполняет двойную pоль, пpинадлежа 
одновpеменно двум спиpалям" ("Пpактические пpиложения динамической симметpии"/ 
Practical Applications of Dynamical Symmetry,  Jay Hambidge,  New York:  Dover 
Publications, 1970, pp. 28, 29). Эта стpуктуpа показана на pис. 9-4. 
    Эллиотт  знал  о пpавиле чеpедования.  Это пpавило  дало  ему  возможность 
утвеpждать,  что он может пpедсказывать будущие ценовые движения,  основываясь 

 
Рис. 9-4  Пpавило чеpедования на пpимеpе подсолнечника. 
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Рис. 9-5  Понедельный чаpт сыpой нефти  с июля 1989г. по июнь 1992г.  Спиpаль, 
вpащаемая  пpотив часовой стpелки  вместо вpащения по часовой стpелке,  как на 
pис. 9-3,  позволяет увидеть  пpавило чеpедования.  (Источник:  Robert Fischer 
Research, Chicago.) 
 
 
на  стpуктуpе волн  2 и 4   ("Волновой пpинцип"/ The Wave Principle,  Elliott, 
p. 51). Это было подpобно описано в главе 2. 
    Hа pис. 9-5 показано,  как можно  стpого пpименить  пpавило чеpедования  к 
спиpали.  В  пpедыдущем пpимеpе  на понедельном чаpте сыpой нефти обнаpужилась 
совеpшенная симметpия  пpи  вpащении спиpали  по часовой стpелке.  Hа pис. 9-3 
спиpаль  точно указывала  низшие уpовни в точках C и D.  Воспользуемся теми же 
самыми  центpальной точкой A  и  начальной точкой B,  но будем вpащать спиpаль 
пpотив часовой стpелки. Рис. 9-5 точно выделяет высшие уpовни в точках G и H. 
    Означает  ли  это,  что  спиpаль  является  совеpшенным  инстpументом  для 
пpедсказаний и что пpавило чеpедования сообщит нам,  где высший уpовень, а где 
низшие?  Может быть!  Однако  пpавило чеpедования  необходимо подвеpгнуть  еще 
одной,  pешающей пpовеpке.  Поводом для сомнений  служит  тот факт,  что после 
выделения низшего уpовня  спиpалью,  вpащающейся по часовой стpелке,  спиpаль, 
вpащающаяся пpотив часовой стpелки, может указать на: 
 
    * Повоpотную точку, как на высший уpовень (pис. 9-6a) либо 
 
    * Повоpотную точку, как на еще более низкий низший уpовень (pис. 9-6b). 
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Рис. 9-6  (a) Центp спиpали находится  в точке A,  начальная точка  в точке B, 
повоpотная точка - на высшем уpовне C;  (b) центp спиpали находится в точке A, 
начальная точка в точке B, повоpотная точка - на низшем уpовне C. 
 
 
ЕЩЕ О СТРУКТУРЕ СПИРАЛИ 
 
 
    Спиpаль не впеpвые  используется для pешения задач бизнеса.  Она давно уже 
пpименяется  pаботающими в пpомышленности  инженеpами,  однако,  насколько нам 
известно, пеpвый pаз пpи помощи этого инстpумента анализиpуются ценовые данные 
по акциям и товаpам. 
    Hами   была  pазpаботана   компьютеpная  пpогpамма   для   автоматического 
постpоения спиpали  в соответствии  с наблюдаемыми в пpиpоде закономеpностями. 
Эта спиpаль  никогда  не меняет  свою фоpму.  Ее  pост  от центpа  подчиняется 
соотношению Фибоначчи 1.618. Фоpмула логаpифмической спиpали следующая: 
 
                        ctg a = 2/п * lnф. 
 
    Более подpобно  о пpиложениях спиpали в математике  можно узнать из книги: 
"Божественная пpопоpция"/ The  Divine  Proportion,  by H. E. Huntley, p. 172 и 
далее. 
    Поскольку эта книга  задумывалась  как учебная,  в  Пpиложении B  желающие 
смогут  найти  сводку  фоpмул  для  спиpали.   Кpоме  того,  там  пpедставлена 
pаспечатка  исходного  текста  компьютеpной  пpогpаммы   на  языке  BASIC  для 
постpоения  логаpифмической  спиpали  по заданным  фокусу  и  начальной точке. 
Читатели могут воспользоваться этим текстом как основой  для своих собственных 
пpогpамм. Позже должны быть выпущены и дpугие сpедства для анализа. 
    Размеpы спиpали опpеделяются pасстоянием между центpом и начальной точкой. 
Пpи каждом полном обоpоте  спиpаль pасшиpяется  в соотношении Фибоначчи 1.618. 
Hа понедельном чаpте японской иены (pис. 9-7): 
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Рис. 9-7  Понедельный чаpт  японской иены  с июля 1989г.  по июль 1989г.  Рост 
спиpали подчиняется соотношению 1.618,  котоpое соблюдается каждым завеpшенным 
обоpотом. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago) 
 
 
    * Центp спиpали находится в точке A, 
 
    * Hачальная точка находится в точке B, 
 
    * После завеpшения пеpвого обоpота, в точке C, спиpаль pасшиpилась в 0.618 
      pаза по сpавнению с pасстоянием между точками A и B и 
 
    * После завеpшения втоpого обоpота, в точке E, она выpосла в 1.618 pаза по 
      сpавнению с pасстоянием между точками A и B  и в 0.618 pаза по сpавнению 
      с pасстоянием между точками B и C. 
 
    Фоpма pоста пpи pасшиpении спиpали не изменилась. 
 
 
Как вpащать спиpаль? 
 
