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RozpziaAL 1

Wprowadzenie

Witam Cie drogi czytelniku!

Zanim rozpoczniesz lekture e-booka chcialbym powiedzie¢ kilka stow tytulem
wstepu. Przy pisaniu tej publikacji przy$wiecala mi zasada, ze zawarta w niej wiedza

ma by¢ prosta i przede wszystkim praktyczna.

W drugim rozdziale zaprezentuje swoja krotka refleksje na temat wykresow
gieldowych. Wspomne o pewnym szczegéle, ktéry umyka wiekszoSci inwestorow
analizujacych wykresy. W kolejnym rozdziale przedstawie 3 podstawowe zasady, na
ktérych opiera sie sens analizy technicznej oraz dodam kilka moich przemys$len
i komentarzy. Rozdzial 4 mowi o tym w jaki sposéb zarabia sie prawdziwe pienigdze

na gieldzie. Kolejny, 5 rozdzial przedstawia w praktyczny sposob podstawowe
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informacje na temat jednej z teorii analizy technicznej - teorii Dowa. Zaznaczam, ze
nie bede sie zaglebia¢ w ten temat, tylko wykrzesam z niego informacje, ktore
najbardziej nam sie w tym momencie przydadza. W kolejnym 6 rozdziale
zaprezentuje Ci podstawowe narzedzie, ktérego wiekszo$¢ z inwestorow nie
wykorzystuje, czyli Srednie kroczace. W rozdziale 77 zaprezentuje jak teoria Dowa
w polaczeniu ze $rednimi kroczacymi moze by¢ wykorzystywana w skutecznym
inwestowaniu (zaré6wno w Srednio, dlugoterminowym jak rowniez day tradingu).
W ostatnim, 8 rozdziale podsumuje zawarta w tym e-booku wiedze

i przedstawie kilka moich refleks;ji.

Wszystkie prezentowane w publikacji techniki bede sie staral przedstawia¢ na
spotkach z Warszawskiej Gieldy Papierow Wartosciowych. Mam nadzieje, ze w ten
sposob prezentowana wiedza bedzie najlatwiej przyswajalna i latwiejsza do

wykorzystywania.

Wszelkie wykresy zawarte w e-booku pochodza ze $wietnego oprogramowania do
analizy technicznej Fibotrader stworzonego przez doskonalego analityka Roberta

Fischera.

Dostalem oczywiscie pozwolenie na to od autoréw programu. Wszelkie informacje
na temat oprogramowania jak réwniez mozliwo§¢ pobrania darmowej wersji

probnej znajdziesz na http://fibotrader.com.

Wiec zaczynamy!
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RozpziAL 2

Jak patrze¢ na wykres

Kiedy$ jeden z bardzo dobrych polskich analitykow technicznych powiedzial, ze
trzeba przynajmniej 10 lat patrzenia na wykresy, aby zacza¢ na nich widzie¢
najprawdopodobniejszy scenariusz przysztych wydarzen. Kiedy zaczalem sie nad
tym zastanawia¢ doszedlem do wniosku ze jest w tym duzo prawdy chociaz nie do
konca. OczywiScie indywidualne dochodzenie do wiedzy bedzie trwalo znacznie
dluzej niz korzystanie z cudzych do$wiadczen. To jest jedna strona medalu. Teraz

chcialbym przejs$¢ do drugiej, wazniejszej.

Wiele os6b ma problemy z analizowaniem wykreséw poniewaz ma do nich zle
podejscie. Sam pamietam, ze kilka lat temu mialem podobne problemy. Mimo, ze
wykorzystywalem techniki z ksigzek szanujacych sie amerykanskich autoréw

z zakresu analizy technicznej, to nic mi nie wychodzilo. Po prostu widzialem na

Strefalnwestorow.pl


http://strefainwestorow.pl/gpw/132,1/ebook

Jak patrze¢ na wykres 8

wykresach to, co chcialem zobaczy¢, a nie to co na nich w rzeczywistosci bylo.
Traktowalem wykres jak rysunek ktory mam zanalizowaé. Niemalze jak wykres
jakiej$ funkcji matematycznej. Dopiero po jakim$ czasie zrozumialem, gdzie lezal
modj podstawowy blad. Ten sam blad popelia réwniez ponad polowa oséb

stosujacych analize techniczng.

Faktem, ktory powinna sobie u§wiadomi¢ kazda osoba analizujaca wykresy jest to,
ze s one tworzone przez ludzi! Mozesz teraz powiedzie¢: ,,Ale odkrycie!” Czy oby
jednak na pewno? Powiedz mi czy potrafisz przeanalizowaé¢ wykres gieldowy pod

wzgledem tego, co czuli inwestorzy w kazdym jego momencie?

Czy podczas analizy wiesz, w ktdrym momencie jakie uczucia szargaja inwestorami.
Czy potrafisz zlokalizowa¢ chciwo$¢ i strach na wykresie? Kazdy tik na dowolnym
wykresie gieldowym to przeciez chociaz jedna zrealizowana transakcja. Jeden
inwestor sprzedaje, a drugi kupuje. Jeden kieruje sie strachem, ze kurs juz bedzie
spada¢, a drugi chciwos$cia, ze kurs bedzie rést. Obydwoje przeciez nie mogg mieé
racji! Trzeba zanalizowa¢, ktorych inwestorow jest wiecej, a bedziesz wiedzial,

w ktora strone kurs bedzie sie kierowal.

