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Глава 1. Иллюзия точных уровней

ЧАСТЬ I. НОВЫЙ ВЗГЛЯД НА ПОДДЕРЖКУ И СОПРОТИВЛЕНИЕ

Каждый трейдер, начинающий свой путь на финансовом рынке, рано или поздно
знакомится с понятиями «поддержка» и «сопротивление». Эти уровни кажутся чем-то
незыблемым, как горы на горизонте. Книги по техническому анализу учат: проведи линию через
два-три минимума — вот тебе поддержка. Проведи через максимумы — сопротивление.
Покупай на поддержке, продавай на сопротивлении. Просто, элегантно, логично. Есть только
одна проблема: это не работает.

Если бы классические уровни поддержки и сопротивления работали так, как описано в
учебниках, каждый трейдер был бы миллионером. Но статистика безжалостна: более 90%
розничных трейдеров теряют деньги. И одна из главных причин — слепая вера в «точные
линии», которые на самом деле являются миражами. В этой главе мы разберём, почему уровни
— это иллюзия, как алгоритмы используют нашу веру в них и что скрывается за «ложными
пробоями», которые раз за разом уничтожают депозиты начинающих трейдеров.
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Рис. 1.1. Классический график с нанесёнными линиями поддержки и сопротивления. На первый взгляд всё выглядит
логично: цена отскакивает от уровней, создаёт разворотные паттерны. Но при ближайшем рассмотрении

становится очевидно, что большинство «отскоков» происходят с погрешностью в несколько пунктов, а многие
«пробои» оказываются ложными. Точность линий — это иллюзия, создаваемая нашим мозгом, который стремится

найти порядок в хаосе.

Проблема начинается с самого метода построения уровней. Два трейдера, анализируя один
и тот же график, проведут линии по-разному. Один возьмёт тени свечей, другой — тела. Один
выберет часовой таймфрейм, другой — дневной. Результат — две совершенно разные картины.
Эта субъективность делает классический технический анализ уязвимым: если уровень нельзя
определить однозначно, его нельзя торговать системно.

Но есть и более глубокая проблема: даже если мы согласимся, что уровни существуют,
остаётся вопрос — кто их создаёт и зачем? Ответ uncomfortable: в современном рынке многие
«очевидные» уровни создаются искусственно алгоритмами высокочастотной торговли и
маркет-мейкерами. Они знают, что розничные трейдеры видят эти уровни и ставят ордера на
них. Именно поэтому так часты «ложные пробои»: цена чуть-чуть пробивает уровень, собирает
стоп-лоссы, и разворачивается. Это не случайность — это бизнес-модель.

Почему классические уровни не работают

Проблема Описание Следствие для трейдера

Субъективность
Два трейдера проведут линии
по-разному

Невозможно создать системную
стратегию



Проблема Описание Следствие для трейдера

Ложные пробои
Алгоритмы намеренно пробивают
уровни

Стоп-лоссы выбиваются
систематически

Игнорирование
объёма

Уровни строятся без учёта ликвидности
Невозможно отличить истинный
пробой от ложного

Алгоритмическая
охота

HFT-системы видят стопы розницы
Розничный трейдер — добыча, а не
охотник

Таблица 1.1. Основные проблемы классического подхода к уровням поддержки и сопротивления. Каждая из этих
проблем делает торговлю по уровням крайне рискованной, а их совокупность превращает классический технический

анализ в ловушку для неподготовленного трейдера.
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Рис. 1.2. Как алгоритмы «видят» уровни. Пока розничный трейдер видит «поддержку» и ставит стоп-лосс чуть
ниже, алгоритм видит скопление стоп-ордеров и целенаправленно двигает цену к этому уровню, чтобы «собрать»

ликвидность. После сбора стопов цена возвращается обратно. Это происходит ежедневно на всех ликвидных
рынках.

Ключевой вывод этой главы: классические уровни поддержки и сопротивления — это не
инструменты анализа, а инструменты манипуляции. Они работают не потому, что отражают
реальную рыночную структуру, а потому, что достаточное количество трейдеров в них верит.
Это коллективная иллюзия, которая делает тех, кто в неё верит, лёгкой добычей для тех, кто
понимает реальную механику рынка. В следующей главе мы начнём строить альтернативу —
переход от линий к зонам, от иллюзии точности к вероятностному мышлению.

«Уровень — это не линия на графике. Это ловушка для тех, кто в неё
верит.»



Схема 1.3. Точные линии vs зоны: почему классические уровни перестали работать в эпоху алгоритмов. Зоны
учитывают рыночный шум и устойчивы к манипуляциям.

Глава 2. От уровней к зонам

ЧАСТЬ I. НОВЫЙ ВЗГЛЯД НА ПОДДЕРЖКУ И СОПРОТИВЛЕНИЕ

В предыдущей главе мы разрушили иллюзию точных линий. Мы поняли, что рынок не
чертит по линейке, а дышит, пульсирует, колеблется. Очевидные уровни — это не ориентиры, а
приманки. Но тогда возникает естественный вопрос: если поддержки и сопротивления не
работают в классическом смысле, то на чём вообще строить анализ? Ответ лежит в смене
оптики. Вместо того чтобы искать тонкую линию, мы должны научиться видеть зону. Вместо
того чтобы фиксироваться на конкретной цене, мы должны понять концепцию справедливой
цены.



Рис. 2.1. Аналогия термометра: справедливая цена — это «нормальная температура» рынка. Когда цена
поднимается слишком высоко (переоценка, «лихорадка»), возникает зона сопротивления. Когда падает слишком

низко (недооценка, «гипотермия»), возникает зона поддержки. Справедливая цена всегда является диапазоном, а не
точкой.

Справедливая цена — это живой, динамичный ориентир, который постоянно смещается под
влиянием новой информации, ожиданий и эмоций. Она — центр тяжести, к которому цена
стремится вернуться после отклонений. Истинная поддержка образуется не на уровне, где цена
«отскакивала раньше», а в зоне, где цена значительно отклоняется от справедливой стоимости, и
умные деньги начинают действовать.

Рис. 2.2. Колебания цены вокруг справедливой стоимости. Зелёная пунктирная линия — расчётная справедливая
стоимость; зелёная заливка — «коридор справедливости» (±3%). Красные зоны — области переоценённости, зелёные

— недооценённости. Поддержка и сопротивление возникают не на фиксированных уровнях, а в областях
перекупленности и перепроданности.



Критерий Классический уровень Зона справедливой цены

Определение Точная цена разворота
Область баланса спроса и
предложения

Точность Иллюзия точности (1–2 п.) Вероятностный диапазон (5–50+ п.)

Стоп-лосс За уровень (часто выбивается) За границу зоны (учитывает шум)

Сигнал к входу Касание линии Поведение внутри зоны, объём

Уязвимость к
HFT

Высокая — алгоритмы охотятся Низкая — зона слишком широка

Психология Ложная уверенность Вероятностное мышление

Таблица 2.1. Сравнение классического подхода и подхода зон справедливой цены.

Рис. 2.3. Управление рисками: стоп-лосс за зоной vs стоп-лосс за линией. Слева — трейдер ставит стоп за «линию
поддержки», и при ложном пробое стоп выбивается. Справа — стоп за границу зоны, и тот же ложный пробой не

задевает стоп.

Зоны интереса крупных участников

Зона накопления — область, где крупный игрок собирает позицию, не вызывая роста цены.
Зона распределения — зеркальное отражение: крупный игрок продаёт, поддерживая цену
высоко. Отличить настоящую поддержку от ловушки можно по совокупности признаков: объём,
ширина зоны, поведение на границах и согласованность таймфреймов.



Рис. 2.4. Сравнение ложной и настоящей поддержки. График А (ловушка): цена пробивает «точную линию» на
большом объёме и уходит без возврата. График Б (настоящая зона): цена колеблется внутри зоны, формирует

«двойное дно» с растущими объёмами и разворачивается.

«Рынок не знает линий. Рынок знает только зоны. И только те, кто
мыслит зонами, остаются в игре.»



