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Jesse Lauriston Livermore-nak






Eloszo

A rovidre szabott Eldszot néhany mondatos szubjektiv vallomadssal kell
kezdenem. Oktober els hétvégéjén kaptam a kérést, lennék-e szives jovo
hét szerdéra egy oldal el6szot irni Edwin Lefevre: EQy spekuldns feljegqyzései
cimi kiilonleges célra megjelend konyvhoz. A kérés egyik kedves tanit-
vanyomtol érkezett, ezért nem lett volna elegéns az id6 révidségére hivat-
kozva visszautasitani. A konyvet azonnal a kezembe vettem, kinyitottam,
az én példanyom 2000-ben jelent meg, raaddsul kordbbi sziiletésnapom
alkalmabol a kiadotol dedikdlva ajandékul kaptam. Megallapitottam
a Rdm nézve szomoru tényt, a konyvet még nem olvastam el. Két nap
alatt az olvasast befejeztem és most irnom kell egy vagy masfél oldalt.
Az olvasas elmulasztdsa miatti szomorusagom a konyv elolvasasa utan
erds felindultsdgba csapott at. Kideriilt hanyagsdgom kovetkezménye.
Szakszerten kifejezve, mulasztdsom bedrazddott, felismertem tobbszori
tézsdei vesztésem okat.

Az el6bbi néhany soros , vallomas” egyben jelzés a konyv nagyszer-
ségére. Tobb mint kilencven éve irddott és jelent meg, a , bizonyitékként”
szolgalo események tobb mint 100 éve torténtek, az életrajzi regény fésze-
repldjének a kovetkeztetései azonban ma is aktuadlisak. Legalabbis a t6zsde
és a tézsdén kiviili kereskedés azon ,szogletében”, amit spekuldcionak
neveztek el és a mai napig is annak neveziink. A lényeg nem valtozott.
Talan csak annyit, hogy Jesse Livermore tanulasat segitd illegalis bukméker
irodak szama csokkent vagy kevésbé ismertek, de az is lehetséges, hogy
megsziintek és eltintek.

A konyv nagyszer és szakszer(, stilusa lebilincsel a spekuléci6 , kor-
nyékén” él6 profiknak, kozérthetd az érdekl6dé olvasdknak. Feltétlentil
ajanlom azoknak, akik tun. kisbefektetoként a t6zsdére merészkednek.
ElSbb olvassdk, és gondoljak at, majd ismételten lapozzak at és csak azutan
vegyenek vagy adjanak el. E16sz6r csak vegyenek! A spekulans Livermore
is bevallja: ,,Eveken at egy szerencsétlen kombindci6 dldozata voltam:
tapasztalatlansag, fiatalsag és elégtelen toke.”

Ahelyett, hogy a konyvrdl tovabbi dicsérd jelzket ismételgetnék, néhany
tomoren megfogalmazott, dltalam igaznak tartott, a spekuldnsoknak szdl6
tantételt idézek:



,... képtelen voltam felismerni az életbevago kiilonbséget
hazardirozas és spekulécié kozott.”

»A f6sodort semmibe véve ugraltam ki-be, és ez végzetes
hiba volt. Senki sem képes megjatszani az 0sszes ingadozast.”

,Akadnak intelligensnek tartott emberek, akik azért bikak,
mert részvényiik van.”

,... addig nem szabad nagyban eladni, amig a piacban csak
egy szemernyi szufla van.”

... amikor egy részvény eldszor atszakitja a 100-200-300-as
szinteket, nem all meg, hanem sokkal tovabb megy...”

A spekuldns célja nem az, hogy befektetése biztos és magas
hozamot fialjon, hanem, hogy profitaljon az emelkedésbdl.”

,Haragudni a piacra, mert varatlanul vagy akar teljesen
oktalanul ellened ment — olyan, mintha a tiidédet okolnad a
tiidégyulladasért.”

Az idézeteket hosszan folytathatndm, ehelyett inkdbb a konyv olvasa-
sara biztatok.

