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Osszefoglalas

A vizsgalat az indikatorok jelzései altali kereskedés, azon beliil pedig a mozgodtlag
keresztezodésein alapulé stratégiat vette goreso ala. A kutatas egyik f6 iranya az egyszerti és
az exponencialis mozgoédatlagot felhasznalé crossover stratégia kozti hatékonysagbeli
kiilonbségek feltarasa volt, tovabba a trendiranyiu kereskedés hatasa az indikatorok
teljesitményére. A kutatas a legnagyobb tézsdei kapitalizaciéval rendelkezo cégek példajan
keresztiil teszteli az indikatorok teljesitményét. A tanulmany f6bb kovetkeztetése, hogy a
vizsgalt részvények esetében nem volt dominans indikator, valamint a vizsgalt, domindnsan
emelkedo trendet koveté idészakban a buy&hold stratégia feliilmulta az indikatorok alapjan
torténd aktiv kereskedés stratégiajat.

Abstract

The study focused on trading based on the signals of indicators, specifically examining a
strategy using moving average crossovers. One of the main purposes of the paper was to
analyse the efficiency differences between the simple and exponential moving average
crossover strategies. Additionally, the study explored the impact of trend-following trading
on the performance of indicators. The research tested the performance of indicators using the
example of companies with the highest market capitalization. The main conclusion of the
article is that there was no superior indicator in cases of the examined stocks. Furthermore,
during periods of predominantly rising trends, the buy-and-hold strategy outperformed the
active trading strategy based on indicators.

1. Bevezetés

A technikai elemzés azon feltevésen alapul, hogy a mult folyamatosan ismétli 6nmagat,
vagyis feltételezziik, hogy az emberek a t6zsde vilagaban Gjra megismétlik a hibaikat. A
hatékony piacok elmélete szerint a kereskedési stratégidkkal nem lehet extra hozamra szert
tenni, ugyanakkor tokéletes piacok feltételezése tobb esetben a piac szerkezete, az agazat
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jellemzdi, az informaciés aszimmetridk miatt nem teljesiil és a valosdgban nem szdmolhatunk
tokéletesen hatékony piacokkal ([4], [8]. A technikai kereskedés hatasossaganak megitélése
nem egyértelmi, hossza tava vizsgalatok szerint léteznek sikeres kereskedési stratégiak, a
rovid tava elemzések azonban arnyaljak ezt a képet [7]. A fundamentélis elemzéssel szemben
a technikai elemzés az armozgasok elorejelzésének metdédusa, amely felhasznalja a multbeli
aradatokat, illetve a kereskedési volument és a nyitott pozicidkat a hataridds tigyletek esetében
[11] A szamitogépes tdmogatas térnyerésével és az elemzésre hasznalt statisztikai eszkoztar
béviilésével egyre nagyobb mértékben teszi lehet6vé a technikai elemzés széleskori
alkalmazasat, ugyanakkor ezzel parhuzamosan né a modszerek téves alkalmazasanak és
félreértelmezésének az esélye [6]. Ez persze til leegyszertisit6 megfogalmazas, hiszen ez a fajta
elemzés nem tud bizonyossagot vagy garanciat adni a kereskedési dontések sikerességére,
csupan a valoszintiségekre alapozva hozhat6ak meg a dontések [5].

Azindikatorok alapvet6en olyan technikai eszk6zok, melyek a matematika és a statisztika
képletei segitségével allitanak elé fiiggvénygrafikonokat, a multbeli ar és volumenadatok
felhasznalasaval [13]. Az indikatoroknak négy nagy csoportjat kiillonboztetjiik meg, az elsé a
trendkovet6 indikatorok, melyek a maultbeli arakra vonatkoz6 adatokbdl szamithatéak Kki.
Fontos tulajdonsaguk, hogy mindig késve adnak le jelzést, azonban annal megbizhatébbak. A
maésodik csoport a momentum indikatorok, ezek az aradatok helyett azok valtozasabdl
képezhetSk. Jelzésiik jellemzlen a valtozast megel6z6en vagy azzal egy id6ében torténik.
Léteznek tovabba forgalom alapt indikatorok is, melyek adatforrasa a multbeli ar és forgalom
adatokbol all. Céljuk megallapitani, hogy az adott értékpapir az akkumulaciés vagy a
disztribtciés fazisban van-e. Az utolsé tipus a volatilitist mér6 indikatorok, melyek az
arvaltozas mértékét irjak le, figyelmen kiviil hagyva annak iranyat. Ez utobbi alapvetéen a
jelentés mozgasok prognosztizalasiban lehet az elemzik segitségére [9].

