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1. BEVEZETES

»A piac valtozik, én is valtozom.”
(Acampora)

A mai pénziigyi vilagban rengeteg, az ember szamara korabban felfoghatatlan dolog
néhany kattintdssal immaron elérhetévé valt. Legyen az egy repiil6jegy lefoglalasa, egy
ingatlan megvasarldsa vagy egy tézsdei pozicié megnyitdsa.

A példak koziil az utolsd esetrdl emlitenék néhany olyan dolgot, amely esetleg
felkeltheti a hallgatdsag érdeklddését, és elkalauzolhatja egy vilagba, amely egyes tévhitek
szerint a ,,nagyok jatéka.”

Mindenekel6tt szeretnék egy alapvetd dolgot leszogezni, mely sajnos a koznyelvben
immaron allandosult.

A tézsde egy kozpontositott, szigorti szabalyok szerint miikodé piac. A tézsdén
kiviili piac (over the counter) pedig egy decentralizalt, rugalmas, a kereslet-kinalat
igényeire jobban reagdld piac, hiszen itt sokszor az operativ szabalyok is egyedi
megallapodasok altal jonnek létre, a tézsde legfébb mentalis vazat, strukturdjat magaba
foglalva. A t6zsdén kiviili piacba tartozik az altalam vizsgélt devizapiac is, mely
atlathatatlan decentralizalt rendszert alkot.

Tehat ha valaki csak egy buszt szeretne nézni hazafelé, és maris: ,,Kereskedjen
devizaval a devizatdzsdén havi tobb szaz eurds hozamért néhany 6ra gyakorlassal!”- és
hasonl6 reklamokkal, linkekkel vagy igéretekkel talalkozik, az (interneten) tudja, hogy a
mondat els6 felében Oriasi szakmai hiba van.

A mondat mésodik része, melyben tobb szaz eurds igéretekkel csabitjak a hiszékeny
egyszerli embereket, akik a konnyli pénz reményében kezdik el sajat keziileg kezelni
szamlajukat, a kimutatdsok szerint 3 honapon beliil 90%-uk a teljes befektetett tokéjét
elvesziti. Ezen reklamok valdjaban csak iizleti fogasok, hiszen minél tobb piaci szerepld
van jelen, annal nagyobb a likviditds a piacon, mely mindenki szdmara csokkenti a piac
be- és kilépési koltségeit. Richard D. Wyckoff: Daytrader Biblia cimili konyvében talaltam
ehhez kapcsolddoan egy talald idézetet:

A daytradelés sikere csak évekig tarto szorgalmas munka utan kovetkezik.
Nélkiilozhetetlen hozza a teljes koncentracio, a sziikséges ido raforditasa — mas hobbi vagy
foglalatossag nélkiil. Nem lehet egyszerre két urat szolgalni — a szalag pedig nem is ur, hanem

zsarnok.”



(Wyckoff 2009. p. 6.)

TDK-dolgozatom megirdsaval kozérthetéen szeretném megfogalmazni és
bebizonyitani mindenki szamdara, pontosan mi is az a devizakereskedelem, és hogy a
technikai elemzés eszkozével hossza tdvon nyereséget lehet elérni.

Milyen kockazatmenedzselési kotelezettségek és lehetdségek meriilhetnek fel? Itt
foként a hozam/kockazat arany, betartdsara, stop megbizasok felvételére gondolok.
Véleményem szerint sokkal fontosabb betartani a kevésszer nagyobb nyereség realizalasat,
mint a magas taldlati arany ,,tobb nyereséges tréd” keresését, melyek természetesen
forditott aranyban allnak egymassal.

Azon hipotézis mogé is sorakoztatok fel érveket, hogy valoban barki lehet hossza
tavon nyereséges (profitabilis) ebben a vildgban, torténjen az a tudomany elsajatitdsaval
(hiszen tanulhato) , vagy szakértd segitségére tamaszkodva. Utdbbi esetben elég pusztan a
bizalom és a kockdzatvallalasi hajlam.

Azt igyekszem bizonyitani, hogy kemény munka és alazat sziikséges ahhoz, hogy
valaki a valtozd piac altal kialakitott globalis makrokdrnyezeti strukturaban megfeleld
kockézatkezelést sajatitson el, illetve Osszefoglalom a sajat piaci latdsmodomat, hiszen

szeretnék a késdbbiekben is ezzel foglalkozni.



2. ADEVIZAPIAC ISMERTETESE

2.1. A DEVIZAPIAC A MINDENNAPI ELETBOL INDULVA
Biztosan volt mar mindenki kiilfoldon és valtott valutat, fejszamolasi gyakorlatokat
végezve bevasarlaskor. Ugyanakkor a mds orszag devizdjdaval a kiillonbozd elektronikus
tranzakcioinkat bonyolithatjuk le. Akkor most mi is a kiilonbség a kettd kozott?

A valuta a kiilfoldi pénznemet jelenti, amelyet fizikailag a keziinkben tarthatunk. A
deviza a kiilfoldi pénznemre sz06l6 kovetelés, mely csak elektronikus forméaban 1étezik.

Tehat a devizapiac devizaparokkal vald kereskedés létrejottét jelenti (FOReign
EXchange), mely az utobbi iddben széles korben terjedt és terjed el. A folyamatos
marketingnek és az emberi kapzsisagnak koszonhetden a leglikvidebb, legvolatilebb és
egyben leghatékonyabb piacot hozzuk Iétre vasarnap este 11-t6l péntek este 11-ig
globalisan az egész vilagon.

A likviditast a megkozelitdleg 3-4 billid amerikai dollaros napi forgalom biztositja,
mely akkora volumen, hogy egyes részvényekkrel ellentétben egy piacra 1épd sem lehet ra

piacbefolyasolo hatassal.

2.2. A LEBONYOLITOK: A BROKERCEGEK SZEREPE ES FELADATAI

., Dealing Desk broker: A DD broker haszna a spread és az, hogy az iigyfele ellen
kereskedik. A DD brokert “market maker” —nek hivjdk, mert szo szerint piacot general az
tigyfelenek. Amikor a kereskedo iigyfél el akar adni, a DD broker megveszi, amikor a
kereskedo venni akar, a DD broker elad neki, azaz mindig az ellenkezo poziciot veszik fel,
mint az tigyfeliik. A kereskedd nem latja a tényleges piaci arakat, amely lehetoveé teszi a
DD brokernek, hogy manipuladlja azokat azaltal, hogy teljesiti iigyfelei megbizadsait.

No Dealing Desk broker: Az NDD brokerek hozzaférést biztositanak a bankkozi
piachoz. A valodi No Dealing Desk brokereken keresztiil nincs arfolyam ujradrazas és
kesleltetées a megbizas teljesiilése alatt. A hasznuk vagy a koltség, amit felszamolnak a
tranzakciok soran, vagy pedig az, hogy megnévelik a spreadet a bankkozi piac vételi és
eladdsi ara kozott.

Az NDD brokerek két tipusa:

STP (Straight Through Processing) broker: Az STP brokerek a megrendeléseket a
kereskedoktol kozvetleniil a likviditasi szolgaltatonak, azaz a bankkozi piac egyik tagjanak

kiildi. Attol STP egy kereskedési feliilet, hogy a kereskedok kozvetleniil beléphetnek a



valos piacra, és a megbizasaik azonnal teljesiilnek, anélkiil, hogy a brokercég
beleavatkozna.

ECN (Electronic Communications Network) broker: Az ECN brokerek lehetove
teszik, hogy az Osszes piaci résztvevé egymassal kereskedjen a bankkézi piacon, oly
modon, hogy az ECN broker rendszerébe kiildik a megbizasaikat. A szereplok ezen a
rendszeren beliil lépnek kapcsolatba egymassal, és automatikusan a szamukra legjobb
ajanlat teljesiil. Egy alacsony koltség minden tranzakciondl megjelenik. Az igazi ECN
brokernek lattatnia kell a piaci mélységet (DoM — Depth of Market), valamint a
megbizasok nagysagat a kereskedési feliiletén, igy a kereskedo lathatja a likviditast, és
kiadhatja a megbizasast.
Az STP és az ECN brokerek ugy képeznek hasznot, hogy nem jdtszanak az itigyfeleik
ellen.”

Forrés (internetes): Forex Brokerek tipusai
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Forras: Tdzsdei szakvizsga felkészité kozgazdasagtani modul (1. rész)

Személy szerint partatlan vagyok a brokervalasztast illetden, véleményem szerint a
kisebb alaptokével (retail) rendelkezoknek érdemesebb a market makereket igénybe venni,
hiszen barmilyen 6sszeggel elkezdhetnek kereskedni.

Hatranyuk viszont, hogy mivel az tigyfelek ellen ,jatszanak” é&s képesek
befolyasolni az arakat, igy olykor az altaluk lathat6 stopszintekhez jegyzik a kurzust.
Magasabbak a belépési koltségek, mint a no dealing brokereknél( volatilis piaci
kornyezetben 1-2 pip), illetve nincs rendesen lefedezve a pénziink, tehat ha tal sokat nyer
valaki a brokercége ellen, akkor az is lehetséges, hogy nem tudjak kifizetni, igy
kotelessége a kereskeddnek jo nevii brokercéget valasztani.

A No Dealing brokerek azon nagyobb kotésii kereskeddk, pl. bankok, intézményi
befektetok brokerei, amelyek nem tudnak interbanki rendszeren kereskedni a bankkdzi
devizapiacon. Ezen brokerek csak a jutalékbol tartjak fenn magukat, érdekiik, hogy minél
jobban ,,forogjon a pénz”, igy nagyon alacsonyak a belépési koltségek (kozelitenek a 0-0,5
piphez).

Tehat ha valakinek nagyobb tdkéje van, érdemes a no dealing brokerek kozott
keresgélnie, aki pedig kisebb 0sszeggel 1ép a piacra, a dealing brokerek kozott talal csak

maganak megfelelot.

2.3. A TOKEATTETEL SZEREPE A KERESKEDESBEN
Ha megfigyeljiik a devizaarfolyamok napi &rmozgasat, akkor az atlagnak tekintett volatilis
piaci kdrnyezetben sem tobb az a legmagasabb ¢és a legalacsonyabb ar kozti kiillonbség,
mint 1-1,5%. Tehat ha minden pénziinkon egy devizapart vennénk tokeattétel nélkiil,
akkor egy trend sem véltoztatnd meg jobban a szdmlankon 1év6 Osszeget 1%-nal jobban.
fgy egyéltalan nem érné meg kereskedni, azonban a tékeattétellel lehetséges.

Hogy gondolkodhattak a brokerek, mikor 1étrehoztak ezt a sokak szdmara atkozott,
kevesek szamara megfeleld kockazatkezel6 eszkozt?

P1. Ussiik nyélbe, hogy felszorozzuk a %-os véltozisokat ugy, hogy legyen 20-50-
100x-os tékeattétel! Ez mit is jelent?

Azt jelenti, hogy alapvetden 1x tokeattételen vagyunk, igy 1%-os elvaltozas 1%-ot
valtoztat a szamladsszegiinkon maximalis belépés esetén. 20x-os tdkeattételen 1%-o0s
arelmozdulas 20%-ot tesz ki, igy az ar 5%-os elmozdulasa esetén teljes mértékben

elveszithetjiikk vagy megduplézhatjuk a pénziinket.



A késobbiekben a kalkulatorom bemutatasakor kitérek a tokeattétel beallitasanak,

kezelésének legfontosabb momentumaira, a money-management szabalyokra.

2.4. BAZIS /ELSZAMOLASI DEVIZAK SORRENDJENEK SZEREPE ES A PIACRA LEPESI
LEHETOSEGEK

Egy devizapar vizsgalatanal 1étfontossaglh kérdés, hogy melyik az ,,eldl allo” (bazis), és

melyik a ,hatul all6” (elszdmolasi) deviza. A sorrend egyik szerepe a ,,rollover’-ben

jelenik meg:

2.4.1. Rollover

A forex piacon minden azonnali tigyletet két munkanapon beliil kell teljesiteni. A
teljesités a devizak fizikai leszallitasat jelenti, azonban biztositéki kereskedés esetén nem
torténik fizikai leszallitdas. Ezért minden nyitott poziciot az adott nap végen le kell zarni (a
beallitas 22:00 GMT), és ujra meg kell nyitni a kovetkezo kereskedési napon. Ez a
stratégia, az ugynevezett rollover, egy csere megallapoddson keresztiil valosul meg, és a
kereskedo szempontjabol koltségként vagy nyereségként jelentkezik. A szamlakezelo
megterheli vagy jovairja az iigyfél szamlajan az aktudlis kamatot (mark-uppal névelt
LIBOR/LIBID), ha éjszakai nyitott pozicioval rendelkezik. 22:00 GMT ora szamit a forex
kereskedési nap kezdetének és végenek. Minden olyan pozicio, mely 22:00 orakor nyitva
maradt, éjszakara varakozasba keriil, majd pedig rollover-nek fog mindsiilni. Az a
pozicio, melyet 22:01-kor nyitottak, nem mindsiil rollover-nek egész mdsnapig, mig a
21:59-kor nyitott pozicio 22:00-kor rolloverkent konyvelddik el. Minden 22:00-kor nyitott
poziciohoz kapcsolodo hitel vagy betét egy oran beliil kényvelodik le szamlajan,
kozvetleniil a szamla tokéjébol.”

Forras (internetes): Ejszakai poziciok

2.4.2. Carry Trade

A masik kamatokbol szdrmaztathatdé hozamelvarasként értelmezhetjiik az un. carry trade
kereskedést, mely céliranyosan az adott devizdk kamatkiilonbségére torekszik. Ebben az
esetben nem az arfolyamvaltozasbol realizalhat6 hozam az elsddleges, hanem a tranzakcio
utan rendelkezésiinkre all6 deviza betéti kamata és a kolcson vett deviza hitelkamata
kozotti kiilonbségre torekszik a befektetd. Klasszikus carry devizapar az AUD/USD,
hiszen az ausztral dollar betéti kamata ardnyosan nagyobb a fobb devizédkhoz képest a

dollér hitelkamatanal (a kiilonbség jelen pillanatban 3%).



A devizék sorrendjének masik fontossadga az tligyletek lebonyolitdséanal jelentkezik,
ugyanis a hossz (long) esetén a bazisdevizat vessziik az elszamolasi deviza ellenében ¢€s
arfolyam-emelkedést varunk, rovid (short) pozicio felvétele esetén az elszamolasit vessziik

a bazis ellenében, az arak csokkenésére szamitva.

Az egyszerl piaci vétel €s eladason kiviil néhany egyéb piacra 1épési lehetdséget is
megemlitené¢k, melyeket a devizapiac a tozsdétdl ,,0rokolt”. Tulsdgosan mélyen ezzel a
témaval nem foglalkoznék, ugyanis a napon beliili kereskedésnél Iényegesen hosszabb

tava befektetésnek mindsithetd a hataridds és az opcios kereskedés.

2.5. A FOBB DEVIZAUGYLETEK

Hataridos vétel esetén egy adott instrumentum adott mennyiségli vételére kotelezziik
magunkat meghatdrozott hataridd lejaratakor. Ez azt jelenti, hogy egy harom hdnapos
buza hataridés vétele esetén a hataridd lejartaval vételi kotelezettségiink van, igy célunk,
hogy a buza ara emelkedjen az adott periddus alatt. A hataridé végén esedékes piaci aron
»adhatjuk tovabb”, realizalhatjuk az igy elért nyereségiinket.

A hataridés eladas soran kotelezettséget vallalunk adott mennyiségli instrumentum
eladasara, igy az arfolyam csokkenése altal érhetiink el hozamot. Példaul a 287 forinton
jegyzett EUR/HUF 3honapos hataridejii eladasa esetén, ha harom honap mulva 282 lesz
az arfolyam, akkor 5 forint nyereségiink keletkezik a tokeattétel ¢és az eladott mennyiség
fiiggvényében. Technikailag az adott idOpontban megvettik a forintot a 287-os
arfolyamon, és 282-n  olcsobb 4aron vettilk vissza az eurdt, igy 5 Ft nyereségilink
keletkezett.

Opcios iigylet megkotésével a szerzodo felek abban allapodnak meg egymassal,
hogy az opcid kiirgja prémium fejében vételi vagy eladasi kotelezettséget vallal adott
mennyiségli instrumentummal meghatarozott iddintervallumban, meghatarozott &aron.
Eurdpai opcid esetén csak az opcio lejartaval szabad az opcid vevojének érvényesitenie
vételi-eladasi jogat, amerikai opcidonal ez az idétartam alatt barmikor megtorténhet.

