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Abstract:

Doui subiecte fierbinti ale pietei financiare internationale piata FOREX si analiza tehnica. In
lucrarea am supus atentiei cititorului problematica pietei valutare internationale plecand de la
dimensiunea acesteia, precum $i controversata analizd tehnicd, analizd esentiald in luarea
deciziilor pe piata FOREX. intrebarea care se ridica frecvent este dacd existd un sistem de
tranzactionare pe FOREX infailibil. Concluzia la care am ajuns, la fel ca multi altii Inaintea
noastrd este ca nu existd un singur model, dat fiind continua schimbare a conditiilor de pe
piata, dar utilizarea unui sistem de tranzactionare creat cu ajutorul instrumentelor oferite de
analiza tehnica prezinta reale avantaje pentru orice trader.

1. Introducere

In goana dupa bani si succes tot mai multi sunt cei care isi indreaptd atentia citre piata
FOREX. Componenta activa, de baza a pietei financiare internationale, limitatd initial la a
satisfce nevoia de moneda strdind pentru cei implicati in comertul international, piata FOREX
este azi unica piatd ce poate raspunde apelativului de piatd globald, tranzactionand practic zi
lumind. Odatd cu dezvoltarea activitatii pe aceastd piatd, datoratd in pondere covarsitoare
tehnicilor moderne de transmitere a informatiilor, modalitatile de tranzactionare au evoluat,
impunandu-se din ce in ce mai mult utilizarea analizei fundamentale, respectiv a analizei
tehnice 1n luarea deciziilor de a vinde sau de a cumpara o valuta sau alta.

Tinand cont de instrumentele oferite cu generozitate de analiza tehnica, traderii de pe FOREX
au ajuns la concluzia ca pentru a avea succes pe aceastd piatd trebuie sa isi creeze propriile
sisteme de tranzactionare cu reguli bine definite si mai ales sa respecte regulile pe care singur
si le-au impus.

2. Piata FOREX

Piata FOREX (Foreign Exchange) este cea mai mare piatd a lumii, cea care corespunde cu
adevarat conceptului de globalizare. Este piata pe care se tranzactioneaza valute, mai precis
perechi de valute, care sunt cotate in timp real si pot fi vandute sau cumparate din orice parte
a globului pamantesc.

Nu are o existenta fizicd delimitatad in spatiu, este practic o piatd cu existentd virtuald, o piata
interbancara in care toate tranzactiile se desfdsoara electronic 24 de ore din 24 de luni pana
vineri. Piata FOREX este deschisd de luni dimineata ora 0 GMT pand vineri seara ora 21
GMT. Ideal este ca tranzactionarea sa aibd loc In momentele zilei cand toate pietele

180


horiatudor.andreica@live.com
Typewritten text
           

horiatudor.andreica@live.com
Typewritten text
   


importante ale lumii (Tokyo, Londra, New York) s-au deschis si tranzactioneaza. Intervalul
ideal de tranzactionare dupa cum putem observa in tabelul de mai jos fiind cuprins intre orele
2 AM 51 0.00 PM dupa ora Romaniei, respectiv intre 0 GMT s122 GMT.

Tabel nr.1. Perioadele in care sunt deschise pietele majore ale lumii

Piata Deschidere/Inchidere Ora Romaniei GMT
Tokyo Deschidere 2:00 0:00
Inchidere 11:00 9:00
Londra Deschidere 10:00 8:00
Inchidere 19:00 17:00
New York Deschidere 15:00 13:00
Inchidere 0:00 22:00

Sursa: prelucrarile autorului

Pand la sfarsitul anilor 90 puteau tranzactiona pe aceastd piatd doar marii jucatori cerintele
minime de capital fiind la acea vreme de ordinul a catorva zeci de milioane de dolari
americani. Initial a fost o piatd destinata bancilor si institutiilor respectiv companiilor mari.

Odata cu aparitia si dezvoltarea internetului, tranzactionarea on line pe FOREX a devenit
posibild si pentru jucdatorii marunti, respectiv pentru traderii individuali, ceea ce face ca
traficul de informatii pe aceasta piata sa fi crescut exponential.