A mozgobatlagok alapvetSen a trendkovet6 indikatorok csoportjaba tartoznak, ezaltal
céljuk az aktualis és a multbeli trendek megallapitasa, illetve az esetleges trendfordulokra valo
figyelmeztetés. Ezen trendfordulos jelzések egyben kereskedési jelzéseknek is tekinthetGek,
mely alapjan az elemz6 vételi vagy eladasi poziciot vehet fel.

A mozgobatlagokon beliil tobb tipus is megkiilonboztetd, a leggyakrabban hasznalt fajtak
az egyszerd mozgobatlag (simple moving average vagy SMA), az exponencialis mozgobatlag
(exponential moving average vagy EMA) és a sulyozott mozgoatlag (weighted moving average
vagy WMA) ezeken kiviil még szamtalan verzi6 1étezik, raadasul egyesek mogott rendkiviil
bonyolult szamitasi modszerek allhatnak.

Az egyszerd mozgbatlag trendkovet6 indikatorhoz ill6en a multbeli d&radatokat hasznalja
feladatforrasként. Szamitasa agy torténik, hogy az adott id6pontot megel6z6 n idészak arait
osszeadja, majd pedig elosztja az id6szakok szamaval, tehat n-nel. Lényegében az elmult n
id6szak arainak szdmtani atlagaként fejezhet6 ki. Ezt a szamitast el kell végezni valamennyi
kiilonboz6 id6pontra, természetesen az n valtoztatasa nélkiil, és ha az igy kapott atlagokat a
kereskedni kivant termék grafikonjan abrazoljuk, akkor egy gorbét kapunk. Mar ez 6nmagaban
fontos informéaciokat nydjthat a piaci szerepl6knek, a kereskeddk jellemz&en vételi megbizast
adnak, ha az ar a mozgobatlag felé tor és eladasit, ha az a mozgobatlag ala [1].

Az exponenciilis mozgbatlag input adatai szintén a multbeli arak, szdmitasa azonban
valamivel bonyolultabb. A legf6bb kiilonbség a két tipus kozott, hogy mig az egyszerid
mozgobdatlagnal az aradatok egyenl6 stllyal szerepelnek (hiszen szamtani atlaggal szamolhato6),
addig az exponencidlis véaltozatnil az id6ben kozelebbi adatok nagyobb stllyal vannak
figyelembevéve. Ezen indikator hasznaléi leginkabb azok az elemzdk, akik ugy vélik, hogy az
id6ben kozelebbi adatoknak nagyobb jelentGségiik van, mint a tavolabbiaknak és ezt a fajta
szemléletet az elemzésiik soran is alkalmazni szeretnék. Az exponencidlis mozgbdatlagnak
szamos egyedi tulajdonsaga van. Példaul amikor az arfolyam alulr6l a mozgbatlag folé vagy
feliilr6l az ala tor, akkor a mozgoatlag is rendre az adott irdnyba fordul. Tovabba az
exponencialis atlag annak ellenére, hogy bonyolultan hangzik a naprél napra torténd szamitasa
gyakorlatilag kézzel, fiizetben is konnyen elvégezhetd, nem kell hozza feltétleniil szamitogépes
segitség. Ennek oka, hogy elég hozza az el6z6 idGszak exponencialis mozgbatlaga, valamint az
aktualis zaro6 ar [2] [14] [15].

A mozgbatlagok trendkovetd indikatorok, ezaltal van egy el6nytelen miikodésbeli
sajatossaguk. Az arfolyam mozgasat lemaradva kovetik, ez alapvet6en a matematikai
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konstrukciojukbol kovetkezik, hiszen az atlag valamennyi jelenlegi arfolyamot megel6z6 adatot
tartalmaz. A mozgoatlagok esetében beszélhetiink érzékenységrél, minél hosszabb (nagyobb
id6szak adatait atlagolja) annal kevésbé érzékeny az arfolyam hirtelen valtozasara [10]. Az
exponencialis mozgoatlag amiatt, hogy az id6ben kozelebbi adatokat nagyobb stllyal veszi
szamitasba, mint az egyszerti mozgobatlag, azt lathat6, hogy jobban rasimul az arfolyamgorbére
[5].

