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IVADAS

Temos aktualumas. FOREX rinka — tai didziausia ir likvidziausia finasy rinka pasaulyje,
dél to valiuty portfelio valdymo metody problema yra aktuali tiek moksliniu — akademiniu, tiek
praktiniu - investiciniu lygmeniu. Vidutiné dieniné apyvarta FOREX rinkoje 2013 m. sieké net
5,3 trilijono JAV doleriy. FOREX rinkoje prekiaujamos valiuty poros yra naudojamos realiuose
atsiskaitymuose kaip mainy vienetai, todél didzioji prekybos dalis atitenka realiems
tarpvalstybiniams atsiskaitymams, uztikrinant pasaulio ekonomikos funkcionavimg, ir tik
likusioji dalis naudojama spekuliatyviems tikslams.

Visai neseniai valiutinés operacijos buvo atliekamos stambiy banky. Dél pastaruoju metu
sparciai tobuléjanéiy technologijy, interneto ir programinés jrangos, o taip pat dél likvidumo ir
mazy sandoriy savikainos FOREX rinka tapo prieinama kiekvienam.

Tai vienintelé rinka, kurioje tiek netikéti nuosmukiai, tiek staigiis pakilimai sutinkami su
vienodu entuziazmu. Jud¢jimas ir dinamika yra valiuty rinkos kraujas. Jud¢jimas investuotojui-
spekuliantui yra butinoji galimybés uzdirbti. Ir ¢ia svarbu ne kryptis, svarbus pats judéjimas, kuris
Sioje rinkoje netriiksta nei diena, nei naktj.

Yra daug rinkos analizés ir sprendimo priémimo metody, taciau pagrindines kryptis sudaro:
fundamentalioji ekonomin¢ analizeé, kompiuterine techning, kiti matematiniai metodai, psichologine
rinkos analizé. Priimdami sprendima prekiautojai daZniausiai vadovaujasi keliais analizés metodais,
logiSkai juos susiedami ] asmening prekybos strategija.

Norint pelningai parduoti ir pirkti valiutas, reikia perprasti rinkos tendencijas, suprasti jos
svyravimus. Esant kainos nepastovumui negalima pamatyti tikros rinkos kryptingumo, taciau tai
jmanoma padaryti techniniais metodais. Dauguma FOREX rinkos dalyviy pirmenybe teikia ne
fundamentaliai, bet techninei analizei. Tai vienas pagrindiniy budy analizuoti kaing, jos pokytj,
rinkos perspektyvas. Siame darbe i§samiau analizuojama techniné analizé, kadangi jos pagrindu bus
sukuriama prekybos strategija ir valdomas valiuty portfelis.

Bet kuri veikla yra susijusi su mazesne ar didesne rizika. Valiuty rizika — tai nuolat vykstanciy
valiuty svyravimy rizika. Taciau valiuty rinkoje reikia rizikuoti, uz tai gaunamas didesnis pelnas.
Sudarant ir optimizuojant portfelj galima tiek minimizuoti rizika, tiek maksimizuoti pelna. Si rizika
didziausia, bet i§ to gaunamas FOREX prekybos pelnas.

Darbo problema. Ar galimas efektyvus valiuty portfelio valdymas, taikant investavimo
strategijas, pagrijstas tik techninés analizés metodais?

Darbo objektas — globali valiuty kursy rinka.
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Baigiamojo darbo tikslas — sudaryti valiuty portfelj ir jj valdyti globalioje valiuty rinkoje
realiu laiku, pagal pasirinktas investavimo strategijas.

Baigiamojo darbo uzdavinai:

* apzvelgti globalios valiuty rinkos veiklos principus;

» atskleisti globalios valiuty rinkos analizés metodus;

* istirti dazniausiai naudojamy techninés analizés indikatoriy savybes;

* pristatyti valiuty portfelio valdymo strategijas, naudojant techninés analizés metodus;
* jvertinti valiuty portfelio valdymo rezultatus.

Tyrimo metodai. Naudojant sintezés, dedukcijos ir indukcijos metodus iSanalizuoti
tarptautinés valiuty rinkos teoriniai aspektai. Teoriniy aspekty struktiirizavimui ir apibendrinimui
naudota sisteming, lyginamoji, loginé, grafiné mokslinés uzsienio ir Lietuvos literatiiros analizé.
Sprendziant iskeltus darbo uzdavinius, buvo naudotasi originaliais uzsienio $aliy ir Lietuvos autoriy
mokslo darbais, elektroniniais informacijos $altiniais. Darbe analizuojama techniné analizé, kuri
apima techniniy indikatoriy analiz¢ ir yra pagrjsta statistine-matematine ankstesniy kotiruociy
analize bei grafiky analize. Tyrimo duomenys apibendrinti ir apdoroti kompiuterine programa
Microsoft Excel, valiuty portfelio valdymui naudojama prekybiné MetaTrader 4 programa.

Darbo struktiira. Pirmojoje baigiamojo darbo dalyje pristatomi teoriniai FOREX rinkos
aspektai, jos dalyviai. Analizuojamas globalios valiuty rinkos objektas, pristatomi valiuty kursy
rinkos finansiniai instrumentai, taip pat atskleidziamos rizikos, su kuriomis susiduriama globalioje
valiuty kursy rinkoje. Antrojoje baigiamojo darbo dalyje apzvelgiami FOREX analizés metodai, t.
y. fundamentiné ir techniné analizés. Kadangi valiuty portfelio valdymas pagristas techninés
analizés pagrindu, Sioje dalyje iSskiriama techniné analizé. Darbe iSnagrinéti pagrindiniai
indikatoriai. Aprasomi valiuty portfelio valdymo strategijos sudarymo ypatumai. Tre¢iojoje dalyje
apraSomos sudarytos dvi skirtingos investavimo strategijos. Atlickamas valiuty portfelio valdymas
realioje aplinkoje 2014.01.01 — 2014.04.30 laikotarpiu, bei pateikiami gauti rezultatai.

Praktiné darbo nauda. Darbe sudaromas valiuty portfelis ir atliekamas jo valdymas realioje
aplinkoje pagal dvi pasirinktas investavimo strategijas pagrjstas technine analize. Gauti rezultatai
padés valiuty rinkos dalyviams labiau suprasti techninés analizés panaudojima FOREX rinkoje ir

pasinaudojus investavimo strategijomis pelningai investuoti j tam tikras valiuty poras.
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1. GLOBALIOS VALIUTU RINKOS VEIKLOS PRINCIPAI
1.1.  Globalios valiuty rinkos — FOREX - samprata

FOREX rinka - pasauliné tarpbankiné valiuty rinka, retkarCiais vadinama grynyjy pinigy
rinka.

Valiuty rinka, kaip atskiras finansy pasaulio elementas, turi daugiaamze istorijg. Ji uzgimé
tikstantis mety prieS miisy era, kai atsirado pirmieji metaliniai pinigai. Ir tik miisy eros pirmojo
amziaus viduryje, pradéjus vystytis tarptautinei prekybai, pradéjo vykti piniginés-mainy operacijos
dabartiniu pavidalu. Kai kurie $altiniai teigia, kad pirmaisiais valiuty prekeiviais reikia laikyti italy
prekybininkus, kurie uzsidirbdavo, keisdami vienos $alies valiutg j kitg (Masterforex ).

Tokia FOREX rinka, kokig mes Zinome dabar, susiformavo po 1971 m., kai nustojo galioti
,Bretton Woods" tarptautiné fiksuoty valiutos kursy sistema, kuri buvo pavadinta JAV miestelio
pavadinimu. 1944 m. liepos mén., Antrojo pasaulinio karo pabaigoje, jame buvo surengta Jungtiniy
Tauty konferencija, kurioje buvo aptariamos galimybés atstatyti tarptauting ekonoming sistemg. Tuo
metu Salys buvo nustaciusios tvirtg kursg j auksg kei¢iamiems pinigams. 1971 m. ,,BrettonWoods"
sistema suzlugo, JAV sustabdzius laisvo aukso konvertavimo j JAV dolerius galimybg. Buvo
pereita nuo fiksuoty kursy prie laisvos rinkos valiuty kursy. Visose i$sivysciusiose Salyse valiuty
kursai nuolat kinta, t. y. jie yra nustatomi pagal piniginiy vienety pasitlg ir paklausg rinkoje
(Ovsianikas 2011).

Globali valiuty kursy rinka dabar yra didZiausia rinka pasaulyje, teikianti jvairias investavimo
galimybes. Apimties augimas per pastaruosius du desimtmegius buvo itin spartus. Sis reiskinys yra

pavaizduotas 1 paveiksle.
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1 pav. Valiuty kursy rinkos vidutiné dienos apyvarta mlrd. JAV doleriy (Bank for
International Settlements 2013; Granham 2012)
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Vidutiné dienos prekybos apimtis 2013 m. (balandZio mén.) sudaré 5,3 trilijonus JAV doleriy.
Tokiu buidu rinka garantuoja jos dalyviams auks$ciausig likvidumg iStisg para, penkias dienas per
savaite. Per pastaruosius ketverius metus galima pastebéti beveik 100% FOREX rinkos augima,
palyginti su po kriziniais 2009 m.

Spartus dieninés apyvartos valiuty rinkoje augimas byloja net tik apie didéjancias
investicijas bei intensyvéjanti spekuliavima, bet ir apie pagyvéjusig ekonomika. Ypatingai Sis
atsigavimas pastebimas 2010 m., po 2009 m. ekonominio ir finansinio nuosmukio bei pinigy
rinkos susitraukimo (zr. 1 pav.). Pakilimo priezastis intensyvéjanti tarptautiné prekyba, kuri
vis labiau didina tarptautiniy atsiskaitymy apimtis.

Beveik visur, kur tik viena valiuta keiciama | kita, egzistuoja FOREX rinka. Valiuty kursy
rinka — tai jvairiy uzsienio valiuty pirkimo - pardavimo operacijy visuma, atspindinti tarptautines,
ekonomines ir politines realijas, tendencijas bei kintancias salygas. Dalis operacijy valiuty rinkoje
tenka kapitalo srauty ir tarptautinés prekybos aptarnavimui, likusi dalis - spekuliaciné. Spekuliacija
labiausiai ir domina privacius investuotojus, kadangi intensyviai besikeiéiantys valiuty kursai
sudaro ir didelio pelno galimybe (Apie FOREX).

FOREX rinka — tai ne klasikiné birza, kadangi neturi prekybos vietos ir vienody standarty.
Galima tvirtinti, jog tai tinklas, iSsklaidytas po visg pasaulj. Banky, investiciniy kompanijy,
brokeriy, prekybos agenty ir kity institucijy sandoriai sudaromi visame pasaulyje, jvairiose laiko
juostose. Tarptautiné valiuty rinka néra nacionaliniy rinky visuma. Tai viena didziulé rinka,
funkcionuojanti iStisg para.

Globali valiuty rinka - tai vienintelé¢ rinka, kurioje tiek netikéti nuosmukiai, tiek staigis
pakilimai sutinkami su vienodu entuziazmu. Kintamumas bei dinamika yra valiuty kursy rinkos
kraujas. Kintamumas investuotojui-spekuliantui — tai galimybé uzdirbti. Ir ¢ia svarbu ne kryptis,
svarbus pats judéjimas, kuris nesiliauja Sioje rinkoje tiek dieng, tiek naktj. Valiuty rinkoje
neegzesistuoja rinkos kritimai, kadangi vienai valiutai krentant, kita pastarosios atzvilgiu kyla.
Siandieniné pasaulio ekonomikos bei finansy rinky situacija paskatino daugelj investuotoju,
paliekanc¢iy tradicines rinkas, aktyviau susidométi alternatyviu investiciniu instrumentu - marzine
mazmenine valiuty rinka FOREX, kuri, pasak jtakingo zurnalo ,,Euromoney", pasaulinés krizés
salygomis, be jokiy abejoniy, yra geriausiai iSsilaikiusi finansy industrijoje ir patenka ] patj
investavimo scenos centrg (Apie FOREX).

Kuo FOREX rinka tokia patraukli investuotojams ir kas lemia tokj sparty jos augima? | §j
klausimg atsakyti galima i$skiriant esminius Siuos FOREX rinkos ypatumus:

- Globalumas. FOREX rinka neturi vieno lokalaus centro, pasizymi dideliu dalyviy skai¢iumi

ir jy geografine jvairove.
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investuojan¢iam | pagrindiniy valiuty poras, praktiskai bet kuriuo metu atidaryti ar uzdaryti savo
pozicijas.

- Prieinamumas. Rinka, informacija apie joje vykstanCius pasikeitimus bei galimybes
koreguoti savo investicines pozicijas, kiekvienam dalyviui prieinama 24 val. per para.

- Rinkos kryptingumas. Valiuty judéjimas turi tam tikra, grafiskai isreiksta krypti,
identifikuojama konkretaus laikotarpio kontekste. Rinkos dalyviams tai gana svari manipuliacijy
rinkoje prielaida.

- Sandoriy kokybé. D¢l rinkos dydzio ir likvidumo kiekvienas sandoris vykdomas labai
tiksliai, iSvengiama ,,slystanc¢iy" fondy problemos bei kity trikumy, biidingy birzoms (Esminiai
FOREX rinkos ypatumai).

1.2. FOREX rinkos dalyviai

Pagrindiniai Forex rinkos dalyviai — Market Makers. Tai bankai, tarptautinés kompanijos,
finansy institucijos, stambis spekuliantai. Esminis jy skiriamasis bruozas — didziulés sandoriy
apimtys, galin¢ios zymiai pakeisti valiutos kotiruot¢ ar kaing. Kitaip tariant, tai tos institucijos, nuo
kuriy priklauso klimatas rinkoje. Dazniausiai tai stambis loS$éjai, kurie, priklausomai nuo
preferencijy kainos atzvilgiu, skirstomi j bulius ir meskas.

Buliai — tai rinkos dalyviai, suinteresuoti konkrecios valiutos vertés augimu. Meskos — tali
rinkos dalyviai, suinteresuoti valiutos vertés smukimu. Buliai tarsi kelia savo ragais kaing j virSy, o
meskos stumia letenomis ja Zzemyn. Paprastai, kuomet rinkoje vyrauja pusiausvyra tarp buliy ir
mesky, valiuty kotiruotés skirtumas svyruoja gan siaurose ribose.

Taciau, kai buliai ar meskos — vienas kuris i§ jy — ima virSy, valiuty kursy kotiruotés kinta
gana staigiai ir Zenkliai. Butina jvertinti tai, kad smulkiis ir vidutiniai investuotojai, nors ir
disponuoja stambiomis pinigy sumomis, tac¢iau negali tapti Market Maker'iais (Laurencikas).

Skiriamos §ios pagrindinés Forex rinkos dalyviy grupés:
+ Komerciniai bankai;
+ Centriniai bankai;
+ Investiciniai fondai;
+ Brokeriai, dileriai;
+ Privatls investuotojai.

Komerciniai bankai atlieka beveik visas valiuty operacijas. Per komercinius bankus rinkos
dalyviai vykdo savo konversines operacijas, skatindami rinkos aktyvuma, taip pat 1é8y pritraukima.
Pasaulio valiuty rinkose didziulg jtaka turi tarptautiniai bankai, kuriy kasdieniné apyvarta siekia
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milijardus JAV doleriy. Paminétini Sie bankai: Citibank, Barclays Bank, Deutshe Bank, UBS ir kiti
(zr. 1 lent.) (FOREXabc).

1 lentelé. FOREX rinkos populiariausiyjy dalyviy desintukas 2012 m. (Euromoney FX survey
2012)

Eil. Nr. Bankas Rinkos dalis (%0)
1. ,,Deutsche Bank* 14,57
2 ,,Citi* 12,26
3. ,Barclays Capital* 10,95
4, ,,UBS AG* 10,48
5. ,,HSBC* 6,72
6. ,»J. P. Morgan* 6,6

7. ,»Royal Banko of Scotland* 5,86
8. ,,Credit Suisse* 4,68
9. ,Morgan Stanley* 3,52
10. ,,Goldman Sachs* 3,12

Centrinius bankus bitina i$skirti j atskira grupe. Siy banky uzduotis - koreguoti valiuty
kursus, uzkirsti kelig staigiems nacionalinés valiutos kurso Suoliams, siekiant iSvengti ekonominiy
kriziy, palaikyti eksporto bei importo balansg ir t.t. (Investicijos.biz).

Centriniy banky jtaka gali bati tiesioginé - valiutiné intervencija - ir netiesioginé - pinigy bei
palikany normos apimties reguliavimas. Centriniai bankai bet kada gali didinti arba mazinti valiuty
kursg priklausomai nuo konkrecios tuo momentu sprendZiamos uZduoties. Centrinis bankas,
sickdamas kontroliuoti nacionaling valiutg, gali veikti rinkoje vienas arba kartu su Kitais centriniais
bankais. Jis gali vykdyti bendrg valiutos politikg tarptautinéje rinkoje ar bendras intervencijas
(Ovsianikas 2011).

Bene didZiausig jtaka pasaulio valiuty rinkoms daro JAV Federalinio rezervo sistema (FED),
Europos centrinis bankas (ECB), Japonijos centrinis bankas (BOJ), Didziosios Britanijos centrinis
bankas (BOE), dar vadinamas Old Lady (Investicijos.biz).

Investiciniai fondai. Tai jvairios draudimo kompanijos, pensijy fondai, ribotos rizikos fondai,
kurie vykdo diversifikuota investicinio portfelio valdymo politikg investuodami i jvairiy Saliy
korporacijas bei vyriausybinius vertybinius popierius. Vienas Zymiausiy yra G. S0ros'o investicinis
fondas "Quantum", vykdantis s¢kmingas valiutines operacijas FOREX rinkoje. Sios kategorijos
dalyviy grupei priskiriamos stambios tarptautinés korporacijos, vykdancios tarptautines investicijas
(filialy, bendry jmoniy kirimas ir t.t.). Tai General Motors, Philip Moris, Xerox ir kitos
(Investicijos.biz).

Brokeriai, dileriai. Siuo metu valiuty kursy rinkoje veikia jvairiis brokeriy ir dileriy
susivienijimai, derinantys tarpininkavimo paslaugas su konsultacinémis, informacijos pardavimo ir

17



kt. Didelis pelningumas pritraukia vis daugiau investuotojy, norin¢iy investuoti FOREX rinkoje
(FOREXabc).

Brokeriy funkcija — uztikrinti prekiautojui esamg rinkos konkrecios valiuty poros pirkimo ar
pardavimo kaing ir jvykdyti konversing operacijg. Brokeriai patys negali prekiauti, bet kaip
komisinius gauna pelng, uzdirbtg i§ bazinés valiutos pirkimo ir pardavimo skirtumo. Brokeriy yra
pakankamai daug, o didelé rinkos konkurencija uztikrina jy paslaugy kokybe (Ovsianikas 2011).

[zymiausios kompanijos: Harlow Butler, Tullett & Tokyo, Lasser Marshall, Coutts, UnionCal
ir Kitos.

Privatiis investuotojai. Smulkiis ir vidutiniai investuotojai, nepaisant suteikiamy "sverty",
negali buti tiesioginiais rinkos dalyviais. Valiutos pirkimo ir pardavimo sandoriai vykdomi per
bankus, brokeriy firmas, bet kuriuo atveju — per tarpininka (FOREXabc).

Privatiems investuotojams galimybé investuoti | pasauline valiuty rinkg FOREX atsirado gana
neseniai ir sudaro rimta konkurencija anks€iau naudotiems léSy investavimo budams (indéliai,
akcijos, obligacijos). Tai vienas kapitalo investavimo instrumenty, kuris pastaruoju metu
apibuidinamas kaip ypatingai pelningas ir uztikrinantis klientams kelis kartus didesnes pajamas
lyginant su tradiciniais buidais. Taciau prekyba valiuty rinkoje - aukStos rizikos verslas. Siekiant
dideliy pelny, galima patirti didelius nuostolius. Nepaisant to, FOREX rinka tebelieka labai
patraukliu kapitalo investavimo biudu tiek smulkiems investuotojams, tiek ir stambioms

kompanijoms bei bankams (Investicijos.biz).

