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IVADAS

Tyrimo aktualumas. Valiuty rinka yra pati didziausia ir likvidziausia finansiné rinka, kurios
dienos apyvarta siekia net 5,4 trilijonus JAV (Jungtinés Amerikos Valstijos) doleriy (BIS, 2013). Tai
vieta, kurioje susitinka jvairiy Saliy importo ir eksporto jmonés, bankai bei kitos institucijos tam, kad
apsikeisty savo nacionalinémis valiutomis. Dauguma pagrindiniy pasaulio valiuty kursy yra laisvai
,,plaukiojantys®, todél jy kaina yra nustatoma paklausos ir pasiiilos désniais. Dél didelés informacijos
sklaidos galimybés rinkos dalyviai greitai reaguoja j jvairius ekonominius veiksnius ir jvykius, 0 dél to
vyksta dideli valiuty kursy svyravimai. Po elektroniniy prekybos sistemy jvedimo, $ioje rinkoje tapo
jmanoma nepertraukiama prekyba ( 24 valandos per parg iSskyrus savaitgalius), nors ir rinka yra
decentralizuota. Dél pries tai iSvardinty priezas¢iy valiuty rinka yra patraukli jvairioms spekuliacijoms.
Nors rinkos pagrindinis tikslas apsimainyti nacionalinémis valiutomis dél prekybiniy santykiy, taciau
pastebima, kad didZioji dalis sandoriy yra vykdomi dél spekuliaciniy tiksly (Krishnan, Menon, 2009).

Dideli kainy svyravimai apsunkina importo ir eksporto jmoniy veiklg, nes yra susiduriama su
neigiamo valiuty kurso pokycio rizika. D¢l to valiuty rinkoje yra sitilomi valiuty pokyc¢io apsidraudimo
instrumentai. Tai pritraukia daug investuotojy, kurie gali uzdirbti prisiimant tam tikra rizika.
Investuotojai (spekuliantai) taip pat gali uzdirbti pasinaudojant momentiniais kainy svyravimais. Tam,
kad kainos poky¢iai biity prognozuojami yra sukurta daug techniky, analizés biidy bei prognozavimo
metody. Nuo valiuty rinky susikiirimo pradzios buvo suformuluota ir apraSyta daug investavimo
strategijy, taciau jy efektyvumas Siuo metu yra diskutuojamas. Mokslingje literattiroje yra istirta, kad
esamos strategijos, kurios buvo pelningos ankstesniais laikotarpiais, Siuo metu néra pelningos arba jy
pelningumas yra zenkliai sumazéjes (Neely et al, 2011; King et al., 2011; Olson, 2004). Be to,
dauguma smulkiy investuotojy valiuty rinkose praranda savo 1éSas dél sunkiai prognozuojamy valiuty
poky¢iy (Heimer and Simon, 2011). Oanda prekybos brokeris pateiké informacija, jog 2011 metais net
52 procentai investuotojy, naudojesi jy paslaugomis, patyré nuostolj (King et al.,, 2011). Todél

Jvertinus esamg situacija, galima teigti, kad §i tema, nors ir néra nauja, taciau islieka aktuali.

Tyrimo problema:

Ar galima sukurti pelningg realaus lako investavimo strategija dabartinéje valiuty rinkoje?

Tyrimo objektas — investavimo valiuty rinkoje strategijos.

Tyrimo tikslas — istirti esamy strategijy veiksmingumg ir suformuoti realaus laiko investavimo

valiuty rinkoje strategija.



Tyrimo uzdaviniai:

1. Nustatyti ir jvertinti investavimo strategijy rasis, formavimo kriterijus, analize pagristy
strategijy principus bei investavimo valiuty rinkoje ypatumus;

2. ISanalizuoti esamas investavimo strategijas valiuty rinkoje ir iStirti jy veiksminguma;

3. Suformuoti realaus laiko investavimo valiuty rinkoje strategija ir iStirti jos pelninguma.

Tyrimo metodika. Siame darbe yra naudojami indukcijos, dedukcijos, lyginamasis, lyginamasis
istorinis, abstrakcijos bei analizés metodai.

Darbo struktiira. Darbg sudaro jvadas, 3 skyriai, iS§vados, literatiiros sgraSas (69 S$altiniai),
anotacija ir santrauka.

Pirmame skyriuje aptarti investavimo strategijy valiuty rinkoje ypatumai bei pateikti
pagrindiniai strategijos formavimo kriterijai. Antrajame skyriuje buvo apzvelgtos investavimo
strategijos, remiantis moksline literatiira apsvarstytas jy veiksmingumas. Pagrindus naujos strategijos
sudarymo bitinumg buvo suformuota TRO-1 investavimo strategija. TreCiajame skyriuje pateikta
tyrimo eiga bei atlikta tyrimo rezultaty analizé.

Darbo apimtis 86 p. Darbe pateikta 35 paveikslai ir 15 lenteliy.



1 INVESTAVIMO STRATEGIJU YPATUMAI

1.1 Investavimo strategiju rasys

Investicija — tai piniginés lésos ir kitas finansinis turtas bei materialusis ir nematerialusis turtas,
kuris investuojamas siekiant is investavimo objekto gauti pelno arba kitg rezultatg (Treigieng, 2010, 4
psl.) Pagal investavimo objekta investavimas skirstomas | dvi rasis (Treigiene 2010; Cibulskiene,
Butkus, 2007) kapitalo investicijos ir finansinés investicijos. Siame darbe kalbant apie investicijas bus
turima omenyje finansines investicijas.

Strategija skirtingame kontekste yra suvokiama bei traktuojam jvairiai. Tai ilgalaikis veiksmy
planas tikslui jgyvendinti (Zilinskas ir kt., 2004) ar i$baigtas veiksmy planas nusakantis pasirinkimy
jvairove (Drucker, 1954), tiksly, uzdaviniy, plany ir politikos visumg (Andrews, 1971), taisyklés
kurios nusako sprendimy priémimg, sprendimy visuma (Vasiliauskas, 2002), koncepcija, procesas
(Bagdonas, Bagdoniené¢, 2000) ar penkiy elementy visuma: planas, gudrybé, modelis, pozicija,
perspektyva (Mintzbergas, 1987). Apskritai, strategijos sgvoka pirmiausia buvo taikoma karinéje
terminologijoje, taCiau tinka ir kitoms sritims kaip finansai. Strategija [gr. Stratégia — vadovavimas] —
bendrasis kovos ar kitos veiklos planas; tokio plano kiirimas ir vykdymas (TZZ). Murray‘aus and
Grimslay‘aus strategijos apibrézimas tinka finansy rinkoms. Strategija — yra procesas, nuolatinis
prisitaikymas prie besikeicianciy sqlygy ir aplinkybiy pasaulyje, kur dominuoja tikimybeés,
neuztikrintumas ir neapibréztumas (Baylis et al., 2013, 5 psl.). Siame darbe, kaip tinkamiausig,
pasirinksime tokig investavimo strategijos savoka: tai investuotojo asmeniskai isgrynintas investavimo
planas, kuriuo vadovaudamasis jis priims investicinius sprendimus siekdamas sau issikelty tiksly,
atsizvelgdamas j rizikos tolerancijq bei kapitalo poreikj ateityje (Arturas Milevskis, 2008)

Mokslingje literatiiroje investavimo prekybos modelis daznai yra prilyginamas investavimo
strategijai. Paprastumo délei Siame darbe prekybos modeliai bus vadinami investavimo strategijomis,
nors bendrai strategija yra platesné ir daugiau veiksniy apimanti sagvoka.

Finansy rinkose investavimo strategijas galima skirstyti pagal jvairius Kriterijus. Strategijas
galima suskirstyti pagal rinkos biisenga:

e Kryptinga. Matoma aiski rinkos tendencija — kaina juda viena kryptimi su svyravimais;
e Nepastovi. Kaina svyruoja, tatiau néra aiskios krypties. Siuo atveju galima tikétis kainos
judéjimo bet kuria kryptimi;
e Svyruojanti intervale. Kaina juda tiek aukstyn, tiek zemyn ir tik tame intervale.
Taip pat galima i$skirti strategijy tipus pagal prekiavimo biidg (BIS, 2011):

e Mechaniné. Prekyba vykdo pats investuotojas;
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Automatiné (algoritminé). Prekyba yra vykdoma naudojantis kompiuterinémis
programomis. Zmogaus indélis yra matomas tik prekybos taisykliy kiirime. Algoritminés
prekybos sistemos yra nuolat tobul¢jancios — nuo paprasty algoritminiy sistemy yra
pereinama iki kompleksiniy ir net dirbtinio intelekto prekybos sistemy. Jos dar gali buti
skirstomos j:

o Paprastas;

o Didelio daznumo (Chlistalla, 2011).

Galima investavimo strategijas suskirstyti pagal tikéting pelno dydj:

Momentiné. Naudojamasi trumpalaikiais kainos poky¢iais. Pelnas dazniausiai biina
mazas, sandoriy kiekis didelis ir pakankamai daznas, pozicijos laikomos neilgali;
Didesniy svyravimy. Investuotojai ieSko didesniy rinkos svyravimy: tai gali bati krypties
pakeitimas, kainos luizis, svyravimas intervale. Pozicijos laikomos neilgai, tac¢iau tikimasi
didesnio pelno. Sandoriy kiekis néra labai didelis, priklausomai nuo rinkos poky¢iy.
Pozicijos. Analizuojamos ilgesnés perspektyvos kainos judéjimo galimybés. [vykdomi tik
keli sandoriai. Tikimgsi dideliy pelny i$ ilgalaikio kainos judéjimo. Pozicijos laikomos

ilgai.

. Selander i$skiria strategijas pagal analizés budg j keturias pagrindines grupes (2006):

Fundamentali analizé. Investuotojai atsizvelgia | ivairius makroekonominius rodiklius
bei remiasi makroekonominiais modeliais;

Techniné analizé. Investuotojai atsizvelgia ] praeities kainas, prekybos kiekius bei kainos
grafiko analizg.;

Kiekio analize. Investuotojai stebi kitus rinkos dalyvius ir jy veiksmus. Jy nuomone, tam
tikry rinkos dalyviy elgesys atspindi ateities kainy judéjima, nes tie rinkos dalyviai turi
daugiau informacijos;

Skalpavimas. Tai prekybos stilius, kai investuotojas labai daznai sudaro sandorius,

pasiimdamas mazus pelnus. Pozicijos yra laikomos labai trumpai.

Taciau dazniausiai mokslinéje literatiiroje yra pasilieckama prie skirstymo pagal analizés buda ; dvi

grupes: fundamentalia analize pagristos bei technine analize pagristos investavimo strategijos

(Loginov, 2013; Lien, 2006; Rutkauskas, Martinkuté, 2007).

Taip pat i$skiriamas strategijy skirstymas pagal trukme (Ovsianikas, 2011):

Ilgalaiké (ménesio ir ilgiau);
Vidutinés trukmés (savaités ar keliy savaiciy, bet ne ilgiau nei ménuo);
Trumpalaiké (dienos ar keliy, bet ne ilgiau nei savaités);

Dienos (valandy, bet ne ilgiau nei dienos).
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Apibendrinant galime teigti, kad investavimo strategija finansy rinkose yra investuotojo
asmeniskai isgrynintas investavimo planas, kuriuo vadovaudamasis jis priims investicinius sprendimus
siekdamas sau issikelty tiksly, atsizvelgdamas j rizikos tolerancijq bei kapitalo poreikj ateityje
Formuojant strategija pasirinkti vertéty strategijg atsizvelgiant j analizés buida (fundamentali, techniné,
kiekio analizé¢ ar skalpavimas), taciau reikéty jsivertinti ir Siuos strategijy kriterijus: rinkos biisena,

prekiavimo buda, tikétina pelno dydj bei trukmés nustatyma.

1.2 Investavimo strategijos formavimo Kriterijai finansy rinkose

Finansy rinkose néra nustatyta privalomy strategijos karimo kriterijy. Kadangi strategija yra
taisykliy rinkinys, reikalingas jvykdyti tam tikrg tiksla, tai jis gali buti individualus kiekvienam
investuotojui, priklausomai nuo jo asmeniniy jgudziy, finansiniy galimybiy, motyvacijos, laiko
skyrimo galimybiy, veiksniy jvertinimo ir interpretavimo. Dél ankséiau iSvardinty priezas¢iy viena
rinkos dalyviui puikiai veikianti strategija gali netikti kitam rinkos dalyviui ir jis gali patirti nuostolius
arba tiesiog neturés galimybiy ja vykdyti.

Siame darbe nebus pateiktos strategijos formavimui privalomos taisyklés, o bus apzvelgtos
sritys, 1 kurias turéty biiti atsizvelgta, sudarant investavimo strategija.

Analizuojant jvairias strategijas, buvo pastebéti pagrindiniai veiksniai, kurie galéty daryti jtaka
strategijos formavimui.

e Tikslas. Vienas svarbiausiy strategijos sudarymo elementy, taciau daznai nepaminimas
del savaiminio suprantamumo. Tikslas i§ esmés yra atsakymas arba prieZastis, kodeél
rinkos dalyvis investuoja rinkoje (Rutkauskas, Martinkuté, 2007). Tai yra svarbu, nes
Zinant tikslg galima lengviau ir tikslingiau suformuoti strategijg. Tikslai daZniausiai gali
biiti:

o Vertés augimas arba islaikymas Investuotojas ateina j rinkg turédamas didesnj
kapitalo kiekj ir jo pagrindinis tikslas yra iSlaikyti jo vertg, neprisiimant didelés
rizikos ir gaunant santykinai mazesnj pelna. Siam tikslui tinka ilgalaikés
strategijos;

o Apsidraudimas arba rizikos mazinimas. Investuotojai dalyvaudami finansinése
rinkose gali apsidrausti nuo nepalankiy jiems aplinkybiy jsigyjant tam tikry
aktyvy arba sumazinti rizikg jsigyjant skirtingy aktyvy skirtingose rinkose;

o Pajamy gavimas. Investuotojas tikisi greito investicinio rezultato kaip kainy
pokycio skirtumas ar dividendy iSmokéjimas. Jy tikslas turint tam tikrg kapitalg
generuoti pajamas. Dideli finansinio turto svyravimai sudaro galimybes rinkos

dalyviams uzdirbti pelng i§ trumpalaikiy kainos pokyc¢iy, kas pritraukia
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spekuliantus (spekuliacija — uzdarbis, perkant pigiau ir parduodant brangiau).
Spekuliantai bus orientuoti j trumpesnio laikotarpio strategijas ir daznai prisiims
didesng rizika.

Laikas. Laiko sgvoka labai svarbi formuojant strategija. Reikia zvelgti j kelis aspektus:

o Kiek laiko investuotojas gali skirti prekybai. Nuo to priklausys strategijos
formavimas. Prekiaujant naudojantis trumpalaikémis strategijomis, yra reikalingi
daznesni prisijungimai prie prekybos platformos, reikia daugiau ir dazniau skirti
laiko analizei bei sandoriy priezitirai. Ilgalaikés strategijos yra palankesnés mazai
laiko galintiems skirti prekybai rinkos dalyviams;

o Kuriuo paros metu bus atliekama prekyba? Kainy svyravimai daZniausiai
priklauso nuo rinkos dalyviy aktyvumo. D¢l to svarbu Zzinoti, kokiu metu rinka
yra aktyviausia. Kuo aktyvesné rinka, tuo didesné tikimybé rasti pirkéja tam tikra
rinkos kaina (Serbinenko, Rachev, 2009);

o Birzy uzsidarymo laikas. Svarbu atkreipti démesi | fakta, kad birzos darbo
pabaigoje gali vykti prieSingi poky¢iai dél didesnio sandoriy uzdarymo kiekio.

Kaip ilgai norima laikyti investicija? Tai i§ dalies siejasi su investavimo tikslu, taciau
néra tas pats. Sprendimas, kiek laikyti atidaryta sandorj priklauso nuo pelno tiksly, nuo
rizikos priémimo ir analizés budy. D¢l to svarbu jvertinti, kiek laiko investuotojas gali
laikyti atidarytg pozicijg iki investicinio pelno uzdirbimo;

Finansinis aktyvas. Tinkamas finansinio aktyvo pasirinkimas gali lemti strategijos
s¢kminguma. Finansinio aktyvo pasirinkimas priklauso nuo investavimo tikslo. Aktyvai
skiriasi investicijos laikymo laikotarpiu, rizikos lygiu, tikétinu pelnu, analizés
galimybémis, jsigijimo kastais, likvidumu bei sandorio vykdymo paprastumu. Jei
vykdysime strategija, kuri reikalauja daznai atlikti mazus sandorius, tai bus reikalingi
labai likvidas aktyvai bei mazi jo jsigijimo kastai. Taip pat aktyvai yra susij¢ vieni su
kitais. Finansy rinkose yra pastebima koreliacija tarp finansinio turto ir kito finansinio
turto bei finansinio ir kito turto (Ferraro et al., 2012).

Rizika ir kapitalo valdymas. Apkritai rizika — tai ryztas veikti, zinant, kad tikslo galima
ir nepasiekti (Urniezius, 2001, 9 psl.). Ekonomikoje rizika yra lydima neapibréztumo,,
t.y. situacijos, kaip ateities jvykio baigtis gali lemti, ar subjektas patirs pelng arba
nuostolj.

Sudarant strategija reikia jvertinti galima rizika ir pagal tai valdyti savo kapitala.
Prisiimant per didele rizika, vienu nesékmingu sandoriu galima prarasti visg kapitala.
Taciau didesné rizika daznai suteikia didesnio pelno tikimybe, todél svarbu derinti rizikg

ir galima pelninguma. Daznai finansinése rinkose yra derinami skirtingi aktyvai su
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skirtingais rizikos lygiais bei maza koreliacija tam, kad diversifikuoty rizikg ir taip
uztikrinty pradinio kapitalo sauguma.

Investuojant finansy rinkose galima pasinaudoti skolintomis 1éSomis. Tai padidina rizika,
ta¢iau tuo paciu ir padidina galimg pelno ar nuostolio dydj. Prekybos tarpininkai suteikia
svertg, t.y. koeficienta, kuris naudojamas, kaip skolinto ir nuosavo kapitalo santykis.
Tarkime, svertas yra 50:1, o misy depozitas 10000 eury. Tokioje situacijoje panaudoje¢
tik desimtadalj savo depozito galétume jsigyti aktyvy uz 50000 eury. Dél to, su mazesniu
kapitalu yra jmanoma pasiekti didesnio pelno pasinaudojus mazais svyravimais. Kuo
didesnis svertas, tuo didesnis ir pelnas, bet tuo paciu ir didesné nuostolio tikimybé. Taip
pat reikia atkreipti démesj, kad brokeriai turi marza, t.y. nuostolio riba, kurig pasiekus
reikalingas arba papildomas kapitalo jneSimas, arba yra automatiskai yra uzdaromi
sandoriai.

Prekybos vykdymas. Turédami tam tikras investavimo taisykles galime pasirinkit kelis
prekiavimo buidus:

o Automatinis. Programavimo biidu sudaromos taisyklés, pagal kurias pati
programa vykdo pirkimo bei pardavimo sandorius. Tokiu biidu prekiaujant galima
iSvengti zmogiskyjy klaidy, kaip taisykliy nesilaikymas, emocijos, pamirSimas,
prieSingo krypties sandorio atidarymas ir pan. Taip pat galima vykdyti daugybe
sandoriy, nepraleidziant progy net nakties metu. Taciau automatinis prekybos
budas turi keleta trukumy. Pirma, labai sunku apraSyti taisykles, kurios galioty
visoms situacijoms. Kai kuriose situacijose Zmogaus geb¢jimas suprasti ir matyti
daugiau, kaip pvz. dviejy analiziy taikymas, leidzia daryti tikslesnius sprendimus.
Antra, tokiy taisykliy apraSymui reikia skirti papildomai 1éSy arba turéti
programavimo Ziniy.

o Mechaninis. Kai kurios strategijy rasys (fundamentalios, emocinés) reikalauja
platesnio pozitirio ir gilesnés analizés, kurios negalima aprasSyti tam tikromis
taisyklémis, todél sandoriai yra vykdomi rankiniu budu. Tai kartais yra
privalumas, nes galima daryti taisymus, leidzia lengviau analizuoti jvykusius
sandorius, jungti kelis analizés metodus.

Brokeris. Prekybos tarpininko ir prekybos sistemos pasirinkimas taip pat turi jtakos
strategijos formavimui. Pirmiausiai nuo prekybos tarpininko priklauso mokes¢iai uz
ivykdyta sandorj (komisiniai, skirtumas tarp prasymo ir sitilymo kainy ir kt.). Todél, jei
prekiaujama naudojantis trumpalaikémis strategijomis, svarbu pasirinkti mazesnius
kastus sitlant] prekybos tarpininkg. Ilgo laikotarpio strategijoms sandorio sudarymo

kastai néra tokie aktualtis, kadangi pozicijos laikomos ilgg laikotarpj.
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Kitas svarbus momentas yra marza. Prekybos tarpininkas nusistato marzos ribas
individualiai. Nors ir nepatariama investuoti, rizikuojant didele dalimi savo kapitalo,
taciau svarbu zinoti brokerio suteikiamas ribas.

Taip pat ir galimybé daryti atvirkstinius sandorius. Tai gali biiti viena i§ strategijos daliy,
kai vykdomi du atvirkstiniai sandoriai, taip visiSkai panaikinant svyravimo rizika.
Elektroniné prekyba vyksta per tarpininko suteikta prekybos platforma. Net ir vienoda
prekybos platforma daznai turi skirtingas galimybes ir pasirinkimus. D¢l to svarbu
atkreipti démesj | tokius aspektus kaip: analizavimo galimybes, indikatoriy jvairove
(galima ir susikurti patiems, taciau tai reikalauja papildomy Ziniy arba 1é8y), naudojimo
paprastuma ir sandoriy atidarymo patoguma, atvaizdavima, galimybe naudotis nuotoliniu
budu, i$ anksto nustatyty sandoriy sudarymo galimybes bei sandoriy jvykdymo greitj ir
tikslumg, — pries$ renkantis prekybos tarpininka.