Mozgbatlagok oOnmagukban valdé hasznalata sordn harom alkalmazasi modot
kiilonboztetiink meg. Az els6 amikor egy mozgbatlagot rajzolunk a grafikonra, ilyenkor az
arfolyam mozgo6atlagon valo attorése szolgal szamunkra kereskedési jelzésként. Ha az arfolyam
alulrol keresztezi akkor vételi, ha fentr6l akkor eladasi jelzésként értelmezhetjiik. Ezen
modszer hasznalata jellemzGen a hossziatavit mozgoatlagokkal torténik. A leggyakrabban
hasznalt és a technikai elemzdk szaméara legnagyobb jelent8séggel bird hosszutavi mozgoatlag
a 200 napos egyszeri mozgoatlag [15]. A masodik tipusnal két mozgobatlag van hasznalatban,
altalaban egy rovid és egy kozéptavi. Ez esetben a két atlag keresztez6dései adnak kereskedési
jelzéseket. Ha a gyorsabb a lassabbat alulrol keresztezi akkor vételi, ellenkez6 esetben eladasi
jelzést lathatunk. A harmadik pedig amikor két eltér6é rovidtava és egy kozéptava atlagot
hasznélunk, ilyenkor kereskedési jelzést akkor kapunk, ha mindkét rovidebb attori a
kozéptavut. Ennek el6nye, hogy képes kisziirni az olyan hirtelen ingadozasokat, amikor csak
az egyik gyorsabb 4tlag torné at a kozéptavat [9].

A kutatas f6 kérdése az, hogy a kiilonb6z6 mozgbdatlagokra alapozott kereskedési
stratégidkkal milyen sikeresség érhet6 el. Ennek tiikrében vizsgéaljuk a kiilonb6z6 atlagok
egymashoz viszonyitott, illetve a buy & hold stratégidhoz viszonyitott teljesitményét.

2. Anyag és modszertan

A kutatas lefolytatasahoz a tradingview grafikonelemz6 szolgaltatasat alkalmaztuk. A
vizsgalat targyat az amerikai részvénypiac 2023. augusztus 31-i allapot szerinti 6t legnagyobb
piaci kapitalizacioval rendelkezé vallalata képezi, amik: Apple Inc. (AAPL), Microsoft
Corporation (MSFT), Alphabet Inc. (GOOG), Nvidia Corporation (NVDA) és az Amazon.com
Inc. (AMZN). A kutatés a 2018. szeptember 1-t6] 2023. augusztus 31-ig eltelt 6t évet Gleli at.
Szamitasba vettiik a hipotézisek specifikussagat is, legf6képp azt, hogy a vizsgalt id6tavon beliil
legyen emelked6 és csokkend trend egyarant.

A részvényvalasztas soran a legnagyobb volumenben kereskedett és jol ismert
értékpapirokat valasztottunk ki, ami alapjan a piaci kapitalizaciot tartalmazo rangsor szerinti
legnagyobb részvények keriiltek kivalasztasra az Egyesiil Allamok piacardl.

A vizsgalat soran a mozgoatlagokon alapul6 indikatorok a 4 6ras idéperiodus zaroadatait
hasznaljak fel. Ezzel ellentétben a kereskedés 2 6ras gyertyakat abrazolé grafikonon torténik,
amire azért van sziikség, mivel igy szélesebb perspektivat tud nyjtani az indikator. Ellentétes
esetben, ha az indikator alacsonyabb idéperidduson van szamolva, mint a grafikon, amin a
kereskedést végrehajtjuk, akkor egy gyertydhoz az indikator tobb értéke is tartozhat, ami a
részleges informaciokon keresztiil rossz kereskedési dontésekhez vezethet [12].

