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Wprowadzenie



Chcesz odnies¢ sukces jako
trader i dobrze zarabiac? W
takim razie musisz codziennie
analizowac sytuacje rynkowa. Na
poczatku moga w tym pomaoc
gotowe prognozy od analitykow
lub  doradcy automatyczne.
Korzystajac z tych narzedzi,
bedziesz w stanie znalezc
optacalne mozliwosci i
skutecznie handlowac. Wada
tego podejscia jest to, ze Twdj
zysk zalezy od kompetencji innej
osoby lub algorytmu
automatycznego, ktory nie jest w
stanie dogtebnie ocenic¢ obecnej
sytuacji na swiecie.

Jesli nie chcesz ograniczac
swoich dochodéw i chcesz
maksymalnie .



poszerzy¢ swoje mozliwosci do
zarabiania, lepiej naucz sie
samodzielnie przeprowadzac
analize. Ta umiejetnos¢ pozwoli
Ci nie polegac na innych i
zawierac maksymalnie
opfacalne transakcje.

Sztuka  prognhozowania  jest
tatwiej, niz sie wydaje: procesy na
rynku sg stale powtarzane, wiec
nie bedzie ciezko zapamietac
technike  postepowania  dla
kazdego przypadku. Po jakims
czasie zobaczysz, ze tatwo
czytasz wykresy | wyciggasz
wiasciwe wnioski.
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Ta ksigzka pomoze Ci opanowac
podstawy analizy. Dowiesz sie o
trzech gtownych podejsciach,
ktore poprawia Twoje wyniki
handlowe:

- Analiza techniczna. Polega na
szczegotowym badaniu zacho-
wania cen. Do tego celu sg wyko-
rzystywane wykresy. Na ich pod-
stawie mozna zatozyC, jak sie
zachowa waluta w przysziosci.
Prawidtowo skonstruowana
prognoza moze przynies¢ od
razu kilka dochodowych trans-
akgji.

- Analiza podstawowa. Jest to
monitorowanie wydarzen
gospodarczych i politycznych.
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Wszelkie zmiany makro- i mikro-
ekonomiczne wplywaja na kurs
walut. Na przykiad, niektore
wiadomosci z Europy moga
wptynac¢ na notowania euro,
podczas gdy wydarzenia w
Polsce  wptywaja na pare
USD/PLN.

Jednak zeby podjac¢ wiasciwag
decyzje, nalezy patrzec¢ na sytu-
acje rynkowa z szerszej perspek-
tywy. Pomaga w tym analiza
miedzyrynkowa. Pozwala ona
odkry¢  zaleznos¢  pomiedzy
rynkami walut, akcji i towardow.
Na tej podstawie mozna
potwierdzi¢  lub  zaprzeczyc¢
istnienie trendu w okreslonym
segmencie i przewidzie¢ zbliza-
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sie odwrocenie  okreslonego
aktywa.

Dobrzy specjalisci nie biora sie
znikad. Ty tez masz wszelkie
szanse na osiggniecie sukcesu w
tej dziedzinie. Dzieki tej ksigzce
poznasz podstawowe techniki
analizy rynku, ktére pomoga Ci
samodzielnie zbudowac pierw-
sze prognozy. Trenuj te umigjet-
nos¢c. W koncu to analiza
pomaga w zawarciu najbardziej
optacalnych transakcji i osia-
gnieciu wiekszych zyskow!
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Rodzaje analiz
rynku



Obecnie istnieje wiele metod
prognozowania ruchow cen.
Najczescie] uzywang natomiast
jest analiza techniczna. Obej-
muje ona Mm.in. takie koncepcje,
jak: kanaty trendéw, poziomy
wsparcia i oporu oraz formacje
graficzne. Dodatkiem do
powyzszych koncepcji jest tez
analiza formacji Swiecowych,
ktora polega na ocenie aktual-
nej sytuacji na rynku poprzez
odczytywanie ksztattow swiec i
ich kombinacji. H



Druga metoda jest analiza
fundamentalna. Polega ona na
pbadaniu wskaznikéw makrosta-
tystycznych i budowaniu modeli
przysziej polityki bankow
centralnych. Ostatnio coraz
wiekszym zainteresowaniem
cieszy sie analiza wolumenow
handlu kontraktami terminowy-
mi na waluty, a takze sledzenie
raportu COT - cotygodniowego
raportu Komisji ds. Handlu Kon-
traktami  Terminowymi na
Towary CFTC. Celem tego rapor-
tu jest uwzglednienie wszyst-
kich otwartych pozycji na rynku
kontraktow terminowych i prze-
kazanie tych informacji innym.
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Jest to doskonate narzedzie do
pomiaru zainteresowania wielo-
rybow okreslonym aktywem.
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Analiza miedzyrynkowa stuzy
do zrozumienia wahan niekto-
rych par walutowych. Wyjasnia
ona zachowanie walut poprzez
zmiany cen akcji i towardow.

Jak zrozumie¢, ktora metoda
przyniesie  najwiekszy  zysk?
Najlepiej jest zapoznac sie ze
wszystkimi opisanymi powyzej
metodami, a dopiero potem
wybierac. Pozniej  stworzysz
witasne podejscie, ktore bedzie
symbioza wszystkich tych analiz.
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Trendy i poziomy
cenowe

Prostota — to podstawowa cecha
wszystkich skutecznych metod!
Najczesciej do stabilnego zysku
na rynku wystarczy przestrzega-
nia prostej i starej zasady analizy
technicznej — handluj wedtug
trendu. Oczywiscie sg techniki,
ktore pozwalaja handlowac w
dowolnym kierunku.
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Skoncentrujemy sie jednak na
zasadach, ktore zapewnia Ci
stabilny dochod i beda chronic
Twoj depozyt. Tak wiec, zanim
otworzysz transakcje, musisz
okresli¢ aktualny trend dla okre-
Slonej pary walutowe;.