Analizé. Tai vienas i$ svarbiausiy strategijos formavimo punkty. Analizé — glaudziai
Macerinskiené, 2009, 11 psl.). Analizuojant finansy rinkas bei su jomis susijusius
reiSkinius galima prognozuoti kainos pokycius ir taip pasiekti norimg tiksla. Naudojantis
Jvairiais analizés buidais, galime susidaryti prekybos plang (taisykles). Pagrindiniai tokio
plano elementai buty:

o Jéjimo taskas. Tai palankiy aplinkybiy sandoriui vykdyti apra§ymas. Turint tokj
taska yra lengviau priimti sprendimg bei yra iSvengiama situacijy, kai ] rinkg
jeinama tik del noro sudaryti sandorj. Tokiu atveju investuotojas atidaro sandorj
atlikus analizg, taciau prisiimant didesne¢ rizika.

o Iséjimo taskas. Tai palankiy aplinkybiy uzdaryti sandorj sudarymas. Reikia
nusistatyti, kuo bus remiamasi uzdarant sandorj: pelno ar nuostolio susidarymu,
tam tikra situacija rinkoje. Tinkamas iSéjimo taskas leidzia sumaZinti streso
buvima, impulsyviy sprendimy darymg bei sumazinti rizikg.

o Pelno/nuostolio ribos. Kai kurios strategijos turi nustatytas galimas pelno ir
nuostolio ribas. Pacios ribos daznai priklausys nuo investavimo strategijos riisies.
Svarbiau yra nusistatyti leistino pelno ir nuostolio santykj. Pvz., galima turéti 3 su
1 pelno su nuostoliu santyki. Tai reiSkia, kad sandoris bus uzdaromas susidarius x
nuostoliui arba susidarius 3x pelnui. Tokiu atveju turint tik 25 procenty pelningy
sandoriy strategija, nebiity patiriami nuostoliai (nejskaitant sandorio vykdymo
kaSty). Taip pat galima naudoti automatinius sandorio uzdarymo bidus, kai

pelnas arba nuostolis pasiekia strategijos nustatytg ribg.
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o Laiko periodas kainos grafike. Kainos poky¢iai yra fiksuojami jvairiais periodais.
D¢l to, priklausomai nuo strategijos, svarbu pasirinkti tinkamg laiko perioda.
Mazesnio periodo kainos grafikai parodo trumpalaikius, o didesnio — ilgalaikius
pokycius. Sudarant strategijg svarbu analizuoti ir kitus laiko periodus, kurie gali

biti naudojami kaip tendencijy patvirtinimo Saltiniai (Cofnas, 2005).

Investavimo strategija Valakevic¢ius (2008) sitilo sudaryti:
e i$ virSaus zemyn. Situacija, kai pirmiausiai pasirenkama aktyvy rasis, j kurig norima
investuoti, 0 po to tik renkamas pats finansinis aktyvas;

e i§ apacios ] virSy. Pasirenkama pirmiausiai finansinis aktyvas, kuris atrodo patrauklus,

nekreipiant démesio j aktyvy rusj.

Apibendrinant, investavimo strategijos formavime yra svarbu nustatyti investavimo tiksla,
pasirinkti investavimo laikg, norimg investicijos laikymo laika, i$sirinkti tinkama finansinj aktyva,
pasirinkti toleruojama rizikos lygi bei tinkamg kapitalo valdyma, prekybos vykdymo tipa, prekybos
tarpininkg bei tinkamg analizés biidg prognozuoti finansinio aktyvo kainai. Tafiau, priklausomai nuo
finansinio aktyvo bei asmeniniy investuotojy bruozy, investavimo strategijos formavimo kriterijai gali

biiti pasirinkami skirtingai.

1.3 Investavimo strategijuy pagristy rinkos analize principai

Investavimo sékmé priklauso nuo galimybés jvertinti ateities kainy judéjimo tendencijas. Vienas
i§ patikimy biidy prognozuoti kainos poky¢ius yra atlikti rinkos analiz¢. Mokslininkai (Loginov, 2013;
Lien, 2006) isskiria dvi pagrindines ir populiariausias (dél analizés atlikimo paprastumo ir
prieinamumo) strategijy rusis pagristas rinkos analize:
e Fundamentalia analize pagrjstos investavimo strategijos;

e Technine analize pagrjstos investavimo strategijos.

1.3.1 Fundamentalia analize pagrijsty strategiju principai

Rinkos dalyviai ieSkodami budy, kaip prognozuoti kainos pokyc¢ius, pirmiausiai stengési atsakyti
1 klausimg, kodél kaina keiciasi (Ovsianikas, 2011). Buvo ieSkoma atsakymy socialiniuose
reiskiniuose, politikoje ir ekonominéje situacijoje. Visus paminétus faktorius jvertina strategijos
pagristos fundamentalia analize. Kaip KancerevycCius apibrézia, fundamentali analizé — yra tokia
jmoneés, finansinio instrumento arba visos ekonomikos vystymosi analizé, kai analizuojama, kokie

veiksniai yra ilgalaikiai, darantys ilgalaike, fundamentaliq jtakq analizuojamo objekto augimui,
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vystymuisi, kainos ir vertés pokyciams (2006, 698 psl.). Tayloras ir Allenas (1992), Loginovas (2013)
teigia, kad fundamentali analizé yra paremta vienareikSmiskai makroekonominiais indikatoriais,
tokiais kaip paltikany norma, prekybos balansas, infliacijos lygis, bendras vidaus produktas, nedarbo
lygis bei kitais makroekonominiais kintamaisiais, kurie leidzia prognozuoti finansinio turto kaing.
Fundamentalig analiz¢ taip pat galime vadinti paklausos ir pasitilos lemianciy faktoriy analize.

Fundamentalig analiz¢ galime atlikti tiek Salies mastu, tieck pramonés Sakos, tiek ir pacio aktyvo.

1.3.1.1 Fundamentali Salies ekonominés situacijos analizé ir pagrindiniai ekonominiai

rodikliai

Bendra Salies ekonominé situacija gali buiti nustatoma pagal Sias iSskiriamas fundamentalios
analizeés sritis (Kancerevycius, 2006):

e Bendri ekonominiai rodikliai (BVP, pinigy politika, uZsienio prekybos balansas,
infliacijos lygis, nedarbo lygis, konkurencingumas, fiskaliné politika, ekonomikos
jautrumas energetikos istekliy kainai, kity Saliy valiuty kursai, palikany norma);

o Salies politing situacija (Salies santykiai su kitomis valstybémis, vyriausybés
pasirengimas kontroliuoti pakeitimus, politiniy poky¢iy S$altyje nekonstituciniy ir
smurtiniy jégy pasireiskimo galimybé, laikas ir stiprumas);

e Socialin¢ situacija (Salies klimatas ir katastrofy tikimybé, turto ir pajamy pasiskirstymas,
gyventojy skaiciaus poky¢iai).

Pazymétina, jog fundamentali analizé skirta daugiau prognozuoti kainos poky¢ius vidutinio arba
ilgojo laikotarpio perspektyvoje (Engel et al., 2007 ; Ricci et al., 2008; Serbinenko, Rachev, 2009).

Fundamentali analiz¢ apima daug kainos pokyCius lemianciy veiksniy, tac¢iau ekonominiai
rodikliai yra labiausiai paplite¢ kaip fundamentalios analizés finansy rinkose indikatoriai. Jy
populiarumg gali paaiSkinti tas faktas, kad ekonominiai rodikliai gali turéti skaiting iSraiska, gali biti
apskaiiuoti visoms valstybéms. Ekonominius rodiklius taip pat yra lengviau pritaikyti nei pvz.,
politinés situacijos apzvalga, ekonometriniuose bei kituose matematiniuose modeliuose, skirtuose
ekonominei situacijai aprasyti.

Esant dideliam ekonominiy indikatoriy kiekiui yra sunku isskirti pagrindinius. Kai kurie
indikatoriai daZnai yra persipyne¢ vieni su Kkitais (tiesioginiais ir netiesioginiais ry$iais), dar kiti yra
labiau aktualis vienoms nei kitoms finansinéms rinkoms. Zemiau matome lentele (Zr. 1 lent.), kurioje

ir pateikta ekonominiai indikatoriai bei jy poveikis Salies ekonominei situacijai.
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Rodiklis (rodillio didéjimas) Poveilds ekonominei situacijai
Baziné palikanu nonma Teigiamas
EBendras vidaus produktas (EVE) Teigiamas
Prekvbos balanszas Teigiamas
Valstybés biudZetas Neigiamas
Infliacija Neigiamas
WVartotoju kainu indeksas Teigiamai
Gamintoju kainu indeksas Neigiamas
MMaFmeninés prekybos kiekiai Teigiamas
Bedarbiu paraigkos Neigiamas
Naujos darbo vietos ne Zemés fikyje Teigiamas
Nedarbingumo lygis Neigiamas
Nauju namu statybu iglaides Teigiamas
Gyvenarnuju namuy statyba Teigiamas
Esamu namu pardavimas Teigiamas
Nauju namu pardavimas Teigiamas
Pramonés gamyba Teigiamas
Pajémumu panaudojimas Teigiamas
Tiesioginés uZsienio investicijos Teiglamas
Pinign kiekis Teiglamas

Lentelé 1. Ekonominiai rodikliai ir jtaka ekonominei biiklei

Salia pagrindiniy ekonominiy rodikliy, kurie labiausiai gali padéti nuspéti kainos pokyéius,
reikia stebéti ir fundamentalius veiksnius. Rinkos dalyviai stengiasi jzvelgti sgsajas tarp finansinio
turto kainos ir turto kainos. Yra pastebima statistiskai reikSmingas rySys tarp vertybiniy popieriy rinkos
bei valiutos rinkos. Vienas i§ pavyzdziy yra tiesioginis rySys tarp EUR/USD santykio ir Dow Jones
indekso. Svarbu stebéti ir naftos kainy pokycius. Naudojantis naftos kainos pokyciais, galima
pakankamai gerai prognozuoti USD/CAD ir USD/NOK valiuty kursy poky¢ius (Ferraro et al., 2012).
Taip pat galime rasti stipriy rySiy ir su kitomis zaliavomis kaip auksas (su USD/SAR) ir varis
(USD/CLP).

1.3.1.2 Investavimas svarbiy ekonominiy naujieny paskelbimo metu

Kaip minéta anksé¢iau, fundamentali analizé tiksliau nusako kainos poky¢ius vidutinio ir ilgojo
laikotarpio horizonte. Tac¢iau kartais galime pastebéti trumpalaikius, bet staigius kainy pokycius
(Osler, 2008) . Tokj efekta sukelia ne staiga pasikeitusi ekonominé padétis, o paskelbtos naujienos.
Finansy rinky dalyviai akylai stebi Sias naujienas ir daznai remiantis tuo daro sprendimus. Esant
naujienos paskelbimui, kainos svyravimai zZymiai padidéja dél investuotojy aktyvumo (Melvin,Taylor,
2009; Carlson, Melody, 2006). Kaip pavyzdj galime laikyti kainy pokyc¢ius valiuty rinkoje, kurie yra
pateikti lenteléje (zr. 2 lent.). Joje parodyti didziausi judéjimai susij¢ su dolerio kursu paskelbus

atitinkamas naujienas.
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Rodiklis Judéjimas (punktais per dieng)
Nedarbo lygis 190
Baziné palikany norma 140
Tarptautinio kapitalo izde duomenys 130
Prekybos balansas 120
Einamosios saskaitos balansas 125
Tlgalaikio vartojimo prekiy uzsakymai 125
MaZzmeninés prekybos apimtys 120
Infliacijam vartotojy kainy indeksas 115
Bendras vidaus produktas 110

Lentelé 2. Kainos pokytis (punktais per diena) ekonominiy naujieno pasklebimo dieng

Saltinis: Ovsianikas, 2011, 101 psl.

Ankstesniame skyriuje aptaréme fundamentaliy veiksniy poveikj finansiniam turtui. Taciau tai
ne visada pasireiskia trumpuoju laikotarpiu. Dazniausiai prie§ paskelbiant naujieng biina pateikiamos
blisimy naujieny prognozes, todél jau paskelbus ekonominio indikatoriaus rezultatus galima tikétis
trijy rezultato varianty:

e Rezultatas toks, kokio tikétasi;

e Rezultatas geresnis nei tikétasi,

e Rezultatas blogesnis nei tikétasi (Andersen, 2007)
Siais trimis atvejais tas pats ekonominis indikatorius gali biiti traktuojamas skirtingai. Net ir gera
naujiena gali biti investuotojy vertinama kaip nepakankamai gera ir kaina mazés, jei buvo tikétasi
didesnio augimo nei buvo aktualus. Taip pat reikia atsizvelgti ir j kainos pokyc¢ius prie$ naujienos
paskelbimg. Daznai pasitaiko, kad kaina juda kryptingai prie§ paskelbiant, kadangi investuotojai
atsizvelgia | prognozes. Naujieny metu ] kaing jau gali biiti jskaiCiuota naujienos jtaka. Apskritai,
ekonominiy naujieny metu reikia atsizvelgti j ne vien fundamentalig puse¢, bet reikalinga atlikti ir
rinkos dalyviy psichologijos (elgsenos) analize. Yra istirta atvejy (Peterson, 2002; Kimmel, 2004), kai
ekonominé naujiena yra teigiamai vertinama ir kaina juda tinkama linkme pora valandy pries
paskelbima, o paskelbus naujieng (statistika atitinka prognoze, t.y. investuotojy likescius) — kaina juda
priesinga kryptimi. Tyrimo metu pastebéta, kad neigiamos naujienos turi didesn¢ jtaka nei teigiamos
(Andersen et al., 2003). Taip pat neigiamos naujienos labiau paveiks finansinio turto kaing pakilimo
metu, o teigiamos naujienos — recesijos metu (Rebitzky, 2010). Naujienos pagal tvarkarastj turi daug
didesne jtakg nei naujienos ne pagal tvarkarastj ar ne fundamentalios naujienos (Dominguez, Panthaki,
2007).

1.3.2 Technine analize pagrijsty strategijuy principai

Techniné analizé — tai analizé, kuri leidZia naudoti istorinius kainy duomenis ir taip galimai

nuspéti ateities kaing. Sios mokyklos Salininkai mano, jog kainos, kaip ir kiti istoriniai reiSkiniai,
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pasikartoja, t.y. esant toms pacioms sglygoms kaip ir anks¢iau, kainos poky¢iai bus panasts (Loginov,
2013). Be to, yra manoma, kad dabartiné kaina nusako ir fundamentalius veiksnius, kurie jtakoja
kainos pokyc¢ius (Murphy, 1986; Pring, 1991; Kirkpatrick, Dahlquist, 2013). Pagrindinis analizés
jrankis — kainos grafikas. Naudojantis juo yra lyginamos skirtingy laikotarpiy kainos, sukuriami
analizés indikatoriai, stebimos tendencijos ir investuotojy elgesys esant jvairioms situacijoms.
Techniné analizé taip pat leidzia automatizuoti finansinio turto prekyba. Naudojantis tik grafiko
duomenimis galima nustatyti tam tikrus kriterijus, pagal kuriuos galima suprogramuoti pirkimo ir
pardavimo sandoriy vykdyma. Tai leidzia eliminuoti Zmogiskajj faktoriy ir taip iSvengti neracionaliy

emocijomis pagristy sprendimy.

1.3.2.1 Kainos grafiko analizé

Techningje analizéje vienas svarbiausiy faktoriy yra kaina. Naudojantis ja yra sudaroma daug
analizés budy, suformuojami indikatoriai, sudaromos investavimo strategijos. Todé¢l daznai galima
naudoti pacig kaing kaip vieng i§ biidy prognozuoti ateinancius pokycius.

Grafiky tipai.

Grafikas — tai kainos grafinis atvaizdavimas. Finansiniy priemoniy kainy poky¢iai gali buti
atvaizduojami trimis populiariausiais (dazniausiai aptinkamais prekybos platformose):

e Linijinis grafikas. Kainos linija yra
bréZiama per kainos uZdarymo
taskus;

e Juostinis grafikas. Toks kainos

atvaizdavimas yra sudétingesnis,

taciau suteikiantis daugiau
naudingos informacijos. Vienas
vertikalus stulpelis parodo vieno Paveikslas 1. Juostinis kainos atvaizdavimas
periodo auks$ciausig, Zzemiausig, atidarymo bei uzdarymo kaing. Kaip matome pavyzdyje
(zr. 1 pav.), stulpelio vir§iné yra auksciausia kaina, stulpelio apacia — Zemiausia kaina,
britkSnelis kair¢je puséje
—  atidarymo kaina,
desingje pusé€je —
uzdarymo kaina;

e Japonisky
Zvakiy  grafikas.  Tali

patobulintas juostiniy

Paveikslas 2. Kainos atvaizdavimas japoni§komis Zvakémis



20

grafiky variantas. Jo didziausias skirtumas yra tai, jog tarp atidarymo ir uzdarymo kainy
yra bréziamas pilnaviduris staciakampis, kitaip vadinamas zvakés ktineliu (zr. 2 pav.). Jei
atidarymo kaina yra Zemesné nei uzdarymo, tai kiinelis yra nudazomas zalia spalva, jei
atvirks$¢iai — raudona (spalvos gali buti pasirenkamos individualiai). VirSuje ir apacioje
kiinelio yra bréziami vadinamieji Se$éliai — tai aukSCiausia ir zemiausia kaina per Vieng
perioda, kuri nepatenka j kiinelj, t.y. atidarymo ir uzdarymo kainy intervala. Se$élis ir
kiinelis sudaro Japoniska zvake. Toks kainy atvaizdavimas leidzia lengviau ir greiciau
pastebéti tendencijas ir jvertinti kainy svyravimy nuokrypius.

Grafike kainos pokyciai analizuojamos skirtingais laikotarpiais, nes tai leidzia pamatyti bendra
kainy lygj ir nusistatyti judéjimo kryptj (Cofnas, 2005). Prekybos platformose dazniausiai sutinkami
intervalai: 1,5,15,30 minuéiy, dienos, savaités ar net ménesio.

Buliy ir mesky rinka. Kainy svyravimuose daZznai galima jzvelgti tam tikra kryptinguma. Nors
kaina visa laikg svyruoja tiek Zemyn, tiek aukStyn, taciau vis tiek galime pastebéti bendra dienos ar
savaités tendencija. Finansy rinkose yra jsigaléjes terminas mesky rinka, kai kaina pastoviai kyla, ir
buliy rinka, kai kaina pastoviai leidziasi.

Krypties linijos. Kryptingumui nustatyti yra dazniausiai bréziamos krypties linijos. Tai per kelis
taskus nubrézta linija, kurig lieCia arba kainos virSiinés, arba kainos apacios. Krypties egzistavima
geriausiai patvirtina tokios linijos, kurios yra bréziamos per daug tasky, taciau, kad kryptj biity galima
patvirtinti, reikia nors trijy salycio su kainos grafiku tasky. Teisingai bréziama kilimo krypties linija

visg laikg turi biiti apacioje grafiko ir liesti zemumas (Zr. 3 pav.), 0 kritimo krypties linija — bréziama

Paveikslas 3. Krypties linija

virSuje kainos ir turi liesti virSiines.
Krypties linijy geb¢jimas nustatyti esama kainy judéjimo kryptj leidzia investuotojui suprasti,
kokig pozicijg tuo metu galima atidaryti ir nesvarbu kokia jo strategija yra. Jei ir trumpuoju

laikotarpiu kainos judéjimas néra palankus, prekiavimas pagal kryptj leidZzia maZiau rizikuoti. Todél
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rinkose vyrauja posakis: ,, kryptis yra tavo draugas®“ . Anot Clementso, valiuty rinkose kryptingumas
yra labiausiai pasireiSkiantis lyginant su bet kuria kita finansinio turto rinka (2010). Gali taip pat
egzistuoti ir Soninés krypties linijos, kurios yra bréziamos virs§ ir Zemiau kainos grafiko lieCiant tiek
virSiines, tiek ir zemumas. Tokiu atveju prekyba vykdoma nuo virSutinés linijos iki apatinés ir
atvirksciai.
Brézdami linijg prieSingoje kainos pusé¢je lygiagreciai krypties linijai suformuosime kanalg.
Bangu teorija. AmerikieCiy buhalteris Ralphas N. Elliotas studijaves 75 mety akcijy birzos
duomenis padaré iSvadg, kad kaina juda nechaotiSkai. Jis pastebéjo, kad kainos judesiai yra
pasikartojantys ir daznai jiems galima priskirti tam tikrg formg. Pagrindiné Ellioto idéja yra tai, jog
kainos judéjimas vyksta tam tikrais svyravimais arba kaip juos autorius pavadino - bangomis.
Paveiksle (zr. 4 pav.) yra pateikta 5-3 bangy modelis, kurj sudaro 5 bangy impulsiné banga ir 3 bangy
(ABC) korekcin¢ banga. Pirmiausiai apzvelgime impulsing banga. Ja sudaro trys bangos kylancios i
virsy (1,3,5) ir dvi bangos yra korekcings, t.y. krentan¢ios Zemyn (2,4). Sios bangos kryptis biina kartu
su bendra krypties tendencija.
e Pirmoji banga. Si banga biina sukelta daZniausiai nedidelio kiekio investuotojy, kurie
staiga dél tam tikry priezasciy jvertina kaing kaip per zema ir atidaro pirkimo sandorj.
e Antroji banga. Sioje stadijoje
investuotojai nusprendzia, jog
kaina jau pakankamai pakilo

ir nusprendzia pasiimti dalj ar

visg pelng.
o Tr €5i0j i banga. Tai Paveikslas 4. Ellioto bangy atvaizdavimas
dazniausiali ilgiausia ir

stipriausia banga. Ji pritraukia daugumos investuotojy démes;j ir tai dar labiau sustiprina
kainos kilima. Sios bangos auk$tuma turéty biati auk3¢iau nei pirmosios bangos
aukStuma.

e Ketvirtoji banga. Kaina jau yra pakankamai aukstai dél to kai kurie investuotojai uzdaro
pozicijas norédami pasiimti pelng. Taciau vis dar yra laukianciy pirkéjy, kurie po
korekcijos tikisi prisidéti prie investuotojy ir pasiimti savo pelno dalj.

e Penktoji banga. Si banga yra lydima kilimo, staigaus ir neturindio aikaus
fundamentalaus paaiSkinimo. Kaina tampa labai pervertinta.

3 bangy korekciné banga dar yra vadinama ABC korekcinémis bangomis. Ji juda prie§

pagrindine krypt;. Yra net 21 skirtingas formavimosi biidas ABC bangoms apraSyti, bet yra



22

iSskiriamos trys pagrindinés kategorijos (Kirkpatrick, Dahlquist, 2013): zigzagai, plokStumos ir

trikampiai.

Paveikslas 5. ABC bangy grafikai

Zigzago formos ABC korekcija susiformuoja, kai yra labai status kainos nuolydis, a ir ¢ bangos
biina Zymiai ilgesnés nei b banga. Zigzago ABC korekcija daznai pasikartoja du ar net tris kartus i$
eilés. Plokscios formos ABC korekcija susidaro tada, kai visy bangy ilgis yra vienodas ir viena kitg
atsveria. Trikampio formos ABC korekcijos banga susiformuoja ne i§ trijy, bet i§ penkiy bangy
(abcde). Bréziant linijas per jy virStines (zr. 5 pav.) galima suformuoti trikampius. Jie gali buti
simetriniai, maz¢jantys, didéjantis ir platéjantys. Kaip pasireiSkia Ellioto bangos realioje valiuty
rinkoje galima matyti Zemiau esancio grafiko (Zr. 6 pav.). Matome susiformavusig aukStyn kylancig 5

bangy impulsing banga bei ja koreguojanciag ABC banga.

