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SANTRAUKA

Siame baigiamajame bakalauro darbe tiriamas strategijy, paremty technine analize,
taikymas prekyboje Forex rinkoje. Pirmiausia teorinéje dalyje nagrinéjama pasaulinés valiuty
rinkos sistema, aptariami privataus asmens dalyvavimo Sioje rinkoje aspektai. Po to
atskleidziama techninés analizés specifika, pateikiant jos samprata, pagrindines priemones
bei teorinius, techninés analizés pagrindu sudarytos, strategijos formavimo principus.

Praktingje dalyje vertinamos, pagal teorinéje dalyje atskleistus principus, sudaryty
strategijy efektyvumas Forex rinkoje analizuojant istorinius duomenis. Atliekant tyrima buvo
naudojamos SeSios valiuty poros, siekiant jvertinti techninés analizés efektyvumo
priklausomybe nuo valiuty poros likvidumo. RaSant darba buvo naudotasi Lietuvos bei
uzsienio autoriy moksline literatiira, internetiniais portalais bei Meta Trader 4 programa

analizuojant istorinius duomenis.

SUMMARY

This Bachelor's thesis analyses on technical analysis based strategies usage in Forex
market. At first in theoretical part author looks into the system of Forex market, and presents
it from private investor point of view. Later the particularity of technical analysis is presented
by inducting it‘s definition, basic instruments and theoretical on technical analysis based
strategies forming principles.

In practical part the efficiency of technical analysis strategies is tested by analysing
historical data. In this research six currencies pairs were used in order to value the relation
between efficency of technical analysis and currency pair liquidity. In writing of thesis author
used Lithuanian and foreigner authors literature, internet sites and Meta Trader 4 program by
analysing historical data.
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[VADAS

Temos aktualumas ir naujumas. Ekonomikoje esama jvairaus pobiidzio rinky.
Dalyvavima jose iikinius subjektus paskatina jy specifiniai motyvai. Viena i§ rinky yra
finansy rinka, kuri susideda i§ kapitalo ir pinigy rinky. Pinigy rinkoms biidinga prekyba
trumpalaikiu finansiniu kapitalu, jy dalyviy tikslai - gauti trumpalaikius kreditus savo veiklai
finansuoti, spekuliacijos it t.t. Pinigy rinkoms yra priskiriama valiuty rinka, kurioje tikiniai
subjektai perka bei parduoda uzsienio valiutas.

Valiuty rinka yra sparciai besiplecianti ir $Siuo metu ji yra stambiausia ir didZiausig
apyvarta turinti rinka pasaulyje. Viena iS$ tai saglygojusiy priezas¢iy globalizacija, kuri skatina
plétotis tarptauting prekyba, kurioje daznai vyksta prekyba valiutomis. Kitas veiksnys lémgs
valiuty rinkos plétra - programiné ir interneto tinklo pazanga, kuri padaré $ig rinka daug
labiau prieinamg smulkiam investuotojui. Viena i$ §ios rinkos ypatybiy valiuty kursy pokyciy
sudaroma galimybé pasipelnyti, kuri traukia tUkio subjektus siekiancius padidinti savo
perkamaja galig. Vienas i§ pasipelnymo biidy valiuty rinkoje yra prekyba paremta techninés
analizés priemoniy naudojimu. Vystantis technologijoms tobuléjo $ios analizés priemonés bei
Jju panaudojimo metodai, o tai vercia vis i§ naujo pazvelgti i§ techninés analizés taikyma
valiuty prekyboje.

Problema. Techninés analizés metodai padeda gan tiksliai investuotojams nustatyti
sandoriy sudarymo momentus. Techninés analizés priemoniy esama jvairiy ir tai nulemia
didelj skai¢iy jy tarpusavio panaudojimo strategijy. Kadangi pavienés priemonés daZnai
siuncia netikslius signalus, kyla problema, kokiais principais remiantis derinti juos
tarpusavyje siekiant tiksliau numatyti kainos pokyCius. Pats techninés analizes
veiksmingumas dalinai priklauso ir nuo rinkos specifiSkumo, t.y. pinigy ar kapitalo rinka.
Todél taikant techning analize¢ bitina atsizvelgti ir | valiuty rinkos specifiSkuma

Darbo objektas: valiuty kursai, techninés analizés priemonés.

Darbo tikslas: vadovaujantis teoriniais strategijy formavimo principais ir taikant
atrinktas techninés analizés priemones, suformuoti investavimo strategijas Forex rinkoje ir
vertinti jy efektyvuma.

Darbo uZdaviniai:

e Susisteminus ir apibendrinus moksling literatiirg valiuty rinkos bei techninés
analizés tematika, atskleisti valiuty rinkos specifiskuma.
e Atskleisti techninés analizés charakteristikg, pagrindines jos priemones, bei

strategijy formavimo principus.
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e Suformuoti investavimo strategijas Forex rinkoje, parenkant techninés analizés
priemones.
e Jvertinti techninés analizés veiksmingumo ir valiuty poros likvidumo tarpusavio
priklausomybe.
e [vertinti ir palyginti suformuoty investavimo strategijy patikimuma.
Tyrimo metodai. Darbe buvo naudojama mokslinés literatiros analizé, sisteminimas,
grupavimas, indukcijos bei dedukcijos metodai, techninés analizés pritaikymas analizuojant

istorinius duomenis su Meta Trader 4 prekybinés programos pagalba.
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1.FOREX RINKOS BEI TECHNINES ANALIZES SAMPRATA
BEI SPECIFIKA

1.1. Forex rinka ir jos specifika.

Forex rinka (angl. Foreign Exchange Market) V.Ovsianikas (2011, p. 11) apibudina,
kaip tarptauting, tarpbankine valiuty rinka, kuri retkarciais jvardijama, kaip grynyjy pinigy
rinka. Taigi Forex rinka, tai finansy rinka, kurioje tiek preke, tiek atsiskaitymo priemoné yra
valiuta.

Pati Forex rinka susiformavo po 1971 m., kuomet buvo panaikinta ,,Bretton Woods*
valiuty kursy sistema. Veikiant Siai sistemai Salys buvo nustaciusios fiksuotg kursg laisvai
konvertuojamai j auksg valiutai - JAV doleriui. Po $ios sistemos Zlugimo buvo pereita prie
pasiiilos ir paklausos désniais pagristos valiuty kursy sistemos, kuri sudaré prielaidas
susiformuoti Forex rinkai (G. Dubauskas, 2001, p. 17).

Sparciai besivystant technologijoms Forex rinka tapo didZiausia pasaulio finansy rinka,
kuri pasizymi ypa¢ didelés apimties apyvarta. Pasak G.Kancerevy¢iaus (2009, p. 613) 1990m.
vidutiné Forex rinkos dienos apyvarta sudar¢ apie 650 milijardy, 1995 m. - 1,23 trilijony JAV
doleriy, o iki 2004 m. vidutinés dienos apyvarta iSaugo iki 1,9 trilijjono JAV doleriy.
Remiantis Indijos centrinio banko duomenimis, 2013 m. vasario ménesio 22-0s dienos
apyvarta sieké 4,2 trilijony JAV doleriy.

Remiantis G.Kancerevic¢iumi (2009, p. 614) ir A.B.Smirnov (2012, p. 15) galima i$skirti
Sias valiuty rinkoje veikian¢iy dalyviy riisis: centriniai bei komerciniai bankai, investiciniai
fondai, brokeriai, stambios eksporto ir importo jmonés bei privatiis prekiautojai. Centriniai
bankai dalyvauja valiuty rinkoje siekdami paveikti nacionalinés valiutos kursa. Centrinio
banko poveikio priemonés valiutos kursui gali biiti tiesioginés (valiutinés intervencijos), arba
netiesioginés (paliikany normos reguliavimas). Kita Forex rinkos dalyviy rasis — investiciniai
fondai, kuriy tikslas diversifikuoti investicines 1éSas, todé¢l investuojama ne tik j jvairiy Saliy
vertybinius popierius bet ir | Forex rinka. Banky valiuty prekybos agentai kontroliuoja banko
atvirgsias valiutines pozicijas, taip pat atlieka valiutines operacijas klienty pavedimu.
Ketvirtasis Forex rinkos dalyviy tipas - brokeriai. Siy rinkos dalyviy uZduotis pateikti
prekiautojui (savo klientui) valiutos pirkimo ir pardavimo kaing, bei jvykdyti konversing
operacija klientui papraSius. Eksporto ir importo jmonés dalyvauja Forex rinkoje, kadangi
atsiskaitydamos su tiekéjais ar konvertuodamos i§ klienty gautas pajamas turi keisti vieng

valiutg ] kitg. Paskutiniajai dalyviy grupei yra priskiriami privatlis investuotojai. Jie néra
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tiesioginiai rinkos dalyviai, o valiutinius sandorius vykdo per tarpininkus t.y. brokeriy firmas,
su tikslu gauti daugiau pajamy.

V.Ovsianikas (2011, p.13) teigia jog Forex rinkoje sandoriai yra paremti trimis tikslais
t.y ilgalaikis investavimas, apsidraudimas bei spekuliacija. Pastarieji sandoriai sudaro
didziausig dalj t.y. apie 90. Ilgalaikis investavimas susij¢s su ilgalaikiy 1éSy jd¢jimo siekiant
tam tikros investicinés grazos. Spekuliacija remiasi trumpalaikiy kainy svyravimy
suteikiamomis galimybémis uzsidirbti. Sandorius siekiant apsidraudimo paprastai sudaro tie
subjektai, kurie nori likviduoti rizikg, kurig kelia valiuty kursy svyravimai.

Esminis pozymis, kuriuo Forex rinka iSsiskiria i$ kity finansy rinky pagal V.Ovsianika
(2011, p. 55) yra tas, jog vienai valiutai i§ valiuty poros brangstant, kita pinga, todél susidaro
galimybé uzsidirbti esant tiek kylanciai, tiek krentanciai tendencijai. Taip pat remiantis
V.Ovsianiku (2011, p. 55) bei G.Dubausku (2001, p. 18) bei J.Jagerson ir S.W.Hansen (2006,
p. 3) galima i8skirti tokius Forex rinkos skirtumus nuo kity finansy rinky:

e Mazos investicijos. Dél suteikiamo sverto galima operuoti penkiasdeSimt, Simta
ar net du Simtus karty didesnémis uz jnasg sumomis.

e Likvidumas. D¢l didelio dalyviy skaiCius, kuris nulemia jog pirkéjai ir
pardavéjai surandami gana greitai, susidaro galimybé per kelias sekundes atlikti
norimag sandorj rinkos sitiloma kaina.

e Patogus darbo laikas. Forex rinka veikia 24 valandas per parg, nuo pirmadienio
iki penktadienio. Sios salygos leidzia prekiautojui operatyviai reaguoti j rinkos
poky¢ius ir bet kada sudaryti sandorius jam patogiu laiku.

e MaZa operacijy savikaina. Paprastai komisiniai brokeriams nemokami, todél
dazniausiai vykdomos operacijos savikaing sudaro skirtumas tarp valiutos
pirkimo ir pardavimo kainos.

Apibendrinant pirmg poskyrj, Forex rinka galima apibudinti kaip didZiausia apyvarta
pasiZzymincia finansy rinka, kurioje veikia centriniai ir komerciniai bankai, brokeriai,
investiciniai fondai privatils investuotojai ir eksporto, importo jmonés. Sioje rinkoje valiuta
yra tiek preke, tiek atsiskaitymo priemoné. Be minétosios ypatybés $i rinka i§ kity taip pat
i8siskiria, likvidumu, prieinamumu, mazomis pradinémis investicijomis, maza operacijy

savikaina bei patogiu darbo laiku

1.2. Privataus asmens dalyvavimo valiuty rinkoje niuansai

Salygos privaiam asmeniui dalyvauti Forex rinkoje neatsirado iSkarto susiformavus

rinkai. AnksCiau valiutines operacijas, dél didelio minimalaus kontrakto dydZio ir

10
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technologiniy priezasciy, galédavo atlikti tik bankai, ta¢iau programinés jrangos, internetinio
ry$io vystymasis bei prekybos su svertu sistema sudaré salygas net ir privatiems asmenims,
kurie negali disponuoti didelémis 1éSomis, prekiauti valiuty rinkoje (V.Ovsianikas, 2011,
p.12).

Privatus asmuo neturi galimybiy tiesiogiai dalyvauti valiuty rinkoje. Norédamas tapti
prekiautoju valiutomis, jis turi veikti per tarpininkg — brokerj, kuris kliento pavedimu atlicka
konversines operacijas (A.B.Smirnov, 2012, p. 25).

Norédamas atlikti prekybos valiutomis komandas prekiautojas turi jsigyti programing
jrangg kuri jdiegiama ] jo kompiuterj. Programing jrangg galima gauti tieck mokamai
(pavyzdziui DnB Nord Trade), tiek nemokamai (pavyzdziui plus500 ir Meta Trader 4).
Programiné jranga netik leidzia atlikti kliento norimas prekybines operacijas, bet ir analizuoti
pacig rinka, kadangi jrangoje biina jdiegtas techninei analizei atlikti reikalingy priemoniy
paketas. Programiné jranga taip pat suteikia galimybe¢ naudotis automatinémis prekybos
sistemomis, kurios nustato algoritma pagal kurj automatiskai vykdoma prekyba valiutomis.

Turédamas programing jranga prekiautojas gali atidaryti demonstracing arba realig
saskaita. Pirmuoju atveju operuojama virtualiais pinigais, taigi nuostolis arba pelnas taip pat
biina virtualus. Atidarius realig saskaita, klientas perveda pinigus j brokerio sgskaitg, bei valdo
investuotas 1ésas atlikdamas valiuty pirkimo ir pardavimo operacijas.

Minimalus sandorio dydis Forex rinkoje 100 000 bazinés valiutos vienety, §i suma
vadinama lotu. Kadangi smulkiam investuotojui, tokia pinigy suma yra labai didelé, sandoriai
sudaromi marzinio sverto principu. Pats marzinio sverto principas gali biti apibtdintas, kaip
brokerio suteikto kredito klientui ir tam tikros uzstato sumos (marzos) santykis. Pavyzdziui
jeigu marZinis svertas yra 1:100, tai reiSkia jog norint vykdyti prekybing operacija, kliento
saskaitoje turi buti 100 karty mazesné suma, nei nustatyta minimali sandorio suma. Reikia
pazyméti jog pastaruoju metu brokeriai sudaré¢ galimybes prekiauti ir maZesnémis sumomis,
kurios vadinamos minilotas (deSimtadalis loto) bei mikrolotais (Simtadalis loto) (J.Jagerson ir
S.W.Hansen, 2006, p.41) .

Sudarius sandorj, priklausomai nuo kurso poky¢io skai¢iuojamas einamasis pelnas arba
nuostolis. Kadangi didZioji kliento pinigy dalis btina paskolinta brokerio, nepalankaus kurso
kitimo atveju, nuostolj gali patirti ir brokeris. Todél nuostoliams pasiekus uzstato (marzos)
riba, uzdaroma prekiautojo pozicija. Anot V.Ovsianiko (2011, p. 30) marZza, tai brokerio
garantiné zona, kuri leidzia jam apsaugoti savo 1ésas, nuo nuostoliy, kuriuos patiria klientas..