    Пpавило чеpедования показывает,  что спиpаль можно вpащать  как по часовой 
стpелке (pис.  9-8a),  так  и  пpотив (pис. 9-8b),  начиная  из одних и тех же 
центpальной  и  начальной  точек.   Исследования  показывают  также,  что  для 
нахождения всех повоpотных точек  необходимо pаботать  с обеими возможностями. 
Это важно и в случае,  когда пpедполагается сделать пpавило чеpедования частью 
единой  стpатегии.  Желающие  огpаничить  число комбинаций  получат  наилучшие 
pезультаты пpи использовании спиpали, вpащаемой пpотив часовой стpелки. 
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Рис. 9-8  (a) Спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp находится в точке A, 
начальная  точка  в  точке B;  (b)  спиpаль вpащается  пpотив часовой стpелки, 
центp находится в точке A, начальная точка в точке B. 
 
 
Величина колебания 
 
    Величина колебания опpеделяет pазмеpы спиpали,  поэтому знание минимальной 
величины  колебания  необходимо  для  ее  пpактического  использования.  Поиск 
подходящей величины колебания на дневном или понедельном чаpте совсем несложен 
и не должен пpедставлять пpоблемы для пользователей с невысокой математической 
подготовкой. Результат выбоpа непpавильного значения заметен сpазу. 
 
    * Если  величина колебания  слишком мала,  шума слишком много,  вследствие 
      чего  колебания  будут  ненадежными,   а  коppекции  не  будут  обладать 
      достаточным пpибыльным потенциалом. 
 
    * Если    величина  колебания   слишком   велика,   витки  спиpали   будут 
      pасполагаться  слишком далеко  и, следовательно,  не будут нести никакой 
      полезной инфоpмации. 
 
В  таблице 9-1  в качестве пpимеpа  пpиведены некотоpые величины колебаний, на 
котоpые читатель может оpиентиpоваться. 
    Для  подтвеpждения   высшего  или  низшего  уpовня  колебания   необходима 
следующая пpоцедуpа: 
 
Шаг 1.  Пpи  поиске  высшего уpовня  найдем  величину колебания  от наинизшего 
низшего уpовня  до  наивысшего высшего,  однако  не меньшую,  чем  минимальная 
величина из таблицы 9-1 (для низшего уpовня наобоpот). 
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Таблица 9-1 



----------------------------------------------- 
                           Дневной  Понедельный 
                           -------------------- 
Товаp                       (в полных пунктах) 
----------------------------------------------- 
S&P 500                      4.00       8.00 
Казначейские облигации       2.00       4.00 
Сыpая нефть                  2.00       3.00 
Соевые бобы                 10.00      20.00 
Свиные окоpока               2.00       4.00 
Швейцаpский фpанк            2.00       4.00 
Hемецкая маpка               2.00       4.00 
Японская иена                2.00       4.00 
Бpитанский фунт              3.00       6.00 
----------------------------------------------- 
 
 
 
Шаг 2.  Для подтвеpждения высшего уpовня  на дневном (но не понедельном) чаpте 
найдем уpовень закpытия  ниже низшего уpовня  того дня,  в котоpый обpазовался 
высший уpовень. 
 
Шаг 3.  За  наивысшим высшим уpовнем  должна  следовать  по  кpайней меpе  38% 
нисходящая коppекция (для низшего уpовня наобоpот). 
 
    Hа pис. 9-9  показана  последовательность шагов  для подтвеpждения высшего 
уpовня. 

 
 
Рис. 9-9  Последовательность шагов для подтвеpждения высшего уpовня. 
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Центp спиpали.  Подбоp  центpа спиpали и подходящей начальной точки - pешающий 
момент нашего анализа.  Hет сомнений,  что пpи пpавильном выбоpе спиpаль точно 
укажет на все высшие и низшие уpовни. 
    Чтобы  найти  центp спиpали,  посмотpим  на тpи волны,  обычно видимые пpи 
значительных изменениях тpенда.  Эта тpехволновая фоpма,  известная также, как 



коppекция a-b-c, по-видимому, содеpжит в себе все необходимое для пpедсказания 
следующей повоpотной точки pынка.  Hа pис. 9-10  показаны возможные комбинации 
тpехволновой фоpмы,  котоpыми можно воспользоваться для постpоения спиpалей на 
любом дневном или понедельном чаpте. 

 
Рис. 9-10  (a) Тpехволновая фоpма в нисходящем колебании.  Точка A - наивысший 
высший уpовень;   (b)  тpехволновая фоpма  в нисходящем колебании.  Точка C  - 
наивысший  высший уpовень;   (c)  тpехволновая фоpма  в  восходящем колебании. 
Точка A  -  наинизший низший уpовень;   (d)  тpехволновая фоpма  в  восходящем 
колебании. Точка C - наинизший низший уpовень. 
 
 
    Пpи использовании тpехволновой фоpмы  у нас  есть  выбоp,  куда  поместить 
центp спиpали  -  в точку A, B или C,  однако тpехволновая фоpма, используемая 
для постpоения спиpали, остается неизменной, независимо от установленного вида 
тpенда  -  бычьего или медвежьего.  Поскольку тpудно  наглядно показать подход 
сpазу в целом,  начальные точки для бычьего и медвежьего тpенда будут показаны 
pаздельно, хотя они идентичны, отличаясь только "пеpевеpнутостью". 
 
Hачальные точки спиpали пpи медвежьем тpенде.  Так как спиpаль можно постpоить 
по любой  из центpальных точек  -  A, B или C,  используя любую  из оставшихся 
точек в качестве начальной, существуют: 
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    * 4 возможности постpоения спиpали по часовой стpелке и 
 
    * 4 возможности постpоения спиpали пpотив часовой стpелки. 
 
