Wszystko jest kwestig
ceny | czasu

ykresy gieldowe stanowig nic innego, jak graficzng prezentacj¢ zachowania
chny w czasie. O$ pozioma oznacza czas, natomiast pionowa - cene. Istnieje

caly odlam analizy technicznej po$wigcony analizie czasu, $cislej rzecz uj-
mujac, obserwacji cykli czasowych. Analitycy, ktorzy sie tym zajmuja, licza minuty,
godziny, dni, miesigce i lata miedzy poszczegdlnymi szczytami i dotkami w poszuki-
waniu okreslonych prawidlowosci. Bedac malo pojetnym uczniem (by nie powiedzie¢
niepojetnym), spedzitem prawie 15 lat zycia, probujac zrozumie¢ ide¢ analizy czasu.

Nadal jestem przekonany, ze w zachowaniu ceny wystepuja pewne powtarzajace
sie prawidtowosci, w zasadzie trzy podstawowe, ale zadna z nich nie jest zwigzana
z czasem. Gléwnym problemem zwigzanym z analizg czasu jest fakt, ze zawsze kiedy
wydaje si¢, Ze wystepuje dominujacy cykl, ktéry widoczny jest na wykresie w danym
horyzoncie czasowym, pojawia sie inny, ktory znajduje sie z nim w sprzecznosci. Po-
nadto cykle czasowe majg tendencje do pojawiania si¢ i znikania w tempie, w ktérym
przelaczajq si¢ $wiatta na skrzyzowaniach drogowych. Nie do$¢ wiec, ze trudno oce-
ni¢, ktory z cykli jest wazniejszy, to jeszcze sa one nietrwale.

Na przetomie lat 60. i 70. analitycy mieli nadzieje, ze jesli wykorzysta si¢ ogrom-
ne moce przerobowe komputeréw, mozliwe bedzie rozwigzanie tego problemu. Do
dzisiaj jednak nie udalo si¢ wskaza¢ narzedzia jednoznacznie wyznaczajacego cykle
czasowe, ktdre skutecznie mogtoby wspomaga¢ procesy decyzyjne podczas tradingu.
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Sekrety tradingu krétkoterminowego

Tabela 2.1. Wyniki systemu dla rynku soi opartego na przecigciu $rednich kroczacych (5;25) — okres: od 29 kwietnia

1975 do 1 stycznia 1987

Rynek: Soja 67/99
Okres badania: 29.04.75-01.01.87

Nr Konw. Wartosc¢ c. Prowizja Poslizg Depozyt Format Sciezka dostepu

17 -1 625% 50 $ 0$ 3000 $ csl C:\GD\BACK67\F051.DTA

Wszystkie transakcje — Test 1

Zysk 40 075,00 $
Suma transakcji zyskownych 12621250 %  Suma transakcji stratnych -86 137,50 §
Liczba transakcji 153 Skutecznoscé 35%
Liczba zyskownych transakcji 54 Liczba stratnych transakcji 99
Najwigkszy zysk 13000,00 $ Najwieksza strata -2362,50 $
Sredni zysk w zyskowne] transakcji 2337,27% Srednia strata w stratnej transakcji -870,08 $
Stosunek $r. zysku do $r. straty 2,68 Warto$¢ oczekiwana na transakcji 261,93 %
Najdiuzsza seria zyskownych transakcii 2 Najdiuzsza seria stratnych transakcji 8
Przecigtna diugosc¢ zyskownej transakcji (1. barow) 35 Przecigtna diugo$¢ stratnej transakeii (1. baréw) 10
Najwigksze obsunigcie kapitatu liczone po cenach  -13 625,008  Najwigksze obsunigcie kapitatu -13 687,50 $
zamkniecia transakcji
Profit factor (suma zyskéw/suma strat) 1,46 Najwigkszy rozmiar otwartej pozycji 1
Wymagany depozyt' 16 687,50 $ Teoretyczna stopa zwrotu? 240%

