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A hibainkbdl tobbet tanulhatunk, mint a sikereinkbdl.
(Primo Levi)

Muszdj alkotnom egy rendszert, kiilonben rabigaba hajt egy masvalakié.
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El6szo

[me, amiben hiszek:

1. A piacok nem véletlenszer(iek. Nem érdekel, ha a hatékony piac elmélete
mellett landzsat toré akadémikusok egymasra allva elérnek a Holdig és
vissza — egyszer(ien nincs igazuk.

2. A piacok nem véletlenszertiek, mert az emberi viselkedésen alapulnak, és
az emberi viselkedés, kiilondsen a tomegek viselkedése, nem véletlenszerti.
Sohasem volt, és valdszintileg soha nem is lesz az.

3. Nincsen a piacokhoz Szent Gral vagy valamilyen nagy titok, viszont szam-
talan olyan mintdzat létezik, amely nyereséghez vezethet.

4. Millidféle modon kereshetiink pénzt a piacokon. A sors fintora, hogy eze-
ket mind nagyon nehéz megtalalni.

5. A piacok folyamatosan valtoznak, és mégis mindig ugyanolyanok.

6. A piaci siker titka nem egy hihetetlen indikator vagy agyafurt elmélet felta-
lalasan, hanem az egyes embereken mulik.

7. Akivalo kereskedési teljesitményhez tehetség és rendkiviil kemény munka
sziikséges — nem meglepd mddon ugyanaz a kombinacid, amely az élet
minden teriiletén a kivalosag feltétele. Akik a legtijabb 300 vagy 3000 dol-
larba keriil6 rendszer megvasarlasatol vagy a legfrissebb forrd tipp meg-
jatszasatol remélik a sikert, soha nem taldljdk meg a valaszt, mert még a
kérdést sem értették meg.

8. A sikeres kereskedés mélto cél, de értékét vesziti, ha nem tarsul hozza sike-
res élet (a siker szot itt most nem anyagi értelemben hasznalva).

Amikor ehhez a konyvhoz és elédjéhez, A piac varizsléihoz interjukat készitet-
tem, teljes mértékben meggydz8désemmeé valt, hogy a piacokon a nyerés kész-
ségek és fegyelem, nem pedig szerencse kérdése. Interjialanyaim eredménylis-
tajan nyereségiik mértéke és allanddsaga egyszertlien kizarja a véletlen lehetd-
ségét. Hiszem, hogy a piac varazsldi szerepmodelleket mutatnak arra vonatko-
zoban, hogy mi szilikséges a piacokon a nyeréshez. Azokat viszont, akik gyors
meggazdagodast remélnek, mar az elején érdemes kiabranditani.

Kétféle olvasokozonséget igyekszem elérni: a profi kereskeddket, akik a pia-
con épitik a karrierjiiket, és komolyan tanulni akarnak a piacokrdl, valamint a la-
ikus olvasokat, akik altaldanossagban érdeklédnek a pénziigyi piacok irant, és ki-
vancsiak azokra, akik elképesztd nyereséget értek el egy olyan kiizd6téren, ahol
a tulnyom¢ tobbség veszit. A célbdl, hogy a konyv az utobbi kozonség szamara
is érthet6 maradjon, igyekeztem keriilni a kizarolag beavatottak altal kovethetd
témakat, és ahol csak lehetséges volt, magyarazatokkal probaltam érthet6bbé
tenni az elhangzottakat. Ugyanakkor torekedtem arra, hogy megdrizzem az 0sz-
szes fontos gondolatot, hogy azok is jo hasznat vehessék, akik magas szintf,



gyakorlati ismeretekkel rendelkeznek a piacokrél. Ugy gondolom, hogy jelen
kotet a laikusok és a profik szdmara egyarant sokat nyujthat, mivel a kereskedési
sikert determinald tényezdk az élet gyakorlatilag barmilyen teriiletén, barmilyen
értelmes cél eléréséhez felhasznalhatok.
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Koszonetnyilvanitas

Koszonetemet fejezem ki mindazoknak, akik nagylelkiien véllaltdk a jelen
konyvben valé szereplést, tartozkodas nélkiil megosztottdk gondolataikat és
tapasztalataikat, s az atnézésre megkapott kész kéziratot olvasva ellendlltak a
kozmetikazas irdnti kisértéseiknek. (Nem minden interjualany bizonyult ilyen
egyluttmtikoddének — 6k sajnos kimaradtak a konyvbdl.) A meginterjavolt ke-
reskedSk sok esetben semmit sem nyerhettek a részvételiikkel, pénziigyi érte-
lemben legalabbis biztosan nem, mivel a tobbségiik nem kezel tigyfélpénzeket,
vagy mar nem vallal 4j tigyfeleket. Az 6 segitségiiket kiilon szeretném megko-
szonni.

