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Wstep

Inwestowanie pieniedzy na rynkach finansowych to jedno z najbardziej pasjonujgcych zajec
na Swiecie. Pozwala ono pomnaza¢ swdj zgromadzony kapitat. Niestety, jesli do
inwestowania podejdziesz nieprzygotowany i nieswiadomy podstawowych mechanizmow,
moze ono przerodzi¢ sie w niekontrolowane straty. Z tego powodu przygotowalismy tego
e-booka, w ktorym, obok dwdch kompletnych strategii inwestycyjnych, prezentujemy rowniez
wiele uniwersalnych przemyslen dotyczacych Twojej dziatalnosci na rynkach finansowych.
Bedziesz mégt je wykorzystaé niezaleznie od tego, czy zdecydujesz sie zastosowac
nasze strategie, czy nie.

Pierwszym i najwazniejszym aspektem, z ktérego nawet osoby, ktére majg juz za sobg wiele
lat doswiadczenia, nie zdajg sobie sprawy jest fakt, ze z inwestowaniem zawsze wigze sie
ryzyko. Na gietdzie inwestujesz z zamiarem zarabiania pieniedzy i budowy majgtku. Musisz
mieé jednak swiadomosc, ze nie kazda Twoja decyzja bedzie konczyta sie zyskiem. Dlatego
w kazdym przypadku powinienes mie¢ gotowy plan na wypadek popetnienia biedu.
Przygotowanie sie na negatywny scenariusz w inwestowaniu mozna poréwna¢ do kupna
ubezpieczenia czy zapiecia pasdw w samochodzie przed podrézg. Kupujac ubezpieczenie
nie zaktadasz, ze na pewno bedzie ono potrzebne, ale wolisz byé przygotowany jesli
miatoby sie cos wydarzy¢. Zapinajgc pasy w aucie nie zaktadasz, ze bedziesz miat wypadek,
ale gdyby miat sie on zdarzy¢, wolisz by¢ chroniony. Podobnie jest z opracowaniem
pozytywnego i negatywnego scenariusza inwestycyjnego, zaréwno dla pojedynczych
decyzji, ktore bedziesz podejmowal, jak i catlego portfela.

Drugim aspektem zwigzanym z inwestowaniem, z ktdérego musisz zda¢ sobie sprawe, jest
fakt, ze to prawdopodobnie jedyna tak skomplikowana dziatalno$¢ na swiecie, ktérg
mozesz podja¢ bez zadnego przygotowania i pomocy. Ta putapka dostepnosci rynkow
inwestycyjnych potrafi pochtong¢ kazdego nieswiadomego inwestora. Zastanéw sie, czy nie
bedac lekarzem zdecydowatbys sie dokona¢ nawet najprostszego zabiegu medycznego?
Czy nie bedac spawaczem podjatbys sie spawania jakiejkolwiek konstrukcji? Zapewne nie. Z
inwestowaniem powinno by¢ tak samo, jednak majgc na uwadze dostepnos¢ rynkow
finansowych i ich pozorng prostote (wystarczy przeciez kupi¢ i sprzeda¢ w dobrym
momencie) ludzie myslg, ze od razu mogg z sukcesem inwestowaé caty swoj kapitat.
Upraszczajac, rzeczywiscie jest tak, ze aby zarobi¢ na rynku finansowym trzeba “jedynie”
kupi¢ i sprzeda¢ dany instrument finansowy w dobrym momencie - kluczem pozostaje
jednak, aby zrobi¢ to w “dobrym momencie’, a to juz wymaga odpowiedniego
przygotowania. Odrobina pokory w tej dziedzinie nigdy nie zaszkodzi.

Trzecim, istotnym z naszego punktu widzenia aspektem, jest fakt, ze inwestowanie to jedno
z nielicznych zajec¢, w ktorych efekt swoich dziatan mozesz sledzi¢ w czasie rzeczywistym i
ma on od razu bezpo$redni wymiar pieniezny. Sledzenie wynikéw swoich dziatan w czasie
rzeczywistym prowadzi jednak do czegos, co nazywamy “uzaleznieniem” od gietdy. Kontrola
inwestycji jest wazna, ale nie moze by¢ celem samym w sobie. Mozna do niej wykorzystaé
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wiele narzedzi, ktore poinformujg nas, kiedy nalezy podjg¢ decyzje inwestycyjng. Tym
samym zaoszczedzisz swoj cenny czas, bedziesz moégt sie poswieci¢ innym obszarom
inwestycji, a przede wszystkim nie uzaleznisz sie od dokonywania transakcji, ktore z
perspektywy czasu mogibys uznaé za zbedne.

Ostatni aspekt to zrozumienie, ze na gietdzie mozesz nie tylko kupowacé i sprzedawac akcje
czy inne instrumenty finansowe. Mozesz tez powstrzymaé¢ sie od inwestycji. Bardzo
czesto takie dziatanie jest najlepszg decyzjg jakg mozesz podjgc. Naszym mottem jest
“lepiej straci¢ okazje niz pienigdze”.

Czego zatem mozesz oczekiwa¢ od naszych strategii? Kazdg z nich charakteryzuje
nastepujacy zestaw cech:
e sg spisane, uporzgdkowane i powtarzalne,
e majg zdefiniowane oczekiwania co do stopy zwrotu i ryzyka w dtugim horyzoncie,
e zawierajg okreslone warunki dotyczgce zawierania transakciji,
e zawierajg okre$lone warunki dotyczgce podejmowanego ryzyka w pojedynczej
transakciji,
e zawierajg okreslone warunki dotyczgce oczekiwanego zysku w pojedynczej
transakciji,
e kazda strategia ewoluuje razem ze zmieniajgcym sie rynkiem - sg to niewielkie
korekty, ktére wprowadzamy na biezgco. Zmiany te mozesz $ledzi¢ na naszym blogu
(https://blog.squaber.com/)

Sitg rzeczy, w sktad portfeli opartych o te strategie wchodzi ograniczona liczba spétek. Nie
oznacza to jednak, ze w Squaberze nie mozesz analizowa¢ kazdej spotki notowanej na
rynku gtéwnym GPW, na rynku NewConnect czy na gietdach w USA. Nasze algorytmy
oceny sytuacji finansowej, identyfikacji stref popytu czy generowania ciekawych spdétek
dziatajg na catym rynku i analizujg kazda spotke, jesli tylko to mozliwe.