1.3.  Globalios valiuty rinkos objektas

Valiuty rinkos objektai yra wvaliuty poros arba dar tiksliau wvaliuty poros Kkursas.
Tarpbankiné valiuty rinka vienintelé, kurioje pinigai vienu metu yra ir preke, ir mokéjimo priemoneé
uz preke. Toks tobulas biidas gauti pelng puikiai pagrindzia posakj: ,,Pinigai daro pinigus®. Pinigai
yra likvidZziausias turtas i$ visy finansiniy instrumenty. Tai leidzia bankams labai greitai ir paprastai
manipuliuoti pinigais. Kita vertus, pirkdami ar parduodami valiutas prekiautojai visada rizikuoja,
taigi galima sakyti, kad prekiaujama rizika ir baitent uz prisiimtg rizikg prekiautojas gauna atlygj.

Prekiaujantiems valiuta suteikiamas itin didelis svertas, leidziantis valdyti Simtgkart didesn¢
sumg nei turima saskaitoje, nes valiuty rinka yra likvidi ir bet kuri valiuta per trumpa laikotarpj
negali bankrutuoti ar labai stipriai susvyruoti. Kai prekiaujama skolintais pinigais, depozitas
naudojamas tik kaip garantinis uzstatas (Ovsianikas 2011).

Pagrindinés valiutos, kuriomis prekiaujama FOREX rinkoje pateikiamos 2 lenteléje.
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2 lentelé. Populiarausios valiutos Forex rinkoje (Valiuty rinkos pradziamokslis)

Simbolis Valstybé Valiuta Valiutos pravardeé

usD Amerika Doleris Buck
EUR Euro zonos narés Euras Fiber
JPY Japonija Jena Yen
GBP D. Britanija Svaras Cable
CHF Sveicarija Frankas Swissy
CAD Kanada Doleris Lonnie
AUD Australija Doleris Aussie
NzD Naujoji Zelandija Doleris Kiwi

Istoriskai taip susiklosté, kad skirtingose porose JAV doleris gali biiti pirmoje arba antroje
vietoje. Jei JAV doleris yra pirmoje vietoje, tai toks valiutos uzrasas vadinamas tiesioginiu (pvz.,
USD/CHF, USD/JPY), jei yra antroje vietoje - atvirkstiniu (pvz., EUR/USD, GBP/USD,
AUD/USD). Aisku, valiutinés operacijos vyksta ne tik JAV doleriais. Kursy mainai tarp valiuty, kai
nenaudojamas doleris, vadinami kryZminiais valiuty kursais. DidZiausig apyvartg turi EUR/GBP,
EUR/JIPY, EUR/CHF kryzminés valiuty poros (Ovsianikas 2011).

Absoliucig daugumg sandoriy sudaro prekyba SeSiomis pagrindinémis valiutomis (zr. 2

pav.).
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2 pav. Valiuty pasiskirstymas Forex rinkoje (Bank for International Settlements 2013)

Dauguma valiuty vertinama JAV dolerio atzvilgiu, tad nenuostabu, jog jo apyvarta sudaro
gerokai didesne¢ dalj nei visy kity valiuty. Verta paminéti, jog sudéjus visy valiuty rinkos
apyvartos procentus, gaunama 200%. Taip yra dél to, jog valiuta prekiaujama poroje, tad norint

gauti rezultatg tradicinéje skaléje, reikty pateiktus rezultatus dalinti i§ dviejy.
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JAV doleris - pagrindiné pasaulio valiuta. Visos kitos valiutos vertinamos pagal doler;j,
sudarant pagrindines valiuty poras. Tarptautinio ekonominio ir politinio nestabilumo laikotarpiais
JAV doleris liko pagrindine valiuta. JAV doleris svarbiausia valiuta tapo Antrojo pasaulinio karo
pabaigoje. ,,.Bretton Woods" sutartyje buvo nustatyta, kad visos kitos valiutos vertinamos pagal
dolerio ekvivalenta, tod¢l ,,pririSamos" prie dolerio, kuris, savo ruoztu, laisvai kei¢iamas ] auksa.
Fiksuotas dolerio kursas, vadinamasis aukso standartas, iSliko iki 1971 m., kai dél ekonominés
krizés JAV nebepajégé iSlaikyti laisvo dolerio keitimo j auksga. Valiutos tapo tokia pat preke kaip ir
kitos prekés - galima pirkti ir parduoti ta kaina, kuri suformuojama rinkoje pagal pirkimo ir
pardavimo désnius. 1971 m. drgsiai galima laikyti Forex rinkos atsiradimo metais. Euro atsiradimas
1999 m. tik nezymiai sumazino dolerio reikSme¢ (Ovsianikas 2011).

Garsus ekonomistas Paulas Samuelsonas teigia, kad doleriy paklausa uzjuryje leidzia JAV
spresti pastovaus prekybos deficito finansavimo problema, neprarandant dolerio vertés, nors véliau
Jis teigia, kad ateityje tokia situacija, kai 2/3 doleriy yra uzsienio rinkose, gali neigiamai paveikti
JAV finansing padétj. Ekonomistai, tarp jy ir garsusis Alan Greenspan, mano, kad doleris nebéra
pagrindiné pasaulio valiuta, todél ir nuvertéja. Taip pat Kinijos (turinCios didziausius pasaulyje
rezervus, denominuotus JAV doleriais, - 1,43 trilijony doleriy) noras diversifikuoti savo rezervus
labai veikia dolerj (Ovsianikas 2011).

Euras - pagal naudojima antroji valiuta pasaulyje po JAV dolerio. Iki euro, jsteigus Europos
Bendrijg, 1979 m. buvo sukurta valiuta ekiu, sudaryta i§ 12 bendrijos Saliy valiuty. Ekiu (ECU)
krepselio svoriai, kurie buvo uzfiksuoti ,,Mastrichto* sutartyje:

Ekiu (ECU) = 30,1% Vokietijos markés (DEM) + 19,0% Pranciizijos franko (FRF) + 13,0%

DidZiosios Britanijos svaro (GBP) + 10,2% Italijos liros (ITL) + 9,4% Olandijos guldeno
(NGL) + 7,6% Belgijos franko (BEF) + 5,3% Ispanijos pesetos (ESP) + 2,4% Danijos kronos
(DKK) + 2,7% kitos valiutos.

Euras kaip savarankiSka valiuta buvo jvestas 1999 m., pakeitus ekiu (ECU) j eurus 1:1
santykiu. Pirmas euro ir JAV dolerio santykis po pirmojo jvedimo buvo 1,1850 JAV dolerio uz
eurg. 2002 m. sausio 1 d. buvo jvesti euro banknotai ir monetos. Europos valiuty blokg sudaro euro
zona, Sveicarijos frankas ir Skandinavijos valiutos (Ovsianikas 2011).

Apyvartoje esanciy euro pinigy kiekis 2006 m. pasieké daugiau nei 610 milijardy eury ir
pirma karta aplenké JAV dolerj. Buvegs JAV federaliniy rezervy banko pirmininkas Alanas
Grinspenas 2007 m. rugséjo mén. teige, kad euras turi pakeisti JAV dolerj kaip pasaulio rezervinés
valiutos vienetg arba biiti bent jau lygia doleriui rezervine valiuta. Vis délto 2006 m. pabaigoje
65,7% oficialiy uzsienio valiuty rezervy buvo laikoma JAV doleriais ir tik 25,2% eurais. Euro

stabiluma neigiamai veikia tai, kad Europos Salyse, kuriose buvo jvestas euras, vyrauja nevienodas
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ekonominis iSsivystymas, kai kuriose i§ jy auksStas nedarbo lygis, o kitose jaufiamas vyriausybiy
nenoras vykdyti struktiirines reformas (Ovsianikas 2011).

Japonijos jena uzima trecig vietg tarp labiausiai paplitusiy valiuty pasaulio rinkoje. Pagal
prekybos apimtis ji gerokai nusileidzia JAV doleriui ir eurui, bet turi ne mazesnj likvidumg visame
pasaulyje. Nuo 1995 m. Japonijos vyriausybé vykdo nuliniy palikany normos politikg: tam, kad
kilty ekonominis lygis, Japonijos centrinis bankas islaiko bazin¢ paliikany norma, artimg nuliui. Ji
buvo pasiekusi 0,15% ir tik nezymiai pakelta iki 0,25%. Véliau, 2007 m., buvo pakelta iki 0,5%.
Tai sukiiré nauja populiary spekuliacijos budg - paltikany skirtumo prekybg - kai norima uzsidirbti
i§ baziniy paliikany normy skirtumo. Skolinant jenas uz jas perkamos Kitos valiutos, turin¢ios didele
bazing palikany norma, uz kiekvieng ilgai trukusj apsikeitimo sandorj gaunamas gana didelis
pelnas. Paliikany skirtumo prekybos klestéjimo metais jeny buvo pasiskolinta apie 1 trilijona,
skai¢iuojant JAV doleriais. Viena i3 pasekmiy - pernelyg zemas jenos kursas. Zurnalo ,, Economist"
2007 m. vasario mén. vertinimais, jenos kursas JAV dolerio atzvilgiu yra apie 15% per mazas, 0
euro atzvilgiu - per 40%. Jena labai jautri Japonijos akcijy rinkos ,,Nikkei" indekso Svyravimui,
nekilnojamojo turto rinkai (Ovsianikas 2011).

Iki Antrojo pasaulinio karo pabaigos Didziosios Britanijos svaras buvo laikomas pagrindine
pasaulio valiuta. Dvejus metus Didziosios Britanijos svaras buvo jtrauktas j Europos mainy sistemag
(1990-1992 m.) ir susietas su Vokietijos marke. Tai turéjo jam teigiamos jtakos, taciau situacija
labai pasikeité 1992 m., Didziajai Britanijai iSstojus i$§ Europos pinigy sgjungos. Dabar ekonomistai
sutinka, kad tuo metu prasidéjes svaro kurso kritimas padaré teigiama poveikj Didziosios Britanijos
ekonomikai (Ovsianikas 2011).

2000 m. pradzioje svaras biity prisijunges prie euro, jei referendumo rezultatai Siuo klausimu
bty pozityviis. Svaro ir euro verté ilgg laikg buvo panasi, bet nuo 2006 m. situacija pakito.
Augantys nuogastavimai dél infliacijos DidZiojoje Britanijoje Centrinj bankg priverté kelti palukany
normg ir didinti euro ir svaro palikany normy skirtumg. Tokia situacija leido svarui toliau augti
euro bei dolerio atzvilgiu ir perzengti 2 JAV doleriy uz svarg riba pirma kartg nuo 1992 m.

Sveicarija vienintelé Europos valstybé, kuri nejeina nei j Europos pinigy sajunga, nei j Didjji
septynetg. Nors Sveicarijos ekonomikos apimtys palyginti nedidelés, frankas priskiriamas vienai i3
keturiy pagrindiniy valiuty. Pirmiausia dél unikalios Sveicarijos finansy sistemos. Esant politiniam
nestabilumui investuotojai dazniau renkasi Sveicarijos franka, o ne eura. Valiuty prekybos atzvilgiu
frankas beveik pakartoja euro judéjima. Nuo 2003 m. vidurio iki 2006 mety vidurio Sveicarijos
franko ir euro santykis buvo stabilus ir svyravo apie 1,55 franko uz eura. Tokiu biidu Krito ir augo
tolygiai kaip ir euras, palyginti su JAV doleriu bei kitomis valiutomis. Nuo 2006 m. vidurio frankas

pradéjo stipriai lenkti euro kursg (Ovsianikas 2011).
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Didelj pasitikéjima Sveicarijos franku lemia jo, kaip saugios valiutos, istoring praeitis.
Frankas yra saugi ir patikima investicija ypa¢ tada, kai rinkoje neramu. Sveicarijoje yra mazesné nei
kitoje Europos dalyje infliacija ir jstatymais jteisintas reikalavimas, kad maziausiai 40% valiutos
vertés buty padengta aukso rezervais. Taciau Sis aukso standartas, jvestas dar 1920 m., buvo

juridiSkai panaikintas 2000 m. geguzés 1 d. (Ovsianikas 2011).

1.4. Finansiniai FOREX instrumentai

Siuo metu yra sukurta daug ir skirtingy finansiniy instrumenty tarptautinéje valiuty rinkoje:
grynieji pinigai, nuosavybés teis¢ patvirtinancios sutartys, sutartys suteikiancios teis¢, bet ne
pareiga ir pan. (FOREX rinkos dalyviai). Siame tyrime pladiau nagrinéjami tik $ie penki
populiariausi FOREX rinkoje naudojami instrumentai:

+ neatidéliotini sandoriai (angl. Spot);

+ ateities sandoriai (angl. Future);

+ iSankstiniai valiuty sandoriai (angl. Forward arba Outright);
+ valiuty apsikeitimo sandoriai (angl. Swap);

+ pasirinkimo sandoriai arba opcionai (angl. Options).

Neatidéliotini sandoriai— tai tokie sandoriai, kai viena valiuta tiesiogiai kei¢iama ] kita,
pinigus pervedant per dvi darbo dienas. Daugiau nei 2/3 visy sandoriy yra neatidéliotini sandoriai.
Tarptautingje valiuty rinkoje, kalbant apie valiuty kursg, turimas omeny neatidéliotino sandorio
kursas. Kai neatidéliotino sandorio pinigy pervedimo diena yra savaitgalio ar Sventiné diena,
pervedimo vykdymas perkeliamas j kita darbo dieng. Visi sandoriai sudaromi nebirzinémis —
tarpinstitucinémis prekybos salygomis (Ovsianikas 2011).

I$ankstiniai valiuty sandoriai—valiutos keitimo sandoriai, kuriais ir toliau sutariama pirkti ar
parduoti nurodytas valiuty sumas pagal sandorio sudarymo dieng sutartg kaing. ISankstinis yra bet
kuris sandoris, kai pinigus perveda véliau nei po dviejy dieny. ISankstinius sandorius sudaro
vartotojai, firmos bei organizacijos, kurie nori apsidrausti nuo nepageidaujamo valiuty kursy
svyravimo (Ovsianikas 2011).

Ateities sandoriai —vienas i$ iSankstiniy sandoriy tipy. Jiems priskiriami sandoriai, kurie turi
apibréZta jgyvendinimo terming bei apibréZtas sandorio apimtis. Paprastai ateities sandériy trukme -
trys ménesiai, o | jy kaina jtraukiamos gautinos palikanos (Ateities sandoriai tarptautingje valiuty
rinkoje). Praktika rodo, jog esant teigiamiems rinkos sentimentams ateities sandoriai gali
nenatiiraliai iSpusti rinkos kaing ir taip suformuoti finansinj burbulg (Ateities sandoriai tarptautinéje

valiuty rinkoje).
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Valiuty apsikeitimo sandoriai —tai labiausiai paplitgs iSankstinio sandorio tipas. Tai dvisaliai
sutarimai iSanksto numatytam laikotarpiui apsikeisti valiutomis. Suéjus terminui valiutos
grazinamos jy savininkams. Sio sandorio metu neatlickamos nei pirkimo, nei pardavimo
procediiros. Maksimalus apsikeitimo sandorio laikotarpis — 30 m. (Apsikeitimo sandoriai
tarptautinéje valiuty rinkoje).

Valiuty pasirinkimo sandoriai, arba opcionai — tai teisé, bet ne jsipareigojimas pirkti arba
parduoti valiutg ateityje. Sandorio sudarytojas gali savo nuoziiira rinktis, ar jvykdyti sandorj, ar ne.
Tokios iSskirtinés sglygos, kai sutartis neprivaloma, daro §j sandoriy tipg itin patraukly, bet uz tokia
teise reikia mokéti — opciono pirkéjas sumoka negrgzinama premijg opciono pardavéjui (Ovsianikas
2011).

Toliau Siame tyrime bus analizuojami neatidéliotini sandoriai.

1.5.  Valiuty kurso veiksniai

Didelis tarptautinés valiuty rinkos aktyvumas ir likvidumas suteikia rinkos dalyviams
reik§mingg potencialg pelnui uzdirbti. Visgi, priezastys lemiancios tarptautinés valiuty rinkos
patrauklumg (didelj potencialy pelng), taip pat suponuoja ir didesn¢ rizikg, dél intensyvaus
nepastovumo bei itin plataus veiksniy saraso, daranciy jtaka valiuty poros kursui. Valiuty kursy
prognozavimui naudojama fundamentalioji analizé, kurig sudaro fundamentaliy veiksniy —
makroekonominés padéties, valstybés politikos, geopolitinés situacijos ir pan. — analizé bei techniné
analizé, kuri naudojama, siekiant atrasti tam tikrus rinkos judéjimo désningumus, remiantis
prielaida jog Zmongs, turintys vienodas savybes, pasikartojanciose situacijose yra linke kartoti savo
veiksmus (Rosenstreich 2005).

Taigi, kaip jau minéta anksciau valiutos pory kursus veikia makroekonominiai veiksniai ir
valstybés politika. Pagrindiniai makroekonomominiai veiksniai darantys didZiausig jtaka yra
valstybés BVP, paltikany norma, nedarbo ir infliacijoslygiai ir pan. Visgi, svarbiausi yra ne patys
rodikliai, o investuotojy lukes¢iai ir sentimentai. Prie§ kiekvieno makroekonominio veiksmo
paskelbimg btina sudarytos prognozés, kurios ir sudaro prielaidas likes¢iam. Jeigu paskelbtas
faktinis rezultatas pranoksta prognozuotajj, t.y. pranoksta likeséius — valiutos kursas kyla.
Atvirkstinis poveikis laukiamas nepasiteisinus likesc¢iam.

Kartais valstybés, sieckdamos iSlaikyti valiuty kursg tam tikrame intervale, jsikiSa j valiuty
rinkg. Tokiu atveju nacionaliniai centriniai bankai superka arba parduoda reikSmingus nacionalinius
valiuty kiekius, siekdami atitinkamai didinti arba maZinti paklausg ir taip padidinti, arba sumaZinti
valiuty kursg. Visgi, dél milziniSkos FOREX rinkos apimties, joks subjektas néra pajégus visiskai

nulemti valiutos kurso (Veiksniai, jtakojantys valiutos kursa).
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Taigi, 1§ to kas pasakyta, galima daryti iSvadg, jog tarptautinge valiuty rinkg veikia daugelis
makroekononominiy veiksniy. Visgi, Siai rinkai kaip ir bet kokiai kitai, egzistuojanciai laisvos
rinkos modelyje, galiausiai daro jtaka paklausos ir pasitilos lygis. Taip pat ir FOREX rinkoje
vienintel¢ reali priezastis, veikianti valiuty kursy svyravimus — paklausos ir pasitilos pusiausvyros
kitimas, visi kiti veiksniai yra svarbiis tiek, kiek daro jtaka paklausai ir pasiiilai. Daznu atveju tai ne
vienas, o keli ar net keliolika veiksmy, turint omeny, jog valiutos kursas nustatomas kitos valiutos
atzvilgiu, tad, norint tiksliai prognozuoti, reikia jtraukti veiksnius jtakojancius tiek viena, tiek kita
valiuta. Siuo atveju techninés analizés naudojimas, valiuty kursy prognozavime, yra $iuolaikiskas ir

praktiskas sprendimas.

1.6.  Rizika, su kuria susiduriama FOREX rinkoje

Bet kokiy investicijy pelningumas negali biiti analizuojamas neatsizvelgiant j rizika.

Rizika gali biiti apibréziama kaip nepageidaujamo jvykio galimybé, kaip jvykio, atsitikimo ar
veiksmo nejspéjamumas, dél kurio galima gauti pelno arba galima patirti nuostoliy. Anot
Cibulskiengs ir Butkaus, galima suformuoluti tokius rizikos apibrézimus:

» rizika - tai pavojus, jog jmoné gali patirti nuostoliy, dél papildomy sgnaudy arba gauti
maziau pajamy nei tikéjosi;

» rizika — tai pavojus, nuostoliy ar netek¢éiy galimybé;

» rizika — tai kintamumas, susijes su laukiamomis pajamomis ar pelno srautu (Cibulskiené,
Butkus 2007).

Rizika tai pat gali buti apibiidinama kaip tikimybé, kad faktiSkas pelnas i§ investicijy nukryps
nuo laukiamo dydzio. Kuo daugiau tokiy nuokrypiy ir platesné galimo pajamy dydzio svyravimy
skalé, tuo didesné rizika. Investicijy laukiamas pelningumas yra tiesiogiai susijes su rizika.
Pelningesnés investicijos turi biti ir rizikingesnés. Investuotojas stengiasi padidinti pelninguma
esant tam tikram rizikos lygiui arba sumazinti rizikg esant tam tikram pelningumo lygiui. Dél
pelningumo padidéjimo, esant nekintamai rizikai, naudingumas padidéja lygiai taip, kaip ir
sumazgja rizika, kai pelningumas nekinta. Jeigu Kinta abu kriterijai, tai naudingumo padidéjimas
arba sumaze¢jimas priklauso nuo jy pakitimo santykio (Rutkauskas, Martinkuté 2007).