A kutatds célja a mozgodatlag keresztez6désen alapulé stratégia (moving average
crossover strategy) jovedelmezdségének vizsgalata, illetve az egyszerti és exponencialis
mozgoatlag kozti kiilonbségek megfigyelése. A kutatis soradn bizonyitékokat kerestiink a
trendiranyu kereskedés hatékonysagara a trenddel szembeni kereskedéssel Osszevetve. Az
elemzés japan gyertya grafikonon tortént. A trendek beazonositasa a széles korben hasznalt
200 periddusu egyszerli mozgobatlag segitségével tortént. Az indikator a napos gyertyak zaro
arait hasznalja fel, valamint a trendek iranyanak és hosszanak megallapitasa is ezen a napos
idGsikon tortént. A napos iddsik azt takarja, hogy egy gyertya egy kereskedési napot fed le.

Ahhoz, hogy novekvé trendként azonositsuk az armozgast két feltételnek kell egyiittesen
fennéllnia. Az els6, hogy az arfolyam a 200 napos mozgbatlag felé mozduljon, tehat a napos
gyertya zar6 ara a mozgoatlag felett helyezkedjen el. A masik kritérium, hogy maga a
mozgobdatlag novekvo palyan alljon, tehat harom egymast kovetd kereskedési napon mutasson
emelkedést. Csokkend trendrdl pedig akkor beszéliink, ha az arfolyam a mozgbatlag alatt
tart6zkodik, mig utobbi csokkend tendenciat kévet. A trend mindaddig érvényes mig legalabb
az egyik feltétel fennall [5].
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A vizsgalat soran a mozgoatlag keresztez6désre épiil6 kereskedési stratégia két valtozata
kertiilt tesztelésre, egyszerti mozgoatlag és exponencialis mozgoatlag keriilt meghatarozasra. Az
indikatorok idétavjanak megvalasztasakor figyelembevételre keriilt a kereskedés sajatossaga,
ezért egy kozép- és egy rovidtava beallitast alkalmaztunk. A modszer alapjaul szolgald lassabb
(kozéptavi) mozgoatlag 35 id6peridodus hosszisagi, mig a gyorsabb (rovidtavi) mozgoatlag 9
id6periddust tartalmazott. A mozgdatlagok id6tavjaban a kovetkezo felosztasokat alkalmazzak:
rovidtavon 5-20 nap, k6zéptavon 21-84 nap és hossziatavon 84-200 nap [9].

A crossover stratégia szerint az eltérd sebességli mozgoatlagok az arfolyam valtozasanak
hatasara id6nként keresztezik egymast, ezen keresztezések testesitik meg az elemz6 szdmaéara a
kereskedési jelzéseket. AlapvetGen két tipust jelzést kiillonboztetliink meg, eladasi és vételi
jelzést. Eladéasi jelzésrdl beszéliink, ha a gyorsabb fentrél a lassabb mozgoatlag ala tor, mig
vételirdl, ha a gyorsabb alulrdl a lassabb f6lé emelkedik. A beszéllas id6pontja és d&ra minden
esetben a jelzést kovet6 2 oras idoperiddus nyito ara. A pozicié zarasa szintén az ellentétes
iranya kereskedési jelzést kovetGen hasonléan torténik. Fontos kihangsulyozni, hogy egy long
pozici6 soran érkezo eladasi jelzés nem csak a pozicié zarasat, hanem egy ellentétes iranyu ez
esetben short pozicid nyitasat is jelenti. A kutatds soran ezen tényezd alkalmazasa
elengedhetetlen. Az eltér6 stratégidk helyes jelzéseinek aranyai kozott fennalld kiilonbség
szignifikancidjanak megallapitdsahoz a sokasagi arany becslését lehet alkalmazni.

3. Eredmények

A vizsgalat lefolytatasanak eredményéiil az egyszeri mozgoatlagok keresztezédései
osszesen 403 db kereskedési jelzést adtak, ebbdl 203 db short iranyd, mig 200 db long iranya
volt. Az egyes részvények esetében megfigyelt jelzéseket az 1. tdblazat foglalja 6ssze, tovabba
lathatd, hogy az egyes ligyletek lezarasat kovet6en hany darab bizonyult helyesnek. Ezen
értékek a koltségek és a kereslet-kinélat viszonyai soran felmeriil6 spread figyelembevétele
nélkiil értelmezenddk. Osszességében elmondhatd, hogy 150 helyes jelzés keletkezett, amely az
oOsszes jel 37,2%-a. Az exponencidlis mozgoatlagok keresztezGdéseire épiil§ stratégia soran
keletkezett jelzések szamat foglalja Ossze az 1. tablazat, az adatok nem veszik szdmitasba a
koltségeket és a spreadeket. A teszt alatt 357 tigylet lett lebonyolitva, ebbdl 176 long és 181 short
iranyt volt. Jol latszik, hogy az exponencialis mozgoatlag hasznalata soran az 0sszes elvégzett
kereskedések szama csak kis mértékben esett vissza, mindossze 11,41%-kal, addig a helyes
jelzések mar jelentGsebb 28%-kal csokkentek az egyszeri mozgbdatlaggal elvégzett teszthez
képest. Ezen adatok mar a pontossagbeli romlast is elorevetitik.

