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Kilka powodow aby wejsc

w Swiat filnansow

Inwestujemy z wielu powodoéw. Ale niezaleznie od przyczyn, dla ktérych
siegneliscie po te ksigzke — najwazniejsze, ze stawiacie na edukacje. Nim
rozpoczniecie wtasng przygode w $wiecie finansow, bedziecie wyposazeni
w solidne podstawy.

Ksigzke te dedykujemy przede wszystkim poczatkujgcym inwestorom.
Omawiamy w niej zasady funkcjonowania rynkow finansowych i przekazujemy,
co w inwestowaniu jest najwazniejsze. To dopiero poczgtek — ale wierzymy, ze po
lekturze z wiekszg tatwoscig i wprawg przyswoicie bardziej zaawansowane materiaty
i zrozumiecie inne ztozone zagadnienia.

Inwestowanie moze by¢ gtéwnym albo dodatkowym zrédtem dochoddw. Moze
pasjonowac, dostarcza¢ emocji, wyznaczaé status spoteczny. Cokolwiek dla nas
znaczy — podstawy zawarte w tej ksigzce przydadzg sie kazdemu.

Inwestowanie generalnie jest proste — ale niestety nie jest fatwe. Na czym
polega ten paradoks? Prosty jest sam mechanizm — wystarczy kupic, kiedy rosnie,
i sprzedag, kiedy spada. Trudnos¢ polega zas na tym, ze proces ten nie obywa sie
bez przeszkdd. A najwazniejszg bariere moze stanowic... nasza psychika.

Inwestowanie to proces ztozony, a jednoczesnie pojecie roznie — bardzo szeroko

— definiowane. Z perspektywy rynkéw finansowych inwestowanie to lokowanie
srodkéw w instrumenty finansowe w celu ich péZniejszego zbycia i osiggniecia

Dlaczego warto inwestowac?



Dywidenda -

jest to czesé zysku
wypracowana przez spotke
w danym roku, ktére jest
wyptacane udziatowcom lub

akcjonariuszom.

Obligacja skarbowa -
jest to papier dtuzny
potwierdzajacy udzielenie
przez nabywce pozyczki
ich Emitentowi, ktérym

jest Skarb Panstwa.

korzysci majgtkowej — czyli zysku. Mowa przy tym o inwestowaniu ,$wiadomym” —
takim, ktére pozwoli osiggac zyski konsekwentnie i przez dtugi czas. Nie interesuja
nas pojedyncze okazje inwestycyjne, oparte w duzej mierze na chwilowym szczesciu.

Dlaczego warto poswiecac temu czas? Po pierwsze ze wzgledu na niezaleznosé
finansowg, ktérg inwestowanie gwarantuje — a wiec mozliwos¢ osiggania
ponadprzecietnych zyskow niemal bez potrzeby wychodzenia z domu. To kuszaca
perspektywa, cho¢ wymaga czasu, pracy i wyrzeczen. Liczne przyktady dowodzg jednak,
ze zupetnie realna. Doswiadczeniinwestorzy moga nawet narzekac na nude — co wynika
z automatyzmu i konsekwentnie stosowanej przez nich strategii. Profesjonalisci
wykluczajg ponadto emocje — te bywajg tylko ztymi doradcami, czesto wiecej
z nich szkody niz pozytku.

Inwestujemy tez z obawy o przysztos¢, niepewni, czy emerytura pozwoli
zaspokoi¢ podstawowe potrzeby. Dla zatroskanych o przysztos¢ stworzono
np. Indywidualne Konto Emerytalne (IKE). Ale to nie jedyne rozwigzanie —
wiele 0osob woli wzig¢ sprawy w swoje rece i zainwestowac¢ nadwyzke na
rynku kapitatowym. Wybiera akcje ukierunkowane na dywidende, inwestuje
w ztoto, decyduje sie na obligacje albo coraz popularniejsze waluty.

Z wysoka kulturg inwestycyjng mamy do czynienia na przyktad w Japonii, gdzie
spoteczenstwo — ze wzgledu na ultra niskie stopy procentowe — musiato niejako
przejac inicjatywe. Edukacja finansowa jest na wysokim poziomie, wiele osob
spekuluje na walutach, akcjach czy obligacjach. W Polsce zainteresowanych jest
zdecydowanie mnigj, ale ich liczba stale rosnie. Zwtaszcza teraz, gdy i nasze stopy
— cho¢ bez poréwnania wyzsze niz te w Japonii — osiggajg rekordowo niski poziom.

Mimo $wietnych perspektyw, jakie oferuje inwestowanie, rzeczywistosé
bywa jednak odmienna od tej, ktorg kreujg reklamy. Niezaleznie od tego, czy
zaczniemy inwestowac w akcje, ztoto czy waluty — bedziemy potrzebowac nie
tylko odpowiedniej wiedzy, ale tez, a moze przede wszystkim, konsekwencji
i dyscypliny. Jezeli te dwie cechy charakteryzujg nas juz teraz, zdecydowanie
powinnismy sprobowac swoich sit. Jezeli brakuje nam dyscypliny — nic straconego.
Po prostu czeka nas nieco wiecej pracy. Ale jak udowodnit eksperyment z grupg
z6twia, tradingu moze sie nauczy¢ kazdy, niezaleznie od inteligencji czy poczatkowego
statusu majgtkowego. Warto sprébowac.

Dlaczego warto inwestowac?



W co mozemy inwestowac?

IPO -

pierwsza oferta publiczna.
Wystepuje wéwczas, gdy
spotka po raz pierwszy
sprzedaje akcje

w liczbie wigkszej niz 100.

Swiat finanséw i inwestycji jest tak potezny, ze rozwigzania i odpowiednie
instrumenty odnajdg w nim dla siebie nawet najbardziej wybredni inwestorzy.
Zamierzasz spekulowac¢ na akcjach? Dziesigtki domdw maklerskich daje taka
mozliwosé. Rynek walutowy, surowce — i tutaj wybor jest bardzo szeroki. Jezeli
zalezy nam na czyms bardziej wyszukanym, mozemy inwestowac¢ nawet
w kontrakty pogodowe albo dobra luksusowe, kupi¢ np. dobre wino i liczy¢, ze za
kilkanascie lat sommelierzy uznaja je za jeszcze lepsze.

Droga inwestora na rynku stricte finansowym do niedawna zaczynata
sie na jakims$ duzym Initial Public Offering (IPO — debiut spdtki na gietdzie).
Uczestniczac w procesie szeroko pojetej prywatyzacji, inwestor stawiat
pierwsze kroki wsrod finansowych rekindw. Nastepnie — skoro zatozyt
juz konto maklerskie — zaczynat inwestowac¢ rowniez w inne spofki.
Brak mozliwosci gry na spadki (zakaz krétkiej sprzedazy) wymuszat
z czasem inwestowanie w instrumenty pochodne, ktére — cho¢ uwazane za bardziej
ryzykowne — pozwalaty wychodzi¢ ze spadkéw z zyskiem, wpedzajgc w zazdrosé
graczy stricte akcyjnych.

Na poczatek skoncentrujmy sie jednak na instrumentach gietdowych.
Bez watpienia najpopularniejsze sg akcje. W samej Warszawie znajduje sie ponad 400
spodtek —ich liczba stale rosnie, budzac zainteresowanie rowniez firm zagranicznych.
Kupujac papiery danej spotki, wierzymy, ze w przysztosci ich wartos¢ sie podniesie,
a my sprzedamy je z zyskiem. Teoretycznie aby inwestowac, nie potrzebujemy
zadnej wiedzy — mozemy liczy¢ na tut szczescia. Ale jezeli chcemy na tym rynku
$wiadomie zarabia¢ — kwartat do kwartatu i rok do roku — kompetencje i state

Waluty, akcje, indeksy a moze surowce?



Indeks WIG20 -

obliczany od 16 kwietnia 1994
roku, na podstawie wartosci
portfela akcji 20 najwiekszych
i najbardziej ptynnych spétek

z Gtéwnego Rynku GPW. Jest
to indeks typu cenowego,

CO 0znacza, ze przy jego
obliczaniu bierze sie pod uwage
jedynie ceny zawartych w nim
transakcji, a nie uwzglednia sie

dochodow z tytutu dywidend.

doksztatcanie okazg sie absolutnie niezbedne. Przyda nam sie wiedza fundamentalna.
Inwestujgc w spotke, warto przyjrzec sie jej kondycji finansowej, perspektywom
i wskaznikom takim jak C/WK czy C/Z (wiecej na ten temat w rozdziale
o analizie fundamentalngj).

Gietda to nie tylko spoftki, lecz takze indeksy. Najpopularniejszy z nich
— WIG20 - grupuje najbardziej ptynne firmy, tzw. blue chips. Indeks ten,
a wtasciwie kontrakt na W20, inwestorzy detaliczni wybierajg najczesciej. Decydujac
sie na niego, w pewnym sensie wyciggamy srednig z najwiekszych spotek
iinwestujemy w site gospodarki danego kraju. Poniewaz Polska jest w duzym stopniu
zalezna od innych rynkéw — wtasnie ich indeksy bazowe powinnismy obserwowac
(chocbhy niemieckiego DAX czy amerykanskiego SP500).

Indeksy uwaza sie niekiedy za barometry swiatowych gospodarek. Przyktadowo:
pod koniec 2014 r. mielismy do czynienia z rekordami wszech czaséw na indeksach
amerykanskich, ktore — cho¢ banki centralne byty zmuszone dodrukowywac
pienigdze — sprawnie wyszty z reces;ji. Indeksy strefy euro pozostajg niestety nieco
w tyle, co wynika ze stabosci panstw Wspadlnoty. Za nimi z mozotem podaza polska
gietda. Nasz rynek bolesnie odczut obnizenie ptynnosci, skutkujgce ograniczeniem
zmiennosci — tak ze sami inwestorzy stracili zainteresowanie.

2014 rok inaczej sie zakonczyt dla gietd azjatyckich, napedzanych tamtejszymi
programami stymulujgcymi i przy niestabngcej potedze Chin. Tam spowolnienie nie
okaze sie tak odczuwalne.

Jak widag¢, problemy jednej gospodarki nie przenoszg sie na inne rynki.
To samo dotyczy indeksow gietdowych. Wystepuije tutaj jednak ogrom zaleznosci,
Swiadczacych o tym, ze mamy do czynienia z globalng siecig naczyn potaczonych.
Jesli wiec inwestor zapragnie lokowac pienigdze, grajac na caty indeks, z pewnoscig
zawsze znajdzie cos dla siebie. Przedtem powinien jednak dokona¢ doktadnego
rozeznania danego regionu oraz wesprzec¢ sie analizg techniczna.