Este piata pe care se stabileste cursul valutar in timp real, sau altfel spus pretul unei valute
exprimat in altd valuta. Pe aceastd piata valuta al cdrei curs se exprima in raport cu alta valuta,
sau al cdrei pret este exprimat in altd valuta (lu.m) se numeste valutd de baza, in timp ce
valuta in care se exprimd pretul (cursul) valutei de baza (» u.m.) poartd denumirea de valuta
cotantd. Pe FOREX de reguld valutd de baza este considerat dolarul american (USD), de la
aceasta reguld facand exceptie, lira sterlind (GBP), euro (EUR), dolarul australian (AUD) si
doalrul neozeelandez (NZD).

Mai mult de 85% din tranzactiile realizate pe piata FOREX au ca obiect asa numite valute
majore: USD, JPY (yenul japonez), EUR, GBP, CHF (francul elvetian), CAD (dolarul
canadian), AUD [www.forex/uk/intro forex market.html].

Simbolul valutelor poartd denumirea de acronim si de reguld este alcatuit din trei litere:
primele doua provin de la denumirea tarii in care este emisa valuta respectiva, in timp ce a
treia este prima litera din denumirea valutei in sine.

FOREX este piata cu cel mai mare volum de tranzactionare mediu zilnic. Conform raportului
trienal din 2013 al BIS (Bank of International Settlements) acesta ridicandu-se in sepembrie
2013 1a 5,3 mld USD.

Acest volum mediu zilnic de tranzactionare provin in proportie de 5% din tranzactiile
comerciale, in timp ce mjoritatea covarsitoare de 95% provine din tranzactiile realizate cu
scop speculativ. Nu e de mirare de ce se spune ca tranzactiile depe aceastda piatd au tenta
puternic speculativa, generand pentru unii castiguri imense in timp ce pentru altii reprezintd o
sursa de pierderi semnificative.

181



Evident ca tranzactionarea pe aceastd piatd are ca sop obtinerea de profit, profit rezultat din
diferenta de pret, in cazul nostru de diferenta de curs valutar aparuta in timp.

Decizia de a vinde sau de a cumpara poate avea la bazd doua tipuri de analiza: Analiza
Tehnica si Analiza Fundamentala. Confruntarile dintre fehnicieni si fundamentalisti, in care
fiecare considera ca un tip de analizd ar fi de preferat in detrimentul celui de al doilea, au
condus la concluzia, general acceptata in zilele noastre, ca un trader bun trebuie sa posede cel
putin cunostinte minime din ambele tipuri de analiza.

3. Analiza tehnica
Analiza tehnicd (AT) pleacd de la urmatoarel trei premise:
1) Pretul reflecta toate elementele fundamentale ale pietii;

2) Istoria se repeta, deci In prognozarea evolutiei viitoare a pretului ne putem baza pe
ceea ce s-a Intamplat in trecut, adicd pe evolutia sa istorica. Adicd putem detecta
sabloane in evolutia preturilor, tipare previzibile ce se pot aplica ultimelor dte obtinute
si astfel vom obtine cursul valutar potential pentru urmitorul orizont de timp;

3) Preturile vor urma pentru o perioada de timp unul dintre urmatoarele trei trenduri
posibile: trend crescator atunci cand se pune ca piata este in crestere (bull market sau
bullish), trend descrescator atunci cand spunem ca piata este in scadere (near market
sau bearish) sau un trend constant cand vorbim despre o piatd pe care fluctuatiile
pretului sunt constante dar nesemnificative (range market).

Se considerd ca analiza tehnica este un instrument care cautd sa elimine subiectivismul
celui care incearca sa prognozeze evolutia viitoare a cursului valutar plecand de la datele
deja existente. Tehnicienii pleaca de la premisa cd evenimentele de orice naturd ar fi nu
influentiaza direct piata ci masele de traderi care iau decizia de a vinde sau de a cumpdra
migcdnd piata.