Zajrzyj do jakiejkolwiek nowoczesnej ksigzki o zachowaniach konsumenckich
a przeczytasz tam, ze 90% osdb w swoich decyzjach zakupowych kieruje sie
emocjami. Gdyby tak nie bylo to nikt by nie kupowal Mercedesow, zlotych
zegarkOw, markowych ubran znanych kreatorow. Takie same funkcje i to przy
znacznie nizszej cenie spelni Daewoo Lanos, najtanszy zegarek Casio czy tez
komplet dzinsowy z pobliskiego bazarku. Wiec powiedz mi gdzie tu logika?
Oczywiscie ludzie kupuja takie rzeczy dla prestizu, poprawienia sobie humoru,
zaimponowania znajomym. Czy myslisz, ze w inwestowaniu na gieldzie jest inaczej?

OczywiScie, ze nie!
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Ludzie inwestujac na gieldzie, czy na jakimkolwiek innym rynku kieruja sie
chciwoscia 1 checiag zarobienia jak najwiekszej iloSci pieniedzy. Teoria
o racjonalno$ci inwestoréw jest wedlug mnie mocno przesadzona i nieco
przestarzala. Sam George Soros, najlepszy zarzadzajacy funduszy hedge wszech
czasoOw, ,czlowiek ktory zlamal Bank Anglii” i zmusil go swoja spekulacja do
wycofania funta z systemu ERM, pisze w swoje ksigzce ,Kryzys S$wiatowego
kapitalizmu”, ze rynki przez ponad 90% czasu nie s3 w rownowadze. S3 albo
przeszacowane albo niedoszacowane. Dlatego wlasnie $wiatowe gieldy caly czas sie

kreca w cyklach hossy i bessy.

Jezeli zaczniesz patrze¢ na wykresy jak na zachowanie thumu i rozpoznawa¢ jakie
emocje inwestorami w obecnej sytuacji szargaja to wlasciwie nic Ci wiecej nie jest
potrzebne. Temu wlasnie ma shizy¢ analiza techniczna wraz ze wszystkimi jej
narzedziami. Analizie tego, co czuja teraz inwestorzy i dzieki temu okresleniu, co

majq zamiar zrobi¢ w przyszlosci.

Wydaje sie to bardzo proste, a jednak wiekszo$¢ ludzi tej prostej rzeczy nie rozumie.
Zamiast sprzedawaé na szczycie, kupuja, a gdy kurs spada, czekajag. W koncu
puszczaja im nerwy i sprzedaja praktycznie na samym dole korekty zaliczajac
pokazna strate. Potem kurs jak na zlo$¢ rusza w gore, ale inwestor juz nie odkupuje
akcji bo czuje strach przed kolejng strata i patrzy jak kurs akcji spolki roénie,
przebija szczyt przy ktorym on kupowal rosnac dalej. Sam jednak pluje sobie
w brode, ze jednak nie odkupil akcji. Wiem co$ o tym, poniewaz wiele razy to

przerobilem we wlasnych inwestycjach.

Odkad jednak zrozumiatlem, ze wykres to emocje ludzi, moja skuteczno$¢ znacznie

sie poprawita. Jezeli Ty to zrozumiesz, w Twoim przypadku tez tak bedzie.
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Rozpziar 3

3 glowne zalozenia
analizy technicznej

Przejdzmy teraz do kolejnych faktéw bez zrozumienia, ktorych inwestowanie za
pomoca analizy technicznej jest z gory skazane na porazke. Na pewno wiesz, ze aby
co$ dobrze robi¢ trzeba zrozumie¢ dlaczego co$ sie tak dzieje. Ludzko$¢ od zarania
dziejow caly czas sie rozwija wladnie dzieki tej zasadzie. Podobnie jest z analiza
techniczna. Zeby ja skutecznie wykorzystywaé trzeba wezeéniej zrozumie¢ i uwierzyé

dlaczego ona dziala.

Sa trzy podstawowe zasady, na ktoérych opiera sie analiza techniczna. Zeby osiagnaé
sukces musisz je zrozumie¢ oraz przede wszystkim w nie uwierzy¢. Jezeli tego nie

zrobisz to mozesz zapomniec o sukcesie.
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Spotkalem sie w swoim zyciu z wieloma osobami, ktére byly wrecz nastawione
agresywnie do analizy technicznej. To jest ich prawo. Smieszy mnie jednak gdy kto$
co$ neguje chociaz nigdy sie wla$ciwie z tym nie zapoznal. Powiem nawet wiecej, nie
ma na ten temat w ogole pojecia. Ja w swoim zyciu staram sie kierowac zasada, ze
nie neguje niczego dopoki tego dobrze nie poznam. Cenie analize fundamentalng
chociaz nie uwazam, zeby byla skuteczniejsza od analizy technicznej. Wiem
natomiast, ze jest znacznie bardziej pracochlonna, wiec dlatego preferuje analize

techniczna.
Przejdzmy teraz do 3 zasad, ktore tworzg fundament analizy techniczne;.
Zasadanr 1
Rynek dyskontuje wszystkie informacje

Oznacza to, ze w przypadku kursu jakiejS dowolnej spétki wszystkie informacje
dostepne na jej temat na rynku sg juz uwzglednione w cenie. Wszelkie wyniki
finansowe, komunikaty, nawet pogloski dostepne na rynku sa juz uwzglednione

w kursie. Dlatego nie ma sensu juz pod ich wplywem podejmowa¢ decyzji.

Najlepsze w tym zalozeniu jest to, ze umiejetne analizowanie wykres6w potrafi nam
da¢ sygnal o pozytywnej badz negatywnej informacji fundamentalnej, ktéra ma sie
dopiero pojawié. Powszechnie wiadomo, ze po rynku buszuja inwestorzy ktorzy
wykorzystuja poufne informacje i skupuja albo sprzedaja akcje przed przekazaniem

informacji do publicznej wiadomosci.