Na rynku zdarzajg sie jednak zatamania. Gdy dominuje na nim czerwien,
a akcje zaczynajg parzy¢ — inwestorzy pozbywajg sie ich, wyrzucajac
je niekiedy byle gdzie, nie dokonujac czesto przedtem godziwej wyceny. Ratunkiem
na takie czasy jest krotka sprzedaz — GPW oferuje mozliwos¢ grania na spadki
poprzez kontrakty terminowe. Niska ptynnos¢ uniemozliwia jednak otwarcie pozycji
po korzystnych cenach, powodujac, ze faktyczna liczba dostepnych instrumentow
jest niewielka.

Ale ci poczatkujacy, ktérzy szukajg wielu instrumentoéw — pozwalajgcych
zarobi¢ zaréwno na wzrostach, jak i na spadkach — nie pozostang

Waluty, akcje, indeksy a moze surowce?



Rynek walutowy (Forex,
z ang. Foregin Exchange) -

Rynek walutowy (Forex,

z ang. Foregin Exchange) —
jest przyktadem tzw. rynku
OTC, czyli Over The Counter.
Rynek OTC jest rynkiem
nieregulowanym, na ktérym
obrét odbywa sie nie na
zinstytucjonalizowanym,
scentralizowanym parkiecie
przy pomocy zintegrowanego
systemu informatycznego,

a za pomoca ogromne;j ilosci
pojedynczych transakciji
zawieranych pomiedzy wieloma

uczestnikami rynku.

CFD (Contract for difference) —
kontrakt na roznice kursowe.
Jest to instrument pochodny,
umozliwiajacy inwestowanie
na wzrost lub spadek danego

instrumentu bazowego bez
koniecznosci fizycznego ich

posiadania.

na lodzie. Z pomocg przychodzi im najwiekszy rynek finansowy
na swiecie — Forex oraz kontrakty na roznice kursowg — CFD. Na rynku Forex mozemy
kupowac jedng walute, sprzedajac druga. Kierunek jest dowolny i pozostaje juz
wytacznie wynikiem naszej analizy. W teorii: kupujemy walute kraju o mocniejszych
fundamentach i perspektywach wzrostu, sprzedajac jednoczesnie walute kraju
stabszego, nizej oprocentowang itp. W praktyce jest to nieco bardziej ztozone.
Wszystkie aspekty wptywajgce na ceny obowigzujgce na rynku walutowym omawiamy
na naszych szkoleniach (wiecej w rozdziale dziesigtym).

Kontrakty CFD (Contract For Difference) to prawdopodobnie
najmniej znany instrument, cho¢ jest on najbardziej uniwersalny
i funkcjonalny, czesto tez tanszy od zwyczajowego inwestowania
(np. na GPW). Kupujacy i sprzedajacy zobowigzujg sie do wyptacenia sobie
réznicyw wycenie kontraktu w dniu jego wygasania. Jezeli kupimy kontrakt
we wrzesniu (po 60 PLN), a w grudniu bedzie on drozszy (np. 65 PLN) -
osiggniemy obopding korzys$é, a réznica (wraz z pobocznymi optatami, takimi
jak spread, swap czy prowizja) stanie sie naszym zarobkiem. Podobnie
wtedy, kiedy sprzedamy kontrakt, gdy spodziewamy sie spadkow cen,
i te faktycznie sie obnizg. Réznica to nasz zysk.

Zatozenia sg zatem bardzo proste. Inwestowanie na tych instrumentach nie
przyprawinas pozatym o bol gtowy. Inne korzyscito nizsze koszty, wyzsza ptynnosc oraz
— co najwazniejsze — mozliwos¢ zarabiania zaréwno na wzrostach, jak i na spadkach,
co przydatne nie tylko podczas bessy, ale tez przy korektach ruchéw wzrostowych
i w momentach zwyktego marazmu (trendu bocznego). Dany instrument waha sie
w takich sytuacjach w waskim przedziale, inwestor moze za$ wykorzystac
krotkg sprzedaz. Dodajmy, ze kontrakty obejmujg wiele instrumentow
- od akgji przez indeksy po surowce i towary.

Surowce i towary to kolejna klasa aktywow, w ktorg mozemy
lokowac¢ oszczednosci. Popularne — i uwazane za szczegolnie bezpieczne
— jest ztoto. Ale nie warto sie do niego ogranicza¢, od lat traci zresztg
na wartosci. Jako inwestor masz petng swobode. Srodki mozesz ulokowaé w
dowolnych metalach albo ptodach rolnych. Rynki finansowe sg tak skonstruowane,
zeby$ mogt zarabia¢ nawet na wzrostach cen soku pomaranczowego — bez
wychodzenia z domu. To samo dotyczy kawy, kukurydzy, platyny, miedzi i tysigca
innych instrumentow.

Jezeli akcje, indeksy, waluty czy surowce to wcigz mato — niektore gietdy
urozmaicajg oferte o zupetnie egzotyczne instrumenty: instrumenty pochodne na
transport tadunkow, wspomniane wczesniej kontrakty pogodowe na temperature
albo opady $niegu dostepne na Chicago Mercantile Exchange (CME). Ogranicza¢
moze nas wytgcznie wyobraznia. Jezeli chcemy zainwestowac nasze oszczednosci
— z pewnoscig uda nam sie odnalez¢ dobrze rokujgce klasy aktywow.

Waluty, akcje, indeksy a moze surowce?



Handel walutami...
nie tylko w kantorze

Podstawy rynku walutowego

Walutami mozemy handlowac nie tylko w kantorze - lecz takze na rynku Forex.
Handel w kantorze zwyczajnie sie nie opfaca.

Rynek gietdowy — w zestawieniu z rynkiem walutowym — jest niewielki.
W kwietniu 2013 roku dzienny obrét na rynku FX osiggnat historyczny
szczyt na poziomie 5,3 biliona dol. (amer. trylion). W stosunku do 2010 roku
oznaczato to 35% wzrost. Rynek rozrasta sie dzieki internetowi, dostepnosci
platform transakcyjnych oraz dywersyfikacji portfeli inwestycyjnych,
do ktorych zaczeto dodawac waluty i miedzynarodowe aktywa.

Wiele lat temu rynek walutowy przecietnemu odbiorcy mogt sie wydac
enigmatyczny i trudno dostepny. Dziataty na nim gtéwnie duze banki, budzit
zainteresowanie importeréw i eksporteréw potrzebujgcych walut do wzajemnych
rozliczen. Struktura rynku sie zmienita — dzi$ najwiekszymi graczami sg tzw. non-
dealer financial institutions, czyli mniejsze banki, inwestorzy instytucjonalnii fundusze
hedge.

Rynek walutowy w przeciwienstwie do rynku gietdowego, gdzie mamy do
czynienia z centralizacjg obrotu (jak GPW w Warszawie czy Deutsche Borse we
Frankfurcie), jest rynkiem typu Over the Counter (OTC) - tutaj centralizacji nie ma.
Jest zato jedna dtuga sesja — pozycje mozemy wiec otwierac lub zamykac¢ w dowolnym
momencie. Dla polskiego inwestora pojedyncza sesja trwa od niedzielnego wieczoru
(na antypodach jest juz poniedziatek) do péznego wieczoru w pigtek (w Stanach
Zjednoczonych koriczy sie wiasnie tydzien pracy). Z réwnie duzym powodzeniem
mozna inwestowac¢ podczas sesji azjatyckiej, europejskiej i amerykanskiej.

— Handel walutami... nie tylko w kantorze



Ta druga moze przynies¢ najwiekszy zysk — centrum swiata walutowego
to Londyn, a nie, jak mogtoby sie wydawac¢, Nowy Jork. Dlatego publikowanie
danych amerykanskiej gospodarki jest dostosowane do rytmu pracy
w Europie - tak by inwestorzy Starego Kontynentu zdgzyli w pore zareagowac.
Inwestor indywidualny zdobywa na rynku coraz mocniejszg pozycje.
Skumulowany obrét przecietnego odbiorcy siega od 3,5 do 8%. Duzy zysk odnotowuja
zwtaszcza Japonczycy, ktorzy — nawykli do ultra niskich stép procentowych, nisko
oprocentowanych kont i lokat — o swoje oszczednosci muszg zadbac samodzielnie.

Spread - Coprzycigga inwestoréw na rynek walutowy? Paradoksalnie —zmiennos¢. Cho¢ na
réznica miedzy cena kupna rynku Forex jest akurat niewielka. 3% zmiany kursu na akcjach przytrafia sie w tzw. leniwy
(AsK) i sprzedazy (Bid) wtorek. 3% na walutach oznacza zas, ze wydarzyto sie cos naprawde niecodziennego,

a na wykresach daje sie zauwazy¢ duze obsuniecie albo wystrzat.
Faktyczny koszt zawarcia y J€ Sig Y e y

transakcj. Zwykle dzienne zmiany na rynku Forex nie przekraczajg 1%. To dZzwignia

wywotuje poczucie, ze sg jednak wieksze — pozwala obraca¢ kapitatem
przewyzszajgcym ten, ktérym w danej chwili dysponujemy. Odpowiada bezposrednio
za depozyt, jaki zostanie pobrany do zabezpieczenia danej pozycji. Zeby otworzyc
jakags transakcje na rynku, potrzebujemy wydzieli¢ z kapitatu te czes¢, ktéra
zostanie zablokowana na poczet otwartej pozycji i ewentualnej straty. Im wieksza
dzwignia, tym pobrany depozyt nizszy. R6zne instrumenty majg rézne wymagania
depozytowe. Z punktu widzenia profesjonalnego inwestora, najwazniejsze jest
zeby kwota wolnych srodkéw (Saldo pomniejszone o wymagany depozyt) byta jak
najwieksza. Nie nalezy catego kapitatu blokowac poprzez depozyt zabezpieczajgcy
gdyz znacznie ogranicza nam to pole do manewru a takze zazwyczaj oznacza,
ze nasza ekspozycja na rynku jest za duza. Niebezpieczenstwo pojawia sie
w chwili, gdy inwestor zechce otwiera¢ za pomoca dzwigni coraz wiecej pozyciji.
Tej kwestii poswiecamy rozdziat o zarzgdzaniu kapitatem i ryzykiem.

Instrumenty na rynku walutowym kwotowane sg w postaci pary walut. Postuzmy
sie przyktadem najpopularniejszym: parg EUR/USD. Pierwsza waluta jest tg bazows,
druga — kwotowana. Kurs w wysokosci 1,1540 oznacza, ze za 1 EUR musimy zaptacic¢
1,1540 dolara. Podobnie w przypadku pary CHFPLN — wartos¢ 3,9650 oznacza, ze za
jednego franka inwestor musiatby zaptaci¢ 3,9650 PLN. Kupujac dang pare walutowa
(np. CHFPLN), spodziewamy sie, ze frank bedzie zyskiwat na wartosci wobec ztotéwki
(za jednego franka bedziemy musieli zaptaci¢ wiecej ztotowek). Sprzedajac
pare CHFPLN (otwierajgc na niej pozycje krotka), spodziewamy sie z kolei,
ze to ztoty sie umocni — wartos¢ samej pary spadnie zas np. z 3,96 na 3,44.
W zaleznosci od modelu platformy i rodzaju konta za otwarcie pozycji beda (lub
nie) pobierane prowizje. Jesli nie obowigzuje nas prowizja, jedynym kosztem,
ktéry poniesiemy, okaze sie spread — réznica miedzy ceng kupna i sprzedazy.
Gdy w jednej chwili otwieramy pozycje, a w nastepnej ja zamykamy (ceny pozostang
za$ niezmienne), teoretycznie wiec na tym stracimy.