Paveikslas 6. Ellioto bangy aptikimas turto kainos grafike
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Dar vienas labai svarbus Ellioto bangy aspektas yra tai, kad bangas sudaro taip pat bangos.
Analizuojant 5-3 bangy modelj, reikia atkreipti démesj j tai, kad modelis gali sudaryti tik kitos bangos
korekcing bangg (zr. 4 pav.). Todél svarbu analizuoti ir kity laikotarpiy grafikus.

Palaikymo ir pasiprieSinimo lygiai. Kainos judé¢jimai priklauso nuo investuotojy elgesio ir
psichologijos, todél kainos nejuda tiesia linija. Kaip anksCiau minéta, kaina juda bangomis, jvyksta
kainos korekcijos bei krypties pasikeitimai. Visus pokyCius dazniausiai nusako pasitilos ir paklausos
désniai bei juos formuojantys fundamentaliis veiksniai. Taciau valiuty rinkose yra dar vienas svarbus
faktorius, j kurj daznai reikia atkreipti démesj — tai pasiprieSinimo ir palaikymo lygiai. Tai kainos
grafike esancios ribos, kuriose tikétinas krypties pasikeitimas (zr. 7 pav.). Palaikymo lygis — tai
krentancios kainos riba (nekonkreti linija, tik apytikslé riba), kurig pasiekus kaina pakeicia krypt;.
Pasipriesinimo lygis — tai kylanCios kainos riba, kurig pasiekus kaina pakeicia kryptj. Tiek
pasiprieSinimo, tiek palaikymo lygiai daznai btina suformuoti investuotojy psichologijos. Jie vertina
Sias ribas kaip svarbias ir daznai uzdaro pozicijas esama kryptimi ir atidaro pozicijas prieSinga nei
judéjimo kryptimi, taip suformuodami spaudimg esamai buliy arba mesky rinkai. Pazymétina, kad
palaikymo/pasiprieSinimo lygiai egzistuoja daugumoje finansiniy rinky, tafiau jy analizés
veiksmingumas labiausiai galimas valiuty rinkoje (Loginov, 2013). Tokiomis ribomis gali tapti
»,apvalios® kainos kaip pvz. USD/JPY kursas 100.00 (Osler, 2003), Zemiausia ir auks¢iausia dienos/
savaités/ ménesio kaina ar prie§ tai buvusi krypties pakeitimo riba. Kaip pavyzdj galime naudoti
zemiau esantj EUR/USD grafikg (zr. 7 pav.). Dvi linijos yra nubréztos ties 1.3300 (palaikymo) ir
1.3400 (pasiprieSinimo) kainy riba. Tokios kainy ribos yra psichologiSkai svarbios, nes daZnai ribos
perzengimas reiskia nauja kainy lygj. Kaip matome, i§ pat pradziy 1.3300 riba buvo pasipriesinimo
linija, taciau jg perzengus riba tapo palaikymo lygiu. Kainos riba 1.3400 tapo nauju pasiprieSinimo
lygiu. Nors ir vieng kartg buvo $§i riba perzengta, taciau kaina sugrjZzo zemiau jos ir atsimuse ] jg dar
tris kartus.

Paveikslas 7. Palaikymo ir pasiprieSinimo lygiai

Kuo dazniau kaina pasiekia palaikymo ar pasipriesinimo lygj, tuo stipresne riba yra laikoma.

Zinoma, esant svarbesniems fundamentaliems poky¢iams, kaina gali kirsti ta riba ir judéti prie§ tai
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buvusia kryptimi. Daznai pasiprieSinimo lygis ji perkirtus gali virsti palaikymo lygiu, o palaikymo
lygis — pasipriesinimo.

Grafiko modeliai. Technine analize besinaudojantys investuotojai daznai daro sprendimus

paklausg ir taip skatins kainos augimg. Bet rinkose néra Paveikslas 8. Dvigubos viriinés modelis

Paveikslas 9. Dvigubos apacios
linija. Kai po antrosios auk§tumos kaina pradeda kristi ir modelis

remdamiesi tik kainos grafiko forma. Nors néra
fundamentaliy veiksmy, kurie galéty paaiskinti kainos
pokycius tokioje situacijoje, tafiau rinkoje tai Kkartais
pakankamai patikimas analizés buidas (Chang, Osler,
1995, Friesen et al., 2009). Visi kainos pokyc¢iai gali buti
pagrijsti investuotojy psichologine elgsena. Jei rinkoje visi
tiki, kad susidarius tam tikrai kainos grafiko formai bus
galima tikeétis vienokiy ar kitokiy pokyciy, tai taip ir
jvyks. Pavyzdziui, jei visi tikisi, kad kaina augs po to, kai
kainos linija antrg karta pasieks Zemuma, tai kaina didés

dideliu tempu, nes visi pirkdami finansinj turtg didins jo

taip paprasta, nes jos dalyviy elgesys keiciasi keisdamas
padias rinkos tendencijas. Zemiau apzvelgsime pagrindinius kainos grafiko
formy modelius:
o Dviguba virsiné ir dviguba apacia. Tai daznai matoma
situacija rinkose, kai kainos grafikas, pasiekes aukStumas du
kartus, staigiai krenta zemyn. Kaip matome i§ grafiko (zr. 8
pav.), kainos kreivé suformuoja dvi virStnes. Balta linija yra

vadinama ,,kaklo linija* . Ji yra bréZiama ties zemuma tarp

pirmosios ir antrosios vir§tnes ir kartu yra palaikymo

perkerta ,kaklo* linija, tai galime tikétis
tolimesnio kainos kritimo. Tikétina, kad
kaina kris bent tokiu dydziu, kuris lygus
atstumui nuo ,,kaklo* linijos iki vir§iinés.
Taip pat kaklo linija tampa pasiprieSinimo
riba.

Rinkose galime aptikti ir atvirkstinj
procesa — dviejy apaciy modelj (zr. 9

pav.). Jo principas tas, t.y. susiformavus

Paveikslas 10. "Galvos ir peciu" modelio grafikas
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dviem apacioms ir kainai kirtus kaklo linija, kaina ir toliau turi kilti. Taip pat pasitaiko ir
trijy virStiniy ar apaciy modeliy.

,,Galva ir peciai“. Tai panasus modelis j dviejy virStiniy modelj tik tarp dviejy virsSiiniy
jsiterpia auksStesné virsiiné (zr. 10 pav.). Kai susidarius treciai virStnei kaina krenta ir
perkerta ,kaklo®“ linija, galima tikétis
tolimesnio kainos kritimo, kuris bus lygus
atstumui nuo viduriniosios virStines iki
kaklo linijos. Rinkoje pastebimas taip pat
ir atvirkStinis galvos ir kaklo modelis
krintancios kainos rinkoje.

Staciakampis.  Daznai  rinkose  po
tendencingo kainos kilimo ar Kkritimo

susiformuoja konsolidacinis laikotarpis,

kai investuotojai néra apsisprendg, ar Paveikslas 11. Sta¢iakampio modelis

palaiko ,,buliy, ar ,,mesky“ rinka. Siuo

atveju kaina svyruoja tarp aiSkiy palaikymo ir pasiprieSinimo linijy (Zr. 11 pav.). Tokioje
situacijoje matomas aiSkus kanalas,
kurj ,,pramuSus* kaina toliau judés
prie§ tai buvusios rinkos krypties
puse. Yra ir kita staCiakampiy
variacija — ,,véliavos®. Tuo atveju
staciakampis kanalas susiformuoja

prieSinga kryptimi nei pagrindiné

kryptis. Paveikslas 12. Pleisto modelis

Pleistas. Toks grafiko modelis
susiformuoja, kai kryptinga rinka trumpai konsoliduojasi. Grafike (zr. 12 pav.) matome,
kad po kilimo kaina sustojo. Vis Zemesnés
aukStumos ir auksStesnés zemumos formavosi, kol
svyravimai tapo minimalis ir jvyko kainos luzis
pries tai buvusia kryptimi. Pleistai gali biiti kylantys
ir besileidziantys. Taip pat jis susidaro tiek
augancioje, tiek ir krentancioje rinkoje.

Trikampis. Trikampiai pradeda formuotis, Kkai

kryptinga rinka pradeda léteti. Tai trumpos Paveikslas 13. Trikampio modelis
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konsolidacijos laikotarpis, nes svyravimai vis traukiasi, t.y. atstumas tarp auk$tumos ir
zemumos mazéja). Rinkoje pastebimi simetriniai ir nesimetriniai trikampiai, didéjantys ir
maze¢jantys. Dazniausiai pastebima, kad trikampj sudaro penkios bangos. Po simetrinio
trikampio susiformavimo (zr. 13 pav.) jvyksta laZzis ir rinka juda dazniausiai prie§ tai
buvusia kryptimi. Taiau nagrinéjant trikampius geriausia paruosti abiejy krypciy
iSankstinius sandorius.

Analizuojant kainos grafika ir susidariusius modelius itin svarbu teisingai atpazinti susidarusias

figiiras. Taip pat yra svarbu Zinoti, kuria kryptimi tikétina kaina judés po jvykusio liZio. Zemiau

Grafiko modelis Buvusi kryptis Signalo tipas Tikétina kryptis
Dvigubas virfus Kylanti Buvusios krypties keitimas | Zemyn
Dviguba apacia Krentanti Buvusios krypties keitimas | Aukstyn
Galva ir peciai Kylanti Buvusios krypties keitimas | Zemyn
Apsivertus galva ir peciai | Krentanti Buvusios krypties keitimas | Aukstyn
Augantis pleiStas Krentanti Buvusios krypties tesimas | Zemyn
Augantis pleistas Kylanti Buvusios krypties keitimas | Zemyn
Mazéjantis pleistas Kylanti Buvusios krypties tesimas | Aukstyn
Mazéjantis pleiStas Krentanti Buvusios krypties keitimas | Auk$tyn
Buliy rinkos stac¢iakampis | Krentanti Buvusios krypties tesimas | Zemyn
Mesky rinkos Kylanti Buvusios krypties tesimas | Aukstyn
staciakampis

Buliy rinkos véliava Krentanti Buvusios krypties tesimas | Zemyn
Mesku rinkos véliava Kylanti Buvusios krypties tesimas | Aukstyn

Lentelé 3. Kainy scenarijai esant tam tikram grafiko modeliui

pateikiama lentelé (Zr. 3 lent.), kurioje yra susisteminti galimi kainy scenarijai esant tam tikram grafiko
modeliui.

Japonisky Zvakiy grafiko modeliai. Prie§s 20 mety iSpopuliaréjes kainos atvaizdavimo modelis
leidzia pamatyti ne tik kainos pokytj, bet ir kokiose kainos ribose vyksta sandoriai. Sis grafiko
atvaizdavimas patogesnis uz juostinj, kadangi papras¢iau galima matyti kilimo ir kritimo tendencijas.
Japonijos investuotojai pastebéjo, kad po tam tikry keliy Zvakiy kombinacijy daznai galimas
pasikartojantis kainos judé¢jimas. Galima iSskirti vienos, dviejy arba keliy Zvakiy modelius
(Kirkpatrick, Dahlquist, 2013). Pagal kryptj galima matyti dvi kategorijas modeliy (Ovsianikas, 2011):

e Kkrypties pasikeitimo;
e Kkrypties pratgsimo.
JaponiSky zvakiy modeliy yra daug, taCiau Siame darbe (zr. 4 lentelg) pateiksime tik deSimt

populiariausiy (tiksliausiy) modeliy, kuriuos tyré¢ Bulkowski.
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Lentelé 4. JaponiSky Zvakiy modeliy lentelé

Saltinis: http://thepatternsite.com/CandlePerformers.html © (Thomas N. Bulkowski)

1.3.2.2 Techniniais indikatoriais pagrista analizé

Daug techninés analizés priemoniy yra naudojama kainos pokyc¢iams finansinése rinkose
prognozuoti. Dél kompiuterizacijos egzistavimo ir greitos informacijos sklaidos galima akimirksniu
suzinoti naujausig informacijg ir panaudoti ja darant sprendimus. Galingi kompiuteriai suteikia
galimybe naudoti tobulesnius analizés buidus, kuriy Zmogus negaléty jgyvendinti, todél aplink yra
gausu jvairiy finansiniy priemoniy prognozavimg palengvinanciy skai¢iavimy. Populiariausi 18 jy yra
techniniai indikatoriai, kurie yra apskaiiuojami pagal jvairias matematines formules. Dabartiniu
laikotarpiu yra daugybé indikatoriy ir nejmanoma net apytiksliai jvardinti jy kiekio, nes kiekvienas turi
galimybe susikurti indikatoriy pats. Jie daZnai néra patentuojami dél noro jj laikyti paslaptyje, kadangi
vieSai publikuojamos strategijos tampa neveiksmingomis (Neely‘as ir kt., 2009). Taip pat kai kurie
indikatoriai gali buiti efektyvis tik tam tikroje rinkoje (Cofnas, 2008) kaip pvz. dienos uzdarymo kaina
yra néra tokia aktuali kaip akcijy birZzoje. Naudojantis indikatoriais neuZtenka tik Zinoti jy reik§me ir

duodamus signalus, bet svarbu suprasti jy esme, nes yra daug indikatoriy, kurie yra kuriami kity
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indikatoriy pagrindu. Kartais keli laiko iSbandyti indikatoriai rodo skirtingus signalus, dé¢l to svarbu
atsargiai atsirinkti tinkamus indikatorius.

Indikatoriai yra skirstomi j kelias rasis. Kadangi Vvisi indikatoriai néra apraSyti, o kai kurie
pateikti tik internetinéje erdvéje, kiti yra iSvestiniai, o dar kiti apimantys dauguma rasiy, todél sunku
juos suskirstyti. Pvz., Ovsianikas skirsto j tris pagrindines raisis (2011):

e Kirypties indikatoriai;

e Osciliatoriai;

e Misriis osciliatoriai.
Tac¢iau dazniau sutinkamas skirstymas j 2 pagrindines grupes (Bodas-Sagi et al., 2009; Selander,
2006): krypties indikatoriai ir osciliatoriai.

Vidutinis kryptingumo indeksas ( angl. Average directional index — ADX ).

Wellesas Wilderas sukiiré §j indeksa norédamas ismatuoti esamos rinkos kryptingumo stipruma. Sis
indeksas yra iSvestinis. Pirmiausiai apskai¢iuojami teigiami kryptingumo judesio taskai (+DM) ir
neigiami kryptingumo judesio taskai (-DM). Tada apskaic¢iuojami $iy indeksy slenkantieji vidurkiai ir
gaunami kryptingumo indeksai +DI ir —DI. Pastarieji yra naudojami krypties indeksui (Dx)
apskaiCiuoti pagal (1) formulg. Pritaikius slankiuosius vidurkius krypties indeksui (Dx) gauname

vidutinj kryptingumo indeksa.

Dx= 100*((+D1)-(-D1))/((+D1)+(-D1)); (1)
Cia: DX — kryptingumo indeksas;
+DI — teigiamo kryptingumo indeksas;

-DI — neigiamo kryptingumo indeksas.

Indekso interpretavimas. Vidutinis kryptingumo indeksas svyruoja tarp 0 ir 100. Jei jo verté yra

+ EURUSD,M15 1.38043 138043 138015 1.38032

240ct 2013 24 Ot 08:15 24 Oct 10:15

Paveikslas 14. Vidutinio kryptingumo indeksas
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maziau 20, tai laikoma, kad rinkoje néra kryptingumo, o jei vir§ 40 — tai vyrauja stiprus
kryptingumas. Sis indeksas, kaip matome i§ (1) formulés, neparodo krypties, bet rodo kryptingumo
stiprumg. Pacig kryptj galima nustatyti naudojantis kryptingumo indeksais (+DI ir — DI). Kaip matome
i§ grafiko (zr. 14 pav.) teigiamas kryptingumo indeksas rodo buliy rinka, o neigiamas kryptingumo
indeksas — mesky rinka.

Reliatyviosios jégos indeksas ( angl. Relative Strength Index — RSI).

Tai dar vienas W. Wildero sukurtas indeksas. Jis yra labai populiarus tarp valiuty rinky analitiky,
kadangi indeksu lengva nustatyti kainos pokycio stiprumg. Indeksg galima apskaiciuoti naudojantis

Zemiau esancia (2) formule:

RSI,= 100-100/(1+p) (2)
p = kainos kylimo n periody vidurkis/ kainos kritimo n periody vidurkis

n — periody skaicius;

Indekso interpretavimas. Grafike RSI vertés svyruoja nuo 0 iki 100. Dazniausiai yra bréziamos

ribos ties 30 ir 70, kurios atitinkamai parodo, ar valiuta rinkoje yra pervertinta, ar nejvertinta (zr. 15
pav.).
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Paveikslas 15. Reliatyviosios jégos indeksas

Taip RSl yra naudojamas divergencijai aptikti. Divergencija — tai kainos judéjimo ir
indikatoriaus reik§més parodymy iSsiskyrimas/prieStaravimas). Kaip matome i§ grafiko (Zr. 15 pav.),
kainos grafikas pasiekia didesn¢ aukStumg, o tuo tarpu indekso kreivé brézia Zemesne aukStuma.
Tokioje situacijoje galime pamatyti krypties pasikeitimg. Galime matyti divergencija ir atvirkStine

Kryptimi.
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Parabolinis sustojimo ir krypties pakeitimo indeksas (angl. Parabolic SAR). Parabolinis SAR
indekso skai¢iavimas yra paremtas sudétingais algoritmais, kurie leidzia nustatyti stiprias rinkos
tendencijas. | skai¢iavimg yra jtraukiami prie§ tai buvusios dienos vertés ekstremumai ir pokyciy

stiprumg rodantys kintamieji, kurie padeda aiskiau matyti tendencijas. Parabolinis SAR grafikas

w EURUSD,M15 1,37591 1.37595 1,37554 1.37572
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iSreiskiamas taskais, kurie formuojasi virSuje arba apacioje valiuty poros kainos grafiko (zr. 16 pav.)

Paveikslas 16. Parabolinio sustojimo ir krypties pakeitimo indeksas

Indekso interpretavimas. Jei parabolinis SAR taskai formuojasi auks¢iau kainos linijos, tai reikia
atidaryti trumpaja pozicija, o jei apacioje — ilgaja pozicija. DaZnai investuotojai naudoja Parabolinj
SAR naudoja kaip pozicijos uzdarymo indikatoriy, nes jis parodo krypties pasikeitimo galimybe.
Reikia atminti, jog Parabolinis SAR indikatorius yra veiksmingas tik stipriai kryptingose rinkose, kuriy
yra tik apie 30 procenty.

Stochastinis indikatorius (angl. — Stochastic). Stochastinis indikatorius palygina uzdarymo
kaing su didZiausiomis ir maziausiomis kainomis per tam tikrg periodg. Indikatoriaus reik§mé gaunama
kaip santykis tarp esamos uzdarymo kainos ir zemiausios kainos per K periody skirtumo ir
auk3ciausios kainos ir Zemiausios kainos per K periody skirtumo iSreikStas procentine verte (Zr. 3

formulg).

%K =<2 4 100 (3)

HH-LL

Cia: CCP — esama uzdarymo kaina;
LL — Zemiausia kaina per K perioda;

HH — auksciausia kaina per K perioda ;
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Taip pat papildomai skai¢iuojamas rodiklis %D, kuris atitinka slenkanciuosius vidurkius K

vertés per D periody skai¢iy. Jis grafike dazniausiai bréziamas kaip taSkuota linija (zr. 17 pav.)

v EURUSD,M15 1.37609 1.37641 1.37584 1.37626
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Paveikslas 17. Stochastinis indikatorius

Indikatoriaus interpretavimas. Stochastinis indikatorius visg laikg svyruoja tarp 0 ir 100
procenty. 0 ir 100 procenty ribos atitinkamai reiskia, jog dabartiné kaina yra zemiausia ir auk$¢iausia
per K periody laikotarpj. Kai indikatorius yra vir§ 80 procenty ribos arba zemiau 20 procenty ribos, tai
reiskia, kad rinka yra pervertinta arba neatitinkamai jvertinta ir galima tikétis krypties pasikeitimo. Sis
indikatorius taip pat duoda divergencijos signalus.

Momentinis indikatorius (angl. Momentum). Sis indikatorius skirtas nustatyti kainos pokygiui

per N periody skaiciy.

v EURUSD,M30 1.37856 1.37925 1.37853 1.37870

T ; ,
iu'n‘ﬁvﬁw’*lq?na7+.0‘¢|m¢ﬂ'-“
\

Momentum(10) 100.1445

26 Aug 2013 26 Aug 15:00 26 Aug 19:00 26 Aug 23:00 27 Aug 03:00 27 Aug 07:00 27 Aug 11:00 27 Aug 15:00 27 Aug 19:00 27 Aug 23:00 28 Aug 03:00 28 Aug 07:00 28 Aug 11:00 28 Aug 15:00 28 Aug 19:00 28 Aug 23:00 29 Aug 03:00 29 Aug 07:00

Paveikslas 18. Momentinio indikatoriaus grafikas

Indikatoriaus interpretavimas. Kai momentinis indikatorius pasiekia ypatingai dideles aukstumas
ir staiga nukrenta vél iki 100 procenty ribos (zr. 18 pav.), tai signalas, jog valiuta yra pervertinta ir
reikia atidaryti trumpaja pozicija, o atvirkStiniu atveju — ilgaja pozicijg. Apskritai, kuo didesnis

momentinio indikatoriaus judéjimas, tuo labiau tikétina, kad investuotojai stengiasi valiutos kainos
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kryptj pakeisti ] prieSingg pus¢. Kainos bei indikatoriaus divergencija irgi yra budinga Siam
indikatoriui.

Vidutinis tikrasis intervalas (angl. Average True Range - ATR). Sis indikatorius
apskaiciuojamas naudojant tikryjy intervaly slenkanciuosius vidurkius. Tikruoju intervalu laikoma pati
didziausia i$ zemiau esanciy verciy:

e Skirtumas dabartinés didZiausios ir maziausios verteés;

e Absoliuti verté i§ dabartinés auk§tumos atémus paskutinio periodo uzdarymo kaina;

e Absoliuti verte i§ dabartinés zemumos atémus paskutinio periodo uzdarymo kaing.
Dazniausiai ATR yra skai¢iuojamas naudojantis keturiolika pra¢jusiy periody. Zemiau yra pateikta

formulé (4), kuria galima apskai¢iuoti tokio laikotarpio ATR.