Rizika taip pat gali bati apibréZiama kaip tikimybiné teorija, iSreiSkianti pajamy mazé&jimo ar
nuostoliy pasireiskimo tikimybe, lyginant su prognozuojamu variantu. Alekneviciené analizavusi
ivairiy mokslininky rizikos bei neapibréztumo sgvokas nustaté, jog Siy savoky nederéty atskirti,
kadangi abiems atvejams egzizstuoja rezultaty nukrypimo galimybé. Anot mokslininkés, rizika — tai

sprendimy situacija, kurioje egzistuoja faktiniy rezultaty nukrypimo nuo prognozuojamy galimybeé.
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Ovsianikas ( 2011) raso apie kiny hieroglifa, kuris reigkia rizika. Sis heroglifas yra sudarytas
i§ dviejy daliy: viena reiskia pavojy, kita - galimybe. Rizikuojama, kad biity gaunama galimybé. Uz
ta pavojuy, kuris bus patiriamas, is tikryjy ir yra kompensuojama.

Kalbant apie valiuty prekybos pozicijas, rizika - tai tikimybé¢, kad faktinis pelningumas
(rezultatas) bus kitoks nei planuojamas pelningumas (laukiamas rezultatas). Kuo didesnis gali buti
nuokrypis, tuo didesné rizika.

Kaip jvertinti rizika? Ji turi du matmenis - kieki (potencialaus nuostolio dydj) ir kokybe
(tikimybe patirti nuostolj). Taigi rizikg galime visada riboti nustatydami nuostolio lygj, tik turétume
atsizvelgti j tikimybe. Rizikos valdymas ir yra pelno didinimo ir rizikos mazinimo procesas.

Pirmiausia FOREX rinkoje susiduriama su valiutine rizika. Valiuty rizika - tai nuolat
vykstanciy valiuty svyravimy rizika. Niekas nezino ateities, ir viskas, kg mes galime padaryti, - tai
prognozuoti. Jvairiis veiksniai gali veikti poky¢ius, kurie sunkiai nuspéjami. Si rizika didZiausia, bet
i§ to gaunamas FOREX prekybos pelnas. Rizikuojame ir uz tai gauname atlygj (Ovsianikas 2011).

Kita rizika su kuria susiduriama - bazinés palitkany normos, arba valiuty apsikeitimo
sandorio, rizika. Kasnakt kiekvienai atidarytai pozicijai paskai¢iuojamas valiuty apsikeitimo
sandorio mokestis, kurio pagrindas yra baziniy paliikany normy diferencialas: kuo didesnis baziniy
palukany normy skirtumas, tuo didesnis fiksuotas pelnas ar nuostolis paskai¢iuojamas. Bazinés
palukany normos skirtumas lemia tai, kad kiekvieng naktj, nepriklausomai nuo valiuty kursy
svyravimy, mes gausime fiksuotg nedidelj pelng. Bandant taip uzsidirbti reikia itin daug laiko, per
kurj gali buti patiriama kur kas didesné valiuty kursy rizika (Ovsianikas 2011).

Kadangi bazinés paliikany normos nuolat keic¢iasi, centriniam bankui bandant reguliuoti
ekonomika, tai keicCiasi ir pelno arba nuostolio galimybés. Po kurio laiko apsikeitimo sandoris gali
netgi pasikeisti i§ teigiamo ] neigiama, todél reikia itin atidziai stebéti paliikany normos kitima.

Brokerio sqlygy nevykdymo ar bankroto rizika. Brokeris vykdo prekyba klienty naudai ir
neprisiima valiuty kursy svyravimo rizikos. Tai suteikia galimybe dirbti stabiliai ir gauti
pakankamai prognozuojama, nors ir sglyginai nedidelj pelng. Vis délto bankroto rizika visada yra,
ypac ji padidéja dirbant su neseniai pradéjusiais dirbti brokeriais.

Siais laikais rinka pakankamai pastovi, vis maziau atsiranda naujy brokeriy, o naujokams —
Vis maziau vietos veikti. Desimtojo deSimtmecio pabaigoje, §io amziaus pradzioje savaime vyko
brokeriy atranka. ISliko kompanijos, sugebancios laiku reaguoti j rinkos poky¢ius. Taigi bankroto
rizika vis mazéja, bet visada iSlieka pavojus, kad pasirinktas brokeris gali nejvykdyti deklaruojamy
salygy. Brokeris visiSkai valdo klienty saskaitas, dél to turi galimybe atmesti ar nejvykdyti
neatidélioting arba atidéta kontraktg (Ovsianikas 2011).
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Depozito nepakankamumo rizika. Depozito nepakankamumo atveju, visos ar dalis Kliento
pozicijy uzdaromos kaina, kuri yra tuo momentu. Be abejo, ji niekuo neypatinga, paprasciausiai
nenumatyta rizika pasieké ribg. Dazniausiai tai ne ta kaina, kuria norétysi trauktis i$ rinkos.

Visada viliamasi, kad turint didesnj depozita galima pasiekti geresniy rezultaty. Siais laikais,
kai jmanoma prekyba ir minilotais, ir mikrolotais, depozito dydis tampa ne toks svarbus. D¢l rizikos
dydzio pirmiausia apsisprendzia prekiautojas. Tik jis gali atsizvelgti | rekomendacijas neprekiauti

tokiais kiekiais, kai nuo keliy pozicijy sékmés priklauso viso depozito likimas (Rutkauskas 2013).
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2.  GLOBALIOS VALIUTU RINKOS ANALIZES METODAI

Tiek visoms finansinéms rinkoms, tiek globaliai valiuty rinkai svarbiausia, kaip jos dalyviai
ir valiuty prekiautojai prognozuoja rinkos judéjimg. Valiuty rinkos dalyviai dazniausiai skirstomi
pagal prognozavimo metodus, t. y. pagal fundamentaligjg ir techning analize. Rinkos dalyviai,
taikydami fundamentaligjg analize ir analizuodami esamg ekonomine padétj, nustato valiutos vertes
ir vélesnius valiuty kainy pokycCius. Techniné analizé remiasi tik valiutos kainy poky¢ciais,
numatant, kaip pagal sukauptus raidos duomenis galima prognozuoti vélesnes valiuty Kainas. Si
analizé apima ir grafine analize, kai jvairios trukmés laikotarpiais ieSkoma pasikartojanciy Sablony.
Fundamentalioji valiuty kainy analizé remiasi ekonomikos pagrindais, aiSkinanc¢iais kainy pokyc¢ius,
taCiau daugeliu atvejy dabartiniais §ios analizés metodais negalima i$samiai paaiskinti raidos
duomeny ir patikimai prognozuoti. D¢l $iy priezas¢iy pradéta ieskoti kitokiy — nefundamentaliyjy

veiksniy, veikianc¢iy finansy rinka, jtraukiant ir rinkos dalyvius praktikus (Valiulis 2010).

2.1. Fundamentalioji FOREX analizé

Fundamentalioji analizé tiria kainy judéjima, atsizvelgdama j makroekonomikos veiksnius.
Tai politiniai ar ekonominiai jvykiai arba sglygos, pvz., infliacijos dydis, prekybos balansas,
palikany normos, jvairis kti ekonominiai rodikliai, valstybiy konfliktai, karai ir pan.
Fundamentalioji analizé yra tokia jmonés, finansinio instrumento arba visos ekonomikos plétros
analiz¢, kai analizuojama, kokie veiksniai yra ilgalaikiai, darantys ilgalaike, fundamentalig jtaka
analizuojamo objekto plétrai, raidai, kainos ir vertés pokyCiams (Valentinavi¢ius 2010).
Fundamentalioji analizé - tai svarbiausiy ekonominiy rodikliy interpretacija bei Salies vystymosi
veiksniy vertinimas (Cibulskiene, Butkus 2009).

Fundamentalioji analizé bando atsakyti j klausimg kodé/? Kodél valiuty kursai keiciasi biitent
taip? Todél nagrinéjami ekonominiai, politiniai ir socialiniai jvykiai, veikiantys valiuty kursa, - tai
i§ esmés ir yra makroekonomika. Galima drasiai teigti, kad bet kokia ekonominé informacija yra

labai svarbi (Ovsianikas 2011).

Salies valiuta yra i$vestinis ekonomikos rodiklis, taigi ekonomikos poky¢iai nei§vengiamai
veikia valiuty kursa. Norint sékmingai prekiauti FOREX rinkoje, reikia zinoti Salies, kurios
valiuta norima operuoti, ekonominius rodiklius. Fundamentalios analizés taikymas valiuty
prekyboje, tai pirmiausia ekonominiy ataskaity ir rodikliy kalendorinis nagrinéjimas. 3 lenteléje
pateikta 10 pagrindiniy ekonominiy rodikliy, Kuriuos turéty jtraukti kiekvienas investuotojas,

kurio strategija paremta fundamentaliagja analize.
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3 lentelé. Ekonominiy veiksniy jtaka valiuty kursui (Ovsianikas 2011: 79 - 101)

Nr. Ekonominis veiksnys Veiksnio jtaka valiutos kursui
1 Centrinio banko palikany norma  Juda viena kryptimi su valiutos kursu
2 BVP Juda viena kryptimi su valiutos kursu
3 Prekybos balansas Juda viena kryptimi su valiutos kursu
4 Einamosios saskaitos saldo Juda viena kryptimi su valiutos kursu
5 BiudZeto deficitas Juda priesinga kryptimi valiutos kursui
6 Infliacija Juda viena kryptimi su valiutos kursu
7 MazZmeniniy prekiy pardavimo Juda viena kryptimi su valiutos kursu
kiekiali
8 Bedarbiy paraiskos Juda priesinga kryptimi su valiutos kursu
9 Pramonés gamyba Juda viena kryptimi su valiutos kursu
10 Pagrindinis rodiklis* Juda viena kryptimi su valiutos kursu
(tik JAV)

Augant Salies ekonomikai, didéja ir $alies valiutos kursas, krentant ekonominiams rodikliams
- nacionalines valiutos kursas krenta. Todel pagrindinis veiksnys, lemiantis disbalansg ir valiuty
kursy judéjimag, yra ekonomikos ir politikos naujienos.
Rutkausko teigimu, $alies valiutg stiprina:
palyginus su kitomis valiutomis, aukStesné valiutos baziné palikany norma;
stipri Salies ekonomika ir finansy rinka;
zemesné infliacija;

teigiamas Salies investavimo balansas;

- & & = ¥

didelis ir nuolatinis valstybés biudzeto deficitas (skatinantis skolintis vidaus ir uzsienio

rinkose);

Fs

politinis Salies stabilumas, ir kity Saliy nestabilumas;

e

nuosekli $alies pinigy politika, kainy stabilumas (Rutkauskas 2013).
Laukiant svarbiy ekonomikos ar politikos naujieny, valiuty poros judéjimg nulemia prognozes

(vadinamoji prekyba pagal gandus). Po naujieny pasirodymo valiutos patiria impulsg: jei paskelbtos

1 JAV ekonomikos matavimo rodiklis, parodantis ekonomikos pokygius per tam tikra laikotarpj, duomenis skelbia
interneto svetainé www.tcb-indicators.org
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naujienos yra geresnés nei buvo prognozuota, valiutos kursas auga, ir, prieSingai, jei prognozés
nepasitvirtina, valiuty kursas krinta. Pasaulio Salyse skelbiama daug ekonomikos rodikliy, tac¢iau
svarbiausi yra JAV rodikliai, i kuriuos kreipiama daugiausia démesio ir jie labiausiai veikia valiuty
kursus (Ovsianikas 2011).

Viskas, atrodo, galéty buti labai paprasta: suzinome naujienas ir prekiaujame pagal tai, koks
$iy naujieny poveikis buvo praeityje. Taciau yra trys aplinkybés.

1. Valiuty kursas - ne vienos Salies rodiklis, tai dviejy Saliy ekonomiky santykis.

2. Svarbi yra ne tik naujausia, bet ir ankstesnés informacija. Taigi turime dométis ne viena
naujiena, o visomis.

3. Nezinoma, ar daug valiuty poros kursas gali kristi, ar augti, t. y. kaip naujienos stiprumas
paveiks valiuty kursus (Rutkauskas 2013).

Taigi galima teigti, jog fundamentalioji analizé yra nuolatinis naujieny bei prognoziy
stebéjimas ir juo pagristy sprendimy priémimas.

Analizuojant mokslinius darbus galima daryti iSvadg, jog fundamentalioji analizé yra
tinkamesné priimant ilgalaikius investicinius sprendimus. Siame darbe valiuty investicinis portfelis
bus valdomas 4 mén. Trumpesniam laikotarpiui tinkamesné yra techniné analizé, dél to ji bus

naudojama tolimesniam tyrimui.

2.2. Techninés analizés taikymo galimybés valiuty kursu rinkoje

Techninés analizés iStakos siekia apie 100 mety (De Lange 2010). Techninés analizés
pagrindy sukiiréjas - tai zurnalo “The Wall Street Journal” jkiiréjas Sarlis Dou. Techninés analizés
analitikai jsitikine, jog informacija apie prekes, akcijas bei valiutg atsispindi kainose.

Mokslinéje literatiroje pateikti techninés analizés apibrézimai skiriasi. Rutkauskas ir
Ovsianikas teigia, jog techniné analizé - vienas pagrindiniy biidy analizuoti ir prognozuoti kaing, jos
pokytj, rinkos perspektyvas. Techninés analizés pagrindas - kainos poky¢iy nubrézta kreivé —
grafikas (angl. Chart). Techniné analizé nenagrinéja kainos judéjimo priezasCiy (tai daro
fundamentalioji analiz¢), ji analizuoja pasekmes. Tam naudojama daug instrumenty bei zinomy
metody (zvakiy formos grafikai, Dau Dzonso (Dow Jonés) teorija, Elioto bangy teorija,
Fibonacioskaiciy sekos, kainos judé¢jimo modeliai, linijiné analizé) (Rutkauskas 2013, Ovsianikas
2011) .

Greenblatt teigia, kad geriausias buidas nuspéti ateitj yra geras praeities Suvokimas, nes
praeitis kartojasi ir tai leidzia nuspéti ateitj (Greenblatt 2011).

Techniné analizé gali bati apibtdinama kaip paskelbty (raidos) rinkos duomeny naudojimas

tam tikro finansinio instrumento rinkos analizei ir prognozei. Rinkos duomenys - kaina, indekso
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reiksme, prekybos apimtis ir techniniai indikatoriai. Techniné analizé teigia, kad svarbesni yra
trumpalaikiai ir psichologiniai faktoriai. Jeigu fundamentalioji analizé teigia, kad rinkos kaing
veikia fundamentaliyjy faktoriy pokyciai ir kad ankstesné kaina nedaro jtakos ateities kainali, tai
techniné analizé teigia, kad ateities kaing lemia praeities kaina ir kad kainos lygis pats paaiskina
visus jtakojancius, taip pat ir fundamentaliuosius, faktorius. Didelis demesys kreipiamas j rinkos
elgsena, bandoma numatyti kainos pokydiy ir lygiy tendencijas ateityje. Manoma, kad tikraja verte
numatyti labai sunku ir kad fundamentaliajai analizei reikalinga informacija nuolat gauti bei
analizuoti tiesiog nejmanoma. Be to, manoma, kad investuotojai naudojasi ivairiais faktoriais,
nulemianciais sprendima pirkti ar parduoti, taip pat ir tais, kurie nesusije su fundamentaliaisiais
faktoriais (pvz., paskalas) (Kancerevycius 2006).

Techninés analizés pozitris | investicijas i§ esmés yra idéja, kad akcijy rinka juda pagal tam
tikras tendencijas, kurios susiformuoja dél besikeiian¢io investuotojy poziiirio j jvairius
ekonominius, monetarinius, politinius ir psichologinius veiksnius. Techninés analizés tikslas -
atpazinti $iy tendencijy ankstyvuosius pasiekitimus ir nekeisti investicijos pozicijos, kol bus
nustatytas tendencijos pasikeitimas. Techniné analizé yra pagrijsta priclaida, kad Zzmonés darys tas
pacias klaidas, kurias daré praeityje (Valentinavi¢ius 2010).

Techningje analizéje naudojami matematiniai metodai, kuriy pagrindu sukurti jvairts
indikatoriai. Pastaryjy naudojimo tikslas - kuo anksc¢iau suprasti, kas vyksta rinkoje, ir tinkamai
tuopasinaudoti. Indikatoriai priklauso nuo kainos jud¢jimo, kuris lemia pagrindinj techninés
analizéstrikuma - vélavimg. Nepaisant to, techniné analizé yra populiari ir efektyvi priemoné kainai
prognozuoti (Rutkauskas 2013).

Kadangi kaina rodo paklausos ir pasitlos pusiausvyrg, galima drasiai teigti, kad grafikas
vaizduoja jos pokycius. Bet kainos nepastovumas nerodo jvykusio poky¢io, pvz., kainos augimo
létéjimo ar pagreiCio. Biitent matematiniai metodai padeda nekreipti démesio ] kasdienj rinkos
nepastovumg ir pamatyti objektyvy analizuojamo laikotarpio kainos pokytj.

Siuolaikine technine analize galima pasitikéti, kadangi ji turi tris pagrindines nuostatas:

1. Rinka | viskq atsiZvelgia. lvairiis veiksniai (politiniai, ekonominiai, psichologiniai),
galintys lemti kainos pokyc¢ius, yra matomi rinkoje. Analitikui tenka tirti kainy judéjima,
nesigilinant, kodél taip jvvko (tai labai svarbu rinkos krypties keitimo momentais, kai vykstanciy
permainy priezastys galibiiti dar nezinomos).

2. Kainos juda kryptingai. Kainos juda kokia nors viena kryptimi (auk$tyn, Zemyn arba j
Song). Toks judéjimas tesiasi tol, kol tendencija baigiasi. Analitiko uzduotis - numatyti
prasidésiancia tendencija kuo anksciau.

3. Istorija kartojasi. Tai galioja ir Zmonijai, ir finansy rinkoms. Dazniausiai veiksmas, Kuris

vyko praeityje, turi tendencijg pasikartoti (Rutkauskas 2013).
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Taigi nieko nuostabaus, jog techniné analize daro prielaidg, kad norint suvokti ateitj,
reikianagrinéti praeit]. Nustatydamas besikartojancias tendencijas, analitikas turi pagrindo manyti,
kad jos ir kitg kartg pasikartos.

Kai kuriuose Saltiniuose teigiama, kad techninés analizés tikslumas siekia net 80%. Taciau jis
priklauso nuo analizés pritaikymo ir interpretavimo. Naudojant pavienius indikatorius (osciliatorius,
kainos lygius ir kt.) negalima garantuoti tinkamos rinkos analizés prognozés, nors interpretacija ir
buty teisinga. Taip nutinka dél atskiry instrumenty vienpusiskumo. Norint i$samiai suvokti rinkos
situacijg, reikia derinti skirtingus instrumentus, pradedant nuo kainos grafiko ir baigiant sudétingais
indikatoriais. Patikrinus vieno instrumento signalus kity parodymais, prognozés tikslumas padidéja
(Rutkauskas 2013).

Techning analiz¢ naudojantis investuotojas pasirenka tokius instrumentus, kurie jam atrodo
patikimiausi, ir bando sukurti pelningg strategija. Tik suradus ir suderinus tinkamus techninés

analizés instrumentus, galima tikétis daugiau nei 50% tikslumo (iSimtiniais atvejais ir daugiau nei

809%6).

2.3. Techninés analizés grafiky modeliai

Techningje analizéje daZniausiai naudojami trys grafiky tipai:
4 linijinis grafikas (angl. Line chart);
4 brik3sninis grafikas (angl. Bar chart);
+ zvakiy formos grafikas (Candlestick chart).
I$ trijy minéty grafiky, linijinis grafikas yra paprasiausias (zr. 3 pav.). Jis yra sudaromas,
sujungus tam tikrus kainy lygiy taskus (pvz., valiuty poros uzdarymo kainos) i vieng linijg.
Pateiktame grafike galima pamatyti, jog linija paprasciausiai seka praeityje buvusiy kainos reikSmiy

svyravima, taigi investuotojas gali lengvai nustatyti trendo kryptj (LHV Finansy portalas).

