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TRADING CONCEPT 
�� ������������������ 
 ������������������ !"#$%&'()*+,"�) Trading System -+,�
+.����+/,0�1�� !"�.��2�&�3-%4+%3�����.�+�� 

 56�*�,0�-��������!0 ��)7�&��()�8)���-��)7,�6! Beyond 
Technical Analysis: How to Develop and Implement a Winning 
Trading System (*1!��56� Tushar S.Chande 3�+7�3�-�����
*Q8"�*�8�46%�+��) 
 �����,"�*+���+S%����������&�����$) ��7�&�3-T�3��%��
*+� 4��&���.*UV����$) �� !"*�%� �)6%��UW����Q,0�X�� -+,����
$) �� !"*�%� �)6%����+&8*�+�.-Y �)* ��8� ���)*UV����$) �� !"
*+!��&�� Discretionary Trader �,�*UV����$) �� !"32%1%��S$Z�����
U+.*Z ���)[ *2����+6S)��\�4+1�6 �� 6S������+�7�&� P/E -+,� 
PBV 6S���+���+ \��\�4+ 6S���+���+����UW�a$ 6S#�&+��#�&�%��  
6S*7%�* +�4$�Y 6S+SU#��+���-+,�# �)* !�� 6Sbc5����2!" 6S1��& 
*UV��%� *1%���Q8�8�Q8*�+�.-Y 6%&�U+.7���+dY Q,0�X���&��+S%  !"
#�����)������4U #$.�\�4U7S���+��678�3�/,0�-+,�1��3� !"7�6 
(/(")#�����&����+��678�3�1�)#��$.���e�.#�����)������4U #�%
46%+��1%��S$��*-�,��[���) 
 7�&����$) ���!�#�� !"�%�)�$��&'() �,� Mechanical 
System Trader -+,� ���$) �� !"�!��+/,0�1��6%&�+.�� -���'() 
���$) �� !"&�)�$�� fY��+$) �� 56�32%�d8�g�7�+Y#$.7'8�8*1%���
2�&� #$.32%*),"��41����)*UV��++�. !"����%�)46% ��*UV���&�\�-�6
7�TT�d/,0�#$.1�� 7�&���&���$) ��*�)'()*&$��e*Q!�) \����
7�TT�d !"�! 4��#-��h /(") \�3-%2�&�$6a$�+. �1�)��+�dY#$.
�8�3� !"46%+������&���$�&#$.�&��5$Z1�)���$) ��3��$�6 
 
.��/0��1��2��3� ??? 
 3�#&6&)��+$) �� 
1�)�$�6-�%� �"&5$���0� ���
$) �� !"�!2,"�*7!�)#$.U+.7�
�&��7\�*+e�����)7S)  -+,��!
a$)�� !"6!*$8g��0� *2�� &�+Y*+� 
��b*b��Y -+,� ��+Y� 5/+�7�e
�� � &� � * UV �  Discretionary 
trader 56� ���*-$���!0 
7���+' !"�. \��\�4+*-�,��&�� 
Mechanical System trader  ��  

U+.*Z 46%*$�$.�+�� #��2%������.�+�� ����*Q8")+!�4U*UV�  
Discretionary trader �.�+�� (�������3-%�� #$%&������678�3�) 

  !"*UV�6�)�!0*Q+�. Discretionary trader 4���!�h*�diY�����&  \�
3-%7���+'U+��*U$!"���h*�diY#$.+SU#����+* +646%���
7Z�&.��+dY *2��3�Z�&.*g+jX�8�6!���3-%�&��7\���T���UW����
-�(")*UV�-$�� 3�1d. !"*�,"��!*-����+dY+%��#+)*�861(0����# �
4��3-%�&��7\���T���UW������0�*$� �()7���+'U+��*U$!"��+SU#��
��+$) �� 1��6��+$) �� +&�4U'()��++���&��*7!"�)�����+
$) �� 46%����)#-$���#$. �� �&) ! ����)4+�e6! ��+�. \�6�)��0�
46% 
��5��63�7��8����9: !"�!���Q� ��U+.����Y���1%��S$
���)[  !"46%+�� (+��6%�� 4��&���.*UV� +��� &�$��� )���+*)8�
�+8j� , 1��&k ) #$%&* +646%56��!+SU#�� !"4��#��������#��
�%�)��+ �()1�*+!�� Discretionary trader �$���6�)�$��&&��*UV� 
Discretionary trader �3��<=>... 
 