Pagal G.Kancerevyciy (2009, p. 662) prekiautojas valiuty rinkoje susiduria su valiuty
kotiruotémis, kuriuose pateikiamos valiutos pirkimo (angl. Ask) bei pardavimo (angl. Bid)

kainos. Valiutos pardavimo kaina visados biina maZesné uz pirkimo. Skirtumas tarp Siy kainy

11
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paprastai vadinamas ,,spreadu’, kuris dazniausiai biina lygus 2-8 punktams. ISlaidos dél
pirkimo ir pardavimo kainos btina patiriamos nepriklausomai nuo kity aplinkybiy, dél kuriy
investuotojas gali patirti ir tokiy iSlaidy , kaip platformos pirkimo, internetinio rysio kastai,
bei jvairiis mokesciai. Pavyzdziui Lietuvoje, Valstybinés mokesciy inspekcijos, prekiautojas
valiutomis yra traktuojamas, kaip aktyvus investuotojas, todél jis yra laikytinas vykdanciu
individualig veikla. Taigi jam privalu mokéti gyventojy pajamy (15 proc.) privalomojo
sveikatos draudimo (9 proc.) ir valstybinio socialinio draudimo jmokas (28,5 proc.).

Privatus asmuo dalyvaudamas valiuty rinkoje susiduria su rizika, dél kurios jo
laukiamas veiklos rezultatas gali nesutapti su faktiniu. Pagal V.Ovsianikg (2011, p.43)
privatus asmuo dalyvaudamas valiuty rinkoje susiduria su Siomis rizikos rasimis:

e Valiuty kursy rizika. Si rizika susijusi su nepalankiais valiuty kursy svyravimais,
dél kuriy prekiautojas patiria nuostolius.

e Bazinés palukany normos rizika. D¢l baziniy palikany normy skirtumo
kiekvieng naktj, nepriklausomai nuo valiuty kursy svyravimy bus priskaic¢iuotas
nedidelis pelnas arba nuostolis .

e Brokerio salygy nevykdymo rizika. Si rizika susijusi su brokerio bankroto
tikimybe, dél kurios brokeris gali nevykdyti sutartyje deklaruojamy salygy.

e Depozito nepakankamumo rizika. De¢l Sios rizikos priverstinai uzdaromos
kliento pozicijos, kuriy nuostolis pasieka marZos riba.

Trumpai apibendrinus antrajj poskyri galima teigti, kad nedidelémis léSomis
disponuojan¢iam asmeniui dalyvavimo valiuty rinkoje salygos susidaré tobuléjant
technologijoms. Privatus investuotojas nedalyvauja valiuty rinkoje tiesiogiai, jis veikia per
tarpininkga- brokerj, kuris déka marzinés prekybos principo iSveda kliento pozicijas j rinka.
Pavedimus privatus investuotojas atliecka per prekybos platforma, kuri ne tik suteikia
informacijos apie esamus ir buvusius valiuty kursus, bet ir siiilo platy techninés analizés
jrankiy spektrg. Dalyvaudamas valiuty rinkoje privatus investuotojas susiduria su Siomis
rizikomis: valiuty kursy rizika, depozito nepakankamumo rizika, brokerio salygy nevykdymo
rizika, bazinés palikany normos rizika. Paprastai privataus investuotojo dalyvavimo valiuty
rinkoje kaStus sudaro skirtumas tarp valiutos pirkimo ir pardavimo kainos, taciau gali biiti ir

platformos mokestis, jvairiis valstybés nustatyti mokesciai ir internetinio rySio kastai.

1.3. Forex rinkos analizés raisys

Norint priimti teisingus sprendimus investuojant Forex rinkoje, reikia atlikti nuoseklig ir

teisingg rinkos analize. G.KancerevycCiaus (2009, p. 793) teigimu pagrindinis bet kurios
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finansy analizés tikslas — tinkamas finansy priemoniy parinkimas, bandant prognozuoti, kaip
ir kada kis jy verté. Daugelis autoriy (A.B.Smirnov, 2012, p. 35, G.Kancerevyc¢ius, 2009 p.
968, G.Dubauskas, 2001 p. 18, D.Valiulis, 2010 p. 69, R.Norvaisiené, 2006) teigia, kad yra du
aspektai, kuriais galima analizuoti kainy poky¢ius: techninis ir fundamentinis.

D.Valiulio (2010, p. 69) teigimu fundamentalioji analizé remiasi ekonominés situacijos
nagrin¢jimu. Augant Salies ekonomikai susiformuoja prielaidos stipréti valiutos kursui. S.
Grebescikovo (2010) teigimu kadangi valiuty kursas yra santykis, kuriuo viena valiuta
mainoma ] kitg, tai ir fundamentalioji analizé apimta dviejy Saliy, kuriy valiutos sudaro tam
tikrag valiuty porg, ekonominiy rodikliy analize.

Remiantis H.C.Park ir S.H.Irvin (2007, p. 786) bei L. Menkhoff ir P.M. Taylor
(2006, p. 3) techning analiz¢ galima apibrézti, kaip kainy istoriniy duomeny analize,
naudojant grafikus bei matematinius indikatorius.

Daugelio autoriy (G.Kancerevy¢iaus, 2009 p. 794, T.Gehrig ir L.Menkhoff, 2006, p.
329, D.Valiulio, 2010, p.69) teigimu vienas pagrindiniy techninés ir fundamentalios analizés
skirtumy yra tas jog techniné¢ analizé taikoma iSskiriant trumpus désningumus, o
fundamentalioji yra tikslingesné ilgalaikéms prognozém. Remiantis T.Gehrig ir L.Menkhoff
(2006, p. 334) vien techning analize tikslinga naudoti atliekant prognozes iki vieno ménesio,
atliekant ilgesnés perspektyvos prognozes daug reikSmeés jgauna fundamentalioji analizé.
Taciau pagal A.B.Smirnov (2012, p. 54) techninés analizés taikymas veiksmingas gali biti
efektyvus ne trumpesniuose, kaip 1 valandos grafikuose.

Apibendrinant tre¢iaji poskyri galima akcentuoti, jog yra du metodai tinkantys
analizuoti Forex rinka: techninis ir fundamentinis. Fundamentalioji analiz¢ remiasi
ekonominiy rodikliy nagringjimu ir yra tikslingesné ilgesniojo laikotarpio prognozéms. O tuo
tarpu techniné remiasi matematiniais metodais bei grafiky analize ir yra tinkamesné trumpo

laikotarpio prognozems.

1.4. Techninés analizés specifika

Techninés analizés Salininkai teigia, kad tiriant istorinius kainos duomenis, galima
numatyti kainos poky¢ius ateityje. Sis teiginys pagal V.Ovsianika (2011, p. 115),
G.Kancerevyciy (2009, p. 794) ir D.Cibulskieng bei M.Butky (2009, p. 30) yra pagristas
trimis nuostatomis:

e Rinka j viskg atsizvelgia. Rinkos kainoje yra iskaiCiuota visa rinkos dalyviams

zinoma informacija.

e Kainos juda kryptingai. Kainos yra linkusios judéti tam tikra kryptimi, kol

tendencija pasibaigia.
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e Istorija kartojasi. Si nuostata teigia, kad praeities valiuty kursy kitimo tendencijos
yra linkusios kartotis, todél norint numatyti basimus kainy pokyc¢ius, reikia tirti jau
buvusius pokycius.

Tarp autoriy nuomoniy dél minétyjy teiginiy esama prieStaravimo. Pirmasis teiginys
kaip zinia atspindi efektyvios rinkos hipoteze, kuriai esant teisingai S.Masteikos ir
A.V.Rutkausko (2012, p. 916) ir H.C.Park ir S.H.Irvin (2006, p. 789) pastebéjimu techniné
analizé yra neveiksni, kadangi kaina ir taip atspindi visg jmanomg informacijg ir istorijos
analizavimas prognozuojant kainas tampa beprasmiu procesu. H.C.Park ir S.H.Irvin (2006,
p. 789) teigimu pats faktas jog techniné analizé yra placiai naudojama daro rinkg neefektyvia.
Taigi rinkos neefektyvumas tampa biitina techninés analizés veiksmingumo prielaida.

Teisingas techninés analizés pritaikymas ir indikatoriy interpretavimas V.Ovsianiko
(2011, p. 116) teigimu leidzia daryti prognozes, kuriy tikslumas siekia 80 proc. Techninés
analizés efektyvumg taip pat pagrindzia H.C.Park ir S.H.Irvin (2007, p. 817) veikalas,
kuriame buvo apzvelgti 95 jvairiy autoriy tyrimai techninés analizés pelningumo tematika. I§
minétyjy tyrimy 56 pagrindé techninés analizés pelninguma, 20- paneigeé, 19 — konkretaus
atsakymo nepateiké.

Kitas svarbus techninés analizés aspektas- jos rySys su likvidumu. L. Menkhoff ir M.P.
Taylor (2006, p. 10) teigimu techniné analizé yra tuo veiksmingesné kuo aktyvas yra
likvidesnis dél tos prieZasties techniné analizé yra veiksmingesné valiuty rinkoje nei kitose
rinkose. O jos veiksmingumas konkrecioje situacijoje, naudojant jg valiuty rinkoje, priklauso
nuo valiuty poros ,kuria spekuliuojama, likvidumo.

Apibendrinus ketvirtajj poskyri galima teigti, kad .technin¢ analizé yra pagrjsta trimis
pagrindinémis nuostatomis: finansy rinkos néra efektyvios, kainos juda kryptingai ir kainy
judéjimui budingi tam tikri désningumai. Techniné analizé yra veiksmingas rinkos analizés
budas, kurios tikslumas ja teisingai naudojant gali siekti 80 poc. Taikant t pacig techning
analiz¢ labai svarbus aspektas yra jos rySys su likvidumu t.y. techniné analizé veikia tuo

geriau kuo likvidesniam aktyvui ji taikoma
1.5. Techninés analizés priemonés

Techniné analizé apima daug priemoniy, kurios pagal jy specifiSkuma L. Menkhoff ir
P.M. Taylor (2006, p. 4) suskirsto i dvi grupes: kiekybines ir kokybines. Kiekybinés
priemonés pagristos matematiniais skai¢iavimais remiantis istoriniais valiuty kursy
duomenimis. Kokybinéms priemonéms priskiriami grafiky modeliai t.y. tam tikros figiiros

susidariusios i§ grafiko kreives ir signalizuojancios apie galimus kainos poky¢ius rinkoje.
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1.5.1. Kainy grafikai ir jy modeliai

Remiantis D.Cibulskiene bei M.Butkumi (2009, p. 35), V.Ovsianiku (2011, p. 122) ir
A.B.Smirnov (2012, p. 33) galima iSskirti Siuos pagrindinius grafiky tipus: linijiniai,
briik$niniai ir Zvakiy tipo. Sie grafikai skiriasi savo pavaizdavimu bei i§samumu.

Pasak S.B.Achelis (2001, p .9) linijinio grafiko (zr. 1 paveikslg) privalumas yra tas, kad
jis yra lengviausiai interpretuojamas. Sis grafikas sujungia visas uZdarymo kainas j viena
kreive, kuri atspindi kainy svyravimus. V.Ovsianiko (2011, p. 122) pasteb¢jimu S$is grafinis
kainos vaizdavimo budas yra maziausiai informatyvus, kadangi jis parodo tik kainos pokytj,

bet ne prekybos ribas.

1 paveikslas. Linijinis grafikas
Saltinis: http://www.masterforex-v.1t/7klase.html [Zifiréta 2012-11-01]

Zvakiy grafikai (zr. 2 paveikslg) suteikia informacijos ne tik apie uzdarymo kainas, bet
ir parodo, kokia buvo periodo auksc¢iausia, bei Zemiausia kaina. AukSc¢iausias Zvakés taskas
atspindi auksciausig periodo kaing, Zemiausias taskas- maziausig. Staciakampis parodo,
uzdarymo ir atidarymo kainas. Jei Zvaké yra balta, tuomet virSutiné staciakampio krastiné
atspindi uzdarymo kaing, o apatiné — atidarymo. Jei zZvaké yra juoda, tuomet daromos
priesingos iSvados (M.Pasternak, 2006, p. 7). Pastebétina jog Cia pateiktas klasikinés zvakés

apibuidinimas, programinés jrangos prekiautojui suteikia galimybe keisti Zvakiy spalvas.

15



Dovydas Mockus. Investavimo strategijy Forex rinkoje formavimas ir vertinimas taikant techning analize¢

———  Auksciausia kaina «———  Auksciausia kaina
«— UZdarymo kaina «—  Atidaymo kaina
«—  Atidaymo kaina &«—  Uzdarymo kaina

«———  Zemiausia kaina ———  Zemiausia kaina

2 paveikslas. Zvakiy grafikai

)% v

Saltinis: Saltinis: NorvaiSiené, R. (2005). Imonés investicijy valdymas. Kaunas: Technologija,

Briksninis grafikas (zr. 3 paveikslg) i§ esmés suteikia tokig pat informacijg kaip ir
zvaké, taciau vaizduojamas kitaip. AuksSCiausias brukSnelis zymi aukSCiausig kaing,
Zemiausias- zemiausig. Tarp Siy bruksneliy esantis | kair¢ pakrypes bruksnelis Zymi atidarymo

kaina, o i deSing — uzdarymo (G.Kancerevy¢ius, 1999, p. 16).

DidzZiausia kaina -
. Uzdarymo kaina

Atidarymo kaina =

--- Maziausia kaina

3 paveikslas. Briik$ninis grafikas
Saltinis: http://www.nasdaqomxbaltic.com/It/birzu-

informacija/investuotojams/pazengusiems/ml [zitGréta 2012-11-07]

Analizuojant Zvakiy grafikus pastebimi tam tikri jy modeliai, kurie leidZia nuspéti
kainos kitimus ateityje. Kadangi zvakiy modeliy 1§ viso yra suskai¢iuota daugiau nei Simta,
tod¢l Siame darbe bus pateikti tik keli modeliai susiformuojantys kylancios ar krentancios
tendencijos pabaigoje. M.Paternak (2006, p. 12) ir G.Kancerevycius (1999, p. 25) kaip
modelius jspéjancius apie galimg kylancios tendencijos krypties pasikeitimg iSskiria: dodzg
(zr. prieduose 1 paveiksly), ilgy kojy dodza (zr. prieduose 1 paveiksla), antkapio dodza (Zr.
prieduose 2 paveiksla), mesky harami (zr. prieduose 3 paveikslg), praryjancig mesky linijg (Zr.

prieduose 4 paveikslg), pakaruokli (zr. prieduose 5 paveikslg), krentancia zvaigzde (zr.
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prieduose 6 paveikslg). O kaip modeliai jspéjantys apie galimg krentancios tendencijos
krypties pasikeitimg i$skiriami Sie: dodzas, ilgy kojy dodza, laumzirgis dodzas(zr. prieduose 7
paveiksla), praryjanti buliy linija (zr. prieduose 8 paveiksla), buliy harami (zr. prieduose 3
paveiksla), kijis (zr. prieduose 9 paveikslg), apverstas kiijis (Zr. prieduose 10 paveikslg).
Vienas pagrindiniy techninés analizés metody paremty kainy grafikais yra palaikymo ir
pasipriesinimo lygiy (Zr. 4 paveikslas) naudojimas. J.Lakhani (2007) teigimu palaikymo lygis,
tai kainos riba ties kuria kainos kryptis pasikeicia i§ krentancios j kylancia, o pasiprieSinimo
lygis tai riba ties kuria kylanti kaina apsigrezia ir pradeda smukti, nes pasikeicia pasitlos ir
paklausos santykis. PasiprieSinimo riba bréziama, per maziausiai du kurso kreivés
suformuotus pikus, o palaikymo linijai nubrézti reikia maziausiai dviejy valiutos kurso

zemumy,.