Szeretnék koszonetet mondani a feleségemnek, Jo Ann-nek, hogy elolvasta az
eredeti kéziratot, és tett néhany jol irdnyzott, altalam mind elfogadott javasla-
tot. Legféképp azt szeretném megkodszonni neki, hogy elviselt egy tjabb évnyi
konyvozvegységet, nem beszélve arrdl, hogy csititotta a gyerkScoket, igy dél-
el6ttonként nyugodtan kialhattam az éjszakdba nyulé munkavégzés faradal-
mait. Harom csodélatos gyermekem — Daniel, Zachary és Samantha — annyira
megértéen fogadta a munkam miatt az egytittlétbdl ellopott 6rakat és az elmu-
lasztott kalandokat, amennyire az a nyolc-, hét- és haroméves gyerekektdl csak
elvarhato.

Végiil szeretném megkoszonni a kiszemelt interjajeldltekkel kapcsolatos ja-
vaslatokat és tandcsokat a kovetkezd barataimnak: Norm Zadeh, Audrey Gale,
Douglas Makepeace, Stanley Angrist, Tony Saliba és Jeff Grable.

11



Elohang

A Jademester

Egy hideg téli reggelen egy fiatalember 6t mérfldet gyalogol a héban. Kopogtat
a Jademester ajtajan. A Jademester sepriivel a kezében nyit ajtot.

—Igen?

— Tanulni szeretnék a jadérol.

— Pompas, gyere hat be a hidegrdl!

Letilnek a ttiz mellé, forro zold teat sziircsolgetnek. A Jademester egy zold ko-
vet nyom erdsen a fiatalember tenyerébe, és harom békardl kezd el neki mesélni.
Néhany perc elteltével a fiatalember félbeszakitja.

— Bocsanat, én azért jottem, hogy a jadérol tanuljak, nem békakrol.

A Jademester kiveszi a kovet a fiatalember kezébdl, és hazakiildi, hogy
majd jojjon vissza egy hét malva. A kovetkezd héten a fiatalember visszatér.
A Jademester egy masik zold kovet nyom a kezébe, majd folytatja a torténetet.
A fiatalember ismét félbeszakitja. A Jademester Gjra hazakiildi. Telnek a he-
tek. A fiatalember egyre ritkabban szakitja félbe. Megtanulja elkésziteni a forro
z0ld teat, kitakaritani a konyhat és felsoporni a padlét. Bekoszont a tavasz.

Egy nap a fiatalember megallapitja: — A k& a kezemben nem eredeti jade.

* K %

Hatraddlok a székemben, izlelgetve a torténetet. A tanitvanyom félbeszakit.

- OK. OK. Ez egy remek torténet. De nem értem, mi koze a pénzkereséshez.
Azért jottem hozzad, hogy a piacokrdl tanuljak. A medvékrdl és a bikakrol, aru-
tézsdérdl, részvényekrdl, kotvényekrdl, callokrdl és opcidkrdl akarok tanulni.
Rengeteg pénzt akarok keresni. Te meg a jadérdl mesélgetsz nekem. Mi ez? Te...

— Ennyi elég mara. Hagyd azokat a grafikonokat az asztalon. Gyere vissza a
jovo héten.

Hoénapok telnek el. A tanitvanyom egyre ritkabban és ritkabban szakit félbe,
én pedig folytatom a Kereskedd ablakinak torténetét.

részlet A kereskedd ablaka cimii kinyvbol
Ed Seykota
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L. rész

Kereskedési nézopontok






Szerencsétlen kereskedési kalandok

A jelen kotet elédjének, A piac vardzsloinak a megjelenését kovetd el6addi kor-
utamon bizonyos kérdéseket kiszamithatd rendszerességgel tettek fel nekem. Az
egyik gyakori kérdés igy szolt: ,, A vilag legjobb tradereivel folytatott beszélge-
téseket kovetden drasztikusan javultak sajat kereskedési eredményei?” Bar két-
ségkiviil abban a kedvezd helyzetben voltam, hogy sajat kereskedési tevékeny-
ségem rengeteg teret engedett a drasztikus fejlédésre, valamelyest kitérd valaszt
adtam: ,Nos, nem is tudom. Tudjak, jelenleg épp nem kereskedem.”