Глава 3. Механика ценового движения

ЧАСТЬ I. НОВЫЙ ВЗГЛЯД НА ПОДДЕРЖКУ И СОПРОТИВЛЕНИЕ

В предыдущих главах мы разобрались, почему классические линии не работают, и пришли
к концепции зон справедливой цены. Но знать, что зона существует, недостаточно — нужно
понимать, как именно цена движется от одной зоны к другой. Любое рыночное движение
проходит через один и тот же цикл: баланс → дисбаланс → импульс → коррекция → новый
баланс.

Рис. 3.1. Цикл ценового движения: Баланс → Дисбаланс → Импульс → Коррекция → Новый баланс. Слева —
схематический цикл, справа — график реального движения с окрашенными фазами. Справедливая цена

«мигрировала» вверх — старый и новый баланс на разных уровнях.

Структура импульса и коррекции

Классическая модель: A (старт) → B (пик) → C (коррекция) → D (новый пик) → E
(завершение). Справедливая цена импульса — это зона между 38.2% и 61.8% ретрейсмента
Фибоначчи, где пересекаются интересы разных групп участников.



Рис. 3.2. Структура импульса и коррекции с точками A-B-C-D-E и уровнями Фибоначчи. Синяя заливка — зона
коррекции (справедливая цена импульса). Внизу — гистограмма объёма.

Критерий Импульс Коррекция

Направление По основному тренду Против тренда

Скорость Быстрое, решительное Медленное, вялое

Объём Выше среднего, нарастающий Ниже среднего, убывающий

Структура 5 подволн (Эллиотт) Обычно 3 подволны (A-B-C)

Глубина 0% (продолжение) 38.2%–61.8% от импульса

Таблица 3.1. Сравнение характеристик импульса и коррекции.



Рис. 3.3. Профиль объёма и область стоимости: POC и Value Area. Красная линия — POC, синяя заливка — Value
Area (70% объёма). Текущая цена выше VA — перекупленность.

Рис. 3.4. Смещение POC во времени: справедливая цена мигрирует из одного диапазона в другой. Оранжевая линия
соединяет POC-1, POC-2 и POC-3, подтверждая восходящий тренд.

«Цена — это не линия, а ландшафт. Справедливая цена — это не точка
на карте, а место, где большинство путников останавливаются на

привал.»



Глава 4. Кто двигает рынок

ЧАСТЬ I. НОВЫЙ ВЗГЛЯД НА ПОДДЕРЖКУ И СОПРОТИВЛЕНИЕ

На финансовых рынках «подводными течениями» управляют крупные игроки —
институциональные гиганты: пенсионные фонды, хедж-фонды, центральные банки,
маркет-мейкеры. Их капиталы измеряются миллиардами, их горизонт планирования — годы. В
этой главе мы покажем, кто управляет рынком, как они действуют и как увидеть их следы на
графике.

Ликвидность как топливо движения

Ликвидность — это реальные деньги в стакане заявок. Движение цены всегда направлено
туда, где больше ликвидности, и происходит за счёт её потребления. Крупные игроки ищут
ликвидность для исполнения крупных ордеров, а розничные трейдеры «сжигают» её, создавая
дисбалансы. Истинная поддержка — область, где ликвидность настолько велика, что её не
«съесть» одним импульсом.

Рис. 4.1. Карта ликвидности: стопы и лимитные ордера. Зелёные области — заявки на покупку, красные — на
продажу. Синие крестики — кластеры стоп-лоссов. Зоны с высокой концентрацией стопов — приманка для

движения.

Тип участника Капитал Горизонт След на графике

Розничный трейдер До $1 млн
Минуты —
недели

Стопы за уровнями



Тип участника Капитал Горизонт След на графике

Хедж-фонд
$100 млн — $10
млрд

Дни — кварталы Ложные пробои, импульсы

Пенсионный фонд >$10 млрд
Годы —
десятилетия

Постепенное смещение цены

Маркет-мейкер
Высокая
ликвидность

мс — дни Охота за стопами

Центральный банк Неограничен Годы Резкая смена трендов

Таблица 4.1. Сравнение участников рынка: каждый оставляет свой «почерк» на графике.

Рис. 4.2. Анатомия следа крупного игрока: накопление → тест (сбор стопов) → импульс → распределение. Большие
деньги двигаются медленно, оставляя чёткую структуру.



Рис. 4.3. Скрытые заявки и ловушки на уровне: создание ложного пробоя для сбора стопов, затем разворот. Заявки
«исчезают» перед пробоем и «возвращаются» после.

Признак Интерпретация

Резкий рост объёма при низкой
волатильности

Скрытое накопление

Повторные тесты уровня с высоким
объёмом

Защита крупного ордера (стена)

Расширение диапазона после сжатия Подготовка к импульсу

Возврат к пробою с большим объёмом Разворотный сигнал (пин-бар)

Дивергенция цены и объёма Истощение тренда

Открытый интерес растёт, цена стоит Накопление позиций крупными спекулянтами

Таблица 4.2. Практические признаки присутствия крупного капитала.

«Рынок — это джунгли. Хищники всегда знают, где жертвы
собираются в стадо. Будьте не стадом, а охотником, который учится

у хищников.»



Глава 5. Анатомия идеальной зоны

ЧАСТЬ II. ЗОНЫ СПРАВЕДЛИВОЙ ЦЕНЫ

Мы уже прошли долгий путь. Мы разрушили иллюзию точных линий, научились мыслить
диапазонами, разобрались в аукционной природе рынка и увидели, чьи руки на самом деле
двигают цену. Теперь настало время собрать все знания в единую, работающую конструкцию.
Мы создадим анатомию идеальной зоны — модель пространства, где цена с высокой
вероятностью найдёт справедливость, а не ловушку.

Эта глава — кульминация первой половины книги. Если вы усвоите её, вы перестанете
гадать, где поставить ордер. Вы будете видеть зону, чувствовать её силу и понимать, сколько
она проживёт. Мы разберём, откуда берутся зоны, как отличить сильную область от слабой, как
меняется их значимость со временем и почему некоторые из них работают десятилетиями, а
другие исчезают за неделю.

Откуда появляется зона

Зона справедливой цены не возникает из ниоткуда. Она — продукт взаимодействия трёх
фундаментальных сил. Во-первых, фундаментальные ориентиры — макроэкономические
факторы, прибыль компаний, процентные ставки, политическая стабильность. Это «скелет»
цены, её долгосрочное притяжение. Во-вторых, поведенческие закономерности — привычки
участников, круглые числа, уровни Фибоначчи, скользящие средние, которые толпа использует
как якоря. Это «кожа» зоны, её видимая часть. В-третьих, структура ликвидности — реальные
заявки крупных игроков, кластеры объёма, зоны накопления и распределения. Это «кровь и
мышцы» — живая сила, которая делает зону активной.

Зона рождается тогда, когда эти три силы сходятся в одном ценовом коридоре. Она может
появиться постепенно, в ходе длительной консолидации, или мгновенно, после важного
новостного события, когда рынок «находит» новый равновесный уровень. Конкретные триггеры,
которые создают зоны: исторические максимумы и минимумы, крупные сделки и размещения,
вмешательства центральных банков, уровни Фибоначчи и скользящие средние. Однако
настоящая, «идеальная» зона — это не просто технический или фундаментальный уровень. Это
область, где несколько факторов накладываются друг на друга, усиливая общий эффект.
Например, уровень 1.2000 по EUR/USD может совпадать с 200-дневной скользящей средней, с
50% коррекцией Фибоначчи и с областью высокого объёма за последние 6 месяцев. Когда все
эти линии сходятся в узком диапазоне, зона становится почти «бетонной».



Рис. 5.1. Три слоя формирования зоны справедливой цены. Три пересекающихся круга: Фундамент (макроэкономика,
прибыль, ставки), Психология (Фибоначчи, круглые числа, скользящие средние) и Ликвидность (объёмный профиль,
кластеры заявок, POC и Value Area). В центре пересечения всех трёх — «идеальная зона» с высокой вероятностью
отскока. Чем больше слоёв совпадают в одном ценовом коридоре, тем сильнее зона. Игнорирование любого из слоёв

делает анализ неполным.