Trend — to staty ruch cen w
okreslonym kierunku.

Istnieja dwa gtowne kierunki
ruchu cen - trend wzrostowy
oraz trend spadkowy. W pierw-
szym przypadku obserwujemy
wzrost cen, w drugim spadek.
Jest tez trzeci rodzaj trendu, w
ktorym nie da sie jednoznacznie
okresli¢c kierunku ceny — flat lub
trend boczny.
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Trend wzrostowy, kazde kolej-
ne maksimum i minimum znaj-
duje sie wyzej poprzednich.

/

Trend spadkowy, kazde kolejne
maksimum i minimum ceny
znajduje sie nizej poprzednich.

18

)
J

~
A8



Flat lub trend boczny - sytuacja,
w ktorej ciezko jest okresli¢ kieru-
nek ceny. Jezeli masz trudnosci z
okresleniem trendu, najprawdo-
podobniej masz do czynienia z
flatem. Czesto jest tez nazywany
okresem konsolidacji cen. Nalezy
pamietac, ze czasami flat pojawia
sie, gdy rynek przygotowuje sie
na odwrocenie lub odwrotnie —
wskazuje na przerwe w dotych-
czasowym trendzie, po ktorej
cena kontynuuje swoj ruch.
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Poziomy wsparcia
i oporu

Innym waznym aspektem anali-
zy technicznej jest zasada
zagniezdzania sie. Czasami na
wykresie dziennym wyraznie
widac rynek byka. Jednoczesnie
jezeli przyjrzec sie blizej, zoba-
czymy krotkie ruchy spadkowe,
ktore zwykle nazywano waha-
Niami korygujacymi.
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By lepiej zrozumie¢ co to jest,
musimy najpierw zdefiniowac
ramy czasowe, w ktéorych zamie-
rzamy handlowac. Wybor prze-
dziatu czasowego zalezy od
rodzaju handlu. Przy handlu
Srednioterminowym wybieramy
jako  podstawe  jeden @ ze
starszych przedziatéw czaso-
wych. Najbardziej zyskowne
transakcje sg zawierane wedtug
trendu okreslonego przedziatu
czasowego. Jezeli Twoja metoda
handlowa polega na transak-
cjach dziennych, najbardziej
wygodnymi  wykresami lbeda
wykresy godzinowe lub mniej-
sze — 30 lub 15 minutowe.
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Nie jest tajemnica, ze najsilniej-
sze ruchy wystepuja w momen-
cie, gdy cena przebija horyzon-
talny poziom, wczesnie]
kumulujac sie w trendzie bocz-
nym. Moze to by¢ poczatek
odwroécenia trendu lub konty-
nuacja istniejacego. Z powyz-
szego wynika, ze trend boczny
to najlepszy czas na wejscie w
transakcje.

By na czas wdrozy¢ do silnego
ruchu, musisz nauczy¢ sie
poprawnie zdefiniowac pozio-
my trendu bocznego. W koncu
przez wiekszos¢ czasu cena sie
konsoliduje, przygotowujac do
strzatu, dlatego boczne trendy
to codzienna rzeczywistos¢ day

traderow. P
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W handlu uczestnicza dwa typy
graczy — nabywcy i sprzedawcy.
Tych z kolei mozna podzieli¢
wedtug ich znaczenia dla rynku:
sa tzw. ,wieloryby", ktére tworza
gtdbwne ruchy trendowe ze
wzgledu na wolumeny swoich
transakcji oraz traderzy o mniej-
szych transakcjach. Zadaniem
tych drugich jest dostosowywa-
nie sie do gtownego ruchu, czyli
odgadniecie intencji wielory-
bow. Nalezy jednak pamietac, ze
jesli wieloryby beda chcieli kupi¢
walute lub zagra¢ na spadki,
beda sie stara¢ na wszelkie
sposoby ukry¢ swoje zamiary.
Jesli nie beda tego robi¢ i
natychmiast wprowadza cafa
pule srodkdow na rynek, cena sie

sptaszczy 2 3



i w koncu nie osiggna zysku, na
ktory liczyli. Tak wiec zadaniem
tych duzych graczy jest dokony-
wanie zakupow aktywow w taki
sposob, by wiekszos¢ tego nie
zauwazyta, dlatego od czasu do
czasu wprowadzaja w btad cate
masy. W ten sposdb osiggaja
lepsze ceny dla swoich transak-
cji. W koncu im nizsza cena
zakupu, tym wyzszy zysk po jej
wzroscie.

Duzi gracze rynku tworza swoja
pozycje, kupujac walute za
pomoca zlecen z limitem.
Pomaga to utrzymac srednia
cene transakcji. Na podstawie
tego wyznaczany jest poziom
wsparcia w przypadku dtugiej

pPOzZyCji. .
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Poziom oporu

Poziom wsparcia

Dokfadnie tak samo tworzy sie
poziom oporu dla krotkiej pozy-
cji. Po uruchomieniu zlecenia z
limitem, cena szybko I mocno
odbija sie od poziomu, na
ktorym  ustawiono  zlecenie.
Czasami pojawia sie dtugi cien
w miejscu dotykania ceny do
poziomu, tzw. ,Slad” na wykresie.