Resistance d E

ﬂﬂ'w«i“'ﬁlw‘wk W

Support [ 4.- 4'- Ar

|

i

4 paveikslas. Palaikymo ir pasiprieSinimo lygiai
Saltinis:http://www.investopedia.com/university/technical/techanalysis4.asp#axzz2NFw

knv1X [zifiréta 2012-11-07]

Grafinés analizés praktikoje be palaikymo ir pasiprieSinimo lygiy taikomi taip pat
taikomi ir kiti grafiky modeliai. Tai tam tikra i§ grafiko kreivés susidariusi formuoté kuri
signalizuoja apie galimus kainos krypties pasikeitimus. Remiantis T.N.Bulkowski (2005)
pagrindinéms formuotéms priskiriami tokie modeliai, kaip galvos ir peciy, dvigubo dugno,
trikampiai, pleiStai. Taciau praktin¢je dalyje Sie modeliai nebuvo naudojami, todél jie placiau

néra aptariami.

1.5.2. Techniniai indikatoriai

Pagal V.Ovsianika (2011, p. 118) nagrinéjant kainy grafikus negalime nieko teigti apie
kurso pokyc¢io pagreitéjimg arba létéjima. Tuo tarpu naudojant techninius indikatorius galima

tirti, kaip keiciasi kainos jud¢jimo parametrai.
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Patys techniniai indikatoriai daugelio autoriy (G.Kancerevyciaus, 1999, p. 60, V.
Ovsianiko, 2011, p. 120, S.B.Achelis, 2001, p. 12) teigimu yra skirstomi j krypties
indikatorius, osciliatorius bei misriuosius indikatorius. Paminétina, kad déka tobuléjanciy
technologijy be jau minétyjy prekiautojas gali susikurti ir naujus.

Pasak L.Menkhoff bei M.P.Taylor (2006, p. 4) krypties indikatoriai naudojami
likviduoti trumpalaikius svyravimus ir identifikuoti kainos judéjimo tendencija. Siam
indikatoriy tipui priskiriami tokie indikatoriai, kaip slankusis vidurkis bei MACD histograma

Vienas populiariausiy krypties indikatoriy — slankusis vidurkis (Zr. 5 paveikslg). Anot S.
B.Achelis (2001, p. 11) slankieji vidurkiai atspindi tam tikro laikotarpio investuotojy
vidutinius lukesc¢ius. Jei kainos kreivé yra vir§ slankiojo vidurkio, tai reiskia, kad esami
likesciai virsija vidutinius ir rinkoje vyrauja kylantis kryptingumas, o jeigu kainos kreivé yra
zemiau slankiojo vidurkio, tai galima daryti prieinga prielaida. Siuo teiginiu yra pagrjstas
slankiyjy vidurkiy naudojimas prekyboje. Kuomet valiutos kurso kreivé kerta slankiojo
vidurkio kreive i§ apacios, tuomet gaunamas pirkimo signalas, esant prieSingai situacijai
gaunamas pardavimo signalas. Kitas metodas dviejy slankiyjy vidurkiy (ilgesnio ir
trumpesnio laikotarpio) naudojimas. Trumpesnio laikotarpio slankusis vidurkis naudojamas
kaip kainos kreives pakaitalas, taigi taikymo principas analogiSkas pries§ tai aprasytajam. Taip
pat S.B.Achelis (2001, p. 11) pastebéjimu esant kryptingai rinkai slankiuosius vidurkius
galima naudoti, kaip palaikymo ir pasiprieSinimo lygius. Taikant dviejy slankiyjy vidurkiy
metoda pagal V.Ovsianika (2011, p. 131) dazniausiai naudojami 5-30 arba 10 ir 40 periody, o

naudojant vieng — 14 periody slankieji vidurkiai.

5 paveikslas. Slankieji vidurkiai

Saltinis: http://www.trading-plan.com/ta_moving_average.html [Ziaréta 2012-11-08]

Daugelio autoriy (V.Ovsianiko, 2011, p. 128, S.B.Achelis, 2001 p. 11, G.

Kancerevyciaus, 1999, p. 66) teigimu vienas didziausiy slankiyjy vidurkiy trilkumy yra tas,
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kad jie rinkos krypties pasikeitimg parodo tik tuomet, kada ji biina pasikeitusi. Tod¢l buvo
sukurtos laiko veiksnj jvertinancios svorinés slankiyjy vidurkiy atmainos: svertinis slankusis
vidurkis ir eksponentinis slankusis vidurkis, kurie skirtingai nei paprastasis slankusis vidurkis,
didesne reikSme suteikia naujausiems duomenims.

Kitas krypties indikatorius yra slankiyjy vidurkiy konvergencijos ir divergencijos
(MACD) histograma (zr. 6 paveikslg). G.Kancerevyciaus (1999, p. 72) teigimu i$ histogramos
stulpeliy padéties, galima spresti apie vyraujanéig krypti. Kada signalizuojanti linija ir
histogramos stulpeliai yra auks$¢iau nulio, tai atspindi kylancig tendencijg, o jei histogramos
linija ir stulpeliai yra Zemiau nulio, tai rodo smunkancia rinkg. S.B.Achelis (2001, p. 59),
kaip pirkimo signalus iSskyré momentus kada histogramos stulpeliai kerta signalizuojancia
linijg i$ apacios, arba yra beveik pasieke centring linijg taCiau dar yra Zemiau jos, 0 pardavimo
- kada histogramos stulpeliai kerta signalizuojancia linijg i§ virSaus arba stulpeliams beveik
priartéjus prie centrinés linijos, taCiau esant vir§ jos. V.Ovsianikas (2011, p. 134) kaip
dazniausiai naudojamus laikotarpiy parametrus i§skyré 9,12 ir 26 bei 5,7,34 periodus.

Pastebétina, kad krypties indikatoriai efektyviau veikia kryptingoje rinkoje, todél esant
konsolidacijai juos reikty naudoti tik tam, kad biity stebima rinkos kryptis, o ne pirkimo ir
pardavimo momenty nustatymui. Kitas daugelio autoriy pastebétas (G.Kancerevycius, 1999,
p. 76, V.Ovsianikas, 2011, p. 134) krypties indikatoriy trikumas - jy vélavimas, dél kurio

sandoriai sudaromi paveluotai.
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6 paveikslas. Slankiujuy vidurkiuy konvergencijos ir divergencijos histograma
Saltinis:http://stockcharts.com/school/doku.php?id=chart_school:technical indicators:m

oving_average_conve [zitréta 2012-11-08]
Kita techniniy indikatoriy rii§is — oscilatoriai. Kadangi Sie indikatoriai biina

aplenkiantys arba sutampantys su kaina tai jie naudojami numatyti rinkos pokycius prie§

jiems jvykstant. Oscilatoriai identifikuoja situacijas, kuomet kainos krenta arba kyla pernelyg
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greitai, ko pasekoje pasiekiamas perpirkimo arba perpardavimo lygis. Esant minétajai
situacijai kaina turéty grjzti prie normalaus biivio (L.Menkhoff ir P.M.Taylor, 2006, p. 4).
Vienas i§ labiausiai paplitusiy oscilatoriy — Stochastinis indikatorius (zr. 7 paveiksla).
Sio indikatoriaus reikmés, svyruoja nuo 0 iki 100, o pirkimo bei pardavimo signalus duoda
pagrindinés ir signalinés linijy susikirtimai. Kuomet pagrindiné linija kerta signaling i$
apacios, gaunamas pirkimo signalas, o kada signaliné linija yra kertama pagrindinés i§ virSaus
gaunamas pardavimo signalas. S.B.Achelis (2001, p. 89) pasteb¢jimu, patikimesni signalai
gaunami pirkimo signalui esant Zemiau 20 ribos (tai traktuojama, kaip perpirkta rinka), o

pardavimo — auksc¢iau 80 (virs$ $io lygio yra perparduota rinka).
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7 paveikslas. Stochastinis indikatorius
Saltinis: http://www.forextraders.com/forex-indicators/stochastics-indicator-
explained.html [ZiGréta 2012-11-08]

Kitas §iame darbe pateiktas oscilatorius — pinigy srauty indeksas (7r. 8 paveiksla). Sis
indikatorius mazai kur priskiriamas prie pagrindiniy oscilatoriy. Tac¢iau autoriaus nuomone §j
indikatoriy vertg aptarti dél to, kad jis, skirtingai nei kiti indikatoriai (kurie iSskaic¢iuojami i§
kainos) atsizvelgia  finansinio instrumento piniginius srautus. Anot G.Kancerevy¢iaus (1999,
p. 99) pinigy srauty indikatorius rodo nuolat kintantj grynajj pinigy srauta. Sj indikatoriy
galima naudoti jvertinant perdéta valiutos nuvertinimg ar pervertima (pervertinimo riba — 80,
nuvertinimo — 20). Kitas biidas naudoti $j indikatoriy, ieSkoti kainos ir indikatoriaus judéjimo
neatitikimo. PavyzdZiui jeigu kaina kyla o indikatorius smunka, tai reiskia jog 1§ instrumento

1Seina vis daugiau pinigy ir stipresnis pardavéjy aktyvumas gali smarkiai nusmukdyti kaing.
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8 paveikslas. Pinigy srauty indeksas
Saltinis:
http://www.metatrader5.com/es/terminal/help/analytics/indicators/volume_indicators/mfi
[Zitreta 2012-11-10]

G.Kancerevyciaus (1999, p. 76) ir V.Ovsianiko (2011, p. 140) teigimu oscilatoriai gerai
veikia tik konsoliduotoje rinkoje. Tac¢iau J.Jagerson ir S.W.Hansen (2006, p. 168) teigimu
juos tikslinga naudoti ir kryptingoje rinkoje atsizvelgiant i jos kryptj. Esant kylanciai rinkai
atsizvelgiama tik j pirkimo signalus, o esant krentanciai rinkai atsizvelgiama tik j pardavimo
signalus.

Treciasis techniniy indikatoriy tipas yra misrieji indikatoriai. Vienas i$ Siy indikatoriy
yra vidutinés krypties indikatorius (Zr. 9 paveiksla). G.Kancerevyciaus (1999, p. 73) teigimu

Sio indikatoriaus pagrindiné funkcija — nustatyti, kokia yra rinka — konsoliduota ar kryptinga..

9 paveikslas. Vidutinés krypties indikatorius
Saltinis: http://investmentlogs.com/news-market-analysis/2012/04/technical-indicators-
average-directional-index-adx/ [zitréta 2012-11-11]
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Sis indikatorius vaizduoja tris kreives: ADX, -DI ir +DI. Jei +DI kreivé yra vir§ -DI, tai
rodo kylan¢ig tendencija, esant priesingai situacijai - krentan¢ia. Sis indikatorius turi reik§mes
svyruojancias nuo 0 iki 100, pagal kurias galima spresti apie rinkos kryptingumg. ADX
kreivei esant 0-25 ribose daroma priclaida apie nekryptinga rinka, esant 25-50 ribose -
vidutinis kryptingumas, 50-75 ribose — stiprus kryptingumas, 75-100 ribose - labai stiprus
kryptingumas

Kitas misrus indikatorius - Fibonacio lygiai. Fibonacio indikatoriai paremti garsaus italy
matematiko Leonardo Fibonacio atrasta skaiCiy seka ir i§ jos apskaiCiuotais koeficientas.
Remiantis V.Ovsianiku (2011, p. 160) galima iSsikrti Siuos Fibonacio indikatorius: arkos,
véduoklés, grizimo lygiai, plétimosi ribos ir laiko zonos. Taciau praktinéje dalyje bus
naudojami tik grizimo lygiai, todé¢l §is indikatorius ir bus placiau aptartas.

Grjzimo lygiai (zr. 10 paveikslg) gaunami bréziant krypties linijg tarp dviejy kainos
jud¢jimo ekstremumy, o po to kraStutiniai koeficienty lygiai nustatomi ties mingétaisiais
ekstremumais tokiu sekanciu principu: 100 proc. ties dugnu, o 0 proc., ties virSune (kiti
koeficienty lygiai iSsidésto savaime). J.Jagerson ir S.W.Hansen (1999, p. 199) teigimu
koeficienty lygiai gali padéti nustatyti iki kokios ribos gali kristi kursas, po augimo ar kritimo

tarpsnio.
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10 paveikslas. Fibonacio grizimo lygiai
Saltinis: http://www.tradingmarkets.com/.site/forex/how _to/articles/how-to-trade-reversals-
with-fibonacci-retracements-81252.cfm [zitréta 2012-11-08]

Paskutinis Siame darbe aptartas misSrusis indikatorius- Boulingerio riby indikatorius (Zr.
11 paveikslg). Sis indikatorius paremtas kainos standartiniu nuokrypiu nuo kainos statistinio
vidurkio, taigi Sio indikatoriaus riby platumas atspindi kurso nepastovuma. Kaina pasiekusi

arba kirtusi vieng i§ riby linkusi apsigreZti ir jos judéjimas tesis iki kitos Boulingerio ribos,
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kadangi kainos yra linkusios grjzti link vidutinés reikSmés. Renkantis §io indikatoriaus

parametrus dazniausiai naudojami 14 arba 20 periody reikSmés (A.Douglas, 2009).
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11 paveikslas. Boulingerio ribos
Saltinis: http://www.bollingerbands.com/ [Ziréta 2012-11-08]

Apibendrinant penktajj poskyrj galima teigti, kad techninés analizés priemones galima
suklasifikuoti ] kiekybines ir kokybines. Kiekybinés priemonés yra grindziamos
matematiniais skaiCiavimais ir susideda i§ krypties indikatoriy, kurie padeda nustatyti
vyraujancig tendencija, oscilatoriy, kurie padeda jvertinti kainos kitimo pagreit] bei
identifikuoti perparduotas bei perpirktas valiutas bei miSriyjy, kurie leidzia nustatyti kainos
kitimo lygius, tendencijos stiprumg ir t.t. Remiantis kokybinémis priemonémis ieSkoma
grafikuose susidaran¢iy modeliy, kurie signalizuoja apie kainos krypties pokycius. Techninéje

analizé dazniausiai naudojami zvakiy ir brikSniniai grafikai, kurie pasizymi didesniu

informatyvumu ir linijiniai, kurie yra mazZiau informatyvds.
1.6. Prekybos strategijos Forex rinkoje formavimas

Techninés analizés priemonés skiriasi savo specifika, kadangi atsizvelgia i skirtingus
kainos judé¢jimo aspektus. Tod¢l siekiant sukurti efektyvig prekybos strategija svarbu derinti
Jvairias priemones siekiant jvairiapusiSkai jvertinti rinka.

Pirmoji Siame darbe aptarta prekybos strategija — sudétinio tikrinimo prekybos sistema.
Si prekybos sistema pagrista keliy skirtingy kainy kitimo periody analize, kurios esmé
K.Lien (2009) teigimu yra vyraujancios tendencijos identifikavimas, bei konkre¢iy sandoriy
atidarymo momenty nustatymas. Remiantis §ia sistema, pirmiausia nustatoma ilgesnio
laikotarpio, negu planuojama prekiauti, grafiko tendencija. Tam galima naudoti krypties

indikatorius. Atliekant antrajj patikrinimg pasirenkamas trumpesniojo laikotarpio grafikas ir
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jame nustatoma tendencija bei i$skiriami pirkimo (jei ilgesniojo laikotarpio grafikas pasizymi
kylanc¢ia tendencija) arba pardavimo (jei ilgesniojo laikotarpio grafike vyrauja smunkanti
tendencija)signalai, tam tinka oscilatorius, pavyzdziui stochastinis indikatorius.