Takie wychwytywanie dziwnych zachowan na rynku moze by¢ bardzo zyskowne. Nie

ukrywam, ze jest to moje ulubione zajecie w calym procesie analizowania wykresow.
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Zasada nr 2

Ludzie zachowujq sie podobnie, gdy majq do czynienia z podobnymi
wydarzeniami

Analiza techniczna jest analiza psychologicznego zachowania tlumu. Pamietasz
strach i chciwo$¢? Pisalem o tym w pierwszym rozdziale. R6znego rodzaju formacje

cenowe powtarzaja sie, poniewaz thum czesto powtarza swoje zachowanie.

Tak samo jak w zyciu codziennym. Jezeli druzyna narodowa $wieci sukcesy w jakiej$
dyscyplinie sportowej, to wiekszo§¢ mieszkancow kraju wychodzi na ulice, $piewa,
tanczy, cieszy sie. Czasami nawet s3 oglaszane przerwy w pracy zeby oglada¢ kolejne
mecze. Jezeli jest jednak na odwrét to na ogél nikt nie potrafi nawet wymienié
chociaz jednego nazwiska zawodnika z druzyny. Nikt sie tym nie interesuje,
a najzagorzalsi kibice sa krytycznie i agresywnie nastawieni do zawodnikéw

1 trenera.
Taka jest natura ludzka i wiekszo$¢ ludzi nie jest w stanie tego zmienié. Ten proces
wcigz sie powtarza i podobnie jest na gieldzie. Mimo, ze cze$¢ os6b bedzie umiata

rozpozna¢ takie zachowanie, zobaczy¢ na wykresie ,formacje rynkowa” i ja

wykorzystaé, to i tak wiekszo$¢ zrobi to samo. Taka jest ludzka natura!
Zasada nr 3
Rynki finansowe sq albo w trendzie albo sie konsolidujq

To jest najwazniejsza zasada!
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Na pewno wiesz, ze mozemy wyznaczy¢ 3 rodzaje trendow: rosnacy, malejacy
i boczny. Moge ci zagwarantowa¢, ze dowolna ze spolek notowanych na gieldzie jest

w ktoryms z tych trzech trendow.

Dlatego wlasnie kazdy analityk techniczny powinien gra¢ z trendem, bo tylko to
gwarantuje sukces. W USA jest takie powiedzenie ,, Trend is your friend” (Trend jest

Twoim przyjacielem).
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RozpziaLr 4

W jaki sposob zarabia
sie prawdziwie
pieniadze na gieldzie?

W ostatniej chwili postanowilem doda¢ do tego e-booka ten rozdzial. Mysle, ze

zwlaszcza poczatkujagcym inwestorom powinien on da¢ duzo do myslenia.
Na pewno wiesz, ze istnieje wiele rodzajow inwestorow gieldowych:

e Day traderzy, ktérzy otwieraja swoje pozycje na kilka minut do kilku godzin.
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e Swing Traderzy, ktoérzy trzymaja pozycje od kilkunastu godzin do
maksymalnie kilku dni.

e Inwestorzy S$rednioterminowi — od kilku dni, tygodni do nawet kilku

miesiecy.

e Inwestorzy dlugoterminowi, ktorzy kupuja spo6iki z mysla o trzymaniu ich

akcji na lata.

Prowadzac bloga inwestorskiego otrzymywalem e-maile od inwestorow, ktorzy byli
bardzo zainteresowani day tradingiem argumentujac to tym, iz moze on dostarczac
najwieksze zyski. Oczywiscie skuteczne inwestowanie w ten sposéb moze by¢ bardzo
zyskowne. Jest to jednak bardzo trudne. Z r6znych badan wynika, ze od 2 do 10%
day traderow rzeczywiscie zarabia pieniadze. Reszta je traci i po jakim$ czasie

rezygnuje z tego sposobu inwestowania.

Odsetek zarabiajacych swing traderéw jest juz wiekszy chociaz nie moge tu podaé

dokladnej liczby.

Wieksze prawdopodobienistwo zarabiania na gieldzie ma juz natomiast osoba

inwestujaca Srednioterminowo i jest to ponad 50%.

Natomiast w odpowiednio dlugim terminie inwestowanie dlugoterminowe niemalze

w 100% gwarantuje zyski, stosujac odpowiednia dywersyfikacje portfela.

Podsumowujac, ze swoich obserwacji zauwazylem, ze $rednioterminowe
inwestowanie daje mi najwieksze zyski. Otrzymalem ten wynik z prostej zasady
mnozac ilo§¢ udanych transakcji przez $redni zysk — ilo$¢ nieudanych transakeji

przez Srednig strate.
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W jaki sposob zarabia si¢ prawdziwie pienigdze na gietdzie?

Zobrazujmy to teraz na wykresie.

Dla przykladu zamieszczam ponizej okolo roczny wycinek notowan Netii.

Strefalnwestorow.pl
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W jaki sposob zarabia si¢ prawdziwie pienigdze na gietdzie? 18

Przeanalizujmy, co robilby na tym wykresie kazdy z inwestorow.

Day Trader skladalby zlecenia kupna i sprzedazy praktycznie codziennie, na ktérych
by w wiekszoS$ci tracit albo zyskiwal od 1 do 2%. Pamietaé nalezy, ze przy skladaniu
zlecen musi odliczy¢ koszty transakcyjne, ktoére przy day tradingu stanowig duzy

procent.