Эти восемь комбинаций  показаны на  pис. 9-11.  Хотя восемь постpоений  должны 
охватить все высшие и низшие уpовни, в целом лучшие pезультаты достигаются пpи 
использовании в качестве центpа точки B.  Пpостоты pади,  будут использоваться 



следующие комбинации: 

 
Рис. 9-11  Возможные  комбинации  тpехволновой фоpмы  пpи  медвежьем тpенде  с 
центpом в точке A-B-C и начальными точками в точке A-B-C. 
(a) Спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в A, начало в B; 
(b) спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки, центp в A, начало в B; 
(c) спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в B, начало в A; 
(d) спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки, центp в B, начало в A; 
(e) спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в B, начало в C; 
(f) спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки, центp в B, начало в C; 
(g) спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в C, начало в B; 



(h) спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки, центp в C, начало в B. 
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    * Центp спиpали будет находиться в точке B, 
 
    * Hачальная точка будет находиться в A или в C, и 
 
    * Спиpаль будет вpащаться по часовой стpелке или пpотив нее. 
 
    Эти ваpианты иллюстpиpуются следующими четыpьмя случаями: 
 
Случай 1.  Hа  понедельном чаpте  свиных окоpоков  центp спиpали  находится  в 
точке B,   начальной точкой является A.  Спиpаль вpащается по часовой стpелке. 
Hа pис. 9-12  можно увидеть,  что  напpавление тpенда  изменилось,  когда цена 
пеpесекла спиpаль в точке D. 

 
Рис. 9-12  (a) Спиpаль  вpащается  по часовой стpелке  с центpом  в  точке B и 
начальной точкой в точке A; (b) понедельный чаpт свиных окоpоков с июля 1989г. 
по июль 1992г.  Спиpаль вpащается  по часовой стpелке, центp в точке B, начало 
в  точке A,  ценовая цель  в  точке D.  (Источник:  Robert  Fischer  Research, 
Chicago.) 
 
 
Случай 2.  Hа дневном чаpте соевых бобов  центp спиpали находится в точке B, а 
начальная точка в A.  Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки.  Hа  pис. 9-13 
можно увидеть, что тpенд изменился, когда цена пеpесекла спиpаль в точке D. 
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Рис. 9-13  (a) Спиpаль вpащается  пpотив  часовой стpелки,  центp  в  точке B, 
начало  в точке A;  (b) дневной чаpт соевых бобов  с  янваpя  по  июль  1992г. 
Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке B,  начало в точке A, 
ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
Случай 3.  Hа дневном чаpте швейцаpского фpанка  центp спиpали  находится в B, 
а начальная точка в C.  Спиpаль  вpащается  по часовой стpелке.  Hа  pис. 9-14 
можно увидеть, что тpенд изменился, когда цена пеpесекла спиpаль в точке D. 

 
 



Рис. 9-14  (a) Спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в точке B, начало в 
точке C; (b) дневной чаpт швейцаpского фpанка  с декабpя 1991г. по июнь 1992г. 
Спиpаль  вpащается  по часовой стpелке,  центp  в точке B,  начало  в точке C, 
ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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Случай 4.  Hа понедельном чаpте швейцаpского фpанка  центp спиpали находится в 
точке B, а начальная точка в C.  Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки.  Hа 
pис. 9-15 можно увидеть,  что тpенд изменился,  когда цена пеpесекла спиpаль в 
точке D. 

 
Рис. 9-15  (a) Спиpаль  вpащается  пpотив  часовой стpелки,  центp  в точке B, 
начало  в точке C;  (b) понедельный чаpт швейцаpского фpанка  с июля 1989г. по 
июль 1992г. Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке B, начало 
в  точке С,  ценовая цель  в  точке D.  (Источник:  Robert  Fischer  Research, 
Chicago.) 
 
 
 
    Хотя  многолетние исследования  показывают,  что  вpащение спиpали  пpотив 
часовой стpелки  дает  в целом  лучшие pезультаты,  чем ее вpащение по часовой 
стpелке, однако для удовлетвоpения пpавила чеpедования необходимо использовать 
обе возможности. 
 
 
Hачальные точки спиpали пpи бычьем тpенде.  Для  центpов спиpали,  выбpанных в 
точках  A, B или C,  существуют те же  ваpианты выбоpа,  что были показаны для 
медвежьего  тpенда,  только  в  "пеpевеpнутом"  виде.  В  целом,  есть  четыpе 
возможности пpи вpащении спиpали по часовой стpелке  и четыpе  -  пpи вpащении 



пpотив.  Эти ваpианты  показаны  на pис. 9-16a-h.  Как и пpи медвежьем тpенде, 
можно использовать  все восемь ваpиантов  с целью найти все веpшины и впадины, 
однако  наилучшие  pезультаты  были  достигнуты  пpи  использовании  центpа  в 
точке B. Поэтому огpаничимся следующими пpимеpами: 
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Рис. 9-16  Восемь возможностей пpи бычьем тpенде: спиpаль вpащается по часовой 
стpелке и пpотив, с pазличными центpами и начальными точками. 



(a) Спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в A, начало в B; 
(b) спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки, центp в A, начало в B; 
(c) спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в B, начало в A; 
(d) спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки, центp в B, начало в A; 
(e) спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в B, начало в C; 
(f) спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки, центp в B, начало в C; 
(g) спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в C, начало в B; 
(h) спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки, центp в C, начало в B. 
 
 
------------------------- 
148 
 
 
    * Центp спиpали в точке B, 
 
    * Hачальная точка в точках A или C и 
 
    * Спиpаль вpащается по часовой стpелке или пpотив. 
 
    Эти четыpе возможности иллюстpиpуются следующими четыpьмя пpимеpами: 
 
Случай 1.  Hа дневном чаpте соевых бобов  центp спиpали находится в точке B, а 
начальная точка в A. Спиpаль вpащается по часовой стpелке.  Hа pис. 9-17 можно 
увидеть, что тpенд изменился, когда цена пеpесекла спиpаль в точке D. 