Handel walutami... nie tylko w kantorze



Lewar -

Dzwignia finansowa. Daje nam
mozliwo$¢ zawarcia transakcji
finansowej nie posiadajgc
odpowiedniego kapitatu. Dzieki
lewarowi, do zabezpieczenia
pozycji w ramach depozytu,
wymagana jest tylko czesé
naszego kapitatu. Zwyczajowy

lewar wynosi 1:100.

Istnieje wiele metod szacowania wartosci danej pary walutowej. Z jednej
strony mozna prognozowac sity danych gospodarek — bada¢ potencjalne projekcje
inflacji albo stép procentowych. Z drugiej strony — mozemy analizowa¢ wykresy
i usitowac przewidzie¢ dalsze wahania cen. Obydwa podej$cia mozna stosowac
wymiennie. Analiza danej gospodarki pomoze nam sie rozeznac, analiza techniczna
zas — podpowie, kiedy wykona¢ ruch.

Rynek Forex jest bardzo dynamiczny. Natychmiast reaguje na dane
makroekonomiczne, wypowiedzi ekonomistow, politykdw i bankierdw. Rynki gietdowe,
a zwtaszcza segment akcyjny, dziatajg z opdznieniem.

Zanim ztozymy zlecenie, doktadnie przejrzyjmy kalendarz danych makro na
dany dzien — czy mozemy spodziewac sie zysku? Czy cena na danym instrumencie
sie waha? Zrozumiemy dzieki temu, jak poszczegdlne dane wptywajg na rynek,
a by¢ moze przytrafi nam sie okazja do dobrej inwestycji.

Rynek walutowy operuje wtasng nomenklaturg. Na ostatniej stronie odnajdziecie
stowniczek popularnych i przydatnych zwrotow.

Handel walutami... nie tylko w kantorze



Podstawy rynku instrumentow

pochodnych

Kontrakty terminowe to dla wielu termin niejasny — pojawiajgcy sie sporadycznie
w mediach, ale bez szczegdtowych objasnien. Nie jest to wiedza tajemna —
mechanizm zrozumiejg zwtaszcza entuzjasci matematyki. Niniejszy poradnik
znaczenie instrumentow pochodnych przyblizy jednak wszystkim bez wyjgtku.

Rynek finansowy sktada sie z instrumentow udziatowych (akgji), dtuznych (np.
obligacje skarbowe) oraz pochodnych. Wartos¢ tych ostatnich zalezy od wartosci
instrumentu podstawowego (inaczej bazowego).

Historia ,derywatow” (tak tez sie je okresla) w krajach zachodnich siega lat
70. XX wieku, w Japonii znane byty duzo wczesniej bo juz w XVII wieku, kiedy to
handlowano kontraktami na ryz, ktore byty prawdziwym prekursorem kontraktow
terminowych znanych nam obecnie. Za gtdwng przyczyne ich powstania na rynkach
zachodnich ekonomisci uwazajg wzrost zmiennosci na rynku stop procentowych,
walutowym, akgji oraz towarowym. Wieksza zmiennosc to wieksze ryzyko inwestycji
w te instrumenty.

Przed ryzykiem tym zabezpieczajg wtasnie instrumenty pochodne. Podobne
— wystawione na towarach — zauwazano na rynku juz w latach wczesniejszych.
Miaty minimalizowac ryzyko wynikajgce ze zmiany cen. Stowem: ubezpieczac przed
wzrostem lub spadkiem wartosci danego towaru.

Kontrakty terminowe? Cos styszatem...



Wréémy do definicji. Dlaczego ,pochodne”? Instrument pochodny wywodzi sie
z tzw. instrumentu podstawowego. Wycena instrumentu pochodnego zalezy zatem
od instrumentu bazowego — moze nim by¢ akcja, obligacja, waluta. Coraz czesciej
staje sie nim réwniez indeks (cho¢by Warszawskiej Gietdy Papierow Wartosciowych
WIG20 albo niemieckiego DAX-u).

Derywaty powstaty wiec, by ograniczy¢ ryzyko (z ang. hedging), powigzane m.in.
z uzaleznieniem firm od cen surowcéw. Sg tak skonstruowane, zeby niekorzystne
zmiany instrumentu podstawowego (np. miedzi) daty sie zniwelowac przez korzystne
zmiany kontraktu terminowego.

Przykiad

Zatozmy, ze spotka X produkuje kosztowng armature. Do jej produkcji wykorzystuje
miedz, ktorej ceny sg notowane na gietdzie. Dobrze zorganizowana spotka potrzebuje
precyzyjnego planu — najwazniejsze sg stabilnosc i mozliwos¢ przewidzenia przeptywow
finansowych. Firma kupuje miedz po cenach rynkowych i wykorzystuje ja w procesie
produkcji. Gdy ceny surowca spadajg, koszty wytworzenia armatury tez sg odpowiednio

nizsze. Zatézmy jednak, ze ceny miedzi gwattownie wzrosng — zwiekszg sie rowniez
koszty produkciji, a tym samym cena produktu. Mozna oczekiwac, ze zmniejszg sie
w konsekwencji wyniki sprzedazy. Firma, ktéra nie chce utraci¢ na konkurencyjnosci, jest
zmuszona obnizy¢ ceny. Jej wtasciciele dotozg staran, zeby zapewnic przedsiebiorstwu
stabilnos¢ i odbudowac zysk. Powinni wiec siegna¢ po instrument pochodny (zgodnie z definicjg
- instrumentem podstawowym bedzie dla niego miedz).

Podsumowujgc: derywat powinien zapewni¢ zysk w sytuacji, gdy cena miedzi wzrasta.

Kontrakty terminowe? Cos styszatem...



Dzis inwestorzy korzystajg z instrumentdéw pochodnych rowniez w innych
celach. Zaliczaja sie do nich:

» Spekulacja — podmiot dokonuje tylko kupna lub sprzedazy instrumentu
pochodnego, liczgc na wzrosty lub spadki instrumentu bazowego.

» Arbitraz — podmiot dokonuje minimum dwadch transakcji z wykorzystaniem
instrumentu pochodnego oraz instrumentu bazowego. Arbitraz to transakcja bez
ryzyka.

W bardziej zaawansowanym ujeciu instrument pochodny to kontrakt
ustanawiany miedzy dwiema stronami. Dlatego stosuje sie tez inng klasyfikacje
derywatow — ze wzgledu na charakter relacji miedzy stronami.

Sa to:

» Kontrakty terminowe — derywaty o charakterze ,symetrycznym’. Kazda ze
stron przyjmuje okreslone zobowigzania.

» Opcje — instrumenty ,asymetryczne”. Jedna ze stron przyjmuje zobowigzanie,
druga staje sie posiadaczem prawa.

Kontrakty terminowe

Definicja kontraktu terminowego:

,...to Zobowigzanie dwdch stron do zrealizowania transakcji kupna-sprzedazy
pewnej ilosci instrumentu podstawowego po okreslonej cenie w ustalonym terminie”

Zrodho: K. Jajuga ,Instrumenty pochodne”, Warszawa 2009.

Jak podkreslilismy, aby doszto do zawarcia kontraktu terminowego, potrzebne
sg dwie strony kontraktu. Jedng z nich jest ,kupujacy kontrakt”. W jezyku branzowym
mowi sie, Ze osoba ta zajmuje ,dtugg pozycje”. Druga strong kontraktu jest ,sprzedajgcy
kontrakt”, ktory zajmuje ,pozycje krotkg”. Nie chodzi przy tym o tradycyjny zakup
czy tradycyjng sprzedaz. To okreslenia stuzace opisowi pozycji zajmowanej na
rynku finansowym. Zakup oraz sprzedaz odbywajg sie w okreslonym terminie
w przysztosci. ,Cena kontraktu” z kolei to wartos$¢ ustalana w momencie zawarcia
kontraktu. Prawdopodobienstwo, ze bedzie inna niz cena rynkowa instrumentu
podstawowego, jest duze.

Aby zobrazowa¢ mechanizm transakcji na kontraktach terminowych, postuze
sie kolejnym przyktadem zamieszczonym na nastepnej stronie.

Kontrakty terminowe? Cos styszatem...



Przykiad

Rozpatrzmy kontrakt terminowy na 2000 akcji spotki X T czerwca. Jeden kontrakt to wartosé
20 zt (w relacji do jednej akcji). Data wygasniecia przypada na 1 pazdziernika tego samego roku.
Kontrakt zawierajg dwie strony. Kupujacy zobowigzuje sie do zaptacenia 40000 zt (2000 akgji
x 20 zt), za$ strona ,krétka”, czyli sprzedajacy, zobowigzuje sie dostarczy¢ drugiej stronie 2000
akgji spotki X przed wygasnieciem kontraktu.

Na rynku moga wydarzy¢ sie trzy scenariusze:

» Scenariusz nr 1

W dniu wygasniecia kontraktu (20 pazdziernika) cena akcji na gietdzie wynosi 25 zt. Oznacza
to, ze strona dtuga (kupujacy kontrakt) otrzyma je tego dnia po cenie 20 zt. Moze je natomiast
sprzedac po cenie rynkowej, czyli 25 zt. Strona ,krétka” musi je natomiast kupujgcemu sprzedac.
Aby tego dokona¢, kupuje akcje po 25 zt i sprzedaje je po 20 zt (taka cena zostata ustalona w
kontrakcie).

Strona kupujgca odnotowata zysk, natomiast strona krotka — strate.

Strona dfuga:

(25 - 20) x 2000 = 5 x 2000 = 10 000 zt — zysk
Strona krétka:

(20 - 25) x 2000 =-5x 2000 = - 10 000 zt - strata

» Scenariusz nr 2

W dniu wygasniecia kontraktu (20 pazdziernika) cena akcji na gietdzie wynosi 15 zt. Oznacza
to, ze strona dtuga (kupujacy kontrakt) otrzyma je tego dnia po 20 zt. Moze je natomiast sprzedac
po cenie rynkowej, czyli po 15 zt. Strona ,krétka” musi je z kolei sprzedac kupujgcemu. Aby tego
dokona¢, kupuje akcje po 15 zt, a sprzedaje je po 20 (taka cena zostata ustalona w kontrakcie).
W tej transakgji strona kupujgca odnotowata strate, natomiast strona sprzedajgca — zysk.