Swing Trader natomiast staralby sie kupi¢ w punkcie oznaczonym numerem
2 i sprzeda¢ w 3 zeby znowu kupi¢ w 4 i potem znowu sprzeda¢ w 5. W praktyce
takich genialnych inwestorow nie ma. A jezeli juz sa to raczej sie nigdzie nie

ujawniajg tylko skutecznie zarabiajq pienigdze.

Inwestor dlugoterminowy przez caly okres przedstawiony na wykresie nie zawarlby
ani jednej transakcji, poniewaz najprawdopodobniej ma juz akcje Netii od kilku lat.
W tym przypadku nie bylaby to zyskowna inwestycja poniewaz w dlugim terminie

kurs spada i to do$¢ mocno.

Ja natomiast, jako inwestor $§rednioterminowy przez wiekszo$¢ czasu nie bede mial
zadnej pozycji na Netii poniewaz widze wyraznie, ze jej kurs kreci sie w trendzie
bocznym. Dopiero w okolicy punktu wejsScia (zaznaczonego na wykresie strzalka)
staralbym sie zajac pozycje i trzymaé¢ ja do punktu wyjScia (zaznaczonego na
wykresie strzalky). Staram sie wyszukiwaé spotki, ktore rokuja szanse na
Srednioterminowy wzrost dajacy mi od kilkunastu do kilkudziesieciu procent zysku.
To jest wlasnie klucz do sukcesu w inwestowaniu na gieldzie. Lapanie
i utrzymywanie dluzszych ruchéw w wypadku sukcesu i szybkie ciecie strat
w wypadku pomylki. W ten wlasnie sposdb zarabia ponad polowa inwestoréw
gieldowych. Skoro tak zarabia najwiecej ludzi to uwazam, ze Ty rowniez powiniene$

sie tego nauczyc.
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W nastepnych dwoch rozdzialach zaprezentuje dwie techniki, ktére pozwalaja

wylapywac takie dluzsze ruchy z duzym prawdopodobienstwem.
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RozpziaLr 5

Teoria Dowa

Amerykanin Charles Dow byl dziennikarzem, ktéry pisal artykuly na temat rynku
gieldowego w Stanach Zjednoczonych w drugiej polowie XIX wieku. Byl réwniez
jednym z zalozycieli dziennika Wall Street Journal. Dow jest takze tworca wskaznika

Dow Jones Industrial Average. Co ciekawe, nigdy nie ukonczyl studiow wyzszych.

Dla nas najwazniejsze jest jednak to, ze oprocz pisania byl przede wszystkim
skutecznym inwestorem gieldowym i badaczem rynku, ktéry zawarl swoje
spostrzezenia i obserwacje w cyklu artykulow. Po jakim$ czasie wszystkie jego

publikacje zostaly zebrane w calo$¢ i nazwane ,,Teoriag Dowa”.

Dow zawarl w swojej teorii wiele wartoSciowych spostrzezen, ktore staly sie

podwalinami wspolczesnej Analizy Techniczne;.
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Nie bedziemy sie teraz zaglebiali w te teorie, chociaz jest bardzo interesujaca

i bardzo przydatna.

Skupimy sie tylko na jednym jej aspekcie. Ot6z Charles Dow jako pierwszy stworzyt
definicje trendu. Po analizie setek wykresow, ktore sam w tamtych czasach

odrecznie tworzyt doszedl do nastepujacych wnioskow:

Trend wzrostowy — charakteryzuje wystepowanie kolejno po sobie na wykresie

kursu coraz to wyzszych szczytow i dotkow.

Trend wzrostowy wedtug Dowa

Trend spadkowy - charakteryzuje oczywiScie odwrotno$é¢ trendu wzrostowego

czyli coraz nizsze szczyty i dolki.

Dow zauwazyl, ze normalna rzecza jest, ze podczas trendu wzrostowego wystepuja
dotki, a szczyty podczas spadkowego. Dopoki sa one coraz wyzsze w pierwszym
przypadku i coraz nizsze w drugim to kurs jest caly czas w trendzie i nie ma powodu

go opuszczac.
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Trend Spadkowy wediug Dowa

To zalozenie jest najwazniejsza czescia teorii gry z trendem, ktéra zawsze przynosi

najwieksze zyski inwestorom. Pamietasz? ,, Trend is your friend”.

Zobaczmy teraz czy t3 teorie mozna przelozy¢ na nasz rynek. Ponizej zamieszczam

wykres indeksu WIG z ostatnich 10 lat.
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Ten sposOb jest Swietny poniewaz nie szukamy na sile szczytow i dolkow, tylko

pozwalamy rynkowi, zeby sam nam powiedzial kiedy jest koniec trendu.

Na przedstawionym wykresie indeksu WIG ewidentnie widaé¢, ze od okolo 2002
roku byl on w trendzie wzrostowym. Gdyby$my stosowali dlugoterminowa analize
wedlug teorii Dowa prawdopodobnie od tego czasu inwestowalibySmy wiasnie

w akcje.

OczywiScie taka analize mozna prowadzi¢ réwniez na bardziej krétkoterminowych

wykresach tygodniowych, dziennych, a nawet godzinowych czy minutowych.