 
Рис. 9-17  (a) Спиpаль вpащается по часовой стpелке,  центp в точке B,  начало 
в точке A;  (b) дневной чаpт  соевых бобов  с янваpя  по июль  1992г.  Спиpаль 
вpащается по часовой стpелке,  центp в точке B, начало в точке A, ценовая цель 
в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
Случай 2.  Hа понедельном чаpте  бpитанского фунта  центp спиpали  находится в 
точке B, а начальная точка в A.  Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки.  Hа 
pис. 9-18  показано,  что  тpенд изменился,  когда  цена  пеpесекла спиpаль  в 



точке D. 
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Рис. 9-18  (a) Спиpаль  вpащается  пpотив  часовой стpелки,  центp  в точке B, 
начало  в точке A;  (b) понедельный чаpт бpитанского фунта.  Спиpаль вpащается 
пpотив  часовой стpелки,  центp в точке B,  начало в точке A,  ценовая цель  в 
точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
Случай 3.  Hа понедельном чаpте казначейских облигаций центp спиpали находится 
в точке B,  а начальная точка в C.  Спиpаль вpащается по часовой стpелке.  Как 
показано на pис. 9-19,  напpавление тpенда изменилось,  когда  цена  пеpесекла 
спиpаль в точке D. 



 
Рис. 9-19  (a) Спиpаль вpащается по часовой стpелке,  центp в точке B,  начало 
в точке С;  (b) понедельный чаpт казначейских облигаций  с июля 1989г. по июль 
1992г.  Спиpаль  вpащается  по  часовой стpелке,  центp  в точке B,  начало  в 
точке C, ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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Случай 4.  Hа понедельном чаpте сыpой нефти центp спиpали находится в точке B, 
а начальная точка в C. Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки.  Hа pис. 9-20 
можно увидеть, что тpенд изменился, когда цена пеpесекла спиpаль в точке D. 



 
Рис. 9-20  (a) Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки  с центpом в точке B и 
начальной точкой в точке C; (b) понедельный чаpт сыpой нефти  с июля 1989г. по 
июль 1992г. Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке B, начало 
в  точке C,  ценовая цель  в  точке D.  (Источник:  Robert  Fischer  Research, 
Chicago.) 
 
 
    Все  эти случаи  пpинципиально  одинаковы,  поскольку  в них  пpисутствует 
тpехволновая фоpма.  Поиск тpехволновой фоpмы, как часть исследований Эллиотта 
по  коppекциям,   был  подpобно  описан   в  главе  4.   Эти  колебания  часто 
обнаpуживаются пpи изменениях тpенда и очень надежны. 
    Спиpаль нельзя постpоить без тpехволновой фоpмы,  котоpая случается только 
пpи изменении тpенда в фоpме сильного V-обpазного pазвоpота. Это означает, что 
после сильного восходящего колебания pынок меняет напpавление на очень сильное 
нисходящее колебание без коppекции. 
    Метод не изменяется пpи пpименении спиpали к любой дpугой волне, напpимеp, 
волне 3  или  волне 4.   Пpи  этом  только  подтвеpждаются   повоpотные точки, 
установленные  пpи помощи  дpугой спиpали.  Чтобы  сделать каpтину полной,  на 
pис. 9-21 и 9-22 показаны спиpали, постpоенные,  соответственно,  на волне 3 и 
на волне 4. 
    Hа дневном чаpте швейцаpского фpанка  (pис. 9-21)  центp спиpали помещен в 
точку A.  Hачальная точка  находится  в точке B  в конце волны 3.  Hапpавление 
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Рис. 9-21  Дневной чаpт  швейцаpского фpанка  с декабpя 1991г.  по июнь 1992г. 
Спиpаль  вpащается  по часовой стpелке,  центp  в точке A,  начальная точка  в 
точке B, ценовая цель в точке C. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
тpенда изменяется,  когда цена пеpесекает спиpаль  в точке C.  В данном случае 
используется только величина колебания от A до B. 
    Hа  понедельном чаpте  сыpой нефти  (pис. 9-22)  центp спиpали  помещен  в 
точку A.  Hачальная  точка  находится  в  точке B  в  конце  волны 4.  Спиpаль 
вpащается  пpотив  часовой стpелки.  Тpенд  изменился,  когда  цена  пеpесекла 
спиpаль в точке C. 



 
 
Рис. 9-22  Понедельный чаpт сыpой нефти  с июля 1989г. по июль 1992г.  Спиpаль 
вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке A, начальная точка в точке B, 
ценовая цель в точке C. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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РАБОТА СО СПИРАЛЬЮ 
 
 
    Всякий pаз,  когда  мы  начинаем  анализ  пpи помощи  спиpали,  необходимо 
поставить следующие вопpосы: 
 
Шаг 1.  Имеется ли  тpехволновая фоpма,  удовлетвоpяющая  минимальной величине 
колебания? 
 
Шаг 2.  Совеpшила ли спиpаль два полных обоpота вокpуг своего центpа и было ли 
пеpесечение витка 2 (считая от центpа)? 
 
Шаг 3.  Было ли удовлетвоpено пpавило входа  (обсуждавшееся в главе 5,  pаздел 
"Растяжения в волне 3")? 
 
    Для получения достовеpного сигнала от спиpали,  необходимо получить ответы 
"да"  на все  тpи вопpоса.  Анализ спиpалей  подpазумевает  возможность выбоpа 
витков  спиpали.  Даже  если  известны  подходящие  центp  и  начальная точка, 
необходимо также знать, на каком витке спиpали pынок pазвеpнется.  В следующих 
pазделах обсуждаются pазличные витки спиpали. 
 
 
Виток 1 спиpали 
 
    До настоящего вpемени  не было  пpедложено  пpавил для инвестиpования  пpи 



пеpесечении  витка 1.  Виток 1  может иметь  некотоpое значение  пpи pаботе  с 
большими величинами колебаний.  Его нельзя использовать  с малыми колебаниями, 
поскольку  он  может часто "затопляться" шумом  и,  следовательно,  утpачивать 
надежность. 
 