G.Kancerevycius (1999, p. 130) bei K.Lien (2009, p. 135) savo darbuose pateikia
prekybos kanale sistema paremtg prekybos riby, kuriose kinta kaina nustatymu. K.Lien (2009
p. 136) teigimu Sios ribos atspindi kainy lygius, kuriuos pasiekusi kaina turéty apsigrezti ir
pakeitusi kryptj judéti link kitos ribos. Si prekybos sistema G.Kancerevy¢iaus (1999, p. 131)
teigimu yra grindziama sekanciais principais:

e kainos jud¢jimas turi atsitiktinj ir ciklinj momenta;

e galima nubrézti tokias prekybos ribas, kurios apims didziaja dalj kainos pokyciy;

e kadangi kainos poky¢iai esamu momentu yra jtakoti ankstesniy kainy pokyciy,
tai kanalg galima iki tam tikros ribos ekstrapoliuoti ] ateitj;

e kainai priartéjus prie kanalo ribos yra didel¢ tikimybé, kad kaina prie jos
apsigres;

Siekiant nustatyti Sias ribas K.Lien (2009, p.136) pataria naudoti palaikymo ir
pasiprieSinimo lygius, tafiau kaip alternatyva vieng i§ techninés analizés priemoniy
padedanciy nustatyti Sias ribas G.Kancerevycius (1999, p. 132) jvardina Boulingerio ribas. M.
Paternak (2006, p. 4) $i prekybos metoda papildo Zvakiy grafiky modeliais bei perpardavimo
ir perpirkimo lygiy nustatymu t.y. prie§ atidarant pozicijas atsiZvelgiama j tuos momentus
kada ties kanalo riba susiformuoja tam tikras Zzvakiy modelis bei kainos pasiekia
perpardavimo bei perpirkimo lygius (Siai situacijai identifikuoti tinka oscilatoriai).

Remiantis suformuotgja techninés analizés strategija galima nusistatyti valiuty kurso
lygius, kuriuos pasiekus fiksuojamas pelnas arba nuostolis. Siy riby nustatymas V.Ovsianiko
(2011, p. 170) teigimu gali biiti dvejopas: statistinis ir prekybinis.

Prekybinis pelno ir nuostolio ribos nustatymo metodas V.Ovsianiko (2011p, 170)
tvirtinimu remiasi esama situacija rinkoje t.y. atsizvelgiama ] grafikg bei indikatoriy
parodymus. Statistinis metodas gristas teiginiu jog nuostolio ribojimas turi biiti maZesnis uz
norima gauti pelng. Rekomenduojamas optimalus galimo nuostolio ir pelno santykis 1:3, Sis
santykis gali bati ir kitoks taciau J.Jagerson bei S.W.Hansen (2006, p. 244) nuomone reikia
i8laikyti bent 1:2, nuostolio ir pelno santykj. Pavyzdziui nustacius 40 punkty nuostolio riba,
pelno riba turéty buti bent 80 punkty. Autoriaus nuomone $is metodas néra tikslingas, nes
nesiremiama esama situacija rinkoje bei neanalizuojami fundamentaliis veiksniai lemiantys
kainos kitima.

Apibendrinant SeSta poskyr] galima teigti, kad taikant sudétinio tikrinimo sistemg

nustatoma vyraujanti tendencija 1 kurig atsizvelgus ir pasinaudojus trumpalaikiais valiuty
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kurso nukrypimais identifikuojami sandoriy sudarymo momentai. O naudojant prekybos
kanale strategija, nustatomas tam tikras valiuty kurso svyravimo diapazonas, kurio
krastutinémis reikSmémis remiantis sudaromi sandoriai. Sandorio uzdarymo ribas taip pat
galima nustatyti pagal tam tikrg pelno ir nuostolio santykj, taciau autoriaus nuomone $j
metoda naudoti néra patartina, kadangi neatsizvelgiama j esama rinkos situacija.

Autoriaus pastebéjimu taikant prekybos kanale strategija sudaromi priesingi rinkos
jud¢jimo krypciai sandoriai taigi $ig strategija galima jvardinti, kaip agresyvig, o sudétinio

tikrinimo — kaip nuosaikia.

Apibendrinus teoring darbo dalj galima teigt, kad valiuty rinka tai tarbankiné pinigy
rinka, kurioje veikia centriniai ir komerciniai bankai, brokeriai, investiciniai fondai privatiis
investuotojai ir jvairios jmonés ir kurioje tiek preké tiek mokéjimo priemoné yra pinigai.
Valiuty rinka susikiiré isirus ,, Bretton Woods* valiuty kursy sistemai, po kurios Zlugimo
valiuty kursai priklauso nuo pasiiilos ir paklausos mechanizmo. Nuo to karto valiuty rinka
sparciai vystési ir tapo stambiausia finansy rinka pasaulyje. Kaip pagrindinius Sios finansy
rinkos bruozus buty galima isskirti galimybe uzsidirbti esant bet kokiai tendencijai, mazas
investicijas, likvidumgq, patogy darbo laikq bei mazg investicijy savikaing.

Kadangi darbo autorius pats veikia, kaip privatus investuotojas jis Siame darbe aptaria
Sio rinkos dalyvio veikimo valiuty rinkoje aspektus. Pats privatus asmuo néra tiesioginis
rinkos dalyvis, jis veikia per tarpininkg — brokerj. Sis tarpininkas marZinés prekybos déka
leidZia klientui dalyvauti rinkoje. Privatus asmuo kontaktuoja su rinka prekybinés platformos
pagalba, kuri netik suteikia informacijos apie valiuty kursus, bei ir siiilo techninés analizés
priemoniy paketus.

Prognozuojant valiuty rinkos pokycius rinkos dalyviai paprastai remiasi fundamentalia
analize, kuri grindZiama ekonominés situacijos analize, arba technine analize, kuri pagrista
grafine analize bei matematiniy metody taikymu. Siame darbe buvo placiau nagrinéjama
techniné analize.

Pati techniné analizé yra grindziama trimis pagrindinémis prielaidomis: finansy rinkos
néra efektyvios, kainos juda kryptingai ir kainy judéjimui bidingi tam désningumai. Labai
svarbus techninés analizés aspektas jos veiksmingumo tiesioginé priklausomybé nuo
likvidumo. Techninés analizés priemonés klasifikuojami j kiekybines ir kokybines. Kiekybinés
priemonés yra paremtos matematiniais skaiciavimais ir susideda is krypties indikatoriy, kurie
padeda nustatyti vyraujancig tendencijq, oscilatoriy, kurie padeda jvertinti kainos kitimo
pagreitj ir identifikuoti kainy ekstremumus bei misriyjy, kurie leidzia nustatyti kainos kitimo

lygius ir tendencijos stiprumq. Remiantis kokybinémis priemonémis kainos krypties pokyciai
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prognozuojami remiantis grafine analize. Techninéje analizéje dazniausiai naudojami Zvakiy
ir britksniniai grafikai, kurie pasizymi didesniu informatyvumu ir linijiniai, kurie yra maziau
informatyviis.

Esminis aspektas prekiaujant remiantis technine analize yra keliy priemoniy
naudojimas, siekiant tikslingesniy isvady. Teorinéje dalyje aptariamos ir dvi strategijos, t.).
sudétinio tikrinimo sistema, bei prekybos kanale strategija. Isnagrinéjus Sias strategijas
teoriniu aspektu galima teigti, kad sudétinio tikrinimo sistemos esmé yra tendencijos
nustatymas numatant kokius sandorius reikia sudaryti ir pasinaudojimas trumpalaikiais
valiuty kurso nukrypimais nuo esamos tendencijos nustatant sandoriy sudarymo momentus. O
naudojant prekybos kanale strategijq, nustatomas tam tikras valiuty kurso svyravimo
diapazonas, kurio kraStutinemis reikSmémis remiantis sudaromi sandoriai. Autoriaus
pastebéjimu taikant prekybos kanale strategijg sudaromi prieSingi rinkos judéjimo krypciai
sandoriai taigi Sig strategijq galima traktuoti, kaip agresyvig, o sudétinio tikrinimo — Kaip

nuosaikiq.
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2. TECHNINE ANALIZE PAGR]STYU PREKYBOS STRATEGIJU
EFEKTYVUMO TYRIMAS FOREX RINKOJE

Pirmoje darbo dalyje buvo aptarta pati valiuty rinka, techninés analizés specifika,
pagrindiniai techninés analizés priemonés bei strategijos. Kadangi §io darbo tikslas jvertinti
techninés analizés pagrindu suformuoty prekybos strategijy efektyvuma valiuty rinkoje,
antrojoje dalyje pateiktas atliktas tyrimas padedantis tai jvertinti.

Praktiné dalis susideda i$ trijy daliy, pirmoje yra nagrin€¢jamos sudétinio tikrinimo
strategijos praktinis pritaikymas, antroje — prekybos kanale sistemos, o trecioje — palyginamos
abi strategijos. Atliekant tyrimg buvo pasirinktas 2013 01 01- 2013 03 30 laikotarpio,
valandos trukmeés grafikas. Tai salygojo dvi priezastys. Pirmoji, buvo siekiama gauti
pakankamai daug signaly, kad biity galima pagristi iSvadas, o antroji — techninés analizés
neefektyvumas trumpesniame nei valandiniame grafike. Kitas §io tyrimo aspektas techninés
analizés efektyvumo nuo likvidumo patikrinimas. Siekiant nustatyti ar techniné analizé veikia
maziau efektyviai, taikant ja  prekyboje likvidesnémis valiutomis remiantis
www.forextraders.com portalo duomenimis buvo pasirinktos kelios didesnio (EUR/USD,
USD/CAD, USD/JPY) ir kelios mazesnio likdvidumo (NOK/USD, USD/RUB, USD/SEK)

valiuty poros.

2.1. Sudétinio tikrinimo prekybos sistemos tyrimas

Pirmojoje tiriamojo darbo dalyje tikrinama strategija — sudétinio tikrinimo sistema.
Remiantis $ios prekybos strategijos teoriniais sudarymo principais buvo pasirinktos $ios
priemonés jy parametrai: 14 d. vidutinés krypties indikatorius, Fibonacio lygiai, palaikymo,
pasipriesinimo linijos, 6 d. K% kreivés ir 4 d. D% kreivés stochastinis indikatorius 14 d.
slankusis vidurkis bei 14 d. Boulingerio ribos.

Remiantis teoriniais principais, pirmiausia reikia identifikuoti ilgesniojo laikotarpio nei,
kad prekiaujama, grafiko tendencija, kuri veikia ir trumpesniojo laikotarpio grafika. Kadangi
pozicijos atidarymo momentai nustatomi vienos valandos grafike, siekiant i$skirti vyraujancig
laikotarpio tendencijg pirmiausia analizuojamas keturiy valandy grafikas. Atliekant ilgesniojo
laikotarpio tendencijos nustatyma buvo pasirinktas 14 d. vidutinés krypties indikatorius,
kadangi jis teikia informacija ne tik apie rinkos kryptj, bet ir jos stiprumg. Pirmasis analizés
etapas pateiktas 12-ame paveiksle, kuriame pavaizduotas EUR/USD valiuty poros keturiy
valandy grafikas. Sausio 3d. 4-3 valandg buvo gautas krentancios tendencijos patvirtinimas

t.y. vidutinés krypties indikatoriaus reikSmé buvo didesné uz 25 o D- linija buvo auks¢iau D
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linijjos. Identifikavus vyraujancig tendencijg atmetami visi pirkimo sandorio sudarymo

signalai ir atsizvelgiama tik | pardavimo sandorio sudarymo momentus.

12 paveikslas. 2013 m. sausio 3-5d. EUR/USD 4 valandy grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Antrame analizés etape identifikuojant sandorio sudarymo momentus buvo pasirinktas
stochastinis indikatorius, nes jis padeda jvertini kada valiuta rinkos dalyviy yra per daug
nuvertinta arba pervertinta. Taip pat analizuojant trumpesnio laikotarpio grafika buvo
naudojami palaikymo, pasiprieSinimo lygiai bei Fibonacio lygiai siekiant nustatyti kainos
krypties pasikeitimo taskus, bei slankusis vidurkis, kadangi esant kryptingai rinkai jis veikia
kaip palaikymo ir pasiprieSinimo lygis. Siekiant signaly patikimumo buvo remtasi bent dviem
signalais (pavyzdziui esant stochastinio indikatoriaus signalui ir kainai atsimuSus nuo
Fibonacio lygio arba kainai atsimuSus nuo pasiprieSinimo lygio ir slankiojo vidurkio).
Nuostolio ribojimo lygis buvo nustatomas ties aukS$c¢iau (sudarant pardavimo sandorj) arba
Zemiau (sudarant pirkimo sandorj) esanc¢iu Fibonacio lygiu, arba pasiprieSinimo, palaikymo
lygiais. Tokj pasirinkimg salygojo siekis palikti pakankamai erdvés kursy svyravimams, del
kuriy sandoris gali buti automatiSkai uzdarytas kainai pasiekus per netinkamai nustatyta
nuostolio ribg. Kadangi vienas i§ pagrindiniy sudétinio tikrinimo sistemos aspekty yra
vyraujanti tendencija, tai autoriaus pastebéjimu pozicijas uzdaryti tikslinga tuo momentu
kada vidutinés krypties indikatoriaus reikSme, 4 valandy grafike, patampa mazesné uz 25,

neatsizvelgiant j situacija vienos valandos grafike.
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Pirmasis antrojo analizés etapo pavyzdys pateiktas 13-ame paveiksle. Pirmiausia
remiantis sausio 2d. 2-os valandos auk$tuma ir sausio 3d. 2-os valandos Zemuma buvo
nustatyti Fibonacio lygiai. Sausio 3d. 9-3 valanda kursas pasiekes 23,6 proc. Fibonacio lygi,
bei 14d. slankyjj vidurkj pakeité kryptj, todél buvo priimta prielaida dé¢l pardavimo sandorio
sudarymo 1,3147 valiuty kurso lygyje. Pasirenkant nuostolio ribojimo lygj taip pat buvo
naudojami Fibonacio lygiai. Nuostolio ribojimo lygis buvo nustatytas ties auksciau esanciu
38,2 proc, Fibonacio lygiu 1,3184 valiutos kurso lygyje. Esant tokiai nuostolio ribojimo ribai

buvo paliktas 37 punkty valiutos kurso svyravimo diapazonas.

13 paveikslas. 2013m. sausio 3-4d. EUR/USD 1lvalandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Antrajame pavyzdyje pateikiama situacija, kurioje pavaizduotas galimas pirkimo
sandorio sudarymas esant kitoms prielaidoms. 14-ame paveiksle pavaizduotas USD/CAD
valiutinés poros 1 valandos grafikas. Visy pirma remiantis trimis taskais, ties kuriais kursas
pakeite judéjimo krypt] buvo nubréztas pasiprieSinimo lygis. Sausio 17d. 18 val. kaina pakeité
kryptj pasiekusi buvusj pasiprieSinimo lygj, kuris nagrinéjamoje situacijoje suveiké kaip
palaikymo lygis ir tuo paiu buvo gautas stochastinio indikatoriaus pirkimo signalas Zemiau
valiutos perpardavimo lygio. Remiantis gautais signalais buvo daroma prielaida dél pirkimo
sandorio sudarymo esant 0,9849 valiutos kursui. Zemiau buvo identifikuotas antrasis
palaikymo lygis, kuriam esant 0,9840 wvaliutos kurso lygyje buty uzdaryta pozicija.