ATRy= (ATR,*13+TRy)/14 (4)

Cia: ATRq — Dabartinis vidutinis tikrasis intervalas
ATR,— praeito 14 periody vidutinis tikrasis intervalas

TRy — dabartinio laikotarpio tikrasis intervalas

v EURUSD,M15 1.37488 1,37530 1.37389 1.37480
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Paveikslas 19. Vidutinis tikrasis indikatorius

Indikatoriaus interpretavimas. Kylanti indikatoriaus reik§mé (zr. 19 pav.) rodo didesnj
investuotojy spaudimg kainai. ATR yra naudingas jvertinti, kaip entuziastingai reaguoja rinka |
pralauztus pasiprieSinimo ar palaikymo ribas.

Slankiojo vidurkio indikatoriai (angl. Moving average MA). Sis indikatorius yra vienas
seniausiai ir placiausiai naudojamy finansinése rinkose. Jo pagrindu yra sukurti ir kiti indikatoriai kaip
Bollingerio juostos, Slankiyjy vidurkiy konvergencijos divergencijos indikatorius. MA néra skirtas

nuspéti kainos ar judéjimo krypties, taciau nusako esamg kainy tendencijg su tam tikru vélavimu.
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Vélavimas atsiranda dél to, jog indeksas yra skaiiuojamas tik istoriniais duomenimis.
Apskaic¢iavimams galime naudoti uzdarymo, atidarymo, auks$ciausia, zemiausia, kainos mediana,
tipine, svertine uzdarymo. Pagal praeities kainy jtakos buvimg slankieji vidurkiai yra skirstomi j SeSias
rusis:
e Paprastieji slankieji vidurkiai (SMA). Jy apskai¢iavimas yra paprasciausias — sudedamas
n periody kainos ir padalinamos i$ n periody skaiciaus.
e Eksponentiniai slankieji vidurkiai(EMA). Sio metodo skai¢iavimuose daugiau svarbos

skiriama neseniausiai buvusiai kainai. Apskai¢iuojama pagal (5) formulg.

EMAogay=0(P1+(1- &) po+(1- o)’ pa+..+(1- )" pn) (5)
a=2/(n+1)

Cia a — multiplikatorius;

n — periody skaicius;

e Modifikuoti/islyginti slankieji vidurkiai(MMA). Apskai¢iuojama naudojantis kaip EMA
(zr. 5 formulg), tik multiplikatorius a =1/n;

e Trikampiai slankieji vidurkiai (TMA). Sis metodas daugiausiai vertés suteikia periodo
medianos vertéms. Skai¢iavimas vyksta taip:

Prie periodo skai¢iaus pridedame vieneta. Tada sumg padaliname 1§ dviejy. Gautas rezultatas

naudojamas kaip periody skaiCius apskaiéiuoti paprastuosius slankiuosius vidurkius. Ir

apskaiciuojame vél paprastuosius slankiuosius vidurkius i§ gauty SMA.

e Kintamieji slankieji vidurkiai (VMA). Jy skaiCiavimas pagrjstas sverto suteikimu
labiausiai svyruojantiems periodams. Naudojama Zemiau esanti (6) formulé apskaiciuoti
vertes:

VMA= (0.078*VR*CP)+(1-0.078*VR*VMA.1) (6)

Cia: n- periody skaiéius;

VR — svyravimo indeksas;

CP —uzdarymo kaina;

VMA leidzia iSvengti klaidingy signaly svyruojanciose rinkose, o tendencingose rinkose

slankiuosius vidurkius daro jautresnius kainos poky¢iams.

e Svertiniai slankieji vidurkiai (WMA). Sio skai¢iavimo idé¢ja yra tokia, kad n-tojo periodo
kaina skaiCiavime jgyja n karty mazesnj sverta nei esamas periodas (zr. 7 formule)
WMA=p*n+p*(n-1)+...pn*1)  (7)

Cia: p — kaina;
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N — periody skaicius;

Kaip matome i$ grafiko (zr. 20 pav.) visi (SMA, EMA, WMA) to paties laikotarpio slankieji
vidurkiai juda panasia linkme, tik skiriasi jy jautrumas tam tikriems rinkos pokyc¢iams. Kuo mazesnis

periody skaiCiaus slankusis vidurkis, tuo ar¢iau kainos linijos ir tuo labiau reaguoja j kainos pokycius.

v GBPIPY,M5 157.611 157.613 157.545 157.562
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Paveikslas 20. Slankieji vidurkiai (SMA, EMA, WMA)

Indikatoriaus interpretavimas. Pats paprasciausias ir populiariausias indikatoriaus panaudojimas
yra indikatoriaus ir kainos santykio stebéjimas. Kai indikatorius yra vir§ kainos linijos, tai reikia
atidaryti trumpaja pozicija, o kai zemiau kainos linijos — ilgaja. Svarbu pasirinkti tinkamus periodus,
kurie atitinkamai parodo pirkimo/pardavimo signalus. Galima naudoti kelis skirtingy periody
slankiuosius vidurkius. Ilgesnio periodo MA eliminuos trumpesnio laikotarpio klaidingus signalus, bet
tuo paciu ir sumazins galimybe sureaguoti j kainos pokycius. Slankieji vidurkiai gali buti skai¢iuojami
ne tik kainai, bet ir indikatoriy vertéms, taip sumazinant jy svyravimus ir iSry$kinant tendencingumus.

Slankiyjuy vidurkiy konvergencija divergencija (angl. Moving average convergence
divergence — MACD). Geraldas Appelis sukire §j indikatoriy 1979 metais. Tai vienas populiariausiy ir
paprasciausiy indikatoriy. Jo didZiausias privalumas yra tai, kad tuo paciu metu gali parodyti tiek
tendencijg, tiek ir momentinius poky¢ius. MACD yra apskai¢iuojamas naudojant skirtuma tarp dviejy

skirtingy periody eksponentiniy slankiyjy vidurkiy (zr. 8 formulg).
MACD= EMA;; -EMA (8)

Cia: MACD - slankiyjy vidurkiy konvergencija divergencija;

EMA —eksponentiniai slankieji vidurkiai;
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Taip pat yra skaiiuojamas signalas, t.y. bréziama papildoma linija, kuri yra devyniy periody

MACD vertés slankusis vidurkis.
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Paveikslas 21. MACD indikatorius

Kaip matome i§ grafiko (zr. 21 pav.), MACD indikatorius yra atvaizduojamas histograma.
Histogramos stulpeliy verté yra skirtumas tarp MACD linijos ir signalo linijos.

Indikatoriaus interpretavimas. DaZzniausiai pirkimo/pardavimo signalu yra laikomas MACD
linijos ir signalo linijos susikirtimas, nes tai identifikuoja galima krypties pasikeitimg. Kai bréziama tik
histograma, susikirtimo taskas atitinka centring histogramos linija (reikSmé nulis). Didelis MACD ir
signalo linijos atotriikis irgi gali biiti vertinamas kaip pirkimo/pardavimo signalas, nes tai rodo
pervertintg ar nejvertinta rinkos kaing. Sis indikatoriaus taip pat duoda divergencijos signalus.

Bollingerio juostos (angl. Bollinger Bands). Sio indikatoriaus pradininkas Johnas Bollingeris.
Jis sukiire tokj indikatoriy, kuris gali jvertinti kainos svyravimy lygj ir tuo paciu nusakyti, ar kaina yra
nukrypusi nuo vidurkio. Skai¢iavimas naudojami slankieji vidurkiai. Indikatorius sukuria tris juostas:
viduriné yra slankusis vidurkis nuo kainos, o vir§uting ir apatiné juosta yra taip pat slankusis vidurkis,
bet pasislinkes nuo vidurinés per standartinj nuokrypij. Tai leidzZia turéti svyravimy ribas, kurios pacios

koreguojasi. Bollingerio juostos apskai¢iuojamos pagal formules (9, 10,11).

n
Zj:l cp
n

MB = 9)
Cia: MB — viduriné juosta;
N — periody skaicius;

CP — uzdarymo kaina;
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n — 2
UB = MB + lD . [ l (10)

Cia: UB — virutiné juosta
MB — vidurin¢ juosta;
N — periody skaicius;

CP —uzdarymo kaina;

n _ 2
LB = MB — [D * /wl (11)

Cia: LB — Zemutin¢ juosta
MB — viduriné juosta;
N — periody skaicius;

CP —uzdarymo kaina;

Indikatoriaus interpretavimas. Iprasta manyti, jog finansinio turto kaina dazniausiai svyruoja
tarp virSutinés ir apatinés Bollingerio juostos. Taigi, Sias ribas biity galima laikyti judanciais

palaikymo ir pasiprieSinimo lygiais ir vykdyti prekyba remiantis Sia strategija. Kaip ir paprasti

palaikymo ir pasiprieSinimo lygiai, taip ir Bollingerio juostos gali buti ,pralauztos®.

Paveikslas 22. Bollingerio juostos

Dazniausiai prie§ didelj kainos Suoli ir riby peré¢jimg yra pastebimas atstumo tarp juosty
sumazéjimas, o kaing patvirtinus susidariusia 1 periodo ,,zvake®, galime tikétis tolimesnio staigaus

judéjimo ta pacia kryptimi. (zr. 22 pav.).



37

Grafiko periodas Analizuojamu duomenu laikotarpis
1/5/15 minuéig Pried tal buvusi diena
30/60 minuéiu Prief tal buvusi savaité
Dhienos/zavaités Pries tai buves ménesis
Meénesio Pries tail buve metai

Lentelé 5. Analizuojamy duomeny laikotarpis priklausomai nuo grafiko periodo

Suikio taskai (angl. Pivot points). Indikatoriaus pavadinimas atspindi indikatoriaus esme. Jis
skirtas nustatyti judé¢jimo kryptj, palaikymo ir pasiprieSinimo linijos, ties kuriomis kaina suksis j kitg
pus¢. Nors tai matematiSkai pagrjstas indikatorius, taciau jis atlieka stipry psichologinj vaidmen;.
Investuotojai atsizvelgia | sukio taSky indikatoriaus ribas prie§ pirkdami ar parduodami, nes §j
indikatoriy dauguma laiko svarbiu rodikliu ir tai jj padaro dar stipresnj. Jei analizuojamas 1, 5, 15 min.
grafikas, tai siikio taskai skai¢iuojami imant praeitos dienos auks$c¢iausig, Zemiausig ir uzdarymo
kainas. Jie iSliecka visg grafiko laikotarpj nepakite. Jei analizuojami ilgesnio periodo grafikai, tai imame
ilgesnio periodo duomenis (zr. 5 lentele). Stukio tasky indikatorius turi penkias skai¢iuojamas vertes:
sukio taSkas, dvi palaikymo linijos ir dvi pasiprieS§inimo linijos. Jy apskai¢iavimo formulés

pateikiamos Zemiau:

PP= (HP+LP+CP)/3 (12)
S1= (2*PP) - HP

R;= (2*PP) - LP

S,= PP - (HP-LP)

R,= PP+ (HP-LP)

Cia: PP — sikio tagkas;
S;— palaikymo taskas;
R; — pasipriesinimo taskas;
S, — palaikymo taskas;

R, — pasipriesinimo taskas;

Indikatoriaus interpretavimas. Siikio taskas ir palaikymo linijos (ribos) yra kainy lygiai, j kuriuos
reikia atkreipti démesj. Pvz., kai kaina kyla nuo siikio taSko link pirmojo pasiprieSinimo lygio (R1), tai
tikétina, kad kaina kils iki Rj ribos ir tada judés priesinga linkme arba pereis ribg ir naujas kainos
tikslas bus R, . Svarbu jvertinti, jog pasipriesinimo lygiai néra tiksli linija ar kaina, o daugiau kainos
intervalas, kuriame gali kaina keistis. Tai vyksta dél to, kad dauguma investuotojy uzdaro/atidaro
pozicijas likus n taSky (tiek taSky, kiek atrodo saugu laikyti pozicijg iki kainos poky¢io) iki/po

palaikymo lygio. Naudojantis Siuo indikatoriumi labai svarbu prekiauti tam tikros birzos darbo metu,



38

nes taskai yra skai¢iuojami praeitos dienos (laikotarpio) kainomis ir lygiai i§licka aktualas tiktai dienai.
Be to, reikia atkreipti démesjj tai, kad pavyzdziui valiuty rinkoje uzdarymo kaina néra tokia svarbi
kaip akcijy birzose, délto gali reikeéti ieskoti kito skai¢iavimo metodo kaip Fibonacio plétimosi taskai.
Ichimoku Kinko Hyo indikatorius. Goichi Hosoda aprasé¢ §j indikatoriy 1969 metais savo
knygoje. Autorius nor¢jo sukurti tokj analizavimo instrumentg, kuris galéty iSkart parodyti, kaip elgtis
su investicijomis. Indikatoriaus pavadinimo reik§mé (iSvertus i§ Japony kalbos) — ,,pusiausvyros
grafikas vienu zvilgsniu“. Kaip pavadinimas teigia, S$is indikatorius yra universalus: nustato
pasipriesinimo ir palaikymo lygius, identifikuoja kryptj bei staigius pakitimus ir parodo prekiavimo

signalus. Zemiau pateikiamos apskai¢iavimo formulés:

TSe= (HH+LL)/2;

KS26=(HH+LL)/2;

SSA= (TS+KS)/2 (bréziama per dvidesimt $esis periodus j priekj); (13)
SSBs,= (HH+LL)/2 (bréziama per dvideSimt Sesis periodus ] priekj);

CS=CP (bré¢ziama per dvideSimt SeSis periodus atgal);

Cia: TS — Tenkan-Sen linija;
KS — Kijun-Sen linija;

SSA - Senkou linija A;

SSB — Senkou linija B;

CS — Chikou linija;

HH — auks¢iausias taskas;
LL — Zemiausias taskas;

CP — uzdarymo kaina;

Indikatoriaus interpretavimas. TS linija (raudona)(zr. 23 pav.) yra greiCiausia ir labiausiai jautri
kainos poky¢iams. KS linija (mélyna) yra létesné ir yra atsiliekanti nuo TS linijos.

Sias dvi linijas reikia analizuoti panaSiai taip kaip devyniy ir dvidesimt $e$iy periody
slankiuosius vidurkius. Senkou linijos A ir B sudaro vadinamuosius debesis, t.y. plotas tarp abiejy
linjjy. Grafiko kryptinguma galima nustatyti taip: jei kaina yra vir§ Senkou debesy, tai rodo, jog aisSki
kilimo tendencija, jei apacioj — kritimo tendencija. Kryptinguma gali sustiprinti SSA ir SSB linijy
padétis. Kilimo atveju SSA linijos buvimas virs SSB linijos rodo stipresnj kilima, kritimo atveju —~SSB
linijos buvimas virSuje. Senkou linijos taip pat kartais atlieka palaikymo ir pasiprieSinimo linijy
funkcijg, nes nuo jy kaina vel pakeicia kryptj. Pirkimo signalu galime laikyti tokig situacija, kaip TS

linija kerta KS linijg i§ apacios, o Senkou debesis yra Zemiau kainos ir SSA linija auks¢iau SSB linijos.


http://www.babypips.com/forexpedia/Ichimoku_Kinko_Hyo
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v GBPIPY,M30 157.272 157.295 157,018 157.032
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Paveikslas 23. Ichimoku Kinko Hyo indikatorius

Fibonacio indikatorius. Italy matematikas Leonardas Fibonacis (Fibonacci) studijuodamas

didzigsias Gizos piramides atrado rySj tarp skaiciy sekos, kitaip vadinamomis Fibonacdio sekos.

Skaiciai sudaro seka, kurioje sekantis skai¢ius gaunasi sudéjus prie$ ji du esancius skaiéius. Pvz.,

1,1,2,3,5,8,13,21,34,55.. Seka yra ypatinga tuo, jog santykis tarp dviejy greta esanciy skaifiy yra

visada vienodas — apytiksliai 1,618. Fibonac¢io sekos analizé buvo perkelta j finansy rinkas tiriant

investuotojy elgsena. Naudojant Fibonacio skaicius yra sukurti keli analizés biidai:

Fibonacio plétimasis ir pratesimas (angl. Retracement and extension);
Fibonacio lankai;

Fibonacio ventiliatoriai;

Fibonacio laiko zonos;

Fibonacio elipsés;

Fibonacio spiralés;

Fibonadio kanalai.

Nustatyta, jog esant kryptingai rinkai vyksta korekcijos prieSinga kryptimi, kurios pasibaigia ties

palaikymo/pasiprieSinimo linijomis, paskaiciuotomis pagal Fibonacio seka. Populiariausi Fibonacio

lygiai yra 38.2, 50.0, 61.8 procento, bet ir kiti lygiai yra reik§mingi. Vienas populiariausiy analizés

biidy tai Fibonacio plétimosi lygiai.
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Paveikslas 24. Fibonacio plétimos indikatorius

Pagrindiné id¢ja tokia, kad jei rinka yra tendencinga ir staigiai pajuda ta pacia kryptimi, reiSkia
tikétina, jog sulauksime korekcijos prieSinga kryptimi. Korekcijos metu dauguma investuotojy uzdaro
savo pozicijas norédami pasiimti pelng. Tacdiau po korekcijos rinka vél juda ta pacia kryptimi.
Fibonacio korekcijos lygiai yra skirti parodyti ribas, kuriose tikétina korekcijos pabaiga. Kaip matome
grafike, po staigaus kritimo jvyko korekcija ir kaina pakilo iki 38,2 procento. Si riba tapo
pasipriesinimo lygiu ir kaina vél krito (zr. 24 pav.)

Indikatoriaus interpretacija. Naudojantis Fibonacio sekomis finansiniy instrumenty kainy
analiz¢je reikia atkreipti démesj ] kelis dalykus. Pirmiausia svarbu Zinoti, jog palaikymo lygis néra
linijja, o daugiau zona, kurioje tikétina krypties pasikeitimas. Antra, nebutinai Kaina turi patikrinti
palaikymo lygj ir pakeisti krypti, bet gali ja perkirsti ir siekti kito palaikymo lygio. Tac¢iau Fibonacio
sekos skaiciai yra puikus pagalbinis jrankis analizuoti galimus palaikymo ir pasiprieSinimo lygius.

Koreguotas prekeiviy dinaminis indeksas. Sio hibridinio indikatoriaus tikslas yra nustatyti
Krypties pakeitimo vieta bei jos stipruma. Zalia linija yra RSI linija, o raudona yra prekybos signalo
linija. Indikatoriui apskaiciuoti yra naudojami tokie nustatymai: 13 periody RSI, svyravimy bangos -
34, 2 periody slankieji vidurkiai (greitasis) ir 7 periody slankieji vidurkiai.

Interpretavimas. Kai abi indekso linijos yra vir§ 68 ribos, o Zalia linija kerta raudong linijg 18
virSaus ] apacia, tikétina, kad kaina pradés mazéti. Kai linijos yra apacioje 32 ribos ir Zalia linija kerta
raudong i§ apacios ] virSy, tikétina, kad kaina augs. Kuo ilgiau linijos laikosi auk$¢iau 68 ir Zemiau 32

ribos, tuo labiau tikétinas kainos pokytis.
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5 59,6480 49,2194 52,0517 54,5614

Paveikslas 25. Koreguotas prekeiviy dinaminis indeksas

Apibendrinant, fundamentalios analizés naudojimas investavimo strategijose leidzia prognozuoti
kainy jud¢jimg. Taciau yra sudétinga nustatyti visus jtakg darancius fundamentalius veiksnius bei jy
poveikio stiprumg. Taip pat fundamentali analizé labiau paaiskina ilgesnio laikotarpio finansinio turto
kainos pokyc¢ius. Tuo tarpu techninés analizés naudojamas investavimo strategijose remiantis kainos
grafiko modeliais bei techniniais indikatoriais leidzia numatyti kai kuriuos trumpalaikius kainos
pokycius. Techniniy indikatoriy gausa, daZnas prieStaringy, o kartais klaidingy signaly davimas,
grafiko modeliy skirtingas interpretavimas neleidzia visais atvejais uztikrintai prognozuoti poky¢iy ir
pateikia tik turto kainos tikétino judéjimo gaires. Todél galima teigti, kad investavimo strategijose

galima derinti skirtingus analizés buidus siekiant optimaliausio rezultato.

1.4 Investavimo strategijuy ypatumai valiuty rinkoje

Beveik kiekviena Salis turi savo valiuta, kuriag naudoja kaip vertés ekvivalenta keiciantis
prekémis arba kaip vertés kaupimo priemone. Esant dideliems globalizacijos procesams, technologijos
spartai bei logistikos galimybiy didéjimui, prekiy mainai tapo galimi ne tik Salies viduje, taciau
pakankamai greiti ir nevarzomi tarp jvairiy pasaulio Saliy. Dideli tarptautinés prekybos mastai
reikalauja turéti vieninga vertés matg. Tokio instrumento Siuo metu néra, todel yra butina vykdyti
pinigy (valiuty) mainus. Kiekviena nupirkta preké uZsienyje reikalauja mainyti savo valiutg j Salies

gamintojos valiutg. Todél buvo sukurtos kelios tarptautiniy valiutos mainy sistemos, kurios leido
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nustatyti, kokiu santykiu valiutos gali buti mainomos. Taciau vieny S$aliy spartesnis ekonominis
augimas bei spekuliacijos egzistavimas privedé prie dideliy valiutos kriziy, po kuriy buvo nuspresta
prieiti prie laisvai svyruojanciy (bet taip pat egzistuoja visiSskai pririStas ar dalinai pririStas prie
stipresnés valiutos kursas bei kontroliuojamo svyravimo valiutos kursas (Bernanke, 2004)) valiuty
kursy. Siuo metu valiutos Kurso verte dazniausiai nustato paklausos/pasiiilos désniai.

Valiuty rinka — tai sistema, padedanti susitikti valiutos pirkéjams ir pardavéjams. Tai pati
didziausia finansy rinka, kurios 2013 mety balandzio ménesio duomenimis vidutin¢ dienos apyvarta
siekia 5,3 trilijono JAV doleriy (BIS, 2013). Elektroninio prekybos sistemy jvedimas leido sumazinti
prekybos kastus, pritraukti naujas rinkos dalyviy grupes bei naudoti naujas ir agresyvias prekiavimo
strategijas. Tokia evoliucija sudaré galimybes rinkai spar€iai pléstis. Nuo 1998 iki 2010 mety rinkos
apimtis padidéjo 230 procenty (1998-2013 metais — apie 330 procenty, BIS 2013). Anks$¢iau Sioje
rinkoje daugiausiai buvo vykdoma susijusios su importo ir eksporto apmokéjimais prekyba. Taciau
pastaruoju metu liko tik apie 5 procentus tokios prekybos, o likusius 95 procentus sudaro prekyba
susijusi su spekuliavimu ir tarptautinémis investavimo operacijomis (Krishnan, Menon, 2009).
Loginovas i$skiria pagrindinius valiuty rinkos privalumus (2013):

e Tai didziausia ir likvidziausia pasaulio finansy rinka;

e Rinka yra atvira 24 valandas per para, penkias dienas per savaitg;

e Galimyb¢ sudaryti sandorj tiek kylant kainai, tiek krentant;

e Neéra prekybos pazabojimo (angl. — trading curbs);

e [Skart vykdancios programos minimizuoja ,,praslydimy* bei klaidy tikimybe;
e Dauguma investuotojy mano, kad $i rinka yra Zymiai pelningesné.

