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¬предыдущей статье на тему

динамических скользящих

средних1 мы рассмотрели

предложенную Тушаром

Шонде (Tushar Chande) Variable Index

Dynamic Average, VIDYA. Напомню, что

для вычисления VIDYA используется ос-

циллятор Chande Momentum Oscillator

(CMO), который представляет собой от-

ношение между суммой положитель-

ных приращений цен и суммой отрица-

тельных приращений цен за определен-

ный период. Однако это не

единственный эффективный метод уп-

равления периодом усреднения скользя-

щей средней в зависимости от текущего

состояния рынка.

“Ó„Ó‚˚Â ÒÚ‡ÚÂ„ËË

 ŒÕ—“¿Õ“»Õ  Œœ¤– »Õ

Динамические скользящие
средние. Часть 2
Ведь я вижу ее впервые. Но в таких

случаях кажется, будто ты эту

женщину уже встречал 

в прежней жизни.

Милорад Павич.

«Стеклянная улитка»

1 «Современный трейдинг», № 5–6, 2001. С. 8–12
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ААддааппттииввннааяя  ссккооллььззяящщааяя  ссрреедднняяяя  
ППееррррии  ККааууффммааннаа
Перри Кауфман (Perry Kaufman) широ-

ко известен в кругах рыночных аналити-

ков и обозревателей с 70-х годов про-

шлого века. Он является автором шести

книг, посвященных трейдингу, и редак-

тором ежеквартального бюллетеня

«Kaufman on Market Analysis».

В 1995 году Кауфман представил в

своей книге «Smarter Trading»1 ориги-

нальный трендовый метод торговли, ос-

нованный на адаптивной скользящей

средней (Adaptive Moving Average,

АМА). Автор книги утверж-

дает, что наиболее надежным

видом торговли на рынках

является консервативное сле-

дование направлению трен-

да. Согласитесь, трудно спо-

рить с данным замечанием.

Длинные тренды более пред-

почтительны для уверенной

торговли, однако отслежива-

ющие их индикаторы очень

медленно «отзываются» на

изменение рыночной дина-

мики. К примеру, взгляните,

как длиннопериодная сколь-

зящая средняя слабо реаги-

рует на резкие, но кратко-

срочные движения цен. Кро-

ме того, торговый сигнал,

поступающий от такой сред-

ней, зачастую появляется в то

время, когда цены уже закон-

чили свое движение в нуж-

ном направлении. Вот тут-то

и приходит на помощь пред-

ложенная Кауфманом адап-

тивная методика следования

тренду. Ее суть заключается в

быстром получении входных

сигналов на динамичном

движении цен и своевремен-

ном закрытии позиций, ког-

да рынок становится нена-

правленным. Однако Кауф-

ман предостерегает, что при таком под-

ходе необходимо умело отделять от ос-

новной тенденции присутствующие в

ней случайные шумовые компоненты.

ККооээффффииццииееннтт  ээффффееккттииввннооссттии  ррыыннккаа
Любые ценовые движения можно ус-

ловно разделить на две составляю-

щие — общее движение цены за вы-

бранный период времени и шум в виде

колебаний цены внутри этого периода2.

При этом разные рынки в различные

периоды времени могут демонстриро-

вать широкий спектр взаимных отно-

шений шумового и трендового компо-

нентов (рис. 1).

Чем выше уровень шума в движении

цен, тем труднее выделить направление

и силу основной тенденции. Следова-

тельно, в этом случае необходимо при-

менять более медленные методы иден-

тификации тренда. С другой стороны,

на рынках с малым уровнем шума ос-

новная тенденция определяется доста-

точно легко и разумны более быстрые

методы определения трендов, обеспечи-

1 Perry J.Kaufman. Smarter Trading, McGraw#Hill, 1995.
2 Термины «шум» и «сигнал» часто применяются в исследованиях свойств ценовых рядов и могут иметь различные толкования. В данном контексте
под «шумом» мы понимаем отдельные движения цены в ту или иную сторону внутри рассматриваемого периода. Соответственно, «сигнал» будет
означать общее движение цены за тот же период.

–ËÒ. 1.      ”ÒÎÓ‚ÌÓÂ Ò‡‚ÌÂÌËÂ ‡ÁÎË˜Ì˚ı ˚ÌÓ˜Ì˚ı ÒÓÒÚÓˇÌËÈ.
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вающие минимальное запаздывание

торговых сигналов от изменения на-

правления цен.

