
ОП ТИ МИ ЗА ЦИЯ ТРЕН ДО ВЫХ СТРА ТЕ ГИЙ

Вве де ние

На гра фи ке лю бо го фи нан со во го ин ст ру мен та су ще ст ву ют трен до вые уча ст ки.
Тен ден ции рос та сме ня ют ся эта па ми па де ния, да вая спе ку лян там ги по те ти че с -
кую воз мож ность ис поль зо вать ва ри а цию це но вой ди на ми ки для уве ли че ния
сво е го бро кер ско го сче та. При раз ра бот ке трен до вых стра те гий тор гов ли не об -
хо ди мо вы де лить две ос нов ные за да чи: за да чу иден ти фи ка ции трен да и за да чу
оп ти маль но го уп рав ле ния ка пи та лом на трен до вом уча ст ке. Пер вая за да ча сво -
дит ся к ста ти с ти че с ко му ана ли зу вре мен ных ря дов и по ст ро е нию ин ди ка то ра,
ко то рый до ста точ но бы с т ро рас поз на ет но вый тренд и не слиш ком по зд но поз во -
ля ет уви деть его окон ча ние. Мно го чис лен ные ин ст ру мен ты тех ни че с ко го ана -
ли за поз во ля ют с не ко то рой сте пе нью на деж но с ти иден ти фи ци ро вать тренд,
но тор гов ля по лю бо му ин ди ка то ру тех ни че с ко го ана ли за со пря же на с ри с ком
по терь. По это му вто рая за да ча — за да ча уп рав ле ния ка пи та лом — за клю ча ет ся
в вы бо ре оп ти маль но го объ е ма по зи ции, при ко то ром до сти га ет ся мак си маль но
воз мож ная при быль при ог ра ни чен ной ве ли чи не воз мож ных по терь. Ос та но -
вим ся по дроб нее на вто рой за да че — о ре гу ли ро ва нии объ е ма от кры той по зи -
ции. Бу дем рас сма т ри вать стра те гии, со че та ю щие в се бе две клас си че с кие идеи:

• вход в ры нок осу ще ств ля ет ся по сте пен но, по прин ци пу «уве ли че ния объ е -
ма вы иг рыш ной по зи ции»;

• за кры тие всех по зи ций про ис хо дит од но вре мен но по сиг на лу «сколь зя ще -
го Stop Loss».

За да ча со сто ит в том, что бы так ор га ни зо вать про цесс уве ли че ния «пи ра ми -
ды» от кры ва е мых по зи ций, что бы при ог ра ни че нии на мак си маль но воз мож -
ный убы ток до бить ся мак си му ма ма те ма ти че с ко го ожи да ния при бы ли.

Класс рас сма т ри ва е мых стра те гий до ста точ но ши рок и за ви сит от мно гих па -
ра ме т ров. Стра те гии раз ли ча ют ся, во-пер вых, по спо со бу вво да ка пи та ла, ко то -
рый мо жет быть или од но мо мент ным, или по сте пен ным. По сте пен ный ввод ка -
пи та ла мо жет быть или дис крет ным, или не пре рыв ным. Во-вто рых, стра те гии
от ли ча ют ся по спо со бу вы хо да из по зи ции. Воз мож но ли бо ча с тич ное, ли бо пол-
ное со про вож де ние трен да. При пол ном со про вож де нии трен да про грам ми ру ет-
ся толь ко сколь зя щий Stop Loss. При ча с тич ном со про вож де нии трен да кро ме
сколь зя ще го Stop Loss про грам ми ру ет ся вы ход по Take Profit. Сколь зя щий Stop
Loss мо жет ме нять ся или дис крет но, или не пре рыв но. За ме тим, что при по мо щи
не пре рыв но го Stop Loss до сти га ет ся вы ход из по зи ции по так ти ке DrawDown �
Stop. В-тре ть их, тор гов ля мо жет осу ще ств лять ся ли бо толь ко на соб ст вен ный
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ка пи тал, ли бо кро ме соб ст вен но го ка пи та ла воз мож но ис поль зо ва ние мар жи -
наль но го «пле ча». В лю бом слу чае по куп ка ак ти ва не длит ся бес ко неч но, а за -
кан чи ва ет ся на не ко то ром ша ге, за ви ся щем от ве ли чи ны до ступ но го ка пи та ла.

Да лее в ста тье бу дут изу че ны сле ду ю щие стра те гии:
(S1) Од но мо мент ный ввод фик си ро ван ной до ли ка пи та ла. Фик си ро ван ный

Stop Loss. Фик си ро ван ный Take Profit.
(S2) Од но мо мент ный ввод фик си ро ван ной до ли ка пи та ла. Дис крет но сколь -

зя щий Stop Loss. Фик си ро ван ный Take Profit.
(S3) Од но мо мент ный ввод фик си ро ван ной до ли ка пи та ла. Дис крет но сколь -

зя щий Stop Loss. От сут ст вие Take Profit.
(S4) Од но мо мент ный ввод фик си ро ван ной до ли ка пи та ла. Не пре рыв но

сколь зя щий Stop Loss. Фик си ро ван ный Take Profit.
(S5) Од но мо мент ный ввод фик си ро ван ной до ли ка пи та ла. Не пре рыв но

сколь зя щий Stop Loss. От сут ст вие Take Profit.
(S6) По сте пен ный дис крет ный ввод ка пи та ла. Дис крет но сколь зя щий Stop

Loss. Фик си ро ван ный Take Profit.
(S7) По сте пен ный дис крет ный ввод ка пи та ла. Дис крет но сколь зя щий Stop

Loss. От сут ст вие Take Profit.
(S8) По сте пен ный не пре рыв ный ввод ка пи та ла. Не пре рыв но сколь зя щий

Stop Loss. Фик си ро ван ный Take Profit.
(S9) По сте пен ный не пре рыв ный ввод ка пи та ла. Не пре рыв но сколь зя щий

Stop Loss. От сут ст вие Take Profit.
Для то го что бы ого во рить обо зна че ния, нач нем с опи са ния стра те гии (S6).
Пусть це на ак ти ва рав на C. Пер во на чаль но вво дит ся до ля x1 ис ход но го ка пи та-

ла K0, т. е. по це не C по ку па ют ся ак ции на сум му x1K0. Ес ли по сле это го це на ак -
ти ва па да ет на B%, то по зи ция за кры ва ет ся по Stop-це не Cβ, где β = 1 – B/100.
Ес ли же це на уве ли чи ва ет ся на A% и ста но вит ся рав ной Cα, где α = 1 + A/100,
то по этой це не по ку па ет ся но вый па кет ак ти вов на сум му x2K0. Те перь Stop Loss
ус та нав ли ва ет ся на уро вень Cαβ. Сле ду ю щая по куп ка ак ций на сум му x3K0 про -

изой дет, ес ли це на до стиг нет уров ня Cα2 рань ше, чем про изой дет вы ход по Stop-
це не Cαβ. Про дол жая до ку пать ак ции, вся кий раз, ког да це на оче ред ной раз
уве ли чи ва ет ся в α раз, бу дем на ра щи вать вы иг рыш ную по зи цию до тех пор, по -
ка об щий объ ем ка пи та ла, вве ден но го в ак тив, не пре вы сит ве ли чи ны lK0, где
l — мак си маль ное «пле чо». Итак, ка пи тал тра тит ся на ак тив ча с тя ми: x1, x2, …, xN.