Végiil egy kis nyelvészkedés. A spekulans, spekulécio szavak késve és
egyoldaltian kertiltek be a hazai szdtarakba és lexikonokba. Az 1870-ben
megjelent A magyar nyelv szétara (Czuczor Gergely-Fogarasi Janos), az
1891-ben kiadott Magyar Nyelvtorténeti Szotar (Szarvas Gabor - Simonyi
Zsigmond), az 1844-es 12 kotetes Kozhasznt Esmeretek Tara még nem
tartalmazza ezeket a szavakat. A Pallas és a Révai Nagy Lexikonok rovid
szocikket mar kozolnek, de a nagy attorés a harom kotetes Kozgazdasagi
Lexikonban (Pallas, 1901) taldlhatd, ahol hosszt szdcikkben a spekulacio
gazdasagi tartalma mar olvashatd. Az 1980-as 7 kotetes Nagy Magyar
Ertelmezd Szotér részletes leirasat adja a spekulacio, spekuldl, spekulans
és spekulativ szavaknak, de a gazdasagra kizarolag rosszallo értelemben
hasznalja, mint a nyerészkedd szinonimadja. Hasonlo értelmezéssel a
hétkéznapi életben gyakran, a médiaban nem ritkdn, még kozgazdasagi
érdeklédésti korokben is elvétve talalkozhatunk.



Legvégiil: ha tal hosszunak tartja barki a kezében tartott konyvet, kis
segitséget még nyujtok. Olvassa el az elsd kilenc fejezetet és az utolso
kett6t. Majdnem mindent megtud a spekulansrol.

Banfi Tamds
tanszékvezetd egyetemi tanar






A fordito eloszava

Ki volt Jesse Livermore? Ha a széraz tényeket nézziik, 1878-ban sziiletett
a massachusettsi South Actonben, szegény farmercsaladban. Gyerekfejjel
Bostonba ment, ahol élete els6 — s egyben utolsd — alldsdban a Paine Webber
brokercégnél dolgozott: az tigyfélterem nagy falitabldjara kellett felirja a
legfrissebb tézsdei drakat. Tizennégy évesen, par dolldrral a zsebében spe-
kulalni kezdett, és hamarosan az akkor viragkorukat €16, a részvényekre
fogadasokat kotd, s az tigyfelek elbukott pénzébdl él6 bukmékerirodak
rémalma lett: annyira sikeresen tizletelt, hogy az 6sszes bostoni fogado-
irodabdl kitiltottdk. A , Terrorkolyok” (igy nevezték a bukmékerek, akiket
kifosztott) New Yorkba, a nagybetlis piacra tette at székhelyét, s ezzel
kezdetét vette a XX. szdzad els6 harmadanak legizgalmasabb spekuldns-
karrierje. Hatalmas , kaszak”, hatalmas bukasok. Az egyetlen ismert spe-
kulans, aki négyszer veszitett el mesés vagyont — majd négyszer szerezte
vissza. Hogy érzékeljiik a méreteket: az 1929-es t6zsdekrachbdl kortarsai
szerint 100 millié dollar készpénzzel kertilt ki.

A mai napig legendak 6vezik a Wall Streeten. Korabeli mitoszok szerint
ugy kereskedett, hogy nem is nézte az arakat, mert elég volt hallania a
tézsdei szalagtavird kattogasat. Ha akkoriban egy részvény nagyot zuhant,
maris készen allt a magyardzat: hat persze, biztos ,megshortolta” (elada-
saival az arfolyamot leverte) Jesse Livermore. Egyesek a Nagy Krachért is
Ot okoltak. Ha barmirdl megjelent az tjsagban, hogy , veszi Livermore”, az
arfolyam az egekbe szokott. Szamtalan, ma is keringd livermore-i szalloige
mutatja igazan, hogy mennyire elevenen él a koztudatban:

,Az arak sosem tul magasak, hogy elkezdj venni, és sosem
tal alacsonyak, hogy elkezdj eladni.”

,A vélemények gyakran tévesek, a piac ritkdn téved.”
,,A Wall Street sosem valtozik, a zsebek valtoznak, a balekok
valtoznak, a részvények valtoznak, de a Wall Street sosem

valtozik, mert az emberi természet sosem valtozik.”

Ki volt Jesse Livermore? Talan nem is olyan fontos kérdés. Bizonyara
sokkal kevesebbet tudnank rola, ha nem sziiletik meg ez az életrajzi re-
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gény, amely nemcsak a Livermore-legendakor legfObb forrasa, de egyuttal
szOrakoztatd olvasmany is. A konyvben Larry Livingstone néven szerepld
f6hdés egyes szam elsd személyben meséli el, hany buktaton keresztiil lett
a fogaddirodak virtuozabdl a Wall Street nagy operatora, hogyan tanulta
meg ,jatszani a nagy jatékot”.