Zobaczmy teraz jakie podstawowe sygnaly kupna i sprzedazy mozna okresli¢ za

pomoc3q teorii Dowa. Spojrz na ponizsza ilustracje:
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&)

Svianat kupna v trendzie
spadkovweym

=yvanst kupna

Ohbrona

c)

Syanat sprzedaiy w trendzie
spadkoweym

Obrona

25

kl

Syvanat kupns we trendzie
weZrostoweym

Sygnat kupna

Obrona

o)

Svanat sprzedazy w trendzie
WZrostoweym

Qbrona
Srgnat Sygnat
sprzedazy sptzeadazy

Na rysunku a) mamy trend spadkowy. Rynek jednak zaczyna dawa¢ nam sygnaty,
ze mozliwe iz to jest juz koniec. Wykonuje dolek, ktory nie jest nizszy niz poprzedni.
W momencie wyjScia kursu powyzej ostatni szczyt ,niebieska linia” mozna uznaé
zaistnialg sytuacje za sygnal kupna. Dopoéki kurs nie zejdzie ponizej czerwonej linii,
wedlug teorii Dowa powinni$émy utrzymywacé pozycje w oczekiwaniu na wzrosty.
Z doswiadczenia jednak wiem, ze takie zajmowanie pozycji tylko w oparciu o te
teorie nie jest bardzo skuteczne. W tym przypadku warto byloby sie wesprzeé

jeszcze jednym narzedziem, ktore potwierdzi ten sygnal.
Znacznie pewniejszy co do prawdopodobiefistwa wygenerowania zyskéw jest
przyklad z rysunku b). Zalézmy, ze spétka byta w konsolidacji lub w trendzie

wzrostowym. Kurs robi szczyt i opada robigc wyzszy dolek i znowu wzrasta.
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W momencie przebicia poziomu ostatniego szczytu otrzymujemy sygnal kupna
(niebieska linia). Dopo6ki kurs nie zejdzie ponizej ostatniego dotka oczekujemy
wzrostow. W miare jak kurs ro$nie przesuwamy nasza obrone na coraz to wyzsze
dotki pozwalajac spoélce rosna¢. Z doswiadczenia wiem, ze przedstawiony tutaj
przyklad to najlepszy sposob na czerpanie duzych zyskéw w czasie hossy. Po zajeciu

pozycji przesuwamy tylko nasza obrone coraz wyzej i pozwalamy zyskom rosna¢.

Przedstawiony na rysunku c) przyktad to typowy trend spadkowy. Inwestorzy
kupuja najczeSciej na szczytach liczac, ze to koniec spadkéw. Teoria Dowa mowi
wyraznie, ze jezeli zaczynaja sie coraz nizsze szczyty i dotki to mamy do czynienia
z trendem spadkowym. W zawigzku z tym przelamanie w dét ostatniego dotka jest
sygnalem sprzedazy (czerwona linia) z obrong na ostatnim szczycie (linia

niebieska).

Na rysunku d) mamy sygnal sprzedazy w trendzie wzrostowym. Zalézmy, ze
zajeliSmy pozycje na poczatku trendu wzrostowego jak to mialo miejsce na rysunku
b) i teraz oczekujemy na sygnat sprzedazy. Rynek wykonuje dolek i kurs zaczyna
rosnaé, niestety nie pojawia sie nowy szczyt, bo kurs znowu zaczyna opadac. To jest
juz pierwsza oznaka slaboSci. My mimo to czekamy dalej az rynek przelamuje
ostatni dolek co uznajemy za sygnal sprzedazy (czerwona linia) zamykamy swoja
zyskowna inwestycje. Znowu zainteresujemy sie odkupieniem akcji gdy kurs

przebije ostatni szczyt (niebieska linia).

Wazna sprawg jest przed rozpoczeciem stosowania teorii Dowa, okre$lenie z jakiego
rodzaju wykreséw bedziesz korzysta¢ (dzienne, tygodniowe) i jakie ruchy cenowe

bedziesz uznawal za dolki i szczyty. Nalezy zastosowac¢ pewnego rodzaju filtr.
Zobaczmy teraz jak by sie sprawdzila teoria Dowa na prezentowanym przeze mnie

wczedSniej wykresie Netii. W tym przypadku wykorzystuje wykres tygodniowy

liniowy w celu przefiltrowania dziennych fluktuacji cenowych.
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Jak wida¢ stosowanie sie do zasad teorii Dowa wygenerowalo nam 3 transakcje
z czego wszystkie 3 zyskowne. OczywiScie nie zawsze tak jest, ale dzieki stosowaniu
obrony na ostatnim dotku tniemy szybko straty w wypadku, gdy tok wydarzen

nabiera zlego kierunku.

Na powyzszym wykresie zaznaczylem liniami spadkowymi momenty w ktérych
teoria Dowa mowi, ze mamy do czynienia z trendem spadkowym, w zwigzku z czym
unikamy kupna akcji. Pierwszy sygnal kupna nastepuje dopiero po 4,16 zl pod
wybicie ostatniego szczytu. Transakcja jest utrzymywana az do 4,35 zt kiedy kurs
spada ponizej swoj ostatni dolek. Potem znowu mamy do czynienia z trendem
spadkowym az ponownie dostajemy sygnal kupna po 4,09 zl i trzymamy pozycje az
do 4,57 z}. Nastepnie wystepuje kolejny sygnal po 4,81 zl, az do 5,71 zh.

Specjalnie zamie$cilem wykres Netii zeby zaprezentowaé, ze inwestowanie za
pomocy teorii Dowa moze by¢ zyskowne nawet, gdy mamy do czynienia ze spo6ika,

ktéra stosunkowo czesto zmienia swoje trendy krétko i $rednio terminowe.

Ponizej zamieszczam dwie inne spoétki, ktore sa w trendach. Zobacz ile mozna by na

nich zarobié.