Auksciau jvardinti rinkos privalumai pritraukia daug rinkos dalyviy. Juos galime skirstyti j

keturias pagrindines grupes:
e Centriniai bankai;
e Komerciniai bankai ir kitos finansinés institucijos;
e Tarpbankiniai brokeriai;
e Didelés tarptautinés korporacijos ir eksporto-importo firmos.

Valiuty rinka iSlieka decentralizuota ir viena likvidziausiy rinky pasaulyje (Osler,Yousim, 2009).
Nors rinka neturi centrinés biistinés, taciau elektroninés prekybos galimybé bei skirtingu laiku
veikiancios jvairiy Saliy valiuty birzos suteikia galimybe turéti valiuty rinka, veikiancig nenutrukstamai
24 valandas per parg penkias dienas per savait¢. Prekyba prasideda Australijoje ir Azijoje. Likus
kelioms valandoms iki jy birzy uZsidarymo atsirado Londono, Frankfurto ir ParyZiaus birzos. Siy birzy
prekybos antroje puséje pastebimas didziausias dalyviy aktyvumas, nes tuo metu atsidaro ir Niujorko

birza. Tai leidzia turéti nepertraukiamg prekyba, nes visada vyksta sandoriai. Daugiausia sandoriy yra
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sudaroma Londono prekybos birzoje ir tai sudaro net 40 procenty visy sandoriy (zr. 6 lent.). Antroje

vietoje yra JAV valiuty birzos, o trecioje vietoje Singapiiras, kuris aplenké pries tai buvusia Japonija.

Salies biria Apyvarta (trin, USD) Bendros apyvartos dalis
Didzioji Britanija 2.726 40,9

JTAV 1,263 18,0

Singapiiras 0,383 5.7

Taponija 0374 5.6

Lentelé 6. DidZiausios $aliy birZos pagal apyvarta

Valiutos vieneto kaina visada iSreiSkiamas kitos valiutos vienetu. Tai reiskia, jei norime
nusipirkti vieng valiuta, tai turime parduoti kita. Todél visi valiuty kursai yra iSreiSkiami kaip santykis
su kita valiuta — taip susidaro vadinamosios valiuty poros. Daugiausiai sandoriy yra sudaroma tomis
poromis, kuriose yra JAV doleris (87 procentai), Euras (33,4 procento) bei Japonijos jena (23
procentai) (zr. 26 pav.). Todél pagrindinémis valiuty poromis yra laikomos, poros sudarytos i§ JAV
dolerio. Pagrindinémis poromis yra laikomos JAV dolerio poros, kadangi JAV doleris yra labiausiai
prekiaujama valiuta (Zr. 26 pav.). Kitos valiuty poros, kuriose néra JAV dolerio yra vadinamos
kryZminémis valiuty poromis. I§ Zemiau esancios histogramos (zr. 26 pav.) matome, kad
populiariausios valiuty poros yra USD/EUR, USD/JPY, USD/GBP, kuriy prekybos apimtis sudaro

daugiau nei pusé visos prekybos.

Valiutos Valiuty poros
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Paveikslas 26. Prekybos statistika valiuty rinkoje

Saltinis: BIS, 2013



44

Valiuty rinkoje galime i$skirti penkias pagrindines instrumenty raisis pagal (BIS, 2013):

Neatidéliotini sandoriai. Tai operacijos, kai viena valiuta yra keiCiama ] kitg tiesiogiai.
Sandorio apmokeéjimas turi biiti nevélesnis nei per dvi dienas. Tai sudaro 38 procentus
Visos rinkos apyvartos;

ISankstiniai valiuty sandoriai. Tai sandoriai, kai susitariama pirkti valiutg ateityje pagal
Siandienos susitartg kursg. Apmokéjimas yra daromas ne anksciau kaip po trijy dieny. Tai
sudaro 13 procenty visos rinkos apyvartos;

Valiuty apsikeitimo sandoriai. Tai sandoriai, kai abi sandorio pusés susitaria apsikeisti
valiutomis tam tikram laikotarpiui. Tokie sandoriai dazniausiai yra vykdomi tarp
bankiniy institucijy. Tai sudaro 42 procentus visos rinkos apyvartos;

Palitkany normos apsikeitimo sandoriai. Tai valiuty apsikeitimo sandoriai, kuriuos
sudarant apsikeic¢iama ne tik valiutomis, bet ir su tarpiniais palikany mokéjimais. Tokie
sandoriai sudaro tik 1 procentg visos apyvartos;

Opcionai ir kiti sandoriai. Opcionai — tai sandoriai, kurie suteikia teis¢ (bet nejpareigoja)
ateityje pirkti valiutg sutartu kursu. Kitais sandoriais galime vadinti nestandartinius
sandorius, kurie nebuvo apraSyti auksSciau. Tokiy sandoriy apimtis yra 6 procentai visos

rinkos apimties.

Siame darbe bus orientuojamasi j neatidélioting sandoriy rinka, kadangi apyvarta joje yra

didziausia (didelis likvidumas) ir yra prieinama ne instituciniams investuotojams. Rinkoje valiutomis
prekiaujama kaip standartg imant tam tikra dydj — lotg. Vienas standartinis lotas yra 100000 valiutos
vienety. I$sivyscCius elektroninei prekybai, brokeriai sudaré galimybes ir maZzesniems investuotojams
dalyvauti rinkoje, jsigyjant ne standartinius, o mini, mikro ir nano lotus (zr. 7 lent.) Yra galimos dvi

sandorio galimybés: bazinés valiutos pirkimas (ilgoji pozicija) ir bazinés valiutos pardavimas

(trumpoji pozicija). Baziné valiuta — tai pirmoji valiuty poros valiuta.

Loto pavadinimas Vienetu kiel:is
Standartinis 100000
Mini 10000
Mikro 1000
Nano 100

Prie kiekvienos poros matome dvi kainas: sitilomg (galioja parduodant bazing¢ valiutg) ir praSoma
(galioja perkant bazing valiuta). Kaip pavyzdj paimkime EUR/USD valiuty pora. Siuo atveju bazine
valiuta buty Euras. Prie EUR/USD poros matome dvi kainas:1,3510 ir 1,3511. Tai reiskia, kad
perkame 1 Eurg uz 1,3511 JAV dolerius arba parduodame Eurg ir gauname 1,3510 JAV dolerio.

Lentelé 7. Loto iSraiSka
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Susidares skirtumas (angl. — Spread) tarp sitilomos ir praSomos kainos yra mokestis, kurj pasilicka
kotiruojantis bankas. Skirtumas yra iSreikiamas punktais, t.y. maZiausia kurso poky¢io dalis. Siuo

atveju skirtumas yra 1 punktas.

Apibendrinant, valiuty rinka yra stipriai auganti finansiné rinka (per 15 mety — 330 procenty).
Tai didziausia (5,4 trilijony JAV doleriy) ir likvidZiausia, veikianti be perstojimo nuo pirmadienio iki
penktadienio rinka, kurioje galima sudaryti sandorius nepriklausomai nuo ekonominio ciklo . Be to,
joje néra sisteminés rizikos. Nors prekyba yra daugiausiai susitelkus Londono ir Niujorko birzose,
taciau elektroniné prekyba investuotojams suteikia galimybe prekiauti bet kurios birzos darbo metu.

Daugiausiai sandoriy yra sudaroma su JAV dolerio, euro ir Japonijos jenos valiutomis.
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2 INVESTAVIMO STRATEGIJOS FORMAVIMO METODOLOGINIS
PAGRINDIMAS

2.1 Investavimo strategijuy valiuty rinkoje apzZvalga

Siame skyrelyje apzvelgsime keleta populiariausiy investavimo strategijy valiuty rinkoje.
Mokslingje literatiiroje néra nustatyta, kurios strategijos yra pacios pelningiausios. Kiekviena strategija
gali parodyti skirtingus pelningumus priklausomai nuo bandymy laikotarpio, bandytojy, vertinimo
modelio, valiuty poros, ekonominio ciklo bei kity susijusiy faktoriy. Pavyzdziui, (Pojarliev, 2005)
atlikto tyrimo metu buvo nustatyta, kad krypties sekimo ir palikany normy skirtumo strategijos yra
vienos populiariausiy ir pelningiausiy tradiciniy valdymo strategijy. Toliau apzZvelgsime 20-100
momenting bei sverting paliikany normy skirtumo Strategijas.

20-100 momentiné strategija. Sig strategija galime priskirti prie technine analize paremty
strategijy. 20-100 momenting strategija taip pat galime priskirti prie tendencingy prekybos strategijy. Ji
yra trumpalaiké, nes pozicija laikoma neilgai ir yra naudojamasi 5 periody kainos grafiku. Naudojami
20 periody eksponentiniai slankieji vidurkiai (EMA), 100 periody paprastieji slankieji vidurkiai (SMA)
bei slankiyjy vidurkiy konvergencijos/divergencijos (MACD) indikatorius nustatant j&jimo ir i§éjimo
taskus. 20 EMA indikatorius yra greiCiausiai reaguojantis } kainos pokycius, 100 SMA patvirtina
ilgalaike kryptj, o MACD indikatorius padeda patvirtinti 20 EMA indikatoriaus duodamg signalg ir
i$filtruoja silpnus signalus. Pirkimo sandoris naudojant §ig strategija:

1. Rasti valiuty porq, kurios kainos grafikas biity Zemiau 20 periody EMA ir 100 periody
SMA;

2. Sulaukti, kol kaina perkis slankivosius vidurkius ir bus virs jy per 15 punkty. MACD
indikatorius turi biiti peréjes j teigiamq puse ne seniau nei pries 5 Zvakes,

3. Atidaryti ilggjq pozicijg;

4. Automatinis sandorio sustabdymas turi biiti nustatytas ties zvakes, kuri kirto slankiuosius
vidurkius, apacia;

5. Uzdaryti pusé pozicijos, kai kaina pajudéjo norima kryptimi per tiek punkty, kiek buvo
rizikuota. Nustatyti sandorio sustabdymg ant liizio tasko,

6. Naudoti slankyjj transakcijos sustabdymq ties kaina, kuri buty lygi 20 EMA minus 15
punkty.

Pardavimo sandorio taisyklés biity prieSingos:

1. Rasti valiuty porg, kurios kainos grafikas buty auksciau 20 periody EMA ir 100 periody
SMA;


http://link.springer.com/search?facet-author=%22Momtchil+Pojarliev%22
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2. Sulaukti, kol kaina perkirs slankiuosius vidurkius ir bus apacioj jy per 15 punkty. MACD
indikatorius turi biiti peréjes j neigiamg puse ne seniau nei pries 5 zvakes,

3. Atidaryti trumpgjq pozicijg,

4. Automatinis sandorio sustabdymas turi biti nustatytas ties zvakes, kuri kirto slankiuosius
vidurkius, virsumi;

5. Uzdaryti pusé pozicijos, kai kaina pajudéjo novima kryptimi per tiek punkty, kiek buvo
rizikuota. Nustatyti sandorio sustabdymgq ant liizio tasko;

6. Naudoti slankyjj transakcijos sustabdymq ties kaina, kuri buty lygi 20 EMA plius 15
punkty. (Kathy Lien, 2009, 151 psl.)

Terence, Thomas (2007) nustate, kad slankiyjy vidurkiy taisyklés gali biiti pelningos, jei prekyba
vyks tarp dviejy skirtingy ekonomiky valiuty. Taciau slankiyjy vidurkiy pelningumas pradeda mazéti
(Min, Yangru, 2006), o kai kurios strategijos dar 2003 metais buvusios pelningos, 2008 metais
nebegeneravo pelno (Kozhan and Salmon, 2010).

Palikany normuy skirtumo strategija (angl. carry trade). Tai viena i§ populiariausiy ir
pelningiausiy fundamentalios analizés strategijy (Pojarliev, 2005). Strategijos esmé — pirkti valiuta,
kurios bazin¢é paliikany norma yra didel¢ (lyginant su visa rinka) ir parduoti valiuta su maza bazine
paliikany norma. Pagrindinis investavimo pelnas bus generuojamas i$ paliikany normos skirtumo, o ne
i§ valiutos kurso svyravimo. Kaip pavyzdj galime paimti valiuty porg AUD/JPY 2010 metais.
Australijoje baziné palikany norma buvo 4,5 procento, o Japonijoje 0,1 procento. Siuo atveju
atidarydami ilgaja pozicija, t.y. pirkdami Australijos dolerj uz Japonijos jena, gautume 4,5 procento
metines paliikanas uz Australijos dolerj ir mokétume 0,1 procento paliikanas uz Japonijos jenas. Per
metus sandorio pelnas sudaryty 4,4 procento. Taciau jei naudotume svertg 20:1, tai pelnas iSaugty iki
88,8 procento metiniy paliikany. Taip pat idealiomis sglygomis valiuta stipréja, kai baziné paliikany
norma yra aukstesné. Tode¢l pelnas biity dar didesnis. Taciau reikia jvertinti ir atvirkStinj variantg. Jei
prekiaujame su svertu, Australijos dolerio verté krenta Japonijos jenos atZzvilgiu, tai greitai depozitas
bus nepakankamas ir turésime uzdaryti pozicija prisiimdami nuostolj. Per pastaruosius metus bazinés
paliikany normos nukrito ir didelis kiekis investuotojy, naudojusiy svertg patyré didelius nuostolius
(King et al., 2011). Palikany normy skirtumo strategija vis dar iSlieka pelninga tik d¢l to, kad jos
pelnas yra pagristas didelés rizikos prisiémimu (Lustig et al., 2011 ; Menkhoff et all, 2010).

Tradicinés strategijos gali biiti taikomos naudojant automating prekybos sistema. Jos yra
sukurtos algoritmy pagalba ir atlieka analizés ir prekybos veiksmus pagal Zmogaus suprogramuotas
taisykles. IS pat pradziy buvo tik paprastos algoritminés programos, taciau véliau jos sudétingéjo, kol
galiausiai jSsivysté iki neuroniniais tinklais (dirbtiniu intelektu) pagristos prekybos sistemos (
Chlistalla, 2011). Tokiy automatiniy prekybos sistemy pelningumas yra didesnis, nes galima daug

greiciau sureaguoti ] kainos pokycius, greic¢iau jvykdyti sandorj ir gauti geriausig kaing (Chaboud et al,


http://link.springer.com/search?facet-author=%22Momtchil+Pojarliev%22
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2013). Taip pat neuro tinklais paremtas kainos prognozavimas gali apimti daugiau jvairiy faktoriy ir
geriau nuspéti kainos pokyc¢ius (Rout, Setty, 2013). O pvz. didelio daznumo prekyba (angl. HFT — high
frequency trading) pasinaudoja trumpalaikiais kainos neatitikimais ir taip padidindamos pacios rinkos
efektyvuma (BIS, 2011; Chaboud et al, 2013). Neuro tinklais pagrjstos prekybos sistemos gali biiti
naudojamos kaip pelningas prekybos budas, ta¢iau pacios sistemos sukiirimo kastai labai dideli ir dél
to Siame darbe nebus nagrinéjami placiau.

Salia tradiciniy (patikrinty ir apradyty) investavimo strategijy egzistuoja ir naujos, tadiau
mokslingje literatliroje nepatvirtintos strategijos. Tokiy strategijy yra gausu internetin¢je erdvéje ar
prekybos strategijas sitilan¢iose prekybos kompanijose. Nors naujyjy strategijy veiksmingumas néra
istirtas, tatiau toliau pabandysime viena tokiy apZzvelgti. Sios strategijos autorius yra Jasonas
Stapletonas, o jo strategija yra pateikta vaizdo jrase internetinéje svetainéje www.youtube.com (tiksli
nuoroda literatiiros sarase).

Jason Stapleton Fibonacio pratesimo strategija. Strategija pagrjsta Fibonacio lygiais. Pirkimo
ir pardavimo sandoriai yra sudaromi tik ypatingai perparduotoje ir perpirktoje rinkoje. Kaip pagalbinis
indikatorius yra naudojamas 5 periody RSI su ribomis 21 ir 79. Grafiko periodas yra 8 intervalai
(Ninja prekybos sistema leidzia pasirinkti grafikus pagal svyravimy intervalus, o ne perioda).

Strategijos esmé ieskoti riby/viety, kuriose tikétina, kad rinka pakeis krypt;.

Top Trading Videos sukire Jason Stapleton
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Paveikslas 27. Jason Stapleton strategija. Analizé
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Kaip matome, grafike (zr. 27 pav.) buvo pasirinkta tendencinga rinka, kur kaina sustojo kritusi ir
pradéjo svyruoti j priesinga puse. Buvo nubréztos Fibonacio plétimosi ribos (nuo dabartinés zemumos
iki paskutinés aukStumos). Kadangi tikslas prekiauti yra ypatingai perparduotoje/perpirktoje rinkoje,
jéjimo taskas buvo pasirinktas ties 161,8 procentu Fibonacio plétimosi linija. Nuostolio sustabdymo

taska pasirinko ties sekanciu Fibonacio plétimosi lygiu.
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Paveikslas 28. Jason Stapleton strategija. Jéjimo taSkas

Sioje strategijoje buvo pasirinkti du tikslai:
1. Pusé pozicijos bus uzdaryta ties 61,8 procenty Fibonacio grizimo lygiu (zr. 28 pav.).
Kainai pasiekus $i3 ribg nuostolio sustabdymo taSku pasirenkamas jéjimo j rinka taskas.
2. Kita pozicijos pusé bus uzdaryta ties 127, 20 procenty Fibonacio plétimosi lygiu ((keli
punktai iki tos ribos) (zr. 29 pav.).

Naudojantis $ia strategija buvo pasiektas pelnas. I§ pirmos pusés pozicijos buvo gautas 20
punkty pelnas, o antroji pozicijos dalis uzdirbo 50 punkty pelng. Strategija pakankamai paprasta, taciau
néra lengvai jgyvendinama. Pirmiausiai, reikia tiksliai nubrézti Fibonacio plétimosi ir grjzimo lygius.
Antra, ne visada kainos apsisukimas vyksta ties tam tikru lygiu, o kartais kaina neapsisuka. Siuo atveju
buvo pasiektas pelnas, taciau buvo galima nejvykdyti sandorio ir praleisti proga, jei kaina biity

pakeitus krypti ties 127,2 procenty prasiplétimo linija. Taip pat reikia pazymeéti, kad §i strategija, nors
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ir nauja, taciau naudoja tradicinius techninés analizés jrankius.

Paveikslas 29. Jason Stapleton strategija. I$¢jimo ta§ko nustatymas

Apibendrinant, tradiciniy investavimo strategijy pelningumas mazéja arba iSnyksta dabartinéje
valiuty rinkoje, taciau pelningumas gali 1$likti dél didelés rizikos prisémimo arba biiti reikSmingas
naudojant tradicines investavimo strategijas sandoriuose su besivystanc¢iy Saliy valiutomis. Naujos
strategijos néra pakankamai istirtos, taciau jy pelningumas gali taip pat mazéti, nes yra naudojamos

tradiciniy strategijy taisykles.

2.2 Esamy investavimo strategiju veiksmingumo jvertinimas

Finansy rinkose vyksta daug svyravimy ypatingai valiuty rinkose. Dauguma finansinio turto
kainy pokyc€iy lemia jvairiis faktoriai: ekonominiai rodikliai, investuotojy nuomoné, socialiniai jvykiai,
paskelbtos naujienos, gandai ar net oro temperatiira. Analizuoti rinkas ir prognozuoti kainas pradéta
seniai (Goodman, 1979). Mokslas pasitelké daugybe analizés biidy (techniné, fundamentali, elgesio),
taciau nebuvo prieita prie vienos, tinkamos visiems ir visada pelningos investavimo strategijos. Tali
gali patvirtinti trys prielaidos:

e Mokslininkai ir Siais laikais ieSko budy kaip prognozuoti finansiniy turto kainas

(Znaczko, 2013; Huang, 2005);
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e Internetingje erdvéje gausu diskusijy apie pelng nesancius prekybos planus bei taisykles.
Taip pat rasime daugybe suformuoty prekybos strategijy. Galime daryti prielaida, kad jei
ju pelningumas biity pagristas, tai esant puikiai informacijos sklaidai internete tokios
strategijos pasiekty visus investuotojus ir biity naudojamos rinkose.

e Didelé dalis investuotojy praranda 1éSas (Heimer and Simon, 2011). Oanda prekybos
brokeris pateiké informacija, jog 2011 metais 52 procentai investuotojy, naudojgsi jy
paslaugomis, patyré nuostolj (King et al., 2011). Nepelningy investuotojy nora pasilikti
rinkose lemia tik tikéjimasis, kad pavyks vis dél to gauti pelng bei savo galimybiy
pervertinimas (Oberlechner and Osler, 2011).

Vis dél to negalime paneigti, kad visos strategijos yra netinkamos ir negalinios atnesti pelno.

Mokslininkai (Martin, 2001; Lee et al., 2001; Lento ir Gradojevic, 2007; de Zwart et al., 2009) pateikia
informacijos, kad kai kurios technine analize paremtos strategijos arba jy deriniai gali atnesti pelng tam
tikru laikotarpiu, taciau jy pelningumas ateityje mazéja ( Neely et al, 2011; King et al., 2011; Olson,
2004) arba islieka tik prekiaujant nepagrindinémis valiuty poromis (Pukthuanthong-Le and Thomas,
2008). Kozhanas and Salmonas (2010) — testuodami techninés analize paremtus genetinio
programavimo ir linijinius prognozavimo modelius jrodé¢, kad techniné analizé buvo pelninga 2003
metais, taciau 2008 metais pelno nebuvo.
Neely‘as ir Kiti teigia, jog kai prekybos taisykliy pelningumas yra vie$ai publikuojamas akademinéje
literatiiroje, jos pelningumas iSnyksta (2007). VieSai prieinamy ir daznai naudojamy strategijy
pelningumo mazéjimg lemti gali investuotojo galimybé mokytis (Dueker, Neely, 2007) ir besikei¢ianti
(tobul¢janti) pati finansin¢ rinka arba kitaip pasakius investuotojy elgsena. Teoriskai panagrinékime
situacijg: turime pelningg X strategijg, kuri susidarius tam tikrai finansinés rinkos situacijai
prognozuoja kainos pokytj per 20 punkty ir pasiekus ta lygj staigiai sugrjzta j pradinj taska. Jei
darytume prielaida, kad tokia strategija tampa visiems Zinoma, tai investuotojai stengtysi naudotis
tokiomis sglygomis. Dél to, kaina didesne jéga pajudéty prognozuojama kryptimi (dél paklausos),
taCiau ilgainiui kaina nebepakilty per 20 punkty. Investuotojas zinodamas apie tokias ribas, uzdaryty
sandorj ties zemesne riba ir taip susidaryty nauja Zemesné pakilimo riba. Galiausiai ta riba Zeméty ir
Strategija nebenesty pelno.