При этом xk � l, где все до ли x1, x2, …, xN неот ри ца тель ны. По сле то го как весь

до ступ ный ка пи тал lK0 стал ак тив ным, про ис хо дит толь ко из ме не ние Stop-уров-
ней. Вы ход из по зи ции осу ще ств ля ет ся всем ак тив ным ка пи та лом ли бо по од -
но му из Stop Loss на уров нях Cβ, Cαβ, Cα2β, …, CαN–1β, ли бо по Take Profit на
уров не CαTP = CαN. Це ны Cα, Cα2, Cα3, …, CαN–1 иг ра ют роль вир ту аль ных Take
Profit. Их до сти же ние сиг на ли зи ру ет о вре ме ни оче ред но го по пол не ния ак тив -
но го ка пи та ла и оче ред но го «под тя ги ва ния» сколь зя ще го Stop Loss.

Та ким об ра зом, стра те гия (S6) оп ре де ля ет ся сле ду ю щи ми па ра ме т ра ми: β —
па ра метр сколь зя ще го Stop Loss (са мый важ ный па ра метр, иг ра ю щий роль ин -
ди ка то ра окон ча ния трен да); αTP — па ра метр Take Profit; α — па ра метр вир ту -
аль но го Take Profit; N = (ln αTP)/(ln α) — чис ло эта пов стра те гии (на каж дом эта -
пе на ра щи ва ет ся ак тив ный ка пи тал и под ни ма ет ся сколь зя щий Stop Loss); x1,
x2, …, xN — до ли на чаль но го ка пи та ла, до бав ля е мые на каж дом эта пе; l — до пу -
с ти мое «пле чо».

Вза и мо связь стра те гий (S1)—(S9) изо б ра же на на рис. 1.
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Для каж дой стра те гии не об хо ди мо мак си ми зи ро вать ма те ма ти че с кое ожи да -
ние при бы ли, при ус ло вии, что мак си маль ный убы ток от стра те гии не пре взой -
дет γ · 100%.

За да ча бу дет ре ше на в пред по ло же нии, что це на ак ти ва эво лю ци о ни ру ет
в рам ках мо де ли ге о ме т ри че с ко го бро унов ско го дви же ния с из ве ст ны ми па ра -
ме т ра ми сно са и во ла тиль но с ти.

Для срав не ния стра те гий бу дем ис поль зо вать по ня тие «эф фек тив ность стра -
те гии», ко то рое оп ре де ля ют ся сле ду ю щим об ра зом. Пусть X — до ход ность не ко -
то рой стра те гии S, а Texit — вре мя ее ре а ли за ции.

Тог да Mγ(S) = 100 · max{E(X) – 1 | 1 – Xmin � γ} — ма те ма ти че с кое ожи да ние до -
ход но с ти (в про цен тах), при ог ра ни че нии на мак си маль ный убы ток γ · 100%,

а ωγ(S) = — эф фек тив ность при ог ра ни че нии на мак си маль ный убы ток

γ · 100%.

Стра те гии с од но мо мент ным вво дом ка пи та ла

Пред по ло жим, что це на ак ти ва удов ле тво ря ет мо де ли ге о ме т ри че с ко го бро -
унов ско го дви же ния (Пен д жер и др., 2005). Вы бе рем еди ни цу вре ме ни τ (ра бо -
чий time-frame), со от вет ст ву ю щую пе ри о дич но с ти по лу че ния сиг на лов с тор го -
во го тер ми на ла (на при мер, 1 ми ну та, 5 ми нут, 15 ми нут, 1 час и т. п.). Пусть μ —
снос, а σ — во ла тиль ность ак ти ва за вре мя τ. Счи та ем, что μ > 0.

Вве дем обо зна че ния: TP — со бы тие, за клю ча ю ще е ся в том, что це на, на хо дя -
ща я ся на уров не C, до стиг нет уров ня  Cα рань ше, чем уров ня Cβ; SL — со бы тие,
за клю ча ю ще е ся в том, что це на, на хо дя ща я ся на уров не C, до стиг нет уров ня Cβ
рань ше, чем уров ня Cα; P(TP) 	 P(α, β); P(SL) 	 Q(α, β); T(α, β) — вре мя, за ко то рое

про изой дет од но из со бы тий SL или TP; θ(α, β) 	 E(T(α, β)); θ+
(α, β) 	 E(T(α, β) | TP);

θ–
(α, β) 	 E(T(α, β) | SL), r = – μ – . За ме тим, что μ > 0 
 r < 1. Мож но до ка -

зать (Кон нов, 2001; Ги син, Кон нов, Ша ров, 2001), что:
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Рис. 1. Вза и мо связь стра те гий
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Стра те гия (S1)

Пусть по це не C куп лен ак тив на сум му lK0, где K0 — соб ст вен ный ка пи тал
ин ве с то ра. Ес ли це на до стиг нет уров ня Cα, где α > 1, то ак тив про да ет ся по Take
Profit. Ес ли же це на до стиг нет уров ня Cβ, где 0 < β < 1, то ак тив про да ет ся по
Stop Loss. До ход ность X стра те гии (S1) име ет рас пре де ле ние:

Ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с ти стра те гии вы ра жа ет ся фор му лой:

E(X) = 1 + l m, (1)
где m · 100 = (αP(α, β) + βQ(α, β) – 1) · 100 — ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с ти
ак ти ва, вы ра жен ное в про цен тах (или, что то  же са мое, ма те ма ти че с кое ожи да -
ние до ход но с ти стра те гии при l =1). Для вре ме ни от кры той по зи ции (вре ме ни
ре а ли за ции стра те гии) мо жем за пи сать:

E(Texit) = Q(α, β). (2)

По сколь ку 1 – Xmin = l(1 – β), то при ог ра ни че нии на мак си маль но до пу с ти -
мый убы ток 1 – Xmin � γ, мак си мум ма те ма ти че с ко го ожи да ния до сти га ет ся при

l = . По это му

;   .