Udowodni¢ méj punkt widzenia, przedstawiajac wyniki konkretnych badan. W ta-
beli 2.1 znajduja sie rezultaty testow przeprowadzonych dla rynku soi. System polega
na otwieraniu transakcji dtugich w momencie, gdy krétkoterminowa $rednia rucho-
ma wybija sie powyzej dlugoterminowej $redniej. Jedyng zmienng w proponowanym
systemie jest wiec czas’, mierzony liczba dni, z ktérych stworzone s3 oba wskazniki.
Jesli rynek poruszalby sie cyklicznie, to stworzenie systemu opartego na logice bazu-
jacej na czasie byloby mozliwe.

Pierwszy test wykonatem na rynku soi. Uwzgledniat on dane od 29 kwietnia 1975
do 1 stycznia 1987. Celem badania bylo znalezienie optymalnej kombinacji krétkoter-
minowych i dlugoterminowych $rednich ruchomych. Po kilkunastu prébach okazato

' Liczony jako suma Najwigkszego obsunigcia kapitatu oraz Depozytu koniecznego do otwarcia wiel-

kosci transakeji wyliczonej zgodnie z przyjeta w danym systemie transakcyjnym metodq zarzadzania
kapitalem (w tym konkretnym przypadku 1 kontraktu) (przyp. red.).

2 Liczona jako stosunek Zysku do wartosci Wymaganego depozytu. Teoretyczna stopa zwrotu wskazuje,

jaki bylby procentowy zysk przy zainwestowaniu Wymaganego depozytu i otwieraniu pozycji zgodnie
z przyjeta w danym systemie transakcyjnym metoda zarzadzania kapitalem (w tym przypadku kazda

transakcja byta otwierana 1 kontraktem) (przyp.red.).

3 Srednia ruchoma powstaje poprzez wyciagniecie §redniej arytmetycznej z cen zamkniecia ostatnich

X sesji tradingu (przyp. red.).
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Tabela 2.2. Wyniki systemu dla rynku soi opartego na przecieciu $rednich kroczacych (5;25) — okres: od 1 stycznia 1987

do 23 kwietnia 1998

Rynek: Soja 67/99
Okres badania: 01.01.87 — 23.04.98

Nr Konw. Wartosc¢ c. Prowizja Poslizg Depozyt Format Sciezka dostepu

17 -1 625% 50 $ 0$ 3000 $ csl C:\GD\BACK67\F051.DTA

Wszystkie transakcje — Test 1

Zysk -9100 $
Suma transakcji zyskownych 81612,50 § Suma transakcji stratnych -90712,50 §
Liczba transakcji 163 Skutecznoscé 31%
Liczba zyskownych transakcji 52 Liczba stratnych transakcji 111
Najwigkszy zysk 10 062,50 $ Najwieksza strata -2950,00 $
Sredni zysk w zyskowne] transakcji 1569,47 $ Srednia strata w stratnej transakcji -817,23 $
Stosunek $r. zysku do $r. straty 1,92 Warto$¢ oczekiwana na transakcji -55,83 §
Najdiuzsza seria zyskownych transakcii 5 Najdiuzsza seria stratnych transakcji 9
Przecigtna diugosc¢ zyskownej transakcji (1. barow) 30 Przecigtna diugos¢ stratnej transakii (1. barow) 11
Najwigksze obsunigcie kapitatu liczone po cenach  -28612,50$  Najwigksze obsunigcie kapitatu -29412,50 $
zamkniecia transakcji
Profit factor (suma zyskéw/suma strat) 0,89 Najwigkszy rozmiar otwartej pozycji 1
Wymagany depozyt 32412,50 § Teoretyczna stopa zwrotu —28%

sie, ze w tym okresie najlepiej sprawdzily sie pieciodniowa i 25-dniowa $rednia. Opie-
rajac si¢ na wygenerowanych w ten sposob sygnatach, zarobilibysmy 40 075 dolaréw,
zawierajac 54 zyskowne transakcje przy 153 stratnych. Czyzbysmy odkryli maszynke
do zarabiania pienigdzy?