Признаки сильной области

Как понять, что зона действительно сильна, а не является случайной или ложной? Вот
шесть объективных критериев, которые вы можете проверить в своей торговой платформе.

1. Ширина и пропорция зоны. Идеальная зона не должна быть слишком узкой (иначе это
линия) и не слишком широкой (иначе теряет точность). Эмпирическое правило: ширина зоны
должна составлять примерно 5–15% от среднесуточной волатильности. Для EUR/USD с
волатильностью 80 пунктов — хорошая зона 10–20 пунктов. Для биткойна с волатильностью
$2000 — зона может быть $200–400.

2. Глубина исторического тестирования. Сильная зона проверена временем. Чем больше раз
цена касалась зоны и отскакивала (или задерживалась внутри), тем она значимее. Если цена
входила в зону и оставалась на несколько баров — это признак баланса. Если формировались
разворотные паттерны — ещё лучше.

3. Подтверждение объёмом. Без объёма зона мертва. В сильной зоне при подходе цены объём
должен расти, особенно на старшем таймфрейме. Помимо общего объёма, смотрите на
«объёмный профиль»: пик POC внутри зоны — мощный сигнал.



4. Контекст старшего таймфрейма. Зона, сильная на 5-минутном графике, может оказаться
слабой на дневном. Всегда проверяйте конфлюэнцию с поддержками на более высоких
таймфреймах. Если зона совпадает с уровнем, важным несколько лет назад, её значимость резко
возрастает.

5. Скорость реакции. Когда цена подходит к сильной зоне, она реагирует быстро и решительно.
Отскок в течение нескольких баров, часто с длинной тенью (пин-бар) или сильным
поглощением. Если цена «вязнет» — это признак слабости.

6. Расположение относительно тренда. В восходящем тренде зоны поддержки сильнее
сопротивления. В нисходящем — наоборот. Зона, работающая против основного тренда, с
большей вероятностью будет пробита.

Рис. 5.2. Шесть критериев оценки силы зоны (максимум 18 баллов). Каждый критерий оценивается от 1 до 3 баллов.
Просуммируйте: 15–18 — зона экстра-класса, 10–14 — средняя, менее 10 — слабая. Торгуйте только зоны с баллом

14 и выше.

Критерий
Макс

.
Как оценить

Ширина/пропорция 3 5–15% волатильности = 3; слишком узкая/широкая = 1

Глубина тестирования 3 >5 касаний за год = 3; 3–4 = 2; <2 = 1

Объём при подходе 3 Растёт = 3; средний = 2; падает = 1

Конфлюэнция с высшими ТФ 3 Совпадает с D/W = 3; с часовым = 2; нет = 1

Скорость реакции 3 Мгновенный пин-бар = 3; 2–3 бара = 2; вялое = 1



Критерий
Макс

.
Как оценить

Согласованность с трендом 3 По тренду = 3; нейтрально = 2; против = 1

Таблица 5.1. Шесть критериев оценки силы зоны с балльной оценкой. Просуммируйте баллы: 15–18 — зона
экстра-класса, 10–14 — средняя, менее 10 — слабая. Торгуйте только зоны с баллом 14 и выше. Этот чек-лист —

ваш главный инструмент фильтрации.

Время жизни зоны

Один из самых важных и недооценённых аспектов — это временной фактор. Зона
справедливой цены не вечна. Она имеет свой срок годности. В классическом анализе считается,
что «уровни стареют», но это не всегда так. Некоторые зоны живут десятилетиями, другие
перестают работать уже через неделю.

Факторы, влияющие на время жизни зоны: волатильность рынка — на
высоковолатильных рынках зоны живут меньше; изменение фундаментальных условий —
сдвиги «убивают» старые зоны; степень использования зоны — после 3–4 касаний зона
слабеет, потому что ликвидность частично исполнена; время с последнего касания — если зона
не тестировалась более года, она может «забыться». Эмпирическое правило: на дневных
графиках зона активна примерно 3–6 месяцев после последнего касания.

Рис. 5.3. Кривая жизни зоны справедливой цены. Сила зоны растёт в первые 1–2 месяца (созревание), достигает
плато (3–6 месяцев — зрелость), затем медленно снижается (старение). При каждом новом касании кривая

«обновляется» — сила восстанавливается. После года без касания зона становится слабой. Активное окно — 3–6
месяцев.

Почему одни зоны работают годами



Ответ кроется в сочетании человеческой психологии и структурной ликвидности.
Психологический аспект: круглые числа и исторические экстремумы запоминаются надолго.
Например, нефть по $100 за баррель в 2008 году стала когнитивным якорем — даже спустя годы,
когда цена приближается к $100, участники начинают действовать. Структурный аспект: многие
зоны совпадают с ценами исполнения крупных опционов или уровнями хеджирования банков.
Эти контракты могут действовать годами, создавая постоянный поток лимитных ордеров.

Кроме того, некоторые зоны являются зонами «справедливой стоимости» в
фундаментальном смысле. Для золота долгосрочная средняя себестоимость добычи —
$1200–1300 за унцию — остаётся поддержкой годами. Для S&P; 500 соотношение P/E
определяет зону, к которой цена возвращается при коррекциях. А уровень 200-дневной
скользящей средней для S&P; 500 используется десятилетиями как индикатор
медвежьего/бычьего рынка и стал самоисполняющимся пророчеством.

Тип зоны Срок жизни Примеры Причина

Тактическая 2–4 недели Недавний объём Быстрая смена интереса

Стратегическая 3–6 месяцев Фибоначчи, MA Часто тестируется

Опционная До 1 года Страйки контрактов Активна до экспирации

Фундаменталь
ная

Годы–десяти
летия

Золото $1200, P/E Себестоимость, мультипликаторы

Психологическ
ая

10–20 лет
Круглые числа,
рекорды

Коллективная память

Таблица 5.2. Типы зон по времени жизни. Понимание типа зоны помогает определить горизонт торговли и частоту
пересмотра уровней. Тактические зоны требуют частого мониторинга, фундаментальные и психологические —

редкого.



Рис. 5.4. Типы зон по времени жизни: от тактических (2–4 недели) до психологических (10–20 лет). Чем длиннее срок
жизни зоны, тем надёжнее она работает, но тем реже предоставляет торговые возможности.

Как применять эту анатомию на практике

Мы собрали всю информацию. Теперь дадим алгоритм, который вы сможете применить к
любому инструменту и любому таймфрейму. Этот алгоритм превращает абстрактное понятие
«зона» в конкретную торговую систему.

Рис. 5.5. Практический алгоритм: 6 шагов работы с зоной справедливой цены. Шаг 1 — определите потенциальные
зоны. Шаг 2 — оцените по 6 критериям (балл 14+). Шаг 3 — оцените время жизни зоны. Шаг 4 — определите

контекст (тренд/диапазон). Шаг 5 — следите за поведением цены при подходе. Шаг 6 — управляйте рисками (стоп
за зоной).



Рис. 5.6. Пример идеальной зоны: EUR/USD, зона 1.0950–1.1000 за 8 месяцев. Все шесть критериев совпадают:
ширина 50 п. = 8% волатильности, 7 касаний за 6 месяцев, объём при тестах растёт, совпадает с 200-дневной MA,

формируются бычьи пин-бары, поддержка по тренду. Итоговый балл: 17/18. Цена отскакивала 4 раза, предоставляя
прибыльные возможности. Вот так выглядит идеальная зона в реальности.

Шаг 1. Определите потенциальные зоны: исторические уровни, круглые числа, скользящие
средние, уровни Фибоначчи и — самое главное — объёмный профиль (POC и Value Area). Шаг
2. Проверьте каждую зону по шести критериям. Отбросьте зоны с баллом ниже 12. Шаг 3.
Оцените время жизни: когда сформирована? Когда последнее касание? Шаг 4. Определите
контекст: рынок в тренде или диапазоне? Шаг 5. Следите за поведением цены: разворотные
паттерны, рост объёма, пин-бары. Входите только после подтверждения. Шаг 6. Управляйте
рисками: стоп за пределами зоны, тейк-профит у противоположной границы Value Area.