Стра те гия (S2)

Рас смо т рим па ра ме т ры стра те гии (S2): β — па ра метр сколь зя ще го Stop Loss;
αTP — па ра метр Take Profit; α — па ра метр вир ту аль но го Take Profit; lK0 — объ ем
ис поль зу е мо го ка пи та ла, ко то рый вво дит ся в ак тив на пер вом ша ге. На пом ним,
что в этой стра те гии даль ней ше го уве ли че ния ак тив но го ка пи та ла не про ис хо -
дит. Пусть αN = αTP. Тог да до ход ность X стра те гии (S2) име ет рас пре де ле ние:

Най дем ма те ма ти че с кое ожи да ние:

.

Про из во дя сум ми ро ва ние и уп ро щая, по лу чим:

. (3)

Для вы чис ле ния E(Texit) вре мен но вве дем уп ро щен ные обо зна че ния: P = P(α, β),

Q = Q(α, β), θ = θ(α, β), θ
+
(α, β) = θ+, θ–

(α, β) = θ–. Ес ли n — но мер пе ри о да, на ко то ром
про изо шел вы ход из по зи ции, то чис ло n име ет рас пре де ле ние:
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Пусть Tk — дли тель ность k-го пе ри о да. Тог да:

Та ким об ра зом,

. (4)

При ог ра ни че нии на мак си маль но до пу с ти мый убы ток 1 – Xmin = l(1 – β) � γ,

мак си мум ма те ма ти че с ко го ожи да ния до ход но с ти до сти га ет ся при l = .

По это му

;   .

На пом ним, что в по лу чен ные фор му лы для стра те гии (S2) па ра метр уров ня

Take Profit αTP вхо дит че рез ра вен ст во: N = = logα αTP. В ча ст но с ти, все ха -

рак те ри с ти ки для (S1) по лу ча ют ся из ха рак те ри с тик для (S2) при αTP = α.

Стра те гия (S3)

Стра те гия (S3) име ет па ра ме т ры: β — па ра метр сколь зя ще го Stop Loss; α —
па ра метр вир ту аль но го Take Profit; lK0 — объ ем ис поль зу е мо го ка пи та ла, ко то -
рый вво дит ся в ак тив на пер вом ша ге. До ход ность X стра те гии (S3) име ет рас -
пре де ле ние с бес ко неч ным чис лом со сто я ний:

Най дем ма те ма ти че с кое ожи да ние:
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Ес ли αP(α, β) � 1, то  E(X) = +�. Пусть αP(α, β) < 1, тог да, уп ро щая, по лу чим:

. (5)

Пусть n — но мер пе ри о да, на ко то ром про изо шел вы ход из по зи ции. Те перь
n — слу чай ная ве ли чи на, рас пре де лен ная по ге о ме т ри че с ко му за ко ну: P(n = k) =

= QP k–1, где k — на ту раль ное чис ло. Зна чит E(n) = , и

Та ким об ра зом,

. (6)

По сколь ку 1 – Xmin = l(1 – β), то при ог ра ни че нии на мак си маль но до пу с ти -
мый убы ток 1 – Xmin � γ мак си мум ма те ма ти че с ко го ожи да ния до ход но с ти до -

сти га ет ся при l = . По это му

;   .

За ме тим, что ес ли αP(α, β) < 1, то все ха рак те ри с ти ки для (S3) по лу ча ют ся из
ха рак те ри с тик для (S2) при N � � (т. е. ес ли αTP � �). Так же от ме тим, что вре -
мя ре а ли за ции стра те гии (S3) все гда ко неч но (в от ли чие от ма те ма ти че с ко го
ожи да ния до ход но с ти).

Вы ход из по зи ции по сиг на лу DrawDown � Stop

Обо зна чим че рез C(t) це ну ак ти ва че рез t еди ниц вре ме ни по сле по куп ки и
рас смо т рим те ку щее зна че ние мак си му ма це ны в мо мент вре ме ни t:

Cmax(t) = max{C(s) | s ∈ [0, t]}.

Пусть β · Cmax(t) — ди на ми че с кий уро вень, мень ший те ку ще го мак си му ма на B%.
На пом ним, что β = 1 – B/100. Сиг на лом к про да же ак ти ва в мо мент вре ме ни tDD

бу дет слу жить ус ло вие, что в этот мо мент те ку щая це на от кло ни лась вниз от мак-
си му ма на B%: C(tDD) = β · Cmax(tDD). Та ким об ра зом, B% — мак си маль но до пу с ти -
мый DrawDown, в мо мент до сти же ния ко то ро го про ис хо дит за кры тие по зи ции.
На ри с. 2 по ка зан при мер тор гов ли с вы хо дом по сиг на лу DrawDown � Stop.

Ве ли чи на β · Cmax(t) яв ля ет ся уров нем «сколь зя ще го» Stop Loss, при зван но го
сле дить за тем, что бы те ку щий DrawDown не был боль ше B%. В от ли чие от ра -
нее рас сма т ри ва е мых стра те гий те перь пред по ла га ет ся, что «под тяж ка» уров ня
сколь зя ще го Stop Loss осу ще ств ля ет ся не пре рыв но на лю бых по ло жи тель ных

при ра ще ни ях це ны. Обо зна чим че рез XDD(β) = до ход ность ак ти ва в мо -
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мент tDD, ког да DrawDown со ста вит B%. Сра зу от ме тим, что слу чай ная ве ли чи -
на XDD(β) сов па да ет с до ход но с тью стра те гии (S5) при l = 1. Нам по на до бит ся
функ ция рас пре де ле ния FXDD(β) = P(XDD(β) < x).

Рас смо т рим дис крет ную слу чай ную ве ли чи ну Z, рас пре де лен ную по за ко ну:

Оче вид но, что ве ли чи на Z — это до ход ность стра те гии (S3) при l = 1. Не слож -
но по нять, что

Да лее мо жем за пи сать:

Ес ли αnβ = x, то n = и

Пе ре хо дя к пре де лу при α � 1 + 0, по лу чим:

Итак, ис ко мая функ ция рас пре де ле ния име ет вид:

, где x � β.

На пом ним, что для рас ту ще го рын ка r < 1, а па ра метр β удов ле тво ря ет ус ло -
вию 0 < β < 1. Для плот но с ти рас пре де ле ния мо жем за пи сать:

Гра фи ки функ ций FXDD(β)(x) и fXDD(β)(x) при ве де ны на рис. 3.

f x
x

F x
r

xX X r

rr r

DD DD( ) ( )( ) ( )
( )

.β β
β β

β β
β= ∂

∂
=

−
( ) − −( ) −( )

1

1 1

F x X x xX

r r

DD ( ) DD( ) P ( )β
ββ β≡ <( ) = −( ) −( )1

1

lim P lim lim( , )

ln( / )

ln

α α α β

β
α

α

β
→ + → + → +

<( ) = − ( ) = − −
1 0 1 0 1 0

1 1
1

Z x P
x r

αα β
β

β
α

β
r r

x

rx
r

−
⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟ = − −

ln( / )

ln
/( )( / ) .1 1

P( ) .( , ) ( , )

ln( / )

lnZ x P Pn
x

< = − = −( )1 1α β α β

β
α

ln(x/β)
————

ln α

P( ) .( , ) ( , ) ( , )Z P Q Pn k

k

n
n< = = −

=

−

∑α β α β α β α β
0

1

1

P ( ) lim P .DDX x Z xβ
α

<( ) = <( )
→ +1 0

Зна че ния Z β βα βα2 ... βαn–1 ...