Call opcional az ,,opcids jog” vevdje prémiumot fizet azért, hogy az opcio
lejartakor joga legyen egy eldre meghatarozott aron eladni a terméket a végsd piaci
jegyzés értékéert.

A Kklasszikus példat hozom fel: Tudomasom van arrdl, hogy van egy 500 000$
értékli hdz, mely mellé egy klub ¢épiil, és szeretnék nyereséget elémi a haz

felértékelddésén. Azonban jelen pillanatban sajnos nincs annyi készpénzem. Ha a héz



tulajdonosa szerint pl. 550 000$-t fog érni a haz értéke, szerintem meg pl. 600 0003$-t,
ekkor 1étrejohet az opcios megallapodas. Tegyiik fel, 10 000$-ért megvehetem a jogot
arra, hogy a hazat 550 000$ aron eladhatom, akkor a call opcié vevdjeként prémiumot
fizettem az opcio kiirjanak az opcids jogért cserébe. A 10 000§ minden esetben a kiird
zsebében marad, azonban a jog lehivésa esetén konnyen kiszokhet onnan: ha a haz értéke
nem haladja meg az 550 000$-t, felesleges lehivni az opcidt, azonban afolott mar
nyereségem van; a vélt 600 000§ jovobeli ar esetében SOezer az arfolyamnyereség,
csokkentve ezt az opcids prémiummal 40 000$ a végs6 hozam. (Alexander 1989)

Put opcidnal szintén a kiird kapja a prémiumot, csak az emelkedésre spekuldl, és az
opcid vevdje a csokkenésre.

Az opcios kereskedésen keresztiil felfigyelhetiink egy, akar a minden napi életben is

alkalmazhato6 és alkalmazandoé torvényszeriiségre, ez a hozam/kockazat arany.

2.6. A DEVIZAPAROK BEMUTATASA
Ebben a pontban a kiilonb6zd devizaparokkal kapcsolatos kereskedéshez véleményem

szerint elengedhetetlen tudnivaldkat kozlom.



2.6.1. A devizapiaci forgalom vizsgalata

A devizaparok koziil a legfontosabbak a 2. abran lathatéak:

Currency Composition of World FX Reserves

m USD
m EUR
» GBP
m JPY
m Others

2. abra:A vilag devizatartalékainak arianya

Forrés(internetes): School
A globalis devizakereskedelem forgalmanak kozel 90 szazalékat a dollér, illetve az

euroval valo kereskedés teszi ki.

2.6.2. Az Euro-dollar (EUR/USD)
Az ébra alapjan kijelenthetjiik, hogy a leglikvidebb, és egyben legvolatilebb devizapar.
Magas likviditason a ,,pénzzé tehetdséget” értem, tehat rendkiviil alacsonyak a tranzakcios
koltségek, a magas volatilitas pedig a sok szereplébdl kifolyolag kialakuld esetleges nagy
mozgasu trendek valoszinliségét vetiti elore technikailag, e két tényezd szinte allando
jelenléte miatt.

Masik nagyon fontos dolog, hogy a devizaparok arvaltozéasait pontokban (pip)
mérjik, mely egyes parokndl tizezred pontossagii elmozdulédst jelent (EUR/USD,
AUD/USD), mas paroknal szdzad pontossagut (EUR/JPY, EUR/HUF).



Ez annyit jelent, hogy az EUR/USD arvaltozasa példaul 1,2543-r6l 1,2544-re 1
pipnek felel meg, mig az USD/JPY 98,76-r61 98,75-re szintén egy pip mértékli. A pipnek
tizede a ,,pipetta”, mely egységnyi valtozasa az EUR/USD pl. 1,25545-r61 1,25546-ra
torténd arvaltozasat jeloli.

Tovabbi likvid, alacsony belépési kdltséggel rendelkezd parok:

2.6.3. Angol font-amerikai dollar (GBP/USD)

Szakmai szlengben kabelként emlegetik, ugyanis 1867-ben csak ,kabelen” keresztiil
johetett 1étre barmiféle kommunikacié Anglia és az Amerikai Egyesiilt Allamok kozott. A
legvolatilebb devizapar a fébbek koziil, napon beliil viszonylag nagy, olykor 100-150

pipes trendekre is képes.

2.6.4. Ausztral dollar-amerikai dollar (AUD/USD)

A szakmai szleng ,,Aussie”-ja a dollarral szemben alacsonyabb volatilitassal rendelkezik,
mint az EUR/USD, olykor sokkal jobban igazodik a fébb multbéli szintekhez. Ez a tény
valoszinlileg abbol kovetkeztethetd, hogy elsé szamu carry trade devizapar. Jelenleg az
ausztral jegybank (RBA) alapkamata 3,5%, az amerikai kozponti jegybank (FED)
alapkamata 0,25%, igy aki a kamatkiilonbséget szeretné kijatszani, az long (hosszu)
poziciot vesz fel. Ausztralia rendkiviil nagy aranyexportjardl hires, igy nagy rahatésa van
az arany aranak, trendjének az ausztral dollar arfolyamara.

Ezen pozitiv korrelacio fedezhet6 fel a 3. dbran az arany és AUD/USD kozott
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3. abra: Az arany és az AUD/USD korrelacidja (1980-2006)
Forrés(internetes): Ausztral dollar (AUD) és az arany

,A par érthet6 modon érzékenyen reagal az USD valtozasaira. A kurzust igy

leggyakrabban az USD hatarozza meg. Az AUD/USD a volatil parokhoz tartozik, elég
erds korreldacioval a GBP/USD-hoz”.

(Weigel, 2009 p. 128.)

Véleményem szerint a szoros GBP/USD-AUD/USD korrelacio csak az 1985-2009-

es iddszakig volt jellemzo, ahol is az arfolyam 1,90 és 3,00 kozott mozgott. Ebbol

oldalazasbol az arfolyamot a valsag kovetkeztében felértékelddott arany billentette ki. Ez

figyelhetd meg a 4. 4bran is:
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4. abra: Az AUD és a GBP korrelacidja (1983-2009)

Forras: www.stooq.com

2.6.5. Amerikai dollar-kanadai dollar (USD/CAD)
A fObb devizaparok kozé tartozik, likviditdsa megfeleld, azonban a napi 40-50 pipes
volatilitasat kevésnek tartom a kereskedéshez. Matthias Weigel szerint konnyen fordulhat
az arfolyam mindenféle eldjel nélkiil.

., 1988 januarja ota az olaj és az USD/CAD arfolyama koézott kériilbeliil 68%-os
inverz korrelacio volt tapasztalhato. Forex kereskedoként ez a tudas egy plusz elemzési
eszkozt ad a kezedbe, amikor az USD/CAD deviza part elemzed és segitségedre lehet a

hosszabb tavu dontések meghozatalaban.”

(Weigel 2009. p. 128.)
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5. abra: Az olaj és az USD/CAD negativ korrelacioja (1988-2006)
Forras(internetes): Kanadai dollar (CAD) és az olaj
fgy 4ltalaban az olaj araval ellentétesen korrelal' az arfolyam. Hiszen a kanadai dollar

erdsodése esetén az USD/CAD érfolyama lefelé halad.

2.6.6. Euro-japan jen (EUR/JPY)
Ennél a devizaparnal meg kell, hogy emlitsek néhany foébb piaci mechanizmust, ugyanis
az EUR/USD ¢és az USD/JPY sokszor piaci hangulatot, iranyt k6zol szdmomra. J6 piaci
hangulatban a kereskeddk kockdzatosabb instrumentumokba fektetnek, tehat eladjak
kotvényeiket, részvényeket és a kockazatosabb devizakat veszik, melyek a magyar forint,
euro, angol font, ausztral dollar. Ezen devizak jé piaci hangulatban altaldban erdsodnek a
menedékdevizakkal szemben, melyek a dollar, japan jen svajci frank. A svajci frank
(CHF) a 2011. szeptember 06-ai eur6hoz 1,2-es szinten torténd arfolyamrdgzitése utan
elvesztette volatilitdsat, igy nem tal vonzé kereskedési instrumentum. A japan jennek
magasabb szintli a menedék szerepe rossz piaci hangulatban.

Amikor a piaci hangulat javul, az EUR/USD, GBP/USD, AUD/USD, USD/JPY,
EUR/JPY Aéltaldban felfel¢ trendel. Az EUR/HUF az eurd bazisszerepe (sorrend) miatt

csokkend trendet mutat a bika (emelkedett) hangulata piacon.

'korrelacid: kdlesonds viszony, negativ korrelacio esetén éppen ellentétes irAnyuak a gorbék
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Trendel6 piacon dlomszerti mozgasokra képes, azonban bizonytalan piacon hol a jen, mint
a legfontosabb menedékdeviza erdsodik, hol pedig egy j6 hir miatt kattintgatnak a tréderek

a vételi gombra.

2.6.7. Euro-angol font (EUR/GBP)
Matthias Weigel: Forex trading cimii kdnyve szerint ez a devizapar a ,,forex csigaja” a
foldrajzi kozelség miatt.

Véleményem szerint azonban a mostani piaci koriilmények kozott ez a par eso
trendet mutat az eurd egyre nagyobb korrekcidival, immaron lehetséges trendfordulés

jeleivel fliszerezve.

2.6.8. Uj-zélandi dollar- amerikai dollar (NZD/USD)
Ausztraliaval valo foldrajzi kozelsége miatt szinte 80%-0s korrelacioban all az
AUD/USD-vel, azonban annal kevésbé volatilebb par, igy pusztan t4jékozddas

szempontjabol érdemes figyelni.

2.6.9. Amerikai dollar-japan jen (USD/JPY)
,Szintén nagyon fontos par, hiszen ma még az azsiai gazdasagi ovezet legfontosabb
valutdja a japan jen. (Kina jon viszont feltartoztathatatlanul.) Az eurdpai tréderek
fokuszaban” is szerepel. Altaldban kiilonféle gazdasdagi valsigok idején (mint amit
jelenleg, 2009-ben megéliink) a két valuta allando versenyben dll egymdssal az un.
., biztos kikoto” statuszaért. A bankok nagyobb osszegeket tarolnak, igy aztan nyilvan nem
mindegy, hogy melyik valutaban teszik ezt, melyik allja legjobban a krizist, melyiknek van
a legbiztosabb gazdasagi és foleg pénzpolitikai alapja. Jelenleg ebben a két orszagban
legalacsonyabb az alapkamatlab. Igy aztan kézenfekvd, ha kiilfoldi bankoknak pénzre van
sziikségiik, akkor yent vagy dollart vesznek, hiszen ezeket olcson megkaphatjak.”
(Weigel 2009. p. 126.)

Szamomra is iranyad6 devizapdr, trendeld piacon iranyad6é a mozgasa: emelkedd
USD/JPY altalaban emelkedett piaci hangulatot jelent, abban az esetben, ha az EUR/USD
is felfelé trendel. Ha EUR/USD csokkenést mutat, az USD/JPY pedig emelkedést, akkor
egyértelmiien a dollar mozgatja a piacokat, igy a dollar mdgottes hireinek,
fundamentumainak arfolyammozgasra gyakorolt hatdsai miatt.

Alapvetden kevésbé volatil napon beliili devizapar, azonban ha mégis trend alakulna
ki, akkor mas devizaparok nagyobb mozgéasokra képesek, igy USD/JPY helyett érdemes

mas instrumentumok utan nézni.
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2.6.10. Euro-magyar forint (EUR/HUF)
Kevésbé volatil devizapar draga belépési koltségekkel (tag spread), azonban nagyon jo
lehetdség carry tradere vagy rollover kihasznaldsara, hiszen a magyar jegybanki alapkamat

6,5%, az eurozonaé pedig 0,75%, igy short poziciokat érdemes felvenni hosszabb tavra

2.7. MEGKOZELITESEK-TEORIAK

Ahhoz, hogy objektiv véleményiink legyen a piacrol, ahhoz sziikséglink van egy olyan
megkozelitésre, amely szakmailag elfogadott és bizonyitott. Azért sziikséges egy nézet,
tedria elsajatitdsa, hogy a piac gondolkoddsmoédjat valamilyen forméba, sablonba bele
érintélegesen vazolom fel a két megkdzelitési lehetdséget, majd a fObb teodridkat
boncolgatom szét, vizsgalom Oket.

Alapvetden két megkozelités 1étezik:

e Fundamentalis elemzés

e Technikai elemzés

2.7.1. A fundamentalis elemzés

Valamely instrumentum értékteremtd mikodése altal 1étrejott eredmények operativ, illetve
stratégiai mutatoszamaival valdé objektiv vizsgalata. Természetesen mindenkinek ezen
megkozelités jut eldszor eszébe, hiszen barmely vallalat, értéket képviseld eszkoz
mikodését, jo hirét a jelenlegi allapota, mikddése jellemez: hogy alakult a cég
negyedéves jelentése, vagy tervez-e az adott devizéért felelds jegybank valamilyen
monetaris intézkedéseket tenni.

Devizadk esetén sokkal Osszetettebb a fundamentalis alapokon kereskedd dolga, mint
példaul egy vallalatnal. Nem pusztan egy cég vagy egy iparag eseményeit kell nyomon
kovetnie, hanem egy monetaris bazis ald esé régiot. Ez lehet egy allam, mint
Magyarorszag a forinttal, vagy lehet akar az eurd, az euro-zona a maga 17 tagu eurdval
fizetd allaméaval.

A fundamentélis megkozelités a devizdk esetében tehat a legfobb mutatoszamok
felol kezdddik el, és ott mertiil ki, hogy a napi hirek és az arfolyam ezekre vald reakcioit
figyeljiik meg.

A GDP novekedése indikalja a gazdasagi teljesitmény felporgését. Az épitési és az
egy¢b gazdasagi teljesitményekkel kapcsolatos adatok, bejelentések (CPI, bizalmi

indexek) pozitiv képet vetitenek elére. A munkanélkiiliség csokken, a bankok olcson
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nytjtanak tigyfeleiknek hitelt, és ez jo befektetéi hangulatot eredményezve megndveli az
adott deviza iranti keresletet, mely az allami kotvények piacan hozamcsokkenést okozva
megkonnyiti az orszdg belsé finanszirozasat is. Szintén az allamkasszat kimélo
mechanizmus, az adok befizetése is megnd, hiszen a lakossagnak van pénze.

Két orszdg gazdasagi teljesitményét fedezhetjiik fel a két monetaris régio
arfolyamaban, melyben ezen adatok és tényezdk hosszutavon trendeket meghatarozva
mindig érvényesiilnek

A kamatdontések altalaban nagyon jol modellezik az orszag gazdasagi helyzetét,
hiszen a kamatemelés célja altaldban a kiilfoldi befektetdk vonzésa és az inflacio
megfékezése. A kamatcsokkentés a monetaris lazitds, ahol a deviza iranti kereslet oly
mértékli, hogy az orszag belsé finanszirozdsat és a magas devizadrfolyam okozta
exportvisszaesést kell orvosolni.

Eurépa meghatarozé adatai példaul foként déleldtt 10 és 11 kozott jelennek meg,
illetve havonta torténik kamatdontés. Ez a kamatdontés és az ezt kovetd sajtotajékoztatd
példaul elég volatilis piaci mozgasokat eredményezhet, napi piachangulat-modosito
tényez0 is lehet.

Amerikaban a fobb hirek foként 14:30 és 16:00 kozott jelennek meg?®. Fontos hirek a
munkanélkiiliségi ratdk, a munkanélkiili segélykérelmek ¢és altalaban nagy
varakozasoknak szokott drvendeni a ,,Non-farm emplyment change™ is. A FED havonta
szerdan szokott kamatdontd iiléseket tartani, bar az utdbbi idében 0,25%-r61 nem
mozditottak el, és nem is nagyon szadndékoznak megvaltoztatni az alapkamatot.

Az ézsiai régidban érdemes a kinai €s a japan GDP illetve egyéb fobb adatokat
figyelni. Kiilondsen a kiilkereskedelmi adatok lehetnek nagy hatassal a piacokra, hiszen
mindkét allam oridsi nettdexport tobblettel rendelkezik, mely adatok gazdasdgukat jol
indikaljak. Ehhez hozzatartozik persze az inflacios adatok és munkanélkiiliségi adatok
értekelése is. A kereskedési rendszerem bemutatdsakor részletezni fogom, hogy ezen

tényezok hogyan hatnak be- és kilépéseim metodusaira.