~ EURLISDpro. Daihes  1.34061 1.34369 1.33167 1.33581

1.38150
1.37410
1.36650
1.35570
1.35250

o} 1.249530

r} 1.33070

o 1.32380

}F 1.31630

MetaTtader 4 bt FOREX.com,!© 2001-2013, Metatniotes Softwane Corp, | & S SR  1.30810
3 Sep 2013 12 Sep 2013 22 Sep 2013 1 Ot 2013 10 Oct 2013 20 Ot 2013 25 Ot 2013 7 Now 2013

3 pav. Linijinis grafikas (darbo autorés prekybos platforma “MetaTrader 4.0)
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4 paveiksle pateiktas dienos bruksninis grafikas. Grafiko brtksneliai vaizduoja keturis lygius:
konkrecios valiuty poros atsidarymo kaing (O, zymé¢jimas kairéje stulpelio puséje), auksciausiag
poros dienos kaing (H, virSutinis stuleplio lygis), Zemiausig dienos kaing (L, zemutinis stulpelio
lygis) ir uzdarymo kaing (C, Zyme¢jimas deSinéje stulpelio puséje). Priklausomai nuo pasirinkto
grafiko periodo (1 minutés, 1 valandos, 4 valandy ir t.t.), stulpeliai atitinkamai atspindi to

laikotarpio kainos svyravimy lygius (LHV Finansy portalas).

~ EURUSDpro,Daihe  1,.34081 1.3438% 1.33167 1.33681
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4 pav. Briiksninis grafikas (darbo autorés prekybos platforma “MetaTrader 4.0”)

Zvakiy formos grafikai braizomi aptariamo laikotarpio keturiy kainy lygiy pagrindu (H, L, C,
O) (zr. 5 pav.) Jeigu nagrinésime, pvz., Hl grafikg, tai matysime tiek Zvakiy, kiek valandy
pavaizduota grafike. Kylancios rinkos tuséiavidurés zvakés formos grafikas, o krentancios rinkos
uzpildytos zvakes formos grafikas.

Akivaizdus trikumas, kurj galime matyti palygine auks$Ciau pateiktame to paties periodo
linijinj ir zvakiy formos grafikus — linijiniame grafike, linijos nesiekia krastutiniy reikSmiy

(pastarosios zymimos horizontaliomis linijomis) (Ovsianikas 2011).

~ EURUSDpro,Daihy  1.34081 1.34385 1.33167 1.33681
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5 pav. Zvakiy grafikas (darbo autorés prekybos platforma “MetaTrader 4.0”)
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Japonisky zvakiy grafikai parodo tg pacig informacija, kaip ir briikk$ninis grafikas, taciau
lengviau suprantamg. Visa tai aiSkiai matoma, kada rinka kyla arba krenta, dél to Siame tyrime
toliau bus naudojami Zzvakiy formos grafikai.

Taip pat labai svarbu pasirinkti investavimui tinkamg laiko periodg. Jmanomi tokie grafikai:

* minuciy: M1, M5, M15, M30
+ valandy: Hl, H4,

+ dienos: D1,

+ savaités: W,

* ménesio: MN.

Taip pat yra momentinis kainos grafikas, kuris rodo kiekviena kainos pokytj grafike ir
priklauso nuo laiko. Momentinis grafikas nenaudojamas techninéje analizéje, bet reikalingas
besikei¢iancioje rinkoje, kai norima rasti valiutos pirkimo ar pardavimo momentg palankesne kaina.

Grafiky analizés laikotarpio pasirinkimas priklauso nuo strategijos ir nuo laikotarpio, kuriam
planuojama atsidaryti pozicijas. Jeigu norima atsidaryti trumpg investavimo pozicijg, tai grafiko
analizes reikia atlikti per minute (Rutkauskas 2013).

FOREX rinkoje populiariausi grafikai: H1, H2, H4, DI. Smulkiai prekybai tinka Ml, M5, M15
grafikai, o dienos prekybai - M15, M30, H1, H4 grafikai (Rutkauskas 2013).

Siame tyrime valiuty portfelio valdymas bus atliekamas pagal dvi investavimo startegijas.
Pirmoje investavimo stretegijoje bus naudojami valandiniai grafikai: H1. Antroje prekybos

stretegijoje bus naudojami trys skirtingy laiko periody grafikai: H4, HI ir M5.

2.4. Techninés analizés indikatoriai

Néra vieno ir universalaus techninio indikatoriaus, Kkuris galéty visiskai tiksliai
prognozuoti valiuty ateitis kursus. Taip yra todé¢l, kad tarptautiné valiuty rinka yra pernelyg
sudétinga ir ji priklauso nuo daugybés veiksniy, kuriy vienas indikatorius tiesiog negali
jvertinti (Cofnas 2008). Atrodo, jog kuriant sudétingesnius techninés analizés indikatorius
buty galima gauti vis tikslesnius rezultatus. Visgi, taip néra. Dazniausiai paprastesni
indikatoriai duoda tikslesnius rezultatus negu sudétingesni. Taip yra todél, kad dauguma
indikatoriy remiasi tomis paciomis pradinémis prielaidomis ir formulémis, 0 tolstant nuo jy,
iSvedant vis sudétingesnius pradinio algoritmo variantus, gaunami prognozavimo rezultatai tik
blogéja.

Techninés analizés indikatoriy pasiiila yra labai didelé. Siais laikais kompiuteriai ir

taikomosios programos leidzia patiems juos susikurti, dél to jy nuolat daugéja. Taciau tai nereiskia,
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jog visi indikatoriai naudingi. Investuotojai prieStaringai vertina indikatoriy parodymus, dél
klaidingy signaly parodymo. Jagerson pabrézia, jog per didelis skaiCius indikatoriy, tik mazina
pelninguma (Jagerson 2006). Dauguma naujy investuotojy nesaikingai naudoja indikatorius, taip tik
prarasdami galimybe stebéti patj svarbiausig faktg — kaing. Kaip teigia Holter (2008) ,,kaina yra
viskas“ nesvarbu investuotojas perka ar parduota finansinj instrumentg. Sutinku su nuomone, kad
didelis skai¢ius naudojamy indikatoriy tik klaidina investuotoja. Tinkamy indikatoriy komplekta
patartina rinktis itin kruops¢iai. 4 lenteléjé pateikiami pagrindiniai, labiausiai naudojami

indikatoriai, kuriuos galima naudoti, kuriant savo prekybos strategija.

4 lentelé. Placiausiai paplitusios techninés analizés koncepcijos ir indikatoriai (Ovsianikas
2011:124; Rutkauskas 2013: 46)

Indikatorius

Trumpas aprasas

1

2

Krypties linijos (angl.
Trendlines)

Krypties linijas analitikai naudoja stebédami kainy kilimg ar kritima. Kai
kaina kerta linija, tai rodo apie jos kilima arba kritima. Zinoma, tai gali
reiksti kainy korekcijos pabaiga ir naujos tendencijos formavimosi
pradzia. Yra daug jvairiy rasiy linijy, tarp kuriy biitina paminéti Gano
linijas (angl. Gann lines) bei Fibonacio linijas (angl. Fibonocci Fan).

Bolingerio ribos (angl.
Bollin-ger hands, BB)

Kainy nepastovumo indikatorius. Ypac efektyvus, kai rinkoje néra
aiSkaus kainos kryptingumo.

Prekiy kanalo indeksas
(angl. Commodity Channel
Index)

Ji sukiairé Donaldas Lambertas (Donald Lambert) prekiy rinkoms
analizuoti. Ta¢iau pavadinimas,,Prekiy kanalo indeksas" néra svarbus,
nes indikatorius tinka ir FOREX rinkai. Jis matuoja kainos variacijg nuo
statistinio kainos vidurkio.

Elioto bangos
(angl. Elliott wave)

Elioto bangy teorija, vadinamoji bangy analizé, padéjo pastebéti, kad
rinka vystosi pagal tam tikrg 8 bangy modelj. Analitikai bando tg modelj
atpazinti realioje prekyboje.

Slankieji vidurkiai
(angl. Moving averages)

Analizés metodas, kurio pagrindu sukurti pagrindiniai ir labiausiai
naudojami indikatoriai. Slankusis vidurkis i§lygina nagrinéjamo
laikotarpio kainos padeda atpazinti tikrg kainos judéjimo kryptinguma ir
pokycius.

Slankiuju vidurkiy
konvergencijos ir
divergencijos histograma,
arba histograma, SVKH (angl.
Moving Average Convergence/
Divergence
Histogram, MACD
Histogram)

Histograma sukurta pagal eksponentiskai iSlygintus slankiuosius
vidurkius. Geriausiai veikia kryptingoje rinkoje. Parodo vyraujantj
rinkos kryptinguma, jo galima pabaiga ir krypties apsisukimo taska.
Vienas dazniausiai naudojamy indikatoriy.

Impulso indikatorius
(angl. Momentum)

Parodo kainos keitimosi tempus.

Fibonacio indikatoriai
(angl. Fibonacci instruments)

Fibonacio indikatoriai pagrjsti skaiciy seka ir jy pagrindu suskai¢iuotais
koeficientais. Techningje analiz¢je pagal Fibonacio indikatoriy lygius
analitikai nustato svarbiausiy poky¢iy laika ar kainy kitimo ribas.

Parabolinis laiko arba kainos
indikatorius (angl, Parabolic
SAR)

DaZniausiai naudojamas kaip indikatorius, informuojantis apie kainy
kilimo ar kritimo pabaiga.
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4 lentelés tgsinys

1 2

Apskaiciuojant kainos judé¢jimo vidurkius, prognozuojamas ateities
kainos intervalas, nustatomi keli artimesni ir tolimesni dabartinei kainai
palaikymo ir pasiprie inimo lygiai.

Rinkos judéjimo asis (angl.
Pivot point, PP)

4 lenteléa tesinys

Santykinio stiprumo indeksas | Tai indikatorius, parodantis kainos kitimo tempus. Tiksliausiai

(angl. Relative Strength santykinio stiprumo indeksas veikia konsoliduotoje rinkoje.
Index,RSI)
Stochastinis indikatorius | |ndikatorius (kaip ir santykinio stiprumo indeksas) rodo kainos kitimo

(angl. Stochastic oscillator) | tempus. Tiksliausiai veikia konsoliduotoje rinkoje. Esant kryptingai
rinkai, duoda Kklaidingus signalus.

Krypties stiprumo Kaip ir histograma, tai vienas dazniausiai naudojamy indikatoriy,
indeksas (angl. Directional parodantis vyraujancia, tendencija (kilimo ar smukimo) arba rinkos
Movernent Index DMI) konsolidacijy.

Straipsniuose, kuriuose indikatoriai pritaikomi praktiSkai daZniausiai iSskiriami tik
efektyviausi indikatoriai. Grebenscikovas, Ghafari ir Neely, analizuodami valiuty rinka, naudoja tik
slankyjj vidurkj (Grebens¢ikovas 2010; Ghafari 1998; Neely 1997). Tillson isskiria pagrindinius
indikatorius: slankyji vidurkj, slankiyjy vidurkiy konvergencijos ir divergencijos ir santykinio
stiprumo indikatorius (Tillson 1998). Turner savo straipsnyje apie sékme analizuojant grafikus
i§skiria slankyji vidurkj, slankiyjy vidurkiy konvergencijos divergencijos indikatoriy (Turner 2007).
Weissman isskiria du indikatorius: Bolingerio ribas ir santykinio stiprumo indikatorius (Weissman
2008). Dowie tyrimui taiko slankiyjy vidurkiy konvergencijos divergencijos indikatoriy ir
stochasticg (Dowie 2008). Kabasinskas, Macys nagrinéja valiuty rinkg naudodami Bolingerio ribas
(Kabasinskas, Macys 2010). Dunn kaip svarbiausius indikatorius i$skiria: slankyjj vidurkj, slankiyjy
vidurkiy konvergencijos divergencijos indikatoriy, santykinio stiprumo, stochastika, Bolingerio
ribas. Jis pabrézia, kad pasirinkus tokius indikatorius, kaip santykinio stiprumo, slankusis vidurkis,
slakiyjy vidurkiy konvergencija divergencija, Stochastikas ir Bolingerio ribos galima efektyvi
prekyba rinkoje (Dunn 2008).

2.4.1. Slankiyjy vidurkiy esmé

I$ daugelio techniniy prekybos sistemy, labiausiai zinomos yra slankusis vidurkis. Slankieji
vidurkiai (Moving Averages, MA) - vienas pagrindiniy techninés analizés jrankiy.

Slankieji vidurkiai naudojami norint iSlyginti kainy svyravimus, nekreipiant démesio |
trumpalaikius kainos nuokrypius. Tinkamas parametry parinkimas ir jy taikymas prekyboje padeda
nustatyti rinkos kryptj, galima krypties pasikeitima, kartais - pastovuma. Slankieji vidurkiai taip pat
gali buti naudojami kaip kainos suapvalinimo ir grafiko iSlyginimo instrumentas. Jie padeda

jvertinti rinkos situacija ir nekreipti démesio j nereikSmingus, daznai chaotiSkus kainy pokycius.
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Slankieji vidurkiai padeda pamatyti ilgalaikj rinkos kryptinguma ir jos poky¢iy tempus: ar kainy
pokyciai greitéja, ar 1étéja (Ovsianikas 2011).

Elementariausia slankiyjy vidurkiy forma yra paprastieji slankieji vidurkiai (angl. Simple
moving average, SMA). Jei kaina kerta slankiyjy vidurkiy linijg 1§ apacios, tai rodo kylancig (buliy)
rinka, jei i§ virSaus - krentancig (mesky) rinka.

Sio indikatoriaus formulé - paprastas aritmetinis vidurkis: sudedamos visos tam tikro periodo
kainos (gali buti atidarymo, auks$¢iausia arba Zemiausia kainos), o suma padalijama i§ reikSmiy
(periody) skaiciaus.

SMA, = (1 kaina + 2 kaina + 3 kaina + ... + n kaina) : n, 1)

N - periody skaicius.

Sis algoritmas skai¢iuojamas po bet kokio kainos poky¢io. Esama ir buvusi reik§més
vaizduojamos grafike bréziant linija, kuri parodo to periodo kainos vidurkj. Kuo periodas didesnis,
tuo | paprastyjy slankiyjy vidurkiy reikSme jskaiciuojama daugiau buvusiy kainy. Taip vidurkio
linija tampa lygesné ir maziau priklausoma nuo esamos kainos pokyc¢iy. Kuo daugiau periody vienu
metu, tuo indekso linija lygesné, nes maziau reaguoja j paskutinius kainos pokyc¢ius. Kai laikotarpis
ilgesnis, kaina atsiranda vienoje ar kitoje indekso linijos puséje (Rutkauskas 2013).

Slankiesiems vidurkiams apskai¢iuoti galima naudoti tokias kainas:

+ periodo pabaigos kaing;
didziausios ir maziausios kainy vidurkj ((H+L) : 2);
didziausios, maziausios ir periodo pabaigos kainy vidurkj ((H +L+C) : 3);

periodo didziausios, maziausios, pradzios ir pabaigos kainy vidurkj ((H +L+0O+C) : 4);

-+ + ¥

centruotg ties pabaigos kaina, didziausios, maziausios ir periodo pabaigos,
apskaiciuotos du kartus, kainy vidurkj (H+L+C+C) : 4 (Ovsianikas 2011).

Analitikai i$skirtinj démesj skiria dienos uzdarymo kainai, nes skai¢iavimams dazniausiai
naudojamos analizuojamo grafiko periodo pabaigos kainos. Dienos grafike tai ir bus dienos
uzdarymo kaina.

Labai svarbus ir periody skaiius, nes nuo jo priklauso slankiojo vidurkio naudingumas
prekyboje. Akelis teigia, kad kuo periody skaicius mazesnis, tuo jautrumas rinkai mazesnis, o kuo
ilgesnis, tuo rinka labiau pastebi §j slankyjj vidurkj (Akelis 2001).

Kancerevycius, Ovsianikas ir Rutkauskas iSskiria praktikoje daznai naudojamus tokius
slankiuosius vidurkius:

+ labai trumpo laikotarpio (5-13 dieny slankusis vidurkis);
+ trumpo laikotarpio (14-25 dieny slankusis vidurkis);
+ trumpo vidutinio laikotarpio (26-49 dieny slankusis vidurkis);

+ vidutinio laikotarpio (50-100 dieny slankusis vidurkis);
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+ ilgo laikotarpio (100-200 dieny slankusis vidurkis) (Kancerevyc¢ius 1999; Ovsianikas
2011; Rutkauskas 2013).

Paprastasis slankusis vidurkis naudojamas labai daznai, nes $j indikatoriy galima apskaiciuoti
be ypatingy techniniy priemoniy. Slankieji vidurkiai nurodo rinkos krypties tendencijg, bet jie
nerodo krypties stiprumo ir rinkos situacijos. Tai yra didelis jy trikumas. Be to, slankiyjy vidurkiy
duomenys visada véluoja, todél neparodo rinkos pokyciy, kol jie nejvyksta. Ovsianikas ir
Rutkauskas teigia, kad kuo ilgesnis slankiojo vidurkio periodas, tuo labiau véluoja signalas, o kuo
jis trumpesnis, tuo dazniau kaina kerta vidurkio linijg, kuri yra arti. Todél kuo labiau kaina kinta,
tuo ilgesnis turi buti slankusis vidurkis, o kuo kainos pokytis mazesnis, tuo slankusis vidurkis
trumpesnis. Bet kuriuo atveju analitikas, atsizvelgdamas j rinkos specifika ir taikomg strategija, turi

pasirinkti, kas yra geriausia Ovsianikas (2008) ir Rutkauskas (2013).

2.4.2. Slankiujy vidurkiy naudojimas prekyboje

Jau daug mety slankieji vidurkiai jvairiomis formomis naudojami prekybos signalams gauti.
Slankiuosius vidurkius galima grafiskai vaizduoti diagrama, tiesiog ant kainos grafiko, o beveik
visiems kitiems indikatoriams reikia brézti atskirg grafika zemiau kainos grafiko.

Norint gauti prekybos signalus, galima naudoti kelis metodus. Kanceriavy¢ius, Ovsianikas,
Akelis, bei Nenortaité, Simutis rekomenduoja naudoti vieng slankyjj vidurkj, kadangi jis rodo
rinkos kryptj (Kancerevyc¢ius 1999; Ovsianikas 2011; Akelis 2001; Nenortaité, Simutis, 2004;). Jei
kainos linija kerta slankiojo vidurkio linija, tai reiskia galimg rinkos krypties pokyti. Tokiu atveju
kainos linija, kirsdama vidurkio linijg i§ virSaus, skatina parduoti, o kirsdama vidurkio linijg i$

apacios — pirkti (6 pav.).
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6 pav. Vieno paprastojo slankiojo vidurkio (SMA 18) naudojimas prekyboje (darbo autorés
prekybos platforma “MetaTrader 4.0”)
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Prekiaujant vadovaujantis vienu slankiuoju vidurkiu, geri rezultatai gaunami tik kryptj
turinCioje rinkoje. Jei rinka nekryptinga, galima naudoti du slankiuosius vidurkius - ilgesnj ir
trumpesnj. Pastarasis vidurkis yra nepastovus ir jautresnis. Jis vaizduoja maziausius kainos
pokycius, todél gali buti naudojamas kaip trumpalaikiy kainos svyravimy pakaitas. Paprastai
naudojamos 5 - 20 dieny arba 10 - 40 dieny vidurkiy kombinacijos. Pirkimo ir pardavimo signalus
generuoja dviejy vidurkiy sankirtos. Toks pat principas, kaip ir naudojant vieng slankyjj vidurkj, tik
¢ia kainos linijg rodo trumpesnis slankusis vidurkis, o slankyjj vidurkj - ilgesnis slankusis vidurkis.
Kai trumpalaikis vidurkis kerta ilgalaikj i§ apacios, reikia pirkti, o kai kerta jj i§ virSaus - reikia

parduoti (zr. 7 pav.).
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7 pav. Dviejy eksponentiniy slankyjy vidurkiy (EMA 5 ir EMA20) naudojimas prekyboje
(darbo autorés prekybos platforma “MetaTrader 4.0”)

Sankirtos turi net specialius terminus. Kai trumpesnis vidurkis kerta ilgesn;j i$ apacios j virsy,
biina ,,auksinis kirtimas" (angl. Golden cross), o kai atvirks¢iai - ,,mirtinas kirtimas" (angl. Dead
cross) (Ovsianikas 2011).