Auksciau paminéti kriterijai leidzia daryti iSvada, kad asmeninés strategijos formavimas yra
reikalingas, nes:

e Visos rinkoje zinomos strategijos taps maziau pelningos arba nuostolingos (jtraukiant
sandorio sudarymo kastus);

e Asmeniné strategija néra vieSai publikuojama, todél turi tikimybe ilgiau veikti pelningai;

e Leidzia turéti investuotojui labiausiai priimting pagal rizikos lygj, prekiavimo laika bei

prekiavimo pobiid] strategija.
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Apibendrinant, investavimo strategijy pelningumas mazéja arba visiskai pranyksta, ir tai leidzia
daryti preilaida, kad vieSai publikuojamos investavimo strategijos praranda veiksminguma. Todél

naujos realaus laiko investavimo strategijos formavimas yra reikalingas.

2.3 Realaus laiko investavimo strategijos formavimo metodika

Siekiant aiskiau jsisavinti metody privalumus ir jy naudojimo metodologinius ypatumus yra jy
sugrupavimas. Bendrai tyrimai yra klasifikuojami j tris grupes:

o mokslinio taikymo atzvilgiu (teoriniai ir empiriniai);

o tyrimo tiksly atzvilgiu (Zvalgybiniai, aiSkinamieji, apraSomieji, prieZastiniai);

o tyrimo metody atzvilgiu (kiekybiniai ir kokybiniai) (Kardelis, 2007).

Socialiniuose moksluose tyrimy strategijos yra klasifikuojamos j tris grupes:

e strategijos siejamos su kiekybine socialiniy tyrimy prieiga (eksperimentai, vieSosios

nuomones tyrimai);

e strategijos siejamos su kokybine socialiniy tyrimy prieiga (fenomenologinis tyrimas,

etnografija, atvejo studija, grindziamoji teorija, naratyvinis tyrimas);

e strategijos siecjamos su kiekybine ir kokybine socialiniy tyrimy prieiga (misriy metody

perspektyva) (Morkevicius ir kt., 2008)

Siekiant efektyvios ir aiSkios tyrimo analizés (metody atzvilgiu) vis daZniau tyrimai yra
naudojami kartu: kiekybiniu aspektu siekiama patikrinti iSkelta hipotez¢ (matuojant, skai¢iuojant ir
tikrinant taisykliy bendrumg), kokybiniu aspektu siekiama apibrézti pozitrj ar tendencijas. Kokybiniy
ir kiekybiniy tyrimy sanglauda suteikia galimybes jvertinti, plétoti ir perZitréti teorijas. Gauti abiejy
tyrimy rezultatai integruojami interpretavimo fazéje. Sioje strategijoje teoriné koncepcija yra esminis
orientyras, kuriuo turi remtis visa tyrimo logika bei eiga, todél atskiry metody naudojimas Siuo atveju
yra neesminis. Nuoseklios transformuojancios strategijos tikslas yra taikyti metodus, kurie geriausiai
nusako tyréjo pasirinktai teorinei perspektyvai jvertinti. (Zydzitinaité, 2007). Toks misrus metodas jau
placiai taikomas jvairiy $aliy mokslininky (Hansen, Creswell, Plano, Vicki, Petska, Creswell). Sie Ju
rekomenduojami tyrimai yra susij¢ su gauty kiekybiniy ir kokybiniy duomeny surinkimu, analize ir
integravimu. Naudojant miSry tyrimo metoda labai aktualu apibrézti strategija ir jos panaudojimo
gaires. Taipogi nustatyti kriterijus kokybinei ir kiekybinei atrankai bei jvertinti kuriam pozitriui
suteikiamas pirmumas.

Isanalizaves metodologines tradicijas ir pasirinkes strategija siejamag su kiekybine ir kokybine

socialiniy tyrimy prieiga, toliau darbe pateiksiu tyrimui atlikti numatoma strategija (specifinj tyrimo
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plang ir atlikimo logikg), tyrimui atlikti pasitelktus duomeny rinkimo, analizés metodus taip pat tyrimo
ataskaitos pateikimo gaires.

Buvo panaudotas strategijos formavimas i§ virSaus j apacig (Valakevicius, 2008).

Investavimo tikslas. Investavimo valiuty rinkoje tikslas yra pelnas arba kitaip pajamy
generavimas turint tam tikra pradinj kapitalg.

Strategijos rusis. Pagal investavimo laikotarpj buvo nuspresta pasirinkti skalpavimo tipo
strategija, kaip pacig priimtiniausia, nes tokia strategijos rasis leidzia daryti daug sandoriy per dieng, o
sandorio sudarymui naudojama analizé uzima maziau laiko nei ilgesnio laikotarpio strategijos.
Kadangi investavimo tikslas yra pelnas, o ne vertés iSlaikymas, skalpavimo strategija leis sulaukti
daugiau prekybos signaly, tuo paciu ir galimybiy gauti pelno.

Analizés tipas. Pagal pasirinktg strategijos rasj ir investicijos laikymo laikg buvo pasirinktas
techninés analizés metodas. Techniné analizé leidZia pamatyti trumpalaikes kainos pokyciy galimybes
ir taip iSnaudoti nedidelius rinkos svyravimus gaunant nedidelj pelng. Nors pagal techning analize
kaina savyje jau turi informacijos apie fundamentalius veiksnius bei vartotojy psichologija, taciau bus
atsizvelgta taip pat | ekonominiy naujieny tvarkarastj. To priezastis yra ta, kad ekonominiy naujieny
paskelbimo metu yra pastebimas per didelis rinkos aktyvumas (staigiis ir sandoriy kiekiu pagrjsti
svyravimai), kuris padidina skirtuma tarp sitilomos ir praSomos kainos (Bollerslev, Melvin, 1994;
Baba, Packer, 2009) bei sukelia kartais neprognozuojamus ir staigius kainy pokycius.. Dviejy skirtingy
analiziy derinimas arba tiksliau papildomos analizés naudojimas gali atnesti geresniy rezultaty. Pagal
Zwart et al. studija, prekybos signalai atneSa didesn¢ nauda juos derinant kartu su fundamentalia
analize (2009).

Prekybos indikatoriai. Skalpavimo strategijos esmé yra aptikti nedidelius rinkos svyravimus ir
taip uzdirbti nedidelj pelng. Tod¢l svarbu buvo pasirinkti indikatorius, kurie gali greitai aptikti rinkos
poky¢ius ir galimas kryptis. Pagrindiniais techninés analizés indikatoriais buvo pasirinkti:

e prekeiviy dinaminis indeksas (TDI - 13, 34, 2, 7). Sis indikatorius pakankamai gerai
parodo kainos grafiko vietas, kai rinka yra perpirkta arba perparduota, kuriose tikétinas
kainos krypties pakeitimas. PaZymétina, kad pokytis gali biti ir nedidelis bei laikinas.
Sio indikatoriaus viduje yra kaip reliatyvios jégos indeksas, kurio periodas yra 13.

e reliatyvios jégos indeksas (RSI - 2 periody). Sis indeksas buvo jtrauktas j strategija dél
to, kad jis gali tiksliau parodyti jéjimo taSkg. Tokio trumpo periodo RSI nusako, ar
momentinio momentu kaina yra perparduota ar perpirkta. Tai leidZia jeiti  rinka
maksimaliai tinkamu laikotarpiu ir iSnaudoti net keliy punkty pokytj atperkant bent

prasymo ir sitilymo kainy skirtuma.
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Pagalbiniai indikatoriai buvo naudojami patvirtinti jéjimo taska, apspresti i8¢jimo taskg bei nustatyti
bendra tendencija:

e Slankiyjuy vidurkiy susikirtimas. Buvo pasirinkti eksponentiniai slankieji vidurkiai —
penkiy periody bei linijiniai svertiniai slankieji vidurkiai — penkiolikos periody, paslinkti
per vieng perioda j priekj. Greitai reaguojanciais slankiaisiais vidurkiais buvo pasirinkti
eksponentiniai slankieji vidurkiai, nes jie yra pakankamai greitai parodantys kainos
pokycius, taCiau nereaguoja taip greitai | momentinius kainos pakitimus kaip svertiniai.
Kaip ,,létieji slankieji vidurkiai buvo pasirinkti linijiniai svertiniai slankieji vidurkiai,
nes jie greiiau reaguoja j kainos pokytj nei eksponentiniai ir parodo galima kainos
krypties pokyti, o paslinkimas per vieng periodg leidzia iSvengti netikry signaly;

e Palaikymo ir pasiprieSinimo lygiai. | Siuos lygius bus atsizvelgta, nes jie gali paaiskinti
kainos judéjimag tam tikrais atvejais. Ilgesnio periodo pasiprieSinimo ir palaikymo lygiy
ribos gali patvirtinti arba paneigti prikimo/pardavimo signalg.

e Kainos grafiko modeliai. Kainos grafiko modeliai daznai atpaZjstami investuotojy ir gali
padéti lengviau jvertinti kainos apsisukimo arba kainos testinumo vietas. Tai galés
patvirtinti ir j&jimo taskus ir i$¢jimo taskus;

e Prekyba ekonominiy naujieny paskelbimo metu. Ekonominiy naujieny tvarkarasc¢io
jitaka bus vertinama, nes tai gali sukelti staigius bei netikétus kainos pokycius.

Svertas ir sandorio dydis. Kadangi naudosime skalpavimo strategija, kurioje tiek pelno, tiek nuostolio
ribos bus pakankamai mazos (nedidelis punkty nuokrypis nuo kainos), rinksimés maksimaly brokerio
leidziamg svertg. Tai leis mazg kainos pokyt] paversti didesniu pelnu nerizikuojant didele pradinio
kapitalo dalimi. Vienam sandoriui sudaryti bus naudojamas 2 procenty pradinio depozito dydzio, t.y.
pozicijos marza sudarys 2 procentus pradinio kapitalo. Strategija leidzia dvigubinti pozicijos dydj tuo
atveju, kai yra atidarytas sandoris ta pacia kryptimi, taciau kaina laikinai pajudéjo nepalankia kryptimi.
DraudZziama naudoti tokj biidg prie§ kryptinga kryptj. Rizikingesnio sandorio uzdarymas turi biiti
pasiekus prie§ tai atidaryto sandorio kainos lygiui (arba abiejy pozicijy bendras pelnas turi biiti
didesnis uz nulj). MaZas depozito panaudojimo procentas leis turéti dideli rezervo dydj (didelio
sandoriy kiekio sudarymui vienu metu) ir rezerva nuostoliams padengti.

Valiuty poros. Pagrindinis valiuty poros pasirinkimo kriterijus yra skirtumo tarp sitilomos ir
prasomos kainos dydis. Kadangi bus naudojami tik nedideli kainos svyravimai, reikia rinktis valiuty
poras, kurios svyruoja pakankamai ir turi maza skirtumg tarp sitilomos ir praSomos kainos. | tokiy
valiuty sgrasa patenka EUR/USD, EUR/JPY, GBP/JPY, USD/JPY.

Grafikas ir jo periodas. Grafike kainos linija bus bréziama japonisky zvakiy metodu, nes bus
galima pasinaudoti tradiciniais Zzvakiy formavimosi metodais kaip signaly patvirtinimu arba

paneigimu. Bus naudojamas ypatingai trumpas periodas — vienos minutés grafikas (M1). Tai ypac
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jautrus kainos svyravimams grafikas. Toks pasirinkimas leidzia sulaukti daugiau sandoriy sudarymo
signaly. Vienos valandos periodo grafikas bus naudojamas taip pat tam, kad bty galima patikrinti
bendras tendencijas bei palaikymo ir pasiprieSinimo lygius.

Brokerio pasirinkimas. Prekybos tarpininkas bus renkamas pagal galimybe jnesti mazg depozita.
Finansinj institucijy reguliavimas privalomas.

Pelno ir nuostolio ribos. Bus nenustatomos pelno ribos dél to, kad bus investuojama tiek pagal
krypti, tiek ir prie$ kryptj. Nuostolio riba iki 20 punkty.

Atidarytos pozicijos laikymas. Pozicijos atidarytos bus nuo keliy akimirky iki penkiolikos
minuciy (gali biiti laikoma ir ilgiau esant l1étam ir kryptingam judéjimui).

Prekybos laikas. Skirtumas tarp sitilomos ir prasomos kainos didéja mazéjant aktyvumui ir
mazéja didéjant aktyvumui (Osler, Yusim, 2009), todél dazniausiai bus renkamasis prekybos laikas
tada, kai rinka yra aktyvi ir joje yra pakankamai dideli svyravimai (nuo 8 punkty). Geriausiu laiku
galima laikyti Londono birZos ir Niujorko birZos darbo valandy susikirtimg. Taciau bus vykdoma
prekyba esant maziems skirtumams ir pakankamiems svyravimams kitu laiku. Taip pat bus atsizvelgta
1 birzy uzdarymo laikus, nes tuo metu galimi kainos pokyc¢iai dél uzdaromo pozicijy prie§ dienos
pabaiga. Bus vengiama savaités pradzios ir savaités pabaigos prekybos dél mazo likvidumo,

padidéjusio sandoriy uzdarymo kiekio bei kainy Suoliy po savaitgalio naujieny.

Apibendrinant, siame darbe buvo suformuota skalpavimo strategija, kurios tikslas pasinaudojant
mazais ir trumpalaikiais kainy pokyc¢iais gauti pelng. Pasirinktas didelis svertas, bet mazos leistinos
nuostolio ribos ir maZa kapitalo dalis skirta sandoriui sudaryti suteikia maza rizikos laipsnj. Realaus
laiko strategija pagrista technine analize, taciau tuo paciu atsizvelgiama ] fundamentalios analizés
veiksnius. Pasirinkti du pagrindiniai techniniai indikatoriai: prekeiviy dinaminis ir reliatyviosios jégos
indeksai, o kiti indikatoriai: slankiyjy vidurkiy susikirtimas, palaikymo ir pasiprieSinimo lygiai, grafiko
modeliai bei prekyba ekonominiy naujieny paskelbimo metu -, atlieka signalo patvirtinimo/atmetimo

bei 18¢jimo 1S rinkos vaidmen;.
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3 REALAUS LAIKO INVESTAVIMO STRATEGIJOS TRO-1 ANALIZE

3.1 Realaus laiko investavimo strategijos TRO-1 apibendrinimas

Tyrimui vykdyti pasirinktas OANDA® brokeris. Sis prekybos tarpininkas teikia paslaugas nuo
2001 mety, yra jregistruotas JAV birzos prekiy prekybos komisijoje (CFTC) ir Nacionalinéje ateities
sandoriy asociacijoje (NFA). Skirtumas tarp sitilymo ir praSymy kainos yra mazas (EUR/USD nuo
vieno punkto) ir tinkamas skalpavimo strategijai. Tarpininkas sitilo naudotis MetaTrader® prekybos
platforma. Tyrimui buvo atidaryta 10 000 eury virtuali saskaita. OANDA® brokeris yra reguliuojamas
JAV reguliatoriy dél to maksimalus galimas svertas yra 50:1. Prekybos pozicijoms buvo naudojama tik
2 procentai pradinio depozito standartiniam sandoriui ir dviguba dydj antriems sandoriams ta pacia
kryptimi, kai kaina laikinai pajudéjo prie§ tinkama kryptj (salyga — indikatoriai turi rodyti stipresnius
signalus nei pries tai). Pagal pasirinktag depozita buvo atidaromi sandoriai atitinkamai 0,1 ir 0,2 loto.
Vieno punkto verté svyruoja tarp 0,70- 0,90 euro. Su pasirinkta nuostoliy riba (20 punkty) gavome,
kad nesékmingo (nuostolingo) sandorio neigiamas rezultatas gali sudaryti iki 0,35 procento pradinio
depozito.

Pries kiekvieng prekybos dienos pradzig arba pirmo prisijungimo metu buvo perzitirimi valandos
grafiko lygiai, besiformuojantys grafiko modeliai, perZiirimas ekonominiy naujieny tvarkarastis.
[vertinamos svarbiausios naujienos, susijusios su prekiaujamomis valiutomis ir nustatoma tendencija.
Ypatingai svarbiy naujieny metu prekyba nevykdoma, taciau esant labai palankioms aplinkybémis
galima atidaryti pozicija su automatine nuostolio sustabdymo riba. Naujieny metu nebuvo galima
naudoti dvigubai didesnio sandorio ir atidaryti dvi ta pacia kryptimi judanciy pozicijy.

Pirkimo sandoris.

Prie§ kiekvieng sandorj buvo nustatoma kainos grafiko kryptis. Nusistatomos galimos ribos,
jvertinama, ar kaina po korekcijos toliau judés ta pacia kryptimi, ar sulauksime kainos krypties
pokycio. Taip pat perzvelgiama, ar nesiformuoja kainy modeliai bei jvertinami Zvakiy modeliai:
Atidarymas:

e TDI indikatoriaus linijos Zemiau 32 ribos. Zalia linija kerta raudong is apacios.

Geriausiai nusako krypties pasikeitimq, kai TDI indikatorius ilgiau laikosi Zemumose.

e RSl yraties 20 riba
Patvirtinimas:

e Leétesné slankiyjy vidurkiy linija kerta greitesne linijg i$ virSaus

e [étesné MA linija yra apacioje kainos linijos



UZdarymas:
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Greitesné MA linija kerta kainos grafikg (laukti, kol susidaro zvaké kitoj puséj linijos —
ziuréti pagal situacija);

Abi MA linijos susikerta;

TDI indikatorius pasiekia 68 ribg ir zalia linija kerta raudong i$§ virSaus (akivaizdus
pardavimo signalas);

Pasiekiamas uzsibréztas tikslas pagal svyravimy lygj;

Pastebimas kreipties pasikeitimas netinkama kryptinj (klaidingai prognozuota).

Pardavimo sandoris.

Atidarymas:

TDI indikatoriaus linijos auksciau 68 ribos. Zalia linija kerta raudong is virsaus.
Geriausiai nusako krypties pasikeitimq, kai TDI indikatorius ilgiau laikosi aukStumose.

RSI yra virs 80 ribos ilgesnj laikq.

Patvirtinimas:

UZdarymas:

Létesné slankiyjy vidurkiy linija kerta greitesng linijg i$ apacios

Létesné MA linija yra virSuje kainos linijos

Greitesn¢ MA linija kerta kainos grafika (laukti, kol susidaro Zvake kitoj puséj linijos —
ziliréti pagal situacijg);

Abi MA linijos susikerta;

TDI indikatorius pasiekia 32 riba ir zalia linija kerta raudong i$ apacios (akivaizdus
pirkimo signalas);

Pasiekiamas uZsibréztas tikslas pagal svyravimy lygj;

Pastebimas krypties pasikeitimas netinkama kryptinj (klaidingai prognozuota).

Zemiau pateikiamas sandorio sudarymo pavyzdys (zr. 30 pav.). Kaip matome i§ grafiko, $ioje

situacijoje yra stebimi pardavimo sandorio signalai. Sandorio atidarymo linijg atitinka vertikali

raudona linija. TDI indikatorius laikési vir$ 68 ribos ilgesnj laika, RSI indikatorius buvo ties 80 riba ir

taip pat susiformavo Dodzo zvaké (zvaké pries jéjimo linijg). Dar po keleto Zvakiy slankiyjy vidurkiy

susikirtimas bei kainos ir slankiyjy vidurkiy susikirtimas patvirtino sandorj. UZzdarymo tasku galéjo

biti pasirinkti dvi ribos: kai pirma kartg susilieté slankieji vidurkiai ( pelnas — 5 punktai) arba kai antrg

kartg susikirto (pelnas — 21 punktas).



58

w EURUSD, M1 135882 1,35882 1.35877

TOI 64,6954 49,2079 33,7204 44,0278 48,1657

Paveikslas 30. Pardavimo sandoris

Siame skyrelj nustatytos jéjimo ir i3é¢jimo taisyklés. Jéjimo signalu laikomas prekeivio dinaminio
indekso krypties pakeitimas auk$¢iau 68 ribos pardavimo atveju, ir krypties pakeitimas Zemiau 32
ribos bei reliatyvios jégos indekso perpardavimo ir perpirkimo reik§més. Slankiyjy vidurkiy
susikirtimas tarpusavyje bei su kainos linija naudojamas kaip krypties patvirtinimo arba sandorio
uzdarymo atveju. Salia §iy taisykliy atsizvelgiama j pasipriesinimo/palaikymo linija, grafiko modelius

bei ekonomines naujienas, kurie gali sustiprinti arba paneigti j€¢jimo ] rinkg signalus.

3.2 Realaus laiko investavimo strategijos TRO-1 rezultaty analizé

Tyrimo rezultatai Sandoriy pasiskirstymas pagal
pateikti priede (Zr. 1 prieds). operacija
Tyrimas vyko 17 dieny (i$ ® Pardavimas M Pirkimas

ju buvo 13 prekybos dieny).
Buvo Ivykdyti 154
sandoriai: 100 pardavimo ir
54 pirkimo, t.y. atitinkamai
64,94 ir 35,06 procento (zr.

Paveikslas 31. Sandoriy pasiskirstymas pagal operacija



Sandorio tipas
Pardavimas
Pirkimas
Viso
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Sandoriy kiekis Pelnas (EUR) Pelnas (punktais)
100 274,28 306,6

54 150,88 196,3

154 425,16 502,9

Lentelé 8. Pirkimo ir pardavimo sandoriy KieKis ir juy pelnas

31 pav.). I$ 8iy duomeny pastebime, kad strategija davé daugiau pardavimo nei pirkimo signaly

(santykiu 2:1) ir yra labiau pritaikyta (pasireiskia) krintan¢ioms rinkoms. Kaip matome i§ lentelés (Zr.

8 lent.), bendras visy sandoriy pelnas buvo 502,9 punkto arba 425,16 euro. Pelno pasiskirstymg pagal

dienas matome grafike (Zr.