Strona dfuga:

(15 = 20) x 2000 = = 5x 2000 = - 10 000 zt - strata
Strona krétka:

(20 - 15) x 2000 = 5x 2000 = 10 000 zt — zysk

» Scenariusz nr 3

1 pazdziernika cena rynkowa akgcji spotki X wynosi 20 zt. Oznacza to, ze cena rynkowa jest
rowna cenie ustalonej w kontrakcie. Zadna ze stron nie odnotowuje straty ani zysku.

Kontrakty terminowe? Cos styszatem...



Przyktad ten dotyczy kontraktu terminowego opartego o akcje. Podobny
mechanizm rozliczenia odnosi sie do kontraktéw na walute czy indeksy gietdowe.

Kontrakty terminowe przyjmujg dwie formy:

» Kontrakt forward — notowany poza gietdg. W tego typu kontraktach jedng
ze stron jest z reguty bank komercyjny.

» Kontrakty futures — notowane na gietdzie. Drugg strong transakgcji jest
gietda lub izba rozliczeniowa.

Rys.
Dochdd kupujgcego kontrakt terminowy.

Rys.
Dochdd sprzedajgcego kontrakt terminowy.

4

zrédto: opracowanie wtasne
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Praca na platformie

Platform transakcyjnych na rynku jest wiele. Kazda ma swoje plusy i minusy
oraz swojag grupe ‘wyznawcow'. Platformy mozemy ocenia¢ pod wieloma wzgledami,
gdzie plusem jest intuicyjnosc¢ i tatwosc¢ sktadania zlecen; inne sg rozbudowane
i zaawansowane, ktére docenig inwestorzy profesjonalni szukajgcy szerokiej gamy
narzedzi analizy technicznej. Nie ma konkretnego powodu, dla ktérego dany klient
powinien zdecydowac sie na tg jedng platforme, dlatego najlepiej aby sprawdzit
kilka mozliwosci i wybrat brokera, ktéry mu to umozliwia poprzez dostarczenie
kilku réznych rozwigzan do handlu.

Wiele platform ma takze swoje wersje mobilne (na smartphone i tablety) czy
pracujace z poziomu przegladarki, dzieki czemu handel moze odbywac sie nawet,
kiedy jestesmy w biegu i nie mamy mozliwosci korzysta¢ z naszego komputera.
Jest to ogromne utatwienie i spory krok naprzdd, w poréwnaniu do stanu sprzed
10-ciu lat.

Niezaleznie od platformy, pierwsze zderzenie z interfejsem moze byc¢ nieco

przyttaczajace. Widzimy rézne wykresy, cyferki i przyciski, co zrobi¢ kiedy my po
prostu chcemy zainwestowac przyktadowo w rope?

O tym jak sktadac zlecenia



Przede wszystkim warto zorganizowac sobie nasz obszar roboczy.
Powinien sie tam znajdowa¢ wykres instrumentu, jaki nas interesuje,
okno rynku, na ktérym widzimy kwotowania innych instrumentéw jak
i okno, w ktorym beda widniaty wszystkie otwarte i oczekujgce zlecenia wraz
Z parametrami.

zrodto: TMS Connect (zalecane powiekszenie).

Okno rynek prezentuje nam wszystkie
instrumenty dostepne na naszej platformie oraz
dwie ceny. Cene bid — nizszg, po ktérej sprzedajemy
instrument (otwieramy pozycje krétka i zamykamy
dtuga) oraz cene ask — wyzsza, po ktérej kupujemy
instrument (otwieramy pozycje dtuga i zamykamy
krétka). Réznica pomiedzy tymi cenami to spread,
o ktérym szerzej méwimy w innym rozdziale.

zrodto: TMS Connect.

O tym jak sktadac zlecenia



Ponizej mamy przyktad okna ze zleceniami, ktore otworzyliSmy oraz
oczekujgcymi (tymi, ktére otworzy¢ dopiero zamierzamy). Wyszczegdlnione sg
tam wszystkie interesujgce nas dane, takie jak czas i ceny otwarcia, poziomy zlecen
obronnych realizujgcych zyskiinne. Jedng z najwazniejszych rubryk dla inwestora
jest zysk, czyli kwota, ktora w wypadku natychmiastowego zamkniecia zostataby
uwzgledniona w naszym balansie. Zysk moze by¢ wyswietlany na wiele sposobdw,
moze by¢ zaréwno w walucie (kwotowanej lub depozytowej) jak i w punktach

‘ (pipsach), tak jak na powyzszym przyktadzie.
S/L Cena Prowizja Swap Zysk
mmm—
135.008 135.599 -66. 76 -256 X
10920.9 0.0 10980.3 -18.22 -9.24 1503 x
10920.9 0.0 10980.3 1.7 45,15 1448 =
ozyt: 26 591.14 Wolne srodki: 34 322.94 Poziom zabezpieczenia: 229.)8% 5083.69
000000 000000  0.96911 x|
0.00000 0.00000 114074
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zrodto: TMS Connect

Pips - Polecamy poczatkujgcym inwestorom patrze¢ bardziej na punkty i pipsy niz
Minimalna warto$¢ zmiany na pienigdze. Ciggte przeliczanie naszych pozycji na gotéwke, moze wzbudzac
negatywne emocje takie jak chciwosc i strach. Lepiej skupic sie na dokonaniu dobrej
transakgcji na odpowiednig ilos¢ pipséw niz na zarobieniu duzych pieniedzy. Przy
odpowiedniej strategii i podejsciu, powinno to przyjs¢ samo.

notowan danego instrumentu.

O tym jak sktadac¢ zlecenia



Egzekucja natychmiastowa -
Zlecenie kupna lub sprzedazy
realizowane po aktualne;j,
rynkowej cenie. Zostanie
zrealizowane natychmiast,

o ile rynek w tym momencie
jest otwarty, a my posiadamy
depozyt wystarczajacy do

otworzenia tej pozyciji.

W tabeli widzimy takze rubryke z oznaczeniem ‘Loty’. Jest to charakterystyczny
dla rynku walutowego, sposdb okreslania wielkosci pozycji. 1 Lot to zazwyczaj 100
000 jednostek waluty bazowej. Inwestowanie jedynym lotem wymaga juz nieco
wiekszej wartosci kapitatu a poczatkujgcym inwestorom zaleca sie sprébowanie
na poczatku nieco mniejszych pozycji. 1/10 lota stanowi mini lot, ktéry juz bedzie
odpowiedni na start. Przy matych kontach, odpowiednig wielkoscig pozycji na start
bedzie mikrolot, czyli 1000 jednostek waluty bazowej., Inwestor moze dostosowac
wielkos¢ pozycji do rynku oraz swojej strategii, a wiec moze otworzy¢ 0,01 lota
(mikrolot), 0,03 lota (3 mikroloty) czy tez 0,32 lub tez 1,43 lota. Oczywiscie im
wieksza pozycja tym wiekszy depozyt zostanie pobrany do jej zabezpieczenia.
Wieksza ekspozycja oznacza potencjalnie wiekszy zysk jak rowniez wiekszg strate.

Na rynku sktadamy wiele roznych rodzajow zlecen. Mozemy nabywac instrument
‘od reki’ po bierzgcych na rynku cenach lub tez postawic zlecenie oczekujace,
aby otworzy¢ pozycje pdzniej, kiedy cena bedzie bardziej sprzyjajaca, lub wrecz
przeciwnie — gorsza, ale po uzyskaniu dodatkowego potwierdzenia, co do kierunku
ruchu. Finalnie do zamkniecia pozycji mozemy stosowac rdzne rodzaje zlecen, na
wypadek zaréwno straty jak i zysku.

Zlecenia oczekujace:

Buy stop — Zlecenie kupna instrumentu po cenie wyzszej niz obecna. Uzywane czesto
w momencie, kiedy inwestorzy chcg nabrac dodatkowej pewnosci, co do ruchu
wzrostowego, na przyktad poprzez przebicie jakiego$ waznego oporu, lub tez
wyjscia gora z okresu korekty/niskiej zmiennosci.

Sell Stop - Zlecenie sprzedazy instrumentu po cenie nizszejnizobecna. Uzywane czesto
w momencie, kiedy inwestorzy chcg nabrac dodatkowej pewnosci, co do ruchu
spadkowego, na przyktad poprzez przebicie jakiegos waznego wsparcia, lub tez
wyjscia dotem z okresu korekty/niskiej zmiennosci.

Buy Limit - Zlecenie kupna ustawione po cenie nizszej niz obecna. Zostaje aktywowane,
w momencie, kiedy wykres danego instrumentu sie cofnie i cena okreslona w zleceniu
bedzie réwna aktualnej cenie Ask. Uzywane zazwyczaj w momentach, kiedy inwestor
chce naby¢ dany instrument, jednak uwaza, ze aktualna cena jest zbyt wysoka
i liczy na chwilowe ostabienie do miejsca, w ktérym ustawit zlecnie kupna. Liczy,
ze w tym miejscu nastgpi wzrostowe odbicie.

Sell Limit - Zlecenie sprzedazy ustawione po cenie wyzszej niz obecna. Zostaje
aktywowane, w momencie, kiedy wykres danego instrumentu wzrosnieicena okreslona
w zleceniu bedzie rowna aktualnej cenie Bid. Uzywane zazwyczaj w momentach, kiedy
inwestor chce sprzedac dany instrument, jednak uwaza, ze aktualna cena jest zbyt niska
i liczy na chwilowe wzrosty do miejsca, w ktorym ustawit zlecnie sprzedazy. Liczy,
ze w tym miejscu nastgpi spadkowe odbicie.

O tym jak sktadac¢ zlecenia



Stop Loss — Zlecenie obronne. Przez wielu ekspertow uznawane za najwazniejsze.
Zamyka pozycje i ogranicza straty, w momencie, kiedy cena idzie w strone przeciwng
do zajetej pozycji. Pomimo tego, ze aktywacja tego zlecenia ksieguje nam strate na
rachunku i niejako daje nam sygnat, ze bylismy w btedzie, to bardzo czesto chroni
nas przed wiekszg stratg, ktéra mogtaby niekiedy wyczyscic caty nasz rachunek.
Bardzo wazne jest, aby nie dopuszczac do tego, aby pojedyncza strata byta zbyt
duza. Dlatego tez, oprocz odpowiednio ustawionych stop lossow, powinnismy dbac
0 bezpieczng wielkosc¢ pozycji.

Take Profit — Zlecenie zamykajgce pozycje na zysku'. Aktywacja tego zlecenia
zamyka catos¢ badz czesc pozyciji i ksieguje nam na rachunku zysk.