1. Tablazat. Egyszerii és exponencialis mozgoatlagok keresztezodésére épiil6 stratégia altal
adott helyes jelzések és az 0sszes jelzés szamai a vizsgdlt részvényeknél

Részvények | AAPL | MSFT | GOOG | NVDA | AMZN | Ossz.
Egyszeri mozgodatlagok
Helyes jelzés (db) 31 30 36 24 29 150
Osszes jelzés (db) 61 97 05 66 84 403
Exponencialis mozgoatlagok
Helyes jelzés (db) 26 18 22 21 21 108
Osszes jelzés (db) 51 91 69 73 73 357

Forras: Sajat szerkesztés a vizsgalat adataibol

A 2. Gbra a helyes és a fals jelzések megoszlasat tartalmazza mindkét modszer szerint. Az
lathato, hogy az egyszerti mozgoatlag hasznalata soran ugyan tobb jelzés keletkezik, am ezek
majdnem minden részvény esetében pontosabbak is. Kizarolag az Apple Inc. papirjanal
vehetiink észre jobb aranyt, de ez is minimalis, 0,16 szazalékpont. Az egész képet nézve az SMA
hasznalatanal 37,22%-o0s, mig az EMA-nal 30,25%-0s pontossagot lehetett tapasztalni, amely
jelent6snek ting kiilonbség.
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APPL (SMA) 50,82% 49,18%

AAPL (EMA)
MSFT (SMA)
MSFT (EMA) 19,78% 80,22%

GOOG (SMA) 37,89% 62,11%

GOOG (EMA)
NVDA (SMA)
NVDA (EMA) 28,77% 71,23%

AMZN (SMA) 34,52% 65,48%

AMZN (EMA) 28,77% 71,23%

m Helyes m Helytelen

1. abra: A helyes és fals jelzések részaranyai az egyes részvények esetében az SME és az EMA
stratégia osszehasonlitasaban
Forras: Sajat szerkesztés a vizsgalat adataibdl

Az Osszes jelzés szdmabol és a helyes jelzések részaranyabol arra lehet kovetkeztetni,
hogy az exponenciilis mozgdatlagoknak inkdbb a hatranyai, mint sem az el6nyei
érvényesiiltek. Elméletben a hamarabb leadott jelzések altal korabbi beszallasi és pozici6zarasi
lehet8ségek adodnak, ami nagyobb pontossagot vetit el6re, hiszen igy a kereskedd a trend
megvaltozasakor hamarabb tud reagéilni. Ezzel szemben ezek a korai jelzések, az ar hirtelen
ingadozasanak kovetkeztében képesek fals jelzéseket adni. A vizsgalat adataibol, sokkal inkabb
utdbbi forgatokonyv teljesiilt.

Ahhoz, hogy megtudjuk ez a kiilonbség szignifikdnsnak tekinthet6-e, elvégeztem a
sokasagi arany becslését, részvényenként a két mozgoatlag stratégiat parba allitva. A becslés
5%-os alfa értékkel szamitva azt az eredményt adja, hogy minden részvénypar (tehat az adott
részvény két kiilonbozé stratégiaval valo kereskedése) esetében a ,,z” érték a kritikus ,,z” értékei
kozé estek, ezek alapjan megéallapithato, hogy az értékek kozott ninces szignifikdns kiilonbség.
Ilyen modon nem lehet egyértelmiien kijelenteni, hogy az egyszerli mozgoatlagra épiilé
kereskedési stratégia megbizhat6obb jelzéseket ad az EMA stratégianal.