Ве ро ят ность Q(α, β) Q(α, β)P(α, β) Q(α, β)P
2
(α, β) … Q(α, β)P

N–1
(α, β) ...

Рис. 2. Вы ход из по зи ции по сиг на лу DrawDown � Stop
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Те перь на хо дим ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с ти ак ти ва в тот мо мент,
ког да DrawDown со ста вит B%:

(7)

За ме ча ние. Фор му лу (7) мож но по лу чить ина че. При l = 1 из фор му лы (5) по -
лу ча ет ся ма те ма ти че с кое ожи да ние ве ли чи ны Z:

Пе ре хо дя к пре де лу, най дем:

Ана ло гич ным пре дель ным пе ре хо дом мож но най ти ма те ма ти че с кое ожи да -
ние вре ме ни tDD, ког да DrawDown со ста вит B%. Для это го в фор му ле (6) не об -
хо ди мо осу ще ст вить пре дель ный пе ре ход при α � 1 + 0:

(8)

Стра те гия (S5)

Стра те гия (S5) име ет все го два па ра ме т ра: β — мак си маль но до пу с ти мый па -
ра метр для DrawDown и l — па ра метр объ е ма ак тив но го ка пи та ла. Как и в опи -
сан ных ра нее стра те ги ях, ка пи тал lK0 вво дит ся в ак тив на пер вом ша ге, и даль -
ней ше го уве ли че ния ак тив но го ка пи та ла не про ис хо дит.

Пусть X — до ход ность стра те гии (S5). Тог да X = l · XDD(β) + 1 – l. По это му
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Сле до ва тель но, до ход ность стра те гии (S5) име ет функ цию рас пре де ле ния:

(9)

и плот ность рас пре де ле ния

(10)

где x � 1 – l(1 – β).
Ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с ти оп ре де ля ет ся фор му лой:

(11)

За ме тим, что фор му ла (11) мо жет быть вы ве де на из (5) пре дель ным пе ре хо -
дом при α � 1 + 0.

Да лее мо жем за пи сать:

(12)

По сколь ку 1 – Xmin = l(1 – β), то ус ло вие 1 – Xmin � γ при во дит к ог ра ни че -

нию: l � .

Мак си маль ное зна че ние для ожи да ния E(X) = l(E(XDD(β)) – 1) + 1 до сти га ет -

ся при l = . Зна чит,

;   .

Вы ход из по зи ции по од но му из двух сиг на лов: 
DrawDown � Stop или Take Profit

Обо зна чим че рез XDD
TP(β, αTP) = до ход ность ак ти ва в мо мент tDD
TP,

ког да ли бо DrawDown со ста вит B%, ли бо це на ак ти ва ста нет рав ной C(0) · αTP.
От ме тим, что слу чай ная ве ли чи на XDD
TP(β, αTP) сов па да ет с до ход но с тью
страте гии (S4) при l = 1. Най дем функ цию рас пре де ле ния FXDD
TP(β, αTP)(x) =
= P(FXDD
TP

(β, αTP) < x), учи ты вая, что

По фор му ле пол ной ве ро ят но с ти мо жем за пи сать:
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По сле до ва тель но на хо дим:

Окон ча тель но по лу ча ем:

Гра фик функ ции рас пре де ле ния FXDD
TP(β, αTP)(x) пред став лен на рис. 4.
Те перь мож но най ти ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с ти ак ти ва в мо мент

tDD
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Рис. 4. Функ ция рас пре де ле ния до ход но с ти ак ти ва в мо мент ос та нов ки 
по од но му из двух сиг на лов: DrawDown � Stop или Take Profit
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За ме ча ния.
1. Фор му лу (13) мож но по лу чить без яв но го ви да функ ции рас пре де ле ния

FXDD
TP(β, αTP)(x). Ес ли в фор му ле (3) по ло жить l = 1, N = и пе рей ти к пре -

де лу при α � 1 + 0, то по лу чит ся ра вен ст во (13). Точ но так же, осу ще ств ляя пре -
дель ный пе ре ход в фор му ле (4), по лу ча ет ся ма те ма ти че с кое ожи да ние вре ме ни
tDD
TP:

(14)

2. Ма те ма ти че с кое ожи да ние E(XDD
TP(β, αTP)) все гда ко неч но. Функ ция из
пра вой ча с ти фор му лы (14) име ет ус т ра ни мый раз рыв. До пол няя зна че ние
функ ции в точ ке β = (1 – r)1/r зна че ни ем по не пре рыв но с ти, по лу чим:

Те перь фор му ла (13) при об ре та ет смысл и при βr + r – 1 = 0.

Стра те гия (S4)

В рам ках этой стра те гии вход в по зи цию ка пи та лом lK0 осу ще ств ля ет ся од но -
мо мент но, по сле че го ак тив не до ку па ет ся. Вы ход из по зи ции про из во дит ся по
од но му из двух сиг на лов (по то му, ко то рый по сту пит рань ше): DrawDown �
Stop или Take Profit.

Пусть X — до ход ность стра те гии (S4). Тог да X = l · XDD
TP(β, αTP) + 1 – l. Ха -
рак те ри с ти ки стра те гии име ют вид:

(15)

(16)

Ус ло вие 1 – Xmin � γ при во дит к ог ра ни че нию: l � . Мак си маль ное зна -

че ние для ожи да ния E(X) до сти га ет ся при l = . Зна чит,

За пи сан ные фор му лы по ка зы ва ют, что при αTP � � все ха рак те ри с ти ки
стра те гии (S4) пе ре хо дят в ха рак те ри с ти ки стра те гии (S5).

За ме ча ние. Ес ли βr + r – 1 = 0, то по лу чен ные фор му лы про дол жа ют ся по не -
пре рыв но с ти. На при мер, фор му лу (15) сле ду ет ис поль зо вать так:

ω γ
β

β
β

μ σ

β β
α

γ

β

( )
ln

TPS4
1 1

1
2

1

1
2

=
−

⋅
+ −

−⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟ ⋅

−( )
+ −

⋅
− ( )

+

r

r

r
r r r

rr −−
−

−− ( )

1

1

11

β

βα

r

r

r

TP

.