Итоговый вывод главы

Идеальная зона — это не магия и не интуиция. Это научно обоснованная конструкция,
которую можно оценить объективно, используя историю цен, объёмы, контекст и поведенческие
закономерности. Она появляется на пересечении трёх сил, оценивается по шести критериям и
имеет свой срок жизни, зависящий от типа зоны. Ваша задача — перестать искать «священную
линию» и начать строить «зонный ландшафт» для каждого инструмента. В следующей главе мы
перейдём к самой интригующей части — как отличить зону справедливой цены от ловушки.

«Сила зоны — это не цена, а совокупность факторов. Оценивайте зону,
как врач оценивает симптомы пациента. Никогда не доверяйте одной

линии — всегда смотрите на весь "организм" рынка.»



Глава 7. Зоны распределения

ЧАСТЬ II. ЗОНЫ СПРАВЕДЛИВОЙ ЦЕНЫ

Если накопление — это искусство тихого входа, то распределение — это искусство тихого
выхода. Если накопление похоже на то, как мудрый полководец скрытно собирает войска у
подножия холма, то распределение — это как умелое отступление после победы, когда ты
покидаешь позиции, не давая противнику понять, что битва уже закончена.

Распределение — это процесс, в ходе которого крупный игрок (или группа игроков)
постепенно продаёт свою огромную позицию, не обрушивая цену. Он делает это, создавая
иллюзию продолжения роста, заманивая розничных трейдеров и хедж-фонды-последователи в
ловушку. Толпа, охваченная эйфорией, продолжает покупать, думая, что «бычий рынок вечен», а
профессионалы тихо уходят, оставляя им свои акции — и в конечном счёте свои убытки.

Распределение — это та фаза, где уничтожается больше капитала, чем на любом другом
этапе рыночного цикла. Потому что именно здесь разрозненные трейдеры, увлечённые бычьей
риторикой и «сарафанным радио», делают свои самые крупные и уверенные ставки, не
подозревая, что они покупают вершину.

В этой главе мы заглянем в кухню профессионалов в тот момент, когда они выходят. Мы
разберём их инструменты, их ловушки и их следы. Мы научимся распознавать первые признаки
разворота, когда большинство ещё кричит «покупай на дипах!». И мы пройдём по реальным
кейсам, где распределение уничтожило целые состояния — и как этого избежать.

Как профессионалы выходят из позиции

Представьте, что вы — крупный институциональный инвестор, который вошёл в акции
несколько лет назад по $50, а сейчас они торгуются по $150. Вам нужно продать миллион акций.
Если вы просто «сбросите» их на рынок, цена рухнет до $120 за считанные часы, и вы получите
гораздо меньше. Как же выйти, не обрушив рынок?

Ответ: вы будете продавать, когда цена выглядит сильной. Вы будете создавать
впечатление, что рост продолжается, чтобы другие охотно покупали. Вы будете продавать на
каждом подъёме, но при этом поддерживать цену на спадах, чтобы не создавать панику. Вы
будете играть на психологии: розничные трейдеры, видя откаты, которые быстро выкупаются,
подумают, что это «коррекция в продолжении тренда», и с радостью купят.

Распределение, как и накопление, проходит через несколько этапов.

Этап 1. Начальная фаза (pre-distribution). Крупный игрок начинает медленно продавать
небольшие объёмы на пиках, когда цена обновляет максимумы. Он делает это аккуратно, чтобы
не создать перевеса продавцов. На этом этапе тренд всё ещё выглядит сильным, новости
позитивные, настроения бычьи.



Этап 2. Формирование диапазона. Цена входит в широкий боковик после сильного импульса.
Внешне это похоже на «консолидацию перед следующим рывком», но внутри диапазона
крупный игрок продаёт на подъёмах и покупает на спадах, чтобы удерживать цену. Это создаёт
иллюзию поддержки, а на самом деле он постепенно перекладывает акции из своих рук в руки
покупателей.

Этап 3. Тестирование (или «ап-трап»). Чтобы проверить, есть ли ещё спрос, крупный игрок
может сделать ложный пробой вверх — пробить верхнюю границу диапазона, вызвав волну
покупок от тех, кто верит в продолжение тренда. Затем, когда толпа вошла, он разворачивает
цену вниз, захлопывая ловушку. Это называется «бычья ловушка» (bull trap). После неё
продавцы начинают доминировать.

Этап 4. Срыв (breakdown). Когда позиция распродана, крупный игрок перестаёт поддерживать
цену. Без его заявок на покупку спрос истощается, и цена начинает падать. Иногда он может
даже инициировать короткие продажи, чтобы ускорить падение и войти в новые позиции уже на
снижении.

Весь этот процесс может занять недели или месяцы, особенно на крупных индексах. И всё
это время трейдеры будут спорить, «это коррекция или разворот?», а профессионалы будут тихо
фиксировать прибыль.

Схема 7.1. Структура зоны распределения: от эйфории к обвалу. Четыре фазы: (1) Пик — последний рывок вверх с
высокими объёмами, но слабым закрытием; (2) Диапазон — цена входит в боковик, крупный игрок продаёт на

подъёмах; (3) Ложный пробой вверх — бычья ловушка; (4) Срыв — цена пробивает нижнюю границу. Распределение
— зеркальное отражение накопления: вместо пружины вниз — ловушка вверх, вместо тихого сбора — тихий сброс.

Ловушки для покупателей



Профессиональные распределители — мастера создания ловушек. Они эксплуатируют
самые сильные эмоции толпы: жадность, страх упущенной выгоды (FOMO) и ложную
уверенность. Вот самые распространённые ловушки, которые они используют.

1. Бычья ловушка (Bull Trap)

Цена пробивает важный уровень сопротивления, или исторический максимум, или
верхнюю границу диапазона. Толпа видит пробой и бросается покупать, думая, что начался
новый тренд. Но вместо продолжения роста цена резко разворачивается и падает обратно в
диапазон или даже ниже. Это классическая бычья ловушка. Она работает потому, что толпа
действует импульсивно, не проверяя объём и контекст.

Как распознать: настоящий пробой обычно сопровождается устойчивым ростом объёма
и закрытием свечи выше уровня. В ловушке объём часто бывает высоким на первой свече, но
затем резко падает, а цена не может удержаться выше уровня и закрывается внутри или ниже.

2. Ложная поддержка (Icy Strength)

Крупный игрок может создать видимость мощной поддержки на определённом уровне,
постоянно выставляя крупные заявки на покупку. Трейдеры видят этот уровень и думают: «Здесь
безопасно, здесь стоит большой игрок». Они ставят свои покупки на этом уровне. Но в нужный
момент крупный игрок снимает свои заявки и позволяет цене пробить уровень вниз, собирая
стопы тех, кто поставил их чуть ниже. Это убивает и стопы, и саму поддержку.

3. «Широкий» ложный пробой (High-Volume False Breakout)

Иногда распределение сопровождается пробоем вверх на огромном объёме, что выглядит
как истинный прорыв. Но если присмотреться, свечи имеют длинные верхние тени, а цена не
может удержать новые максимумы и быстро откатывается. Это указывает на то, что огромный
объём был не покупками институций, а их продажами — они воспользовались ажиотажем,
чтобы сбросить позиции. Такой паттерн часто встречается на пиках пузырей (например,
доткомов в 2000 году или биткойна в конце 2017 года).

4. «Качели» (Swing Trap)

Цена начинает раскачиваться в широком диапазоне, создавая сильные движения в обе
стороны. Трейдеры, которые пытаются торговать пробои, постоянно оказываются обманутыми:
каждый пробой вверх сменяется резким падением, каждый пробой вниз — резким ростом. В
такой толчее крупный игрок продаёт на верхних движениях, а на нижних — покупает, чтобы
поддержать диапазон, удерживая толпу в неопределённости. Это изматывает счета и выбивает
дисциплинированных трейдеров.