Kicsit furcsanak tinhet, hogy A piac vardzsléi szerzje nem kereskedik, mind-
azonaltal tokéletesen jo indokot taldltam tétlenségemre. A kereskedés egyik
kardinalis szabalya igy szol (vagy legalabbis igy kellene, hogy szoljon): ne ke-
reskedjiink, ha nem engedhetjiik meg magunknak pénziink elvesztését. Valo-
ban, a vesztést kevés mas mddszerrel tudjuk jobban bebiztositani magunknak,
mint hogy olyan pénzzel kereskediink, amelynek elvesztését nem engedhetjiik
meg. Ha t6kénk tulsagosan fontos szamunkra, akkor végzetes hibakra vagyunk
karhoztatva. Elmulasztjuk a legjobb kereskedési lehetdségeket, mert gyakran
azok a legkockazatosabbak. A kedvezétlen armozgasok elsé jelére id6 el6tt ki
fogunk szallni a tokéletes poziciokbdl, csak hogy lassuk a piacot elhtzni az
altalunk helyesen elGrejelzett iranyba. Ttl gyorsan realizaljuk a nyereség els6
morzsait, mert aggodunk, hogy a piac visszaveszi toliink. A sors irénidja, hogy
a veszteség miatti tulzott aggodalom akar azt is eredményezheti, hogy kitar-
tunk a veszto ligyletek mellett, mert a félelem ugyanolyan dontésképtelenséget
idéz el6 beldliink, mint az auto fényszordja elott bénultan allé szarvasbol. Ro-
viden: a , féltett pénzzel” valo kereskedés negativ érzelmek sokasagahoz vezet,
amelyek elhomalyositjdk a dontésképességiinket, és gyakorlatilag garantaljak
a kudarcot.

A piac varizsléinak befejezése éppen egybeesett az épitkezésemmel. Talan va-
lahol ebben a hatalmas orszagban akad valaki, aki tényleg annyiért épittette meg
a hazat, mint amennyibdl eredetileg gondolta, hogy az elkésziil majd. Am én
ezt kétlem. Amikor a hazadat épited, gyakran elhagyjak a szadat ilyen, latszo-
lag artatlan szavak: ,O, csak még 2000 dollar”. Ezek a 2000 dollarok — a sokkal
nagyobb 0sszegekrdl nem is beszélve — dsszeadddnak. Egyik extravagans igé-
nyiink egy beltéri medence volt, és ennek kifizetéséhez a sz6 legszorosabb értel-
mében fel kellett szamolnom az arut6zsdei szamlamat. A legészintébb szandék-
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kal tgy dontéttem, hogy addig nem folytatom a kereskedést, amig nem gytlik
Ossze elegend6 kockazati t6kém, és a hazon felmeriild tjabb és Gjabb javitasi
és fejlesztési igények végtelen sora az egyre tavolabbi jovébe toltak ki azt a da-
tumot. Raaddsul féallas mellett konyvet irni meglehetdsen kimerité élmény. A
kereskedés energiat igényel, és ugy éreztem, pihennem kell, amelyhez semmi
sziikség tovabbi fesziiltségre. Roviden: nem akartam kereskedni.

Ilyen helyzetben nézegettem egyik délutan a grafikonjaimat, és arra a szilard
meggy6zOdésre jutottam, hogy az angol font dssze fog omlani. Az el6z6 két hét-
ben a font a technikai tdimasz legkisebb jele nélkiil, meredeken zuhant. Ezen éles
letorést kdvetben a font az el6z6 héten egy sziik oldalazé savban allapodott meg.
Tapasztalataim szerint az effajta armozgas sok esetben tjabb areséshez vezet.
A piac gyakran ugy viselkedik, hogy zavarba ejtse a legtobb tradert. Az ilyen
tipusu helyzetekben sok long pozicidban iil6 trader felismeri, hogy tévedett, am
ugy dont, hogy nem azonnal zdrja a kedvezétlen poziciot, hanem természetesen
majd az els6é er6sodésnél. A tobbi kereskedd, aki a shortolasra var, felismeri,
hogy ez a vonat alighanem maér nélkiile ment el. Ok is valami halvany erésodésre
varnak, hogy eladjanak. Az egyszerti igazsag az: a keresked 6k tobbsége képtelen
elviselni a gondolatot, hogy az aktudlis mélypont kdzelében adjon el, kiilondsen,
ha az a mélypont egy éles letorést kovetSen alakult ki. Igy, mivel mindenki arra
var, hogy az els er6sddésbe beleadjon, a piac soha nem fog emelkedni.

Akarhogy is, a chartra vetett egyetlen pillantassal meggy6ztem magam, hogy
ez pont azoknak a helyzeteknek az egyike, amikor a piac soha nem fog felfelé in-
dulni. Bar er6s meggy6z6désem shortra biztatott, igy éreztem, nem ez a legjobb
iddszak a kereskedés tjrakezdésére. Az dramra néztem. Eppen tiz perc volt még
zarasig. Hezitaltam. A piac bezart.