=?���2�5/� @��<���35/A2BC2 Discretionary trader �3��<=> 
 #�����&����+�.4U'()��6��0�46%�%�)��g��U+.7���+dY 
6�)��0�7\�-+��aS%*+8"��%� -+,���S�3�2�&)7�")7�U+.7���+dY ��0� ��+
*UV� Mechanical System Trader �e*UV� �)*$,�� !"���7�3� 
*Q+�.*UV�*-�,��3�*�8� �) 2�&�7+%�)5���77\�-+���&��7\�*+e�
3���+$) ���+�� 

 
�3��
��52��D @��E�<�FGA<7H� Mechanical System Trader 
1. &8*�+�.-Y��*�) 
 +.����+/,0�1����0� #�%Q87S��Y#$%&&��7���+' \��\�4+
46%6! #��-���!$��jd.-+,�74�$Y !"4��*-��.�����*�)#$%& ��+ \�
���*),"��411�)+.��-+,�7�TT�d !"*�861(0��e�)*UV�4U46%��� 
-+,�'%� \�46% ���$) ��*�)�e�.�!�&��*�+!�67S)�$�62�&)��+
$) �� 6�)��0����$) ���%�)&8*�+�.-Y��*�)����&�� �!$��jd.��+
$) ��#��36 7�0�-+,���&#��4-� �!*&$��86�����+*�$,"��4-&
1�)+���3�$%286*Q!�)36 
2. ���#��#$.Q�l��+.�� 

 ���*+8"������+7�)*��-�$��jd.+�&�1�)-�%� !"1(0�-+,�
$) �\�1%�7�)*����0��� 67�� �)7'8�8 *Q,"�-�+.�� !"*-��.7� 

3. �\�4U32% 
 1�0��!07\���T��� *UV���+ 67�����$) �� �)6%��
�8�3� !"7\���T 

4. U+.*�8�a$ 
 -$�)��+�\�4U32%�%�)���U+.*�8�a$ #��4��32� ���+�0) !"
* +6�.�+�� ��� �� 6 *6,��-+,� 1 Uo �e46%�+�� 

�%�& *�,0� !"-�6�!�#$%& *+���7+%�)+.������������-�%��+�� •••• 
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����3�� I5=J� 
�� PBV 
 �������� QS6'() P/E Ratio 4U �+�0��.4��'() PBV �e�.
+S%7(�&�� 4���+�'%&�4U-���� �����!0*$�1��$��&'()7��-���� 
 �����,"� � &��&��*68���� !"#$%&��������.�+�� P/E 
����	
��
�������� �������	���
����	���������
��� �!�������	�
"�����#� $%#�
�&
'�(����&�
)��*���+(��  /(")��)�����&��*UV���+3-%
+�������&��-&� )�\ �4+ !" �.7+%�) 46%  (*-�,���� �� *)8�/,0 �
*�+,"�)Q8�QY*)8� 56�Q8��+d�+���*�+,"�)��0� ���U+8��d*)8� !"
Q8�QY46%, 4��46%6S&��*�+,"�)Q8�QY \�����.4+�!���* ��4-+�) 
 3� �)�$����� �!&8f!)���[ �!�&8f!-�(") !"�8��32%U+.*�8�
+���-$�� +�Q�Y �,� U+.*�8����78") !"�!��S�#$%& (*-�,�������+�!
+���*�+,"�)Q8�QY*)8�3���&����) !"#$%& ���&�76� !"32% \�*�+,"�)Q8�QY, 
4��46%6S&��*�+,"�)Q8�QY �.Q8�QY*)8�46%U+8��d* ��4-+�) 
 PBV -+,� +�������S$��� �)��T2! (price per book 
value) *UV��\�1%��S$7\���T�!���&3�)���+*)8� ������\��&d*UV�
���+�7�&�3-%6S)� ��1(0� *���
,��$-+ PBV �0- ����&����
���
��� �!�������	�"�����#� $%#�
�&*
���� �!*1��
���&�
)����-�2� *2�� 
'%��+8j� *UV�*�%�1�)78� +�Q�Y7� f8��� *+��e3-%+���-$�� +�Q�Y
��0���� (4��7�&��78� +�Q�Y��0�4&% \��.4+�%�)) 
56��\��&d��� 
        PBV = +���-�%� / �S$��������T2!(3�7�&�1�)aS%',�-�%�) 
 1�1����&��1�)�\�&���S$��������T2! �86�()�.�+�� 
*��#��)���[ �,� )�6�$#��)*UV�6%��/%��#$.1&� /(")�!���* ����� 
56�6%��/%��*UV�7�&�1�)78� +�Q�Y+&� �+8j� �.��� (��S$���
78� +�Q�Y#��$.280�6%&��%� �� !"/,0��� �����0��S$���1�)78� +�Q�Y
��0� �.'S�-�����*7,"��+���$)4U*+,"��[ 3�#��$.+����T2! ��6
+&��e�.*UV�78� +�Q�Y+&� �0)-�6 !"�+8j� *UV�*�%�1�)  