Для определения состояния рынка

Кауфман применяет так называемый

коэффициент эффективности (Effi-

ciency Ratio, ER), который основан на

сравнении общего движения цены и

суммы шумовых движений рынка за

определенный период. В оригиналь-

ных расчетах Кауфман использует 10-

дневный период, объясняя свой под-

ход просто: «десятка» в вычислениях

не меняет цифровых значений, а толь-

ко перемещает десятичную точку. К

тому же 10 дней — это две торговые

недели или примерно половина торго-

вого месяца.

Формула для вычисления коэффици-

ента ER может быть представлена следу-

ющим образом:

ER = Signal/Noise,

где

Signal = Abs(Price – Price(-n)) — 

абсолютное значение разности между

текущей ценой и ценой в начале перио-

да вычислений; представляет собой об-

щее движение цены за период;

Noise = Sum(Abs(Price – Price

(-1)),n) — сумма абсолютных значений

ежедневных приращений цены в тече-

ние периода вычислений; является шу-

мовой составляющей.

Коэффициент эффективности (ER)

может изменяться от 0 до 1. Значение

ER будет равно нулю, когда на рынке

нет направленного движения, а только

шум. Значение ER будет равно едини-

це, когда рынок движется однонаправ-

ленно, с полным отсутствием шума. На

очень эффективном рынке1 общее дви-

жение цены будет равно изменению

цены между точками начала и конца

периода. Представим себе ситуацию,

когда цена двинулась вверх на 10 пунк-

тов за 10-дневный период и при этом

возрастала на один пункт каждый день.

Мы можем посчитать коэффициент ER

как 10/(10∗∗1) = 1. В свою очередь, на

очень неэффективном рынке, где

произошло небольшое общее движе-

ние цены, но было много шумовых ко-

лебаний, значение ER стремится к ну-

лю. Например, если цены сдвинулись

только на 1 пункт за 10 дней, но движе-

ния цен каждый день составляли 10

пунктов то вверх, то вниз, коэффици-

ент ER будет равен 1/(10∗10) = 0,01. И

конечно, если общее движение цены за

выбранный период отсутствовало, а

был только шум, значение ER будет

равно нулю (рис. 2).

1 Термин «Эффективность рынка» имеет иное устоявшееся толкование в экономической литературе. (У. Ф. Шарп. «Инвестиции», Инфра#М, 1999.
С. 108–110). Однако в данной статье под эффективным рынком мы понимаем движение цен с сильной направленной динамикой и низким уровнем
шума.

œËÌˆËÔ ‚˚˜ËÒÎÂÌËˇ ÍÓ˝ÙÙËˆËÂÌÚ‡ ˝ÙÙÂÍÚË‚ÌÓÒÚË ER Á‡ÍÎ˛˜‡ÂÚÒˇ ‚ ÚÓÏ, ˜ÚÓ ´Œ·˘ÂÂ 
ËÁÏÂÌÂÌËÂ ˆÂÌ˚ª ‰ÂÎËÚÒˇ Ì‡ ÒÛÏÏÛ ´ÒÎÛ˜‡ÈÌ˚ı ¯ÛÏÓ‚˚ı ÍÓÎÂ·‡ÌËÈª ˆÂÌ˚ (1+2+3+Ö+10).–ËÒ. 2.
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ЕЕщщее  ннееммннооггоо  ффооррммуулл
Следующий шаг в вычислении адап-

тивной скользящей средней — приме-

нение коэффициента эффективности

ER для управления периодом усредне-

ния экспоненциальной скользящей

средней (ЕМА). В соответствии с изло-

женным выше алгоритмом, мы долж-

ны применять быструю ЕМА с неболь-

шим периодом усреднения на эффек-

тивном рынке с малым количеством

шума и сильной трендовой составляю-

щей. С другой стороны, на рынке со

слабым или отсутствующим трендом и

высоким уровнем шума нам необходи-

мо использовать медленную ЕМА с

большим периодом усреднения. Кауф-

ман предлагает применять 2-дневную

ЕМА в качестве быстрой средней и 30-

дневную ЕМА в качестве медленной

средней. Коэффициент эффективнос-

ти ER будет устанавливать скорость

адаптивной скользящей средней между

этими крайними значениями в каждый

текущий момент в зависимости от со-

стояния рынка.