W tabeli 2.2 zaprezentowalem, co by sie stalo, gdybysmy handlowali zgodnie z re-
gulami tego systemu od 1 stycznia 1987 do 23 kwietnia 1998*. Wyniki eksperymen-
tu nie wygladaja juz tak zachecajaco jak wczesniej. Podczas gdy skutecznos¢ wzrosta
do 31%, to zawierajac 163 transakcje, stracilibysmy w tym okresie 9100 dolaréw, po
drodze doswiadczajac obsunigcia kapitalu w wysokosci 28 612 dolaréw. Ryzykowanie
28 612 dolaréw po to, by straci¢ 9100, nie jest rozsadnym podejsciem! Przecietny zysk
na transakcji wynidst -55 dolaréw. Gdzie si¢ podziala cykliczno$¢ rynku z poprzed-
niego okresu? Nie mam pojecia!

Z ciekawosci przesledzilem pozniej, jakie dwie $rednie ruchome sprawdzityby sie
najlepiej w tym drugim okresie, pomiedzy 1 stycznia 1987 a 23 kwietnia 1998 (tabela
2.3). Okazalo sig, Ze najkorzystniejsza kombinacja byly wtedy $rednie 25- i 30-dniowe.

* W uaktualnianiu tej ksiazki najbardziej podoba mi sie to, ze moje stare badania majg nadal zastoso-
wanie we wspOlczesnym tradingu. Dawne pomysly moga by¢ wykorzystywane z innymi, nowymi tech-
nikami, ktére zreszta wcigz odkrywam, badajac ciagle zmieniajace sie rynki.
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Tabela 2.3. Wyniki systemu dla rynku soi opartego na przecieciu $rednich kroczacych (25;30) — okres: od 1 stycznia 1987

do 23 kwietnia 1998

Rynek: Soja 67/99
Okres badania: 01.01.87 — 23.04.98

Nr Konw. Wartosc¢ c. Prowizja Poslizg Depozyt Format Sciezka dostepu

17 -1 625% 50 $ 0$ 3000 $ (] C:\GD\BACK67\F051.DTA

Wszystkie transakcje — Test 39

Zysk 34900,00 $
Suma transakcji zyskownych 101262,50$  Suma transakcji stratnych -66 362,50 $
Liczba transakcji 149 Skutecznoscé 59%
Liczba zyskownych transakcji 89 Liczba stratnych transakcji 60
Najwigkszy zysk 3812,50 § Najwieksza strata -7237,50 $
Sredni zysk w zyskowne] transakcji 1137,78 § Srednia strata w stratnej transakcji -1106,04 $
Stosunek $r. zysku do $r. straty 1,02 Warto$¢ oczekiwana na transakcii 234,23 %
Najdiuzsza seria zyskownych transakcii 8 Najdiuzsza seria stratnych transakcji 4
Przecigtna diugosc¢ zyskownej transakcji (1. barow) 14 Przecigtna diugos¢ stratnej transakcii (I. baréw) 25
Najwigksze obsuniecie kapitatu liczone po cenach  -13962,50$  Najwigksze obsunigcie kapitatu -20525,00 $
zamkniecia transakcji
Profit factor (suma zyskéw/suma strat) 1,52 Najwigkszy rozmiar otwartej pozycji 1
Wymagany depozyt 23 525,00 § Teoretyczna stopa zwrotu 148%

Taki system zarobilby 34 900 dolaréw ze $wietng skutecznoscig na poziomie 59%.
Przecietna transakcja przynosita zysk 234 dolary, a maksymalne obsunigcie kapitatu
wyniosto 13 962 dolary. Jednak aplikowanie tych parametréw w pierwszym okresie
nie bytoby dobra decyzja. Stosujac srednie 25- i 30-dniowe na danych od 1975 do
1987, poniostbym druzgocacg strate 28 725 dolardw, co pokazuje tabela 2.4.