График 7.1. Три типа ловушек в зоне распределения. Бычья ловушка — цена пробивает сопротивление, но объём
падает и цена разворачивается. Ложная поддержка — крупные заявки «исчезают», и цена пробивает уровень вниз.

Широкий ложный пробой — огромный объём на прорыве, но длинные верхние тени указывают на продажи
институций. Общая черта ловушек: они создают иллюзию движения в ту сторону, куда толпа хочет войти.

Первые признаки разворота

Теперь перейдём к самому ценному: как распознать начало распределения и разворота
тренда на ранней стадии, пока цена ещё находится в диапазоне, а не уже рухнула.

1. Дивергенция цены и осцилляторов. Классический, но очень надёжный сигнал. Когда цена
делает новый максимум, а RSI, MACD или стохастик показывают более низкий максимум
(медвежья дивергенция), это говорит об истощении бычьего импульса. Восходящее движение
совершается на инерции, без поддержки новых денег. Это первый колокольчик, что
распределение близко.

2. Увеличение объёма на падениях, снижение на ростах. При здоровом бычьем тренде объём
растёт на движениях вверх и падает на коррекциях. При распределении картина меняется: объём
становится выше на падениях (поскольку крупные игроки продают агрессивно) и ниже на
восстановлениях (так как покупатели уже не так активны). Это индикатор смены контроля.

3. Провалы в удержании ключевых уровней. Если цена часто касается важного уровня
поддержки и каждый раз отскакивает слабее, с меньшим объёмом и большим сопротивлением —
это признак, что спрос ослабевает. Рано или поздно уровень будет пробит. Профессионалы
наблюдают, как быстро цена восстанавливается после спада; если восстановление становится
вялым — пора уходить.

4. Формирование широких диапазонов с острыми пиками. В фазе распределения цена часто
рисует так называемые «медвежьи флаги» или расширяющиеся треугольники. Если диапазон
становится всё шире, а верхние границы достигаются с огромными объёмами и длинными
тенями, но не удерживаются — это мощный сигнал, что продавцы доминируют на пиках.



5. Изменение настроений (противоположный индикатор). Хотя измерение настроений —
субъективно, резкий рост бычьих настроений в СМИ и соцсетях на фоне стагнирующей цены
часто предшествует развороту. Когда «все» говорят, что рынок будет только расти, и появляются
статьи о «новой парадигме», а цена уже не растёт — это классический момент распределения.

6. Широкие спреды и гэпы вниз. Внезапные гэпы вниз (особенно если они не закрываются в
течение нескольких дней) или расширение спреда между bid и ask на бирже указывают на
ослабление ликвидности со стороны покупателей. Это технический признак того, что крупные
заявки на покупку исчезли.

Инфографика: шесть ранних признаков распределения и разворота. Дивергенция цены и RSI/MACD, рост объёма на
падениях, слабые отскоки от поддержек, широкие диапазоны с пиками, эйфория в СМИ при стагнирующей цене, гэпы

вниз и расширение спредов. Появление 3–4 из этих признаков одновременно — серьёзное предупреждение о
возможном развороте.

Признак Здоровая коррекция Распределение (разворот)

Падение объёма на
коррекции

Объём падает, цена снижается
плавно

Объём на падении выше, чем на
предыдущих ростах — агрессивная
продажа

Скорость
восстановления

Цена быстро восстанавливается к
максимумам

Восстановление медленное, вялое,
часто с длинными тенями наверх

Поведение на
ключевых
поддержках

Отскок резкий, с высоким объёмом
Отскок слабый, цена «висит» у
поддержки



Признак Здоровая коррекция Распределение (разворот)

Осцилляторы
Перепроданность быстро сменяется
ростом

Медвежьи дивергенции на
RSI/MACD

Новостной фон
Нейтральный или умеренно
позитивный

Излишне оптимистичный, «это
только начало»

Открытый интерес
(фьючерсы)

Растёт на ростах
Падает или стоит на месте при росте
цены

Таблица 7.1. Симптомы распределения: как отличить коррекцию от разворота. Если вы видите 3–4 признака из
левой колонки — это коррекция, можно держать позицию. Если видите 3–4 признака из правой — это распределение,

пора выходить или даже шортить.

Кейсы из реального рынка

Теперь перейдём к самым ярким примерам из истории, где распределение стоило
миллиардов.

Кейс 1. S&P; 500 и пузырь доткомов (2000 год)

В конце 1999 года индекс S&P; 500 торговался около 1500 пунктов. Технологический
сектор лихорадило, акции интернет-компаний росли невероятными темпами. В январе 2000 года
индекс обновил исторический максимум на уровне 1550. Однако объём на новых максимумах
был значительно ниже, чем во время предыдущего роста, а RSI показывал сильную
дивергенцию. Весной 2000 года S&P; 500 начал снижаться, пробил важные поддержки, а затем
обвалился до 800 пунктов к концу 2002 года. Это было классическое распределение:
институционалы продавали технологические акции толпе в течение нескольких месяцев,
создавая иллюзию «новой экономики».

Урок: Когда цена делает новый максимум, но объём падает, а индикаторы расходятся — не
верьте в продолжение. Это сигнал выхода.

Кейс 2. Золото на пике 2011 года

Золото достигло исторического максимума $1920 за унцию в августе 2011 года на фоне
долгового кризиса в Европе. Затем в течение нескольких месяцев цена колебалась в диапазоне
$1500–$1800, формируя широкий боковик с множеством ложных пробоев вверх. Объём при
пробоях вверх был высоким, но цена каждый раз быстро возвращалась внутрь диапазона. В
апреле 2013 года золото пробило нижнюю границу $1500 и рухнуло до $1200 за несколько
месяцев, а затем до $1050. Распределение длилось почти два года, и многие розничные
инвесторы были заманены на пике, думая, что золото пойдёт к $2000.

Урок: Распределение может длиться долго. Боковик не всегда заканчивается пробоем
вверх; иногда это просто медленная распродажа.



Кейс 3. Биткойн на пике 2017–2018 годов

В декабре 2017 года биткойн достиг $20000. Затем последовал резкий обвал до $14000,
затем отскок до $17000, затем снова падение. В этот период объём на восстановлениях был
низким, а на падениях — высоким. Бычьи настроения были на максимуме: все кричали о
$100000. Однако формировалась классическая медвежья дивергенция, и цена начала снижаться,
пробив все ключевые поддержки. К концу 2018 года биткойн упал до $3200. Это было одно из
самых болезненных распределений для розницы, потому что многие вошли на $15000–$19000 и
не вышли, надеясь на «возвращение».

График 7.2. Кейс: распределение биткойна в конце 2017 — начале 2018. Отмечены: (1) Пик $20000 с высоким
объёмом; (2) медвежья дивергенция RSI — цена делает новые максимумы, а RSI снижается; (3) боковик

$14000–$17000 с высокими объёмами на падениях; (4) ложный пробой вверх до $17000 в январе 2018 (бычья ловушка);
(5) падение с огромными объёмами и пробитие всех поддержек. Те, кто видел дивергенцию и слабые объёмы, спасли

свои капиталы.

Кейс Пик
Длительность

распределения
Итоговое
падение

Ключевой сигнал

S&P; 500
(2000)

1550 п. 6–9 месяцев До 800 п. (−48%) Дивергенция объёма

Золото (2011) $1920 18 месяцев До $1050 (−45%) Ложные пробои вверх

BTC (2017) $20 000 2–3 месяца До $3200 (−84%)
Дивергенция RSI,
слабый объём

Таблица 7.2. Реальные примеры распределения. Обратите внимание: во всех трёх случаях объём на новых максимумах
был слабым или падающим, а осцилляторы показывали медвежьи дивергенции. Эти сигналы появились задолго до



обвала.

Как защитить себя от распределения

Итак, как не попасть в ловушку распределения? Вот несколько практических правил,
которые помогут вам сохранить капитал и даже заработать на развороте.

1. Не покупайте на пробоях без объёма. Если цена пробивает ключевой уровень, но объём не
растёт или быстро снижается, не входите. Дождитесь, пока пробой подтвердится закрытием
свечи выше уровня и сохранением высокого объёма в течение нескольких баров. Отсутствие
объёма — главный признак ложного пробоя.