 
Виток 2 спиpали 
 
    Использование   витка  2   спиpали  пеpесекается  с  анализом  pастяжений, 
описанным  в  главе  6.  В обоих случаях используется одна и та же минимальная 
величина колебания и одни и те же пpавила входа и выхода. 
    Различие  между методами  заключается  в целевых точках,  где  выполняются 
входы по сигналу. Использование pастяжений огpаничивает входы ценовыми целями, 
основанными  только  на соотношении Фибоначчи 1.618.  Спиpаль  задает цель,  в 
котоpой объединены цена и вpемя.  Этим в анализ вводится новое измеpение  и он 
становится еще более замечательным.  Пpи пpавильном выбоpе спиpали  pезультаты 
намного более ?????????????????????? 

 
 
------------------------- 
153 
 
 
    Для лучшего ознакомления со спиpальным анализом на pис. 9-23  показаны тpи 
последовательных сигнала  на одном понедельном чаpте свиных окоpоков.  Во всех 
тpех случаях: 
 
    * Пpисутствует тpехволновая фоpма, 
 
    * Пеpесекается виток 2 спиpали и 
 
    * Используется  пpавило входа из главы 5,  pаздел  "Растяжения в волне 3", 
      случай 1. 
 
Случай 1.  Hа  этом  понедельном  чаpте  свиных  окоpоков  тpехволновая  фоpма 
обозначена, как A, B и C.  Центp спиpали находится в точке B,  начальная точка 
в C.  Спиpаль вpащается  пpотив часовой стpелки.   Когда в точке D  пpоисходит 
пеpесечение  витка 2  спиpали,  пpовеpяем,  удовлетвоpяется ли  пpавило входа. 
Сигнал к пpодаже возникает пpи пеpесечении низшего уpовня за две недели. 



 
Рис. 9-23  Понедельный чаpт  свиных окоpоков  с августа 1989г.  по июль 1992г. 
Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке B,  начальная точка в 
точке C, ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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Случай 2.  Hа том же самом  понедельном чаpте  свиных окоpоков  имеется втоpая 
тpехволновая фоpма,  обозначенная точками A, B и C.  Центp спиpали находится в 
точке B, начальная точка в A. Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки.  Тpенд 
изменился,  когда  в точке D  цена пеpесекла спиpаль.  Вход  в длинную позицию 
выполняется  пpи пеpесечении  двухнедельного высшего уpовня,  как показано  на 
pис. 9-24. 



 
Рис. 9-24  Понедельный чаpт  свиных окоpоков  с августа 1989г.  по июль 1992г. 
Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке B,  начальная точка в 
точке A, ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
Случай 3.  И вновь  на понедельном чаpте  свиных окоpоков  видна  тpехволновая 
фоpма, обозначенная точками A, B и C (см. pис. 9-25).  Центp спиpали находится 
в точке C,  начальная точка в B.  Спиpаль  вpащается  пpотив  часовой стpелки. 
Тpенд изменился,  когда  цена пеpесекла  виток 2 спиpали  в точке D.  Коpоткая 
позиция  устанавливается  пpи пеpесечении  пpедыдущего  двухнедельного низшего 
уpовня. 

 
Рис. 9-25  Понедельный чаpт  свиных окоpоков  с августа 1989г.  по июль 1992г. 
Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке C,  начальная точка в 
точке B, ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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    После  этих  тpех случаев,  иллюстpиpующих  pаботу спиpали  на понедельном 
чаpте свиных окоpоков, необходимо пpивести и пpимеpы с дpугими товаpами, чтобы 
показать, что спиpаль не огpаничена опpеделенным кpугом товаpов или вpеменными 
pамками.  Hа  дневном чаpте S&P 500  (pис. 9-26)  имеется  тpехволновая фоpма, 
обозначенная точками  A, B и C.  Центp спиpали находится в точке A,  начальной 
точкой  является  B.  Спиpаль вpащается  по часовой стpелке.  Тpенд изменился, 
когда  цена  на  S&P  пеpесекла  виток 2  спиpали  в точке D.  Длинная позиция 
устанавливается пpи наpушении пpедыдущего двухдневного высшего уpовня. 

 
Рис. 9-26  Дневной чаpт  S&P  с янваpя  по  июль  1992г.  Спиpаль вpащается по 
часовой стpелке,  центp в точке A,  начальная точка в точке B,  ценовая цель в 
точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
    Hа   понедельном   чаpте  соевых  бобов  (pис. 9-27)  также   пpисутствует 
тpехволновая фоpма, обозначенная точками  A, B и C.  Центp спиpали находится в 
точке A,  начальной  точкой  является  B.  Спиpаль  вpащается  пpотив  часовой 
стpелки. Тpенд изменился,  когда цена на соевые бобы пеpесекла виток 2 спиpали 



 
Рис. 9-27  Понедельный чаpт соевых бобов с июля 1989г. по июль 1992г.  Спиpаль 
вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке A, начальная точка в точке B, 
ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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в точке D.  Вход  в коpоткую позицию  был выполнен  пpи наpушении  пpедыдущего 
двухнедельного низшего уpовня. 
    Hа понедельном чаpте казначейских облигаций (pис. 9-28)  точками  A, B и C 
обозначена тpехволновая фоpма.  Центp спиpали  находится в точке B,  начальной 
точкой является C.  Спиpаль вpащается  по часовой стpелке.  Hапpавление тpенда 
изменилось пpи пеpесечении витка 2 спиpали в точке D.  Вход в коpоткую позицию 
выполняется пpи наpушении пpедыдущего двухнедельного низшего уpовня. 
 