2.7.2. A technikai elemzés

A technikai elemzés 1ényege, hogy a kereskedd az arfolyam mozgésabdl sziir le bizonyos
informaciokat és ¢épit ki egy kereskedési rendszert maganak a megfeleld, egyéni
kockézatkezelési paramétereivel, hosszitavon nyereséget elérve.

Az arfolyam abrazolasa haromféleképpen lehetséges:

2 GMT+1 idéz6naban.
* Nem mezdgazdasagban foglalkoztatottak aranyanak valtozasa.
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* Vonal diagram: a legkevesebb informaciot tartalmazza, azonban Iényegesen
egyszeriibb, mint a , tarsai”. Altalaban a zaroarak 6sszekotésével kaphatjuk meg az
x iddtengelyt €s y értéktengely altal behatérolt ,,chartot”.

* Bar chart: adott id6periodus legalacsonyabb, legmagasabb, nyit6 és zardarait

tartalmazza. (

legmagasabb pont legmagasabb pont
., nyitas
zaras
nyitas zaras
legalacsonyabb pont legalacsonyabb pont

6. abra: A ,,bar” abrazolas elemei
Forras: Forex System Research Company (2003)

* QGyertyagrafikon: A japan rizspiacokon alkalmazta Homma az abrazolas ezen
fajtajat, aki rajott, érdemes minél tobb informdaciot ,,beletomoriteni” a chartba,
tovabba megfigyelte, hogy nem csak a kereslet és a kindlat hat a rizs igy kialakult
arfolyamara, hanem az emberi psziché altal 1étrejott piaci viselkedés is.

A bar charthoz hasonldan tartalmazza a nyito, zard, legmagasabb, legalacsonyabb
arakat, azonban plusz informécioként szolgal a gyertydk szine. A nyito és a zaroar

helyzete alapjan az emelkedd gyertya szine a képen zold, a csokkendé piros.
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7. abra: A gyertyaabrazolas elemei

Forras: Forex System Research Company (2003)
A 7. abra gyertyagrafikonjan az emelkedo gyertyak szine beliil fekete, a csokkendké fehér,
illetve a gyertya szegélye végig z0ld a kabradnnyebb ,,0lvasds” érdekében. A képen
néhany trendvonalat (diagonalis szint), illetve horizontélis szintet huztam be, melyekhez
toretleniil igazodik az arfolyam. A devizakereskedd legfébb, ugyanakkor legszubjektivebb
eszkozei ezek, amelyek segitik felismerni az ismétlédd piaci mechanizmusokat,
sablonokat. A masik megkozelitéssel szemben itt nem szamitanak a mogottes

fundamentumok, hiszen a technikai elemzés 1ényege Alan Farley szerint:
,, Technical traders don’t believe in the companies. They believe int he numbers.”
(Farley 2000. p. 65.)

»A technikai jelek alapjan kereskedd személy nem a vallalatokban, hanem a

szamokban hisz.”*

4 Sajat forditas.
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8. abra: A technikai elemzés alapeszkozei
Forras: Meta Trader FLOAT program altal, egyéni beallitdsokkal
Ismerjiik nagy vonalakban a fundamentalis és technikai elemzés fobb ismérveit, vizsgaljuk

meg a kiilonboz0 tedridkat és megkozelitéseket!

2.8. A RANDOM WALK ELMELET
Ezen elmélet szerint az arfolyamok teljességgel kiszamithatatlanul mozognak.

,,Random Walk Classic theory that chaos drives all market activity and that price
movement cannot be predicted.”

(Farley 2000. p. 365.)

,»Kdaosz, kiszamithatatlansag iranyit minden piaci miikodést, igy az armozgéasokat
nem lehet megjosolni.”

Ezt az allitast bizonyitja Burton G. Malkiel a Princeton egyetem professzora, aki
egyszer technikai elemzéssel foglalkoz6 ismerdse szamara mutatott egy olyan grafikont,
amelyet didkjai kredltak pénzfeldobéssal. A teljesen véletlenszerli pénzfeldobasok altal
létrehozott grafikont bardtjdnak mint egy tézsdei részvény arfolyamat mutatta be, aki a
gorbe mozgasa alapjan vett volna az ,,instrumentumbol.

Forras (internetes): A részegen sétald arfolyamok

Ezéaltal Malkiel ugy vélte, hogy bebizonyitotta allitdsat, miszerint nem lehet

technikai alapon kereskedni. Véleményem szerint igaza is van meg nem is. Az arfolyam

iranyanak megkérddjelezésére iranyuld kijelentése, miszerint nem lehet megjosolni az

> Sajat forditas.
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arfolyamokat, teljes mértékben igaz. Barki, aki azt éllitja, hogy tudja, merre fognak menni
az arfolyamok, nem allit igazat. Senki nem lathat bele szazezrek fejébe.

Malkiel technikai elemzd bardtja azonban véleményem szerint nem volt elég
talpraesett, mert most, hogy bebizonyosodott, nem tudja, merre megy az arfolyam, attol
még megvédhette volna a technikai elemzés 1étjogosultsagat. A technikai elemzd barat
valaszanak metafordjaval szeretném kielemezni €s megvizsgalni a technikai elemzésrdl

sz0l0 tedriakat.

2.9. A TECHNIKAI ELEMZES LETJOGOSULTSAGA
A barat helyében két érvet sorakoztattam volna fel, amely a nézetét erdsiti.

Az egyik ¢érvem az lett volna, hogy a piaci &rmozgasok teljes mértékben masok, mint
a véletlenszerli események feljegyzése grafikus formdban, hiszen az emberi pszichologia
is kozrejatszik az arfolyamok alakulasaban: félelem, kapzsisag, bizonytalansag, illetve a
technikai elemzdok eszkdzeik hasznalatdval onbeteljesitd hatdsokat is 1étrehoznak a piaci
arakban, amikrél majd az elemzOk fegyverarzenaljdban térnék ki. A kovetkez6 bekezdés

alatdmasztja ezen érvemet is.
2.9.1. Soros Gyorgy reflexivitaselmélete

A valosag tapasztalati érzékelését (percepcio) és a valdosagot kétiranyu, reflexiv
kapcsolat koéti ossze. Ez kezdetben onerdsito, majd végiil onpusztito fellendiilés/hanyatlas

folyamatok, illetve buborékok kialakulasat eredményezheti.

A reflexivitas elmélete jellegében elter az egyensulyelmélettol, mely a popperi
tudomanyos modszer szerint a tudomanyos elméletek kézé sorolja magat. A
természettudomanyokhoz hasonloan egyetemes érvényességii megallapitasokat kindl.
Ezzel szemben a reflexivitas elmélete tagadja azt, hogy a pénzpiacok miikodeésével
kapcsolatosan természettudomanyos jellegii megallapitasokat lehetne tenni. A tudomanyos
elméletek szokasos jellegétol eltérden a reflexivitas elmélete nagyobb biztonsaggal tudja
magyardzni a mar megtortént esemeényeket, mint ahogy ezen elmélet alapjin az
eseményeket elére lehetne jelezni. Igy ennek a felismerésnek a birtokdban a
tarsadalomtudosok, ezen beliil a kozgazdaszok gyokeresen meg kellene vdaltoztassak
modszertanaikat. Minden kialakulo buborék egy valosagon alapulo trendre, illetve a
trendhez kapcsolodo téveszmére bonthato. Ez a két elem pedig reflexiv kolcsonhatasban

all egymassal.
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Soros Gyorgy az elmélet megalapozasa kapcsan megkiilonbozteti a vilag
megértésére, megismerésere iranyulo észlelé (kognitiv) és a vilag befolyasolasara,
megvaltoztatasara iranyulo cselekvo (manipulativ) funkciot. Fontos meglatdasa szerint a
ket funkcio elszigeteltségébol nem indulhatunk ki.”

Forrés (internetes): Reflexivitas

Az elmélet bebizonyitja, hogy a tézsdei arfolyamok mozgasa eltér a véletlenszeriien
krealt grafikonoktol. A kognitiv és a manipulativ funkciok kapcsolata egyértelmii, az
emberi pszichologia az 0sszekotd kapocs kozottiik. Az emberi kapzsisag és a félelem
valoban képesek mind trendeket, mind (ezek sokszorozasat, egyre er6sddd trendeket)

lufikat 1étrehozni, kialakitani.
2.9.2. Véletlenszerii és a tézsdei instrumentumok gorbéinek 6sszehasonlitasa

Két dologgal kiilonboztetném meg a véletlen szdmok 4altal generalt és a valds tézsdei

instrumentumok vagy devizaarfolyamok argorbéit.

Pénzfeldobassal vagy barmely véletlenszam-generalassal nem johetnek Ilétre egyre
er6sodé trendek (lufik), hiszen a pénzfeldobast abrazolva egy ujabb dobds ismét
egységnyi tavolsagra lenne az el6z6 értéktdl, ami csak és kizardlag linearis emelkedést

okozhat.

A masik dolog, ami megkiilonbozteti a véletlen szamok altal generalt grafikont a
tézsdei emberi pszicholdgia altal ,kialakitott” gorbéktdl, az egy irdnyba vald haladas
valoszinlisége. Exponencialisan csokken az Gjabb véletlen események bevonasaval. Annak

a valoszintisége példaul, hogy a 10 darab pénzfeldobasbol mindegyik fej legyen:
1/(2710)=0,097%

Valészintileg 1000 pénzfeldobasbol egyszer lenne olyan sorozat, amiben 10-szer
egymas utan fejet dobunk. A 6 kiilonbség azonban az, hogy a valdszinliség egyre csokken
az egymast kovetd ugyanolyan események esetében, az emberi pszichologia altal 1étrejott

arak viszont az emberi érzések miatt erdsitik egymast.

Ha a kereskeddk azt veszik észre, hogy nagyon emelkedik valamely instrumentum
ara, a tomeg nagy része (tisztelet a kivételnek) az emelkedést latvan gondolkodas nélkiil
beszall (kapzsisag), és esetleg ujabb pozicidkat vesz fel ugyanabban az irdnyban
(kockazatmenedzselés nélkiil). Nem csoda, hogy a kezdd traderek 90%-a 3 honapon beliil

az Osszes tokéjét elvesziti!
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Ezért is mertem azt allitani, hogy szazezrek fejébe senki nem képes belelatni, hiszen
a fobb gazdasagi tényezOkon feliil, melyek a f6 trendeket, fobb irdnyokat adjak meg,
rovidtavon az emberi pszichologia alakitja az arakat. Az emberi tilarazas vagy learazas

altal 1étrehozott ,,lufi” is valdjaban trend, egyre er6sddo trend. Az arfolyamot logaritmikus

skalara helyezve az er6s6do trend (lufi) trendvonalra illeszkedik:
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9. abra: Az OTP részvény arfolyama linearis és logaritmikus skalan
Forras (internetes): Linearis vagy logaritmikus skala?
A 9.4bra az OTP-részvény arfolyamat abrazolja az els6 képen linearis, a méasodik képen
logaritmikus skalan 1996.01.04-t61 2008.01.04-ig. A lufi trendként értelmezését erdsiti az
altalam huzott ,,fels6” trendvonal, mely csatorna formaciot eredményezve az arfolyam

logaritmikus skélan stabilan trendeld, linedrisan egyre er6s6d6 mozgasat jelenti.
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Nem szamit, hogy a trend milyen iddsikon alakul ki, vagy milyen instrumentumot
vizsgalunk, ha a tézsdei pszichologia hat ra, akkor a trend eleinte er6s6dd, majd kimeriilo.

Egy ilyen kimertilést és trenderdsddést a 10. dbra szemléltet:
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10. abra: Trenderdésodés vizsgalata csatornak behuzasaval
Forras: XTB Meta Trader FLOAT program altal, egyéni beallitasokkal
A sarga csatornaban mozg6 arfolyam (10. abra) nem tudja mar elérni a csatorna felso
szarat, igy a piros csatornaban kezd el mozogni, mely a sarga trend korrekcidjanak
tekinthetd. Az [-es szdmnal a sarga csatorna letorik, €s a trend erdsddésének
kovetkeztében a piros csatorna felsé széra sem funcional mar megfeleléen, €és a piros
csatorna sem szolgal diagonalis szintként (2). Ez utan a kék csatorna jelent az arfolyamnak
kisebb igazodasi lehetdséget, azonban ennek a csatornanak sem éri el az arfolyam a felsd
részét, ¢és még meredekebb lesz a trend, miutdn 3-as szamnal letort, és a lila csatorna
funkciondl helyesen. Egészen addig, amig a 4-es nyilnal ismét nem erdsodik be az

arfolyam, igy kialakitva a narancssarga csatornat.
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2.9.3. Dow-elmélet az Eliott-hullamelmélettel vegyitve
A kovetkezo elmélet, amely alatdmasztja €s tartalmazza az immaron érvelt allitasaimat, a
technikai elemzok altalanos nézete; a Dow-elmélet:
A Dow-Elmélet Charles Dow nevéhez fiizodik ,és azok a cikkek szolgalnak alapjaul,
amelyeket Dow 1900 és 1902 kozott a The Wall Street Journal-ban publikalt. A Dow-
elmélet a modern grafikonelemzés egyik alapkovének szamit.
Az elmélet alapjaul eredetileg nem egyéni részvények szolgaltak, hanem t6bb részvénybol
kialakitott indexek. Konkrétan a Dow Jones Industrial Average és a Dow Jones
Transportation Average. Ennek ellenére az elmélet sok tekintetben egy-egy részvényre is
miikodik, azért a fenti tényt sem szabad elfelejteni.
Az elmélet célja eredetileg nem a részvényarak mozgdsanak elorejelzése volt, hanem az,
hogy a részvényarak mozgasabol a gazdasag egészének kilatasait elemezze.
Forras (internetes): A Dow- elmélet
A Dow-elméletnek hat f6 pontja van.
1. ,, A részvények araban és az indexek értékében minden tényezo megjelenik.”
A technikai elemzés e tétel nélkiil értelmét veszitené, hiszen akkor lehet a piaci
hangulatot, mozgasokat vizsgalni, ha azokban minden informaci6 benne van.
2. ,, A piaci armozgast haromféle trend alkotja”.
Ezt a tételt er0sen relativnak gondolom, hiszen a trend mindig viszonylagos lesz.
Az elmélet szerint van egy egész évre kiterjedd f0 trend, az ezzel ellentétes irdnya
korrekciok (1-3 honap idétartamuak) és néhany napra kiterjedd rovidtava trendek.
Az egyéni rendszeremben kifejtem a megkdzelitéseim metodusait.
3., A fo trendeknek harom szakaszuk van.
A [0 trend elsé szakasza még akkor kezdodik, amikor a befektetok korében az dltalanos
hangulat negativ. Ekkor az "okos pénz", a jol informalt és iigyes befektetok dominaljak a
vasarlasokat, mivel tudjak, hogy hamarosan fordulat dall be a gazdasagban és az
darfolyamokban. Ok veszik meg azokat a papirokat, amelyeket a tobbi befektetd a negativ
hangulat miatt elad.
A masodik szakaszt a gazdasag és a cégek javulo helyzete és eredményei féemjelzik.
A tozsdei arfolyamok természetesen emelkednek, és a befektetok vasarolnak.
A harmadik szakaszban a gazdasag a csucson van, és a cégek rekord bevételeket
érnek el. A befektetok tobbsége ugy érzi, hogy biztonsagos a piac, és tovabb vasarolnak.

Azok a befektetok, akik az elsé szakaszban vasaroltak, ebben a szakaszban mar eladnak. ,,
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A piaci mechanizmusok ezen hdrom Iépéses elméletét Elliot-hullimelméletében is

megtalaljuk:

A szabalyos Ellott-ciklus

A5, hullim a 0-3 emelledés
61,8 %-iig terjed, az
iddkorrekcio mélypontjatol S

AT, hullimmal az 4r az 5-A esés
50-61,8 %b-at nyeri vissza

A 3. Hullam a 0-1 emelkedes
1618 Ye-ig xjed

A 6. Hullimmal (5- A) az ar kiesik a itrendesatornahbiol
idokorrekcio: ,

Ihedéssel azonos ideig tart. A 8. hefejezi hullim sorin az ar

az “A” pont ala esik

A 2. Hullim sorin az 1. emelkedésnek
legfeljebh -38,2 %o-at veszti el

Az emelledi it hullim idibeli lefutasa készerese
a korrelicio hirom A-B-C hulliménak

11. abra: A szabalyos Elliott-ciklus
Forras: Kecskeméti, (2006)

Az abran moédositottam, és behtiztam a fekete trendvonallal illusztralt megel6z6 trendet,
hiszen 4 trend csak ellentétes iranyban alakulhat ki.