Nem lehet véletlen, hogy egy interju-sorozatban a jelen kiemelked$ ameri-
kai alapkezel6i koziil legtobben ezt, az eredetileg 1923-ban napvildgot latott
konyvet jelolték meg, mint legfontosabb, ma is nélkiilozhetetlen t6zsdei
irodalmat. Edwin Lefevre mivét nyugodtan nevezhetjiik klasszikusnak,
hiszen kidllta az id6 probajat. Az tjsagiro Lefevre — aki egyébként szinte
soha nem spekuldlt — a konyv megirdsa el6tt hosszti heteken at beszélgetett
Livermore-ral. A szerzének olyannyira sikertilt hése bérébe bujnia, hogy
maig tartja magat a hiedelem, miszerint a konyvet nem is Lefevre, hanem
maga a ,nagy J. L.” irta.

A livermore-i spekuldcios mddszer azért lehet id6tallo, mert abbol indul
ki, hogy a spekulaci6 alapvetd feltételei minden korban valtozatlanok, hiszen
az emberi ternmszet nem valtozik. Tulajdonképpen az emberi természet
szélsGségeinek, a félelemnek és a reménynek volt alapos tanulmanyozdja
és ismerdje Jesse Livermore, aki egy allandd, s olykor koltséges tanulasi
folyamatnak fogta fel a spekulaciot, amely sordn egyre tobbet tudhatunk
meg — magunkrol.

A fordité
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Altaldnos iskola utan azonnal dolgozni mentem, arjegyzé-fiti lettem egy
brokercégnél. Mindig jol ment a szamtan — haromévnyi tananyaggal vé-
geztem egyetlen esztendd alatt —, fejszamolasban meg kiilondsen jo voltam.
ArjegyzSként csupan annyi teendém akadt, hogy a nagyteremben 1év6
tablara felirjam a szdmokat: az egyik tigyfél dltalaban a tavird mellett {ilt és
egymas utan kiabalta a taviroszalagon megjelend arakat. Birtam az iramot,
sosem tévesztettem el a szdmokat. Ment, mint a karikacsapas.

Sok alkalmazott dolgozott még az iroddban, akik koziil jo par baratot
szereztem, de a munkam délel6tt tiztdl délutan haromig ttlzottan lekotott
ahhoz, kiilonosen heves piaci mozgasok idején, hogy tarsalogjak veliik.
Munkaidében nem kiilonosebben érdekelt a baratkozas.

Anndl inkdbb gondolkodtam a munkamrol — ebben nem akadalyozott
a porg0s piac. A jegyzések igazabol nem a részvénydrakat meg a részvé-
nyek mogotti sok-sok dollart jelentették nekem: puszta szamok voltak.
Jo, nyilvan dolgozott mogottiik valami. Mindig valtoztak, s épp ezzel a
valtozassal kellett foglalkoznom. Hogy miért valtoztak? Fogalmam sem
volt. A, miért” nem érdekelt. Nem gondolkodtam rajta. Egyszertien a
szemem eldtt zajlott a valtozas, és azzal kellett tor6dnom minden aldott
nap Ot drat, szombaton meg kett6t, hogy az drak allanddan valtoznak.

Valahogy igy kezdett el érdekelni az arak természete. Nagyon jol emlé-
keztem a szamokra. Részletesen fel tudtam idézni, hogyan mozogtak az
arak el6z6 nap, miel6tt emelkedni vagy esni kezdtek. A memdridm sokat
segitett.

Megfigyeltem, hogy akar emelkedés van, akar esés, az dralakuldsnak
sajatos karaktere van. Végtelen sok egybevago esetre bukkantam, s ezek
lassan rendszert alkottak. Csak tizennégy voltam, de miutan tobb szaz
megfigyelést végeztem, a naprol napra bekovetkez6 arfolyam-mozgasokat
Osszehasonlitva elkezdtem probdra tenni a megfigyelések pontossagat.
Nem sokkal késébb mar a varhaté mozgasokat is elére jeleztem. Egyediil
a részvényarak multbeli viselkedésére alapoztam, az alakzatok szinte ott
éltek bennem. Ismétl6dd formacidkat kerestem, melyeket aztdn mélyen
az emlékezetembe véstem.

Az alakzatok segitségével kiszarhato, ha csak egy hajszallal jobb venni,
mint eladni. A piacon hdbor folyik, a tdvirdszalag a teleszkdpod. Tizbdl
hét esetben nyugodtan rabizhatod magad.
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