Powyzej przedstawione doswiadczenie udowadnia, ze niezaleznie od tego, w jaki
sposob dokonywalbym optymalizacji, parametry, ktére sprawdzaly si¢ w jednym
okresie, w drugim kompletnie zawodzity. Jest to dowdd na ulotno$¢ cykli gietdowych.

Niektorzy mogliby stwierdzi¢, ze problem nieoptacalnosci proponowanych syste-
mow nie lezy w kwestii czasu, tylko instrumentu finansowego. Moze po prostu trendy
na rynku soi pojawiaja sie zbyt rzadko? Identyczny test przeprowadzitem dla funta
brytyjskiego — na nim zwykle wystepuja silne trendy. Od 1975 do 1987 roku najlepsza
kombinacj¢ stanowily srednie 5- i 45-dniowe, ktére wygenerowaly imponujacy zysk
135 443 dolaréw (tabela nie zostala zamieszczona w ksigzce).

W kolejnym badanym okresie, od 1987 do 1998 roku, owszem, te same $rednie
zarobily (tabela 2.5), ale tym razem znacznie mniej, bo tylko 45 287 dolardw, i przy
znacznych obsunigciach kapitatu (29 100 dolaréw). Stosunek maksymalnego draw-
downu do zysku byl na tyle niekorzystny, ze eliminowat on strategie z jej wykorzysta-
nia w praktyce. W drugim okresie najlepiej dawaly sobie rade srednie 20- i 40-dniowe.
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Tabela 2.4. Wyniki systemu dla rynku soi opartego na przecieciu $rednich kroczacych (25;30) — okres: od 29 kwietnia

1975 do 1 stycznia 1987

Rynek: Soja 67/99
Okres badania: 29.04.75-01.01.87

Nr Konw. Wartosc¢ c. Prowizja Poslizg Depozyt Format Sciezka dostepu

17 -1 625% 50 $ 0$ 3000 $ (] C:\GD\BACK67\F051.DTA

Wszystkie transakcje — Test 1

Zysk -28725,00 %
Suma transakcji zyskownych 96 750,00 $ Suma transakcji stratnych -125475,00 $
Liczba transakcji 138 Skutecznoscé 56%
Liczba zyskownych transakcji 78 Liczba stratnych transakcji 60
Najwigkszy zysk 4600,00 $ Najwieksza strata -12 750,00 $
Sredni zysk w zyskowne] transakcji 1240,38 $ Srednia strata w stratnej transakcji -2091,25$
Stosunek $r. zysku do $r. straty 0,59 Warto$¢ oczekiwana na transakcii -208,15$
Najdiuzsza seria zyskownych transakcii 8 Najdiuzsza seria stratnych transakcji 4
Przecigtna diugosc¢ zyskownej transakcji (1. barow) 14 Przecigtna diugos¢ stratnej transakcii (1. baréw) 30
Najwigksze obsuniecie kapitatu liczone po cenach  -43 775,00 $  Najwigksze obsunigcie kapitatu -46 150,00 $
zamkniecia transakcji
Profit factor (suma zyskéw/suma strat) 0,77 Najwigkszy rozmiar otwartej pozycji 1
Wymagany depozyt 49 150,00 $ Teoretyczna stopa zwrotu -58%

Przy uzyciu tych parametréw zarobilibysmy 121 700 dolaréw, cho¢ one ponownie nie
okazaly si¢ uniwersalne. Ich zastosowanie w latach od 1975 do 1987 wygenerowaloby
zaledwie 26 025 dolaréw przy obsunigciu kapitalu rzedu 30 000 dolaréw (wyniki nie
zostaly zamieszczone w ksigzce).