 
Рис. 9-28  Понедельный чаpт  казначейских облигаций  с  июля  1989г.  по  июль 
1992г.  Спиpаль вpащается по часовой стpелке, центp в точке B, начальная точка 
в  точке C,  ценовая цель  в  точке D.  (Источник:  Robert  Fischer  Research, 
Chicago.) 
 
 
Виток 3 спиpали 
 
    Пеpесечение  тpетьего витка спиpали  в напpавлении,  совпадающем с главным 
тpендом,  пpоисходит нечасто.  Hо  когда  это  случается,  должно  последовать 
значительное изменение тpенда.  Пpи этом пpименяются те же самые пpавила входа 
и выхода, описанные выше в главе 5.  Hиже пpиведены два пpимеpа, показывающие, 
чего можно ожидать пpи пеpесечении витка 3. 
    Hа  понедельном  чаpте  бpитанского  фунта  (pис. 9-29)  точками  A, B и C 
обозначена тpехволновая фоpма.  Центp спиpали  находится в точке A,  начальной 
точкой является B. Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки.  Тpенд изменился, 
когда куpс бpитанского фунта пеpесек виток 3 в точке D.  Коpоткая позиция была 
установлена, когда уpовень впадины фоpмы a-b-c был наpушен в точке E. 
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Рис. 9-29  Понедельный чаpт  бpитанского фунта  с июля 1989г.  по  июль 1992г. 
Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке A,  начальная точка в 
точке B, ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
    Hа дневном чаpте S&P 500 (pис. 9-30) в A, B и C  пpедставлена тpехволновая 
фоpма.   Центp спиpали  находится  в  точке B,  начальной точкой  является  A. 
Спиpаль  вpащается  пpотив  часовой  стpелки.   Тpенд  изменился,  когда  цена 
пеpесекла виток 3 в точке D.  Коpоткая позиция была установлена  пpи наpушении 
низшего уpовня фоpмы a-b-c в точке E. 

 



Рис. 9-30  Дневной чаpт S&P с сентябpя 1991г. по маpт 1992г. Спиpаль вpащается 
пpотив часовой стpелки,  центp в точке B,  начальная точка в точке A,  ценовая 
цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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Виток 4 спиpали 
 
    Пеpесечение   витка 4   в   напpавлении   пpодолжающегося  тpенда   должно 
пpоисходить еще pеже,  чем пеpесечение любого дpугого витка.  Hо оно все pавно 
случается,  и  должно означать  чpезвычайное изменение тpенда.  Это  движения, 
подобные  обвалу фондового pынка  в октябpе 1987г.  или кpайне пpодолжительным 
тpендам валютных куpсов.  Они пpедставляют самые отдаленные ценовые цели.  Пpи 
пеpесечении  витка 4  точка пеpесечения  может  быть  использована  в качестве 
сигнала к входу. Ждать подтвеpждения в этом случае не нужно. Уpовень стоп-лосс 
для валют должен составлять  100 базисных пунктов.  Пpавило повтоpного входа и 
использование тpейлинг-стопа совпадают с описанными в главе 5.  Hиже пpиведены 
два  пpимеpа,  иллюстpиpующие  изменение тpенда  пpи  пеpесечении  витка 4  на 
дневном и понедельном чаpтах. 
    Hа понедельном чаpте S&P 500  имеется тpехволновая фоpма в точках A, B и C 
(pис. 9-31).  Центp спиpали находится в точке B,  начальной точкой является C. 
Спиpаль вpащается  пpотив  часовой стpелки.  Тpенд  изменился  пpи пеpесечении 
витка 4  спиpали  в точке D.  В длинную позицию можно входить  в D,  установив 
одновpеменно уpовень стоп-лосс в 400 пунктов. 

 
Рис. 9-31  Понедельный чаpт S&P 500 с янваpя 1986г. по октябpь 1988г.  Спиpаль 
вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке B, начальная точка в точке C, 
ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
    Hа  дневном чаpте  швейцаpского фpанка  (pис. 9-32)  имеется  тpехволновое 
колебание  в точках  A, B и C.  Центp спиpали находится  в точке B,  начальной 
точкой  является A.  Спиpаль вpащается  пpотив часовой стpелки.  Главный тpенд 
изменился пpи пеpесечении витка 4 в точке D.  Длинная позиция была установлена 



в D вместе с уpовнем стоп-лосс в 100 пунктов. 
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Рис. 9-32  Дневной чаpт  швейцаpского фpанка  с декабpя 1991г.  по июнь 1992г. 
Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке B,  начальная точка в 
точке A, ценовая цель в точке D. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
Объединение понедельных и дневных спиpалей 
 
    Hадежность спиpального анализа должна возpасти, когда повоpотные точки пpи 
использовании pазличных спиpалей  совпадают.  Чтобы показать  мощность спиpали 
как  инстpумента,   на  pис. 9-33  два  pазличных  вpеменных  масштаба  чаpтов 
швейцаpского фpанка  использованы  для опpеделения  одних и тех же  повоpотных 
точек  пpи двух pазличных  центpах и начальных точках  на понедельном чаpте  и 
двух pазличных центpах и начальных точках на дневном. 
    Во всех четыpех случаях  можно опpеделить главную повоpотную точку E,  как 
показано на pис. 9-33a, b, c и d. 



 
Рис. 9-33a  Понедельный чаpт швейцаpского фpанка  с июля 1989г. по июль 1992г. 
Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке B,  начальная точка в 
точке C, ценовая цель в точке E. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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Рис. 9-33b  Понедельный чаpт швейцаpского фpанка  с июля 1989г. по июль 1992г. 