Daznai naudojami trys skirtingy laikotarpiy slankieji vidurkiai. Pozicijos atidaromos, kai
trumpiausio slankiojo vidurkio grafikas kerta ilgiausio slankiojo vidurkio grafika, o vidurinis
slankiojo vidurkio grafikas, kirsdamas ilgiausio laikotarpio slankiojo vidurkio grafika, patvirtina

rinkos krypties pokytj (zr. 8 pav.).
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8 pav. Trijy slankyjy vidurkiy (EMA 4, EMA 9 ir EMA 18) naudojimas prekyboje (darbo
autorés prekybos platforma “MetaTrader 4.0”)

Pelnas gaunamas, kai trumpiausias slankusis vidurkis kerta vidurinj, manoma, kad rinkos
krypties pokytis néra patvirtinamas, kol trumpiausias slankusis vidurkis nekirs ilgiausio vidurkio
(Ovsianikas 2011).

Trijy slankiyjy vidurkiy privalumas yra tas, kad parodoma neutrali zona, kurioje tam tikra
laika nerekomenduojama nei pirkti, nei parduoti arba keisti pozicijy. Neutralioje zonoje reikia sekti,
kokie bus kainos pokyc€iai, ir laukti permainy. Pelng trijy vidurkiy sistemoje rekomenduojama
pasiimti anksCiau nei trumpiausias grafikas kerta ilgiausigjj. Nepaisant Siy privalumy, slankieji
vidurkiai nelabai veikia tada, kai rinkoje konsolidacija.

Valiuty rinkos analitikas Savicki teigia, jog slankyjj vidurkj galima pakoreguoti pridedant tam
tikrus lygius ir tuo metu galima prekyba pagal §; indikatoriy, kai rinkoje néra aiskios krypties.
Pirkimo signalai gaunami, kai kaina palie€ia apatinj slankiojo vidurkio lygj, pardavimo signalai, kai
kaina palie€ia virSutinj slankiojo vidurkio lygj. Atlikus analiz¢ su valiuty kurso raidos duomenimis
buvo pastebéta, jog toks slankiojo vidurkio panaudojimas kuriant savo investavimo strategija yra

efektyvus, dél to buvo priimtas jj naudoti valiuty portfelio valdyme, vienoje i$ sukurty startegijy.

2.4.3. Slankiujy vidurkiy konvergencijos ir divergencijos histograma

Slankiyjy vidurkiy konvergencijos ir divergencijos histograma (MACD) sukiirée Gerald Appel
(1979). Sis indikatorius yra trijy eksponentiniy slankiyjy vidurkiy derinys. Histograma yra vienas

geriausiy techninés analizés instrumenty, rodanciy ne tik tai, kokia yra rinka - Kylanti ar smunkanti,
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bet ir tai, kada kilimas ar smukimas stipré¢ja arba silpsta. Histograma gali biiti skai¢iuojama
naudojant 9, 12 ir 26 dieny eksponentinius slankiuosius vidurkius (EMA 9, EMA 12 ir EMA 26).
Minétus laikotarpius naudoja daugelis techninés analizés programiniy jrangy (Ovsianikas 2011).

Histograma rodo skirtumg tarp 12 ir 26 periody eksponentiniy slankiyjy vidurkiy bei koks
atstumas tarp EMA 12 ir EMA 26. Signaline linijg, skirtg pirkimo arba pardavimo signalams
nustatyti, sudaro 9 periody pirmosios linijos eksponentinis slankusis vidurkis. Be standartiniy EMA
9, EMA 12 ir EMA 26. Rutkauskas, Kancerevycius ir Ovsianikas dar iSskiria kartais naudojamus
EMA 5, EMA 7 ir EMA 34 (Rutkauskas 2013; Kancerevyc¢ius 1999; Ovsianikas 2011).

Pagrindin] signalg parodo linijy susikirtimas. Histogramos linija, signalizuojanc¢ig linija
kertanti i§ virSaus, duoda pirkimo signalg, o kertanti i§ apacios - pardavimo signalg. Histogramos
statumas ir nuolydis yra svarbesni uz jos padétj] centrinés linijos atzvilgiu. Rekomenduojama
parduoti, kai histogramos stulpeliai artéja prie centrinés linijos, bet dar yra vir§ jos. Tai rodo, kad
buliy rinka silpsta. Rekomenduojama pirkti, kai histogramos stulpeliai artéja link centrinés linijos,
bet dar yra Zzemiau jos. Tai rodo, kad mesky rinka silpsta (zr. 9 pav.). Tadiau, kaip ir du paprastieji
slankieji vidurkiai, histograma teisingus signalus parodo tik kryptj turincioje rinkoje. Kai rinkoje

vyrauja konsolidacija, histograma duoda neteisingus signalus (Rutkauskas 2013).

- EURUSD.H4 1.36273 1.36340 1.36252 1.36313
oiéal+u' I 1.38E50
I 1.3B430

'
w

F 1.37770

IIH ‘

o o
'+|J"'I|!|OTT*"ITI|] l*dﬁ"huu!l

, u
I +T+4+¢| it h.m‘

' *aﬂ'u | 137410
T?l!?'ﬂ*ﬁﬂ I 1.37050

I 1.36650
0. 033D

",,,;,ﬂhnl“

MM ACO12, 26, %) 0002053 -D.001TLE

Pardavimo signalas

|||||I||-"' - e = oo

i
i Pirkimo signalas

boForex - MetsTrader 4, & 2001-2014, MetaQuotes Softwiarse Corp. 0, DD 1E
24 Mar 2014 27 Mar 0E:00 1 Apr D0:D0 3 Apr 16:00 & Apr OE:00 11 Apr O0:00 15 Apr 16:00 18 Apr 0E:D0 23 Apr O0:00

9 pav. MACD histogramos naudojimas prekyboje (darbo autorés prekybos platforma
“MetaTrader 4.0”)
Jei signalizuojanti linija yra vir§ histogramos linijos ir stulpeliai yra auksciau nulio, tai rodo
buliy rinka, jei po histogramos linija ir stulpeliai yra Zemiau nulio, tai parodo kad vyrauja mesky
rinka (zr. 10 pav.). Kai linijos kertasi, histograma yra nuliné, ir stulpelio néra. Kai skirtumas tarp

histogramos linijos ir signalizuojancios linijos did¢ja, stulpeliy ilgis didéja (Ovsianikas 2011).
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Ovsianikas teigia, jeigu atsiranda histogramos ir kainos krypties divergencija (iSsiskyrimas)

gaunamasvienas i§ stipriausiy signaly techninéje analizéje. Divergencija atsiranda retai, bet jai

atsiradus kainos krypties pokytis labai tikétinas (zr. 10 pav.).
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10 pav. MACD indikatoriaus naudojimas prekyboje (darbo autorés prekybos platforma
“MetaTrader 4.0”)

Investuotojy nuomone prekiaujant tik Siais signalais galima dirbti labai pelningai. Vienas
pagrindiniy histogramos privalumy - ji yra ir impulso, ir kryptingos rinkos indikatorius (Ovsianikas
2011). MACD taip pat yra indikatorius skirtas trendo krypciai nustatyti. Jei rinka Kryptinga,
slankiyjy vidurkiy panaudojimas histogramos algoritmuose leidzia sekti rinkos kryptj. Kainy
divergencija taip pat didelis privalumas, ji gali parodyti, jog rinkos kryptis gali pasikeisti. Deja, tie
patys slankieji vidurkiai lemia ir vieng i$§ histogramos trikumy: pirkimo ir pardavimo signalus rodo
pavéluotai, kai rinkos krypties keitima jau rodo ir kiti techninés analizés instrumentai.

Siame darbe, vienoje i§ taikomy valiuty portfelio valdyme investavimo strategijoje, taip pat
bus naudojamas MACD indikatorius. Sis indikatorius bus naudojamas ne tam, kad gauti tiksly
jéjimo ] rinkg pirkimo arba pardavimo signalg, bet tam, kad nustatyti, kokia trendo kryptis vyrauja

valiuty kurso rinkoje, t.y. kylanti ar krentanti.

2.4.4. Bolingerio riby indikatorius

Bolingerio riby indikatorius, kurj sukaré John Bollinger (1980), zymi kainos standartinius
nuokrypius (angl. Standard deviations) auksciau ir zemiau Kainos slankiojo vidurkio. Jis bréziamas

tiesiog ant kainos grafiko (zr. 11 pav.). Riby atstumg nuo slankiojo vidurkio nulemia kainy
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nepastovumas: kuo daugiau pokyciy, tuo platesnés ribos. Standartinis nuokrypis yra statistinis
matavimo vienetas, rodantis duomeny susikaupima ties vidurkiu. Vienas standartinis nuokrypis
apima 68% kainy reikSmiy, du standartiniai nuokrypiai - 95% kainy reik§miy. Tai reiskia, kad jeigu
bus bréziamos ribos per du standartinius nuokrypius abipus slankiojo vidurkio, tai 95% kaina
svyruos nepazeisdama riby. Tikétina, kad dideli kainos pokyciai gali biiti, kai Bolingerio ribos
susiauréjusios, o rinkos nepastovumas sumaz¢jes. Jei kainos prasiverzia pro Bolingerio ribas, tai po
kiek laiko jos visada sugrjzta. Be to, prie vienos ribos prasidéjes kainos kitimas turi tendencijg testis
iki kitos ribos (Ovsianikas 2011).

Pasak pacios Sios metodikos iSradéjo dazniausiai skai¢iuojamas 14 periody slankusis vidurkis.
Pasak pacios $ios metodikos iSradéjo J. Bollinger optimalus periodas yra 20 dieny. Tokios pat
nuomongés ir Akelis (Akelis 2001). Trumpam periodui reikty naudoti 10 dieny, o ilgam periodui —
50 dieny. Taciau bet kuriuo atveju nereikéty rinktis trumpesnio uz 10 periody slankiojo vidurkio,
nes jis per daug svyruoja, todél prastai veikia. Dazniausiai Sioms riboms skai¢iuoti imama 2, 2,5
arba 1,5 standartinio nuokrypio. 6 paveiksle naudojamas 10 periody slankusis vidurkis, riboms

skai¢iuoti imama 2 standartinio nuokrypio.
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11 pav. Bolingerio ribos (darbo autorés prekybos platforma “MetaTrader 4.0”)

Populiariausi prekybos metodai naudojant Bolingerio ribas:

+ prekyba paremta vidurinés linijos kirtimu;

+ prekyba naudojant Bolingerio linijas, kaip kainos palaikymo/pasipriesinimo linijas.
Taigi pirmasis biidas naudojamas, jei kaina kerta savo viduring linijg — slankyjj vidurkj i$

apacios ] virSy, tai signalas pirkimui, tikslas yra riba kuri randasi truputi Zemiau nei virSutiné
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Bolingerio linija. Jei kaina kerta savo viduring linijg i§ virSaus j apacig, tai signalas pardavimui,
tikslas yra riba kuri randasi truputj auks¢iau nei apatiné Bolingerio linija (Ovsiankas 2011).

Antrasis Bolingerio indikatoriaus naudojimas, kai jau aisku i§ Sios strategijos pavadinimo,
Bolingerio linijos laikomos kainos palaikymo/pasiprie$inimo linijomis ir prekybos veiksmai
vykdomi nuo krastiniy $io indikatoriaus linijy. Douglas straipsnyje apie Bolingerio riby naudojima
FOREX rinkoje, teigia, kad kai kaina priartéja prie virSutinés linijos, daroma prielaida, kad kaina
atSoks nuo Sios pasipriesinimo linijos — tai signalas pardavimui. Kai kaina priartéja prie apatinés
linijos, irgi daroma priclaida, kad kaina atSoks nuo savo palaikymo linijos — tai signalas pirkimui
(Douglas 2009).

Kai rinka konsoliduota, Bolingerio riby indikatorius parodo atramos ir pasiprieSinimo lygius.
Nederéty prekybai naudoti vien tik riby, jas reikia derinti su kitais indikatoriais. Ovsianiko teigimu
gerai tinka santykinio stiprumo (RSI), histogramos (MACD) ir vidutinés krypties (ADX)
indikatoriai. Jei kaina smunka iki apatinés ribos, o santykinio stiprumo indeksas yra daugiau nei 30,
kainos kryptis turéty testis; jeigu pastarasis zemiau nei 30, kryptis turéty pakeisti kryptj. Kainai
pasiekus virSuting riba, o santykinio stiprumo indeksui 70 ar daugiau, taip pat galimas krypties
pokytis (Ovsianikas 2011). Pats Bolingerio riby isradéjas J. Bollinger rekomenduoja $ig metodika
naudoti su kokiu nors indikatoriumi ir tada naudoti pirkimo ir pardavimo signalams nustatyti.

Kabasinskas ir Macys Bolingerio riby apatin¢ ir virSutiné linijas apibtuidina kaip saugiklius,
apauganéius nuo dideliu rinkos pokyéiy (Kabasinskas, Madys 2010). Sis indikatorius yra jtrauktas j
daugelj techninés analizés pakety. Kai rinkos nepastovumas didéja, kanalas platéja. Siauras kanalas
rodo ramig ir pasyvig rinkg. Kai kainos i$siverzia i§ siauro kanalo ir ima Kkilti, laikas pirkti, o kai

kainos ima smukti, reikia parduoti (Kancerevycius 1999).

2.4.5. Santykinis stiprumo indeksas

Turbtit santykinio stiprumo indeksas (RSI) yra labiausiai naudojamas ir zinomas impulso
indikatorius. Jo tikslas yra parodyti perpirktas ir perparduotas rinkas, dazniausiai, kai rinka neturi
krypties ir yra konsolidacijos biikl¢je (Kancerevic¢ius 1999). Santykinio stiprumo indeksas (RSI)
sukurtas, palyginus esamo ir buvusio periodo uzdarymo kainas. Sio osciliatoriaus amplitudé kinta
nuo O iki 100. Taip pat naudojamos perpardavimo ir perpirkimo ribos, o santykinio stiprumo
indekse i§ anksto numatomos atitinkamai 30% ir 70% ribos. Sios ribos (kai kaina pasickia ar kerta

jas) ir yra galimas jéjimo ] rinkg taskas (Akelis 2001).
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Santykinio stiprumo indekso tikslas - parodyti perpirktas ir perparduotas rinkas, ypa¢ tada, kai
rinka neturi krypties ir yra konsoliduota. Sis osciliatorius yra paplites tick dél savo paprasto
interpretavimo, tiek ir dél aiskiy, patikimy parodymy.

Santykinio stiprumo indeksg sukiiré¢ J. Vilis Vailderis (1978), tyres paprastajj impulso
indikatoriy ir aptikes keleta jo trikumy. Pirmasis trikumas buvo nepastovumas, sukeltas staigaus
kainy poky¢io praeityje, dél kurio, net ir esant stabiliai dabartinei kainai, impulso indikatoriaus
parodymai staigiai keiCiasi. Antras trikumas - reikia pastoviy riby, tarp kuriy impulso grafikas
galéty svyruoti. Jis leisty palyginti duomenis bei galéty biti naudojamas rinkos biuklei nustatyti.
Paprastasis impulso indikatorius svyruoja apie nulj, o jj apibréZianCiy riby néra. Santykinio
stiprumo indekso kiiréjas, pasitlé indikatoriy, neturintj Siy trikumy. Kai néra rySkaus kurso kilimo
ar kritimo (tendencijos), dazniausiai naudojami 14 ir 20 dieny santykinio stiprumo indeksai, taciau
galima naudoti ir 5 arba 30 dieny laikotarpius (Ovsianikas 2011).

Kuo mazesnis laikotarpis, tuo gaunamos mazesnés ar didesnés santykinio stiprumo indekso
reik§més. Standartinés 30% perparduotos rinkos ir 70% perpirktos rinkos ribos labiausiai
pasiteisina, kai yra 14 dieny laikotarpio santykinio stiprumo indeksas. Kai kas naudoja 40% ir 80%
lygius buliy rinkai, o 20% ir 60% lygius - meSkos rinkai. Kai indikatoriaus parodymai priartéja prie
vienos 1§ $iy reikSmiy, reikia elgtis prieSingai, nes galima laukti kainos krypties pokycio. Taciau
indikatoriaus parodymai gali ir nepasiekti nurodyty reikSmiy, nors kaina pakeicia krypti.
Pasikliaujant santykinio stiprumo indeksu, taip pat galima patirti dideliy nuostoliy, jei rinka turi
aiSkig kryptj. Visada reikia atminti, kad santykinio stiprumo indeksas yra skirtas ne turin¢iai kryptj,
0 konsoliduotai rinkai (Ovsianikas 2011).

Geriausius signalus duoda kainos ir santykinio stiprumo indekso divergencijos. Be to, Siam
indikatoriui labai tinka kainos grafikui taikomi metodai - atramos ir pasiprieSinimo lygiai, ,,Galvos
ir peciy" formuotés. Jeigu kainos labai nepastovios, santykinio stiprumo indeksas kainy formuotes
ir atraminius bei pasiprieSinimo lygius rodo net geriau uz kainas. Remiantis prekybos strategijos
RSI High-Low parduoti reikia, kai RSI indikatorius pakilo vir§ 70 lygio linijos ir grjzta kirsdamas ja
18 virSaus. Pirkti, kai RSI indikatorius nusileido zemiau 30 lygio linijos, o tada grjzta atgal | virSy

kirsdamas 30 linija (Zr. 12 pav.).
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12 pav. Santykinio stiprumo indekso (RSI 10) naudojimas prekyboje (darbo autorés prekybos
platforma “MetaTrader 4.0”)

Michalowski nuomone, santykinio stiprumo indikatoriaus, kaip ir bet kokio kito techninés
analizés indikatoriaus, nepatartina naudoti vieno (Michalowskio 2008). Wayne aprasantis zurnale
visas galimybes, kaip panaudoti santykinio stiprumo indikatoriy, taip pat nepataria naudoti jo vieno,
taciau pasitelkus jj j pagalba, anot autoriaus, tai labai naudingas techninés analizés indikatorius
(Wayne A. Thorp 2000).

2.4.6. Stochastinio indikatoriaus esmé

Stochastinis indikatorius naudingas tuo, jog anksc¢iau parodo tendencijas, nei paprastas kainy
grafikas. Stochastinis indikatorius remiasi stebéjimais, jeigu kainos krenta pagal tam tikrag
tendencija, tai uZdarymo kaina turéty biiti ar¢iau Zemiausios kainos. Jeigu kaina kyla pagal tam tikra
tendencija, tai uzdarymo kaina turéty biti arCiau auksCiausios pardavimo kainos tuo laikotarpiu
(Valentinavi¢ius 2010). Sio indikatoriaus sukiiréjes DZordzas Leinas.

Stochastiniai indikatoriai yra skirti iSreikSti santykj tarp paskutinio laikotarpio uZdarymo
kainos ir tarp atstumo nuo auks$ciausios iki Zemiausios periodo kainos per pasirinkta periody
skaiciy.

Stochastinis indikatorius turi dvi formas - greitaja ir 1étaja. Létojoje formoje svyravimai biina
mazesni, ir ji labiau naudojama. Ilgesni laikotarpiai padeda pastebéti pagrindinius rinkos krypties
posiikius, o trumpesni duoda daugiau signaly.

Rodiklio formulé leidzia apskaiciuoti dvi linijas, kurios, panaSiai kaip santykinio stiprumo
indekso, svyruoja nuo 0 iki 100 ir kartais kertasi. Pagrindiné linija %K, o %D - slankusis vidurkis,

kuris sukuria pirkimo arba pardavimo signalus. Kai %K kerta %D i§ apacios, gaunamas pirkimo

45



signalas, o kai %K kerta %D i$ virSaus, gaunamas pardavimo signalas ( Zzr. 13 pav.) (Ovsianikas
2011).
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13 pav. Stochastinis indikatorius (darbo autorés prekybos platforma “MetaTrader 4.0”)

Taip pat patikimi pardavimo signalai gaunami indikatoriaus reikSméms pakilus auks¢iau nei
80% ir susikirtus pagrindinei ir signalinei linijoms. Sj indikatoriy patartina taikyti tik konsoliduotoje
rinkoje. Kryptingoje rinkoje signalai biina apgaulingi. Geriausiai pirkti tada, kai jvyksta
indikatoriaus ir kainos grafiky divergencija (Rutkauskas 2013).

Wayne straipsnyje apie pirkimg ir pardavimg naudojant stochastika, teigia, kad S$is
indikatorius rodo, kad uzdarymo kainos yra linkusios bty ar¢iau auk$¢iausiy periodo kainy buliy
rinkoje (rodo, kad akcijos perkamos) ir ar¢iau zemiausiy kainy mesky rinkoje (rodo, kad akcijos
parduodamos). Transakcijy — pirkti arba parduoti — signalai atsiranda, kai stochastinis osciliatorius
kerta savo slenkantj vidurkj (Wayne 2000).