Вспомним стандартную формулу экс-

поненциальной скользящей средней

(ЕМА):

EMA = Price∗∗SC + EMA
-1

∗∗(1 — SC),

где

SC = 2/(n+1) — сглаживающая кон-

станта ЕМА (smoothing constant);

n — период усреднения ЕМА;

Price — текущая цена;

ЕМА
-1

— предыдущее значение ЕМА.

Сглаживающая константа для быст-

рой ЕМА (fast SC) будет равна 2/(2+1) =

0,66667. В свою очередь, для медленной

ЕМА сглаживающая константа (slow SC)

составит 2/(30+1) = 0,06452. Таким обра-

зом, нам необходимо получить изменя-

ющуюся сглаживающую константу

(scaled smoothing constant, SSC), которая

будет принимать значения от 0,66667 до

0,06452, посредством умножения на ко-

эффициент ER. Для этого сделаем сле-

дующее преобразование:

SSC = (ER ∗∗ (fast SC — slow SC)) + 

slow SC

или, используя полученные ранее цифры:

SSC = (ER ∗∗ 0.60215) + 0.06452

Что означает полученная формула? Те-

перь, если коэффициент ER = 1, сглажива-

ющая константа ЕМА будет равна 0,66667,

что соответствует быстрой 2-дневной

ЕМА. В случае если коэффициент ER ра-

вен нулю, сглаживающая константа при-

мет значение 0,06452, что будет соответст-

вовать медленной 30-дневной ЕМА. Все

промежуточные значения коэффициента

ER будут плавно изменять величину сгла-

живающей константы, регулируя, таким

образом, период усреднения ЕМА в зави-

симости от состояния рынка.

Для более эффективного воздействия

полученной изменяющейся сглаживаю-

щей константы (SSC) на период усред-

нения ЕМА Кауфман рекомендует воз-

вести ее в квадрат. Это позволяет увели-

чить ее влияние на период усреднения

ЕМА при очень малых значениях коэф-

фициента ER, то есть на сильно зашум-

ленных участках рынка, со слабой трен-

довой составляющей.

Таким образом, соединив вместе все

полученные результаты, можно запи-

сать следующую формулу для адаптив-

ной скользящей средней Кауфмана:

АМА = Price∗∗(SSC^2) + AMA
-1

∗∗
(1 — SSC^2),

или после преобразования:

AMA = AMA
-1

+ (SSC^2) ∗∗
(Price — AMA

-1
)

Подставив в приведенную формулу

значение SSC, вычисленное посредством

коэффициента ER, получим:

AMA = AMA
-1

+ (((ER∗∗0,60215) 

+ 0,06452)^2)∗∗(Price — AMA
-1

),

где

ER — коэффициент эффективности

(Efficiency Ratio);

Price — текущая цена.

АМА-1 — предыдущее значение АМА.

Рассмотрим динамику движений полу-

ченного индикатора на конкретном при-

мере. Предположим, значение вчерашней

АМА равняется 40, а сегодняшняя цена

равна 47. На эффективном рынке, когда

значение коэффициента ER около едини-

цы, движение АМА в этом случае соста-

вит около 3,1 пункта. Это достаточно

большая величина — почти половина от

7 пунктов разницы. Если на рынке много

шума и слабый тренд, значение коэффи-

циента ER будет значительно меньше

единицы. Так, при тех же значениях цены

и значении ER = 0,3 движение АМА будет

всего около 0,4 пункта. Таким образом, на

эффективном рынке движения индика-

тора более динамичны и отзывчивы на

изменение цены, нежели на рынке с боль-

шим количеством шума и слабой трендо-

вой составляющей.

ППррииммееннееннииее  ААММАА  ККааууффммааннаа
вв  ттооррггооввыыхх  ссииссттееммаахх
Обычно в торговых системах, построен-

ных на скользящих средних, использу-

ются два метода получения торговых

сигналов. Первый основан на пересече-

нии ценой индикатора, второй — на из-

менении направления индикатора. Одна-

ко, если взглянуть на формулу экспонен-

циальной скользящей средней, можно

обнаружить, что она меняет свое направ-

ление именно в момент пересечения ее

ценой. Факт настолько же очевидный, на-

сколько неизвестный многим. Таким об-

разом, простейшей торговой стратегией

на основе АМА будет покупка, когда

АМА поворачивает вверх, и продажа,

когда АМА разворачивается вниз. Но

применение подобной стратегии «в лоб»

приводит к значительному количеству

небольших убыточных сделок на нена-

правленных участках рынка в условиях

так называемой пилы (whipsaw), когда

цены совершают многочисленные крат-

ковременные колебания то вверх, то

вниз, которые тем не менее  не приводят

к возникновению пригодных для торгов-

ли трендов.