—
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Poziom — miejsce na wykresie, w
ktorym cena zmienia swoj kieru-
nek. Najlepiej jest szukac¢ punk-
tow zatamania cen w wiekszych
ramach czasowych. Wieksze
przedziaty = czasowe  pokaza
stabilniejsze poziomy wsparcia i
OpOru.

Poziomy wsparcia i oporu to
psychologiczne poziomy walki
nabywcow i sprzedawcow.

Cena waha sie miedzy wspar-
ciem a oporem, az poki rowno-
waga miedzy podaza a popy-
tem nie zostanie naruszona. Sita
wsparcia i oporu zalezy od Kilku
czynnikow.



Przede wszystkim od ram czaso-
wych, w ktérych powstaja pozio-
my. Im wiekszy zakres czasowy,
tym wieksza wage ma kazdy
poziom wsparcia | oporu i tym
trudniesze sg do przetamania.
Drugim czynnikiem determinu-
jacym site poziomu jest czesto-
tliwosc testowania tego pozio-
mu przez cene. Im czesciej cena
odbija sie od jakiegos poziomu,
tym jest silniejszy.

Nalezy réwniez rozumiec, ze
poziom horyzontalny jest strefa
podazy i popytu. Bardzo czesto
cena albo testuje poziom, prze-
bijajac go samym ogonem, albo
w 0gole nie dociera tam.
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By narysowac poziom wsparcia
na wykresie, musimy znalez¢
dwie najnizsze ceny — punkty, w
ktérych cena zmienita kierunek
w gore — i potaczy¢ je. Aby
wyznaczyc¢ poziomy  oporu
szukamy dwa najwyzsze punkty
i robimy to samo. Poziomy
moga by¢ wyznaczone zarowno
na maksimach i minimach cen
(,cieniach”), jak i otwarciach i
zamknieciach swiec.

Na ponizszym rysunku wsparcie
nie jest samym poziomem, tylko
obszarem, w ktdérym uczestnicy
wchodzili na rynek i otwierali
pozycje kupna. To samo widzi-
my W przypadku oporu.

28



Zblizanie sie ceny do poziomu
oporu sktania wielu graczy do
zamykania transakcji kupna i
otwierania zlecenia sprzedazy.
Podobna sytuacja nastepuje w
momencie, gdy trend zbliza sie
do poziomu wsparcia. Wtedy
gracze otwierajg pozycje kupna i
probuja  zamknac¢ wczesniej
otwarte zlecenia sprzedazy.
Takie zachowanie jest charakty-
rystyczne dla wielu traderéw, co
sprawia, ze poziomy wsparcia i
oporu dziataja skutecznie.

WANMW\/
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Analiza
Swiecowa

Analiza Swiecowa jako czesc
analizy technicznej od dawna
stata sie niezbednym narze-
dziem tradera. Posiadanie tej
umiejetnosci jest norma zarow-
no dla poczatkujacych, jak i
profesjonalistow.
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Japonskie swiece to najwygod-
niejszy i najlatwiejszy sposéb
prezentowania informacji
handlowych na rynku.

Ten rodzaj analizy pozwala zrozu-
miec¢ psychologie, ktéra okresla
aktualny stan rynku. Podobnie jak
sto lat temu uczestnicy rynku
kieruja sie emocjami — strachem i
chciwoscia. Emocje te sa dobrze
widoczne na wykresach Swieco-

wych.

Jedna swieca odzwierciedla cztery
wartosci ceny — poziom otwarcia,
zamkniecia oraz maksimum |
minimum. Wartosci te sa przed-
stawione na stupku, reprezentuja-
cym okres czasowy powstania
swiecy. ‘



Swiece dzienne sg najbardziej
powszechne, ale warto zauwazyc,
ze metode analizy Swiecowe]
mozna stosowac do wszystkich
przedziatow czasowych bez wyjat-
Kku.

Tradycyjnie Swiece zwyzkujace sg
prezentowane na biato lub na
zielono, a znizkujace — na czarno
lub czerwono. Najczescie] na
wykresach mozna spotkac naste-
pujace ksztatty swiec:



DLUGI DZIEN — $wieca o diugim
korpusie i krotkim ogonie. Jej
rozmiar zalezy od sredniej wielko-
sci swiec, charakterystycznych dla
okreslonego przedziatu czasowe-

go.

ZNACZENIE. Takie Swiece
odzwierciedlajg  kierunkowy |
znaczacy ruch cen w pewnym
przedziale czasu. Z reguty wskazu-
Jja na stabilny trend rynkowy.
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KROTKI DZIEN — krotkie Swiece o
matych ogonach. Podobnie jak w
przypadku ,diugiego dnia", zaleza
od s$redniej wielkosci  swiec,
charakterystycznych dla okreslo-
nego przedziatu czasowego.

ZNACZENIE. Te swiece powstaja
w krétszych przedziatach czaso-
wych. Wskazuja na niepewnosc
rynku lub na zblizajace sie wyda-
rzenie, ktore wptynie na rynek.

7 /
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MARUBOZU — sSwieca, w ktorej
wartos¢ ceny otwarcia i/ lub
zamkniecia  jest  ekstremalna.
Innymi stowy taka swieca nie ma
ogodna z jednej lub z obu stron.