Trailing Stop — Stop ruchomy. Zlecenie zabezpieczajgce nam czesc¢ zysku,
w momencie, kiedy takowy sie juz pojawi. Wartosc¢ trailing stopa moze by¢
dowolnie zdefiniowana przez inwestora. W momencie, kiedy pozycja jest na plusie
o zdefiniowang wartos$¢, wowczas zlecenie sie aktywuje i przestawia stop lossa
z oryginalnego potozenia na ‘zero’ (w przypadku pozycji dtugiej, ponad cene wejscia).
Wraz z kolejnym zarobionym pipsem, traling stop takze idzie do goéry. Nigdy nie
cofa sie z raz osiggnietej wartosci. Wykorzystywany przy zabezpieczeniu ruchow
w mocnych trendach. W momencie silnego i nagtego odwrocenia, pozwala uratowac
czesc zyskow. Trailing stop ‘sledzi’ cene ,nigdy nie jest od ceny dalej niz okreslona
w zleceniu wartosc.
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Podstawy analizy technicznej

Zwolennicy analizy technicznej sg zdania, ze juz wykresy — wraz z wybranymi
wskaznikami i narzedziami — podpowiadaja, jak zachowajg sie ceny w przysztosci.
Nie wymaga to zatem ani znajomosci kondycji finansowej spofki, ani sytuacji
gospodarczej danego kraju. Zaletg AT jest jej uniwersalnos¢. Jej zatozenia mozna
stosowac¢ na zdecydowanej wiekszosci ptynnych rynkéw: czy mamy do czynienia
z wykresem ropy, Dow Jones czy USD/PLN. Analitycy techniczni swoje
przeswiadczenie opierajg na trzech fundamentach. Pierwszy z nich to przekonanie,
ze historia lubi sie powtarzac.

Entuzjasci analizy technicznej twierdzg, ze na wykresach instrumentéw
finansowych od lat wystepuja pewne prawidtowosci — pojawiajg sie podobne
struktury i uktady, przynoszace ponadto zblizone rezultaty. Decyduje o tym
powtarzalnos¢ ludzkich zachowan.

Jesli wiec na wykresie pojawia sie znajomy ukfad, preferujgcy te metode
otwierajg konkretng pozycje, liczac, ze jej rezultat okaze sie taki sam jak w przesztosci.
Ale tego nigdy nie mozna by¢ pewnym. Musimy zdawac¢ sobie sprawe, ze analiza
techniczna to tylko jeden ze sposobow na sukces, wymagajgcy poza wszystkim
determinacji, konsekwencji i dyscypliny.

Dane na wykresach moga by¢ prezentowane za pomocg swieczek, linii, stupkéw
lub innych struktur. Najpopularniejsze sg swieczki, ktdre — cho¢ moga sie wydawac
enigmatyczne — dostarczajg cennych informacji, sygnalizujac niekiedy, czy warto
zajaé pozycje na rynku. Jedna swieczka zamyka okreslony czas handlu (przyktadowo:
M15to 15 minut, a D1 to jeden dzien) i przedstawia az cztery istotne ceny: otwarcia,
zamkniecia, minimum oraz maksimum, jakie osiggneta.

Co nam mowig kreski na wykresie



Z poczatku metoda ta moze sie wydac problematyczna. Ale jesli nabierzemy
wprawy, nauczymy sie odczytywac¢ sygnaty, jakie nam pozostawia. Poniewaz
zagadnienie jest ztozone, przedstawimy na poczatku tylko zasady konstruowania
Swiec oraz dwie najpopularniejsze formacje $wiecowe (zwiastujgce zakonczenie
obecnego ruchu i rozpoczecie korekty). Bedg to miotki i spadajgce gwiazdy oraz
objecia hossy i bessy.

‘ ‘ Rys.

Spadajgca gwiazda i mtotek; zrédto: TMS Connect

maksimum
Spadajaca gwiazda -
Swieca konczagca wzrosty
i rozpoczynajgca ruch
spadkowy. Maty dolny
korpus i dtugi gorny cien. zamknigcie

—

/otwarcie o ,
minimum Mtiotek - Swieca konczaca
\ spadki i rozpoczynajaca
ruch wzrostowy. Maty gérny
korpus i dtugi dolny cien.

_

Objecie hossy i bessy; zrodto: TMS Connect

‘ ‘ Rys.
4

Objecie bessy.

Duza spadkowa $wieca

przy maksimach w catosci
(korpusy i cienie) obejmujaca
poprzedzajaca jg, mniejsza,
wzrostowg swiece.

Objecie hossy.

Duza wzrostowa Swieca przy
minimach, w catosci (korpusy

i cienie) obejmujgca poprzedzajaca
ja, mniejsza, spadkowa swiece.

Co nam mowig kreski na wykresie



Poznalismy juz mozliwosci kilku $wieczek. Czas na wykresy duzych struktur,
ztozonych z kilkunastu lub kilkudziesieciu $wieczek (formacje te odnajdziemy na
roznych wykresach — réwniez liniowym czy stupkowym). Kazda z nich ma swoja
nazwe, wigze sie ze Scisle okreslonymi zasadami tworzenia i przynosi wiasciwy
sobie rezultat. Wyrézniamy formacje kontynuacji oraz odwrécenia trendu. Trendy
na rynku sg nieprzewidywalne, inwestorowi powinno wiec zaleze¢, zeby znalez¢
sie na nim jak najwczesniej, wytrwac jak najdtuzej i zainkasowac lwig czesc¢ ruchu.
Formacje mogg sie dla niego okaza¢ istotne, bo pozwalajg znalez¢ na wykresie
punkty zwrotne (odwrécenie trendu) lub tez dogodne miejsce do zajecia pozycji
zgodnej z trendem, liczac na jego kontynuacje.

~ Rys.
‘ Odwrocona gtowa z ramionami — formacja odwrdécenia trendu; Zrodto: TMS Connect

Formacja odwréconej gtowy z ramionami - formacja
ztozona z trzech dotkdw, z czego trzeci (prawe ramie)
nie pogtebianowego minimum. Aktywuje jg przebicie
linii szyi (niebieska), ktéra taczy podstawy ramion

i glowy i jest w tym wypadku oporem.

Co nam mowig kreski na wykresie



Flaga — formacja kontynuacji trendu; zrédto: TMS Connect

. ~ ‘Rys.

Formacja flagi - formacja kontynuacji trendu. Dwie linie rownolegte
do siebie, nachylone w strone przeciwng do trendu poczatkowego.
Zazwyczaj skutkujg przebiciem gornej linii (oporu) i zapowiadaja
powrot do oryginalnego trendu.

Analiza techniczna opiera sie na zatozeniu, ze ceny podagzajq za trendem dtuzej,
niz mogtoby sie wydawadé. Stgd maksyma: Trend is your friend. A skoro trend jest
Twoim przyjacielem, zawsze powinienes grac z nim, a nie przeciw niemu. Formacje
odwrdécenia bywajg kuszace, jednak tym, co przynosi najwieksze zyski na rynku,
jest podazanie z ruchem wraz z resztg graczy, ktorzy zarabiajg pienigdze i chca
te zyski pomnazac¢. Jak silne sg trendy, doskonale wida¢ na wykresach z konca
2074 roku: silne, niemal nieprzerywane wzrosty na amerykanskich gietdach czy tez
na takich parach jak USDJPY czy USDPLN, duze ostabienie na takich instrumentach
jak AUDUSD czy EURUSD. Zaden inwestor — patrzgc z perspektywy czasu —
nie chciatby obstawia¢ na wzrost wartosci AUD, EUR czy JPY.

Trzeci filar analizy technicznej to zatozenie, ze ceny mowig wszystko.
Przeswiadczenie to opiera sie na dyskontowaniu przysztych wydarzen rynkowych.
Dla przyktadu: pod koniec 2014 roku pokazne wzrosty wartosci dolara amerykanskiego
spowodowane byty w duzej mierze dyskontowaniem rychtego (szybszego niz
z poczatku sgdzono) podniesienia stép procentowych po tym, jak gospodarka
amerykanska zaczeta pokazywac szereg pozytywnych danych. Réwnolegle
postepowat proces deprecjacji (spadkéw wartosci) euro, poniewaz gracze rynkowi
starali sie dyskontowa¢ mozliwe luzowanie ilosciowe we Wspdlnocie, a ich
przekonanie opierato sie na modelach i wypowiedziach poszczegdlnych cztonkow
ECB. Kazdy usitowat zajg¢ pozycje na danej walucie mozliwie najwczesniej, zeby
uczestniczy¢ w najwiekszej czesci trendu.

Co nam mowig kreski na wykresie



| tu dochodzimy do sedna. Analityk techniczny nie musi zna¢ modeli
statystycznych, projekcji stop procentowych czy PKB — decyzje podejmuje na
podstawie wykresu, ktory wszystkie dane i wyliczenia uwzglednia. Dzieje sie
tak dlatego, ze znaczacy gracze, otwierajgc pozycje, wptywajg na cene. Analityk
techniczny te prawidtowos¢ wychwytuje i wchodzi do gry. Postuzmy sie przyktadem:
szereg analitykow spodziewa sie gorszego raportu kwartalnego danej spotki.
Na podstawie ich wycen dokonywane sg transakcje na walorach tej spotki —
to zmienia jej wartosc¢. Jezeli przed publikacjg danych spotka traci na wartosci,
analityk techniczny to dostrzeze, nawet jesli nie zna szczegoétowych raportow.
Dziata, obserwujgc historie i przewidujgc przysztosc.

Narzedzia analizy technicznej dzielg sie na te nieco spéznione (wskazniki czy
oscylatory) oraz te, ktére pozwalajg zajac¢ pozycje jak najwczesniej, zdecydowanym
ruchem (price action, formacje cenowe i $wiecowe). Do wskaZnikdw i oscylatoréw
zaliczamy s$rednie kroczace oraz takie narzedzia jak MACD, RSI, CCI czy Ichimoku.
Price action koncentruje sie gtdwnie na samej cenie, poziomach wsparcia i oporu,
trendach, formacjach cenowych i Swiecowych.

Analiza techniczna zapewnia petng dowolnos¢. Ostatnio duzg popularnosc
zyskuje price action, ale to nie jedyny sposob na zyskowne inwestycje. Skuteczne
strategie mozna tworzy¢ niemal na kazdym wskazniku. Musimy tylko wiedzie¢, jak
zarzadzac zyskiem i kapitatem oraz miec¢... mocng psychike.

Analizy technicznej nie sposob omowic pokrotce. Kazdy inwestor z pewnoscia
doceni te metode. Warto zdawac sobie sprawe, ze mamy do dyspozycji wiele narzedzi,
ktorych nie mozna stosowac jednoczesnie, ale tez wiele takich, ktore utwierdzg nas
(czasem niestusznie), ze dziatamy w dobrym kierunku. Zaletg roznych wskaznikow
i oscylatorow jest tatwosc¢ przetestowania ich na historycznych wykresach.
Bo skoro historia lubi sie powtarzac...

Co nam mowig kreski na wykresie



Podstawy analizy fundamentalnej

0 analizie fundamentalnej styszat prawie kazdy. Niewielu jednak zdaje sobie
sprawe, do czego sie odnosi i jak dziata.

Krotko: analiza fundamentalna stuzy ocenie sytuacji instrumentéw finansowych
na gietdzie, a posrednio rowniez bada stan gospodarki danego panstwa lub regionu.