Pierwszy rysunek przedstawia tygodniowy wykres spo6tki Stalprodukt. Sygnal kupna
zostal wygenerowany w okolicy 80 zt i pozycja caly czas jest utrzymywana. Ostatni
kurs na zamieszczonym wykresie to okolo 1300 zl. Daje nam to 1525% zysku i wciaz

otwartg pozycje z perspektywa na kontynuacje wzrostu zyskow.

Na nastepnej stronie zamieszczam wykres miesieczny banku PEKAO. Sygnal kupna
zostal wygenerowany po okolo 50 zl i pozycja rowniez jest nadal utrzymywana.

Ostatni kurs na powyzszym wykresie to okolo 250 zt co daje nam okolo 400% zysku.
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Oczywiscie teoria Dowa bardzo dobrze sie sprawdza w lokalizowaniu spoétek
w trendzie spadkowym. Dzieki temu nie tracimy pieniedzy na kupowaniu spolek,

ktore sa w trendzie spadkowym z myslg, ze moze to wlasnie koniec.

Postuze sie przykladem w postaci tygodniowego wykresu spétki Warimpex.
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Teoria Dowa 33

Inwestorzy kupujacy akcje tej spolki caly czas sie myla, poniewaz jej kurs wciaz
trzyma sie trendu spadkowego. My dzieki teorii Dowa wiemy, ze na obecna chwile
kupowanie akcji Warimpexu nie ma najmniejszego sensu. Zmienimy do niej

nastawienie jezeli przestanie pokazywac coraz to nizsze dolki i szczyty.

Podsumowanie

Teoria Dowa jest jednym z najprostszych sposobéw inwestowania. Najlepiej
sprawdza sie w dlugich trendach. Przeznaczona jest dla inwestoréw nastawionych
na $rednioterminowe i dlugoterminowe inwestowanie. Najwiekszym plusem tej
metody jest stosunkowo wysoki potencjal zyskéow z udanych inwestycji i dzieki

stosowaniu zlecen obronnych ograniczanie strat.
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Wykorzystanie
Srednich kroczacych
w inwestowaniu

Srednie kroczace to moim zdaniem jedno z najgenialniejszych narzedzi
stosowanych w analizie technicznej. Odpowiednie ich wykorzystywanie wlasciwie
moze w zupelos$ci wystarczy¢ kazdemu inwestorowi do analizowania wykresow. Na
temat wykorzystywania $rednich kroczacych w inwestowaniu mozna by napisaé
kilkuset stronicowa ksigzke. Osobiécie uwielbiam to narzedzie i czesto stosuje je

w swoich analizach.
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Mamy wiele rodzajow Srednich kroczacych. Ja najczesciej korzystam ze Srednich

wykladniczych. Moimi ulubionymi okresami s3 5, 10, 15, 30, 45, 100 i 200 dni.

W tym e-booku chce jednak skupi¢ sie na podstawowych aspektach zastosowania
Srednich, o ktorych wiekszo§¢ inwestorow czesto zapomina. Jest to chyba

najskuteczniejsze narzedzie do wykorzystania w grze z trendem.

Skupmy sie na czterech aspektach $rednich kroczacych, ktore zaprezentuje do

rozwazenia.
1) Gracz trendowy nigdy nie powinien gra¢ przeciwko Srednim.

2) Jezeli $rednie unosza sie w goére nie wolno otwiera¢ pozycji krotkich

(sprzedawac).
3) Jezeli $rednie opadaja nie wolno otwieraé pozycji dlugich (kupowac).

4) Jezeli grupa $rednich, ktore stosujemy kreci sie w bok i przecina nawzajem to
oznacza, ze mamy do czynienia z akumulacja lub dystrybucja papieru.
Dokladne okre$lenie z czym mamy do czynienia mozliwe jest dopiero na

podstawie kierunku, w ktorym wszystkie Srednie sie skieruja.

Przyktady

Wroémy do znanego nam juz z wezesniejszych analiz wykresu Netii. Wykorzystuje
na nim 3 Srednie kroczace, wykladnicze: 15, 30 i 45 dniowa (odpowiednio linie

w kolorze brazowym, zielonym i fioletowym).
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Jak wida¢ analiza z wykorzystaniem $rednich jest bardzo prosta. W pierwszej czesci
wykresu $rednie opadaja, wiec nawet mi nie przychodzi do glowy, zeby zajmowac

jakakolwiek pozycje.

Dochodzi do przeciecia $rednich co przez wielu analitykow jest uznawane za sygnat
kupna. Ja jednak czekam. Dopiero wykrecenie wszystkich $rednich w gore
uznajemy za sygnal kupna (oznaczony na wykresie cyfra 1). Zajmujemy pozycje
i utrzymujemy ja do momentu az $rednie zaczynaja opadac. Potem znowu dochodzi
do przecie¢ Srednich, wiec jesteSmy poza rynkiem. Po konsolidacji dochodzi
ponownie do ruchu w goére i zajmujemy pozycje (sygnal kupna oznaczony na
wykresie cyfra 2) i utrzymujemy ja do miejsca, gdzie znajduje sie sygnal sprzedazy
(oznaczony na wykresie cyfrg 2), kiedy S$rednie zaczynaja opadac. Spotka
przestajemy sie juz potem interesowaé, poniewaz po przecieciu sie Srednie

w dalszym ciggu kontynuuja spadek.

Czyz nie jest to proste?

Oczywiscie to nie jest jeszcze calkowita recepta na sukces. Pozostaje kwestia
usytuowania zlecen obronnych, dokladnego przeanalizowania wykreséw w réznych
okresach, zastosowanie odpowiednich okresow w $rednich itd. Znacznie wiecej na

ten temat pisze w Strefie Inwestorow.