ZNACZENIE. Biata lub zielona
Marubozu wskazuje najczescie]
na trend zwyzkujacy. Marubozu
zamkniecia (czerwona marubo-
zu) wskazuje, ze w momencie
zamkniecia osiggnieto ekstre-
malna wartosc ceny.
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Ta swieca ma wieksza wage niz
zielona Marubozu.

SZPULKI — sSwieca o matym
korpusie i dtugich cieniach po obu
stronach.

ZNACZENIE. Podobnie jak w
przypadku ,krotkiego dnia”, wska-
Zuje na niepewnosc nastrojow
panujacych na rynku. Jej kolor i
dtugosc¢ cieni nie maja natomiast
znaczenia.

[
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GWIAZDA — krotka swieca ktora
powstaje po dtugiej u goéry lub u
dotu wykresu cenowego. Kolor
Swiecy nie ma znaczenia.

ZNACZENIE. Pojawienie  sie
krotkiej swiecy po  wyraznym
trendzie wskazuje na niepewnosc
rynku co do kontynuowania
dotychczasowego ruchu.
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DOJI — sfowo japonskiego
pochodzenia oznaczajace ,zamie-
szanie". Taka swieca praktycznie
nie mMa ciata co oznacza, ze cena
otwarcia |1 cena zamkniecia
znajduja sie prawie na tym
samym poziomie.

ZNACZENIE. Pojawienie sie doji
wskazuje na brak zdecydowania
na rynku lub na przerwe w

dotychczasowej tendenciji.
Jednak zanim robi¢ prognozy na
jej podstawie j (’ )



nalezy wziac¢ pod uwage sasiednie

L

PAPIEROWY PARASOL - swieca
o matym korpusie i dtugim cieniu
7 jedngj strony. Wielkie znaczenie
ma miegjsce, w ktdrym powstaje —
na gorze lub na dole — a takze po
ktoérej stronie ma ogon. Kazda
konfiguracja ma swoja wiasna
unikalng nazwe, co pozwala
jednoznacznie identyfikowac taka
Swiece. 20
BN
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ZNACZENIE. By¢ moze najsilniej-
sza Swieca, wskazujaca na mozli-
we odwrécenie  trendu.  Jej
tworzenie oznacza konflikt intere-
sOw miedzy uczestnikami rynku.

Kazda swieca dostarcza informacji
O nastrojach na rynku w momen-
cie gdy powstaje. Badajac forma-
cje Swiecowe | zdajac sobie
sprawe z nastrojow rynkowych,
bedziemy mogli z wieksza precy-
zyjnoscia przewidzie¢ zachowanie
cen w najblizszej przyszitosci.

Wczesniej w analizie swiecowej
szczegdlng uwage poswiecano
cenie zamkniecia swiecy. Jedno-
czesnie zmiany w ciggu dnia nie
byty brane pod uwage.

)
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Najwazniejszym  celem  byto
zakonczenie dnia handlowego
wygrana i rozpoczecie kolejnej
rundy handlowej z pozycji prze-
wagi. Wydaje sie to catkiem
logiczne, poniewaz cena
zamkniecia dla nas jest blizsza niz
cena otwarcia, dlatego nadcho-
dzace wydarzenia miaty wieksza
wage niz te przeszte.

Wspodtczesne rynki sie zmienity.
Szybkos¢ przekazywania informa-
cji, w tym cytatow, jest teraz liczo-
na w utamkach sekund. Nie
mogto to nie wptynac na stosunek
traderéw do zmian cen w ciagu
dnia.
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A poniewaz rynek jest fraktalny —
podobny do siebie — analiza Swie-
cowa moze by¢ stosowana w
kazdym utamku czasowym. Teraz
traderzy sledza zmiany aktywow
w réznych ramach czasowych, by
znalez¢ najlepszy punkt wejscia
lub lepiej zrozumiec aktualny stan
rynku.
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Analiza podstawowa jest ciezka
do zastosowania w handlu
dziennym. Te informacje beda
przydatne raczej dla tych, kto
handluje w perspektywie sred-
nio- i dtugoterminowej. Jednak
ZNnajomosc tych procesow
pomoze lepiej zrozumiec rynki i
uczyni handel bardziej wydaj-
nym.

Cata istota analizy podstawowe)j
sprowadza sie do jednego
prostego zadania — okreslenia
polityki pienieznej banku
centralnego. Monitorowanie
dziatan regulatora jest istotnym
elementem tego podejscia. W
ciaggu ostatnich 5-7 lat to
wiasnie dziatania bankow

centralnych 44



ksztattowaty  diugoterminowe
trendy na rynku Forex.

Trendy nie biora sie znikad,
ksztattuja sie pod wptywem
szeregu czynnikéw makroeko-
nomicznych.

Czynniki te wptywaja na redys-
trybucje przeptywow kapitato-
wych. Duze banki inwestycyjne |
komercyjne, a takze fundacje i
inwestorzy prywatni inwestuja
swoj kapitat tam, gdzie moga
uzyskac najwiekszy dochaod.

Nalezy zauwazyc¢, ze ta logika
ma odniesienie do sytuacji, w
ktorych jest brak oczywistych
zagrozen dla inwestorow.

45



System bankowy dowolnego
kraju przyjmuje depozyty o
okreslonym oprocentowaniu. Z
kolei zmiana oprocentowania
banku centralnego determinuje
optacalnos¢ lokat w bankach
komercyjnych. Im wyzsze opro-
centowanie banku centralnego,
tym wyzsze oprocentowanie
depozytu w banku komercyj-
nym.