M ( ) ;TPγ

β
β

γ
β

β
β

αS4
1 1

1 1
1

1=
− + −

−⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟ − ( )⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟

+ −
−

r

rr

rr

r

γ
———
1 – β

γ
———
1 – β

E( )
ln

.TPT
r

r r r
r

exit = + −
−( ) − ( )⎛

⎝⎜
⎞
⎠⎟

−
β β

μ σ
α β

1

2
1

2
1

E( ) ;TPX l
r

rr

rr

r=
+ −

−⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟ − ( )⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟ +

+ −
−

β
β

α
β
β

1
1 1 1

1

1

E (( ) , ) lim E ( , ) ( )DD TP TP
( )

DD TP TPX r X rr

r r∨
→ −

∨−( ) = ( ) = −1 11

1

1

1
α β α

β

rr ln .TPα +1

E( ) limDD TP ( , )

( , )

ln

ln

( , )

TP

t
P

Q∨ → +
= ⋅

− ( )⎛

⎝

⎜
⎜
⎜

⎞

⎠

⎟
⎟α α β

α β

α
α

α β

θ
1 0

1

⎟⎟
= + −

−( ) − ( )⎛
⎝⎜

⎞
⎠⎟

−
ln

.TP

β β
μ σ

α β

r r r

r
r

1

2
1

2
1

ln αTP–––––
ln α

64 В. В. Кон нов



При ме ры стра те гий с од но мо мент ным вво дом ка пи та ла

Воз мож ный вы бор β

На каж дом эта пе со про вож де ния трен да уро вень Stop Loss дол жен быть со -
гла со ван с сиг на лом си с те мы об окон ча нии тен ден ции. По это му удач ный вы -
бор па ра ме т ра β на и бо лее ва жен для рас сма т ри ва е мо го клас са стра те гий. Кри -
те ри ем ста биль но с ти трен да бу дем счи тать тот факт, что с до ве ри тель ной
ве ро ят но с тью ζ за вре мя t ло га рифм от но си тель но го из ме не ния це ны ак ти ва не
от кло нит ся вниз от сред не го зна че ния бо лее чем на k стан дарт ных от кло не ний:

По сколь ку в рам ках вы бран ной мо де ли

где Z — слу чай ная ве ли чи на, рас пре де лен ная по стан дарт но му нор маль но му за -

ко ну, то ζ = P(Z > –k) = F(k), и k = F –1(ζ), где F(x) = .

Та ким об ра зом, ес ли тренд «ста би лен», то уход це ны ни же уров ня

в мо мент вре ме ни t яв ля ет ся со бы ти ем, на сту па ю щем с ве ро ят но с тью 1 – ζ.

До ве ри тель ная гра ни ца име ет гло баль ный ми ни мум на

уров не , ко то рый до сти га ет ся в точ ке tкр = . Воз -

мож ным спо со бом вы бо ра па ра ме т ра β яв ля ет ся рас по ло же ние его ло га риф ма

на уров не ми ни му ма до ве ри тель ной гра ни цы: .

На рис. 5 пред став лен пя ти ми нут ный гра фик (τ = 5 мин) ак ций «Рос нефть»
за три пол ных тор го вых дня (с 03.01.2012 по 05.01.2012).
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Рис. 5. Гра фик ак ций «Рос нефть» с 3 января 2012 г. по 5 января 2012 г.
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Для вре мен но го ря да ло га риф мов до ход но с тей: σ = 0,001418 и μ – σ2/2 =
= 0,00015. Возь мем k = 2, что со от вет ст ву ет до ве ри тель ной ве ро ят но с ти

ζ = 0,977. Тог да  tкр = � 89,37 (пя ти ми нут ных ин тер ва ла) � 11,17 (ча-

са). Оп ре де лим па ра метр β ус ло ви ем � –0,0134. Тог да

β = 0,9867.

Воз мож ный вы бор α

Для вы бо ра па ра ме т ра α за да дим пред по чти тель ное сред нее вре мя E(T(α, β)) 	
	 θ(α, β) меж ду вхо дом в ры нок и до сти же ни ем од но го из Stopуров ней. Тог да ес -
ли па ра метр β вы бран, то па ра метр α ищем из урав не ния:

Пусть, на при мер, E(T(α, β)) = 4 (ча са) = 48 (пя ти ми нут ных ин тер ва лов). Для
вы бран ных дан ных при бли жен ное ре ше ние урав не ния

име ет вид: α = 1,009714. Зна чит P(α, β) = 0,8929825 и Q(α, β) = 0,1070175.

Ха рак те ри с ти ки стра те гий c ог ра ни че ни ем на риск

Для вы бран но го па ра ме т ра β = 0,9867 рас смо т рим ха рак те ри с ти ки стра те гий
(S1)—(S5) с ог ра ни че ни ем на мак си маль но воз мож ный убы ток 1% (γ = 0,01).
Для стра те гий (S1), (S2), (S3) по ло жим α = 1,009714. Для стра те гий (S2) и (S4) па-
ра метр для уров ня Take Profit вы бе рем на уров не αTP = α5 = 1,049523 (� 4,95%).

Срав ни вая стра те гии по эф фек тив но с ти, при хо дим к вы во ду (ко то рый лег ко
уви деть из до ка зан ных фор мул и в об щем ви де), что:

(S1) (S2) (S3)

— для стра те гий с дис крет но сколь зя щим Stop Loss, и

(S4) (S5)

— для стра те гий с не пре рыв но сколь зя щим Stop Loss.
От ме тим, что ог ра ни че ние на мак си маль но воз мож ный убы ток γ · 100% = 1%

вы нуж да ет ис поль зо вать толь ко · 100% = 75,1880% ис ход но го ка пи та ла.
γ

———
1 – β

Характеристики (S1) (S2) (S3) (S4) (S5)

Mγ (%) 0,5452 2,2400 5,5438 1,5280 2,3097

E(Texit) (часов) 4 16,1534 37,3771 11,0357 16,2877

ωγ (% в час) 0,1363 0,1387 0,1483 0,1385 0,1418
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Дис крет ный ввод ка пи та ла. Оп ти маль ные стра те гии

Пе рей дем к изу че нию стра те гий с по сте пен ным вво дом ка пи та ла. Нач нем с
оп ти ми за ции стра те гии (S6), по дроб но опи сан ной во вве де нии.

За да ча оп ти ми за ции

На пом ним обо зна че ния для па ра ме т ров стра те гии (S6): β — па ра метр дис к рет-
но сколь зя ще го Stop Loss; α — па ра метр вир ту аль но го Take Profit; αTP = αN — па ра-
метр Take Profit; N — чис ло эта пов пе ре ст рой ки уров ня Stop Loss; x1, x2, …, xN —
до ли до ступ но го ка пи та ла, до бав ля е мые на каж дом эта пе; l — до пу с ти мое «пле -
чо»; γ — па ра метр до пу с ти мо го убыт ка; P = P(α, β), Q = Q(α, β), m = αP + βQ – 1.