Jak si¢ wiec okazuje, problem nie lezy w kwestii rynkéw. Systemy oparte wylacz-
nie na cyklach czasowych po prostu nie dzialajg. Wykorzystywanie czasu jako jedy-
nej zmiennej w spekulacji jest jednym z najpewniejszych sposobéw na bankructwo.
Wiem, co méwie! Badatem ten temat na danych z réznych okreséw i rynkéw przez
wiele lat i do tej pory nie znalazlem systemu opartego wylacznie na cyklach czaso-
wych, ktory dawaltby powtarzalne rezultaty na przestrzeni dluzszego okresu. Dlatego
radze, aby$cie zapomnieli o cyklach czasowych w tradingu. Sg one bowiem jedynie
chwytliwymi hastami, krazacymi wéréd analitykéw technicznych.

Owszem, istnieja pewne stale prawidtowosci, ktére mozna zidentyfikowa¢ na wy-
kresach w kazdej perspektywie czasowej i na kazdym rynku $wiata. Gdy juz sie je po-
zna i zrozumie, ruchy cenowe stang si¢ czytelne. Przez wiele lat dos§wiadczen wykrytem
i opisatem trzy podstawowe mechanizmy, zgodnie z ktérymi cyklicznie porusza si¢ cena:

- cykl oparty na zmiennosci (naprzemiennie tworzace sie stupki o duzych i matych
zasiegach; zasieg = cena maksymalna - cena minimalna),
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Sekrety tradingu krétkoterminowego

Tabela 2.5. Wyniki systemu dla rynku funta brytyjskiego opartego na przecieciu Srednich kroczacych (25;30) — okres:

od 1987 do 1998

Rynek: Funt brytyjski 67/99
Okres badania: 01.01.87 -01.01.98

Nr Konw. Wartosc¢ c. Prowizja Poslizg Depozyt Format Sciezka dostepu

26 4 625% 50 $ 0$ 3000 $ (] C:\GD\BACK67\F003.DTA

Wszystkie transakcje — Test 1

Zysk 45287,50 $
Suma transakcji zyskownych 134175008  Suma transakcji stratnych -88 887,50 §
Liczba transakcji 104 Skutecznoscé 31%
Liczba zyskownych transakcji 33 Liczba stratnych transakcji 71
Najwigkszy zysk 17 262,50 $ Najwieksza strata -4575,00 $
Sredni zysk w zyskowne] transakcji 4065,91 $ Srednia strata w stratnej transakcji -1251,94 %
Stosunek $r. zysku do $r. straty 3,24 Warto$¢ oczekiwana na transakcii 435,46 $
Najdiuzsza seria zyskownych transakcii 3 Najdiuzsza seria stratnych transakcji 12
Przecigtna diugosc¢ zyskownej transakcji (1. barow) 54 Przecigtna diugos¢ stratnej transakeii (1. barow) 13
Najwigksze obsuniecie kapitatu liczone po cenach  -29 100,00 $  Najwigksze obsunigcie kapitatu —-29 450,00 $
zamkniecia transakcji
Profit factor (suma zyskéw/suma strat) 1,50 Najwigkszy rozmiar otwartej pozycji 1
Wymagany depozyt 32 450,00 $ Teoretyczna stopa zwrotu 139%

- cykl tworzenia silnych stupkéw wzrostowych (lub spadkowych) o duzych zasie-

gach,

- cykl dojrzewania trendu, polegajacy na umiejscowieniu ceny zamknigcia wzgle-
dem cen minimalnej i maksymalnej danego stupka.