Ponadto rzady roznych krajow
udzielaja pozyczek, emitujac
rzadowe papiery wartosciowe.
Oferuja  swoim  inwestorom
pewien procent, ktory jest
rowniez powigzany ze stopa
procentowa banku centralnego.

40



Inwestorzy beda lokowac kapitat
w bankach komercyjnych o wyz-
szej stopie depozytowej. Beda
rowniez inwestowac w bardzigj
dochodowe papiery rzadowe i
korporacyjne, generujac popyt
dla odpowiedniej waluty. Rzado-
we papiery wartosciowe s3
zwykle denominowane W
walucie krajowej, dlatego, zanim
je kupi¢ inwestorzy powinni
najpierw kupi¢ walute tego
kraju.

To wiasnie z powodu réznic stéop
procentowych dwoch bankow
centralnych na wykresach par
walutowych pojawiaja sie stabil-
ne wahania, nazywane trenda-
mi.
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Czym wiec jest polityka pieniez-
na (MP) bankéw centralnych, z
czego sie sktada i jak wptywa na
rynek walutowy?

Polityka pieniezna to zestaw
Srodkéw, ktére wptywaja na
procesy makroekonomiczne,
takie jak inflacja, bezrobocie i
wzrost gospodarczy. Stosujac
okreslone srodki, bank central-
ny i rzad staraja sie wptynac na
produkcje poprzez  strefe
monetarna. Instytucje te regu-
luja ilos¢ pienigdza w obiegu,
wielko$¢ pozyczek, poziom
stéop procentowych i szereg
innych wskaznikéw.
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Innymi stowy, dziatania banku
centralnego w odniesieniu do
gospodarki kraju mozna
wyobrazi¢ jako relacje miedzy
lekarzem a pacjentem, gdzie
pacjent to gospodarka, a lekarz
— regulator. Gdy nastepuje
kryzys lub w celu jego zapobie-
gania, bank centralny niczym
lekarz rusza na ratunek z catym
zestawem narzedzi leczniczych.
Cel jest prosty — pomoc gospo-
darce przezwyciezyc ,chorobe”. |
w tym celu uzywano szeregu
Srodkow.




Typy polityki
pienieznej

Polityke  banku centralnego
mozna podzieli¢ na dwa typy:
miekka i twarda. Miekka polity-
ka pieniezna jest prowadzona
przez bank centralny w czasie,
gdy gospodarka potrzebuje
dodatkowych zachet. Z reguty
regulator stosuje taka polityke w
okresie kryzysow lub po nich.

Co to jest kryzys? Mowiac
bardzo wprost, jest to brak
pieniedzy w posiadaniu miesz-
kancow kraju, spadek aktywno-
Sci  gospodarcze] i wysoKki
poziom bezrobocia, ktdre przy-
czynia sie do braku pieniedzy.
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Rosnace bezrobocie prowadzi
do spadku popytu konsumpcyj-
nego na towary i ustugi. W
takich warunkach ludnosc jest
bardziej sktonna do oszczedza-
nia i kumulacji srodkéw niz na
wydawanie pieniedzy lub zacia-
ganie pozyczek. Brak duzego
popytu prowadzi do spadku cen
towardw | ustug. Bardziej doty-
czy to jednak gospodarek
krajow rozwinietych, w ktorych
udziat importu débr konsump-
cyjnych nie jest tak wysoki.

Tak wiec kryzys to przede
wszystkim WYSOKI poziom
bezrobocia, spadajace ceny
konsumpcyjne i spadek PKB.
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W takich warunkach bank
centralny bedzie dazyt do
prowadzenia miekkiej polityki
pienieznej, wykorzystujac narze-
dzia, ktore posiada w swoim
arsenale. Jezeli bankowi central-
nemu uda sie przezwyciezy¢
kryzys, bedzie sie starat anulo-
wac  wprowadzone wczesniej
srodki stymulacyjne, by zapo-
biec wzrostowi inflacji.




Polityka zachet

« Poziom stép procentowych —
niski lub spada

» Operacje na rynku otwartym —
BC jako nabywca papierow
wartosciowych

« Rezerwy spadaja

« S implementowane
nietradycyjne srodki polityki
pienieznej

Polityka ograniczen

« Poziom stop procentowych w
gore



« Operacje na rynku otwartym —
BC jako sprzedawca papierow
wartosciowych

« Rezerwy rosng

« Nietradycyjne srodki polityki
pienieznej sg wycofywane
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Wazne jest zrozumienie, ze
miekka Iub bardzo miekka
polityka pieniezna nie bedzie
miata skutku, jezeli waluta krajo-
wa w okresie stymulacyjnym
bedzie droga. Na rynku cena
waluty moze wzrosna¢ nawet
przy tagodnej polityce Banku
Centralnego. Jednak sam regu-
lator doskonale ocenia site srod-
kow  stymulacyjnych i ich
nieskutecznosc¢ w obliczu rosna-
cej waluty krajowej.

W przypadku miekkiej polityki i
rosngcego kursu walutowego
bank centralny bedzie sie starat
obnizy¢ kurs. Moga to byc
zarowno dziatania skierowane
Nna rozszerzenie zachet, jak i

interwencje werbalne. -
D)



Czesto wystarczy oswiadczenia,
ze bank centralny jest gotowy
do podjecia dodatkowych dzia-
tan. Same pogtoski na ten temat
moga odwrocic kurs walutowy,
poniewaz rynki poruszajg sie
zgodnie z oczekiwaniami, a
motorem sa emocje.