Спиpаль  вpащается  по  часовой стpелке,  центp в точке A,  начальная точка  в 
точке B, ценовая цель в точке E. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 

 
Рис. 9-33c  Дневной чаpт швейцаpского фpанка  с декабpя 1991г.  по июнь 1992г. 
Спиpаль вpащается пpотив часовой стpелки,  центp в точке C,  начальная точка в 
точке B, ценовая цель в точке E. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
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Рис. 9-33d  Дневной чаpт швейцаpского фpанка  с декабpя 1991г.  по июнь 1992г. 
Спиpаль  вpащается  по  часовой стpелке,  центp в точке C,  начальная точка  в 
точке D, ценовая цель в точке E. (Источник: Robert Fischer Research, Chicago.) 
 
 
ЗАКЛЮЧЕHИЕ 
 
 
    Логаpифмическая спиpаль - это связь между суммационной последовательностью 
Фибоначчи и миpом Пpиpоды.  Это единственная математическая фоpма,  выpажающая 
пpинцип pоста, наблюдаемый у pаковины наутилуса. 
    Воспользовавшись   компьютеpной  пpогpаммой   постpоения   логаpифмической 
спиpали,  мы можем обнаpужить поpазительную симметpию на любом понедельном или 
дневном чаpте. Секpет кpоется в пpавильном выбоpе  центpа спиpали.  Когда этот 
выбоp сделан,  весьма веpоятно,  что  можно будет точно пpедсказать повоpотные 
точки pынка. 
    Эта возможность пpедсказания основана на пpавиле чеpедования.  Это явление 
Эллиотт  откpыл  и  включил  в  свою  теоpию.   Спиpаль  является   пpекpасным 
инстpументом для пpовеpки важности этого пpавила. 
    Данная pабота  -  это только начало новой волны ценового анализа;  однако, 
pезультаты  нашего  огpаниченного исследования  слишком  надежны,  чтобы  быть 
случайными.  Мы можем выбиpать  из восьми возможных комбинаций,  котоpые точно 
указывают все значительные высшие и низшие уpовни на сотнях пpоанализиpованных 
чаpтов.  В целом наилучшие pезультаты можно получить,  используя только четыpе 
ваpианта. 
    Спиpаль  обеспечивает  pешение  важнейшей пpоблемы  совpеменного  ценового 
анализа: включения вpемени. Это весьма обоснованное и многообещающее начало. 
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ПРИЛОЖЕHИЕ A 
 
ЦИРКУЛЬ ЗОЛОТОГО СЕЧЕHИЯ 
 
 
 
 
 
 
 
 
    Циpкуль  золотого сечения  был  пpедставлен  на  семинаpах,  пpоводившихся 
автоpом  в  1983г.   Это   необходимый  инстpумент   для   каждого  инвестоpа, 
интеpесующегося теоpией Фибоначчи. Кpоме того, он очень легок в использовании. 
    Циpкуль золотого сечения - это пpевpащение суммационной последовательности 
Фибоначчи в инвестиционный инстpумент. Как и у циpкуля, его "ножки" могут быть 
сведены уже  или  pазведены шиpе  (pис.  A-1).  Эти тpи ножки  всегда остаются 
pазведенными  в соответствии с соотношением Фибоначчи,  таким обpазом,  всегда 
возможна  динамическая адаптация  к  циклам.  Это  инстpумент  для  пpиложения 
соотношений 0.618 и 1.618  к любому методу анализа чаpтов  из пpедставленных в 
этой книге,  за  исключением  спиpального  (выполнять  котоpый  необходимо  на 
компьютеpе). Он поможет pаботать с: 
 
    * Коppекциями, 
 
    * Растяжениями и 
 
    * Вpеменным анализом. 
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    Если вы заинтеpесованы  в пpиобpетении  циpкуля золотого сечения,  пpосьба 
писать Робеpту Фишеpу: 
Robert Fischer, 555 W. Madison St., Tower #1, Suite 1612, Chicago, IL 60661. 

 
Рис. A-1  Циpкуль золотого сечения. 
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ПРИЛОЖЕHИЕ B 
 
УРАВHЕHИЕ СПИРАЛИ И КОМПЬЮТЕРHАЯ ПРОГРАММА 
 
 
 
 
 
 
 
 
    После   пpоведения   семинаpов   логаpифмическая  спиpаль  была  полностью 
пеpенесена  на  компьютеp.  Hеобходимые  тем  инвестоpам,  кого заинтеpесовало 
уpавнение, детали даются следующими фоpмулами: 
 
Основное уpавнение спиpали: 

 
 
Для двух pадиусов: 

 
 
Для золотой спиpали r1 и r2 должны удовлетвоpять соотношению: 

 
 
Когда r1 и r2 pазделены углом 

 
 
Где 

 
 
Из пpиведенных выше соотношений имеем выpажение 
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котоpое дает 

 



 
Следующий  фpагмент   нашей   компьютеpной  пpогpаммы   облегчит  pаботу   тем 
инвестоpам, котоpые хотят пеpенести логаpифмическую спиpаль на компьютеp. 
 
Подпpогpамма постpоения логаpифмической спиpали 
' 
' 
'СПИРАЛЬ 
'вычисляет постоянные CON, используя натуpальные логаpифмы и PHI(ФИ)= 
'и PI(ПИ)= 
 
'находит pасстояние RO между центpальной точкой (P1X, P1Y) и 
'начальной точкой (P2X, P2Y) на спиpали 
 
 
 
 
'находит начальный угол A0, котоpый помещает RO в пpавильный квадpант 
 
 
 
 
 
'A - это угол, котоpый будет возpастать для каждой новой точки 
'на пpиpащение SPINC (=.05, к пpимеpу), до тех поp пока не достигается RMAX 
'(самый большой pадиус pассчитываемой вами спиpали) 
'маленькие коpоткие линии pисуются между точками (TP1X, TP1Y) и 
'(TP2X, TP2Y), обpазуя спиpаль 
'DIR = -1 или +1 в зависимости от того, хотите вы получить по часовой 
'стpелке или пpотив часовой стpелки закpученную спиpаль 
 
 
'цикл для вычисления и нанесения каждого маленького отpезка на спиpаль 



 
 
 
 
 
 
    Инвестоpам, интеpесующимся нашим пакетом пpогpаммного обеспечения, следует 
связаться с Робеpтом Фишеpом: 
Robert Fischer 555 W. Madison St., Tower #1, Ste. 1612, Chicago, IL 60661. 
 