2. Следите за расхождением цены и осцилляторов. Если вы видите медвежью дивергенцию на
дневном или недельном графике — это красный флаг. Не игнорируйте её, даже если все вокруг
настроены оптимистично. Дивергенция — самый ранний и надёжный сигнал разворота, и
профессионалы всегда обращают на неё внимание.

3. Устанавливайте стоп-лоссы и используйте трейлинг-стопы. При выходе из распределения
падение может быть резким. Всегда имейте стоп, даже если это «бычий рынок». Лучше
зафиксировать небольшую прибыль, чем потерять большую. Трейлинг-стоп позволяет защитить
прибыль, двигая стоп вслед за ценой.

4. Не увеличивайте позицию на новых максимумах. Если вы уже в позиции и цена достигает
новых максимумов, а объём слабый, это не время для добавления. Это время для частичной
фиксации прибыли. Слабый объём на максимумах — признак истощения покупателей и начала
распределения.

5. Ищите подтверждение на старших таймфреймах. Никогда не полагайтесь только на
дневной график. Проверьте недельный и месячный. Если на них видны дивергенции или
широкие диапазоны с высокой волатильностью — это предупреждение о возможном
распределении. Старшие таймфреймы показывают картину, которую не видно на младших.



Инфографика: пять правил защиты от распределения. От самого критичного (не покупайте на пробоях без объёма)
до профилактического (проверяйте старшие таймфреймы). Эти правила — ваш щит против профессиональных

ловушек.

Действие Что делать Чего не делать

Вход в покупку
Входить только после подтверждённого
пробоя вверх с объёмом и закрытием

Покупать на первом касании верхней
границы или на ложном пробое вниз

Выход из
покупки

Фиксировать прибыль при появлении
дивергенций или слабых объёмов на
новых максимумах

Ждать «ещё чуть-чуть» без анализа

Стоп-лосс

Ставить за уровнем, который был
сформирован до распределения
(например, за нижней границей
диапазона)

Ставить стопы близко к рынку, они
будут выбиты шумом

Торговля на
понижение

Входить в шорт после того, как цена
пробила нижнюю границу и подтвердила
падение

Шортить на пробоях вверх (бычьи
ловушки) без подтверждения

Таблица 7.3. Правила поведения в фазе распределения. Главный враг в распределении — ваша собственная жадность.
Дисциплина и ожидание подтверждения — ваши союзники.

Итоговый вывод главы 7

Распределение — это обратная сторона накопления. Оно столь же важно для понимания
рыночных циклов, сколь и накопление. Если вы научитесь видеть распределение, вы сможете
выходить из позиций до обвала, избегать бычьих ловушек и даже зарабатывать на падениях (в
короткую). Но главное — вы перестанете быть тем, кто покупает на вершине и держит до дна.



Вместе с накоплением и распределением мы охватили полный жизненный цикл крупной
позиции. Теперь мы можем перейти к синтезу — к тому, как объединить все эти знания в единую
систему, которая позволит вам уверенно определять зоны справедливой цены и отличать их от
ловушек. Это будет Глава 8 — «Как отличить зону от ловушки».

«Когда на рынке царит эйфория, а цена топчется на месте, — не
покупайте. Это не затишье перед бурей. Это сама буря, которая

забирает ваши деньги. Выходите, пока есть кому продать.»

Глава 8. Дисбалансы и неэффективности

ЧАСТЬ II. ЗОНЫ СПРАВЕДЛИВОЙ ЦЕНЫ

Мы изучили анатомию зон, научились распознавать накопление и распределение, увидели,
как крупные игроки создают ловушки. Теперь мы подходим к самому сердцу рыночной
механики — к тому, что движет цену от одной зоны к другой, создаёт импульсы и коррекции,
порождает тренды и развороты. Речь идёт о дисбалансах и неэффективностях.

Рынок — это система, которая постоянно стремится к равновесию, но никогда не достигает
его полностью. Как маятник, она раскачивается от состояния перекупленности к
перепроданности, от оптимизма к пессимизму, от жадности к страху. И в каждом таком
колебании возникают дисбалансы — области, где цена отклонилась от справедливой стоимости
настолько, что возникает мощная сила притяжения, которая рано или поздно вернёт её обратно.

Понимание дисбалансов даёт нам алгоритмическое преимущество. Мы можем не просто
видеть зону на графике, а понимать, почему цена стремится в эту зону, с какой силой и с какой
вероятностью. Мы можем отличать случайные шумы от структурных неэффективностей,
которые обязаны быть исправлены.

В этой главе мы разберём, что такое ценовой дисбаланс, как имбаланс становится
магнитом, почему возврат к справедливой стоимости неизбежен и когда рынок может
игнорировать дисбаланс — и что это значит для нас.

Что такое ценовой дисбаланс

В самом широком смысле ценовой дисбаланс — это ситуация, когда текущая рыночная
цена значительно отклоняется от той цены, которая была бы «справедливой» с учётом всех
доступных факторов. Это отклонение может быть вызвано эмоциональной реакцией на новости,
действиями крупных игроков, временным разрывом между спросом и предложением или просто
инерцией тренда.



Но в контексте нашей книги мы будем использовать более точное определение, взятое из
аукционной теории и практики трейдинга: дисбаланс — это зона на графике, где цена прошла
слишком быстро, оставив «дыры» в профиле объёма, и где нет достаточного количества
сделок для формирования справедливой цены.

Иначе говоря, дисбаланс — это незаполненное пространство цены, которое не было
должным образом проторговано. Например, если цена подскочила на 5% за час из-за
неожиданной новости, но объём при этом был сосредоточен только на начальном и конечном
уровнях, а весь промежуток пройден практически без сделок — это дисбаланс. В будущем цена с
высокой вероятностью вернётся в этот промежуток, чтобы «заполнить» его сделками, найти там
равновесие.

Почему это происходит? Потому что в этих промежутках остались незакрытые ордера,
неудовлетворённые заявки и, самое главное, — психологический вакуум. Участники, которые
пропустили движение, хотят войти; те, кто вошёл, хотят зафиксировать прибыль; крупные
игроки используют эту зону для накопления или распределения. Дисбаланс становится
«магнитом», притягивающим цену обратно.

В техническом анализе дисбалансы часто называют «ценовыми разрывами» (гэпами), но
это более узкое понятие. Дисбаланс может существовать и без гэпа — например, когда цена
резко уходит вверх на высоком объёме, оставляя за собой «хвост» из мало проторгованных
уровней. Это видно на профиле объёма как область с низкой плотностью сделок.

График 8.1. Ценовой дисбаланс: как выглядит «дыра» на профиле объёма. Цена резко выросла со 100 до 110, оставив
зону 102–107 практически без объёма (красная область). На вертикальном профиле объёма справа видно, что сделки
сосредоточены вокруг 100 и 108–112, а диапазон 102–107 — «пустой». Через несколько недель цена вернулась в эту

зону и сформировала новый POC. Цена не любит пустоту — она всегда возвращается в зоны без достаточного
объёма.

Имбаланс как магнит для цены



Почему дисбаланс действует как магнит? Потому что он представляет собой
нереализованный спрос или предложение.

Допустим, цена быстро выросла с $100 до $110. Многие трейдеры, которые хотели купить
на $105, не успели — их ордера не исполнились, потому что цена проскочила этот уровень за
минуты. Теперь они будут ждать отката, чтобы войти. А те, кто купил на $100, захочет
зафиксировать прибыль на $105–$107. Таким образом, при возврате в зону дисбаланса возникает
естественный интерес — и покупателей, и продавцов. Этот интерес создаёт ликвидность, и
рынок «заполняет» дыру.

Этот механизм работает на любых таймфреймах. На 5-минутном графике дисбаланс может
быть закрыт за 15 минут; на дневном — за недели; на недельном — за месяцы. Но неизбежность
возврата остаётся, если только не произойдёт фундаментальный сдвиг, который переопределит
справедливую стоимость.