Czym innym charakteryzuje sie analiza fundamentalna rynku walutowego
i kapitatowego. Te dotyczg zachowania innych instrumentéw finansowych — rézne
sg wskazniki, ktére bierzemy pod uwage, rézne sg tez obszary badawcze.

Rynek kapitatowy

Analiza fundamentalna rynku kapitatowego to technika polegajgca na
szacowaniu wartosci akcji danej spotki na podstawie wielu czynnikow. Mozemy
do nich zaliczy¢ ogdlny klimat ekonomiczny, zdarzenia polityczne, pozycje finansowa
spotki oraz sytuacje w poszczegolnych branzach/sektorach gospodarki. Na rynku
finansowym jest zauwazalna stosunkowo silna korelacja miedzy kondycjg finansowa
spotki a jej wyceng na parkiecie gietdowym.

Analiza ta ma przede wszystkim pomadc podjac¢ decyzje inwestycyjng. By
wybrac¢ wtasciwie, powinnismy oprze¢ sie zwtaszcza na dziatalnosci poszczegolnych
firm — a wiec zbada¢ ogding koniunkture panujgcg na rynku. Ale to nie wszystko.
Nalezy ponadto dokonaé wnikliwszej analizy danej branzy (tzw. analiza sektorowa),
do ktorej interesujgca nas spoétka nalezy — sprawdzi¢, jak konkretna firma wypada
na tle catej branzy, czy jest jej motorem napedowym, czy tez radzi sobie gorzej.
Warto pozna¢ mocne i stabe strony danego przedsiebiorstwa. Postuzg nam do
tego sprawozdania finansowe, publikowane z reguty w internecie. Sg one darmowe
i udostepniane do ogdlnej wiadomosci.

Silna czy staba gospodarka?



To jednak wcigz nie wszystko. Powinnismy ponadto sledzi¢ biezgce informacje
branzowe. Unika¢ chwilowych mdéd. Sprawdzmy, jakie kontrakty dana firma podpisuje
i jakie sg prognozy jej zyskow. Gdy konkretna spotka wprowadza na rynek nowy
produkt, moze warto sie nig zainteresowac — jesli jednak rynek tego produktu
wyczekuje od dawna, potencjalny wzrost akcji moze sie okazac¢ ograniczony.
Inwestujmy w firmy, ktére rokujg. Wezmy spotke Apple — we wrzesniu 2014 roku
wprowadzita na rynek iPhone szdstej generaciji.

Rys.
" Wykres kontraktu CFD na akcje spotki Apple; zrodto: TMS Direct

Po premierze kurs akcji konsolidowat sie przez dwa miesigce. Dolng bande
wyznaczyt na poziomie 95 dolarow. P6zniej — od potowy pazdziernika do konca
listopada — osiggnat kolejne historyczne szczyty, zblizajac sie do 120 dolaréw.

Zastanawiacie sie zapewne, ktory okres nalezy wzig¢ pod uwage przy
analizowaniu wynikow finansowych spoétki. Miarodajne wyniki powinna dac¢ analiza
obejmujgca minimum 3 lata. Dotyczy to inwestycji diugoterminowych.

Pierwsze trzy obszary okazg sie nie tylko pomocne, ale wrecz niezbedne do
0golnej oceny spotki. Obszary 4.1 5. pozwolg zas oszacowac jej wartos¢ na podstawie
dotychczasowych osiggniec.

Oto gdzie szukac¢ informacii:

» Informacje biezgce — strona internetowa danej spotki

» Raporty finansowe spotki (roczne, pétroczne, kwartalne) — strona www

» Informacje branzowe z mediéw

» Prospekty emisyjne oraz memorandum informacyjne.

Silna czy staba gospodarka?



Kazdy profesjonalny inwestor powinien dziata¢ wedtug przyjetego klucza. Czyli dokona¢
klasycznej, kilkuetapowej analizy:

Etap pierwszy: analiza wskaznikow zewnetrznych catego kraju, w ktorym spotka prowadzi
gtéwna dziatalnosc¢. To jest: sytuacja monetarna oraz budzetowa, ogolna koniunktura gospodarcza.

Etap drugi: analiza wskaznikow wewnetrznych firmy. To jest: ptynnos¢, rentownos¢, struktura
zadtuzenia, rachunek zyskow i strat oraz dynamika zmian sktadnikéw bilansu spotki.

Etap trzeci: analiza twardych informacji. To jest: wielkos¢ kapitatu wtasnego, wartosé
majatku, sprzedaz.

Rynek walutowy — pozagietdowy

Analiza fundamentalna rynku walutowego przebiega w nieco inny sposob. Jest
to w gtownej mierze badanie zjawisk w skali makro — oddziatujgcych posrednio lub
bezposrednio na kurs walut. Musimy mie¢ zatem wtasciwe rozeznanie ekonomiczne.
Jak wiemy, kazdy kraj — nie liczac strefy euro — ma inng walute.

Handel walutami wymaga zatem znajomos$ci biezacej sytuacji
makroekonomicznej krajow, ktorych walutami planujemy ,trejdowac”. To jednak
nie wystarczy. W dalszej kolejnosci powinnismy oceni¢, ktéra gospodarka jest
silniejsza. To pozwoli zadecydowad, czy dang walute optaca sie kupi¢ czy sprzedac.

Wiem z doswiadczenia, ze najlepsze efekty przynosi zajmowanie pozycji na
parze walutowej, ktérej waluty nalezg do krajéw o catkowicie odmiennym rozwoju
gospodarczym. Innymi stowy: jesli dostrzegamy site w amerykanskiej gospodarce,
a trend jest korzystny, powinnismy kupowac¢ dolara i jednoczesnie sprzedawac
walute kraju, ktérego kondycja jest bardzo staba.

Wezmy pare EUR/USD, ktéra od maja 2014 roku notuje spadki. Spadki te oznaczaja,
ze inwestorzy kupujg dolara oraz pozbywajg sie euro. Silny trend spadkowy na EUR/USD to
w gtéownej mierze efekt odmiennych polityk monetarnych Europejskiego Banku Centralnego oraz

Rezerwy Federalnej w Stanach Zjednoczonych wynikajgcych z sytuacji ekonomicznej tych krajow.

Silna czy staba gospodarka?



o ‘ ‘ Rys.
‘ Para EUR/USD, zrodto: TMS Direct

Racjonalne inwestowanie, oparte na analizie fundamentalnej, wymaga dos¢
wnikliwego i nieustannego sledzenia kalendarza ekonomicznego. Dane kazdego
dnia publikuje GUS oraz firmy prywatne, np. Automatic Data Processing (ADP —
Swiatowy lider w outsourcingu funkcji kadrowo-ptacowych). ,Figury makro” (tak
w srodowisku finansowym okresla sie publikacje ekonomiczne) dotyczg w wiekszosci
przypadkow Standw Zjednoczonych oraz krajow strefy euro. To dwie najwieksze
gospodarki swiata.

Analiza fundamentalna rynku walutowego opiera sie w duzym stopniu na
prognozowaniu kurséw z wykorzystaniem analizy polityki pienieznej (monetarnej) oraz
szeregu wskaznikdw makroekonomicznych. Polityka monetarna to kontrolowanie
podazy pienigdza na rynku. Kontrole te przeprowadza bank centralny, ustalajac
m.in. wysokos¢ stop procentowych i rezerw obowigzkowych bankéw komercyjnych.
Celem bankéw centralnych (w naszym kraju to Narodowy Bank Polski) jest ochrona
stabilnosci cen. Ciato Decyzyjne (Rada Polityki Pienieznej) ustala wysokos¢ stép
procentowych w oparciu o odczyty inflacyjne.

Dlaczego stopy procentowe sg tak istotne dla walut?

Gdy kraj X podwyzsza stopy procentowe, idg w gore rowniez realne stopy
procentowe — na lokatach w banku bedziemy wiec mogli wiecej zarobi¢. Gdy ten
sam kraj stopy obniza — efekt jest odwrotny. Profesjonalni inwestorzy stosuja
tzw. carry trade — czyli kupno waluty wysokooprocentowanej za walute o niskim
oprocentowaniu.

Silna czy staba gospodarka?



Nizej przyktad reakcji pary USD/CHF na obnizke stop procentowych z 18 grudnia 2014 roku.

Sita zwyzek na tej parze to réwniez efekt oczekiwan rynku normalizacji polityki pienieznej (inaczej
moéwigc: podwyzki stép %) przez FED (rezerwe Federalng Stanéw Zjednoczonych) w 2015 roku.

Rys.
Para USD/CHF; zrédto: TMS Direct

¢
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Podstawy zarzgdzania ryzykiem
| kapitatem

Mamy w reku sprawdzony system. Przyktadowo: wiemy, ze grajac na wybicia
z flagi, znajdziemy sie po dobrej stronie rynku, wiec oczekujemy zyskéw. Zgoda. Ale
musimy przedtem nauczy¢ sie zarzadzac ryzykiem i kapitatem — od tego zalezy,
czy zarobimy.

Strategia ma znaczenie, ale nie nalezy jej przeceniac¢. Jezeli cos juz nalezy
w inwestowaniu przeceni¢ — a wtasciwie doceni¢ — to wtasnie kwestie zarzadzania
kapitatem i ryzykiem. Bez wtasciwych przykazan mozemy miec¢ system o skutecznosci
90%, a w dtuzszej perspektywie i tak nie zarabia¢. Money Management nie jest
skomplikowany — nie warto sie do niego przedwczesnie uprzedzac.

Zarzadzanie kapitatem i ryzykiem uchroni nas przed grozbg wyzerowania konta
wskutek jednej ztej decyzji. Zabezpieczy przed stratami, a w dalszej konsekwenc;ji
pomoze osiggac regularne zyski. Odpowiednie Money Management mozna by
porownac do czerpania tyzkg, a nie duzg chochlg, ktéra predzej czy podzniej podziurawi
sie jak durszlak.

Krotko méwigc, zarzadzanie kapitatem i ryzykiem opiera sie przede wszystkim
na wtasciwym oszacowaniu powodzenia naszej pozycji. Musimy wiedzie¢ zawczasu,
gdzie zamkniemy pozycje wtedy, kiedy nasze pierwsze spojrzenie na rynek
i poczatkowe powody jej otwarcia sie zdezaktualizujg. Miejsce ciecia strat (STOP
LOSS) wyznaczamy przed otwarciem pozycji, poniewaz pdzniej, w czasie trwania
pozycji, nasza percepcja rynku ulega diametralnej zmianie. Kiedy na szali sg nasze
srodki, a na rynek docierajg po kolei nowe cenotwarcze informacje, nasza z poczatku
trzezwa ocena rynku zostaje zaburzona. Jesli liczymy na pozytywne rozstrzygniecie

lle moge zyskag, ile moge stracic



i nie zastosujemy stop lossa, mozemy sie szybko rozczarowac. Sprawdza sie
gietdowe porzekadto: pozycja dtugoterminowa to ta krotkoterminowa, ktéra sie
nie udata.

