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A pénzigyi piacok elemzése ma két f6 vonulatra oszlik. A szemléltetés kedvéért némi
egyszerlsitéssel a fundamentalis elemz6k a makrogazdasagi hatteret, egy-egy vallalat
eredményeit, mérlegét, politikai és gazdasagi nyilatkozatokat figyelnek és analizalnak. Ha ugy
gondoljak, hogy egy arfolyammozgasnak ezen tényez6k miatt megvan az alapja, pozicidba 1épnek
és varjak hogy a piac elébb-utébb ennek megfeleléen cselekedjen. A technikai elemzék ezzel
szemben szinte csak az arfolyam és forgalom adatokat elemzik, és ez alapjan hajtanak végre
tgyleteket. Fontos kihangsulyozni, hogy a technikai elemzés nagyon tag terillet és annak
korilhatarolasa, a tényleges kritérium az, hogy az arfolyamadatokat hasznalja az elemz6. A lenti
listat is ezen kritérium alapjan allitottam Gssze. A két 6 elemzési ag eltéréseivel nincs is gond,
hiszen mindkettével lehet magas hozamokat produkalni, ha jol alkalmazzak 6ket. A két tabor
aktivabb tagjai azonban id6rél id6re kritikaval illetik a masikat, néha alaptalanul, néha viszont
tobb-kevesebb igazsagtartalommal.

Nagyon sok fundamentalis elemz6 érve az, hogy a technikai elemzéssel még soha senki nem
gazdagodott meg, vagy legalabbis nem lett millidardos. Nehéz eldonteni, hogy ezt azért mondjak,
mert szandékosan hazudnak, vagy egyszerlien csak nem veszik a faradsagot, hogy
utananézzenek a tényeknek, amelyek pedig magukért beszélnek. Még szerény becslések alapjan
is a vilagon tizezrekre tehet6 azok szama, akik dollarmilliés vagyonra tettek szert a
technikai elemzés altal, akar Ggy hogy 6k maguk alkalmaztak, akar dgy hogy olyan alapba tették
pénziiket, amelyiket technicista portfolié menedzser vezetett. Nézziik meg a jéghegy csuicsit,
nemcsak napjainkbol. A teljesség igénye nélkil olyan emberek szerepelnek itt, akik
meggazdagodtak a pénziigyi piacokon és részben vagy egészben alkalmaztak modszereik kézott a
technikai elemzést a fenti értelmezésben:

¢ Munehisa Homma — Legendas keresked6 az 1700-as évek Japanjaban, a japangyertyak
teltalaloja. Annyira sikeres volt, hogy kizardlag spekulaciés tevékenységének elismerése
okan a Szamuraj kitiinteté cimet viselhette.

e Charles Dow — Ezt a nevet mindenki ismerheti, aki figyeli a t6zsdei hireket, hiszen a
vilag egyik legismertebb tézsdeindexét & alkotta meg és az 6 nevét viseli. Szintén &
fejlesztette ki a modern technikai elemzés alapjait, és modszereire sikeres vallalatot épitett
fel, amely még ma is él, tobbek kozott a Wall Street Journal-t is 6 inditotta el.

e John Bollinger — A réla elnevezett Bollinger Bands kifejlesztéje, évtizedek ota sikeres
vagyonkezeld.

e J. Welles Wilder — Szamos vilagszerte hasznalt technikai indikator kifejlesztéje, példaul
hozza faz6dik az RSI, ADX, Parabolic SAR megalkotasa. Evtizedek ota kereskedik
téként a hataridés és részvénypiacokon.

e Bill Dunn — Az egyik legrégebbi kizardlag kvantitativ elemekre épits, trendkovetd
modszert alkalmazé vagyonkezel§. Brutté hozamai éves szinten meghaladjak a 20%-ot
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1974-es indulasuktol szamitva, ezzel kozel 6tsz6ros vagyonnévekedést ért el az S&P 500
részvényindexhez képest.