Warto podkresli¢, ze w przypad-
ku rozbieznosci pomiedzy tech-
nicznym ruchem pary waluto-
wej a wnioskami z analizy
fundamentalnej, korekta kursu
czesto nastepuje po publikaci
waznych wskaznikéw makro-
ekonomicznych.

Korekta moze by¢ skutkiem
takich czynnikow:



- zmiana intencji wielorybow,
poniewaz ich interesy réwniez
ulegty zmianie ze wzgledu na
Zmienione procesy makroeko-
nomiczne;

- wplyw bankow centralnych,
ktore poprzez swoje oswiadcze-
nia lub dziatania wptywaja na
komponent makroekonomicz-
ny.

©,
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Algorytm analizy podstawo-
wej:

1.0kresli¢ rodzaj polityki pieniez-
nej dwoch bankdéw centralnych
2.0ceni¢ wiarygodnosc zmiany
polityki pienieznej

Okresli¢ rodzaj polityki
pienieznej dwoéch bankoéow
centralnych oraz czas jej reali-
zacji

Przyjrzyjmy sie teraz blize] tej
instrukcji. Zatozmy, ze zidentyfi-
kowalismy rodzaj polityki
pienieznej  dwoch bankow
centralnych i wiemy,



ze obaj stosuja  zachety.
Nastepnym krokiem jest
sprawdzenie, czy rynek
zareaguje na te dziatania. Jesli
regulatorzy od dtuzszego czasu
trzymaja sie obecnego kursu, a
statystyki makro nie sygnalizuja
zadnych zmian, to
najprawdopodobniej  wieksza
wage w handlu dzisiejszym
bedzie miata analiza techniczna.
Jesli  jednak w dziataniach
banku centralnego widac
priorytet — ma sens porownanie
technicznego i
fundamentalnego obrazu
rynku.

Istniejg dwie opcje rozwoju
wydarzen:



1. Analiza techniczna i podsta-
wowa sa zgodne ze soba

Jesli analiza podstawowa zapo-
wiada ostabienie waluty, a tech-
niczna to potwierdza, mozemy
Smiato handlowac¢ wg. trendu w
ciagu dnia.

2. Analiza techniczna nie jest
zgodna z podstawowa

Sytuacja, w ktorej np. analiza
techniczna zapowiada wzrost w
perspektywie  krotkotermino-
wej, ale zasadniczo dziatania
pbanku centralnego sa skierowa-
ne na obnizenie kursu. W tym
przypadku bedziemy bardziej
polegac na sygnatach analizy
technicznej.
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Jednak przy braku zgodnosci
tych podejs¢ w perspektywie
Srednio- i dlugoterminowe]
stosujemy analize podstawowa.
Pamietaj o statystykach makro,
by nie przegapi¢ odwrocenia
lub  przynajmniej  gtebokie]
korekty w stosunku do obecne-
go ruchu technicznego.

PP Warunki
Uwzglednione
przez ceny

BC1— stymuluje

BC2 — stymuluje Priorytet

Krok 1 Krok 2 Krok 3

Stosuj AT

Poréwnaj AT .

N> T ? Stosuj AT
Stosuj AT ale nie

, \ ? ¢ zapominaj tez o
statystyce makro

ol



Ocen prawdopodobienstwo
zmiany PP

Miej pod reka tylko najwazniej-
sze statystyki i uwazaj na wypo-
wiedzi szefow bankoéw central-
nych. Szefowie BC w swoich
raportach [ konferencjach
prasowych czesto komentuja
aktualne wartosci  gtownych
wskaznikow (CPI,  bezrobocie,
PKB). Pomaga to okreslic ich
przyszte dziatania. Np. kalenda-
rze ekonomiczne zawieraja listy
zaktualizowanych statystyk
sortowanych wedtug dnia tygo-
dnia i kraju. Codziennie otrzy-
mujemy informacje z réznych
sektorow gospodarki, dane o
inflacji, sektorze przemystowym,

(—)
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rynku nieruchomosci, stanie
sektora bankowego itp.

Starajac sie trzymac wszystkie te
informacje w gtowie, szybko
zgubisz sie w naptywie informa-
cji i zniechecisz sie do analizy
podstawowe] | w ogodle ekono-
mii. By ta praca nie stata sie dla
Ciebie zniechecajaca, a wrecz
przeciwnie, sprawiata przyjem-
Nos¢, Musisz usystematyzowac
gtowne wskazniki makroekono-
miczne w tabeli. Takie podejscie
pomoze zidentyfikowac gtéwne
trendy w gospodarce okreslone-
go kraju i podjac wiasciwa decy-
zje.

0
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Jak juz wiemy, trendy rynkowe
powstajg pod wplywem BC. To
bank c entralny okresla wartosc
pieniadza, co determinuje przy-
szte przeptywy kapitatu, czyli
trendy.

By poprawnie oceni¢ aktualne
trendy i przewidzie¢ mozliwe
zmiany, konieczne jest moni-
torowanie dziatan Banku Cen-
tralnego.

BC podejmuje swoje decyzje na
podstawie statystyk makro. Jesli
sytuacja w gospodarce sie
pogorszy, bank centralny podej-
muje okreslone dziatania, by ja
wesprzec, korzystajac z posiada-
nych mechanizmowv.
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Na przyktad:

Przeanalizujmy zachowanie
amerykanskiego Banku Cen-
tralnego (Fed) podczas kryzysu
2008 r. Gtowne  wskazniki
makroekonomiczne w okresie
2008-2009 bardzo wyraznie
wskazywaty na istnienie gtebo-
kiego kryzysu w Stanach Zjed-
noczonych. Chodzi m.in. o dane
inflacyjne (CPI), stopie bezrobo-
ciai PKB. W pazdzierniku 2008 r.
inflacja (wskaznik CPI) spadta do
wartosci ujemnych | wyniosta
-O,1 proc.