 ��6S6%��1&��%�) �,�7�&�1�)*�%�-�!0 ���7�&�1�)aS%',�-�%� ���
�&���+8) !"&�� 78� +�Q�Y �0)-�6��0� �+8j� 46%��6%&�*)8��+8j� *�)
(7�&�1�)aS%',�-�%�) -+,�6%&�*)8� !"�S%��(7�&�1�)*�%�-�!0) 
6�)��0� 78� +�Q�Y+&� = �S$���-�!078� + �S$���*)8� ��1�)aS%',�-�%� 
 Book Value  !"*+��\���32%�\��&�3���+-� PBV �e�,� 
7�&� �S$���*)8� ��1�)aS%',�-�%� �+�� 

�
��	-���+�.�+�� '%��+8j� �!78� +�Q�Y+&� 50$%����  #���!
*�%�-�!0��S� 30 $%����  #76)&��78� +�Q�Y7� f81�)*�%�1�)-+,�aS%
',�-�%��+8)[ �!��S� 20 $%����  (*��78� +�Q�Y+&�4U32%-�!0 �0)-�6  
7�&� !"*-$,��,�78� +�Q�Y7� f8 !"�!�+8)[) �+�&�!0 '%�#��)1�� 2 $%��
-�%� #U$&�� 1 -�%��!�S$��� �)��T2! 10 ��  6�)��0�'%�*+�',�-�%���S� 
100 -�%� �e�.�!7�&�3�78� +�Q�Y��0� 1,000 �� �+�� 

 

.I�� PBV O����P2=1G<=2�/0�2�1? 

 ��� PBV 1�)-�%�3��$�6�!-$��-$������+��  �0) !"�"\�
�&�� 1 (�!�����1���"\��&���S$��� �)��T2! !!!) -+,�����&�� 1 
(�!����6/,0�#Q)�&���S$��� �)��T2! *Q+�.*2,"�&���+8j� �.�!
�����7637 78� +�Q�Y*Q8"�QS�) 
 $��7�6 d &�� !"*1!���%����� a�$�)7#��6S-�%�3��$�6
6%&� program efinance ($S��%�1�)�S5��! *��Y*u!�� 1� user 32%46%
b+!�+��) Q�&����& !"�! PBV �"\�7�6��0� ��S�#�� 0.36 * �� (���� 
0.36 46% 1) 7�&� !"7S)7�6 ��S� !" 213 * �� (���� 213 46% 1 !!! ) 
 ����)4+�e��� ����8���1�) PBV �!7���8X�� !"�\���6
��� 6�)��0���+32% PBV �%�)�&+�\��()'()$��jd.1�)f�+�8� #$.
Q8��+d�UW�����,"�U+.���6%&�*7���+�� ����$,��+��*+��� 
� 
�� 2��	�����+���+
�&3&�
�
-�!����1������" ����+�� #$%&Q����
3-�����-�%��+�� •••• 
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“E5��2�>����A=1GE�����=1GEJ�
G?�8J� .I����
=1GEJ�8P58J� A3�8J��F83�=1GE�=?�/�� <���<>1�5.
2
�2�OJ9<7H�O�Q�0�”   

 
<���:���:� ���JC (Bernard Baruch) 

 

 

"Don't try to buy at the bottom and sell at 
the top. It can't be done except by liars" 
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