Stochastinis indikatorius gali biiti naudojamas bet kurio laikotarpio rinkoje. Paprastai savaités
stochastinis indikatorius kei¢ia krypt] savait¢ prie§ savaités histogramos krypties pokytj. Kai
savaités stochastinis indikatorius keicia kryptj, tai Zenklas, kad po savaités krypt; gali keisti ir
histograma. Jeigu naudojamas vien tik stochastinis indikatorius, tai jj reikéty rinktis ne tokj jautry,
ilgesnio laikotarpio. Jeigu jis derinamas su kitu indikatoriumi, tai gali bati ir trumpesnio laikotarpio
(Rutkauskas 2013).

2.4.7. Impulso taikymo galimybés

Impulso indikatorius yra pagrindinis kainos judéjimo indikatorius. Anot Rodriquez, tai vienas
1S paprasc€iausiai apskai€iuojamy techninés analizés indikatoriy. Skai¢iavimo paprastumas tame, kad
matuojamas kainos pokycio greitis,0 ne pokytis. Kuo mazesnis laikotarpiy skaiius, tuo didesni

grafiko svyravimai (Rodriquez 2013).
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Impulso indikatorius skaiiuojamas pagal dabartinés kainos santykj su pasirinkto periodo
(dazniausiai 14 dieny) ankstesne kaina. Paprasciau tariant, 5 periody impulsas skai¢iuojamas, imant
paskuting uzdarymo kaing ir atimant i§ jos uzdarymo kaing prie§ 5 periodus. Rezultatas yra
teigiamas arba neigiamas punkty skai¢ius, Zzymimas apie pagrinding nulio linija.

Jeigu kainos didéja, tai indekso grafikas bus vir§ nulio linijos. Jei impulso linija kyla, tai
impulsas stipréja. Jei linija 1¢€kstéja, tai kainos augimas yra panasaus dydzio, kaip ir matuojamo
periodo kainos augimas t.y. panaSus augimas kaip prie$ 5 periodus (Ovsianikas 2011).

Jei linija smunka, bet yra vir$ nulio linijos, tai kainos vis didéja, taciau 1éciau. Impulso grafiko
virS$iiné nerodo, kad kainos kryptis pasikeité. Tik nulio linijos kirtimas rodo kainos krypties pokytj

(zr. 14 pav.).
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14 pav. Impulso indikatoriaus naudojimas prekyboje (darbo autorés prekybos platforma
“MetaTrader 4.0”)

Kadangi impulso linija keicia kryptj anks¢iau negu kaina, tai impulsas yra aplenkiantis arba
pirmaujantis indikatorius. Kadangi kaina keicia kryptj kertant nulio linija, kai kurie laiko §j kirtima
pirkimo arba pardavimo signalu. Taciau yra tokia taisyklé - visada prekiauti pagal kainos krypt;.
Siuo atveju, labai rizikinga prekiauti prie$ rinkos kryptj, tikintis jos pasikeitimo pasikliaujant
aplenkianciu indikatoriumi. Impulsas turi buti traktuojamas tik kaip antraeilis indikatorius. Impulsas
yra prastas indikatorius nurodant, kada pirkti ar parduoti. Labai aukStos ar labai Zemos impulso
vertés rodo, kad kryptis kurj laika tesis (Rutkauskas 2013).

Impulso indikatorius gali parodyti ir divergencijos signalus. Buliy rinkos divergencija: rinkos
kaina pasiekia naujas zemumas, o impulso indikatorius nepasiekia zemesniy riby. Mesky rinkos
divergencija: rinkos kaina pasiekia naujas aukStumas, o impulso indikatorius nepasiekia aukstesnés
ribos (Ovsianikas 2011).
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2.4.8. Rinkos kintamumo indikatorius

Tikryjy riby vidurkis (Average True Range, ATR) - tai rinkos kintamumo rodiklis. Jj jvedé
Velsas Vailderis savo knygoje "Naujos techniniy prekybos sistemy koncepcijos" ir nuo to laiko
indikatorius naudojamas kaip daugelio kity indikatoriy ir prekybos sistemy sudéting dalis.
Indikatorius ATR daznokai pasiekia auksty reikSmiy prie rinkos pagrindo, po staigaus kainy
kritimo, i3§aukto panisku iSpardavimu. Zemos indikatoriaus reik§més daznai atitinka ilgus
horizontalius kainos judéjimo periodus, kurie pastebimi prie rinkos virSaniy ir konsolidacijos
momentais (Trendiniai indikatoriai).

Tikrosios ribos (True Range) yra didzioji i$ trijy reikSmiy:

» skirtumas tarp paskutiniy maksimumo ir minimumo;

» skirtumas tarp pra¢jusios uzdarymo kainos ir paskutinio maksimumo;

» skirtumas tarp pra¢jusios uzdarymo kainos ir paskutinio minimumo (Trendiniai
indikatoriai).

Indikatorius ATR turi slankiojo vidurkio pavidala, kuris rodo vidutinj tikrojo diapazono dyd;.

Jis bréziamas kaip ir dauguma osciliatoriy apatingje grafiko dalyje (Zr. 15 pav.).Dazniausiai

yra naudojamas 14 periodo ATR.
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15 pav. ATR indikatoriaus naudojimas prekyboje (darbo autorés prekybos platforma
“MetaTrader 4.0”)

Maksimalios indikatoriaus reikSmés daZniausiai signalizuoja apie artéjancius liizio taskus.
Kaip ir kiti rinkos kintamumg rodantys indikatoriai, ATR negali pasufleruoti judéjimo krypties arba
judéjimo testinumo. Jis tik rodo aktyvumo lygj. Zemas ATR parodymas sako apie ramig prekyba
siaurame diapazone, o auksti parodymai atvirk$¢iai - rodo aktyvig prekyba placiame diapazone.
Ilgas Zemy parodymy ATR periodas sako apie intensyvig konsolidacija, kuri greitu laiku prates
buvusj trendg arba darys apsisukimg (Masterforex-V).

Pagrinding ATR koncepcija galima apibiidinti taip: kuo aukstesnis indikatoriaus parodymas,
tuo didesné trendo apsisukimo tikimybe¢; kuo Zemesnis indikatoriaus parodymas, tuo silpnesnis
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trendo judé¢jimas. Kadangi viena i$ Siame darbe sudaryty investavimo strategijy, pagal kurig bus
valdomas valiuty portfelis, skirta prekiauti kuo met rinkoje néra trendinio jud¢jimo, tai kad Zzinoti
valiuty rinkoje trendinis judéjimas ar ne ir bus panaudojamas S$is indikatorius. Jeigu ATR

parodymai bus zemiau 14 reiSkia prekiauti galima, o jei auk$¢iau 14 lygio — negalima.

2.4.9. Fraktalas

Tai vienas i§ penkiy indikatoriy Viljamso prekybos sistemoje leidziantis aptikti kainy grafiko
dugng arba vir§inge. Manoma, kad Viljamsas pirmasis jvedé fraktalo savoka rinkoje ("Prekybos
chaosas", "Nauji birzos prekybos matavimai").

Fraktaly teorija savo laiku rinkoje i$Saukdavo audringas diskusijas, visy pirma todél, kad
autorius, kaip mano daugelis, idéjo | savo teorijg labai daug mokslinés terminologijos (fraktalas,
atraktorius ir t.t.) ir padaré tai ne visai korektiskai. Kadangi Viljamso fraktalai rinkoje formuojasi
pakankamai daznai ir praktiS8kai visuose laiko perioduose, o pagal savo esme¢ yra tik lokaliis
ekstremumai atkarpoje i§ 5 bary ir praktiSkai neatitinka matematinés fraktaly teorijos. Neziirint j
tokius netikslumus, $i teorija isliko populiari iki Siy dieny (Masterforex-V).

"Fraktalu auks$tyn" laikoma kombinacija i§ minimum 5 paeiliui einanciy zvakiy, kurioje
vidurineé zvakeé turi maksimuma, auk$¢iausia 18 kity kombinacijos Zvakiy. "Fraktalu Zemyn" laikoma
kombinacija i§ minimum 5 paeiliui einan¢iy zvakiy, kurioje viduriné¢ zvaké turi minimuma,

Zemiausig i$ likusiy kombinacijos zvakiy (Ovsianikas 2011).
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16 pav. Fraktalo indikatoriaus naudojimas prekyboje (darbo autorés prekybos platforma
“MetaTrader 4.0”)

Visiskai nebiitina, kad bary buty lygiai penki (5 - minimalus skaiCius rinkos fraktalo
formavimuisi). Taip pat nebiitina sglyga, kad vidurinio baro minimumas arba maksimumas biity
auksciausias/zemiausias 1§ likusiy kombinacijos ekstremumy. Viljamsas jvedé dar vieng

patikslinima prekyboje fraktalais. Jeigu formacijoje yra du barai, kuriy maksimumai yra patys
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aukSCiausi ir tame paciame lygyje, tuomet antrasis maksimumas neskai¢iuojamas prekyboje
fraktalais. Tas pats galioja ir su fraktalais zemyn. Pirkéjy signalu Bill Viljamsas laiko kainos i$é¢jima
vir$ fraktalo bent per vieng punkta. Atitinkamai, pardavéjy siganalas fiksuojamas, kai kaina kerta
fraktala Zemyn bent vienu punktu (zr 16 pav.). Pagal Viljamso klasika, fraktalai naudojami
prasiverzimo strategijose. Prekiaujant prasiverzimais, darbo algoritmas toks: Siek tiek auksciau
fraktalo statomas pirkimo sandoris, pardavimo sandoris statomas siek tick Zemiau fraktalo zemyn.
Taikant tokia strategija, nuostolio riba statoma ant pacio tolimiausio i§ dviejy paskutiniy fraktaliniy
ekstremumy, kurie nukreipti j kita pus¢. Dazniausiai tai prieSpaskutinis prieSingos krypties
fraktalas.

Sis indikatorius bus naudojamas vienoje i3 strategijy su tikslu, jog j rinka bty jeinama

palankiausiu momentu ir su minimalia rizika.

2.5. Valiuty investicinio portfelio valdymo (prekybos) strategija

Kiekvienas investuotojas privalo turéti investavimo strategija, jeigu nori iSsilaikyti finansy
rinkoje bei uzdirbti nuolatinj pelng. Investavimo strategija - tai i§ anksto nustatytos taisyklés,
investuotojy sukurtos investiciniam portfeliui valdyti. Pagrindinis privalumas - aiSkios taisyklés
neleidzia investuojant emocijoms paveikti sprendimy. Investuotojas, vykdantis savo strategijos
nuostatas, visada zino, ka daryti, nezitrint j rinkos pokycCius. Taip pat turint gerg strategija,
nesvaistomas brangus laikas stebint rinkoje vykstan¢ius maziausius kainos svyravimus. Per dieng
rinkos kaina pasikeicia apie 20 tukst. karty. Sukurti sékmingg strategija tikrai nelengva, taciau
apsisprendus, kokiais grafikais ir analizés instrumentais naudotis - viskas tampa paprasta.

Daug kas mano, kad sékminga strategija - kazkas visiskai nauja, ko dar niekas nezino, ir tik
tokia strategija gali biiti s€ékminga. Apie tai gerai pasaké Zymus investuotojas RiCardas Denisas
(Richard Dennis) viename i$ interviu: ,,A§ nemanau, kad investavimo strategijos tampa
neveiksmingos, jeigu Zmonés apie jas Zino. Jeigu tai, kg tu darai, yra teisinga, tai suveiks net tada,
jeigu zmongés ir turi apie tai bendrg supratimg. AS visada sakau, kad galima iSspausdinti taisykles
laikraStyje, taciau niekas jy nesilaikys. Svarbiausia logika ir disciplina! (Ovsianikas 2011).

Taigi sudarant savo valiuty portfelio valdymo strategijg bitina atsizvelgti j:

1. laikg,
valiuty pory pasirinkimg,

2
3. jéjimo j rinkq taisykles (sandorio sudarymg),
4. iséjimq is rinkos (sandorio uzdarymqg),

5

. pinigy valdymg.
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Laikas. Labai svarbu nuspresti, kiek laiko bus jgyvendinama strategija. IS dalies sprendima
lemia tai, kiek laiko bus skiriama investavimui. Pagal laikg galima i$skirti keturis pagrindinius

strategijos vykdymo budus, kurie pateikti 5 lenteléje.

5 lentelé. Strategijos vykdymo buidai pagal laikg (Rutkauskas 2013: 80)

Strategija Investavimo trukmé Duomenys prekybai
Ilgalaike Meénesio ir ilgiau Daily, Weekly,
Vidutinés trukmeés = Savaités ar keliy savaiiy (ne ilgiau nei 1 mén.) H4, Daily, Weekly
Trumpalaikeé Dienos ar keliy dieny (ne ilgiau nei savaité) M15,H1,H4

Dienos Valandy (ne ilgiau nei diena) M1,M5,M15,H1

ligalaike strategija yra maziau priklausoma nuo pirkimo ir pardavimo kainy skirtumo, siekia
didesnio pelno, todél turéty biti itin patraukli. Bet FOREX rinkos statistika rodo, kad tik apie 1%
investuotojy laiko atidarytas pozicijas ménesj ar ilgiau. Taip nutinka dazniausiai dél prekiautojams
puikiai zinomo rinkos nepastovumo: daugelis bando uzsidirbti pasinaudodami kryptingais kainos
svyravimais, kurie tesiasi nuo valandos iki keliy dieny ar savaiciy, retai kas taiko strategija ilgiau.
Trumpalaiké strategija atneSa mazesnj pelna, bet investavimo sandoriy skaicius buina daug didesnis.
Siame tyrime bus taikoma trumpalaiké strategija (Rutkauskas 2013)

Valiuty pory pasirinkimas. Kitas ectapas, kuriant investavimo strategija - Kuo bus
prekiaujama, kokiais investavimo instrumentais bus naudojamasi, jgyvendinant strategija.

Pasirenkant valiuty pora, rekomenduojama atsizvelgti j tokius parametrus:

* valiuty poros nepastovumq. 1§ pagrindiniy valiuty pory itin nepastovi GBP/USD
valiuty pora. Nuo pasirinktos valiuty poros nepastovumo priklausys nuostolio ribos ir
reikalingos marzos dydziai (Ovsianikas 2011).

£ pirkimo bei pardavimo kainy skirtumq ir valiuty apsikeitimo sandoriy dydZius.
Pagrindiniy valiuty pory pirkimo ir pardavimo kainy skirtumas btina maZiausias. Jas
paveikia pagrindiniai ekonominiai rodikliai, todél akivaizdu, kad jomis ir verta
prekiauti.Valiuty apsikeitimo sandoris aktualus tik ilgalaikiy pozicijy prekiautojams.
Jis bus reikalingas tik perkélus pozicija j kitg diena.

* gaunamas naujienas apie valiutq. Nezitrint | tai, kokia valiuty pora prekiaujama,
reikia stebéti naujienas i§ JAV, kadangi jos labiausiai paveikia valiuty rinkg. Taip pat
reikia stebéti naujienas ir zinoti ekonomin¢ padétj Salies ar Saliy, kuriy valiuta bus
prekiaujama (Ovsianikas 2011).

Iéjimo | rinkq taisyklés (sandorio sudarymas). Reikia nuspresti, kaip ir kada bus sudarytas
sandoris. Reikia i§ anksto apskaiCiuoti savo rizikg ir uz kokig sumg bus prekiaujama (tai ypac
svarbu, todél tai bus placiau iSanalizuota sekan¢iame poskyryje).
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ISéjimas is rinkos (sandorio uZdarymas). Pasirinkus i$¢jimo i$ rinkos valiuty kainas, reikéty
nepamirsti populiaraus posakio: ,,Auginkit pelng - neauginkit nuostoliy*.

I§ rinkos iseinama su nuostoliu. Investavimo praktikoje tai reiSkia, kad nuostoliui pasiekus
nepageidaujamg lygj, sandorj reikia tuoj pat uzdaryti ir neleisti nuostoliui didéti. Nuostoliai valiuty
kursy rinkoje yra neiSvengiami, nes jg valdo nekontroliuojamas rinkos paklausos ir pasitilos désnis.
Taigi be nuostoliy Sioje rinkoje dirbti nejmanoma.

I§ rinkos iseinama su pelnu. Jeigu prekiaujama tik diena, rekomenduojama dienos pabaigoje
sandorj/uzdaryti tam, kad nereikéty rizikuoti ir naktj. Jei dieng buvo kryptinga ir stiprai judanti
rinka - labai tikétina, kad dienos pabaigoje rinka bus netoli auk$¢iausio arba zemiausio tasko, todél
sandorio uzdarymas dienos pabaigoje atrodo logisSkas. Taciau labai daznai po stipraus kursy augimo
ar kritimo yra matomas korekcijos laikotarpis, taigi prekiaujant nustatytomis valandomis néra
pagrindo manyti, kad butent tam tikra valanda bus tinkamiausia pozicijai uzdaryti (Rutkauskas
2013).

Pelno fiksavimui rekomenduojama taikyti du metodus:

1. dinamin¢ nuostolio ribojimo komanda, kuri priklauso nuo rinkos situacijos. Ji leis auginti
pelng, bet ribos rizika;

2. fiksuotg pelno ribos lygi - 1§ anksto numatyta pelno paémimo taska.

Atliekant tyrima bus taikomas fiksuotas pelno ribos lygis.

Pinigy valdymas. Po visy nustatyty investavimo taisykliy, investuotoja turi nuspresti, ar verta
rizikuoti kiekvienoje atviroje pozicijoje. Geras pinigy valdymas padeda neprarasti dideliy pinigy ar
net visos saskaitos iki tol, kol pasirinkta strategija ima veikti ir duoda teigiamy rezultaty [35].

Apibendrinant galima teigti, jog kuriama investavimo strategijai turéty padéti jvertinti
laikotarpio, kuriame investuojama, vyraujan¢ig rinkos tendencijg ir tuo pasinaudoti, bei padéti
vykdyti aiskiag pinigy valdymo strategija, apsaugancia nuo staigaus pinigy praradimo ir suteikiancig
pranasuma. Investuotojo uzduotis - suderinti Siuos du prieStaringus tikslus ir sukurti strategija, kuri
padéty anksciau suZinoti rinkos tendencijas ir maZiau klysti. Ypac¢ daznai klystama, kai bandoma

kuo anksciau numatyti rinkos poky¢iy kryptj.

2.6. Investicinés rizikos valdymas

Ovsianikas teigia, kad valiuty kursy rizika — tai tikimybé gauti pajamas ar patirti nuostolius,
atliekant uzsienio prekybos, kreditines ir kitas valiutines operacijas (Ovsianikas 2011). Daznai
sakoma, kad FOREX rinka yra rizikingiausia. Greiti FOREX rinkos judéjimai nereiskia, kad rizika
¢ia didesné negu kitose rinkose. Rizika, be abejo, yra, bet ji nefataliSka. Pati savaime rinka neutrali
ir nelemia pinigy praradimo. Rizika slypi ne rinkoje. Rizikingi paties prekiautojo sprendimai.
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Reikia aiSkiai suprasti, kad investavimas - ne rizika. Investavimas - tai rizikos valdymas. Prekyba

valiuty rinkoje - didelés rizikos verslas. Siekianti didelio pelno, galima patirti dideliy nuostoliy.
Rutkauskas pataria valdyti rizika, laikantis $iy taisykliy:
* Sudarius sandorj iskart nustatyti nuostolio ir pelno ribas. Tai apsaugos pozicijg nuo
netikéty rinkos jvykiy ir sumazins psichologing jtampa.
* Uzstatui panaudoti tik nedidele dalj turimy pinigy. Galimas nuostolis turéty biiti ne
didesnis nei 10%, o geriau 3-5% depozito dydzio. Kai kurie ekspertai rekomenduoja apriboti
galima nuostolj iki 2-3% depozito dydzio.
* Keisti nuostolio ribg tik taip, kad nuostolis mazéty, o pelnas didéty. Bet per daznai
nesusigundyti tokiu rizikos valdymu: mazas nepalankus judéjimas greitai pasieks nuostolio
riba. Jei pokytis bus pernelyg arti dabartinés kainos, kaina pasieks norimg pelno ribos lygj,
taciau pozicija jau bus uzdaryta.
* Neuzdaryti pozicijos anksciau, nei bus pasiektos nuostolio arba pelno ribos.
* Nustatydami nuostolio ir pelno ribas rekomenduojama islaikyti 2/1 pelno ir
nuostolio santykj. Nuostolio riba negali biiti mazesné nei 20-30 punkty nuo j€jimo | rinkg
kainos. Jei toks santykis §iuo metu rinkoje atrodo nerealus, neskubéti atidaryti sandorio, o
geriau palaukti palankesnés situacijos. Atsizvelgiant j 2/1 pelno arba nuostolio santykj, pelno
ribos orderiai turi biti ne ar¢iau 40-60 punkty nuo pradinio tasko. Taip apsisaugoma nuo
nedideliy kasdieniy judéjimy, o iSkeltas tikslas bus realus. Santykis tarp pelno ir nuostolio
galéty biti ir kitoks, svarbiausia, kad jis biity pelningas.
* Jei yra atidaryta nuostolingy pozicijy, neatidaryti dar vienos. Atidarius dar viena
pozicija lyg ir geresne kaina nei prie§ tai, bendras rezultatas, deja, negeréja - tai bloga
strategija. ISimtj galima taikyti tuo atveju, jei i§ anksto yra suplanuojama j rinkg jeiti su

keliomis pozicijomis.