Najwazniejsze jest w tym jednak to, ze Srednie kroczace sa doskonalym narzedziem
do wykrywania trendéw i utrzymywania sie w nich przez dtuzszy czas. OczywiScie s
bardziej zaawansowane techniki inwestycji w oparciu o $rednie, ale tak jak pisalem,
na ten temat mozna by napisa¢ encyklopedie. Nie temu ten e-book ma shuzy¢. Chce
pokazaé, ze prosta zasada: $rednia ro$nie - kup, Srednia sie przecina - czekaj i
Srednia opada - sprzedawaj moze by¢ bardzo zyskowna technika inwestycyjng. Co

ciekawe, malo kto ja stosuje.
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Rozpziavr 7

Polaczenie teorii
Dowa z analiza
Srednich kroczacych

Jako specjalny prezent dla Ciebie chcialbym Ci zaprezentowaé jak zyskowne moze
by¢ polaczenie tych dwoch technik, ktére Ci jak dotad zaprezentowalem. Zl6zmy

razem teorie Dowa i analize Srednich kroczacych.

Uwazam, ze zastosowanie tych narzedzi razem pozwala na naprawde skuteczne

zarabianie zgodnie z trendem.
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Dzieki temu nie kierujemy sie emocjami, a nasze transakcje maja 70-80%
skuteczno$é, co przy zastosowaniu odpowiednich zlecen obronnych moze pozwolié

na wyjatkowo skuteczne pomnazanie swoich pieniedzy.

Te polaczenie technik jest bardzo efektywne przy inwestowaniu na wykresach

intraday (zwlaszcza na kontraktach terminowych).

Zajmuje pozycje, gdy oba narzedzia pokazuja mi sygnal kupna lub sprzedazy i do
tego czekam na wylamanie jakiego$ okreslanego przeze mnie waznego wsparcia lub

oporu lokalnego.

Jako pierwszy przyklad przedstawie transakcje, o ktorej pisalem w swoim blogu

w czasie gdy mialy miejsce te wydarzenia.

Dla uproszczenia przedstawiam tutaj tylko wykres 30 minutowy indeksu WIG2o.
Nalezy pamieta¢, ze dodatkowo w wypadku inwestowania w kontrakty terminowe
trzeba przeanalizowa¢ wykres kontraktéw czego ja tutaj nie zrobie z powodu braku

miejsca.

WIG20 wykres 30 minutowy poczatek czerwca 2007. Kurs indeksu przedstawia
czarna linia. Linia r6zowa, niebieska i zielona to odpowiednio Srednie 5,10 i 20
okresowe. Ponizej sam wykres z naniesionymi opisami sygnaléw, ktére naklonily

mnie do inwestycji.
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Teraz przeanalizuje, co sie wydarzylo na wykresie i dlaczego zdecydowalem sie

otworzy¢ krotka pozycje.

Pierwszym ostrzegawczym sygnalem, ze moze nastapi¢ odwrodcenie trendu byl
nizszy dolek od ostatniego oraz kolejny lokalny szczyt nizszy od poprzedniego

(opisane niebieska czcionka).

Zgodnie z teorig Dowa po nizszym szczycie od ostatniego i wylamaniu ostatniego
dolka otrzymalem sygnal sprzedazy, ktory =zaznaczylem czerwona strzalka

i czerwonag czcionka.

Drugim ostrzegawczym sygnatem bylo to, ze po dlugim wzroscie $rednie zaczely
opada¢ po czym zaczely sie na wzajem przecina¢. OczywiScie Ty juz wiesz, ze
oznacza to akumulacje badz dystrybucje. Po ostatnim przecieciu Sredniej z 10
okreséw (niebieskiej) i Sredniej z 20 okresow (zielonej) wszystkie zaczely opadaé, co

jak juz wiemy jest sygnalem sprzedazy.
Teraz pozostalo mi tylko okresli¢ opor po wylamaniu, ktorego zdecyduje sie na
otwarcie pozycji krotkiej. Gdy kurs przelamatl opor ktoéry zaznaczylem fioletowa linig

otworzytem krétka pozycje w okolicy 3720 pkt. dla WIG2o0.

Nastepnie doszlo do przeceny, serii coraz nizszych dolow i szczytéow oraz wcigz

opadajacych Srednich.
Dopiero w okolicy 3610 pkt. indeks zrobit dotek po czym wykonatl wyzszy szczyt. To
byl pierwszy sygnal zamkniecia pozycji. Kolejnym bylo odwrocenie sie i rozpoczecie

wzrostu przez Srednia z 5 okresow.

Wyznaczylem w zwigzku z tym lokalny opor, ktéry zaznaczylem fioletowa linig.
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Po jego przelamaniu zamknalem pozycje po 3632 pkt. dla WIG20 z zyskiem okolo
100 pkt.

Mimo spadkéw indekséw zarobilem calkiem niezle pieniadze.

I jak Ci sie to podoba?

Specjalnie zaprezentowalem tutaj jedna z moich ostatnich transakcji, zeby Ci
pokaza¢, ze ta technika dziala. Genialnie sie wrecz sprawdza na spotkach
wchodzacych w sklad WIG20 zaréwno do okre$lania sygnalow wzrostowych jak

i spadkowych.

Na pierwszy rzut oka moze to sie wydawa¢ skomplikowane, ale w rzeczywistoSci jest
bardzo proste. OczywiScie wymaga to wiekszego zglebienia tych technik, ale takie sa
wlasnie tego podstawy. Dzieki zastosowaniu trzystopniowych sygnalow kupna
mozemy bardzo skutecznie zminimalizowa¢ prawdopodobienstwo nieudanej

transakcji.