Для того чтобы торговая система на

основе АМА перестала реагировать на

каждый «чих» рынка, Кауфман реко-

мендует использовать дополнительный

фильтр. В основе этого фильтра лежит

стандартное отклонение (Standard Devi-

ations, StdDev) ежедневных приращений

индикатора за определенный период
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(обычно тот же период, на котором вы-

числяется ER).

Filter = K∗∗StdDev(AMA — AMA
-1

, n),

где

К — процентный коэффициент;

n — период, на котором вычисляется

стандартное отклонение.

Таким образом, новые правила для

торговой стратегии на основе АМА с

фильтром можно выразить следующим

образом. Покупка или продажа происхо-

дит тогда, когда текущее движение АМА в

нужном направлении от точки разворота

превысило на некоторый процент стан-

дартное отклонение ежедневных колеба-

ний АМА за определенный период.

Сигналом к покупке будет следующее

условие:

AMA — Lowest AMA > Filter

А условием к продаже, соответственно:

Highest AMA — AMA > Filter,

где

АМА — текущее значение адаптив-

ной скользящей средней;

Lowest AMA — минимальное значе-

ние АМА в точке разворота снизу вверх;

Highest AMA — максимальное значе-

ние АМА в точке разворота сверху

вниз;

Filter — значение фильтра на основе

стандартного отклонения движений ин-

дикатора.

Для различных рынков Кауфман ре-

комендует применять разные значения

—Ë„Ì‡Î˚ ÚÓ„Ó‚ÓÈ ÒËÒÚÂÏ˚ Ì‡ ÓÒÌÓ‚Â ¿Ã¿ ·ÂÁ ËÒÔÓÎ¸ÁÓ‚‡ÌËˇ ÙËÎ¸Ú‡ (‚ÂıÌËÈ ËÒÛÌÓÍ) Ë Ò ËÒ-
ÔÓÎ¸ÁÓ‚‡ÌËÂÏ ÙËÎ¸Ú‡ (ÌËÊÌËÈ ËÒÛÌÓÍ). Œ·‡ÚËÚÂ ‚ÌËÏ‡ÌËÂ Ì‡ ‰ËÌ‡ÏËÍÛ ËÌ‰ËÍ‡ÚÓ‡ ¿Ã¿ (Í‡Ò-
Ì‡ˇ ÍË‚‡ˇ) ‚ Á‡‚ËÒËÏÓÒÚË ÓÚ ÒÓÒÚÓˇÌËˇ ˚ÌÍ‡

–ËÒ. 3.
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процентного коэффициента К. Так,

для торговли фьючерсами или на рын-

ке FOREX подходят небольшие значе-

ния фильтра — около 10 % (К = 0,1).

В свою очередь, для рынков акций не-

обходим более широкий фильтр — до

100 % (К = 1).

Несмотря на свою простоту, такой

фильтр очень эффективно отсеивает

незначительные колебания индикатора

на ненаправленных рынках, заметно

уменьшая количество ложных торго-

вых сигналов на «пиле».

На рис. 3 представлен фрагмент днев-

ных данных РАО ЕЭС (ММВБ). В верх-

ней части рисунка показаны сигналы

торговой системы на основе АМА Кауф-

мана без применения фильтра. В ниж-

ней части рисунка представлены сигна-

лы той же системы с использованием

описанного выше фильтра. Хорошо

видно, как в сложный для торговли пе-

риод, в первой половине декабря 2000

года, с помощью предложенного фильт-

ра были отсеяны четыре убыточных

сигнала торговой системы. При этом ис-

пользование фильтра практически ни-

как не отразилось на эффективности

прибыльных сигналов.

Таким образом, несмотря на то, что уже

в самой методике вычисления АМА Кауф-

мана заложена адаптация индикатора к те-

кущим рыночным условиям, применение

дополнительного фильтра заметно повы-

шает эффективность торговой системы

на основе АМА. Это позволяет значитель-

но уменьшить количество убыточных

сигналов в моменты, когда рынок нахо-

дится в состоянии пилы. В свою очередь,

мы можем быть уверены, что настоящие,

пригодные для торговли тренды не будут

упущены. Торговый сигнал поступит

своевременно, на ранней стадии зарожда-

ющейся ценовой тенденции.