Wszystkie trzy wyzej wymienione cykle funkcjonujg we wszystkich perspektywach
czasowych. Reguly, ktdre sformutowalem, sa uniwersalne.
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CYKL DOJRZEWANIA TRENDU - UMIEJSCOWIENIE CENY ZAMKNIECIA
WZGLEDEM CEN MINIMALNEJ | MAKSYMALNEJ DANEGO StUPKA

Do tej pory ustalilismy prawidtowosci dotyczace zmiennosci. Teraz nadszed! jednak
czas, aby przedstawi¢ inng fundamentalng zasade — ona réwniez funkcjonuje na kaz-
dym rynku $wiata i w kazdej perspektywie czasowej. Zacznijmy zatem pierwsza lekcje
dotyczaca analizy trendu rynkowego:

Wraz z rozwijaniem sig trendu nastepuje ciggla zmiana umiejscowienia ceny za-
mknigcia (w obrebie zasiegu danego stupka), ktéra przemieszcza si¢ w kierunku eks-
tremum zgodnego z dominujgcym ruchem.

Przykladowo, gdy na wykresie formuje sie dolek, kolejne ceny zamknigcia sytuuja
sie coraz blizej minimum poszczegdlnych stupkow, aby ostatecznie w punkcie zwrot-
nym znalez¢ si¢ w poblizu najnizszej wartosci ekstremalnej. Gdy natomiast nastepuje
zmiana trendu, caly proces odwraca si¢ i ceny zamknigcia stopniowo zamykaja sie
coraz blizej gérnego ekstremum. Im dluzej utrzymuje sie trend wzrostowy, tym wyzej,
wzgledem zasiegu calego interwalu, znajduja si¢ ostateczne ceny danego dnia. Wykres
2.14 prezentuje wyidealizowang wersje tej koncepcji.

Niedoswiadczeni spekulanci sadza, Ze to duzi inwestorzy wchodza na rynek i ze
to oni sg gtéwna przyczyng zmiany trendu. Nic bardziej mylnego. Jak to okreslit mdj
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Wszystko jest kwestig ceny i czasu

Wykres 2.14. Zwiazek pomiedzy ceng zamkniecia a maksimum lub minimum w rozwijajacym sie trendzie

Wysokie zamkniecia zapowiadaja spadki

Umiejscowienie cen zamkniecia

Hr“ i

AL
I

Niskie zamkniecia zapowiadaja wzrosty

przyjaciel, Tom DeMark: ,,Dolek na rynku nie powstaje, bo nastapit przyptyw kupu-
jacych. Powstaje, poniewaz zabraklo sprzedajacych”

Zachowania kupujacych i sprzedajacych sa widoczne na przykladzie kazdego stup-
ka cenowego. Moja nadrzedna zasada odnosnie pojedynczych stupkéw cenowych,
ktorg sformutowalem w 1965 roku, méwi, ze dziatania sprzedajacych sa reprezento-
wane przez ruch ceny od maksimum dnia do ceny zamknigcia, natomiast dzialania
kupujacych od minimum dnia do ceny zamknigcia®. Nastepstwem powyzszej tezy
jest fakt, ze im wieksza odleglo$¢ pomiedzy ceng minimum a ceng zamknigcia, tym
silniejsi s kupujacy, a im wigksza odleglos¢ pomiedzy ceng zamknigcia a ceng mak-
simum, tym silniejsi s sprzedajacy. Do takich wnioskow doszedlem, gdy wspodlnie
z Joem Millerem i Donem Southardem rozpracowywaliémy wskaznik OBV.

W pdznych latach 60. traderzy chcacy pogadac i napi¢ si¢ darmowej kawy czgsto
przesiadywali w biurach maklerskich, obserwujac notowania cen na tzw. tasmie. Odno-
towywana nan byla kazda transakcja danego dnia. W moim biurze maklerskim czesto
pojawiala si¢ para dwdch starych dziwakéw - Jack i Murray. Przychodzili codziennie
i chetnie dzielili sie swoimi gieldowymi doswiadczeniami — my zas stuchali$my ich z du-
zym zainteresowaniem. Murray, starszy z nich, pracowat jako chlopiec od zapisywania