Aznap este, miel6tt hazaindultam, ugy éreztem, hibaztam. Annyira biztos
voltam benne, hogy a piac esni fog, érveltem, hogy még akkor is shortolnom kel-
lett volna, ha nem akartam volna kereskedni. Ezért odamentem a huszonnégy
oras keresked6pulthoz, és az éjszakai piacon megbizast adtam a font shortra.
Masnap reggel bementem, és lattam, hogy a font mar nyitaskor esett 200 pontot.
Jelképes Osszeget tettem a szamlamra, és beallitottam egy stopmegbizast, hogy
zarjam az ligyletet, ha a piac visszahtizodna a belépésem szintjére. Azzal érvel-
tem, hogy csak a piac pénzével kereskedem, és mivel azt terveztem, hogy kiszal-
lok, ha visszapattanna az arfolyam, nem szegtem meg igazan a nem megfeleld
tokével valo kereskedést tiltd szabalyomat. Igy azutan ismét pozicidban taldltam
magam, annak ellenére, hogy nem igazan akartam kereskedni.

Ez a konkrét tigylet jol illusztralja A piac vardzslothoz készitett interjiimbol
kirajzoldédo egyik elvet. Sok szupertrader altal a siker kritikus hozzaval6jaként
emlitett egyik jellemvonas a tiirelem. James Rogers fogalmazta ezt meg talan a
legszinesebben: ,Addig varok, amig a pénz az asztalon nem hever, hogy semmi
mas dolgom ne legyen, csak odamenni, és felmarkolni. Semmit nem csinalok
addig.” Lényegében azdltal, hogy nem akartam kereskedni, nem szandékosan
alakultam at a tiirelem mesterévé. Azzal, hogy mindaddig varakozasra kény-
szeritettem magam, amig egy annyira kecsegtetd trade nem kertilt az orrom elé,
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Szerencsétlen kereskedési kalandok

amelynek az elmulasztasat mar nem birtam elviselni, nagymértékben javitottam
az esélyeimet.

A kovetkez6 néhany honapban folytattam a kereskedést, és az egyenlegem,
mivel nagyrészt helyesnek bizonyuld kereskedési dontéseket hoztam, egyenle-
tesen nétt. Szamlam a nullardl (az indulasként betett 4000 dollart ugyanis gyor-
san kivettem, amint a nyereségem meghaladta a letéti igényeket) 25 ezer dollar
folé emelkedett. Ekkor tortént, hogy mikozben {izleti iton vettem részt, csak-
nem az Osszes pozicidm egyszerre fordult rossz iranyba. Az tizleti taldlkozéim
kozott elsietett dontéseket hoztam, amelyek szinte mindegyike hibasnak bizo-
nyult. Egy héten beliil a nyereségem mintegy harmadat elvesztettem. Amikor a
profitom jelentds részét elveszitem, jellemzéen behtizom a féket: akar ugy, hogy
csak minimdlis t6kével kereskedem, vagy teljesen sziineteltetem a kereskedést.
Ez alkalommal 0sztondsen is ezt a forgatokonyvet kdvettem, mivel poziciéim
minimalis szintre csokkentek.

Ekkor hivott a bardtom, Harvey (nem ez az igazi neve). Harvey az Elliott-
féle hullamelmélet kovetdje (egy bonyolult elmélet, amely az drhullamok atfogd
szerkezetének részeként kisérli megmagyarazni a piac viselkedését).” Harvey
gyakran hiv, hogy véleményemet kérje a piacrdl, és ekozben 6 sem tudja meg-
allni, hogy ne ossza meg velem az 6vét. Bar rendszerint hibanak talaltam adott
iigyletekkel kapcsolatban barki mas véleményére hallgatni, Harvey nem egy-
szer nagyon jo tippeket adott. Eztttal felkeltette a figyelmemet.

,Figyelj, Jack — mondta — el kell adnod a fontot!” A font akkoriban lényegében
mar négy honapja emelkedett, és masfél éves csticsra ért.

»~Ami azt illeti - feleltem —, a sajat el6rejelzésem is azt mutatja, hogy csak né-
hany centre vagyunk egy komolyabb csticstdl, de ilyen szaguldé piacon soha-
sem adnék el. Megvarom, amig megjelennek a piac tet6zésére utald jelek.”

»Arra véarhatsz — vagott vissza Harvey. — Ez az 6tddik 6tddikje.” (Ezzel az
arak hullamszerkezetére hivatkozott — az elmélet elliottistakként ismert lelkes
hivei szamara ez talan mond valamit. Ami a tobbi olvasét illeti, barmely magya-
razatkisérlet inkabb 0sszezavar, mint megvilagosit, erre a szavamat adom.) ,Ez
a piac utolsé lehelete, hétfén mar valoszintileg réssel nyit lejjebb, és soha vissza
sem néz.” (A beszélgetés egy péntek délutanon zajlott, amikor a font még a heti
csticsa kozelében forgott.) , Ezt teljesen biztosan érzem.”