В трейдинговой литературе это явление известно как «принцип заполнения гэпов» (gap
fill), но, как мы уже сказали, он шире. Систематические трейдеры используют дисбалансы как
ключевой фактор для установки целей при коррекциях. Например, если у вас длинная позиция,
вы можете ставить тейк-профит на уровне, где образовался дисбаланс во время предыдущего
импульса — потому что цена стремится туда.

Имбаланс особенно силён, если он совпадает с другими зонами (например, с уровнем
Фибоначчи, скользящей средней или исторической поддержкой). Тогда он становится
«супер-магнитом».

Тип дисбаланса Причина возникновения Сила притяжения Время закрытия

Гэп на открытии
(новостной)

Разрыв между закрытием и
открытием из-за событий
вне сессии

Высокая (особенно без
большого объёма)

1–3 сессии (кроме
«островных» гэпов)

Импульсный
дисбаланс

Быстрое движение внутри
сессии с малым объёмом на
промежуточных уровнях

Средняя–высокая
20–50% длины
импульса при
коррекции

Дисбаланс на
низкой
ликвидности

Движение в тонком стакане
(вне часов пик, малые
объёмы)

Низкая–средняя
(может
игнорироваться)

При возврате
нормальной
ликвидности

Структурный
дисбаланс
(макро)

Отклонение от
фундаментальной оценки,
вызванное
макроэкономическими
шоками

Очень высокая в
долгосрочной
перспективе

Может закрываться
годами

Таблица 8.1. Виды дисбалансов и их магнетическая сила. Не все дисбалансы одинаковы. Оценивайте их силу по
объёму, времени и контексту. Чем больше объём пропущен, тем сильнее магнит.



Инфографика: четыре вида дисбалансов. Гэп на открытии (высокая сила, 1–3 сессии), импульсный дисбаланс
(средняя–высокая, 20–50% импульса), дисбаланс на низкой ликвидности (низкая–средняя, может игнорироваться),

структурный макро-дисбаланс (очень высокая, годы). Каждый тип требует своей торговой стратегии и ожиданий
по времени закрытия.

Возврат к справедливой стоимости

Теперь мы подходим к фундаментальному закону, на котором строится вся наша система:
рынок стремится к справедливой стоимости, и дисбалансы — это «пружины», которые
обеспечивают это возвращение.

Этот закон работает потому, что в долгосрочной перспективе цена актива определяется его
фундаментальной ценностью (прибыль, дивиденды, денежные потоки). Но в краткосрочной и
среднесрочной перспективе эмоции и потоки капитала могут уводить цену далеко от этой
ценности. Однако, как резиновая лента, она натягивается, и чем сильнее натяжение, тем сильнее
будет рывок обратно.

Процесс возврата к справедливой стоимости можно наблюдать на любом рынке. Возьмём
классический пример: акции компании, которая отчиталась о прибыли выше ожиданий. Цена
взлетает на 10% за один день — образуется дисбаланс вверх. В следующие дни цена часто
корректируется, потому что краткосрочные трейдеры фиксируют прибыль, а те, кто пропустил
рост, ждут отката. Так цена возвращается в зону справедливой цены, где объём был
максимальным. Этот возврат может занять дни или недели, но он почти неизбежен, если новость
уже «отторгована».

Но как определить, когда дисбаланс будет полностью закрыт? Здесь помогают уровни
Фибоначчи, процентные соотношения, а главное — объёмный профиль. Как мы знаем, POC
(Point of Control) — это зона максимального объёма за определённый период. Когда цена уходит
от POC, возникает дисбаланс. И возврат к POC — это возврат к справедливой стоимости.
Сильный дисбаланс обычно приводит к коррекции как минимум до 50% от импульса (иногда до
61,8% или даже 100% — полное закрытие гэпа). Но окончательная цель — зона предыдущего
высокого объёма.



В трейдинге это даёт стратегию: входить в направлении закрытия дисбаланса (то есть в
сторону коррекции) или входить по тренду после того, как дисбаланс будет закрыт и цена
подтвердит новое направление. Например, если цена выросла, образовав дисбаланс, и
начинает корректироваться, можно войти в короткую позицию на возврате к справедливой
стоимости. Или, наоборот, можно дождаться, когда цена достигнет зоны дисбаланса, и войти в
длинную позицию на отскоке, если фундаментальный тренд всё ещё бычий.

Диаграмма 8.1. Цикл дисбаланс–возврат–новый баланс. Четыре фазы: (1) Импульс — цена резко уходит от Value
Area, создавая дисбаланс; (2) Магнит — дисбаланс притягивает цену обратно; (3) Возврат — цена заполняет

дисбаланс объёмом; (4) Новый баланс — формируется новая Value Area с POC внутри бывшего дисбаланса. Рядом с
каждой фазой подписаны действия трейдера. Дисбаланс — это не ошибка, а возможность. Задача трейдера —

быть на шаг впереди этого процесса.

Когда рынок игнорирует дисбаланс

Теперь важное предостережение: не все дисбалансы закрываются. Иногда рынок
игнорирует ценовые дыры, и это может сбить с толку трейдера, который свято верит в «возврат к
среднему». Почему это происходит?

1. Фундаментальный сдвиг

Если произошло событие, которое навсегда меняет оценку актива, то старая зона
справедливой цены перестаёт быть справедливой. Например, компания объявила о банкротстве,
или технологический прорыв сделал её продукцию устаревшей. В таких случаях старая Value
Area перестаёт быть магнитом, и дисбаланс, который образовался при падении, может так и не
закрыться, потому что фундаментально цена уже не должна возвращаться. Рынок формирует



новую зону справедливости на гораздо более низком уровне.

2. Изменение макроэкономической среды

Повышение процентных ставок, изменение денежной политики, геополитические кризисы
— всё это может сместить долгосрочную оценку активов. Например, если Федеральная
резервная система объявляет о снижении ставок, то справедливая стоимость акций
увеличивается. Цена уходит вверх, оставляя дисбаланс внизу, но этот дисбаланс может не
закрыться, потому что старый уровень уже не актуален.

3. Сильный тренд с доминирующей стороной

В мощных трендах (например, во время пузыря) дисбалансы могут оставаться открытыми
очень долго, потому что новая информация и эйфория постоянно подталкивают цену вверх, а
старые уровни просто забываются. Но когда тренд ломается, все эти дисбалансы могут
закрыться с удвоенной силой — это порождает резкие коррекции. Поэтому «игнорирование»
часто бывает временным.

4. Недостаток ликвидности

На мало ликвидных инструментах дисбалансы могут существовать годами, потому что
просто не хватает участников, чтобы заполнить ценовую дыру. Например, на некоторых акциях
второго эшелона или на мало торгуемых криптовалютах цена может скакать от одного уровня к
другому, оставляя огромные гэпы, которые никогда не закрываются, потому что рынок слишком
тонкий.

Причина Признаки Что делать трейдеру

Фундаментальный сдвиг
(новый P/E, новые
ставки)

Цена пробивает старую Value Area и
не возвращается даже через
длительное время

Пересмотреть справедливую
зону на основе новых данных;
не ждать закрытия старого
дисбаланса

Мощный тренд (пузырь)
Дисбалансы накапливаются
последовательно, цена продолжает
идти в одном направлении

Следовать тренду, но быть
готовым к резкому закрытию
всех дисбалансов при развороте

Низкая ликвидность
(малые объёмы)

Гэпы появляются часто, но объём при
возвратах минимален

Игнорировать дисбалансы,
торговать только по паттернам с
высоким объёмом

Искусственное
удержание (интервенция
центробанка)

Цена зафиксирована на
определённом уровне, дисбаланс не
закрывается из-за вмешательства

Ждать отмены вмешательства;
использовать другие
инструменты

Таблица 8.2. Когда дисбаланс не закрывается: причины и следствия. Дисбаланс — это не догма, а вероятностный
ориентир. Всегда оценивайте контекст. Если рынок изменился — меняйте и своё мнение.