A kereskedési dijak és a spread figyelembevétele nélkiil a jelzések kovetkeztében
végrehajtott iigyletek soran az egyszerli mozgoatlag stratégia hozamahoz képest 1,15%-kal
nagyobb hozamot lehetett elérni az exponencidlis mozgbatlagokat hasznalé modszerrel. Az
EMA stratégia el6nye, ami még a jelzések pontossaganal nem latszott, itt most
megmutatkozott. A helyes jelzések aranya ugyan 28%-kal rosszabb, mint az SMA stratégianal,
hozamban 1,15%-kal magasabbat ért el. Ez Ggy is értelmezhetd, hogy a kevesebb helyes és
kevesebb Osszes jelzés atlagosan nagyobb hozamot generalt.

Ezen adatok azonban 6nmagukban nem mondanak tdl sok mindent, legfeljebb annyit,
hogy elméleti sikon (hiszen a koltségek nincsenek szamitisba véve) lehet nyereséget elérni
mindkét mozgoatlagstratégiaval. A valosaghtibb értékeléshez a viszonyitasi alap a vizsgalt
id6szak alatti tartds, vagy mas néven a buy & hold stratégia. A buy & hold stratégidk esetén
jellemzGen a hosszabb tava tartasi id6 alatt elért hozam reményében torténik a befektetés [3].
Ezen modszer alapjan elért hozam a vizsgalt idGszak végi zarbdar és az idGszak eleji nyitéar
kiilonbsége. Az igy elvégzett 0sszehasonlitas 4ltal kijelenthet6, hogy a kereskedés utjan elért
hozam jelentGsen alulmaulja a kereskedés nélkiili, ha agy tetszik befektetés ttjan elért hozamot.
A buy & hold stratégia altal az egyszerti mozgobatlagos modszernél 128,5%-kal nagyobb, mig az
exponencialisnal 135,7%-kal nagyobb hozamot ért el. Ezt szemlélteti a 2. dbra.

Az eltérést tovabb noveli, hogy mig a befektetésnél egy egyszeri dontés meghozatala és
némi idéraforditas sziikséges, addig a kereskedés rengeteg figyelmet, f6leg folyamatos id6t és
energiat igényel, a racionélis kereskedd/befektet6 pedig elvérja, hogy ez a nyereségben
megtériiljon. Osszességében elmondhatd, hogy azon részvényeknél, ahol az egyszer(i
mozgodatlagokkal nyereséget lehetett elérni, ott az exponencialis mozgoatlag hasznalataval
kisebb nyereség, esetleg veszteség keletkezett, mig ahol az SMA-val veszteség jon létre, ott az
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EMA-val ez mérséklodik. Az AAPL részvény kereskedésénél tapasztalt eredmények mindig egy
kicsit kilogtak a sorbol. Itt ugyanis mind az exponencialis, mind az egyszer(i mozgoatlagos
kereskedés feliilmulta a buy & hold stratégiat, valamint az exponencialis mozgbatlagoknak is
inkabb az elényei tudtak kidomborodni.
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2. abra: Az egyes részvények jutalék nélkiili kereskedésével elért hozamok (Buy&Hold
hozam=100%) az SMA, EMA és a buy & hold stratégiat osszevetve
Forras: Sajat szerkesztés a vizsgalat adataibodl

Az egyes részvények kozotti jelentds, gyakran negativ hozamok okai az adott részvény
armozgasaiban keresend6k. A mozgoatlagok sajatossagai ugyanis, hogy oldalazé piac esetében
rendre fals jelzéseket adnak, hiszen mire a jelzés bekovetkezik addigra mar vége is annak a
hullamnak amire bejelzett. Az idealis kdrnyezet az indikatornak a hosszi egyértelmi trendek,
ahol az oldalaz6 mozgias minimalis vagy egyaltalan nincs is. A trendfordulok elére
megallapithatok, jelezhet6k indikatorokkal, alakzatokkal, japan gyertya alakzatokkal, azonban
az oldalazo6 piac felismerése korantsem ilyen egyszert.