Рас пре де ле ние воз мож ной до ход но с ти X для стра те гии име ет вид:

, при n = 1, 2, ..., N;

Ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с ти вы ра жа ет ся фор му лой:

По сле не об хо ди мых пре об ра зо ва ний по след нюю фор му лу мож но уп ро с тить:

(17)

Тре бу ет ся за счет вы бо ра па ра ме т ров x1, x2, …, xN мак си ми зи ро вать LN при ус -
ло вии, что при лю бом воз мож ном вы хо де из по зи ции убы ток не со ста вит ве ли -
чи ну, боль шую γ · 100%. Та ким об ра зом, при хо дим к сле ду ю щей за да че ли ней но -
го про грам ми ро ва ния:

LN � max. (18)

Об щее ре ше ние за да чи (18) име ет сле ду ю щий вид:

(19)

Здесь S — це лая часть чис ла . Ес ли это чис ло це лое, то

на ша ге с но ме ром S весь до ступ ный ка пи тал ста но вит ся ак тив ным. Ес ли же
ука зан ное чис ло не це лое, то весь до ступ ный ка пи тал ста но вит ся ак тив ным на
ша ге с но ме ром S + 1.
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Ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с ти для оп ти маль ной стра те гии

Най дем ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с ти стра те гии (S6) для оп ти маль -
ных до лей ка пи та ла (19) за да чи (18). Не об хо ди мо рас смо т реть два слу чая.

1-й слу чай: 1 � N � S. Рас пре де ле ние воз мож ных до ход но с тей име ет вид:

Здесь WN — при ра щен ная до ля ак тив но го ка пи та ла, на блю да е мая на ша ге с
но ме ром N, ес ли до это го не про изо шел вы ход из по зи ции.

Про из ве дем вы чис ле ния для оп ти маль ных до лей (19), по сле до ва тель но на хо дим:

Та ким об ра зом,

(20)

2-й слу чай: N = S + K, где K > 0. Рас пре де ле ние воз мож ных до ход но с тей име -
ет вид:

Най дем при ра щен ную до лю ак тив но го ка пи та ла WS+1, на блю да е мую на ша ге
с но ме ром S + 1, ес ли до это го не про изо шел вы ход из по зи ции.
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Под ста вим в это ра вен ст во оп ти маль ные до ли (19):

Вы чис лив по лу чен ную сум му, най дем:

Те перь най дем ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с ти стра те гии с оп ти маль -
ны ми до ля ми:

(21)

Итак, мож но сфор му ли ро вать сле ду ю щий ре зуль тат. Для стра те гии (S6) оп ти-
маль ные до ли ка пи та ла име ют вид (19), а ма те ма ти че с кое ожи да ние для оп ти маль-
ных до лей вы ра жа ет ся ли бо фор му лой (20) при 1 � N � S, ли бо фор му лой (21)
при N = S + K, где K > 0. Вре мя от кры той по зи ции стра те гии (S6) вы чис ля ет ся
по фор му ле (4).

За ме тим, что ес ли l = , то S = 1 и K = N – 1. В этом слу чае не слож ные

пре об ра зо ва ния по ка жут, что фор му лы (21) и (3) бу дут да вать один и тот же ре -
зуль тат для оп ти маль ной стра те гии (S2).

На ра щи ва ние по зи ции при пол ном со про вож де нии трен да

Стра те гия (S6), опи сан ная в пре ды ду щем па ра гра фе, име ет не до ста ток. Уро вень
Take Profit с па ра ме т ром αTP = αN не поз во ля ет сле до вать за длин ны ми трен да -
ми. Преж де вре мен ное за кры тие по зи ций на рас ту щем рын ке свя за но с ри с ком
не до по лу чить при быль. Мо ди фи ци ру ем стра те гию (S6), за ме нив Take Profit с
па ра ме т ром αN вир ту аль ным Take Profit, и про дол жим сле до вать за рын ком,
при дер жи ва ясь так ти ки «сколь зя ще го Stop». Тем са мым мы пе ре хо дим к стра те -
гии (S7).

Ес ли до бав лять ка пи тал оп ти маль ны ми до ля ми (19), то на чи ная с ша га S + 1
сво бод но го ка пи та ла не ос та нет ся, и уп рав ле ние стра те ги ей све дет ся толь ко к
под тя ги ва нию сколь зя щих Stopуров ней. Рас пре де ле ние воз мож ных до ход но -
стей име ет вид:

1 2 ... n ... S S + 1 S + 2 ... S + k ...

1 – γ 1 – γ ... 1 – γ ... 1 – γ
βWS+1 +

+1 – l
αβWS+1 +

+ 1 – l
... αk–1βWS+1 +

1 – l
...

Q QP ... QP n–1 ... QP S–1 QP S QP S+2 ... QP S+k–1 ...

γ
———
1 – β

KP l l P+ −( )+ −( )+ −
−

⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟

⎛

⎝
⎜
⎜

⎞

⎠
⎟
⎟ −1

1
1S

S

) ( )γ γ α β
β

α(( ) +
−

⎛
⎝⎜

⎞
⎠⎟
+

⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟

⎛

⎝
⎜
⎜

⎞

⎠
⎟
⎟

1
1

m
( ) .

α
α

P
P K

LS K

S

S
S

S( ) ( W ) ( W+
−

=

−
+

+ −

=
+= − + + − + +∑ ∑1 1 11

1

1
1

1

1
1γ βα αQP l QPn

n

k k

k

K
K −− =

= − −( )+ −( )+ −( ) +
−

⎛
⎝⎜

⎞
⎠⎟
+

+

+

l P

P P l P
P

K

K

)

( ) W ( )
m

(

S

S S
S1 1 1 1 1

11γ α
α

ααP K) ;
⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟

⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟

LN P= −( ) − +1 1S ( )γ

W .S

S

+ = −( ) + −
−

⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟1 1

l γ γ α β
β

WS
S

SS

+

−
−

=−
+

−
⋅ −

−
⋅ ⋅ −

−
⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟

⎛

⎝
⎜
⎜

⎞

⎠
⎟
⎟ +∑1

2

21 1

1

1 1
α γ

β
γ
β

α
β

β α β
β

α k

k

l −− +
−

⋅ −
−

⎛

⎝
⎜

⎞

⎠
⎟

⎛

⎝
⎜
⎜

⎞

⎠
⎟
⎟

−

γ β
β

α β
β

1
1 1

1S

.