Inwestorzy czesto popetniajg ten btgd — decyzje o zamknieciu stratnej pozycji
odktadajg na pdzniej, liczac, ze trend sie odwrdci. Przyktady USDJPY czy EURUSD
dowodzg, ze nie warto. Osoby, ktére zagraty przeciwko sile dolara i nie ustawity
zlecenia stop loss, majg twardy orzech do zgryzienia, czego mogty unikngé, gdyby
stosowaty sie do prostych zasad Money Management.

W czym rzecz? Po pierwsze, nalezy wyznaczy¢ maksymalng strate na jedng
pozycje. W zaleznosci od ilosci pozycji otwieranych w ciggu dnia/tygodnia moze
to by¢ od 0,5 do 3%. Praktycy price action sgdzg, ze alokacja pozycji stratnych
i zyskownych wewnatrz systemu jest przypadkowa. Oznacza to, ze nigdy nie mozna
mie¢ pewnosci, czy akurat ta konkretna transakcja, ktorg wtasnie otwieramy,
przyniesie strate czy korzys¢. To kolejny argument na rzecz stosowania stop lossow
i dowdd, ze na kazdej pozycji powinnismy poswiecic taki sam % kapitatu. Dlaczego?
Jezeli nasz system zakfada 5 pozycji w ciggu tygodnia i Srednio 3 przynoszg zysk,
a 2 strate, to i tak ostatecznie mozemy przegra¢. Zatozmy bowiem, ze 3 zwycieskie
dotyczg 1% kapitatuy, a stratne — az 2%. Kazda pozycja powinna by¢ zatem otwarta
na podobnym ryzyku.

To wazne, kiedy zechcemy sie na rynku odegra¢. Zwykle po serii strat pojawia
sie pokusa, by w jednym ,pewnym” trendzie odzyskac¢ stracone wczesniej pienigdze.
Zamiast wejs¢ wtedy z ryzykiem 1-3%, wchodzimy wiec na 10%. Ale zatézmy, ze
pojawi sie jedna strata (ktérej inwestor naturalnie nie zaktadat). Mniej stracimy, jesli
uprawiamy kontrolowane ryzyko. Praktyka bywa jednak bardziej skomplikowana
— wskazowki, jak dziata¢, zamieszczamy w rozdziale poswieconym psychologii
inwestowania.

Waznym zagadnieniem Money Management jest ustalenie miejsca,
w ktorym postawimy stop loss. Odradzamy sztywne wartosci liczbowe. Stop Loss
powinien znalez¢ sie w miejscu, w ktérym nasze poczagtkowe spojrzenie na rynek
sie dezaktualizuje. Przyktadowo: jesli gramy na wzrosty w trendzie wzrostowym,
stop loss moze sie znalez¢ ponizej linii trendu wzrostowego, gdyz jej przetamanie
bedzie Swiadczyto o potencjalnej zmianie trendu.

W naszym MM powinnismy bra¢ pod uwage réwniez scenariusze okreslajgce
liczbe maksymalnych strat, ktére mozemy ponies¢ w jednym tygodniu czy miesigcu.
Musimy wiedzie¢, ile stratnych pozycji nie obcigzy naszego systemu (ile takich
serii wystagpito w przesztosci) i jakie podjac dziatania, jezeli taka seria sie wydarzy.
Co wiecej, nasz MM musi mie¢ kontrole takze nad zyskami. Powinien okresla¢ nasz
sposob dziatania — czy wsiadamy w trend i trzymamy do konca catg pozycje, czy
moze co pewien czas bedziemy realizowac zyski lub tez doktadac¢ pozycje. Nalezy
pamietac, ze kwestie poruszone w tym rozdziale okazujg sie czesto wazniejsze od
samego systemu, jakim bedziemy sie postugiwac¢. Samo okreslenie punktu wejscia
na rynek jest wstepem do procesu, jakim jest na rynku petna transakcja.

Podkreslmy dobitnie: warto, nim otworzy sie transakcje, opracowac wszystkie
mozliwe scenariusze. | pozna¢ naszego najwiekszego wroga — samego siebie.

lle moge zyskag, ile moge stracic



Jak podejs¢ do inwestowania
od strony psychologicznej

,Jesli znasz siebie i swego wroga, przetrwasz pomysinie sto bitew. Jesli nie
poznasz swego wroga, lecz poznasz siebie, jedng bitwe wygrasz, a drugg przegrasz.
Jesli nie znasz ni siebie, ni wroga, kazda potyczka bedzie dla Ciebie zagrozeniem”.
Stowa Sun Zi, chinskiego mysliciela i filozofa, kazdy inwestor moze potraktowac
jak sentencje. Bo rynek finansowy to wiecej niz hobby. Gdy prébujesz go okietznag,
poznajesz tez siebie — bez tego trudniej Ci bedzie zmagac sie z rynkami finansowymi
catego Swiata.

Wchodzac na rynek, mamy de facto dwie mozliwosci — albo na danej
transakcji zarobimy, albo stracimy. Mozemy tez wyj$¢ ,na zero’. Podstawowym
btedem, jaki popetniamy, jest przekonanie, ze porazki nie mogg nam sie przytrafic.
To znamienne dla poczatkujgcych. Doswiadczeni gracze doskonale zdajg sobie sprawe,
ze ewentualne porazki sie zdarzajg i sg naturalnym elementem tradingu.

Nalezy sie zatem psychicznie uzbroi¢, a to wymaga pracy. Z kilku powoddw.
Po pierwsze, inwestor detaliczny nie podlega departamentowi kontroli ryzyka.
Moze zrobi¢ na rynku wszystko, co i kiedy zechce. To ryzykowne, zwtaszcza jesli
inwestujemy wtasne oszczednosci. W miejscu, w ktorym nie obowigzujg zadne
zasady czy ograniczenia, trzeba sobie te zasady i ograniczenia stworzy¢. Wtasnie po
to, by nie budzi¢ sie o trzeciej nad ranem i nie stawia¢ wszystkiego na umocnienie
jena wytacznie dlatego, ze ma sie takg mozliwosg.



Po drugie, zdaniem wielu specjalistow aby inwestowac z powodzeniem, oprocz
dyscypliny potrzeba odpowiednio duzo pokory, cierpliwosci, a przede wszystkim
umiejetnosci przyznania sie do btedu. To absolutnie kluczowe, by wyciggac
konsekwencje, uczy¢ sie i unika¢ btedow w przysztosci.

Ludzie nie tylko nie lubig przyznawac sie do btedow — jeszcze bardziej nie
lubig za nie ptacic¢. Dlatego tez zlecenia stopl loss, cho¢ niezbedne, nie zyskujg
uznania poczatkujgcych inwestorow. Zlecenia te sygnalizujg nam, ze popetnilismy
btad i — co wiecej — pobierajg za te lekcje optate. Duzo wygodniejsze (przynajmniej
z poczatku) wydaje sie nierealizowanie straty i zycie nadziejg, ze dana pozycja sie
jeszcze kiedys odwrdci. Niezaksiegowana strata mniej boli, a rynek nie wskazuje
nam, ze popetnilismy btad (zyjac ztudzeniami, nie dostrzegamy bteddw). Dopiero
po czasie, kiedy stratna pozycja zaczyna nam coraz bardziej cigzy¢, zaczynamy sie
zastanawiac, co poszto nie tak. Jezeli przeczytaliScie uwaznie rozdziat o zarzadzaniu
ryzykiem — wiecie to juz doskonale.

Rynek dostarcza wielu emocji. Raz zechcemy doinwestowac, innym razem
sie wycofac. Zdarzy sie, ze pod wptywem emocji podejmiemy niewtasciwe decyzje.
Nie powinnismy im ulegac. Inwestor, ktory nad nimi zapanuje, dziata skutecznie;j.

W tradingu zagrazajg nam zwtaszcza chciwos¢ i strach. Strach moze nas
paralizowac — to sygnat, ze gdzies najwyrazniej popetnilismy btgd. Jeslilek pojawia sie
przed otwarciem lub w trakcie trwania pozycji, moze to oznaczag, ze nie spetnia ona
zatozen naszego systemu. By¢ moze otworzyliSmy jg nazbyt pochopnie. Dlaczego?
Z prostej przyczyny. Jesli nasza strategia okazuje sie skuteczna i zdajemy sobie
sprawe, ze alokacja pozycji zyskownych lub stratnych w systemie jest przypadkowa,
to otwierajgc pozycje zgodng z tym systemem, nie powinnismy niczego sie obawiac.
Jesli jest inaczej — pozycje otwieramy zgodnie z systemem, ale czujemy strach —
to najwyrazniej jest ona dla nas za duza. Wielkos¢ pozycji powinna by¢ tak ustawiona,
ze nawet seria strat nie obcigzy zbyt mocno naszego budzetu. Ale ostroznie —
napotkamy na pokusy, ktore spowodujg, ze zechcemy ztamac wszelkie mozliwe
zasady. Oparcie sie im uczyni z Was profesjonalistéw.

Znaczacy gracze, banki oraz instytucje na jedng transakcje poswiecaja
zdecydowanie mniejszy procent kapitatu niz inwestorzy detaliczni. W tym m.in. tkwi
sekret ich sukcesu. Ale nie ma drogi na skréty. Swiadome i konsekwentne zarabianie
zawsze okaze sie skuteczniejsze niz agresywna spekulacja na duzych stawkach.

Overtrading- Dlatego zwalczyé musimy tez chciwosé — te ceni sie by¢ moze tylko
nadmierna aktywnos¢

w filmach poruszajgcych tematyke gietdowa. Zgdza nie poptaca. Potrzeba otwarcia
w zawieraniu transakcji

wielu duzych pozycji na raz to ryzykowna pokusa — bo prowadzi do overtradingu.
Overtrading jest zgubny dlatego, ze nie otwieramy pozycji w petni zgodnych z naszym
systemem, a tylko te, ktore takimi sie wydajg. Zdarza sie, ze inwestorzy przedktadajag
ilos¢ nad jakos¢. Po pierwsze sgdzg, ze wiecej znaczy lepiej — jezeli na dziesieciu
pozycjach w tygodniu zarabiam X, to na stu zarobitbym 10x. Nic bardziej mylnego.
Kazdy system ma ograniczone pole sprawdzalnosci i uzytecznosci. Dla przyktadu:
zatozenia jednego systemu price action sugerujg, ze na wykresach w ciggu tygodnia



pojawia sie maksymalnie 4-5 potencjalnych pewnych uktadéw i formacji. Jezeli
zaczniemy szukac na site i otwiera¢ 7-8, nie zwiekszymy skutecznosci o 50%,
a wiasnie o tyle mozemy jg zmniejszy¢. Procent zyskownych pozycji gwattownie
zmaleje.