* Niekada nebandyti atsilosti. Bandymas atsilosti dazniausiai veda prie dar didesniy
nuostoliy.
* Laiku pailséti. lsétis reikia ne tik tada, kai patiriama nuostoliy ir reikia atgauti

pusiausvyra bei apsvarstyti tolesnius veiksmus. Ne maziau svarbu pailséti ir tada, kai

gaunamas pelnas ir investuotojas jauciasi apimtas euforijos bei teigiamy emocijy (Rutkauskas

2013).

Taigi apibendrinant galime padaryti tokias iSvadas, kad investuotojas turi nuspresti, kiek ir
kokios rizikos jis pajégus prisiimti. Siame darbe rizika bus valdoma, laikantis visy §iy

rekomenduojamy taisykliy.
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3. VALIUTU PORTFELIO SUDARYMAS IR VALDYMAS PAGAL
PASIRINKTAS INVESTAVIMO STRATEGIJAS REALIU LAIKU

Sioje darbo dalyje yra sudaromas realus valiuty portfelis ir atlickamas jo valdymas pagal
pasirinktas dvi skirtingas investavimo strategijas. Reali sgskaita atidaroma MetaTrader 4
platformoje ir realioje aplinkoje valiuty portfelis valdomas 2014.01.01 — 2014 .04.30 laikotarpiu.
Brokerio kompanija, kurioje atidaryta reali saskaita, buvo pasirinkta RoboForex.

Kaip jau buvo minéta ankstesniame skyriuje yra dvi pagrindinés globalios valiuty rinkos
analizés kryptys — tai fundamentalioji ir techniné analizés. Fundamentalioji analizé — tai klasikinis
ekonominiy naujieny analizés metaodas. Techning analiz¢ bendrgja prasme galima jvardinti, kaip
kainos prognozavimo metoda, besiremiant] matematiniais — statistiniais (ne ekonominiais)
paskaiciavimais. Tad galima teigti, kad viena i$ pagrindiniy budy analizuoti kaing ir jos pokytj yra
techniné analiz¢, dél to ir buvo sudaromos investavimo strategijos techninés analizés pagrindu.

Valiuty pora buvo pasirinkta EUR/USD, kadangi §ia valiuty pora jau kurj laikg prekiaujama
aktyviausiai. Naujausio Tarptautiniy atsiskaitymy banko (TAB) atlikto tyrimo duomenimis §i

valiuty pora sudaro 28 % kasdieninés valiuty prekybos apimties visame pasaulyje.

3.1. Investavimo strategija, sudaryta slankiojo vidurkio pagrindu

Antroje Sio darbo dalyje buvo iSanalizuoti populiariausi techninés analizés indikatoriai,
kuriais investuotojai FOREX rinkoje nustato pirkimo ir pardavimo signalus. Kadangi praktikoje
nepatariama naudoti vieno indikatoriaus, kuriant savo investavimo strategija ilgai svarsCius ir
analizavus jvairiy autoriy nuomanes, $ioje strategijoje buvo nuspresta naudoti du indikatorius:
eksponentinj slankyjj vidurkj 14 periody (EMA 14) ir rinkos kintamumo rodiklj ATR.

Laiko periodo grafikas, kurj analizuojant bus nustatomi pirkimo ir pardavimo signalai, Sioje
investavimo strategijoje buvo pasirinktas valandinis (H1).

Investavimo strategijos charakteristika:

» Platforma: Metatrader 4,

» Valiuty pora: EUR/USD;

» Laiko periodas: H1.

» Strategijos komponentai:
o Zvakiy formos grafikai;
o EMA 14 su pridetais lygiais 30 ir -30.
o Indikatorius ATR 14.
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Taigi investavimo strategijoje naudojamas eksponentinis slankusis vidurkis 14 periody.
Slankieji vidurkiai yra rinkos krypties indikatoriai, todél juos geriausia naudoti prekyboje tuomet,
kai rinkoje yra kryptingas judéjimas. Si investavimo strategija yra skirta gauti pelna tuomet, Kai
rinkoje néra aiskios valiuty kurso krypties. Taigi tam, kad galima biity naudoti EMA 14 Sioje
investavimo strategijoje buvo atliekami tam tikri EMA indikatoriaus techniniai pakeitimai, t.y.
pridedami 30 ir -30 lygiai. Tokiu budu atsiranda kanalas, kuriuo kaina juda. Kaina judédama Siuo
kanalu tam tikru laiku pasiekia EMA virSutinj arba apatinj lygj ir vél grizta atgal prie slankiojo
vidurkio linijos. Sioje investavimo strategijoje sandoris bus sudaromas, kai valiuty kursy kaina
palies virsutinj arba apatin] EMA lygj.

Kaip jau buvo minima §i investavimo Strategija skirta prekiauti valiuty rinkoje, kada néra
aiskios rinkos tendencijos, todél yra reikalingas dar vienas indikatorius, kuris filtruos ar rinkoje
vyrauja kryptingas judéjimas. Tam buvo pasirinktas indikatorius ATR. Siam indikatoriui
pridedamas 14 lygis. Sis lygis parodys ar rinkoje trendinis judéjimas ar ne. ATR indikatorius - tai
rinkos kintamumo rodiklis. Jei rinkoje didélis kintamumas, Siuo atveju jei ATR lygus 14 arba virs$
14 lygio, neprekiaujama, o jei Zemas, zemiau 14, reiSkia galima prekiauti.

Kai tik sandoris atidaromas i§ karto nustatoma nuostolio riba 20 punkty, pelno riba 30 punkty.
Punktas — tai maziausias esamos valiutos kainos vienetas. Punktas lygus 0,0001 valiutos vieneto,
i$skyrus Japonijos jena, kurios punktas lygus 0,01.

Laikantis pinigy valdymo taisykliy vieno sandorio metu buvo rizikuojama 2% depozito

dydzio.

3.1.1. Valiuty poros EUR/USD pirkimo ir pardavimo signalai

17 paveiksle pavaizduota EUR/USD valiuty poros kurso pokyciai 2014.03.28 00:00 —
2014.04.01 12:00 laiko periodu. Tus¢iavidurés zvakeés rodo, jog tomis valandomis euro kursas augo
dolerio atzvilgiu, o pilnavidurés atvirksciai, jog euro kursas krito dolerio atzvilgiu.

VirSutiniame 17 paveikslo grafike yra pavaizduotas EMA 14 indikatorius su pridétais +30 ir -
30 lygiais (mélynos spalvos). Zemiau yra pavaizduotas rinkos kintamumo indikatorius ATR.
Pirkimo sandoris sudaromas, jei kaina paliecia apatinj slankiojio vidurkio lygj, 0 ATR tuo metu turi

biiti Zemiau 14 lygio.
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17 pav. EUR/USD valiuty poros pirkimo signalas (darbo autorés prekybos platforma
“MetaTrader 4.0”)

Analizuojant 17 paveikslg galima matyti, jog kovo 28 d. Apie 07:00 euro kaina pradéjo
mazéti dolerio atzvilgiu ir uz trijy valandy palieté apatinj EMA 14 lygj. ATR rodiklis tuo metu buvo
Zemiau 14 lygio. Taigi reaguojant j Siuos indikatoriy parodymus, kurie atitiko $iai Strategijai
keliamus reikalavimus, buvo priimtas sprendimas atidaryti pirkimo sandorj. Pirkimo sandoris buvo
sudarytas apie 11:00. Sandorio atidarymo kaina 1,37117. Pelno ribos buvo nustatyos 30 punkty,
nuostolio — 20 punkty. Siuo atveju sandoris buvo uzdarytas valiuty kursui pasiekus i§ anksto
nustatyta 1,37417 pelno riba. Sandoris truko apie 4 valandas. Sio sandorio pelnas 30 punkty.

18 paveiksle pavaizduota EUR/USD valiuty poros kurso pokyc¢iai 2014.02.28 19:00 —
2014.03.06 00:00 laiko periodu.

Kaip ir prei§ tai apraSytame paveiksle, 18 paveikslo grafike yra pavaizduotas EMA 14
indikatorius su pridétais +30 ir -30 lygiais (mélynos spalvos). Zemiau yra pavaizduotas rinkos
kintamumo indikatorius ATR.

Pardavimo sandoris sudaromas, prieSingai nei pirkimo, kada kaina palieCia virSutinj
eksponentinio slankiojio vidurkio lygj, taciau ATR indikatorius, kaip ir pirkimo sandorio sudarymo

metu, turi biiti zemiau 14 lygio.
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18 pav. EUR/USD valiuty poros pardavimo signalas (darbo autores prekybos platforma
“MetaTrader 4.0”)

Kaip matyti 18 paveiksle EUR/USD valiuty poros kursas kovo 4 d. 10:00 palieté virSutinj
EMA 14 lygj. ATR rodiklis tuo metu buvo zemiau 14 lygio. Reaguojant j Siuos indikatoriy
parodymus buvo priimtas sprendimas atidaryti pardavimo sandorj. Pardavimo sandoris buvo
sudarytas apie 10:00. Sandorio atidarymo kaina 1,37727. Pelno ribos buvo nustatyos 30 punkty,
nuostolio — 20 punkty. Siuo atveju sandoris buvo uzdarytas valiuty kursui pasiekus i§ anksto
nustatyta 1,37427 pelno riba. Sis sandoris truko ilgiau nei pries tai aprasytas pirkimo sandoris, t.y.

7 valandas. Sio sandorio pelnas 30 punkty.

3.1.2. Investavimo strategijos, sudarytos slankiojo vidurkio pagrindu,
rezultatai

2014.01.01.- 2014.04.30 laikotarpiu naudojantis investavimo strategija slankiojo vidurkio
pagrindu buvo sudaryti 45 sandoriai (zr. A priedg). Apibendrinti $ios strategijos rezultatai

pateikiami 6 lenteléje.
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6 lentelé. Investavimo strategijos, sudarytos slankiojo vidurkio pagrindu, statistika (sudaryta
darbo autorés)

Vidutiné sandorio trukmé 6 valandos
Vidutiné trukmé pelningo sandorio 5,5 valandos
Vidutiné trukmé nuostolingo sandorio 4.5 valandos
Pelningi sandoriai: 30

Pelningi pirkimo sandoriai 15

Pelningi pardavimo sandoriai 15
Nuostolingi sandoriai: 15

Nuostolingi pirkimo sandoriai 8

Nuostolingi pardavimo sandoriai 7

IS viso sandoriy: | 45

Pelnas 900 punktai
Nuostolis 300 punktai
IS viso pelnas 600 punktai

Visais atvejais, kaip buvo numatyta investavimo strategijoje, sandoriai buvo uzdaromi
suveikus nuostolio arba pelno riby funkcijoms, todél visada sandoriai buvo uzdaromi pasiekus 30
punkty pelno arba 20 punkty nuostolio ribg. Vidutiné sandorio trukmé buvo 6 valandos.
Analizuojant 6 lentelés duomenis galima pastebéti, jog vidutiné tiek pelningo, tiek nuostolingo
sandorio trukme skyrési labai neZymiai, t.y vidutiné pelningo sandorio trukme buvo 5,5 valandos, o
nuostolingo 4,5 valandos.

Kaip matyti 19 paveiksle i$ viso investuojamu laikotarpiu buvo gauta 600 punkty pelno. 67%

sandoriy buvo pelningy ir 33% nuostolingy.
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19 pav. Valiuty portfelio valdomo 2014.01.01 — 2014.04.30 laikotarpiu pelno dinamika
(sudaryta darbo autorés)
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Kadangi pagal §ig investavimo strategijag buvo investuojama realiu laiku, laikantis grieztai
nustatyty taisykliy, valiuty portfelio, valdomo 2014.01.01 — 2014.04.30 laikotarpiu, investiciné
graza sudaré 60%, t.y. naudojantis tik Sia viena stategija vieno mén. investiciné graza sudaré 15% .
Taigi matant Sios strategijo rezultatus galima teigti, jog parinkti Siai investavimo strategijai
techninés analizés  indikatoriai tikrai veikia ir §ig investavimo strategija galima naudoti

tolimesniame valiuty portfelio valdyme.

3.2. Trejopo tikrinimo investavimo strategija

Trejopo tikrinimo sistemos pagrindinis principas — kiekvienam galimam veiksmui (pirkimui
ar pardavimui) taikyti tris skirtingy laiko periody testus. Jei jie visi parodo ta patj, situacija tinkama
prekybai. Laiko periody grafikai, kuriuos analizuojant bus nustatomi signalai, $ioje investavimo
strategijoje buvo pasirinkti keturiy valandy grafikas (H4), vienos valanados (H1) ir penkiy minuciy
(M5).

Investavimo strategijos charakteristika:

» Platforma: Metatrader 4;
» Valiuty pora: EUR/USD;
» Laiko periodas: H4, H1, M5.
» Strategijos komponentai:

o Zvakiy formos grafikai;

o

Slankiyjy vidurkiy konvergencijos ir divergencijos histograma (MACD);
o Bolingerio riby indikatorius,
o Stochastinis indikatorius;
o Fraktalas.

Pagal $ig investavimo strategija pirmiausia testuojamas ilgesnio laikotarpio, negu planuojama
prekiauti, grafikas, t.y. H4. H4 laiko garfike nustatoma valiuty kursy rinkos tendencija. Yra jvairiy
indikatoriy galin¢iy nustatyti trendo kryptj, pvz. du slankieji vidurkiai, tadiau Sioje investavimo
strategijoje buvo pasirinkta slankiyjy vidurkiy konvergencijos ir divergencijos histograma
(MACD). Sis indikatorius buvo pasirinktas, kadangi jis grei¢iau nei du slankieji vidurkiai, parodo,
jog valiuty rinkos kryptis pasikeité, taip pat jis parodo, kada kilimas arba smukimas stipré¢ja arba
silpsta. Jet MACD indikatorius yra Zemiau nulinés linijos, tai rinkos tendencija mazZéjanti, o jei
MACD indikatorius yra auk$¢iau nulinés linijos — tai rinkos tendencija kylanti. Taigi pirmas testas

nustato, kokj veiksma reikia atlikti: jei rinka kylanti, t.y. MACD auks¢iau nulinés linijos, sudaromi
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tik pirkimo sandoriai, jei rinkos tendencija krentanti, t.y. MACD Zemiau nulinés linijos, sudaromi
tik pardavimo sandoriai. Taciau veiksmas gali buti atliktas, kai patvirtins kiti du testai.

Antram testui pasirenkamas smulkesnis grafikas, t.y. H1. Jei H4 grafikas rodo kilima, tai
atsizvelgiama tik j pirkimo signalus. Pardavimo signalai, jei yra, tokie tiesiog ignoruojami, kadangi
sickiama kylancios rinkos patvirtinimo ir elgiamasi atvirk$ciai, jei H4 grafikas rodo rinkos
tendencijos kritima.

Sio periodo grafike buvo pasirinkti du indikatoriai, kuriy parodymais bty nustatomi pirkimo
arba pardavimo signalai — tai Bolingerio ribos ir stochastinis indikatorius. Analizuojant jvairiy
autoriy nuomones, buvo bandoma taikyti ir Kitus indikatorius, t.y. Bolingerio ribas ir RSI
indikatoriy, bei Bolingerio ribas ir impulso indikatoriy, taciau Bolingerio riby ir stochastinio
indikatoriaus parodymai mano nuomone buvo priimtiniausi, dél to $ioje strategijoje ir buvo jie
naudojami.

Valiuty poros kainai palietus virSuting Bolingerio riby linija gaunamas pardavimo signanlas, o
palictus apating linija — pirkimo signalas. Toliau stebimas Bolingerio riby indikatoriaus ir
stochastinio indikatoriaus sutapimas. Stochastinis indikatorius $ioje strategijoje buvo naudojamas su
30% ir 70% lygiais, kadangi pasirinkus 20% ir 80% lygius buvo pastebéta, jog sudaromy sandoriy
kiekis bus zymiai mazesnis. Pirkimo siganalas yra gaunamas, jei tik stochastiko indikatorius
paliecia 30% lygj, o pardavimo — jeigu paliecia 70% lygj. Taigi jeigu H1 laiko periodo grafike abu
indikatoriai paptvirtino, laukiamg pardavimo arba pirkimo signala, tam kad sudaryti sandorj
pereiname | trecig laiko periodo grafikg MS.

M5 laiko periodo grafikas buvo pasirinktas, kad biity galima jeiti j rinkg palankiausiu
momentu. Jeinamam | rinkg tikintis tos pacios krypties kaip ir H4 grafike. Svarbu, kad pirkimas ar
pardavimas atitikty ilgiausio — §iuo atveju keturiy valandy — laikotarpio kryptinguma. M5 grafike
buvo naudojamas Viljamso indikatorius - fraktalas, Sis indikatorius buvo pasirinktas, kadangi
remiantis jo parodymais sandoris atidaromas palankiausiu momentu ir su minimalia rizika.

Pirkimo fraktalu (fraktalas aukStyn) laikoma kombinacija i§ minimum 5 paeiliui einanciy
zvakiy, kurioje viduriné zvaké turi maksimuma, auksc¢iausig i$ kity kombinacijos zvakiy. Pardavimo
fraktalu (fraktalas zemyn) laikoma kombinacija i§ minimum 5 paeiliui einanciy zvakiy, kurioje
viduriné zvaké turi minimumg, Zemiausig 1S likusiy kombinacijos zvakiy. Pirkimo sandoris
sudaromas kainai pakilus vir§ pirkimo fraktalo bent vienu punktu. Atitinkamai pardavimo sandoris
atidaromas kainai krentant zemiau pardavimo fraktalo bent vienu punktu.

Kuomet sudaromas pirkimo arba pardavimo sandoris, nustatoma nuostolio riba uz pries tai
buvusio priesingos krypties frakatlo. Kadangi sandoris sudaromas M5 laikotarpio grafike, nuostolio
riba yra minimali, taciau ne fiksuota, kaip prie§ tai apraSytoje investavimo strategijoje, Sioje
startegijoje ji svyravo tarp 10 — 25 punkty.
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Pelno riba taip pat néra fiksuota Sioje strategijoje, ji nustatoma H1 laiko periodo grafike
priesinga linija Bolingerio riby indikatoriaus.
Laikantis pinigy valdymo taisykliy vieno sandorio metu buvo rizikuojama ne daugiau 2%

depozito dydzio.

3.2.1. Trejopo tikrinimo investavimo strategijos pirkimo ir pardavimo signalai

Siame poskyryje apraSoma, kaip nustatomi pirkimo ir pardavimo signalai MetaTrader 4
prekybinéje platformoje. MetaTrader 4 sistemoje yra nesudétinga nusistatyti visy trijy skirtingy

laikotarpiy parodymus viename ekrane ir taip stebéti rinkg (zr. 20 pav.).
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20 pav. EUR/USD valiuty poros pirkimo signalas pagal trejopo tikrinimo sistema (darbo
autorés prekybos platforma “MetaTrader 4.0”)

Kaip ir buvo apraSyta investavimo strategijoje pirmiausia stebimas ilgiausio laikotarpio
grafikas H4. Kaip matyti 20 paveiksle MACD indikatorius 2014.01.10 20:00 kirto nuling linija, t.y.
i§ krentancios rinkos tendencijos peréjo i kylancia, taigi nuo $io momento H1 grafike laukiama
pirkimo signalo, jei bus gaunami pardavimo signalai, jie bus praleidziami. 2014.01.13 pirmiausia
buvo gautas stochastiko signalas pirkimui (apie 10:00), tac¢iau kol kas sandorio negalima buvo
sudaryti, nes buvo laukiama, kol valiuty poros kursas palies apating Bolingerio linija ir taip
patvirtins stochastinio indikatoriaus parodymus, tai jvyko 13:00. Kuomet buvo gauti tiek
stochastinio, tiek Bolingerio riby indikatoriy pirkimo signalai, tam, kad sudaryti pirkimo sandorj

palankiausiu momentu ir su maziausia rizika stebimas trecias maziausio laikotarpio grafikas MS5.
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Kaip matyti 13:40 atsirado pirmasis pirkimo signalas, iSkarto, kai tik atsiranda pirkimo fraktalas
negalima sudaryti sandorio, o reikia laukti kol valiuty kaina pakils vir§ pirkimo fraktalo bent vienu
punktu, taigi pirkimo sandoris buvo sudarytas 14:00. Sandorio atidarymo kaina, kaip galima ir
matyti paveiksle 1,36474.