Megalltam egy pillanatra, és gondolkodtam: éppen most kaptam egy gyom-
rost a piactol. Harvey rendszerint nagyon jo az elemzéseiben, és ezuttal is kiilo-
nodsen magabiztosnak tiint. Talan ebben az egyetlen tigyletben kdvetni fogom, és
ha igaza van, kénnyen visszatalalok a nyeré szériamhoz.

Ugyhogy beadtam a derekam (még most is kirdz a hideg, ahogy felidézem az
emléket): ,OK, Harvey, kdvetlek ebben az tigyletben. De el kell mondanom, hogy

* Az Elliott-féle hullamelvet, ahogyan kordbban nevezték, eredetileg R. N. Elliott dolgozta ki, aki
konyvel6bdl lett a piac vizsgaldja. A témaval foglalkozé meghatarozé munkajat 1946-ban, minddsz-
sze két évvel a haldla el6tt publikdlta, meglehetésen szerénytelen cimmel: A természet torvénye — A
vildgegyetem titka. Az elmélet alkalmazasa Shatatlanul szubjektiv, szamos értelmezési lehetdséggel.
(Forras: John J. Murphy, Technical Analysis of the Futures Markets, New York Institute of Finance, 1986.)
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korabbi tapasztalataim alapjan katasztrofalisnak talaltam, ha mas véleményére
hallgatok. Ha a te véleményed alapjan lépek be, fogalmam sincs, mihez képest
kéne kiszallnom. Tehat egész végig kovetni foglak. Kiszallok, amikor kiszallsz,
ezért tudatnod kell velem, ha valtozik a véleményed.” Harvey beleegyezden
bologatott. Shortba mentem a zaras el6tt fél 6raval, majd néztem, ahogy az arak
tovabb kusztak felfelé, és a heti cstics kozelében zartak.

A kovetkezd hétfé reggel az angol font 220 ponttal feljebb nyitott. Az egyik
kereskedési szabalyom szerint soha nem tartok olyan pozicidt, amely a belépést
kovetben réssel ellenem mozdul el. (A rés vagy gap arra utal, hogy az el6z6
zarasndl joval magasabban vagy alacsonyabban nyit a piac.) Az tigylet rossznak
tlint. Oszténeim azt sugtak, szalljak ki. De mivel Harvey elemzésére tdmasz-
kodva szalltam be, fontos volt, hogy kovetkezetesen kitartsak. Igy hat felhiv-
tam Harvey-t: ,,Ez a font short trade nem t{inik ttl kecsegtetének, de mivel nem
akarom tigylet kozben keverni az elemzéseket, tigy tervezem, hogy kovetlek a
kiszallassal. Szoval mit gondolsz?”

,Kicsit magasabbra ment, mint szamitottam. De ez is csak egy hullam kiterjedé-
se volt. Szerintem mar nagyon kozel vagyunk a csticshoz. Maradok short.”

A piac egész héten kapaszkodott felfelé. Pénteken napvilagot latott valami-
lyen negativ gazdasagi hir a fontrol, emiatt délel6tt kicsit alacsonyabb arfolya-
mon forgott, de délutanra ismét emelkedni kezdett az drfolyam. A negativ hir
ellenére erésddé font bekapcsolta ndlam a vészcsengét. Osztoneim megint csak
a kiszallasra szdlitottak. De ekkor mar nem akartam eltérni a tervtdl, igy megint
felhivtam Harvey baratomat. Nos, ahogy a kedves olvasé mar bizonyara kitalal-
ta, a hulldm még mindig csak kiterjedés volt, Harvey pedig ugyanolyan pesszi-
mista volt a fontot illetéen, mint korédbban. Es igen, maradtam shortban.

A kovetkezd hétfé reggel mar meg sem lepett, hogy a piac tjabb par szaz
ponttal feljebb inditott. Egy tovabbi meredeken emelkedd nappal késébb Har-
vey hivott. Rendithetetlen 6nbizalommal, diadalmasan jelentette: ,Jé hirem van,
megismételtem az elemzést, és mar nagyon kozel vagyunk a cstiicshoz.” Nydg-
tem egyet magamban. Egy még be sem kovetkezett esemény iranti lelkesedése
vészjoslonak tiint. Az tigyletbe vetett bizalmam tjabb mélypontot ért el.

Nem kivanom az olvasdkat tovabbi hajmeresztd részletekkel untatni. Koriil-
beliil egy héttel késébb gy dontdttem, Harvey ide vagy oda, bedobom a tordl-
koz6t. Apropd, a piac ezt kovetden tovabbi hét honapig emelkedett még.