e DPaul Tudor Jones — Az egyik legnagyobb hedge fund stratégaja, a kezelt vagyon
nagysaga meghaladja a 15 milliard dollart. Az alap iranyvonala a mara klasszikusnak
mondhat6 global macro, amely (t6bbek kozott) a vilag barmely tajan, barmilyen
termékben val6 tSkeattételes pozicidkat jelent. Sajat vagyona meghaladja a 2,5 milliard
dollart és ezzel a vilag 400 leggazdagabb embere kozott van. Befektetési stratégiai kézott
mind a fundamentalis, mind a technikai elemzés megtalalhat6, am sajat bevallasa szerint
az utobbinak koszonhet tobbet. Egy 2000-ben adott interjujaban azt nyilatkozta, hogy az
altala megkeresett pénznek joval tobb, mint a felét a technikai elemzés altal kereste meg.

e Soros Gyorgy — A vilag 80. leggazdagabb embere, magyar szarmazasu, legendas hedge
fund kezel6. Alapjat 1970-ben inditotta (akkor még Jim Rogers volt a tarsa) és a
kilencvenes évek kozepéig — Soros visszavonulasaig — béven 20% feletti éves hozamokat
produkaltak, de volt olyan 10 éves id6szak, amikor 40% felett volt ez az érték. Soros
els6sorban nem arfolyamadatok alapjan fektetett be, és nem is hasznalta a technikai
elemzés eszkoztaranak tilnyomo tEbbségét, ugyanakkor visszahatas elmélete - amellyel
elképesztS sikereket ért el a pénziigyi piacokon - éppen a technikai analizis gyokereihez
nyudl vissza. Véleménye szerint nemcsak a fundamentumok alakitjak az arfolyamokat,
hanem a piaci varakozasok altal torzitott arfolyamok visszahatnak a fundamentumokra is.

e John W. Henry — Kezelt vagyont tekintve a 8. legnagyobb hataridés termékekben
keresked6 hedge fund alapitéja és vezetdje, egyben Boston baseball csapatanak
tulajdonosa. Kereskedési rendszere teljes mértékben automatizalt dontéseken alapul, a
fundamentumokat kizarva, technikai elemzés alapjan.

¢ Bruce Kovner — Nyilvanossag eldl rejt6zk6do, de szlk szakmai berkeken belil legendas
spekulans. Tekintélyét nagyban noveli, hogy hossza évekig egészen massal foglalkozott,
miel6tt arutézsdel termékek kereskedésébe fogott, ezek koézott megtalalhaté mind a
politikatudomanyi szak a Harvardon, mind a taxi sof6rkédés. Raadasul elsé tézsdei
lépéseit egy altalaban erdsen ellenjavallott hitelkartya addssagbdl tette meg. 10 év sajat
szamlas kereskedés utan hedge fundot alapitott, és két évtizedig béven 20% feletti éves
hozamokat produkalt, megteremtve ezzel kozel 3 milliard dollaros vagyonat, amellyel a
vilag 300 legvagyonosabb embere kozott van. Hozza kell tenni: azon kevés alapkezel6
kozott van, aki elveszteni latszik tehetségét, 6 éve nem tudott még csak 5% feletti éves
hozamot sem felmutatni.

e DPéterffy Tamas — Par hete mar irtunk réla: 6 a ,leggazdagabb magyar”, akinek
brokercége részben még ma is, de nyolcvanas években elsGsorban sajat kereskedésbdl
keresett kiugré hozamokat. A listara csak a technikai elemzés legtigabb értelmezése
szerint kertlhet fel, mivel ugyan csak az arfolyamadatokat hasznalja fel, els6sorban
nagyon rovid tava félrearazasokat hasznal ki a kereskedési rendszere, elsésorban az
opcids piacon.

¢ Tom DeMark — A klasszikus technikai elemzés keretein tdllépve, egy viszonylag
egyszerd, vilagos szabalyok mentén fekvd, technikai iskolat inditott el, féként
kontrarianus, azaz fordulépontokat keres§, piaccal szembehelyezkedd fékusszal.
Indikatorai viszonylag szik korben, féként az intézményi befektet6knél, nagy
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népszeriiségre tettek szert (mindegyik altala kifejlesztett mutaté TD-vel kezd6dik) Sajat
kereskedése mellett a listan szerepl6 szamos befektetének segitett tanacsadoként, példaul
Tudor Jones, Soros Gyorgy, vagy a most kévetkezé Steve Cohen.