A piaci trendek és a jelzések pontossagat teszteltiik gy, hogy a jelzések pontossagat
megvizsgaltuk az emelked6 trendet kovet6 idészakokban. A trenddel azonos iranyba torténd
kereskedés vizsgalata soran a 200 napos mozgoatlag lesz a trend iranyanak meghatarozasanak
az eszkoze. A teljes id6szak alatt 1256 darab kereskedési nap zajlott le. Ezen idG6szak alatt mind
az Ot részvény tulnyomorészt emelkedd trendben volt. Ezt szemlélteti a 3. dbra is, ahol az egyes
részvények novekvd és csokkend vagy oldalazé trendben eltoltott napok ardnyat mutatja be.
Atlagosan a kereskedési napok 72,56%-4t toltotték a részvények emelkedd trendben, ez is
hozzajarult a buy & hold stratégia altal elért kimagaslé hozamhoz.

AAPL
MSFT
GOOG 69,00% 31,00%
NVDA 67,80% 32,20%
AMZN 69,20% 30,80%

m Helyes m Helytelen

3. abra: A 2018.09.01 és 2023.08.31 kozotti id6szakban az emelked és csokkend trendben
eltoltott kereskedési napok részaranya az egyes részvények tekintetében
Forrés: Sajat szerkesztés a vizsgalat adataibdl
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A trendiranya kereskedés jovedelmezdségi kérdésének megvalaszolasahoz az Osszes
elvégzett ligyletbdl ki kell sziirni a trenddel ellentétes tranzakciokat. Ilyenek a névekvd trend
mellett nyitott short poziciok és a csokkend trend alatt nyitott long poziciok. Ezek utan a
fennmarad¢ tigyleteket két tipusba sorolhatjuk, novekvé trend alatt nyitott long poziciok és
csokkend trend alatt nyitott short poziciok.

Az egyszerli mozgoatlagokra épiilé stratégianal 193 darab trendiranyu kereskedési tigylet
volt, ami az Gsszes jelzés 47,9%-a. Az exponencialisnal 167 trendiranyu jelzést figyeltiink meg,
amely az Osszes jelzés 46,8%-a. Ami a jelzések iranyat illet6 megoszlast jelenti, elmondhato,
hogy a névekvé trendek nagyobb stilya nagyobb szamt long irdnyua kereskedést eredményezett.
Az SMA alkalmazasanal az tligyletek 76,2%-a, addig az EMA-nél az ligyletek 73,7%-a volt long
iranya. Ahogy azt a 4. abra is mutatja, mind az egyszer mozgoatlagnal mind az
exponencialisnal, ha kizarolag a trendiranyt jelzésekre fokuszalunk akkor azok pontossiga
szemmel lathatban megnGtt. Az SMA-nal a helyes jelzések aranya 11,4%-kal, mig az EMA-nal
16,8%-kal javultak.

TRENDIRANYU EMA 41,50% 58,50%
OSSZES SMA 37,22% 62,78%

TRENDIRANYU EMA 35,30% 64,70%
OSSZES EMA 30,25% 69,75%

m Helyes m Helytelen
4. abra: A kizarédlag trendiranyi jelzések és az Osszes jelzés megbizhatésdganak
osszehasonlitasa, tehat a helyes és a fals jelzések részaranya
Forrés: Sajat szerkesztés a vizsgalat adataibdl

A trendiranyt kereskedés soran elért hozam vizsgalata alapjan megallapithatjuk, hogy
Osszességében nagyobb hozamot lehet elérni igy, mintha a trendek figyelmen kiviil hagyasaval
minden egyes jelzésre beszallasi poziciot vesziink fel.

4. Kovetkeztetések

A kutatds a mozgobatlagok felhasznalasan alapulé technikai kereskedés sikerességét
elemezte a legnagyobb kapitalizaciéval rendelkez6 cégek esetében. Az elsé kutatési kérdés arra
iranyult, hogy a sima és exponencialis mozgoatlagok altal adott kereskedési jelzések kozott
van-e szignifikans eltérés. A jelzések pontossaga magasabb volt az egyszeri mozgd atlagok
esetében, viszont a jelzésenként elérhet6 eredmény az exponencialis modszer esetén volt
kedvez6bb, ugyanakkor az eltérések nem bizonyultak szignifikdnsnak. Igy a kovetkezd tézis
allithato fel:

1. tézis: A vizsgalatba bevont nagy kapitalizacioji részvények esetében az egyszerii és az
exponencialis mozgoatlagok alapjan torténé kereskedés sikeressége kozott nem volt
szignifikans eltérés.