Czesto jako czwarty element tego systemu wyszukuje dywergencji na wskaznikach,
co daje mi jeszcze wieksza pewnos$¢ udanej transakeji. O dywergencjach i glebszej

analizie zaprezentowanych tu technik pisze w Strefie Inwestorow.

Mysle, ze zaprezentowane w tym e-booku kilka prostych technik gry z trendem
mozesz po glebszej analizie bez trudu wykorzysta¢ w swoich inwestycjach. Wszystko

zalezy tylko od Twoich checi.
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Rozpziar 8

Zakonczenie

Na koniec podsumujmy jeszcze w skrocie przedstawiong w tym e-booku wiedze.
Zarabianie prawdziwych pieniedzy
e 7 mojego do$wiadczenia wynika, ze najprostszym sposobem zarabiania

pieniedzy na gieldzie jest zalapywanie sie na Srednioterminowe

i dlugoterminowe ruchy trendowe.

e W przypadku otwierania pozycji zawsze okreSlaj poziom obrony po
przelamaniu, ktérego bezwarunkowo sprzedaj zakupione akcje (w wypadku

teorii Dowa jest to ostatni dotek).
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e Zawsze otwieraj pozycje zgodnie z trendem. Wykorzystuj do tego teorie Dowa

i Srednie kroczace.

e Nigdy, pod zadnym pozorem nie kupuj akcji jezeli $rednie opadaja. Poczekaj

az zawrocg i wtedy wejdz w spotke.
e Tnijj straty i pozwol zyskom rosna¢.
Teoria Dowa

e Przelamanie przez kurs ostatniego szczytu jest sygnalem kupna zaréwno

podczas trendu wzrostowego jak i spadkowego.

e Sygnalem sprzedazy jest natomiast przelamanie ostatniego dolka.

e Teoria Dowa najlepiej sie sprawdza na wykresach tygodniowych
i miesiecznych, poniewaz filtruje dzienng, czasem przypadkowa fluktuacje

cenowa.

o Jezeli otworzyle§ pozycje to utrzymuj ja dopoki na wykresie pojawiaja sie

coraz to wyzsze szczyty i dolki.

e Korekta jest czeScig trendu wzrostowego, wiec dopoki nie zeszla ponizej

ostatniej, ktora wystapila, to nie ma sie czego obawiac.
Srednie kroczaqce

e Do zaprezentowanej przeze mnie metody inwestycyjnej nalezy wykorzystywac

Srednie wykladnicze, poniewaz szybciej reaguja na ruchy cenowe.
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e Przecinanie sie $rednich jest w rzeczywisto$ci oznaka akumulacji badz
dystrybucji. W zwigzku z tym dopiero kierunek wybicia Srednich mozna uznaé

za sygnal, w ktora strone podazy kurs.

e Skierowanie sie $rednich po przecieciu w dol jest sygnalem sprzedazy,

a w gbre — kupna.

o W wypadku gdy kupiliSmy akcje pewnej spotki nie sprzedajemy papierow

przynajmniej dopoki, ktoras ze Srednich nie zacznie opadac.

e Najpopularniejsze okresy $rednich to 10, 15, 20, 30, 45, 50, 90, 100, 200

okreséw. Mozesz do swoich analiz wykorzysta¢ dowolne kombinacje.

Zakonczenie

OczywiScie tego ebooka nie mozna traktowaé jako recepty na sukces. Jest on raczej
0g06lng prezentacja jednej z bardzo skutecznych technik inwestycyjnych. Znacznie

wiecej na ten temat mozna znalez¢é w Strefie Inwestorow.

Inwestorzy czesto uwielbiaja sobie utrudniaé zycie analizujac wielokrotnie wykresy,
biorac pod uwage niezliczong liczbe wskaznikow technicznych jak RSI, MACD,

momentum, Stochastic, CCI itd.

OczywiScie sa one skuteczne i czasami sie przydaja. Sam z nich wielokrotnie
korzystam, zwlaszcza wyszukujac dywergencji. Prawda jest jednak taka, ze
wskazniki nie placa. To wlasnie nic innego jak kurs gieldowy (cena) placi i dlatego
ona jest najwazniejsza. Dlatego tak skuteczne jest inwestowanie za pomoca teorii
Dowa i $érednich kroczacych. Ten sposob eliminuje czynnik emocjonalny

i pozwala chlodno kalkulowa¢ notowania spoétki.
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Wszelkie wskazniki sa tylko pochodna ceny, wiec z zalozenia nie moga by¢ bardziej

skuteczne.

Zawarte w tym e-booku informacje sa3 moimi subiektywnymi spostrzezeniami na
temat rynku. Mozliwe, ze w niektérych pozycjach ksiazkowych odnajdziesz inne
spojrzenie na tematy tutaj zawarte. Podkres§lam jednak, ze wiedza zawarta w tej
publikacji to tylko wierzcholek géry lodowe;j. Przed przystapieniem do jakiejkolwiek
inwestycji zachecam do poglebienia i przetestowania swojej wiedzy. Wszelkie ryzyko
zwigzane z inwestycjami podejmujesz Ty, wiec musisz by¢ §wiadom tego, co robisz

ze swoimi pieniedzmi.

Stworzytem e-booka ,Jak analizowa¢ wykresy gieldowe” i Strefe Inwestorow, aby

pomoc Ci odnies$¢ sukces w inwestowaniu.

Od ciebie tylko zalezy, czy bedziesz to potrafil skutecznie wykorzystac.

Pozdrawiam i zycze duzych zyskow,
Pawel Biedrzycki
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