A 0 pontban az arfolyam 0j mélypontot ért el, és a 0—1-es mozgas a csokkend trend
korrekciojanak tekinthetd, amely Ilehetséges fontos szint elérése, €s/vagy egyszeri
profitrealizacié eredménye. Az 1-2-es mozgas az 10j korrekcié kisebb korrekcioja
(elméletileg 38,2%-0s), amiben is az arfolyam nem tud 0j mélypontot elérni, igy a piac
lehetséges fordulni fog az adott idésikon. Az 1-2-es mozgas donti el, hogy trendfolytatas
(a csokkend trend folytatasa) vagy trendforduld kovetkezik be. A 2—3-as mozgas azért a
legmeredekebb ¢€s legerdsebb, (mely egyértelmiivé teszi az 1) rovidtava trend
kialakuldsat), mert ez az elmélet szerint a leghosszabb ¢és leger6sebb meredekségii
trendnek tekinthetd, ugyanis minden trader indikatora, trendvonala, vagy barmely a
charton hasznalt technikai elemzd eszkoze fordulast jelez. A 3—4-es mozgas az igy
kialakult j emelkedd trend korrekcidja, és végiil a legfontosabb a 4-5-6s mozgas, mely
jellemzden a kapzsik belépési ideje, akik mar ,,biztosak™ a trend kialakulasaban, és a trend
ezen szakasziban vesznek. Altalaban a fobb, ismert részvények 4-5-6s szakaszaban a

»legtutibb” a részvény megvétele, ugyanis a hiszékeny embereket az el6z6 mozgasok
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referencidja alapjan konnyen beléptetik, és a tanult, igy a gyakorlott kereskeddk ebben a
szakaszban van, kiknek eladjék el részvényeiket. Az 5—A mozgasban a kapzsi emberek
adjak el részvényeiket félelembdl, mert ugyebar nem arra szamitottak. Az arfolyamnak A—
B szakaszon van egy ujabb felfelé valo torekvése, azonban ez a mozgas nem tul jelentds,
ujabb volgy kovetkezik, ahol is mindenki, aki a 4-50s szakaszban vett vagy kilép (a
csokkend trendet erdsitve), vagy varja az emelkedés csodajat.

Az abra egyébként nem pontos, ugyanis a trend linedris skaldn erdsodést
kellene,hogy mutasson, tehat az arfolyam emelkedd része az elejétdél a végig nem
mozoghatna egy emelkedd csatornaban, az 5-0s csicsnak nem szabadna elérnie a csatorna
fels0 szarat, hiszen a trend ott kimeriil . A 11. &bra jol szemlélteti a trender0sodés
folyamatat, dinamikajat.

4. ,, A két indexnek osszhangban kell lennie”
»Ez a pont azt jelenti, hogy a trendvaltast csak akkor fogadhatjuk el ténykeént, ha
mindkét index (Dow Jones Industrial Average és a Dow Jones Transportation
Average) trendet valt.”
Véleményem szerint ez a pont nehezen alkalmazhato a napon beliili
devizakereskedésre, de nem =zarja ki a technikai elemzéssel kapcsolatos
allitdsaimat.
5. A volumen alatamasztja a trendet”
A Dow Elmélet elsésorban az arra koncentral, és a forgalmi adatokat csak akkor
hasznalja, ha valamilyen bizonytalan helyzet all el6.
., A volumennek alapvetden a trend iranyaba kell emelkednie. Ha a fo trend felfelé
mutat, akkor a volumennek emelkednie kell akkor, amikor az arfolyam felfelé tart.
Ha a fo trend csokkeno, akkor a volumennek emelkednie kell azokban a
szakaszokban, amikor az arfolyam csokken.”
Szintén nagyon jol Osszeegyeztethetd a devizakereskedelemben alkalmazott vizsgalati
eszkozokkel, hiszen a zaszl6 formacié kialakuldsanak egyik fobb jele, hogy a korrekcid

ideje alatt csokken a volumen (12. dbra):
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12. abra: A zaszl6 formacio trend esetén

Forras: Kecskeméti (2006. p. 38. 40.)

A trend korrekciojanak idejében (mindkét abran a masodik x iddétartam) a forgalom
csokken, majd a trend folytatasaval, visszaerdsodik.
6. ,, A trend addig nem valtozik, amig nem mutat valamilyen hatarozott jelet a
fordulasra”
A hatarozott jel emelkedd trend esetében az el6zonél alacsonyabb volgy és az
alacsonyabb cstics megléte, csokkend trend esetében ezek forditottja. A
,hatarozott” trendfordulés kijelentéssel vigyaznék, ugyanis lehetséges, hogy csak
rovidtdvon igaz ezen kijelentés, és csak egy hosszabb iddtartam alatt kialakulo
zaszlo formacié alakul ki, és a fordulés jelre vald belépésiinkre trendiranyban
folytatodik tovabb az arfolyammozgas.

Forras (internetes): A Dow- elmélet

2.9.4. Hatékony piacok elmélete

Ezen Dow-elmélettel ellentétes nézetet vall a hatékony piacok elmélete:

A hatékony piac elméletét vizsgalo kutatok szerint tehat a pénziigyi piacok hatékonyan
miuikodnek, a részvényarak a befektetéi kozosség egyiittes , tuddsanak” hatasdara
alakulnak. Az elmélet szerint a hatékony piacnak harom tipusa van. A , gyenge” tipus
szerint a kordbbi piaci mozgasok technikai elemzése nem alkalmas az elkovetkezo

mozgdsok megjosolasara, mert azok az informdciok, amelyekre az elemzés épiilhetne, mar
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beépiiltek az éppen érvényes drfolyamokba. A ,,félerds” valtozat szerint a részvénydarak
tartalmazzak az osszes, adott pillanatban elérheté nyilvanos informdciot. Az ,,erds”
valtozat pedig azt mondja ki, hogy a részvényarak az osszes informaciot tartalmazzak,
nem csak a nyilvanosan elérhetot. Ezek alapjan azonban a levonhato kévetkeztetés az,
hogy a ,,gvenge” forma a technikai elemzés szerepét kérdojelezi meg, a ,,féleros” forma
szerint a fundamentalis elemzésnek nincs szerepe, az ,,erds” tipus pedig bdarmilyen
elemzesi modszert teljesen haszontalannak tart a jovobeni arfolyam megjosolasat illetéen.
A piac olyannyira hatékony — az arfolyamok olyan gyorsan igazodnak az uj
értesiiléesekhez —, hogy egyszeriien nem lehet olyan gyorsan adni-venni, hogy
konzisztensen nyerni tudjunk. Igy viszont a kiilonbozé drelbrejelzé médszerek teljesen
haszontalanok.”

Forras (internetes): A hatékony piac elmélete

Az ) értesiilésekhez” vald igazodas feltételezi a fundamentumok rdévidtava
vizsgalatat a kereskedés sordan. Azonban rovidtdvon a technikai eszkozokkel kereskedd
belépéseit nem befolyasolhatjdk a mogottes fundamentumok, hiszen azok 1ényegében az
adatok, hirek vizsgélataban nyilvanulnak meg. Tehat az informacid, amelyet a hatékony
piacok elmélete emlit, az a hirek, gazdasagi adatok mdgottes értékeire, a
fundamentumokra vonatkozik. A fundamentumokra rovidtavon nem lehet poziciot épitent,
mert a piac reakcidja (hangulata) a kérdés, nem pedig a hir értéke. Ezt az allitisom az
egyéni rendszeremben fogom részletesebben vizsgalni.

Tehat fontosabb hirek eldtt a trader nem az adat vagy hir értéke alapjan donti el
belépését (ha ugy itéli meg, hogy érdemes piacra Iépni), hanem a gorbe mozgasadnak
dinamikajara 1ép be, azt is legfeljebb a hir bejelentése utan fél éraval.

Ha wvalaki a technikai és fundamentdlis jelekre is odafigyel és azok esetleg
egymasnak ellent- mondanak, akkor a tréder bizonytalanna valhat. Ha az embernek egy
karérdja van, akkor tudja, mennyi az id6, de ha két kardraja van, mar kozel sem annyira
biztos az idépontban!

Az informéaci6, amelyre a Dow elmélet helyezi a hangsulyt, az véleményem szerint a
piaci hangulat vizsgélatara iranyul, mely a trendszerli mozgast figyelembe véve lehetévé
teszi a kereskedd szdmara, hogy sajat kereskedési rendszere szerint hozzon dontéseket, az
azonos jelekre vald be- €s kilépés, mely a piaci hangulatot vizsgalja, csak bizonyos piaci
koriilmények kozott profitabilis. A tréder feladata, hogy a piaci hangulatot a technikai

elemzés eszkozeivel felmérje.

28



2.9.5. A mult és a jelen gorbéi, ahogy André Kosztolanyi latta

André Kosztolanyi is megkérddjelezi A tobb mint pénz és moho vagy cimii konyvében a
technikai elemzdk eszkozeinek 1étjogosultsagat.

,,Sok tozsdézé viszont ragaszkodik tudomanyos modszereihez, a grafikonokhoz, sajat
talalmanyu mutatoszamokhoz vagy darfolyam reldciokat abrazolo tablazatokhoz (ha x daru
szazon all, akkor y arut szazhuszon jegyzik, és igy tovabb).

Osszeadnak, osztanak, szoroznak, és a vége szinte mindig igazi katasztréfa. Hany olyan
profi tozsdest ismertem, aki szamok és gorbék megszallottjaként utolso fillérét is

1

elveszitette.”.
(Kosztolanyi 2006. p. 37.)
Kosztolanyi idejében a tézsdézo, ,,aki ragaszkodik a grafikonokhoz”, nem a legjobb
moédon alkalmazta a gorbe informacidinak hasznositdsat. Egymashoz viszonyitott
értekekkel dolgozott, és elére megadott célarai és elképzelései voltak az ar alakuldséaval
kapcsolatban (a piac hangulatdarol mit sem sejtve), mely szintén feltételezi a ,,biztos” irdny
eltaldlasanak szadndékat (ami nem sziikséges a hosszii tavi nyereség eléréséhez).
Kosztolanyinak tehat igaza volt, és én magam is ellenzem az ilyen mddszerekkel valo
kereskedést, ugyanis a technikai elemzének nem az ar alakuldsat kell vizsgalnia, hanem
objektiven meg kell allapitania a piaci hangulatot az 4&r mozgasa alapjan. Az ar értéke
maga is viszonylagos.
Tehat Malkiel technikai elemz6 baratjanak ki kellett volna allnia amellett, hogy

» apiaci pszicholdgia hat az arfolyamra, €s az visszahat az emberek viselkedésére is

piac viselkedését (arfolyammozgas dinamikdjat) takarja

e a tézsdei arfolyamok a véletlen szamok altal generalt gorbékkel szemben
trendekben mozognak, melyek erdsdodnek és kimeriilnek az emberi viselkedés

megléte miatt.

2.9.6. Tudomanyos cikk allaspontjai és vizsgalata

A kiilonbozd teoridk és megkozelitések mit sem érnének valds, a gyakorlatban
alatdmasztott érvekkel. A valds gyakorlatban aldtdmasztott, elismert véleményeknek
tartom a gazdasagi cikkeket. Ilyen cikket fedeztem fel a portfolié weboldalan is; ,,278-ndl

az euro, tortéenelmi csucson a kiilfoldiek allomdnya” cimmel.
A vartnak nagyjabol megfelelo ma hajnali kinai GDP-adat mérsékelt hangulatjavulast

okozott reggelre a nemzetkozi piacokon, ami délutan is kitartott. Ebbol azonban ujra mar
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nem tudott "profitalni" a forint, hiszen a reggeli hirtelen erosédés utan (278-rol 276-ig)

délutanig 277 koriil ragadt az euroval szemben. A délutan kozepén aztan hirtelen

gyengiilés mutatkozott 278-ig.”

Fontosabb részletek:

Nem foglalkozott a piac a Moody's feloli tegnap esti nyilatkozattal, ami a magyar
hitelminositési kildatasok szempontjabol nem volt tul pozitiv.

A mai kétvényaukciokon beszakadtak az atlaghozamok, bar nem volt kirobbano
veteli érdeklodés.

A 10 éves kétvényaukcion 7 éve volt utoljara ennél alacsonyabb atlaghozam

Az aukcios hozamesés a masodpiaci hozamokat is leszoritotta.

A dollarral szemben kozel egyéves, a svajci frankkal szemben bo kéthavi csucson a
forint.

Orban Viktor visszautasitotta a bankadoval kapcsolatos vadakat.

Matolcsy Gyorgy osztrak és német kollégdinak megigérte, hogy 2014-ig lefelezik a
bankadot.

A Raiffeisen Bank nem tervezi a kivonuldst Magyarorszagrol.

Az OTP Bank arfolyama a tegnapi 4%-os (zardaskori) esés utdan tovabbi kozel 4%-
kal esett ma.

A délutani amerikai makroadatok vegyesek lettek, nem okoztak jelentos kilengést
egyik iranyba sem.

Kozben zaporoznak a tozsdei gyorsjelentések.

Az amerikai S&P500 részvényindex ujra kézel 5 éves csucson jar, osszességeben

jo a globdlis kockdzati étvagy.’

Forrés (internetes): 278-ndl az eurd...
Ebbdl a cikkbdl kideriil azon érvem, miszerint a fundamentumoknak nem az értéke szamit,

hanem a piac reakcioja, trendalkotd szerepe. A cikk bevezetd része tényeket kozol, a kinai

hir utdni piaci hangulatot, mely a forintot is erdsitette. A lényeges megallapitds a

,Fontosabb részletek” bekezdésben talalhatd, ahol is a piac egyaltalan nem foglalkozott

azzal az enyhén sz6lva ,,fontos ténnyel”, hogy Magyarorszagot nem latja tal j6 helyzetben

a Moody’s, és egyelére nem ad Magyarorszagnak kedvezébb mindsitést. A rekordokat

megdontd allamkotvény-aukcid6 mar csak egy indikatora a rendkiviil kedvezd piaci

6www.portfolio.hu/ deviza_kotveny/deviza/278nal _az euro_tortenelmi_csucson_a_ kulfoldiek alloma

nya.174475 html
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hangulatnak. Ez a kedvezd piaci hangulat ugyanugy észrevehetd a forint rég nem latott
erds értékében a fobb devizdkhoz képest is. A cikkben kovetkezd kiilfoldi befektetok
magyarorszagi kitettsége illetve az allamkdtvényhozam-csokkenés is a befektetoi
hangulatot tiikr6zi, hajlanddsagot a kockazatosabb instrumentumok vélasztasara. Teljesen
mas ezen egymasba kapcsolddo indikatorok kijelentése, mint egy havi egyszer péntekre

vart adat ,,belokése” a piaci hangulatba, trendekbe.

2.9.7. ME-NE-DZSE-LES

A masik érv, amelyet Malkiel baratjanak fel kellett volna hoznia, hogy nem az irany
eltaldlasa a Iényeg, hanem a kockazatok kezelése. A hozam/kockdzat arany az, ami
valdjdban nyereségessé tesz egy kereskedési rendszert, a valdszinliségekre nem lehet,
érdemes asszocialni.

Tegytik fel, tiz belépésiink van, amelybdl csak harom esetben nyeriink, hét esetben
pedig veszitiink. Azonban a kockazatainkat Ggy kezeljiik, hogy veszteségiink MINDIG
egységnyi, a nyereségiink pedig lehetdség szerint hdrom egység vagy afeletti. fgy 7X1
egységet veszitlink és 3X3egységet nyeriink:

9-7=2
a ,jaték értéke”.

A kockazatokat be tudjuk hatarolni, azonban a nyereséget egy jobb trendeld piacon
futni kell hagynunk, felvallalva a realizélatlan nyereség elveszitésének kockazatat.
Azonban igy néhany esetben jobb eredményt is elérhetiink, mint 3 egység nyereség. Akar
nagyobb iddsikon is kezelhetjik kockéazatainkat egy jol eltalalt, késdbbiekben
indokolatlanul meglepd nagy pozicidméret belépése esetén.

,Szeridak bealltakor gondoljunk arra: Regression to the mean. Nem szo szerinti,
hanem idevagoan értelemszerii forditasban: minden folyamat valamikor visszatér az
atlaghoz, a statisztikai kozép-értékhez.”

(Weigel 2009. p. 119.)

Ez igaz magéra az arfolyam mozgasara is, hiszen barmilyen mozgdéatlagot allitunk
be barmely iddsikon, az arfolyam elébb-utobb igazodik, visszapattan ezen mozgdatlaghoz,
féleg, ha nagy mértékben rugaszkodott el téle.