Bamulatos, ahogy egy kereskedési blin tovabbiak egész zuhatagat inditot-
ta el. Az egész a mohosdgommal kezdédott: kdnnyti tton — valaki masnak az
tigyletét kovetve — szerettem volna a veszteségeimet visszanyerni. Ez a tettem
szembement azzal az erés meggy6zédésemmel is, hogy nem tul boles dolog, ha
masok véleménye megingat a kereskedésben. Ezeket a hibakat gyorsan kovette
a sikolto jelek figyelmen kiviil hagyasa. Végiil azzal, hogy a dontési folyama-
tot atengedtem egy masik félnek, nem maradt mdédszerem a kockazatkezelésre.
Hadd szbgezzem le teljesen egyértelmiien: nem az a lényeg, hogy rossz tandcsra
hallgattam, és veszitettem, hanem sokkal inkabb az, hogy a piac kérlelhetetlen
igazsagosztd, amely konyortelentil és csalhatatlanul kemény birsagokkal biintet
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Szerencsétlen kereskedési kalandok

Osszes (kereskedési) vétkiinkért. A veszteség teljes egészében az én hibam, nem
pedig Harvey-é volt (és nem is a mddszeréé, a sok trader altal sikeresen alkalma-
zott Elliott-féle hullamelemzésé).

Egy hénapig még kereskedgettem, azutan ugy dontottem, elég volt, mivel a
szamlam kozelitett a nullszaldohoz. Az egész egy gyors hullamvasut volt: el6bb
fel, majd le, kiilondsebb haszon nélkiil, mar ha az igy megszerzett piaci tapasz-
talatot nem szamitjuk.

Hoénapokkal késébb el6ado voltam egy olyan szeminariumon, amelyen a ke-
vés nyilvanos szereplést vallalo Ed Seykota is eléadott. Ed egyike A piac vardzs-
I6iban meginterjavolt zsenidlis hataridds keresked6knek. A piaccal kapcsolatos
meglatasai a tudomanyos elemzés, a pszicholdgia és a humor sajatos elegyét
alkotjak.

Ed azzal kezdte az el6adasat, hogy onkéntest kért a hallgatdsagbol, aki a kii-
16nb6z6 grafikonokon ramutat azokra az idépontokra, amikor szerinte az Ed
altal magaval hozott és idézett pénziigyi magazinok megjelentek. Az 1980-as
évek elejével kezdte. A cimlap azt harsogta: Vajon a kamatok 20 szizalékig meg sem
dllnak? Tény, ami tény, a cimlapon szereplé datum szinte tokéletesen egybeesett
a kotvénypiac mélypontjaval. El6adasa egy masik pontjan egy olyan cimlapot
huizott el6, amelyen szikrazé napsiitésben aszalodtak a buzafoldek. A megjele-
nés idépontja a buzapiacnak az 1988-as aszaly idején bekdvetkezett tet6zésével
esett egybe. Ahogy haladt id6ben elére, a kovetkezd cimlapot vette elé: Meddig
emelkedhetnek az olajirak? A sztori az Irak Kuvait elleni tdmadasat kovet6 honap-
ban, az egekbe sz0ké olajarak idején jelent meg. , Arra tippelek, hogy mar tul
vagyunk az olajpiac tet6zésén” — jelentette ki Ed. Igaza lett.

~Most mar értik, hogyan szerezzék meg az ujsagokbol és pénziigyi magazi-
nokbol az &sszes fontos informaciét a kdzelgd piaci trendekrol. Egyszertien csak
olvassak el a cimlapokat, a beliil 1év6 cikkeket pedig felejtsék el.” Vel6s bolcses-
ség Ed Seykotatol.

Alig vartam, hogy beszélhessek Eddel, megoszthassam vele a kereskedési
élményeimet, és megfelel6 kovetkeztetéseket vonhassak le értékes tandcsaibol.
Sajnos a rendezvény minden sziinetében érdekl6dék hada vett koriil mindket-
ténket. Mindketten ugyanabban a kis San Franciscé-i szallodaban szalltunk
meg. Miutan visszatértiink oda, megkérdeztem Edet, volna-e kedve egy séta-
hoz, hogy keressiink egy helyet, ahol nyugodtan beszélhetiink. Bar kicsit nyu-
zottnak tlint, beleegyezett.

Korbejartuk a kornyéket, és megprobaltunk egy kényelmes barra vagy kavé-
hazra emlékeztetd helyre lelni, de csak nagy széllodakat talaltunk. Végsé két-
ségbeesésiinkben beballagtunk az egyikbe. A hallban egy hangos zenekar és egy
nagyon rossz énekes sajat valtozatban adta elé a — mi mast? — New York, New York
cimi dalt. (Biztos vagyok benne, hogy New Yorkban az egytittes a San Francis-
coban hagytam a szivemettel probalkozott volna.) A koriilmények egyaltaldn nem
kedveztek egy nyugodt beszélgetésnek azzal az emberrel, akire az atmeneti
mentorom szerepét reméltem kiosztani. Letiltiink a hall el6terében, de a zene
még igy is kényelmetleniil hangosan szdlt (igen, Virginia, még a Muzaknal is
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vannak szérnytbb hangok), és a légkor borzasztd volt. A bensdséges beszélge-
téssel kapcsolatos reményeim gyorsan szertefoszlottak.