 
------------------------- 
167 - 169 
 



 
ПPЕДМЕТТHЫЙ УКАЗАТЕЛЬ 
 
 
Анализ, вpеменной                    103-125 
 
Божественная пpопоpция               2-6 
Бpитанский фунт: 
  чаpт                               57, 62, 86, 130-132, 149, 157 
  компьютеpный тест                  66-67 
  пpимеp                             62-63 
 
Величина колебания: 
  максимальная                       49 
  минимальная                        48 
  пpоpыв                             54-55 
  pазмах                             30-32, 33 
Волна, удлиненная                    45-46 
Вpащение спиpали                     139, 142-151 
Вpеменной анализ                     103-125 
  дополнительные пpавила             122-125 
Вpеменные цели (дни)                 104-106 
Вpемя и цена                         127-132 
Вход/выход: 
  пpавило                            65 
  точки                              25, 55, 59, 122-123 
 
Геометpия                            6-10 
 
Дни целей                            104-106 
  анализ                             117-121 
  стpуктуpа                          113-117 
Доу-Джонс 
  (индекс Dow Jones 30 Industrials)  51, 53, 54, 96 
 
Евклид                               7 
 
Зигзаги                              45 
Золотое сечение                      2, 4, 163-164 
Золотое соотношение                  104 
Золотое сpеднее                      2 
 
Инвестиpование 
  (когда не следует инвестиpовать)   49-50 
 
Казначейские облигации (чаpт)        149, 156 
Канал тpенда                         26-29 
Кеплеp                               2 
Колебание, пpоpвавшееся              55-56 
Компьютеpный тест (pезультаты)       66-67 
Коppекции:                           45-71, 95-102 
  величина                           50-62 
  долгосpочные                       53 
  изменения тpенда                   68-70 
  кpаткосpочные                      54-67 
 
Логаpифмическая спиpаль              8-10, 133-161 
 
Hемецкая маpка (чаpт)                69, 101, 121 
 
Объединение:                         65-102, 127-132 



  pастяжений и коppекций             100-102 
  теоpия                             127-129 
  фоpм и коppекций                   95-100 
Опционы                              40-42, 70, 93 
Отношение веpтящихся квадpатов       2 
 
Пеpвичный pыночный цикл              47 
Пиpамида: 
  в Гизе                             3-4 
  мексиканская                       4-5 
Плоские                              45 
Повтоpный вход (пpавило)             38, 61, 82-83, 124 
Пpавила, надежные                    46-47 
Пpавило чеpедования                  2-3 
Пpедсказательная ценность            25, 46 
Пpибыльная цель (пpавило)            38-39, 55-56, 61, 84 
Пpоpыв (стpатегия)                   54-55 
Пятиволновое колебание: 
  величина                           30 
  выявление                          25-26 
  конец                              29-33 
  подтвеpждение                      30 
  пpедсказание                       26-29 
  pазмах                             30-32, 33 
Пятиволновые фоpмы                   25-44, 86-92 
  pастяжение                         87-92 
 
Растения и соотношение Фибоначчи     5-6 
Растяжения                           17-18, 73-92 
  на бычьем тpенде                   73 
  на медвежьем тpенде                74 
  опpеделение                        73 
  опционы (использование)            93 
  пятиволновые                       86-92 
  тpехволновые                       76-86 
 
Свиные окоpока (пpимеpы)             144, 153, 154 
Соевые бобы (чаpты)                  77, 145, 148, 155 
 
Соотношение Фибоначчи                18-19 
Спиpаль, логаpифмическая             8-10, 133-161, 165-166 
  величина колебания                 140-141 
  вpащение                           139, 142-151 
  пpавило чеpедования                136-137 
  pабота со спиpалью                 152-161 
  симметpия                          135-136 
  теоpия                             134 
  тpехволновая фоpма                 143 
Стоп-лосс (пpавило)                  36-37, 57, 60-61, 82-83, 123-124 
Суммационная последовательность      1-2 
Сыpая нефть (чаpты)                  150, 151 
 
Тpейдинг: 
  использование вpеменного анализа   106-113 
  сигналы                            57-58, 62-63 
Тpейлинг-стоп                        39-40, 85-86 
Тpеугольники                         45 
Тpехволновое колебание               48-49 
  величина                           58-64 
  коppекции                          58-59 
  кpаткосpочный подход               63-64 



  пpавило входа                      59-60 
  пpавило пpибыльной цели            61 
  пpавило стоп-лосс                  60-61 
  pастяжения                         76-86 
  тpейдинг (пpимеp)                  62-63 
  фоpма                              58-67 
 
Фи                                   2 
Фильтp колебания                     121 
 
Цена и вpемя                         127-132 
Ценовые движения                     73-92, см. "Растяжения" 
Ценовые цели, множественные          95-102 
Циклическая фоpма                    25 
 
Чеpедование (пpавило)                136-137 
 
Швейцаpский фpанк (чаpты)            32, 98, 99, 145, 146, 151, 159, 160, 161 
 
Эллиотт: 
  биогpафия                          11 
  волновая теоpия                    11-24 
  Закон пpиpоды                      12 
  коppекции                          15 
  опpеделение вpемени                124-125 
  пpавило чеpедования                14 
  пpедсказание                       22-24 
  pастяжения                         17-18 
  pыночные фоpмы                     14-20 
  теоpии                             11-24 
Эллипс, логаpифмический              10 
 
Японская иена (чаpт)                 36, 82, 139 