Bazele analizei tenhnice au fost puse de Charles Dow, editor si co-proprietar al ziarului
Dow Jones Journal inailte de anul 1900. Robert Rhea publica in 1932 Teoria Dow (the
Dow Theory) care se constituie intr-un set de principii plecand de la care traderii sa isi
realizeze propriile studii de piata ce vor sta la baza tranzactiilor. Practic putem afirma ca
este un mecanism cu ajutorul caruia traderul poate evita emotiile, ldcomia respectiv frica
si prin care trebuie sa accepte caracterul real al pietei si nu cel pe care traderul l-ar fi dorit.
Dow pleaca de la premisa ca tot ceea ce se cunoaste este deja incorporat in pret, acesta
fiind o colectie de manifestari psihologice ale maselor, la un moment dat.

Se considera ca miscarile de pret se pot incadra in urmatoarele trei tipuri:

- Miscarea primara — este o miscare pe un orizont lung de timp, de la cateva luni pana la
cativa ani. Ea va da endinta de evolutie a pietei pe termen lung (bull sau bear), durata
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trendului neputand fi anticipata in general. Odata identificatd miscare primara, ea va
exista atata timp cat nu va fi incalcata.

- Miscarea secundard — o putem considera pe un orizont mediu de timp, de la cateva
sdptamani la cateva luni. De regula aceasta se manifesta contra miscarii primare.

- Miscarea tertiard sau asa numitele fluctuatii zilnice — este o miscare pe un orizont scurt
de timp de la cateva ore la cateva zile. Daca se urmaresc fluctuatiile care au loc pe
parcursul unei zile vom vorbi de fluctuatii intraday, traderii purtand numele de traderi
intraday, iar cei care urmdresc fluctuatiile pe mai multe zile sunt cunoscuti ca swing
traderi.

Pentru a utiliza analiza tehnica este necesara utilizarea unui soft specializat care trebuie sa
indeplineascd urmatoarele functii de baza:

- reprezentarea graficad a evolutiei in timp a pretului si a volumului de tranzactionare;

- determinarea indicatorilor tehnici care plecand de la suportul matematic pot fi utilizati
pentru reprezentarea graficd a situatiei cererii ti ofertei in raport cu pretul (respectiv
cursul valutar pe piata FOREX)

- realizarea importului de date de genul pret de inchidere, pret de deschidere, pret
maxim, pret minim, volum de tranzactionare, date care este imperios necesar a fi
actualizate in timp real.

Esenta analizei tehnice o constituie indicatorii tehnici de genul: Medii Mobile, RSI, MACD, ,
Benzi Bollinger.

Media Mobila ajutd la anticiparea si confirmarea evolutiei pretului. Se determind ca medie a
pretului (de reguld pretul de inchidere) din ultimele n perioade. Cu ajutorul mediei modbile
practic se netezeste graficul ce reprezinta evolutia pretului. Cu cat numdrul de perioade inclus
in calcul este mai mare cu atat netezirea este mai puternica si se filtreaza mai bine semnalele
false (de vanzare sau cumpdrare), dezavantajul constituindu-se intr-o vitezd de reactie mai
micd. Dacd graficul mediilor mobile este mai neregulat, mai putin netezit, viteza de reactie la
evolutia pretului este mai rapida, dar probabilitatea semnalelor false este mai mare ceea ce
conduce la pierderi.

Ca reguld de tranzactionare, daca pretul este superior mediei mobile este semn cd trendul
devine ascnedent, in timp ce daca pretul se situeazd sub media mobild, trendul devine
descendent.