Megprobaltam ebbdl a rossz helyzetbdl a lehet6 legjobbat kihozni, és mesélni
kezdtem Ednek a legutobbi tapasztalataimrol. Elmagyaraztam, miként kezdtem
vonakodasom ellenére ismét kereskedni, és elmeséltem neki a fonttal elkovetett
hihetetlen hibaszériat, amely hibakrdl azt hittem, hogy évekkel ezel6tt tulléptem
rajtuk. Elmondtam, milyen ironikus, hogy az adott trade nyitasa el6tt még 20 000
dollar pluszban voltam, egy pont ennyibe keriil tij autora gytjtottem a piacon.
Mivel a hazam lényegében az Osszes pénzemet elszivta, nagy volt a kisértés,
hogy kivegyem a szamldmrol a pénzt, és megvasaroljam az autot. Nagyon von-
zott a gondolat, hiszen az aut6 azonnali és kézzelfoghatd jutalmat jelentett volna
a néhany honapi jo kereskedésért, amelyet rdadasul sajat t6kém kockaztatasa
nélkiil folytattam.

,,Akkor hat miért is nem zartad be a szamlad?” — kérdezte Ed.

,Nos — feleltem —, hogy is tehettem volna?” Bar nem egy alkalommal sikerilt
mar néhany ezer dollarbdl 100 ezerre felfuttatnom a szamlamat, végiil mindig
elakadtam. Soha nem voltam képes ezt a falat attérni, és valami komolyabb va-
gyont keresni. Amikor ugy dontdttem, hogy bevaltom a zsetonjaimat, és elme-
gyek vasarolni, mindig eltdprengtem, hogy talan ez lenne az alkalom a kereske-
dési céljaim megvalositasara. Utdlag persze mindig kideriilt, hogy sokkal jobban
jartam volna, ha kiveszem a nyereségemet, de az adott pillanatban nem tudtam
feladni a lehet8séget. Igyekeztem mindezt elmagyarazni Ednek.

,Vagyis csakis egyetlen mdédon voltal képes abbahagyni a kereskedést: ha
vesztettél. Igy van?” Ednek egy széval sem kellett tbbet mondania. Visszaem-
lékeztem arra, amit A piac vardzsléihoz készitett interjiban mondott: , A piactdl
mindenki megkapja, amire vagyik.” Azt akartam, hogy ne kereskedjek, és meg
is kaptam ezt.

A tanulsag: nem kell mindig a piacon lenniink. Ne kereskedjiink, ha nem ér-
ziink hozza kedvet, vagy barmilyen okbdl nem tlnik helyénvalénak a keres-
kedés. Ahhoz, hogy nyerhessiink a piacokon, énbizalomra van sziikségiink, és
arra, hogy éljen benniink a vagy a kereskedésre. Ugy gondolom, hogy a kiva-
16 traderek az id6 nagy részében rendelkeznek ezzel a két jellemvonassal, ne-
kiink tobbieknek pedig csak idénként adatik meg. Ami engem illet, ebben az
esetben kell§ 6nbizalommal kezdtem, de nem f{it6tt a kereskedés iranti vagy, és
végiil az is odalett, ami megvolt. Ha legkdzelebb kereskedni kezdek, akkor, igy
tervezem, mindkett6 meglesz.
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Szaddam rossz iigyletet kot

A kereskedésen beliili j0 és rossz dontéshozatal sok szempontbdl hasonlit al-
talanossagban a dontéshozatalhoz. Jelen kotet irasanak kezdete egybeesett az
obolhaborut kozvetleniil megel6z6 eseményekkel. Nem tudtam nem felfigyelni
a Szaddam Huszein tettei (pontosabban azok hianya) és egy botladozé kezd6
kereskedo tipikus reakcioi kozotti hasonldsagra.

Huszein tigylete Kuvait lerohandsa volt. Kezdetben stabil, fundamentalis
érvek szoltak az {ligylet mellett. (A fundamentalista okok persze csak késébb
meriiltek fel, mivel Huszein kényelmesnek talalta a vallasra hivatkozni.) Kuvait
megtamadasaval Huszein felfelé hajthatta volna az olajarakat — ami Irak el&-
nyére szolgalt — azaltal, hogy kiiktatja az OPEC kvétaira kdvetkezetesen fittyet
hanyé egyik termel6t. Jo esélyeket latott arra is, hogy — részben vagy egész-
ben — orokre annektalja Kuvait olajmezdit, ezzel pedig kozvetlen hozzaférést
nyert volna a Perzsa-6blhoz. Es végiil, de semmiképpen nem utolsésorban, ez
az invazié csodalatos lehet6séget biztositott Huszeinnek megaloman ambicioi
taplalasara.