Nagrinéjamoje situacijoje paliekamas 9 punkty valiutos kurso svyravimo diapazonas.
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14 paveikslas. 2013m. sausio 16-21d. USD/CAD 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Paskutiniame antrojo analizés etapo pavyzdyje pateikta situacija, kuriai esant susidaré
prielaidos pardavimo sandorio sudarymui. 15-ame paveiksle pateiktas kovo 5d. 1 valandos
USD/RUB valiutinés poros grafikas. Kovo 5d. 14-3 valandg valiutos kursui pasiekes 14d.
slankyji vidurkj pakeité judéjimo krypti, prie§ tai 13-3 valanda buvo gautas stochastinio
indikatoriaus pardavimo signalas pasiekus perpardavimo lygj. Siuo atveju sandoris sudaromas
esant 30,654 valiutos kursui. Nuostolio ribojimo lygis buvo nustatytas ties 30,695 valiuty
kurso lygiu t.y. ties pasiprieSinimo lygiu. Tokiu atveju palickamas 41 punkto diapazonas
valiutos kursy svyravimams amortizuoti.

TreCiame analizés etape buvo nustatomi sandorio uzdarymo momentai. Kadangi
nagrinéjamyjy autoriy darbuose nebuvo pateikti principai, kuriais remiantis galima nustatyti
pelno fiksavimo momentus autorius pasirinko Boulingerio ribas. Boulingerio ribos buvo
pasirinktos siekiant fiksuoti pelng, kadangi jos atspindi duomeny susikaupima ties vidurkiu,
tai kainai pasiekus vieng 1§ riby galima daryti prielaidg apie krypties pasikeitima, kadangi
kaina nuo ekstremumo linkusi grjzti prie vidurkio. Pastebétina, kad pelno fiksavimo
momentui nustatyti galima pasirinkti ir daugiau techniniy indikatoriy, taciau dél
konservatyvaus autoriaus poziiirio j rizikg buvo apsiribojama viena prielaida

Pateiktuose treCiojo analizés etapo pavyzdziuose bus toliau nagrin€¢jamos anksciau
apraSytosios situacijos. Siekiant pateikti nuosekly investavimo procesag nuo sandorio

atidarymo ligi uzdarymo.
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15 paveikslas. 2013m. kovo 4-7d. USD/RUB 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Pirmiausia bus pateikta situacijos prekiaujant EUR/USD valiuty pora analize. 16-ame
paveiksle pateikta situacija, kuriai esant pra¢jus valandai po sandorio sudarymo buvo gautas
sandorio uzdarymo signalas. Sausio 3d. 10-3 valanda dél smarkaus valiutos kurso kritimo 10-
os valandos uzdarymo kaina buvo Zemiau Boulingerio ribos. Remiantis nusistatytomis
prekybos taisyklémis buvo fiksuojamas pelnas 1,3094 valiutos kurso lygyje. Gautasis
operacijos rezultatas sieké 53 punktus. Pastebétina, kad potencialus pelnas buvo daug

didesnis. Kaina po pozicijos uzdarymo ir toliau krito iki 1,3001 valiutos kurso lygio.

o8 atidarymo momenta

oulingerio ribo

16 paveikslas. 2013 m. sausio 3-5d. EUR/USD 1lvalandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma
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17-ame paveiksle pateiktas tolimesnis operacijos USD/CAD pora analizavimas sausio
18 d. 2 val. USD/CAD kursas pasieké virSuting Boulingerio ribg. Remiantis suformuotaja
prekybos strategija tai buvo traktuojama, kaip pardavimo signalas. Pelnas Siuo atveju bty
fiksuojamas 0,9869 kurso lygyje ir sudaryty 20 punkty. Kaip ankstesnéje situacijoje
naudojamyjy priemoniy signalas leisty pelningai uzdaryti pozicijg, ta¢iau nebuvo iSnaudotas
visas USD/ CAD valiuty poros kurso kilimo potencialas. Kursas po pozicijos uzdarymo ir

toliau kilo iki 0,9937 lygio. Siuo atveju maksimalus pelnas bty buves 88 punktai.

17 paveikslas. 2013 m. sausio 16-21d. USD/CAD 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Paskutiniame treciojo analizés etapo pavyzdyje pateikiama tolimesné situacijos
prekiaujant USD/RUB valiutine pora analizé. 18-ame paveiksle pateikta situacija kuomet
pragjus SeSioms valandoms nuo sandorio sudarymo kovo 5d. 20 val. valiuty kurso kaina kirto
apatine Boulingerio riba valiutos kursui esant 30,554 rublio uZ vieng JAV dolerj. Sioje
situacijoje gautas pelnas lygus 100 punkty. Skirtingai nuo prie§ tai aptarty dviejy situacijy
valiutos kurso judéjimo kryptis pakeité krypti tuoj po gautojo pozicijos uzdarymo signalo

taigi Siuo atveju pasiektas gautas maksimalus pelnas.
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18 paveikslas. 2013m. kovo 4-7d., USD/RUB 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Atlikus sudétinio tikrinimo strategijos empirinj tyrimg buvo pastebéta, kad §i strategija
neleidzia pasinaudoti situacijomis, kuomet valiuty kursas yra veikiamas labai stipraus
kryptingumo. Kadangi rinkoje esant gana stipriai tendencijai kursas trumpesniojo laikotarpio
grafike nenukrenta tiek, kad naudojami indikatoriai generuoty pardavimo signalg. Sig
autoriaus pastaba atspindi 19-as paveikslas, kuriame pateikta kovo 20d. EUR/USD valiuty
poros 1 valandos grafikas. Prie§ tai iSanalizavus 4 valandy grafika buvo gautas patvirtinimas
apie rinkoje vyraujancig krentancia tendencijg. Taciau vienos valandos grafike dél stipraus
kryptingumo kaina nepasieké nei slankiojo vidurkio nei Fibonacio lygio, o stochastinis
indikatorius nesant stipresniems kurso atsitraukimams taip pat nesugeneravo pardavimo
signaly. Kitas autoriaus pastebéjimas susijgs su konkreciai pasirinktais indikatoriais.
Pasirinktos priemonés leido gana tiksliai nustatyti jéjimo ] rinka momentus. Taciau
Boulingerio riby indikatorius kartais ganétinai anksti pateikdavo pozicijos uzdarymo
momentus (tai atspindi pavyzdys su sandoriu EUR/USD pora). Autoriaus nuomone tai susije
su gana mazu valiutos kurso svyravimu. Kadangi Boulingerio ribos, tai grafiSkai pavaizduotas
standartinis nuokrypis, tai esant maZesniems svyravimams rinkoje Boulingerio ribos
susiaur¢ja. Esant tokiai situacijai dél stipraus valiuty kursy pokycio valiuty kurso kreivé

greitai kerta Boulingerio riba.
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19 paveikslas. 2013m. sausio 18-22d. EUR/USD 1lvalandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Analizuojant gautus pirmojo tyrimo etapo rezultatus matyti (zr. 1 lentelg), kad
prekiaujant EUR/USD valiutine pora buty buve atlikta 56 proc. sékmingy operacijy.
Prekiaujant EUR/JPY valiuty pora biity buve atlikta 68,75 proc. sékmingy operacijy. Tiriant
USD/CAD poros grafika paaiskéjo, kad technine analize pagristy sprendimy tikslumas sieké
73,68 proc. O vidutiné¢ sékmingy operacijy su aukstesnio likvidumo valiuty poromis dalis
bendrame atlikty operacijy skaiciuje sudaré 66,14 proc. Tiriant USD/NOK valiuty poros
grafikag remiantis sudétinio tikrinimo analizés principais paaiSk€jo, jog investavimo
sprendimai biity pasiteising 64,29 proc. atvejy. O sékmingy operacijy dalis bendrame
operacijy skaiciuje prekiaujant USD/SEK ir USD/RUB poromis biity sudar¢ atitinkamai 80
proc. ir 50 proc. O vidutiné sékmingy operacijy su maziau likvidziomis valiuty poromis dalis
sudare 64,78 proc. IS gautyjy rezultaty matyti, kad technine analize nebuvo efektyvesné su
valiuty poromis pasizyminc¢iomis aukstesniu likvidumu.

1 lentele

Sékmingy ir nesékmingy operacijy skaicius taikant sudétinio tikrinimo sistema

Valiuty pora Sékmingy operacijy Nesekmingy Bendras operacijy
skaiCius operacijy skaicius skaicius
EUR/USD 14 11 25
USD/JPY 11 5 16
USD/CAD 14 5 19
USD/NOK 9 5 14
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1 lentelé tesinys

USD/SEK 8 2 10

USD/RUB 6 6 12

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis atlikty tyrimy rezultatais

Apibendrinant empirines darbo dalies pirmgjj poskyrj galima teigti, jog esminis §ios
strategijos aspektas rinkos kryptingumo identifikavimas. Nustacius kryptinga rinka, siekiama
pasinaudoti trumpalaikiais kainy svyravimais prieSinga rinkos judéjimo kryptimi.
Paradoksalu, taciau esant labai kryptingai rinkai svyravimai nebtina pakankamo masto, kad
biity galima pasinaudoti rinkos kryptingumu. Nagrinétuose literatiiros Saltiniuose buvo
teigiama, kad techniné analizé veikia geriau su likvidziomis valiuty poromis, taciau remiantis

pirmos tyrimo dalies rezultatais $io teiginio nebuvo galima patvirtinti.

2.2. Prekybos kanale sistemos tyrimas

Antroji $iame tiriamajame darbe analizuojama strategija — prekybos kanale strategija.
Atsizvelgiant | bendruosius S$ios sistemos principus ir autoriy pateiktais indikatoriy
nustatymais buvo pasirinkti Sie priemonés: 14 d. pinigy srauty indeksas, 14 d. Boulingerio
ribos, zvakiy modeliai, bei 14 d. slankusis vidurkis, bei 12,26 9 d.MACD histograma.

Pagrindinis Sios sistemos principas kainos judéjimo riby nustatymas, kuriomis remiantis
galima atidaryti ir uzdaryti pozicijas. Tuo tikslu buvo pasirinktos Bolingerio ribos. Sios
priemonés pasirinkimg salygojo tai, kad nepriklausomai nuo valiutos kurso kitimo, Sis
indikatorius nuolatos pateikia kainy svyravimy diapazono ribas, kurias pasiekes kursas turéty
pakeisti kryptj. Jeigu prekiaujama kanale remiantis vien palaikymo ir pasiprieSinimo linijy
sudarytu kanalu reikia laukti kol kainos nusistovés tam tikrame svyravimy diapazone, kurio
krastutinémis reikSmémis remiantis galima nubréZti palaikymo ir pasiprieSinimo lygius ir
sudaryti kanalg kuriame biity galima atlikti sandorius. Rinkoje tokios situacijos susiklosto
gana retai, todél praleidZiama nemaZai progy sudaryti sandorius. Antroji prieZastis
nagrinétuose literatliros Saltiniuose apraSytasis kainy désningas judéjimas nuo kraStutiniy
reikSmiy link vidurkio, o kadangi Boulingerio ribos atspindi duomeny susikaupimg ties
statistiniu vidurkiu, juo galima identifikuoti momentus kada kursas yra jgaves pakankamai
didelg reik§me¢ lyginant su jo statistiniu vidurkiu ir galimus krypties pasikeitimas.

MACD histograma bei slankusis vidurkis pasirinkti siekiant identifikuoti kryptinga
rinkg. Rinkos kryptingumo identifikavimas yra svarbus aspektas kuris §ig sistema aprasiusiy

autoriy liko nepaminétas. Atliekant tyrimg autoriaus buvo pastebéta, kad kryptingai rinkai
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esant kainos linkusios judéti auks$ciau savo statistinio vidurkio — esant kylanciai tendencijali
arba Zemiau statistinio vidurkio — rinkoje vyraujan¢iam smunkanciam kryptingumui. Rinkos
kryptingumo nustatymo procesas buvo toks: atsizvelgiama j slankiojo vidurkio judéjimo
kryptj, jeigu ji kylanti, o MACD histograma yra auksciau vidurinés asies, tai daroma iSvada,
kad rinkai biidinga kylanti tendencija, o jeigu vidurkio kreivé smunka zemyn, o MACD
histograma yra zemiau vidurinés asies tuomet rinkoje vyrauja krentanti tendencija. Esant
kylan¢iam kryptingumui vietoj apatinés Boulingerio ribos buvo naudojama statistinio
vidurkio kreive, o esant krentanciai tendencijai statistinio vidurkio kreivé buvo naudojama
vietoj virSutinés ribos.

Kadangi iSanalizuotuose literatiros Saltiniuose autoriai teigia jog taikant techning
analiz¢ tikslinga derinti skirtingas priemones, siekiant sumazinti nesékmingy sandoriy rizika
autorius pasirinko Zzvakiy modelius, kadangi jie turi tendencija susidaryti kainy
ekstremumuose. Be Zvakiy modeliy autorius dar pasirinko pinigy srauty indeksa. Sis
indikatorius buvo naudojamas todél, kad jis padeda jvertinti kada valiutos kursas yra per daug
nuvertintas arba prieSingai-pervertintas, bei situacijas kuomet valiuty kurso kitimo kryptis
nesutampa su pinigy srauty kitimu ir ko pasekoje galimas, kurso kitimo krypties pasikeitimas.

Atidarant pozicija remiantis sudarytaja strategija pagrindiné sglyga pozicijos atidarymui
buvo jos ir Boulingerio ribos susikirtimas. Valiutos kurso pasiekus Boulingerio ribg buvo
atsizvelgiama ] pinigy srauto indekso parodymus arba j tai ar yra tuo metu susidargs Zvakiy
grafiko modelis. 20-ame paveiksle pateiktas sausio 28-29d. valandinis grafikas, kuriame
pavaizduotas pardavimo sandorio sudarymas remiantis Zvakés modeliu ir Boulingerio
ribomis. Sausio 28 d. 14 val. buvo patenkinta pirma prielaida pardavimo sandorio sudarymui
t.y. EUR/USD valiuty poros kursas pasieké virSuting Boulingerio ribg. Tuo paciu metu
susiformavo ,,dodzo* Zvakés modelis. Tos pacios dienos 15-0s valandos uzdarymo kaina buvo
Zzemiau nei 14 val. atidarymo ir tai traktuojama kaip patvirtinimas pardavimo sandorio
sudarymui valiutos kursui esant 1,3465 JAV dolerio uz eurg. Po penkiolikos valandy buvo
gautas pozicijos uzdarymo signalas valiutos kursui pasiekiant apating Boulingerio ribg ties
1,3436 kurso lygiu. Siuo momentu pozicija uzdaroma ir fiksuojamas pelnas lygus 29

punktams.
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20 paveikslas. 2013 sausio mén 27-29d. EUR/USD 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

21-ame paveiksle pavaizduotas pirkimo sandorio sudarymo momentas esant pinigy
srautu indekso sugeneruotam signalui. Vasario 13d. 4 val. USD/JPY valiuty poros kurso
kreivé pasieké apating Boulingerio riba, kuri signalizuoja apie labai auksta valiuty kurso
reik§me lyginant su jos statistiniu vidurkiu. Tos pacios dienos 5 val. susiformavo pinigy
srauty indekso ir nagrinéjamo valiutos kurso kreivés divergencija, kuri parodo mazéjancias
pinigines jplaukas j JAV dolerj nors jo kursas Japonijos jienos atzvilgiu kyla, dél ko padidéjus
pardavimy sandoriy apim¢iai atsiranda didelé tikimybé kurso krypties pasikeitimui. Remiantis
minétomis prielaidomis buvo galima sudaryti sandorj valiutos kursui esant 93,1 jienai uz
vieng JAV dolerj. Pozicija buvo uzdaryta tos pacios dienos 11 val. valiuty kursui pasiekus
virsuting Boulingerio riba 93,64 valiuty kurso lygyje. Siuo atveju fiksuotas pelnas buvo lygus
54 punktams.