W Il kwartale 2009 r. gtowny
wskaznik aktywnosci gospodar-
czej (PKB) rowniez znalazt sie w

strefie ujemnej e
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I Wyniost -6,4 proc.

W pazdzierniku 2009 r. stopa
bezrobocia wynosita 10,2 proc.,,
cho¢ w lutym 2008 r. wynosita
4,8 proc.

Do walki z kryzysem, Fed od 7 lat
stosowat wyjatkowo niska stope
procentowa 0-0,25 proc., a takze
trzykrotny program luzowania
ilosciowego (QE). W momencie
obnizenia gtownej stopy
procentowej do poziomu 0-0,25
proc. dolar spadt na prawie
wszystkich  gtéwnych  parach
walutowych. Warto zauwazyc, ze
globalny spadek wartosci dolara
obserwowany byt na kazdym z
trzech etapdw programu luzo-
wania ilosciowego. -~
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Rozdziat 4

Analiza
miedzyrynkowa



Jesli handlujemy okreslong para
walutowa, warto wiedziec, jakie
inne dodatkowe czynniki moga
wpltywac na jej kurs. Musimy
zobaczyc¢ caty obraz - pozwoli to
uchroni¢ sie przed nagtymi
wahaniami kursu i zarobi¢ na
handlu wedftug trendu.
Przyjrzyjmy sie blizej stopom
procentowym i cechom walut w
zakresie relacji miedzy rynkami.



Rynek ropy i
waluty naftowe

Pomimo powigzan niektorych
walut i gietd nalezy réwniez
pamietac o korelacji rynku
towarowego z walutami towaro-
wymi. Sg scisle ze soba powiaza-
ne: wahania na jednym rynku
na pewno doprowadza do
zmian na drugim.

Na przyktad dolar kanadyjski i
rubel rosyjski maja silng kore-
lacje z ropa, poniewaz wydoby-

cie weglowodorow -0
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ma wielkie znaczenie dla prze-
mystu Kanady i Rosji.

W okresie duzego zapotrzebo-
wania na paliwa eksport surow-
cow pozytywnie wptywa na
saldo handlu zagranicznego
krajow eksportujacych. Prowa-
dzi to do wzrostu ich walut, a z
czasem do wzrostu inflacji. Ta
zaleznosc dziata rowniez w prze-
ciwnym kierunku.

Dynamika cen na rynku ropy
moze by¢ zardbwno motorem
wzrostu cen konsumpcyjnych,
jak i powodem deflacji. Zadne z
tych zjawisk nie jest korzystne
dla wzrostu gospodarczego.
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Niskie ceny ropy nieuchronnie
doprowadza do nizszych stop
inflacji. Nizsze ceny surowcow
obnizaja przychod z ich sprzeda-
zy. Spadaja wskazniki zyskow
firm branzowych, zmieniaja sie
statystyki  makro. Spadajaca
inflacja pociaga za soba caty
szereg niekorzystnych czynni-
kow: spadek produkcji przemy-
stowej, staby PKB | rosnace
bezrobocie. Zmiany te okreslaja
zachowania regulatorow. Banki
centralne zaczynaja prowadzic
polityke, ktéora bytaby odpo-
wiednia dla istniejacej sytuacji, a
wszelkie dziatania banku
centralnego w ramach polityki
pieniezne] wptywaja na kurs
waluty krajowe).
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Zobaczmy jak to dziata na
prawdziwym przyktadzie:

R
[N T I I I I

s or oz or s
FIN I

Na czerwono przedstawiono
dynamike pary walutowej
USD/CAD w stosunku do ropy
Brent.

W okresie od 16 czerwca 2014 r.do
11 stycznia 2016 r. wida¢ wyrazna
korelacje pomiedzy CAD a ropa
Brent. Notowania ropy spadty ze
N4 USD do 30 USD lub o 737

proc. ,72



we wskazanym okresie.
Jednoczesnie para  walutowa
USD / CAD wzrosta z 1,0700 do
14500, a CAD spadt 355 proc.



Zasady operacji
Carry Trade

Kiedy oprocentowanie obligacji
lub depozytow w danym kraju
zaczyna rosnac, fundusze
hedgingowe, korporacyjni
dealerzy  walutowi i inNi
uczestnicy rynku staraja sie
utrzymac tempo. Najbardziej
powszechnym sposobem na to
sa transakcje typu Carry Trade.
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Schemat operacji typu Carry
Trade:

Najpierw jest pobierana pozycz-
ka z minimalnym oprocentowa-
niem. Nastepnie cata kwota jest
wymieniana na inna walute i
deponowana pod WYZSZ3
stawke. Alternatywnie sa kupo-
wane zyskowne aktywa: obliga-
cje o wysokiej stopie rentowno-
sci, akcje spotek lub kontrakty
terminowe na towary.

Waluta pozyczki bedzie nazywa-
na waluta finansowania. Nalezy
zauwazyc, ze

walute finansowania charakte-
ryzuje nie tylko niskie oprocen-
towanie, ale takze nadwyzka
handlowa kraju. —

)
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Takie operacje sa dostepne
gtownie dla duzych uczestnikow
rynku, ktorych czyny wplywaja
na traderow na wszystkich
poziomach. Ich decyzje moga
przyniesc dobre zyski lub okazac
sie nieprzyjemna niespodzianka
w przypadku, jesli okaze sie, ze
instrument handlowy zawiera
walute finansowania.