e Steve Cohen — Napjaink egyik legnagyobb hedge fund csillaga, a 12 milliardos vagyont
kezel6, sokaig rendkivil titkosan kezelt SAC Capital Partners feje. 3 milliard dollaros
vagyonaval az Egyesiilt Allamok leggazdagabb sziz embere kézott talalhat. Cohen hires
arr6l, hogy nem a tranzakcids jutalékok leszoritasira koncentral, hanem azon
brokercégeket valasztja, akik viszonylag dragak, de sok informaciot juttatnak el neki —
méghozza gyorsan. A filozofidja mikodik, hiszen évi tobb szaz millié dollaros jutalékok
kifizetése utan is képes évi atlagban 30% koruli hozamokat produkalni. A kezelt vagyon
mintegy 40 portfolioban van, melynek csak egy része hasznalja a technikai elemzés
eszkozeit, de Cohen évtizedeken keresztill remek Gsztonnel talalja meg a pszichologiai
oldalrdl hirtelen feltord, vagy zuhanni kezdé részvényeket, pénziigyi termékeket.

e Christian Baha és Christian Halper — Két tehetséges osztrak fiatal, akik 10 év alatt a
semmibdl egy 1,5 dollaros hataridés piacokon extrém magas kockazati szintet felvallald
alapkezelési birodalmat hoztak dssze. Egy id6ében 6vék volt a vilag legmagasabb hozamu
alapcsaladja, volt koztiik olyan, amelyik 3 év tavlataban is 40% feletti éves netté hozamot
produkalt. Az utébbi években, a téke tilzott bevonasa miatt nem tudtak hatékonyan
mikoédni a piacokon és mar szamottevé veszteségben vannak. Igaz, hossza tava
hozamaik még mindig b6éven a kockazatmentes, illetve a részvénypiaci szintek felett
vannak. Baha az elmult évek ellenére is a leggazdagabb 100 osztrak kozétt szerepel, kozel
200 milli6 eurds vagyonnal, egy évvel 40. sziiletésnapja el6tt.

e David Harding - Eur6pa jelenleg 6. legnagyobb Hedge Fund-janak a Winton Capital
alapitoja és vezet6je. Els6sorban trendkovetd, de mas kvantitativ, arfolyamadatokra épité
statisztikai modszereket hasznalnak. A kezelt vagyon mara meghaladja a 13 milliard
dollart. A vallalat weboldalanak Harding-ot bemutaté aloldalan a hattérben egy technikai
elemzésrol szol6 konyv lathato.

e Stanley Druckenmiller - A nemrég visszavonulasat bejelenté Hedge Fund vezér,
minden id6k egyik legsikeresebb befektetési stratégaja. Soros Gyorgy 12 éven keresztil
alkalmazta, abszolut elsészamu dontéshozodjaként. Ek6zben, majd ezutan is sajat alapjat is
kezelte, amelynek soha nem volt veszteséges éve. Vagyona megkozelitéleg 3,5 milliard
dollar, ezzel a 100 leggazdagabb amerikai egyike. 2009-ben a vilag elsészamu
adomanyozdja, kétszeresen feliilmulva Bill Gates-et (ugyanebben az évben Soros ezen a
listan a 6.), tobb mint 700 millié dollar adakozasaval. A New Market Wizards. c.
konyvben, a vele készitett interjaban kifejezetten kiemeli a technikai elemzés szerepét a
dontéshozatali folyamataiban.

e James Simons — A lista talan legjobbja. A csendes, nyilvanossagot inkabb kertl
abszolut asz, akinek 20 milliard dollaros hedge fund csaladja kiugréan magas sikerdijak
utan is 30% feletti hozamokat produkal szinte minden évben 1989 éta. Allitélag nem
ritka, hogy a Nasdaq kereskedési forgalmanak 10%-at csak az 6 alapja, a Reneissance
Technologies adja. Kereskedési stratégidgjuk csak és kizardlag az arfolyamadatok
vizsgalatara épul. Az egykori kédfejté és fizikus ma 4 milliard dollaros vagyonaval az
Egyesiilt Allamok 64. leggazdagabb embere, azonban éves 0,8 — 2 mrd dollar kézotti
jovedelme minden évben feljebb és feljebb repiti a listan.
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