Az allitas az arfolyam mozgasan kiviil a kockazatmenedzselés szabalyara is igaz,
hiszen egy meghatarozott, objektiven behatarolt kereskedési rendszer betartdsa esetén
rendszerlink hosszutavon ,,igazolja” az altalunk 1étrehozott rendszer jatékértékét. Ezaltal a

kereskedd figyelme elkeriili a rovidtava veszteségeket, és a hosszatava pozitiv érték
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tudatdban nyitja és zarja pozicioit. Pszichésen rendkiviil fontos a jaték pozitiv értékének
tudata.

Azt, hogy a belépés egy pozicioba szinte véletlenszeriien is megtorténhet, sok trader
nehezen hiszi el. Tul gyakran emlékeznek vissza olyan helyzetekre, amikor pontosan
tudtak, mit fog tenni a piac. Még arra is visszagondolnak, hogy ilyen esetekben sok pénzt
is nyertek. En nem dllitom azt, hogy ilyen megérzések nem léteznek, mivel magam is
ateltem tobb ilyet.

Traderként azonban nem szamithatunk arra, hogy megérzéseink olyan
megbizhatoak, mint egy kristalygombé, amely belelat a jovobe.

(Schafermeyer 2006. p. 93.)

Tokéletesen egyetértek ezen megkozelitéssel, hogy a belépés nem fontos a tréd
kimenetele szempontjabol, megérzéseinkre pedig nem tamaszkodhatunk, olykor viszont
valoban teljesiilzemek. Ezzel a kijelentéssel alatamaszthatjuk azt a fontos hitet is,
miszerint 50-50%-a valdsziniiség pozicionk sikeres végkimenetelére. Igen, vagy nem.

A tréd végrehajtdsa sordn a kockazatmenedzselés az egyediili, mely felett mi
vagyunk képesek rendelkezni a hozam/kockézat kotelezd betartasaval egyiitt.

Nem az a kereskedd célja, hogy minden trédje nyereséges legyen, hanem hogy
hosszli tdvon nyereséget érjen el, amely akkor sikeriilhet szdmara, ha biztos marad a
bizonytalannal szemben, ezéltal nem a tréd valdsziniiségeire fog koncentralni, amely
elméleti szinten lehet magasabb, de gyakorlatilag mindig 50-50% marad. Ezért sziikséges,
muszaj a hozam/kockézat betartasara torekednie.

Véleményem szerint ezen érvek, megkozelitések felsorakoztatasdval sikeriilt az
olvas6 szamara a technikai elemzés ¢s kockazatkezelés eszkozeinek létjogosultsagat
bebizonyitanom. A kovetkezd rész az egyéni piaci megkozelitésem, mely ezek szilard

vazara €piil.
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3. KERESKEDESI RENDSZEREM, KOCKAZATKEZELESEM BEMUTATASA

3.1. AZIDOSIKOK FONTOSSAGA

Miutan a technikai elemzés mellett dontott valaki és a gyertyak nyitasai és zarasai alapjan
akar poziciokat épiteni, akkor azt kell elsésorban eldontenie, hogy milyen iddsiku
gyertyak legyenek azok, amelyek a be- €s kilépési jelzéseket adjak szamara.

Fontos azonban, hogy tisztaban legyilink az iddsikok kapcsolataival is. El6szor is a
magasabb idésik MINDIG feliilirja az alacsonyabb idésikot. Igy az altalunk kedvelt,
vérmérsékletiinknek megfeleld iddsikot 3D-ben kell figyelniink (Farley). Maga az adott
iddsik, annal nagyobb, illetve egy a megfeleld id6siknal alacsonyabb figyelése sziikséges a
megfontolt kereskedéshez. A magasabbra a fobb trendek vizsgélata miatt van sziikség, az
alacsonyabb iddsikon pedig megfelelden tudunk menedzselni. Menedzselés alatt Gjabb
pozicidk épitését és az egyéni stopstratégia alkalmazasat értem.

Tobb kereskedési ,,idosik™ 1étezik, melyet Alan Farley emlit The master swing trader cimii

konyvében:
Szereplok tipusa pozicio tartasanak ideje figyelt chartok
Skalpolok masodpercek-percek ml, m5, ml5
Napon beliili kereskeddk Percek-orak ml, m5, m60
Pozicios kereskeddk Oréktol-napokig m60, D1, W1
Befektetok Napok-hetek D1, W1, M1
Intézményi Befektetok Hetek-évek WI1, M1, Y1’

(Farley 2000. p. 44.)

3.1.1. Skalpolék
Iperces idésikon keresnek be- és kilépéseket, rendkiviil gyorsan kell donteniiik. Piaci
mozgasteriik, szabalyaik vaza véleményem szerint hasonlit a szerencsejatékhoz, mivel
hozam/kockazat aranyuk rendszerint kedvezOtlen, igy a valdsziniiségekben bizva
kereskednek. (10 tradebdl 67 pozicidt kell nyerniiik ahhoz, hogy ellenstlyozzak a 3—
4veszteséges pozicidjukat. A piaci zajoknak rendkiviil ki vannak téve, a sok belépés miatt
aranyosan 0riasi koltségeket kell fizetniiik a tobbi szerepldtipushoz képest.

Oriasi szerepiik van az alacsony idésikon kereskedéknek a piac volatilitasanak
fenntartasdban, igy a devizapiac fobb, likvid devizaparjainak viszonylag alacsony belépési

koltségeik vannak.

7

ml: Iperc, m5: Sperc, m15: 15perc, m60: 60perc, D1: nap, W1: hét, Y1: év. Sajat forditas.
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3.1.2. Napon beliili kereskeddk

Hozam/kockazatilag az egyik legjobb helyzetben vannak, hiszen stopstratégiajuk
megengedi, hogy realisan magasabb célar-belépési ar kiilonbséget allapitsanak meg, mint
a stop-belépési ar kiilonbséget. Ugyanakkor egy jol belépett poziciot napon tul is érdemes
megtartani trendeld piacon. Hamar kideriil, hogy poziciojuk sikeres lesz-e vagy nem,
hiszen kozel teszik a stopmegbizast a belépési arhoz. Kisebb a ,beragadas” (stop és
belépési ar kozotti arjegyzés) esélye, €s jobban tudjak forgatni tokéjiiket. Sajnos a piaci
zajoknak az alacsonyabb stopok miatt jobban ki vannak téve, és gyakrabban kell

figyelniiik a gorbét.

3.1.3. Poziciés kereskeddk
A napon beliili kereskeddk kereskedéséhez képest enyhébb, nyugodtabb iddsikon
kereskednek, a stop altalaban tavolabb van, igy nincsenek kitéve a piaci zajoknak, melyek
konnyen kitithetik a keresked6t pozicigjabol. Hozam/kockazatuk mindenképpen
rosszabbnak mondhatd, hiszen a stopjuk tavolabb van.
A kockéazatmenedzselés ALAPSZABALYA, hogy:

1. el6szor a kockazatot (dltalaban szazalékosan)

2. belépési ar-stoptavolsagot, majd

3. apozicioméretet
kell meghataroznia meg a kereskedének!
fgy alacsonyabb stoptavolsig esetén a pozicié mérete sokkal nagyobb azonos kockazat
mellett, igy azonos célar mas hozamszéazalékot takar. Napokig is megtartanak egy
poziciot, és a magasabb iddsik technikailag megbizhatobb jeleket ad (mivel feliilirja az

alacsonyabb iddsikot).

3.1.4. Befektetok

Nagyobb a ,,beragadas” valoszinlisége, mely tanacstalanna teheti a tradert egy trendtelen
piacon, ilyen tavlatokban mar a fundamentumokat is vizsgéalni kell, melyre olykor
kérdéses, hogyan reagdl a piac. Ha technikailag és fundamentalisan is indokolt egy

belépés, akkor jo eséllyel érhetd el pozitiv eredmény.

3.1.5. Intézményi befektetok

Az intézményi befektetok oriasi Osszegekkel kereskednek, mellyel ,,siman kiiilik” az
egyes pozicion elért realizdlatlan veszteségiiket, s6t olykor tovabbi trendellenes
poziciokat is vesznek fel, abban bizva, hogy sikeriil a trend aljat vagy tetejét megfogni.

Ezen nagy iddtavu, o6ridsi 0sszegekkel vald kereskedéssel is lehet nyereséget elérni, hiszen
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nem a belépés, hanem a kilépés az, ami szamit a kereskedés sordn, bar a véleményem

szerint a kockazatokat trendellenes poziciokkal nem a legjobb kezelni.

3.1.6. Osszefoglalas, vélemény

Véleményem szerint a legkedvezdbb egy tréder szamadra stratégiai iddsik. A napon beliili
kereskedének megvannak a tovabbi kockdzatai, magasabb a szdmlakezelésének szorasa is,
amely mogott a magasabb hozam is ott lapul!

A két legmagasabb 1dosik képviseldi (a befektetd és az intézményi befektetd)
tulsagosan nagy iddsikot figyel, ami hozam/kockézatilag és menedzselés szempontjabdl is
kedvezotlen, st sok idot igényel egy tréd végrehajtasa, kitilése. Mindenkinek egyéni
kotelessége 1dosikot valasztani kereskedéséhez vérmérsékletéhez mérten. Személy szerint
magam napon beliili kereskedonek tartom, mert hozzaszoktam az egymas utani
veszteséges trédek feldolgozdsdhoz, és tudom, hogy a hozam/kockazat betartdsa hosszu
tavon fontosabb, mint rovidtavon a lelki béke elérése.

Ezen csoportok koziil személy szerint a napon beliili kereskeddbe tartozonak
sorolom magam, ugyanis felvallalom a piaci zajok altal vald gyors pozicidvesztéseket a
nagyobb hozam/kockazat tartdsa érdekében. A szamlam szorasa igy nyilvan nagyobb, ami
lelkileg nem talzottan nyugtatd. Azért is valasztottam ezt a format azon kiviil, hogy a
Break Evenbe huzott pozicidém sokkal nagyobb pozicioméretet tartalmaz, mintha nagyobb
stopot hasznalnék, mert az esetleg iranyvaltasokat konnyebb véghez vinni, mert példaul
15-20 pipet, ha kiilit az arfolyam, konnyebben forditok, mintha 40 pipes pozicional
valasztom az ellentétes iranyt. Negativ, veszteséges helyzetben nem zarok poziciot, hiszen

a nagy hozam/kockazat elvaras miatt érdemes ,,pokereznem a nyereségeimért”.®

3.2. PIACI MECHANIZMUSOK, HIREK
Ezen fejezet azon tényezOkrdl fog szolni, amely az arfolyam mozgéasanak volatilitasara,

illetve addigi mozgasara nagy mértékben hatnak.

3.2.1. Piaci nyitasok, ebédsziinetek, zarasok

A chart figyelésén kiviil néhany egyéb tényezot is figyelembe kell vennem, ami erds
befolyassal lehet az arfolyam alakulasara. Az egyik legfontosabb a piaci nyitasok és
zarasok: berlini (9h), londoni id6 (10h) és New Yorki (14h). Trendel6 piacon az
ebédsziinetek a profitrealizalds miatt altaldban korrekcidt okoznak az arfolyamban, illetve

5-6 ora koriil erds szinteknél mar lehetséges trend ellenes poziciokat felvenni alacsony

8 (Schéfermeyer 2006)
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idosikon a londoni zdras és a New York-i ebédsziinet kovetkeztében Ilétrejott

likviditascsokkenésnek koszonhetOen.

3.2.2. Hirek elétti poziciok felvétele

Az esetek nagy részében trendtelen, tliskés a mozgés a hirek eldtt, hiszen lehetséges, hogy
adott adatot az eldre becsiilt értékhez viszonyitva teljesen mashogy itél meg a piac. Az
aktualis piaci hangulat befolyasolhatja, vagy éppen mas fontosabb jelentés vagy hir keriil a
kereskedok célkeresztjébe. Olykor megesik, hogy a hir kijelentése eldtt a piac egyes
varakozasokat ,,araz”, és a hir kijovetelekor mar a piac nem reagal ra és oldalazik, vagy az
aktualis mozgéssal ellentétesen mozog. Fontosabbnak tind hirek eldtt érdemes

pozicionkat Break Evenbe’ tenni (stop szintet a belépési arhoz tenni) vagy bezarni.

3.3. A TECHNIKAI ELEMZES FEGYVERARZENALJA

3.3.1. Tamaszok-ellenallasok és Trendvonalak (diagonalis szintek),

A technikai elemzés alapvetd eszkdzei a trendvonalak és a horizontalis szintek. Minden
kereskedd hasznalja Oket, azonban elég szubjektiven lehet behuzni ket az arfolyamhoz.
Ezért érdemes az egyértelmii igazodasi pontokhoz igazitani ezeket a szinteket, mivel mas
kereskeddk is ezen trendvonalakat huzzak be, onbeteljesitd hatast 1étrehozva az arfolyam

alakulasaban, hiszen az arak nagy részét spekulativ tevékenységek mozgatjak.

6 Mar 2012 19 Mar 04:00 19 Mar 20:00 20 Mar 12:00 21 Mar 04:00 21 Mar 20:00 22 Mar 12:00 23 Mar 04:00 23 Mar 20:00 26 Mar 13:00 27 Mar 05:00 27 Mar 21:00 28 Mar 13:00 29 Mar 05:00 29 Mar 21:00 30 Mar 13:00 2 Apr D6:00 2 Apr 22:00 3 Apr 1400 4 Apr 06:00

13. abra: A horizontalis és diagonalis szintek alkalmazasa

Forras:XTB Meta Trader FLOAT program altal, egyéni beallitasokkal

? Stop megbizas athelyezése a belépési ar helyére.
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A 13. abran egy emelkedd trend lathatd, amint egy kisebb oldalazd mozgéas utan
nem képes 0 csucsot elérni, és erdsen lefelé veszi az irdnyt. Az als6 narancssarga
ellenallas az erds attorés utan tamaszként funkcional 3 alkalommal is, az oldalazason beliil
egyre magasabb volgyeket lathatunk, melyet a sarga trendvonal behtizasaval kdvethetiink
végig. A fels6 ellendllast az arfolyam nem tudja attérni, és elobb a sarga trendvonalat,
majd a tamaszt tori 4t meglehetdsen erds mozgassal. Az oldalaz6 mozgason beliil hdrom
pontot is érint a piros szaggatott trendvonal, amelyhez az arfolyam az oldalaz6 mozgas
letdrését kdvetden visszakorrigal, majd halad tovabb a rovidtava csokkend trend irdnyaba
az eladdi nyomas hatasara.

Meglehetdsen szubjektiv ezen horizontalis €s diagonalis szintek behuzasa, azonban
ezen fobb (a tréderek 90%-a altal behuzott) eszk6zdk jol funkciondlnak.

A kovetkezd bekezdésekben kiilonbozd szerepkort betoltd, 4altalam hasznalt
indikatort fogok bemutatni, melyek nagyon ritkdn dukdlnak belépési jelzéseket, csupan

megerdsitik a poziciom belépését.

3.3.2. Trendkoveté indikatorok

Trendkovetd indikatorok kozé azon indikatorok kozé tartoznak, amelyek az arfolyam
mozgasat valamilyen mddon atlagoljak, igy kései jelzéseket dukdlnak. Az arfolyam
mozgéasanak barmely atlagoldsa trendeld piacon egyértelmiien jobban mikddik, igy
oldalazé piacon a trendkovetd indikatorok mindegyike rossz jelzéseket ad. Trendeld
piacon azonban tiszta és egyértelmii jelekre szdmithatunk, akar be és kilépéseket lehet
alkalmazni.

3.3.2.1. Mozgdatlagok fobb fajtai

* Egyszerli mozgoatlag: A gyertyak zard/nyitdarainak a megadott periddusdnak az
atlagat veszik alapul.

* Exponencidlis mozgbatlag: A gyertydk zard/nyitdarainak a megadott
periodusatlagat veszik alapul ugy, hogy exponencidlisan ndé az utdbb kialakult
gyertydk szerepe az értékben. Igy sokkal jobban igazodik az exponenciélis
mozgoatlag az egyszeriinél.

A mozgoatlagok kései jelzéseket dukalnak, amelyeket gy kapunk, ha az arfolyam alulrol
metszi a mozgodatlagot, akkor vételi jelzést kapunk, ha feliilr6] metszi, akkor eladasi jelzés

van érvényben.
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Tobb mozgodatlagot is lehet hasznalni, ilyenkor az alacsonyabb periodicitasi
mozgoatlagnak kell alulr6l metszenie a nagyobbat a vételi jelzéshez, illetve feliilrél
metszenie a nagyobbat az eladasi jelzéshez.