69Оп ти ми за ция трен до вых стра те гий



При ра щен ная до ля ак тив но го ка пи та ла WS+1, на блю да е мая на ша ге с но ме -

ром S + 1, най де на ра нее: . Вы чис лим ма те ма ти че с кое

ожи да ние до ход но с ти стра те гии (S7) для оп ти маль ных до лей:

Да лее бу дем счи тать, что αP < 1. Это ог ра ни че ние обес пе чит ко неч ность ма -
те ма ти че с ко го ожи да ния. Про из во дя сум ми ро ва ние, по лу чим:

По след нюю фор му лу мож но пе ре пи сать ина че:

(22)

Итак, в рам ках стра те гии (S7) «пол но го со про вож де ния трен да» ма те ма ти че -
с кое ожи да ние для оп ти маль ных до лей ка пи та ла име ет вид (22). Вре мя от кры -
той по зи ции стра те гии (S7) вы чис ля ет ся по фор му ле (6).

За ме ча ние. Из фор мул (21) и (22) сле ду ет, что . По это му оп ти маль -

ные ха рак те ри с ти ки стра те гии (S7) по лу ча ют ся из оп ти маль ных ха рак те ри с тик
стра те гии (S6) при N � � (т. е. ес ли αTP = αN � �).

Непрерывный ввод капитала. Оптимальные стратегии

Рас смо т рим стра те гии, ис поль зу ю щие по сте пен ный ввод ка пи та ла и не пре -
рыв но сколь зя щий Stop Loss (т. е. под ра зу ме ва ю щие вы ход по сиг на лу
DrawDown � Stop).

Для то го что бы ог ра ни чить риск па ра ме т ром γ, пер во на чаль но ку пим ак тив

на до лю x1 = име ю ще го ся ка пи та ла K0 и вы ста вим Stop Loss на уро вень Cβ,

где C = C(0) — це на по куп ки. Даль ней шее уп рав ле ние по зи ци ей не об хо ди мо
раз бить на два эта па.

Пер вый этап — пе ри од на ра щи ва ния от кры той по зи ции. При каж дом уве ли -
че нии те ку ще го мак си му ма це ны ак ти ва в мо мент вре ме ни t бу дем до ку пать ак -
ции и под ни мать Stop Loss до уров ня β · max{C(τ) | τ ∈ [0, t]} до тех пор, по ка не
сде ла ем ак тив ным весь до пу с ти мый ка пи тал lK0. На пом ним, что l — это до пу с -
ти мое «пле чо». Для то го что бы обес пе чить мак си мум до ход но с ти, не об хо ди мо
сле дить за тем, что бы в лю бой воз мож ный мо мент вы хо да из по зи ции убы ток
был ра вен ров но γ · 100% (см. оп ти маль ное ре ше ние за да чи (18)). По это му по -
сте пен ный ввод ка пи та ла дол жен быть так же не пре рыв ным.
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Вто рой этап — пе ри од ожи да ния сиг на ла к про да же без на ра щи ва ния по зи -
ции. При каж дом уве ли че нии те ку ще го мак си му ма це ны ак ти ва в мо мент вре ме-
ни t бу дем под ни мать Stop Loss до уров ня β · max{C(τ) | τ ∈ [0, t]} до тех пор, по ка
не про изой дет вы ход из по зи ции. По су ще ст ву вто рой этап — это ли бо стра те -
гия (S4), ли бо стра те гия (S5). При ана ли зе вто ро го эта па не об хо ди мо учесть, что
к мо мен ту его на ча ла ак тив ный ка пи тал не бу дет ра вен lK0, а уве ли чит ся за счет
рос та це ны ак ти ва. При этом долг бро ке ру ос та нет ся рав ным (l – 1)K0.

Не пре рыв ный ввод ка пи та ла при ог ра ни че нии на риск

Пусть, как и ра нее, Cmax(t) = max{C(τ) | τ ∈ [0, t]}. Обо зна чим че рез x =

мак си маль ную до ход ность ак ти ва, на блю да е мую за вре мя t по сле от кры тия по -
зи ции. Ес ли D(x) — ка пи тал, по тра чен ный на ак ции к мо мен ту вре ме ни t, а A(x) —
его при ра щен ная сто и мость, то A(x)β + K0 – D(x) = K0(1 – γ). Ес ли про изо ш ло

уве ли че ние x на Δx, то A(x + Δx) = A(x) + D(x + Δx) – D(x) и

Пе ре хо дя к пре де лу при Δx � 0, при хо дим к урав не нию:

Та ким об ра зом, не об хо ди мо ре шить си с те му:

с ог ра ни че ни я ми: D(1) = K0, K0 � D(x) � lK0. Про из во дя ре ше ние,

най дем:

где 

Итак, ес ли не про изой дет вы ход по Stopсиг на лу, то к мо мен ту окон ча ния
пер во го эта па (пе ри о да на ра щи ва ния от кры той по зи ции) ак тив ный ка пи тал со -
ста вит

За кры тие по зи ции на пер вом эта пе на сту пит с ве ро ят но с тью

В этом слу чае до ход ность бу дет рав на 1 – γ, т. е. бу дет по лу чен убы ток γ · 100%.
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Пе ре хо дя ко вто ро му эта пу (пе ри о ду ожи да ния сиг на ла к про да же без на ра щи-
ва ния по зи ции), не об хо ди мо рас смо т реть два слу чая. Пер вый слу чай, соот вет -
ству ю щий стра те гии (S9), под ра зу ме ва ет вы ход толь ко по сиг на лу DrawDown �
� Stop. Вто рой слу чай, со от вет ст ву ю щий стра те гии (S8), под ра зу ме ва ет вы ход
ли бо по DrawDown � Stop, ли бо по Take Profit. За ме тим, что ве ро ят ность то го,
что вто рой этап на сту пит, рав на

Оп ти маль ные па ра ме т ры стра те гии (S9)

В слу чае на ступ ле ния вто ро го эта па до ход ность стра те гии (S9) бу дет слу чай -
ной ве ли чи ной с ма те ма ти че с ким ожи да ни ем:

Пусть I — ин ди ка тор ная функ ция на ступ ле ния вто ро го эта па, а X — до ход -
ность стра те гии (S9). При ме няя фор му лу пол но го ма те ма ти че с ко го ожи да ния,
мож но за пи сать:

Сле до ва тель но,

Уп ро щая, по лу чим:

(23)

От ме тим, что при ус ло вии β � (1 – r)1/r ма те ма ти че с кое ожи да ние до ход но с -
ти ста но вит ся бес ко неч но боль шим.

За ме ча ния
1. Дру гой спо соб до ка за тель ст ва фор му лы (23) мож но по лу чить сле ду ю щим

об ра зом. В фор му лу (22) под ста вим:

и  m = Pα + Qβ – 1,

где , .

Те перь, пе ре хо дя к пре де лу при α � 1 + 0, из фор му лы (22) мож но по лу чить
фор му лу (23).