Moving Average Convergence-Divergence este construit pe baza a trei medii mobile (de
regula cele pentru perioade de 12, 26 si 9). 12 este perioada mediei mobile rapide, 26 este
prioada mediei mobile lente si 9 este perioada mediei mobile a diferentei dintre primele dua
medii mobile. Evident ca se pot utiliza orice combinatii de perioade, cea mentionata anterior
fiind cea mai utilizatd in soft-urile de analiza tehnica.
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Relative Strenght Index sau RSI, creat in 1978 de J.Welles Wilder, mdsoarda viteza si
modificarile evolutiei preturilor. Este un indicator momentul de tip oscilator valorile sale
variind intre doud limite prestabilite (de reguld 0 si 100). Conform lui Wilder (1978, p.63)
dacd valoarea indicatorului este sub 30 indicd o supravanzare ceea ce va avea ca efect o
posibild crestere a pretului, In timp ce daca valoarea este mai mare de 70 vorbim despre
supracumpdrare probabilitatea ca pretul sa inceapa sd scada fiind considerabila. Daca alti
indicatori indicd trend ascendent sau descendent cu ajutorul RSI acesta poate fi confirmat.
Cand valoarea indicatorului este mai mare decat 50 trendul se considerd ascendent, in caz
contrar descendent.

Benzile Bollinger sunt doud linii echidistante fatd de o medie mobila, linii in interiorul carora
preturile variaza in 95% dintre cazuri. Utilizate de marea parte a traderilor sunt considerate
instrumente de baza 1n analiza tehnica.Ca indicator, banda bolinger este construitd plecand de
perioada mediei mobile la care se raporteaza cele doud linii si de la numarul de deviatii
standard luate in considerare. Clasicd este combinatia 20 de perioade pentru media mobila si
doua deviatii tandard, orice altd combinatie fiind posibil de realizat. Practic pentru a forma
cele doua linii de rezistenta, pentru lina superioard la media mibuld se adauga dublul deiatiei
standard 1n timp ce pentru cea inferioard din media mobild se scade dublul deviatiei standard.
Poarta denumirea de Benzi Bollinger, dupa creatorul lor care a introdus deviatia standard in
locul punctelor procentuale de crestere sau scdadere, pentru definirea limitelor de variatie
acceptate a pretului ( limita superioara fiind linia de rezistenta iar limita inferioard fiind linia
de suport). Sunt utilizate in primul rand pentru a determina volatilitatea pretului. La o
volatilitate micd benzile vor fi apropiate, cu cat sunt mai apropiate indicand o posibild
explozie a pretului. In perioadele cu trend ascendent preturile se vor situa aproape de linia de
rezistenta in timp ce in perioadele cu trend descendent vor fi aproape de linia de suport.

4. Sistemul de Tranzactionare

Un sistem sau plan de tranzactionare poate fi definit ca ansamblul regulilor si obiectivelor
traderului care vor determina punctele de intrare respectiv de iesire dintr-o tranzactie. Un
sistem de tranzactionare pe orice piatd in general, pe piata FOREX 1in special, trebuie sa
identifice trendul cat mai devreme posibil. Acest lucru este posibil prin analiza tehnica.

Cea mai dificild parte n analiza tehnica este de a stabilii conditiile pietei si in functie de acest
lucru stabilirea indicatorilor pe care traderul i1 va utiliza. Deci, odata stabilite conditiile pietei
alegerea indicatorilor si a sistemului de tranzactionare este relativ simpla daca se tine cont de
urmatoarele aspecte:

- existd indicatori care dau rezultate foarte bune in conditii de trend, dar conduc la
pierderi In conditii de range (Mediile Mobile st MACD);

- Exista indicatori care dau rezultate foarte bune in conditii de range, dar conduc la
pierderi In conditii de trend (RSI);

- Exista indicatori pe care te poti baza atat in conditii de trend cat si in cele de range
(Benzile Bollinger).