A potencialis nyerési lehetoségekkel szemben a trade kezdeti kockazata kor-
latozottnak tlint. Bar az USA késobbi hatarozott allasfoglalasa miatt sokan el-
feledkeznek rola, a Védelmi Minisztérium eleinte nem kiilondsebben reagalt
Irak invazioval fenyegetd nyilatkozataira, és a lépéseit alapvetden a ,nem a mi
problémank” hozzaallassal lehetett leginkabb jellemezni. Huszeinnel szemben
az ilyen ambivalens politika csaknem egyenértékii azzal, hogy vOros szényeget
teritenek a tankjai elé.

gy hat Huszein szempontjabdl Kuvait lerohanasa kezdetben jé iigyletnek
tinhetett — nagy nyerési potencial, korlatozott kockazattal. Ahogy azonban
oly gyakran megesik, a piac megvaltozott. Bush elndk tgy dontott, amerikai
csapatokat kiild Szatd-Arabia védelmében, és erdvel segitette az ENSZ
hatarozatait, amelyek Kuvait elhagyasardl probaltak meggy&zni Huszeint. Ezen
a ponton Huszein jo eséllyel alkut kothetett volna, hogy visszavonulasa fejében
kap némi teriileti engedményt, meg kikotShasznalati jogokat — gyors profit. Bar
a trade kezdett beszakadozni, Huszein tigy dontott, nem mozdul.

Ezutan Bush erésebb jelet kiildott azzal, hogy az amerikai csapatok létsza-
mat kétszeresére, négyszazezer fore novelte — ez a 1épés pedig azt jelezte, hogy
az Egyesiilt Allamok nem csupan Szatd-Arébia védelmére hajnland6, hanem
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arra is felkésziilt, hogy erével foglalja vissza Kuvaitot. A piac mar nyilvanvaléan
megvaltozott. Huszein figyelmen kiviil hagyta a piac jeleit, és megvetette a labat.

Bush elndk ezutan az ENSZ-hatarozattal 6sszhangban janudr 15-éig adott ha-
ladékot Iraknak Kuvait elhagyasara — a piac tovabb mozdul a trade ellen. Ezen
a ponton a nyereség potencidlja nagy valdszintiséggel odalett, de Huszein még
mindig nagyjabol nullan kiszallhatott volna, ha felajanlja a kivonulast Kuvait-
bol. De & tovabbra is tartotta a poziciot.

Amint a januér 15-ei hatéridé lejért, és az Egyesiilt Allamok és szovetségesei
a Perzsa-6bolben megkezdték Irak nagyszabast bombazasat, az eredeti trade
veszt6be ment at. Raaddasul a piac naprol napra meredeken zuhant, mivel min-
den egyes halogatassal toltott nap egyre nagyobb pusztitast hozott Irakra. De
hogyan is adhatta volna fel Huszein, ha mar ilyen sokat veszitett? Egy folya-
matosan romlé pozicidban eszét vesztett traderhez hasonldan 6 is hosszt tavra
helyezte at a reményeit: ha elég sokaig kitart, taldn az aldozatoktol valo félelem
visszavonuldsra kényszeriti az Egyesiilt Allamokat.

A trend tovébb ment a trade ellen, mivel az Egyesiilt Allamok tjabb ultimatu-
mot adott — eztttal az Irak elleni szarazfoldi habort megkezdésére. Ezen a pon-
ton Huszein készségesen beleegyezett volna a szovjet békejavaslat feltételeibe,
amelyek korabban valoszintileg tokéletesen megfeleléek lettek volna, ekkorra
azonban mar elvesztették realitasukat. Huszein viselkedése nagyon sokban ha-
sonlitott ahhoz a traderéhez, aki egy folyamatosan gyengiilé piacon tartja a long
pozicidjat, és azt mondogatja, , kiszallok, ha visszamegy nullaba”. Majd ahogy a
helyzet egyre kétségbeejtbb lesz, mar ezt gondolja: , A kdvetkezd helyi csticsnal
kiszallok” — mikdzben ez a helyi cstics egyre lejjebb és lejjebb vandorol.

Végiil a szarazfoldi habort kdzepén, amikor hadseregének a zomét harckép-
telenné tették, Huszein megadta magat. Olyan volt, mint a trader, aki addig tar-
totta vesztd pozicidjat, amig gyakorlatilag teljesen le nem gyalultdk, majd teljes
kétségbeesésében végiil odakialt a brokerének: ,Szed; ki a piacrdl! Nem érdekel,
mibe kertil, csak szedj ki!”

Tanulsdg: Ha nem vagyunk hajlanddk bevallalni egy kis veszteséget, el6bb-
utobb rank szakad minden veszteségek anyja.
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