Sudarius pirkimo sandorj nustatoma nuostolio riba, kuri yra uz prie§ tai buvusio prieSingos
krypties frakatlo, Siuo atveju ties 1,36351 riba, ir ji sudaro tik 12 punkty. Pelno riba nustatoma
prieSinga Bolingerio riby indikatoriaus linja, Siuo atveju, jei valiuty poros kursas pasieks 1,36829
ribg, sandoris bus uzdaromas ir gaunamas pelnas. Pirkimo sandoris truko gana ilgai 18 valandy.
Kaip ir buvo tikimasi buvo uzdarytas valiuty kursui pasiekus i§ anksto nustatytg pelno riba, pelnas
sudaré 36 punktus.

Taigi $is sandoris buvo sudaromas su minimalausia rizika. Gautas pelnas buvo net 3 kartus
didesnis, nei rizika, deja praktikoje tokiy sandoriy pasitaiko gana retai. 2014.01.01 — 2014.04.30
laikotarpiu kuomet buvo valdomas valiuty portfelis dazniausia tikétinas pelnas buvo 2 kartus
didesnis, nei prisiimta rizika.

Pardavimo sandoris sudaromas, kuomet rinkoje prieSinga situacija nei pirkimo sandorio

sudarymo metu.
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21 pav. EUR/USD valiuty poros pardavimo signalas pagal trejopo tikrinimo sistema (darbo
autorés prekybos platforma “MetaTrader 4.0”)
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Kaip matyti 21 paveiksle MACD indikatorius 2014.04.17 20:00 kirto nuling linijg, t.y. i$
kylanc¢ios rinkos tendencijos peréjo i krentancia, taigi nuo Sio momento H1 grafike laukiama
pardavimo signalo, jei bus gaunami pirkimo signalai, jie bus praleidziami. 2014.04.21 pirmiausia
buvo gautas stochastiko signalas pirkimui (apie 5:00), tac¢iau kol kas sandorio negalima buvo
sudaryti, nes buvo laukiama, kol valiuty poros kursas palies virSuting Bolingerio linijg ir taip
patvirtins stochastinio indikatoriaus parodymus, tai jvyko 6:00. Kuomet buvo gauti tiek
stochastinio, tiek Bolingerio riby indikatoriy pardavimo signalai, tam, kad sudaryti pardavimo
sandorj palankiausiu momentu ir su maziausia rizika stebimas trecias maziausio laikotarpio grafikas
M5. Tik 9:25 buvo sudarytas pardavimo sandoris, nes tik tuo metu valiuty poros kursas nukrito
zemiai pardavimo fraktalo. Sandorio atidarymo kaina, kaip galima ir matyti paveiksle 1,38234.

Sudarius pardavimo sandorj nustatoma nuostolio riba, kuri yra uz prie$ tai buvusio prie$ingos
krypties frakatlo, Siuo atveju ties 1,38306 riba, ir ji sudaro tik 7 punktus. Pelno riba nustatoma
prieSinga Bolingerio riby indikatoriaus linja, $iuo atveju, jei valiuty poros kursas nukris iki 1,38020,
sandoris bus uzdaromas ir gaunamas pelnas. Sis sandoris truko 6 valandas ir buvo uzdarytas valiuty
kursui pasiekus i§ anksto nustatytg pelno riba, pelnas sudaré 21 punkta.

Taigi $is sandoris buvo sudaromas su minimalausia rizika ir maksimaliausiu pelnu. Gautas

pelnas taip pat buvo 3 kartus didesnis, nei prisimta rizika.

3.2.2. Trejopo tikrinimo investavimo startegijos rezultatai

2014.01.01.- 2014.04.30 laikotarpiu naudojantis trejopo tikrinimo investavimo strategija buvo
sudaryti 21 sandoriai (zr. A prieda). Apibendrinti §ios strategijos rezultatai pateikiami 7 lenteléje.

Visais atvejais, kaip buvo numatyta investavimo strategijoje, sandoriai buvo uzdaromi
suveikus nuostolio arba pelno riby funkcijoms. Kadangi nuostolio ir pelno ribos nebuvo fiksuotos
Sioje investavimo strategijoje, kiekviena pozicija buvo uzdaroma su skirtingu pelnu arba nuostoliu.

Vidutiné sandorio trukmé 10,6 valandos. Analizuojant 7 lentelés duomenis galima pastebéti,
jog vidutiné pelningo sandorio trukmé yra ilgesné nei nuostolingo. Taip pat pastebima, jog
investuojamuoju laikotarpiu pirkimo sandoriy nuostolingy buvo tik 2, o pardavimo — 6. Vidutinis

vieno sandorio pelnas sieké 26 punktus, vidutinis vieno sandorio nuostolis sieké tik apir 13 punkty.

7 lentelé. Trejopo tikrinimo investavimo strategijos statistika (sudaryta darbo autorés)

Vidutiné sandorio trukmeé 6 valandos
Vidutiné trukmé pelningo sandorio 8,6 valandos
Vidutiné trukmé nuostolingo sandorio 5,3 valandos
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7 lentelés tesinys

Pelningi sandoriai: 13
Pelningi pirkimo sandoriai 10
Pelningi pardavimo sandoriai 3

Nuostolingi sandoriai: 8
Nuostolingi pirkimo sandoriai 2
Nuostolingi pardavimo sandoriai 6

IS viso sandoriy: | 21

Pelnas 337 punktai
Nuostolis 102 punktali
IS viso pelnas 235punktai

22 paveiksle yra pavaizduota investicineé graza, gauta valdant valiuty portfel; 2014.01.01 —
2014.04.30 laikotarpiu, pagal trejopo tikrinimo sistema. I$ viso investuojamu laikotarpiu buvo gauta

235 punkty pelno. 62% sandoriy buvo pelningy ir 38% nuostolingy.
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22 pav. Valiuty portfelio valdomo 2014.01.01 — 2014.04.30 laikotarpiu pelno dinamika
(sudaryta darbo autorés)

Valiuty portfelio, valdomo pagal trejopo tikrinimo startegija 2014.01.01 — 2014.04.30
laikotarpiu, investiciné graza sudaré 23,5%, t.y. naudojantis Sia stategija vieno mén. investiciné
graza sudaré apie 6% .

Valiuty portfelio, valdomo 2014.01.01 — 2014.04.30 laikotarpiu, bendra investiciné graza
sudare 83,5 %, t.y. vieno mén. investicin¢ graza sieké apie 21%. Taigi galima teigti, jog valiuty
portfelio valdymas taikant investicines strategijas, pagristas tik techninés analizés metodais, yra

efektyvus.
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ISVADOS IR SIULYMAI

Forex rinka - pasauliné tarpbankiné valiuty rinka, retkar¢iais vadinama grynyjy pinigy rinka.
Vidutiné dienos prekybos apimtis 2013 m. (balandZio mén.) sudaré 5,3 trilijonus JAV doleriy.
Tokiu buidu rinka garantuoja jos dalyviams auks$ciausig likvidumg iStisg para, penkias dienas per
savaite. Tarpbankiné valiuty rinka vienintelé, kurioje pinigai vienu metu yra ir preke, ir mokéjimo
priemoné uz preke. Pinigai yra likvidziausias turtas i§ visy finansiniy instrumenty. Tai leidzia
bankams labai greitai ir paprastai manipuliuoti pinigais. Pirkdami ar parduodami valiutas
prekiautojai visada rizikuoja, taigi galima sakyti, kad prekiaujama rizika ir bitent uz prisiimtg rizikg
prekiautojas gauna atlygj.

Tiek visoms finansinéms rinkoms, tiek globaliai valiuty rinkai svarbiausia, kaip jos dalyviai ir
valiuty prekiautojai prognozuoja rinkos judéjimg. Valiuty rinkos dalyviai dazniausiai skirstomi
pagal prognozavimo metodus, t. y. pagal fundamentaligjg ir techning analiz¢. Rinkos dalyvial,
taikydami fundamentaligjg analize¢ ir analizuodami esama ekonoming padéti, nustato valiutos vertes
ir velesnius valiuty kainy pokycCius. Techniné analizé remiasi tik valiutos kainy poky¢ciais,
numatant, kaip pagal sukauptus raidos duomenis galima prognozuoti vélesnes valiuty kainas. Si
analiz¢ apima ir grafing analizg, kai jvairios trukmés laikotarpiais ieSkoma pasikartojanciy Sablony.

ISanalizavus moksling investavimo j Forex rinkg literatiira, i$skiriamos dvi skirtingos, taciau
vieng kita galinCios papildyti analizés — fundamentalioji ir techniné. Kadangi pagrindinis démesys
skiriamas valiuty kursy kainos svyravimui, tad analizuojama tik techniné analizé. Techniné analizé
leidzia nagrinéti kainos pokycCius ir gauti pirkimo ir pardavimo signalus. Nustates signalus
investuotojas gali spresti, ar verta investuoti. Placioje visuomenéje techniné analizé jgyja vis didesnj
populiaruma, to priezastis gauti rezultatai.

Norint atlikti techning analize yra isskiriami indikatoriai, kuriais nustatomos Kitimo
tendencijos, pirkimo ir pardavimo signalai. Indikatoriy pasiila yra labai didelé. Siais laikais
kompiuteriai ir taikomosios programos leidzia patiems juos susikurti. Dél to jy nuolat daugéja.
Taciau tai nereiSkia, jog visi indikatoriai naudingi. Per didelis skaicius indikatoriy tik mazina
pelninguma. Mokslinéje literatiiroje, kurioje analizuojama indikatoriy praktinis pritaikomumas
valiuty rinkoje, iSskiriami $ie pagrindiniai indikatoriai: slankieji vidurkiai, slankiyjy vidurkiy
divergencija ir konvergencija, Bolingerio ribos, santykinio stiprumo indikatorius, stochastinis bei
impulso indikatoriai.

Istyrus ir apibendrinus metodologing literatira, skirta valiuty portfelio strategijy
nagrinéjimui, galima teigti, jog investavimo strategija - tai i§ anksto nustatytos taisyklés,

investuotojy sukurtos investiciniam portfeliui valdyti. Kuriant valiuty portfelio valdymo strategija

65



bitina atsizvelgti j laika, valiuty pory pasirinkima, j€jimo ] rinka taisykles (sandorio sudaryma),
18¢jimg 18 rinkos (sandorio uzdarymg), pinigy valdyma.

Istirty moksliniy darby pagrindu, buvo sukurtos dvi skirtingos investavimo strategijos,
pagrjstos techninés analizés metodais. Pirmoje investavimo strategijoje buvo nuspresta naudoti du
indikatorius — tai eksponentinj slankyjj vidurkj (EMA 14) su pridétais 30 ir -30 lygiais, bei rinkos
kintamumo rodiklj (ATR), taip pat buvo nuspresta, jog prekyba vyks H1 laiko periode, valiuty pora
EUR/USD, nustatytos tikslios j¢jimo ir i§¢jimo i$ rinkos taisyklés.

Realus valiuty portfelis (sudarytas i§ EUR/USD poros) buvo valdomas MetaTrader 4
platformoje, investuojama 2014.01.01 — 2014 .04.30 laikotarpiu. Siuo laikotarpiu taikant
investavimo strategija slankiojo vidurkio pagrindu buvo sudaryti 45 sandoriai. 30 i§ jy buvo
pelningi ( 67%) ir tik 15 nuostolingy (33%). Valiuty portfelio, valdomo 2014.01.01 — 2014.04.30
laikotarpiu, investiciné graza sudaré 60%, t.y. vieno mén. investiciné graza sudaré 15%.

Antroji sukurta investavimo strategija — tai trejopo tikrinimo strategija, kurioje buvo
naudojama trijy skirtingy laikotarpiy grafikai (H4; HI ir MS5). Sioje strategijoje naudojami
techniniai indikatoriai — slankiyjy vidurkiy divergencija ir konvergencija (MACD), Bolingerio riby
indikatorius, stochastinis indikatorius ir fraktalas. Realus valiuty portfelis buvo sudarytas taip pat i§
EUR/USD valiuty poros. Investuojamu 2014.01.01 — 2014.04.30 laikotarpiu, taikant trejopo
tikrinimo strategija buvo sudaryta 21 sandoris. 13 i$ jy buvo pelningi ( 62%) ir 8 nuostolingi (38%).
Investiciné graza 4 mén. laikotarpiu sudaré 23,5%.

Apibendrinant abiejy strategijy rezultatus galima teigti, jog bendra valiuty portfelio, valdomo
2014.01.01.- 2014.04.30 laikotarpiu investiciné graza sudaré 83,5%, taigi vieno mén. pelnas sieké
apie 21%. Autoré mano, jog gauti rezultatai patvirtino galimybe, efektyviai valdyti valiuty portfelj,
taikant investavimo strategijas,pagristas techninés analizés metodais.

Galima formuluoti Siuos pasiiilymus:

Kuriant investavimo strategija pirmiausia biitina nuspresti, kiek laiko tam bus skiriama nuo to
priklausys, kokio laikotarpio grafikai bus naudojami, reikéty pasirinkti tinkamus indikatorius, kurie
vienas kita patvirtinty. Biitina atkreipti démesj, kad vieni indikatoriai veikia kryptingoje rinkoje, kiti
konsoliduotoje. Taip pat niekada nereikia pasikliauti vieno indikatoriaus duodamais pirkimo ar
pardavimo signalais, jie gali baiti klaidingi. Pritaikius pasirinkus indikatorius ir atmetus klaidingus
signalus, investicijos ] Forex rinka gali biiti pelningos.

Sudarius savo investavimo strategija rekomenduojama grieztai laikytis nustatyty taisykliy,
kiekvienas atliktas veiksmas turi turéti logiska paaiskinima, kodél jis buvo jvykdytas.

Labai svarbus tinkamas rizikos valdymas, siiiloma niekada nerizikuoti daugiau negu 3%.
Visuomet nustatyti pelno ribas didesnes negu nuostolio, jeigu matoma, jog sudarant sandorj pelno

ribos bus mazesnés nei nuostolio, rekomenduojama tokj sandorj praleisti.
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A PRIEDAS

Investavimo strategijos suadrytos slankiojo vidurkio pagrindu rezultatai

Eil. Data Sandorio tipas | Atidarymo | Uzdarymo | Sandorio Pelnas
Nr. kaina kaina trukmé (h) | (punktais)
1 2014.01.03 Pirkimas 1,36266 1,36570 3 +30
2 2014.01.06 Pardavimas 1,36377 1,36077 24 +30
3 2014.01.07 Pirkimas 1,35953 1,36253 2 +30
4 2014.01.08 Pirkimas 1,35841 1,36141 5 +30
5 2014.01.09 Pardavimas 1,36188 1,35888 4 +30
6 2014.01.14 Pardavimas 1,36950 1,36650 5 +30
7 2014.01.17 Pirkimas 1,35710 1,35510 3 -20
8 2014.01.23 Pardavimas 1,35816 1,36016 1 -20
9 2014.01.27 Pardavimas 1,37165 1,36865 1 +30
10 2014.01.28 Pirkimas 1,36364 1,36664 3 +30
11 2014.01.29 Pirkimas 1,36305 1,36105 1 -20
12 2014.01.31 Pirkimas 1,35199 1,35499 1 +30
13 2014.02.06 Pirkimas 1,34927 1,35227 1 +30
14 2014.02.07 Pirkimas 1,35529 1,35829 5 +30
15 2014.02.11 Pardavimas 1,36738 1,36438 14 +30
16 2014.02.12 Pirkimas 1,36035 1,35835 1 -20
17 2014.02.13 Pardavimas 1,36359 1,36559 3 -20
18 2014.02.14 Pardavimas 1,37100 1,36800 2 +30
19 2014.02.18 Pardavimas 1,37484 1,37684 1 -20
20 2014.02.20 Pirkimas 1,37131 1,36931 1 -20
21 2014.02.21 Pardavimas 1,37456 1,37156 2 +30
22 2014.02.24 Pardavimas 1,37703 1,37403 2 +30
23 2014.02.27 Pirkimas 1,36535 1,36835 8 +30
24 2014.03.04 Pardavimas 1,37700 1,37400 9 +30
25 2014.03.07 Pardavimas 1,38965 1,38665 2 +30
26 2014.03.12 Pardavimas 1,38920 1,39120 5 -20
27 2014.03.13 Pardavimas 1,39343 1,39543 3 -20
28 2014.03.18 Pirkimas 1,38913 1,39213 2 +30
29 2014.03.20 Pirkimas 1,38046 1,37846 1 -20
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A priedo tesinys

30 2014.03.24 Pardavimas 1,38242 1,37942 1 +30
31 2014.03.25 Pirkimas 1,37890 1,37690 4 -20
32 2014.03.27 Pirkimas 1,37456 1,37756 3 +30
33 2014.03.28 Pirkimas 1,37117 1,37417 4 +30
34 2014.04.01 Pardavimas 1,37998 1,37698 3 +30
35 2014.04.02 Pirkimas 1,37567 1,37867 22 +30
36 2014.04.04 Pirkimas 1,36807 1,37107 1 +30
37 2014.04.07 Pardavimas 1,37439 1,37639 19 -20
38 2014.04.09 Pardavimas 1,38276 1,38476 6 -20
39 2014.04.10 Pardavimas 1,38937 1,38637 22 +30
40 2014.04.15 Pirkimas 1,38100 1,37900 22 -20
41 2014.04.23 Pardavimas 1,38461 1,38161 7 +30
42 2014.04.24 Pirkimas 1,37923 1,38223 2 +30
43 2014.04.28 Pardavimas 1,38650 1,38350 29 +30
44 2014.04.29 Pirkimas 1,38269 1,38069 3 -20
45 2014.04.30 Pirkimas 1,37794 1,38094 1 +30

IS viso: | 600
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B PRIEDAS

Trejopo tikrinimo investavimo strategijos rezultatai

Eil. Data Sandorio tipas | Atidarymo | Uzdarymo | Sandorio Pelnas
Nr. kaina kaina trukmé (h) | (punktais)
1 2014.01.13 Pirkimas 1,36474 1,36829 18 +36
2 2014.01.16 Pardavimas 1,36137 1,35977 1 +16
3 2014.01.20 Pardavimas 1,35573 1,35664 1,5 -9
4 2014.01.24 Pirkimas 1,36827 1,37069 2 +24
5 2014.01.27 Pirkimas 1,36646 1,36849 16 +20
6 2014.01.28 Pirkimas 1,36458 1,36748 23 +29
7 2014.02.03 Pardavimas 1,35049 1,35193 4 -14
8 2014.02.03 Pardavimas 1,35262 1,35361 8 -10
9 2014.02.07 Pirkimas 1,35738 1,36071 5 +33
10 2014.02.12 Pirkimas 1,35797 1,36292 15 +49
11 2014.02.27 Pardavimas 1,37084 1,37315 16 -23
12 2014.03.03 Pirkimas 1,37338 1,37674 8 +34
13 2014.03.11 Pirkimas 1,38672 1,38710 1 -8
14 2014.03.13 Pirkimas 1,38660 1,38510 10 -14
15 2014.03.21 Pardavimas 1,37890 1,38033 1 -14
16 2014.03.28 Pardavimas 1,37557 1,37387 19 +17
17 2014.04.11 Pirkimas 1,38786 1,38969 3 +18
18 2014.04.16 Pardavimas 1,38212 1,38313 1 -10
19 2014.04.21 Pardavimas 1,38234 1,38020 6 +21
20 2014.04.24 Pirkimas 1,38214 1,38415 20 +20
21 2014.04.28 Pirkimas 1,38263 1,38469 2 +20
IS viso: | 235
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