184



Un sistem de tranzactionare viabil trebuie sd poatd oferi traderului posibilitatea de a evita
semnalele false. Evitarea semnalelor falsese poate realiza prin confirmarea semnalelor pe alte
orizonturi de timp (timeframe) decat cele deja utilizare, respectiv pe alte perchi de valute
corelate cu cele aflate n studiu. Sunt perechi de valute corelate pozitiv, adica preturile celor
doua perechi de valute variaza in acelasi sens in cea mai mare parte a timpului, respectiv
corelate negativ ceea ce inseamna cd preturile celor doud perechi de valute variazd in sens
opus in cea mai mare parte a timpului. In eliminiarea semnalelor false este important si se tind
cond de cele doua tipuri de indicatori:

- Indicatori de tip leading — sunt cei care anticipeaza miscarea de pret si oferd semnale
de vanzare/cumpdrare 1nainte ca miscarea de pret sa aiba loc (RSI);

- Indicatori de tip lagging — sunt cei care urmeaza miscarea de pret si oferd semnale de
vanzare/cumparare dupa ce trendul a inceput, urmeaza trendul cu o anumita intarziere
(Mediile Mobile, MACD).

Scopul realizarii unui sistem sau plan de tranzactionare este intre altele de a elimina emotiile
din tranzactionare. O modalitate de a elimina aceste emotii o constituie utilizarea expertilor, a
sistemelor de trading automat. Avantajele folosirii expertilor constau in:

- Eliminarea totala a emotiilor din tranzactionare;
- Executare rapida a tranzactiei;
- Siguranta deciziilor;

- Analiza automata a graficelor, traderul intrand direct in posesia rezultatelor analizei,
decizia putand fi luatd mult mai rapid.

Ca dezavantaj major al utilizarii expertilor mentiondm problemele tehnice de genul, pene de
curent sau caderea internetului, situatii in care traderul poate pierde sume importante daca nu
reuseste sa remedieze rapid problema aparuta.

Utilizarea unui sistem de tranzactionare prezintd reale avantaje:

1. Eliminarea emotiilor trader-ului, considerate a fi cele mai mari probleme ale acestuia.
Traderii care nu pot accepta pierderile ajumg la momentul in care nu mai au incredere
in propriile decizii si ajung sd cumuleze pierderi tot mai mari. Respectand strict un
plan de tranzactionare, a unor reguli prestabilite, deciziile se iau mai usor.

2. Scurtatea timpului necesar luarii deciziei, cu alte cuvinte cresterea operativitatii. Din
momentul in care traderul a reusit sd implementeze un sitem de trnzactionare eficient,
efortul sdu in luarea deciziilor se va minimiza, existand chiar varianta ca decizia de
vanzare/cumparare sa revind calculatorului plecand de la semnalele primite de la
sistemul de tranzactionare.

3. Eliminarea anumitor operatii din activitatea traderului. Traderul poate crea sistemul de
tranzactionare iar executia tranzactiilor pe baza sistemului o poate incredinta unei
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companii. Compania respectivd va urma intocmai regulile stabilite prin sistemul de
tranzactionare fiind un simplu executant. Traderul are libertatea dwe a modifica
sistemul de tranzactionare in functie de interesele sale.

Daca un sistem de tranzactionare se dovedeste eficient in perioada de testare, ideal este sa fie
rulat in timp real pe un cont virtual cel putin doua luni pentru a primi confirmarea practica.

Concluzii

Succesul pe piata FOREX deriva dintru-un cumul de factori mai mult sau mai putini obiectivi,
dar esential pentru a avea succes consideram cd este educatia traderului si volumul mare de
munca pe care acesta trebuie sa il depuna In mod constant. De asemenea este obligatoriu ca
traderul sa fie disciplinat si realist.

Ideal este ca obiectivele pe care si le propune sd nu fie irealizabile, iar inainte de a-si crea
propriul sistem de tranzactionare sa se documenteze serios, sa-si cunoascd punctele slabe si
punctele forte si mai ales sa stie cu exactitate care este timpul pe care il alocad acestei activitati
si care este capitalsul pe care este dispus sd il riste. Din momentul in care si-a stabilit aceste
oordonate va putea sa isi construiasca propriul sistem de tranzactionare utilizand instrimentele
analizei tehnice pe care le considera potrivite pentru a-l ajuta in demersul sdu pe piata FOREX
care il va conduce spre succes.

Nu exista sisteme de tranzactionare universal valabile, care sa asigure succesul pe piata
FOREX, eistd sisteme continuu perfectibile care se vor adapta permanent la conditiile pietei.
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