Tre€iajame pavyzdyje (22 paveikslas) pateiktas kovo 26- 27d. USD/NOK valiuty poros
valandinis grafikas. Kovo 26d. 10 val. valiuty kursas pasieké gan didel¢ reikSme lyginant su
statistiniu jo vidurkiu ir tuo paciu susiformavo“dodzo Zvakés modelis. Tuo tarpu pinigy
srauty indekso reik§mé nukrito Zemiau 20, remiantis tuom buvo galima daryti i§vada, jog tuo
metu JAV doleris Norvegijos kronos atzvilgiu buvo per daug nuvertintas. 11 va. uzdarymo
kaina buvo auksc¢iau 10 valandos uzdarymo kainos, taip buvo gautas patvirtinimas dél kurso
judéjimo krypties pasikeitimo ir remiantis minétomis prielaidomis buvo sudaromas pirkimo
sandoris JAV dolerio kursui siekiant 5,8304 Norvegijos kronos. Sandorio uzdarymo signalas

buvo gautas kovo 27 d. 10 val. USD/NOK valiuty poros kursui pasiekus virSuting Boulingerio
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ribg 5,8384 kurso lygyje. Nagrinéjamu atveju skirtumas tarp pozicijos atidarymo ir uzdarymo
kainos lygus 80 punkty.

O TOTNEN

21 paveikslas. 2013m. vasario 13-16d. USD/JPY 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

/o Mmoments

22 paveikslas. 2013m. kovo 26-27d. USD/NOK 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Visi anksciau aprasytieji prekybos kanale strategijos taikymo pavyzdziai pateikia rinkos
analiz¢ konsolidacijos salygomis. Ketvirtajame Sio poskyrio pavyzdyje pateikiama situacija
esant kryptingai rinkai (Zr. 23 paveikslas). Vasario 6d. 14 val. USD/RUB valiuty poros kursas

pasiekia virSuting Boulingerio ribg ir tuo paciu metu susidaro ,,dodzo* Zvakés modelis.
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Kadangi kursas pasiekia gan aukstg reikSme lyginant su jo statistiniu vidurkiu, o minétasis
zvakés modelis susidaro prie§ kursui pakeifiant kryptj buvo patvirtintas sandorio atidarymo
signalas 15 val. valiuty kursui siekiant 30,061 rublio uz vieng JAV dolerj. Atsizvelgiant |
slankiojo vidurkio padét;i (kuri yra kylanti) ir MACD histogramos stulpeliy iSsidéstyma
auksciau vidurinés linijos buvo daroma iSvada dél rinkoje esancios kylancios tendencijos.
Turint omeny minétajj fakta pozicija buvo uzdaryta kainai pasiekus statistinio vidurkio kreive,
USD/RUB valiuty kursui siekiant 30,051 rublio uz JAV dolerj. Nagrinéjamu atveju skirtumas
tarp pozicijy atidarymo ir uzdarymo kainy lygus 10 punkty .

23 paveikslas. 2013m. vasario 7-8d. USD/RUB 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Atlikus prekybos kanale strategijos tyrima buvo nustatyta panaSaus pobtidZio problema,
kaip ir sudétinio tikrinimo strategijoje. Esant kylanCiam arba krentanciam kryptingumui
sudarinéjant sandorius pagal prekybos kanale strategijg sandoriai daznai sudaromi prieSinga
rinkos judéjimo kryptimi prognozuojant trumpg kurso kitimg prieSinga esamai tendencijai
kryptimi. Valiuty kurso judéjimui jgavus gana stipry kryptinguma, valiuty kursas nepatiria
pakankamai stipriy atsitraukimy jog biity galima pelningai uZzdaryti pozicijas. Minétoji
situacija pavaizduota 24-ame paveiksle. USD/CAD valiuty poros 1 valandos grafike.
Tiriamojoje situacijoje buvo du momentai kada buvo galimas pardavimo sandoriy sudarymas.
Sausio 18 d. 3 ir 4 val. susiformavo su ,,dodZzo* Zvakés modeliai, o sausio 18 d. 11 wval.

valiutos kursas pasieke perpardavimo lygj ir abiem atvejais buvo pasiekta Boulingerio riba.
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Taciau tiek vienu, tiek kitu atveju dél stiprios kylancios tendencijos valiuty kursas nepasieké

Ju statistinio vidurkio kreivés ir ko pasekoje buvo patirtas nuostolis .

24 paveikslas. 2013m. sausio 17-19d. USD/RUB 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Kitas autoriaus pastebéjimas susijes su Boulingerio riby taikymu analizuojant valiuty
kursy grafikus. Nors S$is indikatorius rodo pastovias ribas ties kuriomis galimi sandoriy
sudarymo ir uzdarymo momentai, taiau ne visada Sios ribos sudaro kanalg, kuriame tikslinga
prekiauti. Atliekant tyrima buvo nustatyta, kad rinkoje esant mazam valiuty kursy svyravimy
diapazonui, Boulingerio ribos susiauréja tiek, kad sandoriy sudarymas tampa beprasmiu,
kadangi skirtumas tarp pozicijos atidarymo ir uzdarymo kainy biina labai mazas. Taip pat
atsizvelgiant dar i valiuty pirkimo ir pardavimo kainy skirtumus prekyba, tokiame mazame
svyravimy diapazone gali biiti ir kiek nuostolinga. Aprasytoji situacija pavaizduota 25-ame

paveiksle.

40



Dovydas Mockus. Investavimo strategijy Forex rinkoje formavimas ir vertinimas taikant techning analize

.......

25 paveikslas. 2013. sausio 5-7d. EUR/USD 1 valandos grafikas

Saltinis: autoriaus prekybiné platforma

Isanalizavus prekybos kanale strategijos rezultatas matyti (zr. 2 lentele), kad prekiaujant
EUR/USD valiutine pora buty buve atlikta 64,44 proc. sekmingy operacijy. Prekiaujant
USD/JPY valiuty pora biity buve atlikta 67 proc. sekmingy operacijy. Tiriant USD/CAD
poros grafikg paaiskéjo, kad technine analize pagristy sprendimy tikslumas sieké 69,7 proc. O
vidutiné sekmingy operacijy su aukstesnio likvidumo valiuty poromis dalis bendrame atlikty
operacijy skaiCiuje sudaré 67,02 proc. Tiriant USD/NOK valiuty poros grafika remiantis
prekybos kanale strategija paaiskéjo, jog investavimo sprendimai biity pasiteising 57 proc.
atvejy. O sékmingy operacijy dalis bendrame jy skaiciuje prekiaujant USD/SEK ir USD/RUB
poromis biity sudare¢ atitinkamai 65,63 proc. ir 70 proc. O vidutiné sékmingy operacijy su
maziau likvidZiomis valiuty poromis dalis sudar¢ 64,10 proc. I§ gautyjy rezultaty matyti, kad
taikant prekybos kanale strategija technine analize nebuvo efektyvesné su valiuty poromis
pasiZzyminciomis aukstesniu likvidumu.

2 lentele

Sékmingy ir nesékmingy operacijy skaicius taikant prekybos kanale sistema

EUR/USD 29 16 45
USD/JPY 24 12 36
USD/CAD 23 10 33
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2 lentelé tesinys

USD/NOK 17 13 30
USD/SEK 21 11 32
USD/RUB 21 9 30

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis atlikty tyrimy rezultatais

Apibendrinant empirines darbo dalies antrajj poskyri galima teigti, jog esminis prekybos
kanale strategijos aspektas rinkos kainy svyravimo riby identifikavimas. Nustatytosios ribos
naudojamos, kaip galimi kainy lygiai, kuriais palanku atidaryti sandorius. Taciau esant labai
kryptingai rinkai kaina nebtina linkusi judéti nustatytuose ribose ir kaip to pasekmé biina
patiriama nuostolis. Tikrinant techninés analizés efektyvumg taikant prekybos kanale sistemag
didesnis techninés analizés efektyvumas didesniu likvidumu pasizyminciose porose nebuvo

pastebétas.

2.3. Prekybos strategijy palyginimas

Pirmuose dvejuose empirinés darbo dalies poskyriuose buvo tiriamas dviejy rinkos
analizés sistemy, paremty techninés analizés priemonémis efektyvumas. TreCiajame
poskyryje yra pateiktas Siy sistemy palyginimas, remiantis autoriaus pasteb&jimais padarytais
tyrimo eigoje, bei gautaisiais rezultatais atlikus tyrima.

Tiek prekybos kanale, tiek sudétinio tikrinimo strategijy tikslas identifikuoti sandorio
sudarymo momentus prognozuojant trumpalaikius valiuty kursy svyravimus. D¢l minétojo
abiem strategijom biidingo ypatumo buvo nustatytas bendras tirtyjy strategijy trikumas.
Taikant tiek viena, tiek kita strategija esant stipriai kylanciai arba krentanciai tendencijai
valiuty kursui néra buidingi pakankami svyravimai, kad biity sugeneruoti sandoriy sudarymo
signalai, o taikant prekybos kanale strategija galima ir nuostolio tikimybé.

Prekybos kanale strategija skirtingai nei sudétiniu tikrinimo sistema leidzia identifikuoti
sandoriy sudarymo momentus esant tiek kryptingai, tiek konsoliduotai rinkai. Dél Sios
priezasties gaunama zenkliai daugiau sandoriy sudarymo signaly. Minétajj teiginj pagrindzZia
3 lenteléje pateikti duomenys i§ kuriy matyti, kad taikant prekybos kanale strategija su
EUR/USD valiuty pora buvo atlikta 1,8 karto daugiau operacijy, su USD/JPY valiuty pora
buvo atlikta 2,3 karto daugiau operacijy, su USD/CAD valiuty pora buvo atlikta 1,7 karto
daugiau operacijy, su USD/NOK valiuty pora buvo atlikta 2,1 karto daugiau operacijy, su
USD/SEK valiuty pora buvo atlikta 3,2 karto daugiau operacijy, o su USD/RUB valiuty pora

buvo atlikta 2,5 karto daugiau operacijy nei taikant sudétinio tikrinimo prekybos strategija.

42



Dovydas Mockus. Investavimo strategijy Forex rinkoje formavimas ir vertinimas taikant techning analize¢

3 lentele
Tirtyjy strategijuy palyginamieji duomenys
Prekybos kanale strategija Sudétinio tikrinimo strategija

_ Vidutinis | Bendres Vidutinis | Bendras

Valiuty pora | operacijy operacijos 4 Operacijy operacijos 4
oy operacyjy - operacyjy

skaiCius, vant. | pelnas, elnas. punk- skaiCius,vnt pelnas, elnas

punktais peinas, p punktais P "

tais punktais
EUR/USD 45 21 956 25 8 195
USD/JPY 36 10 370 16 9 136
USD/CAD 33 5 159 19 12 236
USD/NOK 30 4 129 14 44 609
USD/SEK 32 67 2128 10 114 1136
USD/RUB 30 26 786 12 34 446

Saltinis: sudaryta autoriaus, remiantis atlikty tyrimy rezultatais

Nors taikant prekybos kanale strategija gaunama daugiau signaly sandoriams sudaryti,
taciau ne su visomis valiuty poromis didesnis operacijy skaicius salygojo didesnj bendra pelna
ir vidutinj pelninguma. Remiantis 3 lentele ir 2.1 ir 2.2 skyriy iSvadomis galima teigti, kad tik
su EUR/USD valiuty pora prekybos kanale strategija salygojo geresnius rezultatus tiek
pasiteisinusiy sandoriy procentine dalimi, tiek bendru pelnu ir vidutiniu pelningumu. Tiriant
USD/JPY valiuty poros kursg taikant prekybos kanale strategija bendras pelnas buvo didesnis,
ta¢iau vidutinis pelningumas ir s€ékmingy operacijy skai¢ius panaSus. USD/CAD ir
USD/NOK valiuty poros atveju tiek sekmingy operacijy procentinés dalies, tiek vidutinio ir
bendro pelningumo atzvilgiu geresni rezultatai atsispindi sudétinio tikrinimo strategijoje.
USD/SEK valiuty poros atveju bendras atlikty operacijy pelnas buvo didesnis taikant
prekybos kanale strategija, taciau vidutinio pelningumo ir sékmingy operacijy atzvilgiu
pranasesné¢ sudétinio tikrinimo strategija. ISanalizavus USD/RUB valiutiniy poros kurso
duomenis paaiSkéjo, kad jog geresni rezultatai buvo pasiekti bendro pelno ir sékmingy
sandoriy procentinés dalies atZzvilgiu, taciau vidutinio pelningumo atZzvilgiu pranasesné
sudétinio tikrinimo strategija

Taip pat Siame tiriamajame darbe buvo siekiama jvertinti ar techniné analize
efektyvesné su mazesnio likvidumo valiuty poromis, atsizvelgiant | pasiteisinusiy sandoriy
skaiciy. Tiriant techninés analizés efektyvuma taikant sudétinio tikrinimo strategija didziausia
sekmingy sandoriy procentiné dalis buvo USD/SEK poroje t. Y. 80 proc., maziausia
USD/RUB poroje t.y. 50 proc. O vidutin¢ sékmingy sandoriy dalis su likvidesnémis
valiutomis sudar¢ 66,14 proc., o su maziau likvidziomis 64,79 proc. Tiriant techninés analizés
efektyvuma prekybos kanale strategijos atzvilgiu didziausia sékmingy sandoriy procentine

dalis buvo USD/RUB valiuty poroje t. Y. 70 proc., maziausia USD/NOK poroje t.y. 56,7
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proc. O vidutiné sékmingy sandoriy dalis taikant prekybos kanale strategija su likvidesnémis
valiutomis sudaré 67,02 proc., o su maziau likvidziomis 64,1 proc. Lyginant gautus abiejy
strategijy pritaikymo analizuojant valiuty kursus rezultatus, techninés analizés efektyvumas su

likvidesnémis valiutomis nebuvo pastebétas, nei vienoje is$ tirtyjy strategijy.

Atliktojo empirinio tyrimo rezultatai leidzZia teigti,, kad techninés analizés naudojimas
yra patikimas biidas leidZiantis prognozuoti valiuty kursy pokycius. Atliekant tyrimg buvo
pastebéta, kad taikant sudétinio tikrinimo strategijq esant gan stipriam kryptingumui valiuty
kursas nepasizymi tokiu svyravimo diapazonu, kad techninés analizés priemonés duoty
sandorio sudarymo signalus. Taikant prekybos kanale strategijg esant stipriam kryptingumui
prekybos signalai gaunami taciau jie bitna nuostolingi.

Taikant prekybos kanale strategijq atidarant sandorius neatsizvelgiama j esamq rinkos
kryptingumg ty. sandoriai sudaromi net ir tikintis trumpalaikiy valiuty kursy judéjimy
priesinga rinkos judéjimo kryptimi. Dél Sios prieZasties taikant Siq strategijq sudaroma
daugiau sandoriy nei naudojant sudétinio tikrinimo sistemq. Taciau sudarytieji sandoriai
pasizymi maZesniu pelningumu.