A masodik hipotézis az egyszerli mozgbatlag és a buy & hold stratégiak altal elérhetd
hozamra iranyult, mely szerint az ut6bbival magasabb hozam érhet6 el. Ez a hipotézis
elutasitasra keriilt. Ennek megfelelGen a kovetkez6 tézis allithato fel:

2. tézis: A vizsgalatba bevont nagy kapitalizaciojii részvények esetében az egyszerii
mozgodatlagok keresztezédésén alapuld kereskedési stratégia altal nem lehet nagyobb
hozamot elérni, mint az ugyanazon idészakon at kereskedés nélkiil tartott eszkozokkel, tehat
a buy & hold stratégiaval.
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A harmadik kutatasi kérdés a trendiranya kereskedés pozitiv hatasat emelte ki. Ebben az
esetben az volt megfigyelhetd, hogy a trendiranyban torténé kereskedés esetén kedvezSbb
eredmény volt elérhetd, igy az alabbi tézist jelenthetjiik ki:

3. tézis: A vizsgalatba bevont nagy kapitalizacioji részvények esetében kizarodlag
trendirdnyu kereskedéssel nagyobb hozam érhet6 el, mint a trend figyelembevétele nélkiil.

Ugy gondolom szidmos tényezd szerepet jatszik az eredmények alakuldsaban. Itt fontos
megjegyezni, hogy a jelen vizsgalat nem élt a mozgobatlag optimalizalas eszkozével, ami felveti
a kérdést, hogy a mult adatai alapjan legsikeresebb mozgbatlagkombinacidval a jovében
nagyobb hozamot lehet-e elérni, mint két sokak altal hasznalt, népszert, altalanos és ezaltal
nem optimalizalt mozgoatlaggal.

Alapvetéen elmondhat6, hogy a trendiranyt kereskedésen beliil az emelked6 trendek
soran megnyitott long poziciok tudtak nyereséget termelni, mig a csokkend trendek alatti short
poziciok osszességében inkabb veszteséget okoztak. A buy & hold stratégia minden részvény
esetében bdven nyereségesen miikodott, ami felveti azt a kérdést, hogy nem lehet-e az, hogy a
teljes ot éves idGszak emelkedd trendben zajlott és a 200 napos mozgbatlag altal csokkend
trendnek jelzett idGszakok csupan a nagy elsédleges trend korrekcidi voltak. Esetleg, ami még
valdszintibb, hogy oldalaz6 piac alakult ki, ami gyakorlatilag a trendet meghatarozo6 indikator
megbizhatosagat csorbitotta. Ezen allitasok alapjan, a teljes vizsgalt idGszak alatt kizarolag a
long iranyt megbizasokat kellett volna figyelembe venni, azonban az altaldnosan elfogadott
trendmeghatarozas ezaltal a 200 napos mozgo6atlag alapjan torténik. Véleményiink szerint a
kutatési eredményben a csokkené trenddel egyiranyu kereskedés rossz szereplése nem annak
koszonhetd, hogy ezen részvényeknél szimplan nem érvényesiil a trendiranyt kereskedés jobb
jovedelmez&képessége, mint feltételezés, hanem az el6bb emlitett trendmeghatarozasi
probléma allt fenn. Ennek igazolasidhoz azonban tovabbi vizsgalatokra lenne sziikség olyan
részvények esetében, ahol az els6dleges nagy trend csokkend, vagy legalabbis a tesztidoszak
alatt a kereskedési napok talnyomo tobbsége csokkend trendben torténik.

A kereskedés és a befektetés tekintetében nem lehet egyértelmi relaciét tenni az
esetiikben meghatarozott hozam-kockazati ardnyuk kozé. Az egyértelmiibb eredmény
érdekében egy nagyobb mintés vizsgélatra lenne sziikség, ahol a minta tartalmazna eltéré
szektor, vallalati méret és eltér6 vallalati életciklusban 1év6 tarsasdgok részvényeit. Akar
vizsgalhat6 lenne ilyen tekintetben a legnagyobb piaci indexek, akar az S&P 500 vagy a
Nasdaq-100 valamennyi tagja.
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