Uczestnicy staraja sie zarobi¢ na
roznicy rentownosci  operacji
Carry Trade, w zwigzku z czym
rosnie  wolumen  transakcji.
Moze to doprowadzi¢ do hossy
(wzrostu) waluty dochodowej i
bessy (spadku) waluty finanso-
wania.



Tendencje te beda sie utrzymy-
wac tak dtugo, az poki uczestni-
cy rynku beda pewni, ze jeden
pbank centralny utrzyma polityke
wysokich stop, a drugi bedzie
stosowac dziatania stymulujace.
Wynik takich operacji tworzy
trendy, ktore utrzymuja sie
przez kilka dni, tygodni lub mie-
siecy.

Wazne jest zrozumienie, ze
zZmiana polityki pienieznej
banku centralnego w zakresie
stop procentowych lub wptyw
banku centralnego na kurs
walutowy moze uruchomic
mechanizm Carry Trade zarow-
no w jednym, jak i drugim
kierunku:
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- wzrost wysoce dochodowych
walut w operacjach Carry Trade
moze przebiegac plynnie i
tworzyc ruch trendowy;

- 7 kolel zamknieciu tych trans-
akcji moze towarzyszy¢ duza
zmiennos¢ kursu waluty finan-
sowania.
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Volume i Open
Interest

Roznica miedzy pojeciami Open
Interest (Ol) a Volume jest taka,
ze Volume pokazuje liczbe
kupionych [ sprzedanych
kontraktow, podczas gdy Ol
reprezentuje wielkos¢  rynku.
Kiedy nabywca otwiera dfuga
pozycje, a sprzedawca krotka, Ol
bedzie rowne 1, a Volume - 2.

Rynek kontraktow terminowych
jest scisle powiazany z rynkiem
spot. Rynek spot to rynek, na
ktorym wszystkie instrumenty sg
kupowane i sprzedawane
wytgcznie za gotowke i z natych-
miastowa dostawa. 7 7
9



Potaczenie tych rynkow pozwala
nam wykorzystywac publiczne
informacje z gietd towarowych
do przewidywania zmian cen par
walutowych i kontraktow CFD
na rynku Forex.

Dla traderow rynku walutowego
interesujace beda dane z innych
platform handlowych w kontek-
Scie raportow nt. walutowych
kontraktow terminowych. Mozli-
we jest rowniez prognozowanie
na podstawie danych kontrak-
tow CFD na indeksy i towary, w
oparciu o zasade relacji miedzy-
rynkowych.
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Przyktad:

Mamy trend wzrostowy, jedno-
czesnie obserwujemy  wzrost
Volume |1 Ol dla kontraktow
terminowych na indeks gietdo-
wy SP500. Mozemy stwierdzic, ze
pienigdze trafiaja na rynek, co
oznacza, ze trend jest silny i
bedzie kontynuowany. W takim
przypadku warto kontynuowac
handel w ramach obecngj
tendencji.

Jezeli natomiast widzimy nad-
chodzace zmiany w polityce
pienieznej Fed, ponownie
wracamy do Ol. Musimy ustalic,
czy rynek uwzglednia te oczeki-
wania w obecnej cenie.
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Jesli duzi gracze naprawde
spodziewaja sie zmiany polityki
banku centralnego z miekkiej na
twarda, beda zamykac¢ dtugie
pozycje, a pienigdze opuszcza
rynek.

Towarzyszyc¢ temu bedzie
spadek Volume i Ol dla kontrak-
tow  terminowych na indeks
SP500, rynek zacznie stabnac, a
korekty beda coraz czestsze i
gtebsze.

Z technicznego punktu widzenia
bedzie to wygladac¢ jak konsoli-
dacja na szczytach, trend boczny
z dalszym wybiciem wsparcia
lub  formacje  sygnalizujace
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Majac takie sygnaty, nalezy byé
przygotowanym na:

- gwattowny i trwaly wzrost
kursu waluty finansowania;

- wzrost kosztoéw instrumentow
ochronnych, takich jak ztoto;

- spadek aktywow i walut towa-
rowych.
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Podsumowanie



Prawdziwy trader powinien
nauczyc sie pracowac z duza
iloscig danych. Nie martw sie -
przy odpowiednim podejsciu te
umiegjetnosci pojawiaja sie dosc
szybko, po czym staja sie
automatyczne. Wkrotce zdasz
sobie  sprawe, ze Sledzisz
notowania walut, przetwarzasz
sygnaty transakcyjne i czytasz
wiadomosci jednoczesnie.

Najwazniejszym zadaniem jest
nauczyc sie wiasciwego
wykorzystania pozyskanych
danych do  prognozowania.
Tworz petny obraz tego, co sie
dzigje, wykorzystujac cata
wiedze, ktéra posiadasz.



Wez pod uwage informacje
otrzymane z roznych zrodet:
sygnaty doradcow
automatycznych i klasyczne
narzedzia analizy technicznej.
Zacznij od prostych prognoz,
trenuj swoje podejscie
analityczne.

Ucz sie roznych technik analizy
rynku. Gdy zrozumiesz wszystkie
procesy tworzenia ceny,
nauczysz sie wiasciwie uzywac
wykresow | tworzy¢ prognozy,
ktore sie sprawdzaja.






TraderProf
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