2. Ма те ма ти че с кое ожи да ние вре ме ни от кры той по зи ции для стра те гии (S9),
как и для стра те гии (S5), вы чис ля ет ся по фор му ле (12).
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Оп ти маль ные па ра ме т ры стра те гии (S8)

В слу чае на ступ ле ния вто ро го эта па до ход ность стра те гии (S8) бу дет слу чай -
ной ве ли чи ной с ма те ма ти че с ким ожи да ни ем:

Пусть, как и ра нее, I — ин ди ка тор ная функ ция на ступ ле ния вто ро го эта па,
а X — до ход ность стра те гии. Тог да

По сле пре об ра зо ва ний при хо дим к фор му ле:

, (24)

где — до ход ность ак ти ва к на ча лу вто ро го эта па (в по след -

ний мо мент вво да ка пи та ла).
За ме ча ния
1. Ес ли в фор му ле (21) осу ще ст вить пре дель ный пе ре ход при α � 1 + 0, то по -

лу чит ся дру гое до ка за тель ст во фор му лы (24). За ме тим, что тех ни че с ки это зна -
чи тель но слож нее.

2. Ма те ма ти че с кое ожи да ние вре ме ни от кры той по зи ции для стра те гии (S8),
как и для стра те гии (S4), вы чис ля ет ся по фор му ле (16).

3. Связь стра те гии (S8) со стра те ги ей (S9) осу ще ств ля ет ся при по мо щи пре -
дель но го пе ре хо да при αTP � �. В ча ст но с ти, при αTP � � из фор му лы (24)
по лу ча ет ся фор му ла (23).

4. Ес ли βr + r – 1 = 0, то фор му ла (24) про дол жа ет ся по не пре рыв но с ти:

,   где β = (1 – r)1/r и   .

При ме ры оп ти маль ных стра те гий с по сте пен ным вво дом ка пи та ла

Для па ра ме т ра β = 0,9867 рас смо т рим ха рак те ри с ти ки стра те гий (S6)—(S9)
с ог ра ни че ни ем на мак си маль но воз мож ный убы ток 1% (γ = 0,01). Для стра те гий
(S6), (S7) по ло жим α = 1,009714. Для стра те гий (S6) и (S8) па ра метр для уров ня
Take Profit вы бе рем на уров не αTP = α5 = 1,049523 (� 4,95 %). Про из ве дем вы чис -
ле ния для трех раз лич ных зна че ний l.
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Та ким об ра зом, стра те гии с пол ным со про вож де ни ем трен да (от сут ст вие Take
Profit) ока зы ва ют ся бо лее эф фек тив ны ми:

(S6) (S7)   и   (S8) (S9).

Да же при от сут ст вии «пле ча» (l = 1) стра те гии с по сте пен ным вво дом ка пи -
та ла об го ня ют по эф фек тив но с ти стра те гии с од но мо мент ным вво дом ка пи та -
ла. При этом (для лю бо го пле ча) мак си маль но воз мож ный риск для оп ти маль -
ных стра те гий ос та ет ся ог ра ни чен ным ве ли чи ной γ · 100%.

За клю че ние

В ка че ст ве за клю че ния сде ла ем ряд за ме ча ний.
1. По лу чен ные ре зуль та ты поз во ля ют сфор му ли ро вать сле ду ю щие вы во ды об

уп рав ле нии ка пи та лом на трен до вых уча ст ках рын ка при ог ра ни че нии на воз -
мож ный убы ток:

• бо лее эф фек тив ной ока зы ва ют ся стра те гии с по сте пен ным вво дом ка пи та -
ла (дис крет ным или не пре рыв ным);

• оп ти маль ной так ти кой вво да ка пи та ла яв ля ет ся пра ви ло: на эта пе на ра щи -
ва ния от кры той по зи ции вы ход из рын ка дол жен до став лять мак си маль но до пу -
с ти мый убы ток;

• пол ное со про вож де ние трен да ока зы ва ет ся эф фек тив нее его ча с тич но го
со про вож де ния. То есть луч шая так ти ка вы хо да из по зи ции не под ра зу ме ва ет
на ли чие Take Profit. Та ким об ра зом, име ет смысл пла ни ро вать вы ход ли бо по
сиг на лу сколь зя ще го Stop Loss, ли бо по сиг на лу DrawDown � Stop.

2. От ме тим, что ана лиз стра те гий про во дил ся без уче та тран зак ци он ных из -
дер жек. При уче те тран зак ци он ных из дер жек оп ти ми за ци он ная за да ча (18) бу -
дет иметь не сколь ко дру гой вид. Ре ше ние этой за да чи и со от вет ст ву ю щие ха -
рак те ри с ти ки оп ти маль ных стра те гий на хо дят ся по ана ло гии с рас смо т рен ным
слу ча ем. Важ но от ме тить, что при этом вы во ды из пунк та 1 ос та нут ся ак ту аль -
ны ми. Уме ст но за ме тить, что на рын ке при сут ст ву ют трей де ры, ко то рые не не -
сут тран зак ци он ных из дер жек (на при мер, бро кер).

3. Ес ли ис поль зо ва ние «пле ча» под ра зу ме ва ет кре дит ные из держ ки, то ус ло -
вие то го, что мак си маль но воз мож ный убы ток не пре взой дет γ · 100%, не мо жет
быть удов ле тво ре но в рам ках рас сма т ри ва е мых стра те гий. Дей ст ви тель но, вре -

Характеристики (S6) (S7) (S8) (S9)

l = 1

Mγ (%) 2,7939 7,0429 1,9980 3,0371

E(Texit) (часов) 16,1534 37,3771 11,0357 16,2877

ωγ (% в час) 0,1730 0,1884 0,1811 0,1866

l = 2

Mγ (%) 4,5582 13,2640 3,4598 5,5291

E(Texit) (часов) 16,1534 37,3771 11,0357 16,2877

ωγ (% в час) 0,2822 0,3549 0,3135 0,3395

l = 5

Mγ (%) 7,0429 28,5166 6,1702 11,2961

E(Texit) (часов) 16,1534 37,3771 11,0357 16,2877

ωγ (% в час) 0,4360 0,7629 0,5591 0,6935
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мя от кры той по зи ции яв ля ет ся слу чай ной ве ли чи ной с бес ко неч ным спе к т ром
зна че ний. По это му при до ста точ но дол гом на хож де нии в по зи ции пла та за кре -
дит те о ре ти че с ки мо жет при ве с ти к лю бо му убыт ку. Та ким об ра зом, что бы ог ра -
ни чить воз мож ный убы ток в рам ках рас сма т ри ва е мых стра те гий, сле ду ет от ка -
зать ся от мар жи наль ной тор гов ли, вы брав в рас че тах l = 1.

4. Мо дель ге о ме т ри че с ко го бро унов ско го дви же ния не яв ля ет ся иде аль ным
опи са ни ем ре аль но го рын ка. По это му все гда при сут ст ву ет риск не пра виль ной
иден ти фи ка ции мо де ли или оши боч но оцен ки ее па ра ме т ров.
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