Aktywne uczestnictwo na rynku jest faktycznie bardzo kuszgce. Trader musi sie
jednak powsciagac. Brak decyzji to tez decyzja — czasem lepiej poby¢ poza rynkiem.
Jak podpowiada wspomniany Sun Zi, autor kultowej ,Sztuki Wojny”: ,Zwyciezajg ci,
ktorzy wiedzg, kiedy walczy¢, a kiedy nie”.

Kluczowe dla inwestora jest to, jak radzi sobie ze stratami. Dla poczgtkujgcego to
nierzadko gtéwne Zrédto niepokoju. Zawodowecy starajg sie zaprzyjaznic ze stratami.
Dbaja, by byty jak najmniejsze i jak najrzadsze, ale nie traktujg ich jak katastrofy —
to raczej forma zaptaty za szanse na zyskowng transakcje. Jesli w przyjetym
systemie np. 60% wejs$¢ koriczy sie zyskiem, pozostate 40% — zakonczonych porazka
— musimy przyjac¢ absolutnie bez zalu. Ich wielkos¢ musi by¢ jednak dostosowana
do naszego Money Management.

Straty to integralna czes$¢ kazdego systemu — inwestorzy powinni wiec dotozy¢
staran, by zmniejszyc¢ ich wielkosé, a nie ilos¢. Poczatkujgcy kazdg porazke odbiera
zwykle osobiscie. Na rynek nie mozna sie obrazac.

Na koniec warto podkresli¢, ze o ile strategie i system mozna wypracowac,
¢wiczac na koncie demo, o tyle wirtualne srodki nie dostarczajg juz takich stymulaciji.
Tym wazniejsza Swiadomosc¢, ze wiele zalezy od naszego nastawienia. Operowanie
wirtualnym milionem nie przektada sie na obrét realnymi pieniedzmi. Warto wiec
przedtem na sobie sprawdzi¢, czy potrafimy upora¢ sie z naturalnymi w tradingu
obcigzeniami. Najlepiej zaczg¢ od matych stawek, poswiecajac na jedng pozycje
maksymalnie 1% naszego kapitatu. Nie wiecej. Dopiero po pewnym czasie — gdy
poczujemy sie pewniej — mozemy zwiekszy¢ swojg ekspozycje na rynku. Ale nie
mozemy zapominac o przepastnej roznicy miedzy kontami real i demo!

Przydadza nam sie w pracy dziennik tradera i zestaw zasad, do ktérych musimy
sie bezwzglednie dostosowac. Zasady powinni zna¢ zwtaszcza poczgtkujacy.
Monitorujmy odchylenia, przewidujmy konsekwencje i wyciggajmy wnioski.
Obserwujmy tez siebie, to, jak sie czujemy. Notujmy, z jakich powodéw chcemy
dang pozycje otworzyé — i weryfikujmy, czy nasze zamiary pozostajg w zgodzie
z przyjetym systemem. Kazde odchylenie powinno wzmaoc naszg czujnosg.

Gtowa - wazna rzecz



' Stownik inwestora

Analiza techniczna - Jest to badanie sytuacji rynkowej za pomocg wykresow.
Podstawowym celem analizy jest proba przewidywania przysztych trendéw cenowych
zazwyczaj na podstawie zjawisk, ktore pojawity sie w przesztosci. Zdecydowana
wiekszos¢ uczestnikow rynku Forex swoje decyzje inwestycyjne podejmuje
w oparciu o analize techniczna.

Aprecjacja - Oznacza wzrost wartosci waluty.

Ask price - To cena, po ktorej waluta jest sprzedawana na rynku. Inwestor moze kupic
po niej walute bazowa. Ask to najnizsza cena akceptowana przez sprzedajacego.

Bid price - To cena, po ktérej waluta jest kupowana na rynku. Inwestor moze sprzedac
po niej walute bazowa. Bid to najwyzsza cena akceptowana przez kupujgcego.

Byki — Popyt, kupujacy, otwierajgcy pozycje dtugie.

Commodity Channel Index - Narzedzie rozwiniete przez Donalda Lamberta aby
przewidywac punkty odwrocenia trendu w cyklach. Jednym z podstawowych zatozen
CCl jest twierdzenie, ze trendy odwracajg sie w regularnych odstepach, pozwalajgc
inwestorom podejmowac odpowiednie decyzje. W przypadku kiedy CCl przekracza
100 teoria Lamberta moéwi, ze zbliza sie odwrdcenie trendu.

Carry trading — Dtugoterminowa strategia polegajgca na wykorzystywaniu dodatnich
punktow SWAP.

Depozyt zabezpieczajacy - Transakcje na rynku Forex zawierane sg w oparciu
o depozyt zabezpieczajgcy, umozliwiajgcy kupowanie i sprzedawanie aktywow
o duzo wiekszej wartosci niz gotéwka zgromadzona na rachunku inwestora. Depozyt
zabezpieczajacy wielkosci 1% oznacza, ze w przypadku transakcji 10 000 EURUSD
potrzebujemy posiadac na rachunku zaledwie 100 euro.

Dtuga pozycja (long) - Kupno waluty bazowej okreslonej pary walutowej. Pozycja,
ktora przynosi zyski, kiedy cena rynkowa rosnie. W przypadku EURUSD dtuga pozycja
oznacza kupno euro za dolary.

Edek — EURUSD.

Europejski Bank Centralny (ECB) - Bank centralny powotany dla wspdlnej waluty
europejskiej - euro. Jego gtownym zadaniem jest utrzymanie stabilnosci cen
w strefie euro.



Flaga - Czesto wystepujgca formacja zapowiadajgcg kontynuacje trendu i zazwyczaj
wystepuje po bardzo dynamicznych ruchach cen. Ksztatt formacji wyznaczajg dwie
rownolegte linie majace nachylenie przeciwne do poprzedniego kierunku ruchu.

Gotebie — Okreslenie cztonkéw RPP opowiadajgcych sie za obnizkg stop
procentowych.

Hossa - Dtugoterminowy tren wzrostowy (trwajacy miesigcami lub latami) na
dowolnym rynku, charakteryzuje go wystepowanie coraz wyzszych szczytow
(w czasie liczonym w tygodniach lub miesigcach) przerywanych coraz wyzszymi
dotkami.

Indeks sity wzglednej (RSI) - Wskaznik analizy technicznej porownujacy ruchy
zwyzkujgce i znizkujgce cen zamkniecia w danym okresie czasu. RSI wykorzystuje
sie przede wszystkim do poszukiwania potwierdzen lub przewidywania oznak
przebic i zmian trendow.

Inflacja - Zjawisko dtugotrwatego wzrostu sredniego cen w gospodarce.
IPO - Debiut na gietdzie.

Jastrzebie — Okreslenie cztonkow RPP opowiadajgcych sie za podwyzkg stép
procentowych.

Kabel — para GBPUSD.
Kangur — AUD - Dolar australijski.
Kiwi — NZD — Dolar nowozelandzki.

Kontrakty R6znic Kursowych (Contract for Difference) CFD — Niebedace papierami
wartosciowymi instrumenty finansowe rozliczane pienieznie, ktorych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od wartosci innych instrumentéw finansowych, w tym
w szczegolnosci papierow wartosciowych.

Krotka pozycja (short) - Sprzedaz waluty bazowej okreslonej pary walutowe;.
Pozycja, ktéra przynosi zyski, kiedy cena rynkowa spada. W przypadku EURUSD
krotka pozycja oznacza sprzedaz euro za dolary.

Lewar —DZwignia finansowa. Daje nam mozliwos¢ zawarcia transakcji finansowe;j
nie posiadajgc odpowiedniego kapitatu. Dzieki lewarowi, do zabezpieczenia pozycji
w ramach depozytu, wymagana jest tylko czes¢ naszego kapitatu. Zwyczajowy
lewar wynosi 1:100.

Linia trendu - Najpopularniejsze narzedzie analizy technicznej bedace sktadowg
wiekszosci formacji. By wyznaczy¢ linie trendu wystarczy potgczyc¢ ze sobg dotki lub
szczyty. Wyrdzniamy dwa rodzaje linii trendu: wzrostowa i spadkowa. Linia trendu
wzrostowego powstaje, kiedy potaczy sie ze sobg coraz wyzsze dotki. Natomiast linia
trendu spadkowego wynika z potgczenia coraz to nizszych szczytéw. Linie trendu
maja wiele zastosowan w analizie technicznej, podstawowym jest wyznaczanie
przy ich pomocy linii wsparcia i oporu. Sg jednak uzywane takze jako komponenty



bardziej zaawansowanych formacji technicznych wtgczajgc w to np. kanaty i kliny.

Lot — Jednostka transakcyjna okreslajgca wartos¢ danej transakcji,
w przypadku walutowych Instrumentow Finansowych 1 lot stanowi rownowartos¢
100 000 jednostek waluty bazowej. Istnieje mozliwos¢ zawarcia transakcji
0 minimalnym nominale stanowigcym setng czesc Lota.

Mechanizm Algorytmiczny (EA, Expert Advisor) - Mechanizm wspomagajacy
zawieranie transakgji przez Klienta poprzez wykorzystanie mechanizmow (formut
matematycznych) dziatajgcych na podstawie algorytmoéw Klienta.

Niedzwiedzie, Misie — Podaz, sprzedajacy, pozycje krotkie.
Nonfarmy, NFP — Najwazniejsze dane z amerykanskiego rynku pracy.
Pips — Najmniejsza zmiana wartosci instrumentu.

Scalping — Krétkoterminowa strategia polegajgca na wielu szybkich transakcjach
na niewielkg ilos¢ pipsow.

Spread - Roznica pomiedzy ceng kupna i sprzedazy pary walutowej. Jest kosztem
inwestora przy zawieranych transakcjach. W przypadku gtownych par walutowych
wynosi on zazwyczaj kilka pipséw. Przewaznie spread ma statg wartosé, jednak
w niektorych przypadkach mamy do czynienia z czasowym jego rozszerzeniem,
szczegolnie przed publikacjg najwazniejszych danych makroekonomicznych, ktére w
przypadku gdy okaza sie dla rynku zaskakujace, moga przyczynic sie do gwattownych
wahan kursu.

Take Profit - Zlecenie stosowane przez inwestoréw walutowych by automatycznie
zamkngc¢ pozycje po osiggnieciu okreslonego putapu cen w celu automatycznej
realizacji zyskow.

Trzy wiedZmy — Trzeci pigtek ostatniego miesigca kwartatu. Wygasanie kontraktow.

Waluta bazowa - Pierwsza waluta w parze walutowej. W przypadku EURUSD walutg
bazowag jest euro.

Waluta kwotowana - Druga waluta w parze walutowej. W przypadku EURUSD walutg
kwotowang jest dolar.

Wybicie - Ruch cen wchodzacy poza poprzednie maksimum (lub minimum) lub
poza granice dotychczasowego kanatu cenowego. Analitycy techniczni traktujg
wybicia jako sygnat transakcyjny zgodnie z kierunkiem ruchu.