ЗЗааккллююччееннииее
Итак, мы познакомились с еще одним

способом адаптации скользящей средней

к текущему состоянию рынка. В методе

Кауфмана следует выделить два ключе-

вых момента, которые повышают эффек-

тивность индикатора и надежность тор-

говых сигналов на его основе.

Во-первых, это коэффициент эффек-

тивности (Efficiency Ratio), который из-

меряет относительный уровень шума в

ценовых движениях. Подобная концеп-

ция используется и сторонниками теории

хаоса в рыночных исследованиях 

(в их терминологии она называется «Frac-

tal Efficiency»). Коэффициент эффектив-

ности может применяться не только для

управления периодом усреднения ЕМА.

С его помощью можно создавать адап-

тивные ценовые каналы в пробойных

торговых системах (Break-Out Systems),

регулировать параметры следящего стопа

(Trailing Stop) и даже управлять размером

позиции (Position Sizing).

Во-вторых, это применение фильтра на

основе стандартного отклонения для по-

лучения торговых сигналов от индикато-

ра. Причем связка «Кауфман — стандарт-

ное отклонение» отнюдь не случайна. По

прошествии лет, мало кто вспоминает, что

именно Перри Кауфман в своей книге

«Новые методы и системы торговли на то-

варных рынках»1 первым описал примене-

ние в торговле каналов на основе стан-

дартных отклонений. Позже эти методы

были развиты и дополнены другим изве-

стным аналитиком и включены теперь в

большинство компьютерных программ

для технического анализа под названием

полос Боллинджера (Bollinger Bands).

Будучи человеком весьма далеким от

математики и всегда шарахаясь «как черт

от ладана» от сложных формул и вычис-

лений, я остановился на описании наибо-

лее простых и доступных методов адапта-

ции скользящих средних. Подходы Ту-

шара Шонде и Перри Кауфмана

интуитивно понятны и легко реализуемы

в компьютерных программах. Однако

нельзя не отметить, что существуют и бо-

лее «навороченные» формы фильтрации

шумов и уменьшения лагов (запаздыва-

ний) в различных индикаторах — начи-

ная от Optimal Tracking Filter Джона Элер-

са (John Ehlers), в котором используются

алгоритмы, применяемые в системах на-

земной и космической навигации, и за-

канчивая индикаторами от Jurik Re-

search2, которые продаются в виде «черно-

го ящика» за весьма немалые деньги. �

Формула АМА Кауфмана в формате Metastock

Periods:= Input(«Time Periods»,1,1000, 10);
Signal:= CLOSE — Ref(CLOSE,#periods);
Noise:= Sum(Abs(ROC(CLOSE,1,$)),periods);
ER:= Abs(Signal/Noise);
FastSC:= 2/(2 + 1);
SlowSC:= 2/(30 + 1);
SSC:= ER ∗∗ (FastSC — SlowSC) + SlowSC;
Constant:= Pwr(SSC,2);
AMA:= If(Cum(1) = periods+1, Ref(CLOSE,#1) + constant ∗∗ (CLOSE — Ref(CLOSE,#1)),PREV + 
Constant ∗∗ (CLOSE — PREV));
AMA

Формула АМА Кауфмана в формате Omega TradeStation3

Inputs: Period(10);
Vars: Signal(0), Noise(0), Diff(0), ER(0), Smooth(1), Fastest(.6667), Slowest(.0645), AMA(0);
Diff = AbsValue(Close — Close[1]);
IF CurrentBar <= Period Then AMA = Close;
IF CurrentBar > Period Then Begin
Signal = AbsValue(Close — Close[Period]);
Noise = Summation(Diff, Period);
If Noise > 0 then ER = Signal / Noise;
Smooth = Power(ER ∗∗ (Fastest — Slowest) + Slowest, 2);
AMA = AMA[1] + Smooth ∗∗ (Close — AMA[1]);
End;
Plot1( AMA, «AMA»);

œËÎÓÊÂÌËÂ

1 Perry J. Kaufman. The New Commodity Trading Systems and Methods, John Wiley & Sons, 1987.
2 www.jurikres.com.
3 Файл ELA с полным набором функций, индикаторов и сигналов на основе адаптивной скользящей средней Кауфмана для Omega TradeStation
можно получить через Интернет на FTP#сервере компании OmegaResearch по адресу  ftp://ftp.omegaresearch.com/pub/easylang/s&cTT/ama.ela.