Személy szerint a 10 és a 39-es exponencidlis mozgoatlagot haszndlom Sperces és
oras grafikonon. (A tovabbiakban 10EMA ¢és 39EMA).

Ugy itélem meg, hogy e két mozgdatlag viselkedése nagyon jé belépési jeleket ad
minkét idésikon. A 10-39-es mozgoatlag viszonya trendet k6zol szamomra, Orason a

kozéptavu trendet, Sperces grafikonon a rovidtavi trendet.

35ep 2012 13Sep 19:05 13 Sep 21:45 14 Sep 0025 14 Sep 0305 14 Sep 0545 14 Sep 08:25 14 Sep 11:05 14 Sep 13i45 14 Sep 16:25 14 Sep 19:05 14 Sep 2145 17 Sep01:25 17 Sep 0405 17 Sep D65 17 Sep 0935 17 Sep 1:05 17 Sep 14:45 17 Sep 17:25

14. abra: Az EMA-k viselkedése Sperces iddsikon

Forras: XTB Meta Trader FLOAT program altal, egyéni beallitdsokkal
A 14. é4bran vastag piros nyillal jeloltem a mozgodatlagok keresztezését Sperces
grafikonon. A kisebb idésiku (10) attori a nagyobb idésika (39) exponencidlis
mozgodatlagot, amely trendeld piacon jo jelzéseket képes dukalni. Sarga rovidtava (minor)
trendvonallal jeloltem, hogy mikor igazodik egymashoz a két mozgoatlag és mozdul el
ismét trendiranyba. A sarga trendvonaltérés kdvetkeztében Gjabb beszallasi jeleket kapunk
(sarga nyilak). Mindez tal sz¢ép lenne, csak oldalazé piacon lathatoan rossz belépési jeleket
kapunk (x). Lathatéan a narancssarga tamaszok ¢és ellenallasok kozott mozgd arfolyam
altal adott jelzések nem helytalloak. A piac kozéptavu trendjeinek vizsgalatakor ugyanezt

a modszert alkalmazom, csak 6ras grafikonon.
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3.3.2.2. MACD (Moving Average Convergence and Divergence)
Ez az indikator egy érdekes trendkdvetd Osszetételen alapul, hiszen alapbeallitassal a 12 és
a 26-os exponencialis mozgoatlagok kiilonbségét mutatja (sarga), majd a piros signal
vonal ezen sarga értékek 9-es egyszerli mozgdatlagat mutatja. A sarga és a piros vonal
kiilonbségét a gorbe 0 pontjaban taladlhatd hisztogramok magassagértékeiben kapjuk meg.
Az indikatornak tobb belépési jelzést is tulajdonithatunk.

* Ha a sarga alulrdl keresztezi a piros signal vonalat, akkor vételi jelzést kapunk, ha

feliilrol, akkor eladasit.
* Amennyiben a sarga vonal attori a nulla vonalat, akkor erés rovidtdva trendet

olvashatunk a grafikonon, ha a piros is koveti, akkor erds trend van érvényben.
A hisztogramok csokkend magassagpontjai egyre ndvekvd arfolyamcsiucsok

esetén, illetve egyre novekvo volgyei egyre alacsonyabb arfolyamvolgyek esetén

un. ,,divergenciat” mutatnak, mely trendforduldst val6sziniisit.
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15. abra: Az MACD hasznalata
Forras: XTB Meta Trader FLOAT program altal egyéni beallitasokkal

A 15. abran képen az EUR/USD napos gyertyagrafikonjat lathatjuk. Az arfolyam
csokkend trendje utdn mélypontot ér el, majd korrekcido kovetkezik, ahol is a sarga
trendvonalhoz igazodik, majd ezt attori (piros nyil). Ezt a mozgast az MACD indikator s
divergenciaval, a kékkel jelzett novekvo hisztogram aljakkal jelezte, illetve az indikator és

a signal vonal is magasabb volgyet ért el (zolddel), mig az arfolyam Gjabb mélypontot.
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Ugyanez az eset all fenn, mikor a gorbét a felsd horizontalis szint megfogja. A
trendvonal letorik, és az arfolyam korrekciozik, visszateszteli a szintet, majd folytatja utjat

lefelé. Ezt mar az MACD vonalainak Opontjaval valo keresztezése is megerdsiti.

3.3.3. Momentum indikatorok

A momentum indikatorok a piac lendiiletét mérik, az emelkedd vagy csokkend trend
itemének csokkenését vetitik elére. Mivel minden trendben léteznek kisebb-nagyobb
korrekciok, ezért ezen indikatorok rendkiviil sok fals jelzést adnak trendelé piacon.

Oldalaz6 piacon viszont nagy hasznukat vehetjiik.

3.3.3.1. CCI (Commodity Channel Index)
Az indikdtort Donald Lambert talalta ki, akinek alapfeltételezése, hogy egy trend
mozgasat, litemét volgyek és csucspontok hatarozzdk meg. A szamolgatasok utdn egy
-100 és +100 koézott mozgo indikator jott 1étre.
* Ha az indikator lefelé attori a -100-as szintet, tuladott a piac, erds csokkend trend
van érvényben, hamarosan korrekcid vagy trendfordul6 jon 1étre. +100-as szintnél

ez éppen forditva torténik.
* Ha attori a 0 szintet, akkor 0j rovidtavu trend alakult ki.
* Ha feliilr6l metszi az arfolyam a 100-as szintet, akkor eladasi jeleket kell keresni,

azonban sokszor érdemes kivarni két-haromszoros divergencidkat.

16. abra:A CCI indikator alkalmazasi lehetéségei

Forras: XTB Meta Trader FLOAT program altal egyéni beallitasokkal
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A 16. dbran lathat6, az emelked6 trend soran a hét ponthoz is igazodd keresztvonalat nem
tudja tartani az arfolyam, enyhén magasabb csucs keletkezik, de a CCI indikator mar
eladasi jelzést mutat csokkend csucsaival, mely divergenciat jelent az arfolyamhoz képest.
A korrekcio rovidtava trenderdsségét jelzi a CCI -100 ala esé értéke a nagyméretii
csokkend gyertyaval egy idében (piros fiiggéleges vonal). A késdbbiekben a csokkend
trend kimertiilését az arfolyam ¢k alaku trendvonalak kozé illeszkedése jelzi, melyet
természetesen a CCI divergencidja is jelez. A csokkend trendvonal térése utan az arfolyam
visszakorrigalja azt, mikozben a CCI 0-hoz valo igazodasa jelzi rovidtava emelkedését,
majd késébb 100 f6l¢ is felszokik az indikator értéke.

Személy szerint a 20-as bedllitast szoktam figyelni magasabb iddsikokon (H1, H4,
D1), foként a divergenciak jelentenek jo belépési jeleket lehetséges trendfordulas elott.

3.3.3.2. Stochastic Oscillator

George C. Lane fejlesztette ki az altalunk megadott id6szak magassag és minimumpontjait
hasonlitja 0ssze egy 0-100% intervallumt skalan. Két vonal alkotja az indikatort, egy
fovonal és egy a fovonal értékeinek atlagat jelold szignadl. Momentum indikéator 1évén
trendeld piacon hamis jelzéseket ad, trendkimertilésnél €s oldalaz6 piacon vehetjiik fokeént

hasznat.

* A 20 és a 80-as szintek a mérvado belépési jelzések, melyek a CCI -100 és +100-
as szintjeire hasonlitanak. Ezen szinteken tul (80:felett, 20:alatt) talalkozik a két

vonal, akkor az jelzés értékii rovidtava trendfordulora-korrekciora.
* Sokszor inkdbb érdemes kivarni az arfolyam ¢és az indikator mozgasa kozt fellépd

divergenciat, é¢s mas eszk6zok segitségével trend ellenes pozicidba Iépni.
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17. abra: A stochastic oscillator alkalmazasi lehetéségei
Forras: XTB Meta Trader FLOAT program altal egyéni beallitasokkal

A 17. ébréan az EUR/USD 46ras gyertyagrafikonja lathatd a Stochastic Oscillatorral. A kép
bal oldalan kirajzolodo emelkedé trend kimeriilni latszik, amelyet az indikétor
divergenciaval jelez. Az als6 diagonalis szint attorése utan eladasi jelzést kapunk, és az
arfolyam beszakad, az indikator a 20-as szint felé¢ veszi az irdnyt. Oldalazé piacon
(amelyet a narancssarga tamasz és ellendllasszintek jeldlnek) hasznalhatd legfoképpen
sikerrel. A piros fliggdleges vonalak jelzik a févonal (kék) és a signal vonal (piros)
keresztezéseit, amelyek jo belépési jelzéseket dukalnak.

A 12-4-4 -es beallitast alkalmazom H1, H4 és D1 iddsikokon. Oldalaz6 piacon hasznalom,

illetve H4-H1 iddsikokon divergencidkat kisérem figyelemmel.

3.3.4. Forgalom alapu indikatorok
A forgalom alapt indikatorok a piaci mozgasok egyik érdekes megkozelitését veszik
gores6 ala. Ez a megkozelités barmely idésikon és instrumentumnal kialakul. Az els6
szakasz az akkumulaci6é (felhalmozas), mely idészak a vételi nyomds erdsodését
eredményezi, egészen addig, mig egy fontos szintnél ki nem meril és elkezd oldalazni az
arfolyam. Majd a disztribucio (szétteriilés) iddszakédban az eladoi nyomas hajtja le az
arakat. A forgalom alapu indikatorok ezen periddusokat vizsgalva ad jelzéseket. Ilyen
indikator az Accumulation/Distribution és az On Balance Volume.

A forgalom alapu indikatorokat nem haszndlom, mert véleményem szerint csak

ritkdn adnak hasznalhato belépési jelzéseket, €s akkor divergalnak az arfolyammal, mikor
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mar szinte minden mas egyéb indikator is divergdl, legyen az trendkdvetd, vagy
momentum indikator.

3.3.5. Volatilitast méré indikatorok

A volatilitdst mérd indikatorok szerepe abban meriil ki, hogy a kurzus mozgasanak
iitemét, 1ényegében a gyertyak nagysagat figyelik. Igy kiilonbozd jelzéseket dukalva a
kereskeddknek, akik trenderdsodést, vagy éppen trendikmeriild jelzéseket kapnak az
indikatortol.

A legfontosabb altalam is hasznalt indikator a Boillinger-szalag néven ismert, mely
az arfolyam ablakaban talalhato. Harom részbdl all: egy egyszerli mozgoatlagbol, illetve
ennek a szordsabol, mely lagy tamaszt illetve ellenallast biztosit az arfolyamnak. Az
arfolyam a két kiils6 szalag kozott mozog, ¢€s elobb-utobb mindig visszatér a
mozgoatlaghoz. Oldalazé piacon dsszesziikiilnek ezek a szalagok, és altalaban a két kiilsé
szalagot érintve mozog az arfolyam, majd természetesen a kitdrés iranyaba mozdulnak el a
szalagok is. A standard beallitds a 20-as sima mozgdatlag, illetve a 2.0-s szoras, amelyet
¢én is eldszeretettel alkalmazom.

A Bollinger-szalagok jelzései:

+ Oldalazo piacon a szalagokrol vald visszapattanas jO szintkereskedési'® jelzéseket.
* Trendeld piacon az arfolyam az egyik szalagra feltapad, és korrekcid utan véarhato

trendfolytatas.
* Ha az arfolyam szalagon kiviili csucsot rajzol ki, majd ezt kovetden a két szalag

kozotti tartomanyban hoz 1étre alacsonyabb csticsot erds trend utan, Ugy jo esély
van a mozgdatlag, esetleg az also szalaghoz val6 igazodasra. Ugyanez vonatkozik
a trendkimertilés kovetkeztében gyengiil6 volgyekre is, csak ott a felsd szalag felé

tart majd az arfolyam.

1% Oldalaz6 mozgasnal ellenallasnal érdemes eladni, timasznal pedig venni.
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18. abra: A Boillinger-szalagok alkalmazasa

Forras: XTB Meta Trader FLOAT program altal egyéni beallitasokkal
A 18. 4bra bal oldala erds emelkedd trendet jelez, hiszen az arfolyam feltapad a Boillinger
szalag felsO szarara oly mértékben, hogy a kézépvonalhoz (20-as mozgdatlag) sem tud
visszatérni. Ennek hatasdra minden rovidtavi minor trendvonal (sarga) érvényét veszti, €s
trendiranyba mozog felfel¢ az arfolyam, a torésiik a kockazatkedveldk szamara vételi
jelnek mondhatoak. Ezutan az arfolyam oldalazni kezd és az egyik szalagrol a masikra
pattan, a sarga nyilak jo belépési jelnek bizonyultak, ahol is a célar a masik szalag elérése.
A szalagok el kezdtek kitagulni, és felfelé¢ vették az iranyt, amely igy fals kitorésként
értelmezhetd (piros X). A sikertelen kitdrés utan a zold trendvonal tartotta magat, igy
ratapadt az arfolyam az als6 szalagra, és a tiirkizkék trendvonal tartdsa miatt szalagon
kiviili és beliili volgy jott létre (piros ivek). Ennek hatdsira az arfolyam el0szor a
kozépvonalat, majd a felsd szalagot érte el.

A 18. abran tovabba lathato, hogy az indikdtor mozgasa nem folyamatos, ugyanis a
15perces grafikon értékeit vetittetem ki az Spercesre, tehat harom gyertyanként valtozik
csak az indikator értéke. Ez a bedllitds kiss¢ szabadabb mozgasteret ad a grafikonnak,
illetve belépés szempontjabol egy fontos jelzése van szadmomra. Erds trend esetén

szalagon kiviili mozgasra nem nyitok poziciot, a korrekcidt érdemes megvarni.
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3.3.6. Fibonacci-szamok

Leonardo Pisano figyelt fel arra, hogy ha olyan sorozatot alkotunk, amiben 1-t6] kezdve
Osszeadjuk az el6z6 tényezovel a jelenlegi szamot, akkor a 0-1-1-2-3-5-8-13-21 sorozatot
kapjuk.

., Tegyiik fel, hogy egy mezon él egy ujsziilott nyul par, egy him és egy nostény. A
nyulak egy honapos korukra lesznek ivarérettek, igy a mdsodik honap végén mar
megsziilethetnek az elso kicsinyek. Tegyiik fel, hogy a mi nyulaink soha nem halnak meg,
és hogy a nostények mindig uj part ellenek (1 himet és 1 ndstényt) minden honapban, a
masodik honaptol kezdve. A probléma felvetése: hany par nyulra szaporodik egy év alatt a
kezdeti par, ha tudjuk, a nyulak két honap alatt valnak ivaréretté, és ezutan minden par
minden honapban egy uj parnak ad életet, és mindegyikiik életben marad?

Megoldas: A feladat megoldasaban a nyulparok szamanak idobeli alakuldsat kell
kovetni.

1. Az elso honap végén még csak 1 par van.

2. A masodik honap végen sziiletik 1 uj par, igy most mar 2 par van.

3. A harmadik honap végén az eredeti nosténynek sziiletik a masodik par nyula, igy

mar 3 par lesz.

4. A negyedik honap végeén az eredeti nosténynek lesz ujabb kicsinye, a masodik honapban

sziiletett nostény most elli az elso kicsinyeit, igy 6sszesen mar 5 par nyul van.”
(Kecskeméti 2006 p. 77-80.)

A sor végiil: 0-1-1-2-3-5-8-13-21-34-55-89...

Ezeket a szamokat minden természetes uton létrejott rendszerben észrevehetjiik. 2 keziink

van, a végén jo esetben 5 ujj, ezek mindegyikén 3ujjperc.

,,A napraforgo magjai példaul minden esetben két egymasba fonodo spiralhalmaz
mentén helyezkednek el, ellentétes iranyban forogva. A két halmaz spiraljainak szama
nem egyenlo: a pontos szamot mindig a Fibonacci-sorozat két egymdst koveto
tagja.hatarozza meg. Ha példaul az egyik csigavonal szama 89, akkor a masik csigavonal
szama vagy 55, vagy 144 lesz.”

(Kecskeméti 2006. p. 77-80.)

Felfigyelhetiink arra, hogy barmely szamot leosztjuk az eldtte 1évo értékkel, akkor a
sort a végtelenben vizsgalva ,,1,618” jon ki hatarértéknek, melyet ,,aranymetszésként” is
emlegetnek.