6

Oczywiscie to stwierdzenie dotyczy tylko stupkéw wzrostowych. W przypadku spadkowych sity ku-
pujacych i sprzedajacych s okreslane analogicznie odwrotnie (przyp. red.).
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kwotowan podczas krachu gieldowego w 1929 roku. Wspominal, jak w pierwszym dniu
kryzysu odnotowal obnizke cen akeji spétki Bank of America o dokladnie 100 punk-
tow! Wyobrazalismy sobie miodego Murraya stojacego przy duzej tablicy, zapisujacego
kredg ostatnig cene, po ktérej zawarto transakcje, po czym zmazywal jg i zastepowatl
nows, nizsza wartoscig. Murray wspomnial réwniez, ze najwigkszy spadek ceny, jaki
odnotowal pomiedzy kolejnymi notowaniami, wyniost 23 punkty.

Jego historia wpasowywata si¢ idealnie w ulubione powiedzenie starych bywalcow
biura. Po dzi$ dzien dzwieczy mi ono w glowie. Jack zwykl je powtarza¢ przynajmniej
raz dziennie. ,,Nigdy nie tap spadajacego noza’, przy czym czesto dodawal: ,, Zaczekaj,
az néz wbije sie w ziemie i przestanie si¢ trzas¢ (czyli zabraknie sprzedajacych, a ceny
zamkniecia bedg bardzo blisko cen minimalnych). Wtedy i tylko wtedy mozesz go
podnies¢. To najwazniejsza lekeja, jaka wyniostem z ponad 50 lat patrzenia, jak ludzie
tracg pienigdze na gieldzie”.

Wziglem te¢ rade do serca i nigdy nie probuje kupowa¢, gdy rynek idzie w dol. Nie
chce sta¢ na drodze rozpedzonego pociagu. Stracitem bardzo duzo pienigdzy, myslac,
ze jestem w stanie stwierdzi¢, kiedy rynek osiagnat dno, a moje pierwsze rachunki
maklerskie stanowig przekonujacy dowdd na to, ze w ogéle nie opanowatem tej ma-
gicznej sztuczki. Poczatkowo nie wiedzialem jednak, dlaczego kupowanie podczas
spadku jest pozbawione sensu — po prostu aplikowalem w swoim podejsciu wiedze
bardziej doswiadczonego tradera. Catkowite zrozumienie, zZe proba wyznaczania dol-
kow i szczytdw nie jest droga do skutecznego zarabiania, zajeto mi wiele lat. Gdy jed-
nak w koncu mechanizmy rynkowe staly si¢ dla mnie jasne, zaczalem je $wiadomie
wykorzystywac¢ na swoja korzysc.

Wykres 2.15 obrazuje walke kupujacych i sprzedajacych oraz wplyw tej walki na
formowanie stupkdw w perspektywie dziennej. Po prawej stronie wykresu znajduje
sie stupek z wyzszego horyzontu czasowego, po lewej przedstawione sg natomiast ru-
chy widoczne na wykresie 15-minutowym.

Rynek otworzyt si¢ na okreslonym poziomie, po czym cena spadta do minimum dnia,
wykonata punkt zwrotny i zaczeta rosna¢. Ruch w gére rozwijal sie¢ do momentu, gdy tuz
przed zamknigciem uaktywnita si¢ sprzedaz, ktéra spowodowala horyzontalne porusza-
nie si¢ ceny. Trzeba mie¢ §wiadomo$¢, ze kazdy dzien tradingu stanowi walke kupujacych
ze sprzedajacymi. Dzieki zastosowaniu omawianej koncepcji fatwo okresli¢, kto w danej
chwili kontroluje rynek. Jesli zauwazymy, ze kupujacy zamykaja kolejne stupki coraz blizej
cen maksimum, mozemy oczekiwa¢, ze wkrdtce na rynku zabraknie sit ksztaltujacych po-
pyt i utworzy sie punkt zwrotny. Zapamigtajcie dwie ponizsze zasady:

1. Prawie wszystkie szczyty cenowe powstajg w momencie, gdy rynek zamyka sig
przy maksimum dnia.

2. Prawie wszystkie dotki cenowe powstajg w momencie, gdy rynek zamyka sig
przy minimum dnia.
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Wszystko jest kwestig ceny i czasu

Wykres 2.15. 15-minutowy wykres kontraktéw terminowych na kawe; notowania intraday tworzace dzienny stupek
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Teraz pora przyjrze¢ sie innym przykladom. Rozpoczne od wykresu 2.16, kto-
ry prezentuje notowanie 10-letnich obligacji amerykanskich na przelomie lat 1982
i 1983. W ramach ¢wiczenia sprobuj samodzielnie wyznaczy¢ poszczegdlne swingi,
a nastepnie skup swoja uwage na dniach konczacych dany ruch lub wystepujacych
chwile przed jego zakonczeniem. W wielu przypadkach punkt zwrotny zapowiada-
jacy wzrosty byl wyznaczany przez stupki z zamknigciem blisko minimum, a punkt
zwrotny zapowiadajacy spadki — przez stupki z ostatnim notowaniem w okolicach
maksimum.

Nie s3 to odosobnione przypadki, ktore dotycza tylko wykreséw w perspektywie
dziennej. Kolejne grafiki od 2.17 do 2.21 prezentuja notowania indeksu S&P 500
w horyzontach czasowych: 15-minutowym, godzinowym, dziennym, tygodniowym
i miesiecznym. W kazdym przedstawionym przypadku mozna zauwazy¢ omawia-
ng koncepcje: im blizej maksimum stupka znajduje si¢ cena zamkniecia, tym szyb-
ciej wystapi lokalny szczyt, a juz szczegolnie jesli powstanie kilka z rzedu stupkow
z wysokimi zamknieciami. Dotki cenowe w kazdej perspektywie powstajg natomiast
w dokladnie odwrotny sposéb: im cena zamkniecia znajduje si¢ blizej minimum stup-
ka, tym wigksze prawdopodobienstwo na odwrocenie ceny w gore.

Przedstawione powyzej stwierdzenia to gietdowa rzeczywisto$¢. Tak bowiem dziata
rynek spekulacji i nie sadze, aby kiedykolwiek ulegto to zmianie.
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Wykres 2.20. S&P 500 — wykres tygodniowy

NiskieI zamkniecie




Wszystko jest kwestig ceny i czasu

Wykres 2.22. Olej sojowy — naturalny cykl oparty na umiejscowieniu ceny zamkniecia wzgledem zasiegu catego stupka
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Najistotniejszym wnioskiem, jaki nalezy wyciagnac¢ z tego rozdzialu, jest to, ze glow-
nym zadaniem tradera jest uwazna analiza ceny. Jak wida¢ na wykresie 2.22, przed-
stawiajagcym notowania z 2010 i 2011 roku, stwierdzenia, ktére spisatem w roku 1999,
nadal pozostajg aktualne i trafnie opisuja sposob zachowania ceny. Gorgco nama-
wiam do obejrzenia tylu wykresow gieldowych, ile jestesmy w stanie. Przestudiujmy
dokladnie trzy zaleznosci, ktdre tu przedstawitem.

I pamietajmy: rynki nie tworzg szczytu na skutek wzrostu presji podazowej. Robia
to, gdy zaczyna brakowa¢ kupujacych (co mozemy stwierdzi¢ po zamknigciu rynku
w okolicach maksimum dnia). W takich sytuacjach ruch w doét jest niewatpliwie naj-
bardziej prawdopodobnym scenariuszem. Oczywiscie odwrotna sytuacja ma miejsce
w przypadku punktéw zwrotnych zapowiadajgcych wzrosty.
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