32 pav.). Pastebima, kad

600
Visos dienos buvo
500 — . 5
pelningos, taCiau
400 pelningumas nebuvo
Pelnas (punktais per | nastoyus. Bendras pelnas
300 dieng)
Pelnas (sudétinis) sudaro 4,25 procento nuo
200 pradinio kapitalo.
100 /\ Vidutiniska punkto verte
\/\’_/ \ yra 0,85 euro.
0 T T T T T T T T T T 1 SkaléIUOJ ant
1 2 3 456 7 8 9 1011 12 13
strategijos  pelninguma

Paveikslas 32. Pelno pasiskirstymas pagal dienas

taip pat reikia jvertinti

skirtumo tarp praSymo ir siilymo kainy dydj, nes jis gali Zenkliai lemti strategijos pelninguma. Darant

prielaida, kad ekonominés sglygos nesikeis ir strategijg buity taip pat sékminga Kitais periodais bei

skai¢iuojant 260  darbo

dieny per metus, galime
kad TRO-1

metinis

prognozuoti,
strategijos

pelningumas gali siekti 85

procentus nuo pradinio
kapitalo.
Zemiau  pateiktoje

histogramoje (zr. 33 pav.)
matome pelningy ir
nuostolingy sandoriy

statistikg pagal sandorio

Sandoriy kiekis

Pelningy ir nuostolingy sandoriy
santykis pagal sandorio tipg

120
100
80
60
40
20
0

Pardavimas Pirkimas

® Nuostolingi 14 12

M Pelningi 86 42

Paveikslas 33. Pelningy ir nuostolingy sandoriy santykis pagal sandorio tipa
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tipg. 86 pardavimo sandoriai buvo pelningi ir 14 sandoriy buvo nuostolingi. Visy pardavimo sandoriy

pelningumas siekia 86 procentus. Didziausias pardavimo sandoriy pelnas buvo 71,7 punkty, o

Sandorio tipas

Pardavimas
Pirkimas
Viso

Maksimalus pelnas Maksimalus nuostolis ~ Minimalus pelnas Minimalus nuostolis

(punktais) (punktais) (punktais) (punktais)
71,7 -11,6 0,1 -0,1
48,8 -15,4 0,1 -0,2
71,7 -15,4 0,1 -0,2

Lentelé 9. Pirkimy ir pardavimo sandoriy pelningumas

Vidutinis pelnas Vidutinis nuostolis

(punktais) (punktais)
4,55 -6,04
6,56 -6,62
521 -6,30

nuostolis — 11,6 punkto (zr. 33 pav. ir 9 lent.). Maziausias pelnas bei nuostolis buvo 0,1 punkto.

Vidutinis pardavimo sandoriy pelnas yra 4,55 punkto per sandorj, o nuostolis 6,04 punkto. Pelningy

pirkimo sandoriy buvo jvykdyta 42, o nuostolingy — 12. Pirkimy sandoriy pelningumas sudaro 78

procentus. Daugiausiai pelno

dori | i<k atneSes  pirkimo  sandorio
Sandoriy pf—: no pasiskirstymas kainos pokytis buvo 488
intervale punkto, o nuostolingiausias —
100 15,4  punkto.  Minimalus
% 50 pelnas 83 procentai visy
= 60 i )
g sandoriy ~ buvo  uzdaryti
5 40 o
& nenuostolingai.
w 20 v
0 - m B — Sie duomenys parodo,
40 | 20|15 10| -5 | 0O | 5 |10 | 15 | 20 | 40 | 80 : .
: kad sandoriy pelno ir
Seriesl| 0 0 2 3 9 14 | 92 | 24 1
Intervalas nuostolio dydZziai skyrési nuo

Paveikslas 34. Sandoriy pelno pasiskirstymas intervale

mazo (0 — 5 punkty intervale)

iki pakankamai didelio (20 —

60 punkty intervale) (zr. 34 pav.). Didziausias sandoriy pasiskirstymas yra 0 — 10 punkty intervale ir

sudaro 75 procentus visy jvykdyty sandoriy. To priezastis yra strategijos tikslas pasiimti net ir mazus

pelnus, bet tuo paciu ir nepraleisti dideliy rinkos svyravimy. Taip pat nebuvo priartéta prie nusistatytos

Pelningy sandoriy

Sandorio tipas Pelningi Nuostolingi ey
Pardavimas 86 14 391,10
Pirkimas 42 12 275,70
Viso 128 26 666,80

Nuostolingy sandoriy

nuostoliai (punktais) Pelningumas
-84,50 86%

-79,40 76%

-163,90 83%

Lentelé 10. Pirkimy ir pardavimo sandoriy pelningumas (vienetais)

nuostolio ribos, o maksimalus nuostolis buvo tik 0,17 procento

pradinio kapitalo sumos. Pelningy

sandoriy kainos pokyc¢iy vidurkis yra 18 procenty maZesnis nei nuostolingy, nors maksimalus kainos

pokytis yra beveik 5 kartus didesnis nei nuostolio. Tikétina to priezastis gali buti i$¢jimo tasko
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nepakankamas apibréztumas. Pelningy ir nuostolingo sandoriy santykis yra 2:1, o tai leidzia daryti
iSvada, kad keli nesekmingi sandoriai neturés stipraus neigiamo poveikio strategijos egzistavimui.

StandartiSkai buvo atidaromos pozicijos 0,1 loto dydzio. Taciau i§ tyrimo duomeny matome, kad

Sandorio tipas - Vidutinis loto dydis Vidutinis sandorio laikas (minuteés)
Pardavimas 0,12 86,22
Pirkimas 0,10 164,33
Viso 0,11 113,61

Lentelé 12. Vidutinis sandorio laikas ir dydis

atidarant pardavimo sandorius buvo naudojamas sandorio dydZzio dvigubinimas — vidutinis sandorio

dydis 0,12 loto (zr. 11 lent.). Taip pat tyrimas atskleidé, kad vidutinis atidaryto sandorio laikas yra

113,61 minutés.

Pirkimo sandoriai Valiutos pora Kiekis Pelnas Vidutinis
buvo laikomi . (punktais) ( p::'".a;’
. o . -~ punktais
dvigubai ilgiau nei g0y 22,08%  21,42% 3,17
pardavimo. Nors Pardavimas 13,64% 11,61% 2,78
toks atidaryto Pirkimas 8,44% 9,80% 3,79
. . =leurusd 48,05% 48,32% 3,28

sandorio  laikymo .
Pardavimas 28,57% 19,84% 2,27
laikotarpis  neturéty Pirkimas 19,48%  28,47% 4,77
biiti budingas ='gbpjpy 16,23% 19,15% 3,85
skalpavimo Pardavimas 12,99% 17,86% 4,49
L .. » Pirkimas 3,25% 1,29% 1,30
strategijal, taciau 18 = gbpusd 0,65% 0,40% 2,00
to galime daryti Pirkimas 0,65% 0,40% 2,00
i§vadas, kad ='usdjpy 12,99% 10,72% 2,70

H (o) (o)

nepakankamai Pfs\rc.lawmas 9,74% 11,65% 3,91
. s ‘ Pirkimas 3,25% -0,93% -0,94
grieztos 1S¢JImo 1S yyigq 100,00% 100,00%  3,265584416

rinkos taisykles. - SeSiy - sandoriy Lentelé 11. Aktyvumas pagal valiuty poras

pozicijos laikas yra apie 17

valandy, o uzdirbtas pelnas sudaro 39 procentus viso pelno. Tai parodo, kad strategija turi ir kity
strategijy savybiy.

Analizuojant duomenis pagal valiuty poras (zr. 12 lent.) matoma, kad aktyviausiai buvo
prekiaujama EUR/USD valiuty pora — beveik 50 procenty visy sandoriy, EUR/JPY — 22,08 procento ir
GBP/JPY — 16,23 procento. Didziausig vidutinj pelng punktais turéjo GBP/JPY, EUR/USD ir
EUR/JPY atitinkamai 3,85/3,28/3,17 punkto. Taip pat reikty iSskirti, kad didziausius vidutinius pelnus
turégjo EUR/USD pirkimo, GBP/JPY pardavimo, USD/JPY pardavimo bei EUR/JPY pirkimo. Sie

sandoriai sudaré 50,5 procento visy sandoriy, taciau uzdirbo 67,78 procento pelno, t.y. 34,21 procento



Dalis nuo visy Dalis nuo visy
pelningy
sandoriy
23%
44%
19%

Pelningi Nepelningi
Valiuty = > .

sandoriai sandoriai
pora
eurjpy 30 4
eurusd 56 18
gbpjpy 24 1
gbpusd 1 0
usdjpy 17 3
Viso 128,00 26,00

13%
100%

daugiau nei

sandoriy
nuostolmg.q Pelningumas vidurkis.
sandoriy
15% 88% Maziausi
69% 76% vidutiniai
4% 96% _
0% 100% pelnai
12% 85% (nuostoliai) yra
100% 83%

Lentelé 13. Valiuty pory sandoriy pelningumas

pastebimi USD/JPY, GBP/JPY pirkimo ir EUR/USD pardavimo sandoriuose atitinkamai -0,94, 1,30 ir
2,27. Svarbu atkreipti démesj i tai, kad EUR/USD pardavimo sandoriai sudaré¢ beveik trec¢dalj (28,57

proc.) visy sandoriy, taciau generavo tik penktadalj pelno (19,84 procento), t.y. 31 procenty maziau nei

kity sandoriy vidutinis pelnas.

Vertinant valiuty poros sandoriy
pelningumg galime pastebéti  keleta
tendencijy (zr. 13 lent.). Pirma, santykinai
daugiausiai (100 procenty GBP/USD
sandoriy buvo pelningi, taciau buvo
atliktas tik vienas sandoris ) pelningy
vykdyta

GBP/JPY valiuty pora. Net 96 procentai

sandoriy  buvo prekiaujant
visy GBP/JPY sandoriy buvo pelningi.
Antra, nors EUR/USD 76 procentai
sandoriy buvo pelningi, EUR/USD
valiuty pora atne$é daugiausiai nuostolio

lyginant su kitomis valiuty poromis.

EUR/USD valiuty poros sandoriai sudare

48,05 procento viso sandorio krepselio,

Diena

O 0O NGO UL A WN R

Pl < =
W N = O

Viso

Pelno dalis Vidutinis .
Dalis bendrame
bendrame pelnas L.
s . kiekyje
kiekyje (punktais)
4,91% 1,0 16,23%
0,66% 0,7 3,25%
17,38% 8,7 6,49%
11,73% 5,9 6,49%
1,53% 0,6 7,79%
3,92% 19,7 0,65%
3,84% 1,2 10,39%
31,82% 5,5 18,83%
18,33% 51 11,69%
2,35% 0,7 11,04%
1,11% 1,9 1,95%
1,77% 15 3,90%
0,66% 1,7 1,30%
100,00% 3,27 100,00%

Lentelé 14. Pelningumas pagal dienas

taciau nuostolingi sandoriai sudaré net 69 procentus visy nuostolingo sandoriy.

Galime daryti iSvada, kad daugiausiai signaly TRO-1 strategija pateikia prekiaujant

likvidziausiomis valiuty poromis. Didelis likvidumas, kuris lemia mazg skirtumg tarp praSymo ir

siilymo kainy, leidZia pasinaudoti mazais svyravimais ir pasiekti mazo pelno. Taciau didesnis ir

uztikrintesnis (maZziau klaidingy signaly) pelnas yra pastebimas valiuty porose, kuriy svyravimy

intervalas yra didesnis, nors ir skirtumas tarp praSymo ir siiilymo kainos yra dvigubai didesnis.
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Analizuojant

duomenis pagal kiekvieng

Sandoriy pelningumo pasiskirstymas
prekybos dieng galime

80
matyti skirtingg aktyvuma. 70 P
IS lentelés (zr. 14 lent.) 60

matome, kad daugiausia

sandoriy buvo sudaryta 1,

7, 8, 9, 10 prekybos

Pelnas, punktais

dienomis. Per Sias 5

dienas  buvo  jvykdyta

68,18  procento  visy Sandorio eilés numeris

sandoriy ir gautas 61,24 Paveikslas 35.Sandoriy pelningumo pasiskirstymas

procento  viso  pelno

punktais. 8 diena yra tyrimo pikas, per kurj buvo sudaryta beveik tre¢dalis visy sandoriy ir uzdirbta
beveik penktadalis viso pelno. Vidutinis dienos pelnas svyruoja nuo 0,7 iki 19,7 punkto, taciau galime
pakoreguoti §j intervalg taip: nuo 0,7 iki 8,7 punkto. Korekcijos prieZastis yra diena, per kurig buvo
sudarytas tik vienas sandoris ir gautas 19,7 punkty pelnas. Vidutiniskai pelningumas buvo 3,27 per
sandorj ir 4,2 per diena. I§ analizuoty duomeny galima daryti i§vada, kad strategijos pelnas nebuvo
pagristas vieno sékmingo sandorio ( zr. 35 pav.) ar vienos sékmingos dienos pelnu. Taip pat néra
pastebima priklausomybé tarp pelningumo ir sandoriy sudarymo skaiciaus (aktyvumo) per dieng. Tai
reiSkia, kad strategijos pelningumas néra stabilus, taCiau tai paaiSkinti gali platesnés analizés
naudojimas bei neapibréZtas i$¢jimo taskas.

D. P I . P. I . V.

pirkimo sandoriy kiekyje
kiekio analizé (zr. 15 1 68,00% 32,00% 2 16%
o 2 80,00% 20,00% 5 3%

pav.) pagal kiekvieng 3 80,00% 20,00% 10 6%
prekybos dieng 4 60,00% 40,00% 10 6%
R
, (¢} , () o

dominuoja 7 75,00% 25,00% 16 10%
pardavimo sandoriai. 8 72,41% 27,59% 29 19%
. . 9 38,89% 61,11% 18 12%
DeSimt  dieny  yra 10 58,82% 41,18% 17 11%
/] (Y 7] o (o)

pastebima, kad 11 66,67% 33,33% 3 2%
dldilQ]Z} dalj sudaro 12 50,00% 50,00% 6 4%
_ o 13 0,00% 100,00% 2 1%
pardavimo sandorial, y;co 64,94% 35,06% 154,00 100%

Lentelé 15. Pardavimo ir pirkimo sandoriy kiekio analizé
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vieng dieng vienodas santykis, o dvi dienas buvo vykdoma daugiau pirkimo sandoriy. Tai patvirting

fakta, kad strategija duoda daugiau pardavimo signaly nei pirkimo.

Apibendrinant, galime padaryti keletg i§vady. Pirmiausia, galime teigti, kad TRO-1 investavimo
strategija yra pelninga. Strategijoje vyrauja sékmingi sandoriai (83 procentai sandoriy buvo su pelnu).
Tai padidina strategijos galimybes veikti pelningai, nes keliy i§ eilés einanciy nes¢kmingy sandoriy
tikimybé mazéja. Analizuojant tyrimo duomenis pastebéta, kad strategija labiau tinkama krentanc¢ioms
rinkoms aptikti. Pardavimo ir pirkimo sandoriy santykis 2:1. Taip pat visos strategijos testavimo
dienos buvo sékmingos, o tai parodo strategijos stabilumg. Strategija pateikia daugiausiai signaly su
likvidziausiomis valiuty poromis, bet generuoja didesnj vidutinj pelng bei parodo maziau klaidingy
signaly su mazesnio likvidumo pagrindinémis valiuty poromis. Taip pat vertinant sandoriy pelnus
buvo padaryta iSvada, kad strategija gali iSnaudoti net ir mazus rinkos poky¢ius. O sandoriy pelno
pasiskirstymas rodo, kad strategijoje 75 procentai strategijos rezultato papuls j tam tikrg intervala.
Keliy is¢jimo taSky turéjimas arba tikslaus i$¢jimo tasko nebuvimas gali daryti neigiama jtaka
strategijos rezultaty stabilumui. Todél yra matomas nedidelis kiekis sandoriy su didesniu pelnu bei
sandoriy su laikymo laiko nuokrypiais. Taciau nesant tikslaus iséjimo tasko, strategija leidzia naudoti
skirtingus analizés buidus ir iSnaudoti didesnius rinkos svyravimus. Analizuojant nuostolius buvo
padaryta iSvada, kad didelis naudojamas svertas neturi neigiamos jtakos, nes yra nustatytas

maksimalaus nuostolio apribojimas, kuris leidzia turéti maza nuostoliy rizikos koeficienta.
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ISVADOS IR PASIULYMALI

Investavimo strategija finansy rinkose — tai investuotojo asmeniSkai iSgrynintas investavimo
planas, kuriuo vadovaudamasis jis priims investicinius sprendimus siekdamas sau issikelty tiksly,
atsizvelgdamas j rizikos tolerancijg bei kapitalo poreikj ateityje.

Investavimo strategijos dazniausiai skirstomos pagal analizés biidg (techniné, fundamentali),
taciau galima atsizvelgti j tikéting pelna, rinkos biiseng, prekybos biida bei investavimo trukme.

Formuojant strategija svarbu nusistatyti investavimo tiksla, pasirinkti investavimo laikg, norima
investicijos laikymo laikg, i$sirinkti tinkamg finansinj aktyva, pasirinkti toleruojama rizikos lygj bei
tinkamg kapitalo valdyma, prekybos vykdymo tipa, prekybos tarpininkg bei tinkamg analizés biida
prognozuoti finansinio aktyvo kaing, taciau kiekvieno investuotojo ir kiekvieno finansinio aktyvo
atveju strategija gali biiti formuojama skirtingai.

Fundamentalios ir techninés analizés naudojimas strategijose leidZia prognozuoti finansinio turto
kainos pokyc¢ius atitinkamose situacijose. Taciau fundamentalioje analizéje yra sudétinga nustatyti
visus jtakg darancius fundamentalius veiksnius bei jy poveikio stiprumg. Techninés analizés
naudojamas investavimo strategijose remiantis kainos grafiko modeliais bei techniniais indikatoriais
leidzia numatyti kai kuriuos trumpalaikius kainos pokycius. Techniniy indikatoriy gausa, daznas
priestaringy, o kartais klaidingy signaly gavimas, grafiko modeliy skirtingas interpretavimas neleidzia
visada uZtikrintai prognozuoti poky¢€iy ir pateikia tik turto kainos tikétino judéjimo gaires. Dél to
investavimo strategijose patartina derinti skirtingus analizés budus siekiant optimaliausio rezultato.
Nustatyta, kad fundamentali analizé labiau paaiSkina ilgesnio laikotarpio finansinio turto kainos
poky¢ius, o technin¢ analiz¢ — trumpesnio laikotarpio kainos pokycius.

Valiuty rinkos specifika sudaro galimybes investuoti nepriklausomai nuo ekonominiy kriziy,
sisteminiy riziky, paros laiko ar ekonominio ciklo. Didelis rinkos likvidumas leidzia naudoti realaus
laiko investavimo strategijas ir jvykdyti sandorius akimirksniu.

Atlikus mokslinéje literatiiroje apZzZvelgty strategijy analiz¢ buvo nustatyta, kad esamos
strategijos néra pelningos arba jy pelningumas mazéja. Taip pat tradicinés strategijos gali buti
pelningos su iSlygomis: prisiimama papildoma didelé rizika arba strategija vykdoma besivystanciy
Saliy valiuty prekyboje. VieSai prieinamos strategijos tampa visiems zinomos. Tai pakeicia visy rinkos
dalyviy elgseng ir todél tai gali lemti paciy strategijy pelningumo egzistavimo pabaiga.

Buvo suformuota realaus laiko investavimo valiuty rinkoje strategija TRO-1 skalpavimo
strategijos principais. Realaus laiko strategija pagrista technine analize, taciau tuo paciu atsizvelgiama
1 fundamentalios analizés principus. Pasirinkti du pagrindiniai techniniai indikatoriai: prekeiviy

dinaminis ir reliatyviosios jégos indeksai, o Kkiti indikatoriai: slankiyjy vidurkiy susikirtimas,
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palaikymo ir pasiprieSinimo lygiai, grafiko modeliai bei prekyba ekonominiy naujieny paskelbimo
metu -, atlieka signalo patvirtinimo/atmetimo bei i$¢jimo i$ rinkos vaidmenj. Realaus laiko strategijoje
TRO-1 naudojamas didelis svertas, ta¢iau maksimalaus nuostolio apribojimas bei kapitalo valdymas
neleidzia pasiekti didesnio nei 0,35 procenty nuotolio per sandorj.

Tyrimo rezultatai atskleidé, kad realaus laiko strategija TRO-1 yra pelninga. 83 procentai
ivykdyty sandoriy buvo uzdaryti su pelnu, kas leido kiekvieng prekybos dieng turéti teigiama
investicinj rezultata. Rezultaty analizé atskleidé, kad strategija geriau veikia krentancioje rinkoje, nes
gauty pardavimo ir pirkimo signaly santykis yra 2:1. TRO-1 strategija tyrimo metu parodé didzigja dalj
prekybos signaly sandoriams su pagrindinémis likvidziausiomis valiuty poromis sudaryti, taciau
didesnis vidutinis pelnas bei mazesnis klaidingy signaly kiekis pastebétas prekiaujant mazesnio
likvidumo pagrindinémis valiuty poromis. Pelno analizé parodé, kad 75 procentai sandoriy
susikoncentrave siaurame pelno intervale nuo O iki 10 punkty. Didelio sverto naudojimas TRO-1

strategijos veikimui neigiama jtaka nebuvo pastebéta.

Didesnio vidutinis pelningumo egzistavimas sandoriuose su maziau likvidZiomis poromis
leidzia iskelti hipoteze, kad TRO-1 strategija gali biiti pelninga prekiaujant besivystanéiy Saliy valiuty
poromis.

Investavimo strategija TRO-1gali biiti naudojama algoritminéje prekyboje. Taciau aprasant

prekybos taisykles prekybos sistemoje, reikia nustatyti tikslesnius i$¢jimo tasko kriterijus.
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baigiamasis darbas. VVadovas prof. dr. E. Freitakas. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas,

Ekonomikos ir finansy valdymo fakultetas, 2013. — 86 p.

ANOTACIJA

Magistro baigiamajame darbe iSanalizuoti ir jvertinti investavimo strategijy ypatumai bei jy
veiksmingumas, suformuota realaus laiko investavimo valiuty rinkoje strategija ir iStirtas jos
pelningumas. Pirmame skyriuje aptarti investavimo strategijy ypatumai bei pateikti pagrindiniai
strategijos formavimo kriterijai. Antrame skyriuje buvo apzvelgtos investavimo strategijos, remiantis
moksline literatiira apsvarstytas jy veiksmingumas. Pagrindus naujos strategijos sudarymo biitinumg
buvo suformuota TRO-1 investavimo strategija. TreCiame skyriuje pateikta tyrimo eiga bei atlikta

tyrimo rezultaty analizé.

Pagrindiniai ZodZiai: investavimo strategijos, investavimo strategijy veiksmingumas. realaus

laiko investavimo strategija, valiuty rinka.
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Rimkus A. The manegement of real time investment strategies in foreign exchange market /
Master‘s work in Financial Markets. Supervisor prof. dr. E. Freitakas. — Vilnius: Faculty of Economics
and Finance Management, Mykolas Romeris University, 2013. — 86 p.