Ha a 100%-ot leosztjuk ezen 1,618-del, akkor 38,2% jon ki értéknek, amit, ha

kivonunk a 100-bdl, 61,8%. Ezek a fontosabb Fibonacci szamokbdl 1étrejott szazalékos
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értekek, korrekcios szintként az arfolyamban is megtaldlhatéak. Az arfolyam maga is
természetes rendszernek tekinthetd, hiszen az emberek természetes érzéseit: a félelmet,

kapzsisagot tiikrozik.

EURUSD, H4 130263 130234 1,30073 130196
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19. abra: A Fibonacci szintek hasznalata
Forras: XTB Meta Trader FLOAT program altal egyéni beallitasokkal
A 19. abran latszik, hogy az arfolyam a fébb szintekhez igazodik, miutdn az oldalazo
szakasz leszurasahoz illesztettiik a 0%-ot, a tetejéhez pedig a 100%-ot( illesztettiik). A
fehér karikdk jelzik az igazodasi pontokat. Az arfolyam emelkedése soran igy éppen a
161,8%-0s szinthez igazodott, majd visszapattant a 38%-0s szinthez, majd onnan

visszakorrigalt a 100%-hoz.

3.4. HOZAM/KOCKAZAT MODELLEZESE EXCEL SEGITSEGEVEL

Folyamatosan visszatérek és érvelek olyan, az altalam képviselt nézet szilard vazat alkoto
fogalmak mellett, mint a ,,hossztav és a hozam/kockazat. Tisztazndm el6szor is maganak
a kockazatnak a fogalmat.

A kockazat jovébeli nyereségeink ara, mely lehetévé teszi, hogy hozamot érjiink el. Ugy
itéelem meg, hogy minden egyes személyre egyéni kockazatvallaldsi hajlandoséag jellemzd,
ezaltal is kiilonboziink egymastol, mint gondolkodasban, mint pedig életmodban.

Birger Schafermeyer: A sikeres tréding miivészete cimti konyvben olyan eszkozt talaltam,

amellyel sikeriilt lemodellezni allitdsaimat."

" SCHEFERMEYER 2006
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Az excel adatelemzés meniijében lehetséges kétvaltozos véletlenszam-generalas
létrehozasa is, ahol is adott értéket adott alkalommal lehetséges generalni.

Ezt felhasznélva, a konyv szerinti ,,Bernoulli eloszlas” beallitassal 1étrehoztam 20
darab (oszlop) 1000 elembdl (sorbol) 4ll6 csupa ,,0” €s ,,1” szamokbol allo szamsorozatot.
Az oszlopok egymastol fiiggetlenek, és az 1000 véletlenszam-generalason beliil be lehet
allitani, hogy a két érték milyen szdzalékos aranyban alljon egyméssal. Minden oszlop
pontosan egy megadott talalati ardnnyal rendelkezd kereskedési rendszer. A 0 érték a
veszités, az 1 érték a nyerést jelenti. 10000 pénzegység a kezddtdke, és beallitottam az
oszlopokhoz a hozam/kockazat ardnyt. 0 szdmjegy esetén a kovetkezd sor a kockazat
értékével lett kevesebb, 1-es szamjegy esetén a hozam/kockazat és a kockazat szorzatanak
megfeleld Osszeget adtam a kovetkezé sorhoz. Mindez husz oszlopban, tehat ugyanazon
rendszert huszszor alkalmazva leatlagoltam az egyes kiugrd, hibaként értelmezhetd
eredményeket.

Ezekkel a szdmokkal azt modelleztem, hogy egy adott szazalé¢kos taldlati arannyal
20 kereskedd atlagban hogyan teljesitene.

Ezen mddszerrel harom beallitassal teszteltem a kereskedési rendszer-csoportot. 70
egy 50 és egy 35%-os taldlati arannyal rendelkezdvel.

A belépési koltségeket is beleszdmoltam a modellbe, mégpedig a stop €s a spread
aranyaval kalkulalva.

A 20 kereskedési sorozat 1000 kereskedése utani végeredmények koziil a legkisebb
¢és a legnagyobb szamladsszeggel végzodot kivettem az Gsszesitésbol (a szeélsOségeket ez
esetben hibanak tekintem), és a kovetkezd eredményeket kaptam.

A 70%-os talalati aranyhoz tartozd hozam/kockézat ardny, amely esetén a
kereskedési rendszeriink break evenben (ugyanugy 10000 pénzegységen) talalhato 0,577.
Tehat alig tobb, mint az altalunk meghatarozott stoptavolsag felénél érdemes poziciot
zarni, ha a 0 eredményre toreksziink. Ha 1-es hozam/kockazat aranyt hatarozunk meg,
tehat a célarunkat a stoptavolsaggal megegyezd tdvolsagra tessziik, akkor a szdmlankon
val6szintisithetd hozam 1000 kereskedési belépés utan: 1784%

70%-os taldlati arany talan kissé idealisztikusnak tiinik, de ha valaki kimutathat6an
ennyire jO belépéseket szokott alkalmazni, akkor érdemes ezt figyelembe vennie.

Az 50%-os taldlati aranyra az ember azt hinné, hogy elég az 1-es hozam/kockazatot
tartani a szamladsszeg megtartdsahoz, azonban a koltségekkel is szamolni kell, igy az
1,21-es hozam/kockazat aranyt kell betartanunk a kereskedésiink sordn. Tehat a

stoptavolsagunk 1,21-szeresét kell célarként meghataroznunk. Ha 50%-os talalati arany
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mellett rendszeriinket alkalmazva be tudjuk tartani a 2-es hozam/kockazat aranyt, akkor
1000 kereskedés utani varhatdo hozamunk: 4888%

A talélati aranyok koz¢ vettem egy 35%-os taldlati arannyal rendelkez6 kereskedési
rendszert, mely nem meglepden bdven 1 feletti hozam/kockazat aranyt kovetel a szdmla
megtartdsdhoz: Ez az ardny pontosan 2,168. 2,2-nél a hozam 10%, 3-ndl mar 1638%.
Ennél a talalati ardnyndl a kereskedd altaldban a 2-3-as talalati értéket tlizheti ki redlis
célnak. Az ez alatti talalati arany véleményem szerint nem lehet tilzottan profitabilis, a
drawdownok (sok egymast kovetd veszteséges tréd) kovetkeztében tilsdgosan leapad a
szamla.

Persze lehet erre a modellre mondani, hogy csak excelben felirt szdmok, mely
részben igaz is; mert a tablazat egy adott rendszer tobbszori lefutdsanak atlagnyereségét
szamolja. Valoban megterheld lehet a 0,35%-os taldlati ardnynal hat alkalommal egymas
utan vesziteni, majd a kovetkez0 harom pozicidba 1épés utdn a hat veszteség elotti
szamladsszeget feliillmtlni. Azonban vannak olyan trédek, mikor egy poziciot hiaba 3-as
hozam/kockazattal kozelitiink meg, stopstratégiank miatt nyereség helyett breakevenben
szallunk ki a stopstratégiank miatt. Erds trend idején viszont az is lehetséges, hogy nem 3-
as eredménnyel szallunk ki, hanem ujabb pozicidkat raépitve a trendre egy 7-es egy 5-0s
és egy veszteséges pozicioval. Ha érzelemmentesen szamlankat, sajat pénziinket nem
figyelve betartjuk a rendszereket, akkor viszont ezek az eredmények valdéban varhatoak,
aki a szamla szordsat pszichésen képes feldolgozni, hosszi tavon érvényesitheti a
rendszert.

Az atlagos nyereségiinket kell mindig elétérbe helyezniink, és foleg, hogy alacsony
stop miatt magas hozam/kockazatot tudunk elérni, akkor nem szabad, nem érdemes
pozicidt zarnunk, hanem pokerezni kell a nyereségért. A stop szintet pozicionk irdnyaba
htzni, hiszen sosem a nyereség maximalizalasara kell gondolnunk, hanem a kockéazatok
minimalizalasara. Bizonytalan piaci kornyezetben persze sziikséges zdrnunk pozicionkat.

A tablazat elemzésébdl (mellékletben talalhaté) kideriil, hogy 2-3-as
hozam/kockézattal taldlati ardnyunk nem szamit, hiszen a rendszerlink profitabilis. Meg
kell hatdroznunk tlir6képességeinket a hozam/kockazat megallapitdsdnal, ugyanis a

nyereséges trédek taldlati aranya romlik a hozam/kockazat emelésével!

3.5. SAJAT KALKULATOROM

Minden befektetés alapszabdlya, legyen az barmilyen instrumentum vagy iddsik: ,,Védd a

tékeéd!”

48



A kockazatokat mindig minimalizélni kell, és a jo pozicidkat megtartani és futni
hagyni, hogy ezaltal érvényesiiljenek. Ezen érvek miatt hoztam létre egy kalkulatort Excel
tablazatban, hogy kereskedésem sordn ,,biztonsagban” érezhessem a tOkém.

Alapvetden belépésre alkalmas, hiszen az arfolyam mozgésa, dinamikaja donti majd
el, mikor €s milyen aron szallok ki a poziciobol. Elére meghatarozott célarat csak nagyon
ritkan allitok be, oldalazo, involatil piacon, ahol nagyon alacsony stop ¢és 1,5 maximum 2-
es hozam/kockazatot teljesitd célarnal el is teszem a profitot.

Beirom az adott t6két és a tékeattétel mértékét. Ezen adatok adottak mindig. Ez utan
meghatarozom a kockézatom, majd a belépési arat és az altalam meghatarozott stopot
irom be. Ez a mddszer a legcélravezetdobb a pozicioméret meghatarozasa szempontjabol.
Sokan eloszor a kotésméretet hatarozzak meg, és ahhoz igazitjdk a stopot, a piac
viselkedését és hullamzasait figyelmen kiviil hagyva, ezéltal, esetleg stop nélkiil 1épnek
pozicidba. Lehet nyereségiik, kivinom nekik, de vajon hol lesz az a pont, ahol kilépnek
majd, ha veszteségbe fordul 4t a pozicidjuk? Erzelmi alapon szinte képtelenség

kereskedni... (A kalkulatoromat részletesebben mellékletben mutatom be)

3.6. A RENDSZER BEMUTATASA
Mindezen eszkozt-nézetet, melyeket felsoroltam, ez a fejezet fogja ssze.

Eldszor a ,,charton kiviili” dolgokat figyelem meg, amik napon beliil valosziniileg
erdsen hatnak majd az arfolyamra. A napi hirek prioritasat, idopontjat nézem meg,
amelyek a nap folyaman megvaltoztathatjdk a mozgas iranyat, erdsségét. Nem érdekes
szdmomra a hir mogottes fundamentumbeli vizsgdlata, hiszen majd a piac arazza be
kénye-kedve szerint.

Ezek utdn megnézem az altalam a dolgozat elején felsorolt fobb devizaparokat,
trendeket, és megallapitom, milyen piaci hangulat lehet érvényben. Elsddleges szempont
szamomra, hogy a piaci hangulat megitélése és az instrumentumok egyedi vizsgalata utan
felallitsak egy vizidt, amelyben a véleményem szerint legjobb belépési lehetdségre
torekedve valasztok devizapart a kereskedéshez, hiszen hidba adott az irdny, lehetséges,
hogy a masik devizapar jobb belépési lehetdségeket biztosit. A kockéazatos devizék
egymassal szembeni keresztparjait vizsgdlom meg (EUR/AUD, EUR/GBP), igy ezen
devizaparok vizsgalataval ¢és dollarral szembeni viselkedéslikkel eldonthetem, hogy a
dollarral szemben melyik deviza a megfeleld. Ha az eurot itélem a legvaltozékonyabbnak
technikailag, akkor az USD/JPY devizapar kdzéptavua trendje donti el, hogy az EUR/JPY
vagy az EUR/USD parral kereskedjek.
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Ezutan

1)

2)

3)

trendet, illetve a harom indikator jelzeseit figyelem.

megvizsgalom részletesen egyenként a devizaparokat.
Hetes (W1) gyertyagrafikonon eldontom, hogy az utobbi hetekre milyen trend volt
jellemzd, és milyen szakaszban van a rovidtava trend. A gyertyak nagysaga fontos

a trenderdsség megallapitasa szempontjabol.
Napos (D1) grafikonon az el6z0 és a mostani hét gyertyait, erdsségét figyelem,

tehat a hossza tava trendeket. Fontosabb szinteket allapitok meg, amelyekhez az
utobbi idében igazodott az arfolyam. Az indikatorok figyelmeztetnek mar az
esetleges trendkimeriilésekre és trendfordulasokra. Ha nem adnak kiilondsebb
jelzést, akkor trendfolytatast valoszintsitek. Oldalazod piac esetén a horizontalis

tamasz ¢és ellenallaszonakrol valod visszapattanasokra szamitok.
A kozéptavu trendet 4 Oras grafikonon a napon beliilli trenderdsségekkel egyiitt

tudjuk megvizsgalni, és fontos szintek jonnek létre 4 oOrds grafikonon, melyek

oldalazé piacon jo szintkereskedési be-, illetve kilépési pontokat jelolhetnek.
1 oras grafikonon a 10EMA ¢és a 39EMA hatarozza meg szadmomra a kozéptavu

20. abra: Eszkozeim hasznalata

Forras: XTB Meta Trader FLOAT program altal egyéni beallitasokkal
Az 16réas idofelbontasti charton (20. abra) trendeld mozgast figyelhetiink meg

egészen augusztus 16-4ig, miutan oldalazd6 a mozgas augusztus 24-¢ig
(narancssarga vertikalis szintek). A trendelés soran a két mozgoatlag (10EMA, 39

EMA) jelzése jol funkcional.
Az oldalazas a felsd két fehér horizontélis ellenélldszona és az als valdjaban

napos (4 orasnal nagyobb iddsik, igy legaldbb olyan fontos) tdmaszzona kozott

50



bonyolodik le. Sarga karikékkal jeldltem, amikor az arfolyam visszapattant ezekrol

a pontokrol.
Az indikatorokat figyelemmel kisérve megallapithatjuk a rdjuk vonatkozo

alapigazsagokat. A mozgoatlagok (10EMA ¢és 39-s EMA) mint trendkdvetd
indikatorok kései jelzéseket adnak az MACD-vel egyiitt. A Stochastic Oscillator
keresztezéseivel és divergenciaival (az dbran piros fiiggdleges vonalakkal jeloltem
a stochastic jelzéseit, illetve tilirkizkékkel egy divergencia kialakuldsat erds

szintnél) jo belépési jelzéseket ad.
5) A legvégsé két idosik, melyet megfigyelek és rovidtava trendek megfogasara

alkalmazom. Az 5 perces iddsika grafikon, illetve kereskedés kdzben az 1perces
grafikon rovidtdva trendjeinek meredekségét, hullamzasait figyelem. Kozéptava
trend esetén segitségemre vannak ezen iddsikon a 10 EMA ¢és a 39 EMA mint
trendkovetd indikatorok. Kozéptavon oldalazod piacon, csokkent volatilitdsnal a
15percesre kivetitett Bollinger-szalagok segitenek. A szalagok jelzéseit tehat
oldalaz6 piacon hasznalom ki- és belépésre szalagtol szalagig. Trendeld piacon a
szalagok csak azon jelzését alkalmazom, hogy szalagbol kitort rovidtava

trendiranyba nem kotok bele, mindig megvarom a korrekciot.

V. HL === EURIPY, M5 =laE
ime for next bar: 1 min 55 sec

qfhl'--.,_

: s |
)

Forras: XTB Meta Trader FLOAT program altal egyéni beallitasokkal
A 21. abran két grafikont lathatunk, egy 1loras iddsiku, illetve egy Sperces iddsika

gyertyagrafikont. Az ords grafikon szaggatott vonalai a napokat jelzik, a nagy halvany
gyertydk pedig a napos gyertydkat jelolik. Emelkedd napos gyertya utan kisebb gyertya
kovetkezik, ahol is a piros szinnel kirajzolt 10 EMA igazodik a kék szinii 39 EMA-hoz.
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alacsonyabb iddsikon is lathatjuk, ahogy a csokkend narancssarga csatorna letorik, €és az
arfolyam visszapattan a 39 6rds EMA-r6l (magenta szinli szaggatott mozgoatlag 5
percesen). A trend folytatddik az 6ras idosikon, a 10 EMA a 39 EMA {616tt halad.