Как торговать дисбалансы

Теперь соберём практические рекомендации по торговле дисбалансами. У нас есть два
основных подхода.

Подход 1: Торговля на возврат (Mean Reversion)

Этот подход подходит, когда вы считаете, что дисбаланс будет закрыт в ближайшее время.
Вы ищете зону дисбаланса после сильного импульса и открываете позицию в сторону возврата
(коррекции). Например, после резкого роста вы входите в короткую позицию на пробое уровней,
где объём низкий, с целью достичь зоны POC или Value Area. Стоп-лосс ставите за максимумом
импульса, тейк-профит — на уровне справедливой цены.

Условия для этого подхода: рынок в диапазоне или только что вышел из диапазона, но без
фундаментального сдвига; объём на импульсе был высоким, но на коррекции начинает падать;
есть подтверждение дивергенции или разворотного паттерна на границе дисбаланса.

Подход 2: Торговля после закрытия дисбаланса (Continuation)

Этот подход более консервативный. Вы не входите в коррекцию, а ждёте, когда цена
достигнет зоны справедливой цены (закроет дисбаланс), и затем входите в направлении
основного тренда, если он остаётся сильным. Так вы избегаете риска, связанного с
волатильностью коррекции, и входите в точку, где цена уже нашла равновесие и может
возобновить движение.

Условия: фундаментальный тренд остаётся неизменным (например, растущие прибыли,
снижение ставок); при возврате в зону справедливой цены вы видите разворотные паттерны
(пин-бары, поглощения) и рост объёма; стоп ставите ниже (или выше) зоны справедливой цены,
тейк-профит — на следующем значимом уровне (например, на новом дисбалансе).



График 8.2. Два подхода к торговле дисбаланса: возврат и продолжение. Подход 1 (Mean Reversion): шорт на пробое
уровня 108 с подтверждением объёма, стоп за 110, тейк-профит на 103. Подход 2 (Continuation): лонг после того,

как цена достигла 103, сформировала пин-бар и развернулась вверх, тейк-профит на 110. Возврат — агрессивный, но
потенциально быстрый. Продолжение — консервативный, с лучшим соотношением риска к прибыли.

Итоговый вывод главы 8

Дисбалансы и неэффективности — это зеркало, в котором отражается пульс рынка. Они
показывают, где цена слишком сильно отклонилась от справедливости, и где неизбежно
возникнет сила, которая вернёт её обратно. Понимание дисбалансов превращает трейдинг из
игры в угадайку в игру с предсказуемыми вероятностями.

Но, как мы видели, не каждый дисбаланс будет закрыт. Поэтому мы всегда должны
сочетать анализ дисбалансов с фундаментальным контекстом, объёмом и структурой. И главное
— помнить, что дисбалансы дают нам не гарантии, а преимущество: мы знаем, куда смотреть,
когда рынок успокоится.

В следующей главе мы перейдём к практическому алгоритму — «как отличить зону
справедливой цены от ловушки» — и соберём все изученные инструменты в единую систему
принятия решений. Это будет кульминация книги, где теория превращается в действие.

«Рынок — это не прямая линия, а маятник. Его движения создают
дисбалансы, а дисбалансы создают возвраты. Тот, кто понимает
маятник, может предсказать его следующий взмах. Но тот, кто

забывает, что маятник может изменить центр тяжести, —
разобьётся.»

Глава 9. Зоны ликвидности



ЧАСТЬ II. ЗОНЫ СПРАВЕДЛИВОЙ ЦЕНЫ

Мы уже знаем, что рынок движется не линиями, а зонами. Мы научились видеть
накопление и распределение, понимаем дисбалансы и возврат к справедливой стоимости. Но
есть один слой реальности, который остаётся скрытым для большинства — это ликвидность в
чистом виде, та самая кровь рынка, которую пьют хищники.

Ликвидность — это не просто абстрактная характеристика актива. Это реальные ордера —
стопы, лимитки, отложенные заявки — которые толпа оставляет на графике как следы на снегу.
Крупные игроки и алгоритмы не торгуют случайно; они охотятся за этими следами. Они знают,
где толпа ставит свои стоп-лоссы, и они целенаправленно двигают цену в эти зоны, чтобы
собрать их, как урожай.

Почему это работает? Потому что поведение толпы предсказуемо. Большинство трейдеров
ставят стопы за очевидными уровнями — за локальными максимумами и минимумами, за
круглыми числами, за скользящими средними. Они делают это неосознанно, по одной и той же
логике. И эта коллективная предсказуемость создаёт зоны ликвидности — области, где
сконцентрировано максимальное количество стоп-ордеров.

В этой главе мы научимся видеть эти зоны. Мы поймём, почему цена постоянно стремится
к экстремумам, как составить карту ликвидности на любом графике и как использовать это
знание, чтобы не стать жертвой, а наоборот — двигаться вместе с теми, кто охотится.

Где находятся стопы толпы

Чтобы понять, где прячется ликвидность, нужно сначала заглянуть в голову обычного
трейдера. Как он ставит стоп-лосс? Вот типичный сценарий: трейдер видит восходящий тренд.
Цена тестирует поддержку и отскакивает. Он открывает длинную позицию. Куда он поставит
стоп? Логика подсказывает: чуть ниже локального минимума, чтобы «не выбило случайным
шумом». Он ставит стоп на несколько пунктов ниже этого минимума. Теперь представьте, что
так делают тысячи трейдеров на одном и том же уровне. Именно там, за этим минимумом,
скапливается огромное количество стоп-ордеров — это и есть зона ликвидности.

Аналогично при нисходящем тренде: стопы ставят чуть выше локальных максимумов. А
также за круглыми числами (100, 200, 500), за уровнями Фибоначчи, за скользящими средними,
за предыдущими значимыми экстремумами. Эти уровни становятся «магнитами» для цены.

Почему толпа выбирает именно эти уровни? Ответ — в когнитивном искажении под
названием «эффект якоря». Мы цепляемся за заметные ориентиры. Локальные экстремумы
видны всем, они ярко выделяются на графике. Круглые числа легко запоминаются. Поэтому мы
бессознательно выбираем их как точки защиты. Но именно поэтому они становятся мишенями.

Алгоритмы высокочастотной торговли и маркет-мейкеры постоянно сканируют графики на
предмет таких кластеров. Они не видят отдельные счета, но видят скопления объёма на
определённых уровнях — и атакуют их.



График 9.1. Кластеры стоп-лоссов на графике: где стоит толпа. За каждым локальным минимумом (красные зоны)
— скопление стопов на продажу, за каждым максимумом (синие зоны) — стопов на покупку. Гистограмма справа
показывает предполагаемый объём стоп-ордеров. Цена целенаправленно движется к самому крупному кластеру.

Карта ликвидности показывает, где самые «вкусные» скопления стопов — именно туда цена направляется в первую
очередь.

Почему цена любит экстремумы

Одна из самых устойчивых закономерностей рынка — стремление цены к экстремумам: к
историческим максимумам, минимумам, к локальным пикам и впадинам. Это не случайность.
Это следствие охоты за ликвидностью и психологии толпы.

Причина первая: самоисполняющееся пророчество. Когда цена приближается к
историческому максимуму, множество трейдеров ставят стопы чуть выше этого максимума.
Если цена немного превышает его, срабатывают стопы, и это даёт мощный толчок вверх —
дополнительные покупки от тех, кто был в шортах и вынужден закрываться, и покупки от тех,
кто верит в прорыв. Так экстремум становится катализатором движения.

Причина вторая: память рынка. Участники помнят, что цена была на этом уровне раньше. Это
становится психологическим барьером. Одни считают, что цена не сможет его преодолеть,
другие — что, преодолев, она пойдёт далеко. Обе группы размещают ордера за экстремумом.
Алгоритмы регистрируют эту активность и используют её.

Причина третья: ликвидность. За экстремумами стоят не только стопы, но и лимитные ордера
(например, на пробой). Их совокупность создаёт мощный «топливный бак» для движения. Цена
«любит» экстремумы, потому что там много топлива — и крупные игроки заинтересованы в том,
чтобы это топливо сжечь.