Siekiant patikrinti  teorinéje dalyje pateiktqg hipoteze dél techninés analizés
priklausomybés nuo likvidumo buvo atsizvelgiama | pasiteisinusiy sandoriy procentine dalj
taikant abi strategijas likvidesniy ir maziau likvidesniy valiuty pory kursy analizei. Atlikus

tyrimg mazesnis efektyvumas su mazesnio likvidumo valiutom nebuvo pastebétas.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

Remiantis iSnagrinéta moksline literatiira, Forex rinka galima apibudinti, kaip
tarpbankine pinigy rinka, kurioje valiuta yra tiek preké, tieck mokéjimo priemoné. Sios rinkos
pagrindiniai bruozai: galimybé uzsidirbti esant tiek krentanciai, tiek kylanciai rinkai, mazos
investicijos, likvidumas, patogus darbo laikas bei maza investicijy savikaina.

Analizuojant moksling literatiira tarp autoriy nuomoniy buvo nustatytas neatitikimas,
dél rinkos efektyvumo. Dalis autoriy teige, kad viena i§ techninés analizés prielaidy yra
finansy rinkos efektyvumas, kity autoriy teigimu finansy rinkos néra efektyvios. Jvertinus
visus argumentus buvo padaryta iS§vada, kad finansy rinkos neefektyvumas yra biitina
techninés analizés prielaida. Taip pat teorin¢je darbo dalyje buvo aptariamos sudétinio
tikrinimo ir prekybos kanale sistemos, kurios buvo vertinamos praktinéje dalyje. ISnagrinéjus
sudétinio tikrinimo sistemg teoriniu aspektu galima akcentuoti, kad jos esmé yra tendencijos
nustatymas numatant pirkimo ar pardavimo sandorius tikslinga sudaryti. Naudojant prekybos
kanale strategijg, identifikuojamos valiuty kurso svyravimo ribos, kurias pasiekus kursui
sudaromi sandoriai. Atsizvelgus i abiejy strategijy specifiSkumg buvo nustatyta, kad rizikos
poziiiriu prekybos kanale strategija galima jvardinti kaip agresyvia, o sudétinio tikrinimo —
kaip nuosaikig.

Strategijy tyrimo eigoje buvo pastebéta, kad taikant sudétinio tikrinimo strategijg esant
gana stipriam rinkos kryptingumui valiuty kursas nepakinta prieSinga kryptimi tendencijai
tiek, kad indikatorius identifikuoty valiutos nuvertinimg arba pervertinima, ir kad bty
pasiektas vienas i§ Fibonacio lygiy. PanaSi problema buvo identifikuota ir taikant prekybos
kanale strategija. Rinkoje vyraujant stipriam kryptingumui valiutos kursas biina gana
smarkiai nutoles nuo statistinio vidurkio. Dél Sios priezasties valiuty kursas pasiekia vieng 1§
Boulingerio riby, indikatoriai sugeneruoja nuvertintos, perparduotos rinkos signalus, susidaro
zvakiy modeliai, o kursas nepakinta kaip prognozuojama. Taip pat atliekant istoriniy
duomeny analize buvo pastebéta, kad esant mazam kursy svyravimui Boulingerio ribos
susiaur¢ja tiek, kad susidariusios ribose prekiauti néra tikslinga, kadangi tokia prekyba
nepelninga.

Palyginus abi prekybos strategijas, atsizvelgiant j gauty signaly skaiciy ir jy duodama
pelng punktais buvo nustatyta, kad prekybos kanale sistema yra daug aktyvesné. Autoriaus
pastebéjimu tai galima paaiSkinti tuom, kad taikant prekybos kanale strategija sandoriai

sudaromi neatsizvelgiant | esamg rinkos kryptinguma, dél to gaunama daugiau sandoriy
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sudarymo signaly nei naudojant sudétinio tikrinimo sistemg. Tac¢iau akcentuotina yra tai, kad
pagal prekybos kanale strategija sudarytieji sandoriai pasiZymi mazesniu pelningumu.

Ivertinant abiejy strategijy praktinio pritaikymo rezultatus t.y. pasiteisinusiy sandoriy
skaiciy ir jy sugeneruota pelng punktais buvo nustatyta, kad techniné analizé yra efektyvus
valiuty kursy pokyc¢iy prognozavimo biidas.

Taip pat praktinéje dalyje buvo tikrinama teorin¢je dalyje pateikta hipoteze, kuri teigia,
kad techninés analizés efektyvumas priklauso nuo valiuty poros likvidumo Si hipotezé buvo
tikrinama atsizvelgiant | pasiteisinusiy signaly procentine dalj nagrin¢jant auksto likvidumo
valiuty pory ir mazesniu likvidumu pasizyminciy valiuty pory kursy istorinius duomenis.
Ivertinant minétgji rodiklj rySys tarp techninés analizés veiksmingumo ir valiuty poros
likvidumo nebuvo pastebétas.

Remiantis iSnagrinéta moksline literatiira bei atlikto tyrimo duomenimis galima teigti,
vienas i§ techninés analizés probleminiy aspekty yra pavieniy priemoniy daznai duodami
neteisingi signalai. Dél Sios priezasties rekomenduotina atsizvelgti | teorinius techninés
analizés priemoniy derinimo principus, parenkant jvarius instrumentus idant buty galima
jvairiapusiS$kai analizuoti rinkg. Taip pat remiantis atlikto tyrimo duomenis galima
rekomenduoti nesudarinéti sandoriy esant mazam valiuty kursy svyravimui, nes tokiu atveju

susidaro labai mazas kurso kitimo diapazonas ir sandoriai nebiina pelningi.
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Lowr Lowr

www.Online TradingConcepts.com - All Rights Reserved
5 paveikslas. Pakaruoklio Zvakeé
Saltinis:http://www.onlinetradingconcepts.com/Technical Analysis/Candlesticks.html
[Fidreta 2012-11-11]

6 priedas

Shooting Star

High Long Upper High
= Shadow —*

Close Open
Open Low Low Close
Little to No
Upper
Shadow

www. Online TradingConcepls.com - All Rights Reserved
6 paveikslas. Krentancios Zvaigzdés Zvakeé
Saltinis:http://www.onlinetradingconcepts.com/Technical Analysis/Candlesticks.html

[zitiréta 2012-11-11]
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Dragonfly Doji

Bullish
Candlestick

Open igh, Close

Long Lower
Shadow —»

Low

watw. Online TradingConeapls.com - All Rights Reserved

7 paveikslas. Laumzirgio dodzZas

7 priedas

Saltinis:http://www.onlinetradingconcepts.com/Technical Analysis/Candlesticks.html

[ziGréta 2012-11-11]

Bullish Engulfing Pattern

Bullish

Bearish angle Close of
Candle Day 2 Higher
than Open of
Open of Day 1
Day 1 )
Bulls Reject
Gap Down!
Close of T
Day 1
Open of
7 Day 2
Gap Down

watw. Online TradingConeapls.com - All Rights Reserved

8 paveikslas. Praryjanti buliy linija

8 priedas

Saltinis:http://www.onlinetradingconcepts.com/Technical Analysis/Candlesticks.html

[zioréta 2012-11-11]
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Hammer

Little to No
Upper
Shadow

Close High &~ ™ High Open

Open Close

Long Lower
4+— Shadow —»

Low Low

watw. Online TradingConeapls.com - All Rights Reserved

9 paveikslas. Plaktuko Zvaké

9 priedas

Saltinis:http://www.onlinetradingconcepts.com/Technical Analysis/Candlesticks.html

[ziGréta 2012-11-11]

Inverted Hammer

High Long Upper High
“= Shadow —

Close Open
Open Low Low Close
Little to No
Upper
Shadow

watw. Online TradingConeapls.com - All Rights Reserved

10 paveikslas. Apversto plaktuko Zvaké

10 priedas

Saltinis:http://www.onlinetradingconcepts.com/Technical Analysis/Candlesticks [Zitiréta

2012-11-11]
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11 priedas

EUR/USD pirkimo pardavimo signalai taikant sudétinio tikrinimo sistema

Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1| 2013-01-03, 9 val. Pardavimas 0,0053
2 | 2013-01-03, 18 val. Pardavimas 0,0045
3 | 2013-01-04, 7 val. Pardavimas -0,0048
4 | 2013-01-04, 16 val. Pardavimas -0,0034
5 | 2013-01-06, 23 val. Pardavimas 0,0031
6 | 2013-01-13, 22 val. Pirkimas 0,0024
7 | 2013-01-14, 9 val. Pirkimas -0,0039
8 | 2013-01-17, 16 val. Pirkimas 0,0039
9 | 2013-0-18, 3 val. Pirkimas 0,0009
10 | 2013-01-28, 8 val. Pirkimas 0,0021
11 | 2013-02-03, 23 val. Pirkimas -0,0023
12 | 2013-02-05, 12 val. Pardavimas -0,0038
13 | 2013-02-06, 2 val. Pardavimas 0,0023
14 | 2013-02-07, 12 val. Pardavimas 0,0097
15 | 2013-02-11, 20 val. Pirkimas 0,0019
16 | 2013-02-12, 9 val. Pirkimas 0,0057
17 | 2013-02-13, 6 val. Pirkimas 0,0024
18 | 2013-02-13, 17 val. Pirkimas -0,0024
19 | 2013-03-04, 16 val. Pardavimas -0,0026
20 | 2013-03-05, 13 val. Pirkimas -0,0018
21 | 2013-03-05, 17 val. Pirkimas 0,0036
22 | 2013-03-15, 19 val. Pirkimas -0,0029
23 | 2013-03-19, 11 val. Pirkimas -0,0026
24 | 2013-03-20, 23 val. Pirkimas -0,0022
25 | 2013-03-24, 22 val. Pirkimas 0,0044
Suma, punktais 0,0195
Saltinis: sudaryta autoriaus
12 priedas
USD/JPY pirkimo pardavimo signalai taikant sudétinio tikrinimo sistemag
Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1 | 2013-01-02, 13 val. Pirkimas 0,26
2 | 2013-01-04, 15 val. Pirkimas -0,18
3 | 2013-01-07, 21 val. Pardavimas 0,52
4 | 2013-01-08, 3 val. Pardavimas 0,41
5 | 2013-01-14, 11 val. Pirkimas 0,21
6 | 2013-01-23, 16 val. Pardavimas -0,44
7 | 2013-02-04, 3 val. Pirkimas 0,38
8 | 2013-02-11, 1 val. Pardavimas -0,29
9 | 2013-02-9, 15 val. Pardavimas 0,18
10 | 2013-03-04, 5 val. Pirkimas 0,01
11 | 2013-03-07, 5 val. Pirkimas 0,28
12 | 2013-03-08, 20 val. Pirkimas 0,22
13 | 2013-03-22, 14 val. Pardavimas 0,45
14 | 2013-03-25, 23 val. Pardavimas -0,42
15 | 2013-03-26, 4 val. Pardavimas -0,3
16 | 2013-03-28, 13 val. Pardavimas 0,07
Suma, punktais 1,36

Saltinis: sudaryta autoriaus
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13 priedas

USD/CAD pirkimo pardavimo signalai taikant sudétinio tikrinimo sistemg

Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1 | 2013-01-07, 11 val. Pirkimas -0,0012
2 | 2013-01-16, 17 val. Pirkimas 0,0008
3 | 2013-01-17, 18 val. Pirkimas 0,002
4 | 2013-01-20, 23 val. Pirkimas 0,0012
5 | 2013-01-22, 8 val. Pirkimas 0,0055
6. | 2013-01-25, 1 val. Pirkimas 0,0016
7 | 2013-01-27, 22 val. Pirkimas 0,0026
8 | 2013-01-30, 7 val. Pardavimas -0,0018
9 | 2013-02-11, 21 val. Pirkimas 0,0029
10 | 2013-02-18, 13 val. Pirkimas 0,0011
11 | 2013-02-21, 1 val. Pirkimas 0,0014
12 | 2013-02-22, 21 val. Pirkimas 0,0031
13 | 2013-03-01, 6 val. Pirkimas 0,0018
14 | 2013-03-03, 22 val. Pirkimas 0,0033
15 | 2013-03-04, 15 val. Pirkimas -0,0027
16 | 2013-03-20, 3 val. Pirkimas -0,0009
17 | 2013-03-24, 23 val. Pardavimas 0,0005
18 | 2013-03-26, 11 val. Pardavimas 0,0031
19 | 2013-03-31, 23 val. Pirkimas -0,0007
Suma, punktais 0,0236
Saltinis: sudaryta autoriaus
14 priedas

USD/NOK pirkimo pardavimo signalai taikant sudétinio tikrinimo sistemg

Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1 | 2013-01-04, 15 val. Pirkimas 0,0006
2 | 2013-01-14, 9 val. Pardavimas 0,0146
3 | 2013-01-20, 22 val. Pirkimas -0,0107
4 | 2013-01-23, 17 val. Pardavimas 0,012
5 | 2013-01-25, 4 val. Pardavimas 0,0154
6 | 2013-02-03, 22 val. Pardavimas -0,0119
7 | 2013-02-04, 15 val. Pirkimas 0,0222
8 | 2013-02-06, 16 val. Pirkimas 0,0076
9 | 2013-02-07, 00 val. Pirkimas -0,0099
10 | 2013-02-12, 7 val. Pardavimas 0,0133
11 | 2013-03-01, 6 val. Pirkimas 0,0265
12 | 2013-03-04, 00 val. Pirkimas -0,0113
13 | 2013-03-06, 13 val. Pardavimas 0,0142
14 | 2013-03-25, 20 val. Pirkimas -0,0217
Suma, punktais 0,0609

7

Saltinis: sudaryta autoriaus
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15 priedas

USD/SEK pirkimo pardavimo signalai taikant sudétinio tikrinimo sistema

Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1 | 2013-01-03, 9 val. Pirkimas 0,0424
2 | 2013-01-6, 22 val. Pirkimas 0,0167
3 | 2013-01-25, 19 val. Pardavimas 0,0065
4 | 2013-02-04, 9 val. Pirkimas 0,0211
5 | 2013-02-05, 12 val. Pirkimas 0,0175
6 | 2013-02-12, 7 val. Pardavimas 0,0167
7 | 2013-03-05, 18 val. Pardavimas 0,0195
8 | 2013-03-18, 14 val. Pardavimas -0,0247
9 | 2013-03-26, 4 val. Pirkimas -0,0159
10 | 2013-03-26, 18 val. Pardavimas 0,0138
Suma, punktais 0,1136
Saltinis: sudaryta autoriaus
16 priedas