Kockazatmenedzselésem soran, mint mar emlitettem, a napon beliili kereskeddk
kozé sorolom magam. Ez szikebb stopok hasznalatat jelenti, igy nagyobb a
hozam/kockéazat elvarasom, de nagyobb a piaci zajok, fel- és leszirasoknak wvalo
veszélykitettség mértéke is.

Kilépési stratégiam a piactol vald elvarasaimbol erednek. Azonban ekkor helyteleniil
fogalmaznék. A piaccal szemben sosem lehet elvarasunk, az aktudlis piaci hangulatra és
objektiv kereskedési eszkozok jeleire kell odafigyelniink, illetve az egyik legfontosabb
dologra, melyre néhany hete jottem csak ra. Az arfolyammozgas dinamikéjara és a
gyertyak szintekhez vald igazodasara (diagonalis és horizontalis szintek EGYARANT)
minél tobb iddsikon. ligyelniink kell.

Belépéseim alkalmaval 1%-os a kockazatom a tokéhez viszonyitva, a stop 15 pip
koriili, mégpedig azért, mert ha az arfolyam az iranyunkban mozdult el, akkor a BE-be
htzas utdn nem szamit, hogy mekkora volt a stopunk, a pozicidméretem nagyobb, mint

nagyobb stop esetén ugyanakkora kockazati pozicié esetében.

3.7. A NYERESEGESSEG TITKA: A TOZSDEI PSZICHOLOGIA

Az emberek ahelyett, hogy megismernék, inkabb tavol tartjadk magukat a tézsde és a
kockézatok vilagatol. Eloitéleteik foként ismerdseik tapasztalatabol taplalkoznak, vagy
szimplan félnek ezen ,,6rdogi vildg”-tol.

Egy kockazatvallalo, ezen vilag felé nyildo személy hiaba rendelkezik batorsaggal és
tokével a kereskedéshez; szakértelem ¢és tanulas, szemléletbeli valtozas nélkiil sajnos
hosszatavon nem érhet el hozamot. A mindenkiben ott lapul6 alapvetd emberi kapzsisag
lesz a végzete, még ha félelmeit sikerill is legy6znie, és befekteti erre szant ,,f0l6s”
megtakaritasait. Bizony, sajnos vannak, akik hitelbdl probalnak pénzt krealni, nagyon
rosszul teszik, a kényszerérzet altal gerjesztett pszicholdgiai folyamatok miatt.

»Nyerni lehet, vesziteni kell, visszanyerni lehetetlen.”
André Kosztolanyi

André Kosztolanyi magyar szarmazasu tézsdeguru szavai teljességgel alatdmasztjak
az alapvet6 kockazatkezelési tényezok 1étjogosultsagat.

Vallalkoz6 szellemli emberiink hall egy ,,tuti” tippet ismerdstdl, barattol, vagy a

részvénytarsasagnal dolgozotol, és a ,biztos” pénz reményében befekteti pénzét.
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Legrosszabb esetben nyer. Igen, ez a legrosszabb eset, ugyanis ha egyszer nyer, akkor
utdna ismét adni fog az ilyen ,.tuti tipp”-re, elraktdrozva hatul a kisagyban, és legkozelebb
uj, ,,biztos” tligyletet kot. Legkozelebb azonban megiitheti a bokajat, ¢s akkor mar nemcsak
az eddig elért hozam vész karba, hanem az alaptdke is. Onnant6l fogva vissza akarja
nyerni az elveszitett pénzt, ami teljességgel lehetetlen. Lehet #jra ugyanannyi 0sszeg a
szamlajan, de az mar egy teljességgel MAS pénz lesz.

Tehat be kell latnunk, a kapzsisag és a félelem mint alapvetd pszichologiai tényezok

a kereskedés velejaroi. Azonban hosszitdva nyereséget elérni nem lehet veliik, hiszen

cres

crcr

nyerdt futni, ha mar egyszer sikeriilt eltalalni a trend irdnyat.

Sokan vesznek részvényeket ,csak ugy”, aztdn kiveszik a kis nyereséget és
konyvelik el magukban fenséges t6zsdei tudasukat. Valoszintileg be fog jonni. Lehetséges,
hogy 4-5 alkalommal egymads utan, de mikor egyszer nagy esés kovetkezik be, mar nem
zérja ki a veszteséges poziciot, mert 6 nem tévedhet, igy ,,beragad'®” a pénze.

A dolgozatom elején mar emlitettem, hogy a kezd6 tréderek 90%-a 3 honapon beliil
elvesziti tokéjét. Egyértelmii, hogy az emberek kapzsisagara akarnak hatni a kiillonb6z6
marketingfogasokkal. Nem mellesleg a ,,market maker” brokercégek nyereségét akarjak
ndvelni, akik koztudott, az iigyfeliik ellen fogadva hozzak létre a belsd piacukat,”® A
marketingfogasok tovabbi célja likviditast hozni a piacra, mely igy sokkal hatékonyabb.

Az, aki sajat keziileg akar belevagni a kereskedésbe, érzelmei miatt valoszintileg el
fogja bukni a pénzét, hiszen a kapzsisadg vezeti ra a kereskedésre, és a félelem altal nem
meri majd realizalni a veszteséget. Ezen két emociondlis tényezd lesz a veszte. Azzal
kapcsolatban viszont tehet 1épéseket, hogy vagy megtanulja a kockazatkezelés velejarait,
vagy szakmabelitdl kér tanacsokat kereskedése sordn. A szakértd tapasztalattal ¢és
informaciokkal rendelkezik, mely instrumentumok lehetnek kedvezdek az adott piaci
kornyezetben. Tapasztalata van azzal kapcsolatba is, hol kell-muszaj-kotelezd kizarni a
veszteséges ligyleteket, és hol érdemes mar eltenni a nyereséget.

Ha esetleg valakinek felkeltettem az érdeklddését, és mélyebben is bele szeretné asni
magat ebbe a vilagba, meg kell mondjam, a kereskedés lelkileg viseli meg az embert
igazan. Vannak olyan napok, mikor az ember tobbszor veszit, és van, amikor mintha az

ablakon szorna be valaki a pénzt. Volt olyan idészakom, hogy két héten keresztiil 9sszesen

12 Stop szintet nem vagy viszonylag nagy stop tavolsagot hasznalva 1ép valaki pozicidba és vesztébe fordul a
pozicid.
B Az tigylet nem keriil ki a valds piacra.
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5%-ot veszitettem, majd egyetlen egy nap alatt 3,5%-ot kerestem gy, hogy ha lefekszem
aludni és csak reggel nézek a poziciora,12% lett volna a hozam. Mindig el kell fogadni
azt, ami van, a mai napom (mikdzben soraimat irom) példaul 1,2% pluszban zartam, igy
ezen a héten éppen nulldban vagyok, de #a nem nyulok a délben megnyitott pozicidmhoz
(egyaltalan), jelenleg 6% pluszban lennék. Sok a /4a, és gyakorlat elébb-utobb megtanitja a
piacrél, mikor kell bezarni, €s mikor;
,Pokerezz a nyereségért!”

Birger Schafermeyer

Rendkiviil nagy elhivatottsdg ¢és kitartas kell hozza, hogy valaki biztosnak tudja
tartani magat a bizonytalanban. A feltett pénzt semmibe kell venni, mintha elégettiik volna
a szamlara vald utalas alkalmaval. Két lehetdség van, valaki vagy elbukja a pénzét, vagy
tiirelmét, vagy megvaltozik. A masodik a rogdsebb ut, ezen igyekszem magam is tartani
magam.

Sosem a kereskedési rendszer maga a profitabilitas, hiszen rendkiviil sok, ehhez
hasonl6 talalhat6é az interneten, hanem az egyén teszi azza. Ehhez a rendszer megfeleld,
objektiv alkalmazasa kell az adott piaci kortilmények kozott.

A tbézsdei kereskedés pszichologiai alapjai véleményem szerint Mark Douglas:
Trading in The Zone cimii konyvében lelhetdek fel, a kockdzatmenedzselésé pedig Birger
Schafermeyer: A sikeres trading miivészetében taladlhato. Barki, aki ezzel akar foglalkozni,
nagyon érdemes elolvasnia ezeket a konyveket.

,» Those who finally survive the game all tell a common tale: this fascinating pursuit was

the hardest challenge they ever faced”

»Azok, kik végiil talélték ezt a jatékot egyontetiien allitjak: ezt volt a leglenylig6zébb
kihivas, amellyel valaha is szembenéztek.”"
(Farley 2000. p. 133.)

14 Sajat forditas.
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4. OSSZEGZES

A devizakereskedelem, mint ahogy a dolgozat soran kideriilt, nem egy egyszerti, két nap
alatt elsajatithatd hivatds. Nagyon vonzd lehet az a tény, maga a tudat, hogy otthonroél
joval bankbetét feletti hozamot lehetiink képesek elérni. Ha egyszerli lenne és biztos
jovedelemforras, mindenki ezt valasztand. Ekkor jut eszembe André Kosztolanyi: A pénz
¢s tézsde csodavilaga cimii konyvének néhany sora:
., Egy diak, egy tozsdés szeminariumon feltette nekem azt a kérdést, hogy tanacsolnam-e a
fiamnak, hogy spekulans legyen. ,, Biztosan nem" - volt a valaszom. ,,Ha lenne fiam,
zenésznek kellene lennie. A masodiknak festonek, a harmadiknak ujsagironak, vagy
ironak. De a negyediknek, - tettem hozzd- mindenképpen spekulansnak kellene lenni, hogy
a masik harmat eltartsa.”
(Kosztolanyi 1990. p. 24.)

Ugy érzem, sikeriilt bemutatnom az olvasénak a devizakereskedelem fGbb
jellemzdit, tulajdonsagait, mikdodését. A dolgozatom a devizapiac bemutatisa utan a
nézetek-teoridk vizsgalodasaval folytatodott, hiszen ,,ab ovo”, a kezdetektdl kell minden
érvelést felépiteni. Nem volt egyszeri feladat a megkozelitéseket objektivan kezelni, de
szerintem minden lehetséges tedriat és nézépontot megvizsgaltam. Voltak nézetek, melyek
ellentmondtak egymasnak, probaltam a fobb jellemzéket gorcsé ala venni és
Osszehasonlitani 6ket. Véleményem szerint dolgozatomban a technikai elemzés
1étjogosultsdgat maximalisan bebizonyitottam ¢és megérveltem, a tobbi allitas érveit is
tiszteletben tartva.

A dolgozat elejét kitevé elméleties rész kivételével sajat gondolataim, nézetem
zarasaként az egyéni sajat belépési szokasaimat €s kockazatkezelésemet mutattam be,
mely még az id6k sordn valtozhat, a technikai elemzés alapkdve azonban mér nem fog.

A hozam kockézattal kapcsolatos allitdsom talan kissé valtozott abban a tekintetben,
hogy mikor pozicidban vagyunk és az arfolyam mozgasa indokolja, konydrteleniil be kell
zarni, ha a mozgasbol azt a kovetkeztetést vonjuk le. Ezt azonban semmiképpen sem
veszteséges zonaban tegyiik!

Azon hipotézisem, amiben egy objektiv kereskedési rendszerrel hosszutavon
nyereség elérhetdségét taglalom, szerintem sikeresen bebizonyitottam. Lemodelleztem, €s
az adott hozam/kockazat betartdsa mellett miikodnie kell. A gyakorlatban sajnos nem

sikerlilt még a hosszu tdvu nyereséget igazolnom, ugyanis rendkiviil sok gyakorlas
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sziikséges, hogy valaki a tiz trédbdl altalanossagba véve pozitivan jojjon ki. Akkor
valoban mindenki ezzel foglalkozna. Viszont az utobbi honapban elértem, hogy pontosan
a szamladsszegnél maradjak.

Azon allitdssom, miszerint barki elsajatithatja a devizakereskedelmet, véleményem szerint
beigazolodott, hiszen a sajat szabalyainkat kell tudni betartani a sikeres kereskedéshez.
Pusztdn az a kérdés, ki mennyi i1d6t, energidt képes feldldozni sajat szemléletbeli
valtozasara, hogy a bevezetésben olvashatd arszalag nevil ,,zsarnok™ szolgalataba alljon.
Nem egyik pillanatrol a mésikra lesz valaki nyereséges. Az autdovezetéshez lehetne talan

hasonlitani. Fokozatosan alakul ki.
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INTERNETES FORRASOK

278-nal az euro, torténelmi csticson a kiilfoldiek allomanya
www.portfolio.hu/deviza kotveny/deviza/278-

nal az euro_tortenelmi csucson_a kulfoldiek allomanya.174475.html
letoltve: 2012.10.27.

A Dow- elmélet
www.ertsapenzhez.hu/c24.html
letdltve:2012. 10.02.

A hatékony piac elmélete
www.tozsdestrategia.hu/Publicat/hatekonypiacl.htm
letdltve 2012.10.29.

Ausztral dollar (AUD) és az arany
a, www.forexbazis.hu/forex-oktatas/ausztral-dollar-aud-es-az-arany)
let6ltve:2012.08.24.

Elemzésekhez hasznalt internetes eszk6zok:
WWWw.stooq.com

XTB Meta Trader FLOAT
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Ejszakai poziciok
http://www.trading-point.com/hu/overnight-positions 2012.08.09.
letoltve: 2012.09.12.

Forex Brokerek tipusai — ECN, STP, DD, NDD
www.tozsdekalap.hu/tag/stp
letoltve: 2012.09.02

Kanadai dollar (CAD) és az olaj
www.forexbazis.hu/forex-oktatas/kanadai-dollar-cad-es-az-olaj)
letdltve 2012.08.24.

Linearis vagy logaritmikus skéla?
www.tapzor.hu/Elmelet/Techalapok/Logaritmikusskala.html
letdltve 2012.09.26.

Reflexivitas
www.hitelszovetseg.hu/index.php/gyik/4-penzuegyi-koezgazdasagi-ismeretek/76-

reflexivitas.html?pop=1&tmpl=component
letoltve: 2012. 10.02

Részegen sétald részvényarfolyamok
www.tozsdesuger.blog.hu/2011/04/13/reszegen_setalo _reszvenyarfolyamok)
letoltve: 2012. 10.02.

School
www.babypips.com/school/
letdltve 2012.09.15.
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POZICIOMERETEZESI KALKULATOROM BEMUTATASA

A B C D E

Money in Demo _

Data 1.position 2.position
[Trade Money 3333,33 €] 0,00 €]
[Trade Unit

1% by SL Might to Take Maney
12 SL Might to Take Unit

1,2071

17 |Actual price % 1,2971f 1,2971

18 |Actual %

UsSDIPY

H 4+ ¥| | Munkal /< ¥3

Forras: Sajat készitésti Microsoft excel tablazat
A kalkulator mitkddése:
1. A B2-es cellaba be kell irnunk a t0két, a B6-os celldba a tokeattétet, ami az egész
sorban ezt fogja eredményezni, hiszen a brokercégnél ezt a loginbelépésnél lehet
beallitani, tehat pozicionk felépitése soran nem valtozhat! Az a A22-be az altalunk

kockaztatni vélt toke szazalékat irjuk.
2. Amint beirjuk az 422-s celldba a kockazatot, az 4711 és A12-s cellaban a szoveg

eldtti szam is atvalt arra a szamra.
3. Beirjuk a B7-s cellaba a BELEPESI arat, majd beirjuk a B8-as cellaba a STOP-ot,

ahol kilépni szeretnénk a poziciobol. Ezzel ki is adta kalkulatorunk a
pozicioméretet a B11-es cellaban. Ezt az értéket beirva a B4-ben ellendrizhetjiik a

pozicidméretezés pontossagat.
4. Meghatarozzuk a ,,Take profit” (hozamelvarasi szintet) a B33-as celldban, és

ezaltal a B9-es celldban megjelenik a hozam/kockazat aranya. Tobb pozicio
felvétele esetén az ,,actual price” sorba beirva az arat lathatjuk, hogy pozicidink
Osszesitett értéke hogyan all. A BE cellaban (G8) lathatjuk pozicidink értékének

atlagarat.
5. Az [2]-22 dsszevont cellaban a veszteségek esetén fennmarad6 dsszeg lathato,

hiszen a legrosszabb esetre is fel kell késziilniink.
Ugyanezen instrumentumhoz tartozik egy eladasi pozicidkalkulator is, a bika €s a medve

képe segiti, nehogy az eladasi kalkulatorba irjuk vételi szandékunk. Nehogy
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Osszekeverjem a kettdt, ha vételi szandék esetén a stopnak magasabb értéket irok be, mint

az ar, akkor az excel jelez.
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