ANOTATION

Master final paper analyses the consist of investment strategies, evaluate the effectiveness of
investment strategies, provides new real time investment strategy in foreign exchange market and
gives analysis of its profitability. The concept of investment strategies and the criteria of its
formulation were introduced in first part. According to scientific literature the review of existing
investment strategies and theirs effectiveness was given in the second part. Third part introduces new

real time investment strategy TRO-1 and provides evidences of its profitability.

Key words: investment strategies, the profitability of investment strategies, real time investment

strategy, foreign exchange market.
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magistro baigiamasis darbas. Vadovas prof. dr. E. Freitakas. — Vilnius: Mykolo Romerio universitetas,
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SANTRAUKA

Investuotojai valiuty rinkoje patiria nuostolius, nors egzistuoja daug iStirty investavimo
strategijy. Tyrimais jrodyta, kad strategijos anksCiau buvusios pelningos, $iuo metu néra tokios
pelningos ar netgi nuostolingos.

Tyrime suformuluota problema — ar galima sukurti pelningg realaus lako investavimo strategija
dabartingje valiuty rinkoje? Darbo tikslas yra iStirti esamy strategijy veiksminguma ir suformuoti
realaus laiko investavimo valiuty rinkoje strategijg. Todél buvo iSsikelti uzdaviniai:

1. Nustatyti ir jvertinti investavimo strategijy rusis, formavimo kriterijus, rinkos analize
pagristy strategijy principus bei investavimo valiuty rinkoje ypatumus;

2. ISanalizuoti esamas investavimo strategijas valiuty rinkoje ir iStirti jy veiksminguma;

3. Suformuoti realaus laiko investavimo valiuty rinkoje strategija ir istirti jos pelninguma.

Siems uzdaviniams jgyvendinti buvo naudojama mokslinés literatiiros analizé, naujausi
finansiniy institucijy tyrimai, statistiniai duomenys bei eksperimentiné prekyba valiuty rinkoje
naudojant suformuota strategija.

Tyrimo metu buvo atskleista, kad esamos investavimo valiuty rinkoje strategijos néra pelningos
arba jy pelningumas mazéja. Taip pat tradicinés strategijos gali buti pelningos su iSlygomis:
prisiimama papildoma didelé rizika arba strategija vykdoma besivystanéiy Saliy valiuty prekyboje.
Todél buvo suformuota realaus laiko investavimo valiuty rinkoje strategija TRO-1.

Tyrimo rezultaty analizé atskleid¢, kad realaus laiko investavimo valiuty rinkoje strategija yra
pelninga, kur 83 procentai sandoriy turéjo investicinj pelng. Taip pat prieita prie iSvados, kad strategija
geriau veikia krentanciose rinkose ir prekiaujant likvidZiausiomis pagrindinémis valiuty poromis.

Pirmame skyriuje aptarti investavimo strategijy valiuty rinkoje ypatumai bei pateikti pagrindiniai
strategijos formavimo kriterijai. Antrame skyriuje buvo apzZvelgtos investavimo strategijos, remiantis
moksline literatliroje apsvarstytas jy veiksmingumas. Pagrindus naujos strategijos sudarymo biitinuma
buvo suformuota TRO-1 investavimo strategija. TreCiame skyriuje pateikta tyrimo eiga bei atlikta

tyrimo rezultaty analizé.
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Rimkus A. The manegement of real time investment strategies in foreign exchange market /
Master‘s work in Financial Markets. Supervisor prof. dr. E. Freitakas. — Vilnius: Faculty of Economics
and Finance Management, Mykolas Romeris University, 2013. — 86 p.

SUMMURY

Traders in foreign exchange market experiences negative results of investments although many
approved and profitable investment strategies exist in public. Studies shows that traditional strategies
that had positive investment results before 10 years now cannot generate profit.

The work formulates problem — is it possible to create profitable real time investment strategy in
the current foreign exchange market. The aim of work is to evaluate traditional strategies effectiveness
and create real time investment strategy in foreign exchange market. The tasks were set:

1. Define and evaluate types of strategies, the criteria of its formulation, investment
strategies based on market analysis and features of investment in foreign exchange
market;

2. To analyze traditional investment strategies and evaluate theirs effectiveness.

3. To create real time investment strategy in foreign exchange market and analyze its
profitability.

4. Define and evealuate types of strategies, the criteria of its formulation, investment
strategies based on market analysis and features on investments in foreign exchange
markets;

The analysis of scientific literature, the latest research of financial institutions and statistics were
used to perform the tasks.

Research showed that traditional investment strategies in foreign exchange market are less
profitable or unprofitable at these times. Some traditional investment strategies could generate profits
with the proviso: taking higher risk or trading in emerging markets. For that reason real time
investment strategy TRO-1 was introduced in this work.

The results of research gave few findings. First, strategy TRO-1 is profitable with 83 percent of
all trades having positive investment results. Second, strategy works better in downtrend markets and
with most liquid major currency pairs.

The concept of investment strategies and the criteria of its formulation were introduced in first
part. According to scientific literature the review of existing investment strategies and theirs
effectiveness was given in the second part. Third part introduces new real time investment strategy

TRO-1 and provides evidences of its profitability.



77

PRIEDAI
Priedas 1
Atidarymo Sandorio Valiuty
Uzdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
2013.11.27 2013.11.27
13:02 16:27 | pirkimas 0.10 eurusd | 135.717 | 135.769 3,83
2013.11.27 2013.11.27
11:10 11:39 | pirkimas 0.10 eurusd | 135.759 | 135.740 -1,40
2013.11.26 2013.11.26
15:19 20:36 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.674 | 135.605 5,09
2013.11.26 2013.11.26
05:56 06:15 | pardavimas | 0.05 eurusd | 135.495 | 135.473 0,81
2013.11.26 2013.11.26
05:29 05:41 | pirkimas 0.30 eurusd | 135.397 | 135.425 6,20
2013.11.26 2013.11.26
05:25 05:43 | pirkimas 0.10 eurusd | 135.435 | 135.453 1,33
2013.11.26 2013.11.26
04:59 05:43 | pirkimas 0.05 eurusd | 135.518 | 135.453 -2,40
2013.11.26 2013.11.26
04:43 04:47 | pardavimas | 0.05 eurusd | 135.524 | 135.507 0,63
2013.11.22 2013.11.22
08:24 08:41 | pirkimas 0.10 eurusd | 135.150 | 135.178 2,07
2013.11.22 2013.11.22
04:20 04:32 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.182 | 135.164 1,33
2013.11.22 2013.11.22
01:59 02:38 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.833 | 134.823 0,74
2013.11.21 2013.11.22
20:00 04:16 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 163.850 | 163.784 4,84
2013.11.21 2013.11.22
20:00 04:16 | pardavimas | 0.10 usdjpy | 101.173 | 101.020 11,21
2013.11.21 2013.11.21
18:37 19:59 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 163.913 | 163.904 0,66
2013.11.21 2013.11.21
18:37 19:59 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 136.448 | 136.374 5,43
2013.11.21 2013.11.21 | pardavimas | 0.10 usdjpy | 101.250 | 101.218 2,35
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Atidarymo Sandorio Valiuty
UZdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
18:36 19:59
2013.11.21 2013.11.21
15:59 16:37 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.696 | 134.745 3,64
2013.11.21 2013.11.21
12:56 13:27 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.625 | 134.493 -9,81
2013.11.21 2013.11.21
12:44 18:36 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.631 | 134.721 6,68
2013.11.21 2013.11.21
12:41 12:43 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.643 | 134.629 1,04
2013.11.21 2013.11.21
12:30 12:43 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.710 | 134.628 6,09
2013.11.21 2013.11.21
06:54 18:47 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.730 | 134.728 -0,15
2013.11.21 2013.11.21
06:53 07:22 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.736 | 134.582 -11,44
2013.11.21 2013.11.21
02:56 02:58 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.274 | 134.225 -3,65
2013.11.21 2013.11.21
02:29 02:47 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.270 | 134.301 2,31
2013.11.21 2013.11.21
01:35 02:06 | pardavimas | 0.10 usdjpy | 100.681 | 100.778 -7,16
2013.11.21 2013.11.21
01:20 01:33 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.232 | 134.288 -4,17
2013.11.21 2013.11.21
01:20 01:27 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 135.206 | 135.198 0,59
2013.11.20 2013.11.21
13:32 06:51 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.390 | 134.633 18,05
2013.11.20 2013.11.21
12:33 06:34 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.468 | 134.684 16,04
2013.11.20 2013.11.20
12:31 15:34 | pardavimas | 0.10 usdjpy | 100.030 | 99.992 2,83
2013.11.20 2013.11.20
11:33 11:39 | pardavimas | 0.10 usdjpy | 100.049 | 100.020 2,15
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Atidarymo Sandorio Valiuty
UZdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
2013.11.20 2013.11.20
11:17 11:25 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 134.550 | 134.534 1,19
2013.11.20 2013.11.20
11:07 11:17 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.723 | 134.632 -6,76
2013.11.20 2013.11.20
11:00 11:02 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 161.549 | 161.519 2,24
2013.11.20 2013.11.20
10:58 10:59 | pirkimas 0.10 eurjpy | 134.492 | 134.514 1,64
2013.11.20 2013.11.20
10:51 10:53 | pirkimas 0.10 usdjpy 99.886 | 99.894 0,59
2013.11.20 2013.11.20
10:46 10:47 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 161.525 | 161.477 3,57
2013.11.20 2013.11.20
10:37 10:39 | pirkimas 0.10 eurjpy | 134.674 | 134.721 3,49
2013.11.20 2013.11.20
10:31 10:33 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 134.558 | 134.552 0,45
2013.11.20 2013.11.20
10:25 10:26 | pirkimas 0.10 eurjpy | 134.757 | 134.766 0,67
2013.11.20 2013.11.20
10:17 10:20 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 161.563 | 161.549 1,04
2013.11.20 2013.11.20
10:08 10:16 | pirkimas 0.10 usdjpy 99.887 | 99.881 -0,44
2013.11.20 2013.11.21
04:42 02:14 | pirkimas 0.10 eurjpy | 135.299 | 135.303 0,30
2013.11.20 2013.11.20
04:00 04:25 | pirkimas 0.10 eurjpy | 135.308 | 135.390 6,06
2013.11.20 2013.11.20
03:03 03:18 | pirkimas 0.10 eurjpy | 135.295 | 135.502 15,28
2013.11.19 2013.11.20
23:47 04:56 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 135.514 | 135.155 26,56
2013.11.19 2013.11.20
23:46 06:29 | pardavimas | 0.10 usdjpy 99.998 | 99.895 7,63
2013.11.19 2013.11.19 | pirkimas 0.10 eurjpy | 135.525 | 135.589 4,72
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Atidarymo Sandorio Valiuty
UZdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
12:55 14:01
2013.11.19 2013.11.20
12:33 11:17 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.373 | 134.656 53,25
2013.11.19 2013.11.19
12:27 12:28 | pirkimas 0.10 eurusd | 135.357 | 135.441 6,20
2013.11.19 2013.11.19
12:03 12:20 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 135.478 | 135.570 -6,79
2013.11.19 2013.11.19
11:59 12:03 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 135.482 | 135.474 0,59
2013.11.19 2013.11.19
11:47 11:51 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.292 | 135.290 0,15
2013.11.19 2013.11.19
11:38 12:20 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.284 | 135.310 -1,92
2013.11.19 2013.11.19
11:17 11:25 | pirkimas 0.05 eurusd | 135.186 | 135.254 2,51
2013.11.19 2013.11.19
11:15 11:46 | pirkimas 0.10 eurjpy | 135.438 | 135.467 2,14
2013.11.19 2013.11.19
11:15 11:25 | pirkimas 0.05 gbpusd | 160.999 | 161.019 0,74
2013.11.19 2013.11.19
11:10 11:12 | pirkimas 0.05 eurusd | 135.187 | 135.201 0,52
2013.11.19 2013.11.19
11:10 11:12 | pardavimas | 0.05 usdjpy | 100.159 | 100.155 0,15
2013.11.19 2013.11.19
10:52 11:21 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 135.475 | 135.457 1,33
2013.11.19 2013.11.19
09:47 09:57 | pardavimas | 0.40 eurusd | 135.180 | 135.147 9,77
2013.11.19 2013.11.19
09:42 09:57 | pardavimas | 0.20 eurusd | 135.163 | 135.152 1,63
2013.11.19 2013.11.19
09:40 09:57 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.121 | 135.148 -2,00
2013.11.19 2013.11.19
09:35 09:48 | pardavimas | 0.20 eurjpy | 135.138 | 135.105 4,89
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Atidarymo Sandorio Valiuty
UZdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
2013.11.19 2013.11.19
09:07 09:48 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 135.058 | 135.104 -3,40
2013.11.19 2013.11.19
08:50 09:05 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 135.110 | 135.050 4,44
2013.11.19 2013.11.19
07:55 08:14 | pirkimas 0.10 eurjpy | 134.782 | 134.855 5,41
2013.11.19 2013.11.19
07:44 07:53 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 134.822 | 134.797 1,85
2013.11.19 2013.11.19
07:41 07:42 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.032 | 135.020 0,89
2013.11.19 2013.11.19
07:41 07:53 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.026 | 135.012 1,04
2013.11.19 2013.11.19
07:41 07:42 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.040 | 135.025 1,11
2013.11.19 2013.11.19
07:41 07:56 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.011 | 135.004 0,52
2013.11.19 2013.11.19
07:10 07:12 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.930 | 134.947 1,26
2013.11.19 2013.11.19
04:14 04:22 | pardavimas | 0.05 eurusd | 135.146 | 135.145 0,04
2013.11.18 2013.11.18
13:39 14:47 | pardavimas | 0.20 gbpjpy | 161.270 | 161.188 12,13
2013.11.18 2013.11.18
13:13 13:30 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 135.285 | 135.263 1,63
2013.11.18 2013.11.18
13:12 13:38 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.110 | 135.096 1,04
2013.11.18 2013.11.18
13:12 13:31 | pardavimas | 1.00 eurusd | 135.111 | 135.072 28,87
2013.11.18 2013.11.18
12:48 13:05 | pirkimas 0.10 eurusd | 135.086 | 135.112 1,92
2013.11.18 2013.11.18
12:45 13:10 | pardavimas | 0.20 eurusd | 135.040 | 135.156 -17,17
2013.11.18 2013.11.18 | pirkimas 0.05 eurusd | 135.075 | 135.041 -1,26
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Atidarymo Sandorio Valiuty
UZdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
12:43 12:45
2013.11.18 2013.11.18
12:41 12:43 | pardavimas | 0.05 eurusd | 134.966 | 135.076 -4,07
2013.11.18 2013.11.18
12:11 12:18 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.213 | 135.135 5,77
2013.11.18 2013.11.18
12:11 12:40 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 161.167 | 161.128 2,89
2013.11.18 2013.11.18
12:10 12:14 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.212 | 135.200 0,89
2013.11.18 2013.11.18
12:10 13:30 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 135.275 | 135.266 0,67
2013.11.18 2013.11.18
12:10 14:50 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 161.184 | 161.134 3,70
2013.11.18 2013.11.19
11:55 03:12 | pirkimas 0.10 eurusd | 135.204 | 135.298 6,95
2013.11.18 2013.11.18
09:55 10:03 | pardavimas | 0.10 eurusd | 135.358 | 135.430 -5,31
2013.11.18 2013.11.18
04:57 08:06 | pirkimas 0.10 eurusd | 135.062 | 135.122 4,44
2013.11.17 2013.11.18
23:40 08:02 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 161.380 | 161.183 14,56
2013.11.15 2013.11.17
10:15 23:33 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.830 | 134.911 6,00
2013.11.15 2013.11.15
07:23 07:55 | pardavimas | 0.05 eurusd | 134.569 | 134.550 0,71
2013.11.15 2013.11.15
07:21 07:55 | pardavimas | 0.05 eurusd | 134.559 | 134.550 0,33
2013.11.15 2013.11.15
06:31 08:30 | pirkimas 0.10 usdjpy | 100.402 | 100.248 -11,41
2013.11.15 2013.11.15
01:51 02:38 | pardavimas | 0.20 eurusd | 134.589 | 134.544 6,69
2013.11.15 2013.11.15
01:35 02:27 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.566 | 134.540 1,93
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Atidarymo Sandorio Valiuty
UZdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
2013.11.15 2013.11.15
01:05 01:07 | pirkimas 0.10 eurjpy | 134.649 | 134.583 -4,90
2013.11.15 2013.11.15
00:43 00:52 | pardavimas | 0.20 | eurjpy | 134.719 | 134.677 6,24
2013.11.15 2013.11.15
00:37 00:50 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 134.724 | 134.702 1,63
2013.11.15 2013.11.15
00:27 00:55 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 134.657 | 134.640 1,27
2013.11.15 2013.11.15
00:26 00:39 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.539 | 134.535 0,30
2013.11.15 2013.11.15
00:23 01:08 | pardavimas | 0.10 usdjpy | 100.103 | 100.071 2,38
2013.11.14 2013.11.14
17:39 17:45 | pardavimas | 0.10 usdjpy | 100.107 | 100.080 2,00
2013.11.14 2013.11.14
17:36 17:51 | pardavimas | 0.10 usdjpy | 100.074 | 100.062 0,89
2013.11.14 2013.11.14
10:48 10:49 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.664 | 134.653 0,82
2013.11.14 2013.11.14
10:43 10:44 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.614 | 134.604 0,74
2013.11.14 2013.11.14
10:32 10:37 | pardavimas | 0.10 usdjpy | 100.107 | 100.051 4,16
2013.11.14 2013.11.14
10:21 10:29 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.584 | 134.498 6,39
2013.11.14 2013.11.14
10:20 10:28 | pirkimas 0.10 usdjpy 99.929 | 100.004 5,57
2013.11.14 2013.11.14
10:19 10:20 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.542 | 134.575 2,45
2013.11.14 2013.11.14
05:44 08:38 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.344 | 134.590 18,28
2013.11.14 2013.11.14
04:38 04:57 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.470 | 134.504 2,53
2013.11.13 2013.11.14 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.410 | 134.408 0,15
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Atidarymo Sandorio Valiuty
UZdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
11:36 05:30
2013.11.13 2013.11.13
11:33 14:11 | pirkimas 0.10 |usdjpy | 99.342 | 99.372 2,24
2013.11.13 2013.11.13
09:39 09:40 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.072 | 134.057 1,12
2013.11.13 2013.11.13
09:31 11:36 | pardavimas | 0.10 usdjpy 99.465 | 99.306 11,91
2013.11.13 2013.11.13
08:00 08:12 | pardavimas | 0.10 usdjpy 99.429 | 99.394 2,62
2013.11.13 2013.11.13
06:26 06:32 | pardavimas | 0.10 usdjpy 99.528 | 99.525 0,23
2013.11.13 2013.11.13
05:45 05:51 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 159.144 | 159.045 7,41
2013.11.13 2013.11.13
05:11 05:13 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.461 | 158.417 3,30
2013.11.13 2013.11.13
04:50 05:04 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.442 | 158.443 -0,07
2013.11.13 2013.11.13
02:02 19:44 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.372 | 134.860 36,19
2013.11.12 2013.11.13
14:30 06:11 | pardavimas | 0.10 usdjpy 99.546 | 99.546 0,00
2013.11.12 2013.11.12
11:51 15:03 | pirkimas 0.10 eurusd | 134.266 | 134.244 -1,64
2013.11.12 2013.11.12
08:46 08:50 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.577 | 158.527 3,73
2013.11.12 2013.11.12
08:28 08:29 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.527 | 158.523 0,30
2013.11.12 2013.11.12
08:28 08:29 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.527 | 158.526 0,08
2013.11.11 2013.11.11
13:42 23:28 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.060 | 133.995 4,85
2013.11.11 2013.11.11
13:39 14:17 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 133.039 | 133.028 0,83
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Atidarymo Sandorio Valiuty
UZdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
2013.11.11 2013.11.11
13:21 13:35 | pirkimas 0.10 eurjpy | 133.045 | 133.050 0,38
2013.11.11 2013.11.11
12:00 12:16 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 133.008 | 133.084 -5,71
2013.11.11 2013.11.11
11:10 11:18 | pirkimas 0.20 gbpjpy | 158.480 | 158.498 2,70
2013.11.11 2013.11.11
11:02 11:28 | pirkimas 0.10 gbpjpy | 158.514 | 158.533 1,43
2013.11.11 2013.11.11
10:58 11:29 | pirkimas 0.10 gbpjpy | 158.542 | 158.542 0,00
2013.11.11 2013.11.11
10:54 10:59 | pirkimas 0.10 eurjpy | 133.027 | 133.043 1,20
2013.11.11 2013.11.11
10:48 10:50 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 133.054 | 133.023 2,33
2013.11.11 2013.11.11
10:46 10:50 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.630 | 158.569 4,59
2013.11.11 2013.11.11
10:43 10:50 | pardavimas | 0.20 eurusd | 134.102 | 134.087 2,24
2013.11.11 2013.11.11
10:39 10:43 | pirkimas 0.10 gbpjpy | 158.601 | 158.610 0,67
2013.11.11 2013.11.11
10:33 10:37 | pardavimas | 0.20 eurusd | 134.090 | 134.073 2,54
2013.11.11 2013.11.11
10:30 11:04 | pardavimas | 0.20 eurusd | 134.060 | 134.048 1,79
2013.11.11 2013.11.11
10:28 10:38 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.621 | 158.593 2,10
2013.11.11 2013.11.11
10:27 10:37 | pardavimas | 0.10 eurjpy | 133.050 | 133.013 2,78
2013.11.11 2013.11.11
10:24 11:07 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.054 | 134.083 -2,16
2013.11.11 2013.11.11
10:21 11:07 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.025 | 134.082 -4,25
2013.11.11 2013.11.11 | pirkimas 0.10 gbpjpy | 158.593 | 158.612 1,43




86

Atidarymo Sandorio Valiuty
UZdarymo laikas Dydis Kaina Kaina Pelnas
laikas tipas pora
10:19 10:22
2013.11.11 2013.11.11
10:10 10:12 | pirkimas 0.10 eurjpy | 133.035 | 133.036 0,08
2013.11.11 2013.11.11
09:15 10:18 | pardavimas | 0.20 gbpjpy | 158.606 | 158.596 1,50
2013.11.11 2013.11.11
09:12 10:18 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.592 | 158.588 0,30
2013.11.11 2013.11.11
09:04 09:11 | pardavimas | 0.10 eurusd | 134.048 | 134.088 -2,98
2013.11.11 2013.11.11
08:58 09:03 | pardavimas | 0.21 eurusd | 134.098 | 134.090 1,25
2013.11.11 2013.11.11
08:57 09:03 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.574 | 158.511 4,74
2013.11.11 2013.11.11
07:52 07:55 | pardavimas | 0.10 gbpjpy | 158.589 | 158.567 1,66