USD/RUB pirkimo pardavimo signalai taikant sudétinio tikrinimo sistema

Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1 | 2013-01-04, 21 val. Pirkimas 0,126
2 | 2013-01-25, 4 val. Pardavimas 0,363
3 | 2013-01-25, 14 val. Pardavimas -0,033
4 | 2013-01-29, 00 val. Pirkimas 0
5 | 2013-01-30, 16 val. Pardavimas -0,073
6 | 2013-01-31, 13 val. Pardavimas 0,098
7 | 2013-02-06, 23 val. Pirkimas -0,041
8 | 2013-02-07, 12 val. Pirkimas 0,095
9 | 2013-02-26, 10 val. Pirkimas -0,089
10 | 2013-03-05, 14 val. Pardavimas 0,1
11 | 2013-03-20, 4 val. Pirkimas -0,073
12 | 2013-03-25, 8 val. Pardavimas -0,066
13 | 2013-03-27, 3 val. Pirkimas 0,039
Suma, punktais 0,446
Saltinis: sudaryta autoriaus
17 priedas
EUR/USD pirkimo pardavimo signalai taikant prekybos kanale sistemg
Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1 | 2013-01-02, 3 val. Pardavimas 0,0119
2 | 2013-01-03, 3 val. Pirkimas 0,0026
3 | 2013-01-03, 11 val. Pirkimas -0,0038
4 | 2013-01-04, 6 val. Pardavimas 0,0030
5 | 2013-01-04, 9 val. Pirkimas 0,0051
6 | 2013-01- 07, 16 val. Pardavimas -0,0020
7 | 2013-01-09, 15 val. Pirkimas -0,0002
8 | 2013-01-10, 13 val. Pardavimas -0,0034
9 | 2013-01-10, 17 val. Pardavimas 0,0007
10 | 2013-0- 11, 14 val. Pardavimas -0,0052
11 | 2013-01-15, 16 val. Pardavimas 0,0054
12 | 2013-01-16, 11 val. Pardavimas 0,0050
13 | 2013-01-18, 14 val. IPardavimas -0,0030
14 | 2013-01-22, 7 val. Pardavimas 0,0074
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17 priedo tgsinys
15 | 2013-01-23, 12 val. Pardavimas 0,0056
16 | 2013-01-28, 15 val. Pardavimas 0,0029
17 | 2013-01-29, 15 val. Pardavimas -0,0036
18 | 2013-02-0,11 Pardavimas -0,0040
19 | 2013-02- 01, 10 val. Pardavimas 0,0066
20 | 2013-02- 01, 16 val. Pardavimas 0,0097
21 | 2013-02- 04, 11 val. Pirkimas -0,0034
22 | 2013-02- 05, 7 val. Pardavimas 0,0085
23 | 2013-0- 06 6 val. Pirkimas -0,0022
24 | 2013-0- 06, 9 val. Pirkimas -0,0041
25 | 2013-02-07, 10 val. Pardavimas 0,0107
26 | 2013-02-11, 9 val. Pardavimas -0,0002
27 | 2013-02-12, 8 val. Pirkimas 0,0049
28 | 2013-02-13, 12 val. Pardavimas 0,0055
29 | 2013-02 -14, 8 val. Pirkimas -0,0052
30 | 2013-02- 14, 12 val. Pirkimas 0,0037
31 | 2013-02 -15, 7 val. Pardavimas 0,0043
32 | 2013-02- 20, 1 val. Pardavimas 0,0043
33 | 2013-02 -22, 9 val. Pardavimas 0,0034
34 | 2013-02 -25, 13 val. Pardavimas 0,0198
35 | 2013-02- 27, 13 val. Pardavimas -0,0045
36 | 2013-03- 04, 23 val. Pardavimas -0,0037
37 | 2013-03 -06, 01 val. Pardavimas 0,0026
38 | 2013-03 -07, 15 val. Pardavimas -0,0001
39 | 2013-03 -08, 16 val. Pirkimas -0,0005
40 | 2013-03-12, 9 val. Pirkimas 0,0056
41 | 2013-03-1,3 15 val. Pirkimas 0,0030
42 | 2013-03-20, 15 val. Pardavimas 0,0017
43 | 2013-03-25, 18 val. Pirkimas 0,0001
44 | 2013-03 27, 15 val. Pirkimas 0,0001
45 | 2013-03 28, 16 val. Pirkimas 0,0006
Suma, punktais 0,0956
Saltinis: sudaryta autoriaus
18 priedas

USD/JPY pirkimo pardavimo signalai taikant prekybos kanale sistemg

Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1 | 2013-01-02, 4 val. Pardavimas 0,1
2 | 2013-01-02, 23 val. Pardavimas 0,37
3 | 2013-01-03, 13 val. Pirkimas 0,18
4, | 2013-0-04, 1 val. Pardavimas -0,6
5 | 2013-01-04, 9 val. Pardavimas 0,25
6 | 2013-01-07, 9 val. Pirkimas 0,04
7 | 2013-01-08, 23 val. Pirkimas 0,86
8 | 2013-01-11, 1 val. Pardavimas -0,05
9 | 2013-01-14, 23 val. Pardavimas 0,37
10 | 2013-01-16, 5 val. Pirkimas 0,2
11 | 2013-01-21, 17 val. Pardavimas 0,33
12 | 2013-01-22, 6 val. Pirkimas -0,39
13 | 2013-01-29, 2 val. Pirkimas 0,3
14 | 2013-01-30, 11 val. Pardavimas 0,41
15 | 2013-02-01, 7 val. Pardavimas 0,05
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18 priedo tgsinys
16 | 2013-02-05, 13 val. Pardavimas -0,69
17 | 2013-02-07, 11 val. Pardavimas 0,62
18 | 2013-02-07, 17 val. Pirkimas -0,23
19 | 2013-02-11, 23 val. Pardavimas 0,27
20 | 2013-02-12, 17 val. Pirkimas -0,35
21 | 2013-02-13, 5 val. Pirkimas 0,54
22 | 2013-02-14, 00 val. Pirkimas -0,11
23 | 2013-02-14, 21 val. Pirkimas -0,39
24 | 2013-02-15, 5 val. Pirkimas 0,09
25 | 2013-02-18, 3 val. Pardavimas 0,5
26 | 2013-02-19, 9 val. Pirkimas 0,04
27 | 2013-02-20, 1 val. Pardavimas 0,45
28 | 2013-02-25, 21 val. Pirkimas 0,06
29 | 2013-02-27, 15 val. Pirkimas 0,72
30 | 2013-03-05, 16 val. Pardavimas -0,1
31 | 2013-03-06, 21 val. Pardavimas 0,23
32 | 2013-03-08, 13 val. Pardavimas 0,39
33 | 2013-03-13, 6 val. Pirkimas -0,3
34 | 2013-03-18, 19 val. Pardavimas -0,49
35 | 2013-03-19, 16 val. Pirkimas 0,23
36 | 2013-03-26, 20 val. Pardavimas -0,2
Suma 3,7
Saltinis: sudaryta autoriaus
19 priedas
USD/CAD pirkimo pardavimo signalai taikant prekybos kanale sistema
Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais

1 | 2013-01-02, 4 val. Pirkimas -0,0018
2 | 2013-01-04, 12 val. Pardavimas 0,005
3 | 2013-01-04, 15 val. Pirkimas 0,0015
4 | 2013-01-07, 7 val. Pardavimas 0,0015
5 | 2013-01-09, 4 val. Pardavimas 0,0005
6 | 2013-01-07, 17 val. Pirkimas 0,0005
7 | 2013-01-11, 1 val. Pirkimas 0,0004
8 | 2013-01-17, 15 val. Pirkimas 0,0016
9 | 2013-01-18, 5 val. Pardavimas -0,0029
10 | 2013-01-18, 12 val. Pardavimas -0,0031
11 | 2013-01-18, 17 val. Pardavimas 0,0014
12 | 2013-01-25, 16 val. Pardavimas 0,0022
13 | 2013-01-28, 20 val. Pirkimas 0
14 | 2013-01-29, 21 val. Pirkimas 0,0006
15 | 2013-01-31, 19 val. Pirkimas 0,0001
16 | 2013-02-01, 13 val. Pardavimas 0,0015
17 | 2013-02-03, 22 val. Pirkimas 0,0007
18 | 2013-02-04, 5 val. Pardavimas 0,0016
19 | 2013-02-04, 11 val. Pirkimas 0,003
20 | 2013-02-05, 2 val. Pirkimas -0,001
21 | 2013-02-06, 00 val. Pirkimas 0,0005
22 | 2013-02-06, 22 val. Pirkimas -0,0004
23 | 2013-02-11, 13val. Pardavimas 0,0007
24 | 2013-02-11, 22 val. Pirkimas 0,0011
25 | 2013-02-12, 11 val. Pardavimas 0,0042
26 | 2013-02-15, 11 val. Pardavimas -0,0032
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19 priedo tgsinys
27 | 2013-02-20, 15 val. Pardavimas -0,0043
28 | 2013-02-26, 17 val. Pardavimas 0,002
29 | 2013-02-27, 15 val. Pardavimas 0,0023
30 | 2013-03-04, 15 val. Pirkimas -0,0015
31 | 2013-03-06, 19 val. Pardavimas -0,0005
32 | 2013-03-19, 19 val. Pardavimas 0,0022
33 | 2013-03-2,9 10 val. Pardavimas -0,0005
Suma, punktais 0,0159
Saltinis: sudaryta autoriaus
20 priedas

USD/NOK pirkimo pardavimo signalai taikant prekybos kanale sistema

Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1| 2013-01-02, 4 val. Pirkimas 0,0028
2 | 2013-01-03, 4 val. Pardavimas 0,0103
3 | 2013-01-04, 8 val. Pardavimas -0,0099
4 | 2013-01-09, 13 val. Pardavimas 0,018
5 | 2013-01-10, 16 val. Pirkimas -0,0077
6 | 2013-01-14, 22 val. Pirkimas 0,0113
7 | 2013-01-15, 19 val. Pardavimas -0,0014
8 | 2013-01-21, 8 val. Pirkimas -0,0099
9 | 2013-01-22, 8 val. Pirkimas 0,0063
10 | 2013-01-23, 13 val. Pirkimas 0,0198
11 | 2013-0-25, 11 val. Pirkimas 0,0081
12 | 2013-02-06, 10 val. Pardavimas -0,0119
13 | 2013-02-07, 17 val. Pardavimas 0,0005
14 | 2013-02-12, 12 val. Pirkimas -0,0614
15 | 2013-02-13, 12 val. Pirkimas 0,0106
16 | 2013-02-14, 12 val. Pardavimas -0,0311
17 | 2013-02-21, 12 val. Pardavimas -0,0018
18 | 2013-02-25, 13 val. Pirkimas 0,0416
19 | 2013-02-28, 12 val. Pardavimas -0,0184
20 | 2013-02-28, 21 val. Pardavimas 0,0131
21 | 2013-03-08, 16 val. Pardavimas 0,001
22 | 2013-03-12, 15 val. Pirkimas -0,0024
23 | 2013-03-13, 15 val. Pardavimas 0,0091
24 | 2013-03-14, 13 val. Pardavimas 0,0191
25 | 2013-03-19, 12 val. Pardavimas -0,0256
26 | 2013-03-19, 17 val. Pardavimas -0,0018
27 | 2013-03-22, 17 val. Pirkimas -0,0216
28 | 2013-03-25, 15 val. Pardavimas 0,0046
29 | 2013-03-26, 11 val. Pirkimas 0,008
30 | 2013-03-28, 10 val. Pardavimas 0,0336
Suma, punktais 0,0129

Saltinis: sudaryta autoriaus
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21 Priedas
USD/SEK pirkimo pardavimo signalai taikant prekybos kanale sistema

Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1| 2013-01-02, 4 val. Pirkimas -0,0027
2 | 2013-01-02, 19 val. Pardavimas -0,0244
3 | 2013-01-04, 1 val. Pardavimas -0,0195
4 | 2013-01-07, 8 val. Pardavimas 0,0153
5 | 2013-01-8, 14 val. Pardavimas -0,0142
6 | 2013-01-09, 14 val. Pardavimas 0,0193
7 | 2013-01-10, 16 val. Pirkimas -0,0105
8 | 2013-01-14, 22 val. Pirkimas 0,0107
9 | 2013-01-15, 19 val. Pardavimas 0,0062
10 | 2013-01-16, 9 val. Pardavimas 0,0235
11 | 2013-01-17, 13 val. Pirkimas 0,008
12 | 2013-01-18, 11 val. Pirkimas 0,0233
13 | 2013-01-21, 12 val. Pardavimas 0,0014
14 | 2013-01-25, 15 val. Pirkimas 0,0228
15 | 2013-02-05, 12 val. Pirkimas 0,0044
16 | 2013-02-06, 14 val. Pardavimas -0,0036
17 | 2013-02-07, 10 val. Pirkimas 0,0552
18 | 2013-02-12, 18 val. Pirkimas 0,0034
19 | 2013-02-13, 12 val. Pirkimas 0,0028
20 | 2013-02-14, 11 val. Pardavimas 0,0198
21 | 2013-02-22, 9 val. Pirkimas 0,0231
22 | 2013-02-25, 13 val. Pirkimas 0,0532
23 | 2013-03-01, 6 val. Pirkimas -0,0431
24 | 2013-03-05, 10 val. Pirkimas -0,0187
25 | 2013-03-05, 18 val. Pardavimas 0,0193
26 | 2013-03-07, 15 val. Pirkimas -0,0092
27 | 2013-03-12, 15 val. Pirkimas -0,0221
28 | 2013-03-13, 15 val. Pardavimas 0,0082
29 | 2013-03-14, 13 val. Pardavimas 0,0269
30 | 2013-03-20, 11 val. Pirkimas 0,0353
31 | 2013-03-26, 11 val. Pirkimas 0,0049
32 | 2013-03-27, 18 val. Pardavimas -0,0062
Suma, punktais 0,2128
Saltinis: sudaryta autoriaus
22 priedas

USD/RUB pirkimo pardavimo signalai taikant prekybos kanale sistemg

Signalo nr. Data, laikas Sandorio tipas Pelnas, punktais
1 | 2013-01-03, 13 val. Pardavimas 0,131
2 | 2013-01-09, 22 val. Pirkimas -0,059
3 | 2013-01-10, 19 val. Pirkimas -0,086
4 | 2013-01-16, 9 val. Pardavimas -0,052
5 | 2013-01-17, 12 val. Pirkimas -0,073
6 | 2013-01-21, 7 val. Pardavimas 0,064
7 | 2013-01-23, 11 val. Pirkimas 0,029
8 | 2013-01-24, 7 val. Pardavimas 0,03
9 | 2013-02-05, 6 val. Pardavimas 0,13
10 | 2013-02-06 ,15 val. Pardavimas 0,01
11 | 2013-02-07, 11 val. Pirkimas 0,063
12 | 2013-02-07, 17 val. Pardavimas 0,013
13 | 2013-02-12, 12 val. Pirkimas -0,044
14 | 2013-02-14, 12 val. Pardavimas 0,04
15 | 2013-02-22, 17 val. Pardavimas 0,129
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22 priedas tgsinys
16 | 2013-02-25, 13 val. Pirkimas 0,161
17 | 2013-02-26, 17 val. Pardavimas 0,091
18 | 2013-02-28, 12 val. Pardavimas -0,067
19 | 2013-03-04, 10 val. Pardavimas 0,017
20 | 2013-03-05, 9 val. Pirkimas 0,053
21 | 2013-03-06, 11 val. Pardavimas -0,07
22 | 2013-03-08, 9 val. Pardavimas 0,076
23 | 2013-03-1,2 9 val. Pardavimas 0,115
24 | 2013-03-13, 17 val. Pardavimas 0,017
25 | 2013-03-19, 9 val. Pardavimas -0,077
26 | 2013-03-20, 19 val. Pirkimas 0
27 | 2013-03-21, 9 val. Pardavimas 0,021
28 | 2013-03-26, 7 val. Pirkimas 0,06
29 | 2013-03-27, 17 val. Pardavimas 0,019
30 | 2013-03-28, 7 val. Pirkimas 0,045
Suma, punktais 0,786

Saltinis: sudaryta autoriaus
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