Jaka strategia inwestycyjna jest dla Ciebie odpowiednia?

Strategia inwestycyjna, zdefiniowana jako zbior okreslonych zasad postepowania na rynku,
na podstawie ktdrego podejmujesz decyzje inwestycyjne, to co$ co powinienes dobrac
majgc na uwadze 3 kluczowe aspekty:

1. Twoje cele inwestycyjne.

2. Twoje ograniczenia inwestycyjne.

3. Twojg sktonnos¢ i zdolnos¢ do podejmowania ryzyka.
Te 3 elementy sg ze sobg scisle powigzane. Musisz zdawaé sobie sprawe z tego, ze nie
mozesz np. jednoczesnie oczekiwac od rynku ogromnych stop zwrotu i nie tolerowaé ryzyka.
Nie powinienes tez wykazywaé nadmiernej skionnosci do ryzyka bez mozliwosci jego
ponoszenia.
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Cele inwestycyjne

Cel inwestycyjny bardzo czesto przybiera postac stopy zwrotu. Mowimy, ze “chce zarabiac
50% rocznie”. Ostateczna wartos¢ oczekiwanej stopy zwrotu powinna by¢ jednak poparta
krotkg analiza, ktéra odpowie na pytanie “co chce zrobi¢ ze swoimi pieniedzmi i w jakim
horyzoncie bede ich potrzebowat?”. Kazdy inwestor jest na okreslonym etapie swojego zycia
i ma inne plany na przysztos¢. Jedni w momencie przejscia na emeryture chcg mie¢ 1 min zt
oszczedno$ci. Inni chcieliby wczesniej kupi¢ dom na wsi, pojecha¢ na wakacje i wystaé
dzieci na drogie studia. Kazdy z tych elementoéw mozna uwzgledni¢ w planie i policzy¢ jaki
wplyw ma on na wyniki, jakie powinniSmy osigga¢ na rynku. Nie czas i miejsce tutaj na
rozlegte rozwazania, postuzymy sie jednak jednym prostym przyktadem.

30 letni inwestor ma oszczednosci w wysokosci 50 000 zt. Planuje on za okoto 30 lat przejs¢
na emeryture, kupi¢ dom na wsi i mie¢ 1 min zt oszczednoSci. Szacuje, ze zakup domu
bedzie kosztowat kolejny 1 min ztotych. Co roku moze odktadac¢ dodatkowe 10 000 zt. Jakg
roczng stope zwrotu powinien 0siggngc, aby zrealizowac zaktadany cel?

To okofo 9% rocznie.

Warto jednak zwrdci¢ uwage, ze modelowe prognozy roznig sie od rzeczywistych. Rynek nie
podaza do celu jak po sznurku.

. 2minzt

wartosc portfela

rzeczywista linia kapitatu

CZas
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Uwaga! To przyktadowa kalkulacja, nie uwzglednia ona np. stopy inflacji czy stopy
podatkowej. Pokazuje jednak do czego zmierzamy, mowigc o okreslaniu swoich celdw.
Jezeli masz pytania co do planowania swoich inwestycji, skontaktuj sie z naszym zespotem.

Okreslenie stopy zwrotu w tej kolejnosci, bedzie bazowato na lepszych zatozeniach niz
konkretna warto$¢ podana “z sufitu”. Bardzo czesto okazuje sie, ze inwestor nie musi
osiggac¢ wysokich stép zwrotu, zeby zrealizowaé swoje cele, co z kolei moze oznacza¢, ze
moze on ograniczac ryzyko (o czym za chwile). Oczywiscie takie plany mogg ewoluowac i
zmieniac¢ sie z czasem. Dajg one jednak niezbedny punkt zaczepienia.

Ograniczenia inwestycyjne

Do ograniczen inwestycyjnych zaliczamy takie kategorie jak:
e ograniczenia ptynnosciowe,
e horyzont inwestycyjny,
e aspekty podatkowe,
e aspekty prawne (bardzo rzadkie dla inwestoréw indywidualnych),
e czynniki specyficzne.
Kazda z nich wptywa na elementy strategii inwestycyjnej.

Ograniczenia ptynnosciowe dotyczg przysziej potrzeby wykorzystania kapitatu, ktéry obecnie
przeznaczasz na inwestycje. Jeéli obecnie masz np. 200 tys. zt na inwestycje, ale wiesz, ze
za dwa lata bedziesz potrzebowat wykorzysta¢ 100 tys. w celu sfinansowania zakupu auta,
to powinienes to uwzgledni¢ w swoich planach.

Horyzont inwestycyjny wptywa bezposrednio na zdolnos¢ do podejmowania ryzyka. W im
diuzszej perspektywie inwestujesz, tym wieksze ryzyko mozesz podjgé. Musisz tez
pamietac, ze wraz z uptywem czasu Twdj horyzont sitg rzeczy sie skraca.

Aspekty podatkowe dotyczg sposobu opodatkowania Twoich inwestycji. Podatki mogg w
znaczgcym stopniu wptyngé na Twojg zrealizowang stope zwrotu. W Polsce co do zasady
obowigzuje 19% podatek od zyskéw kapitatowych. Dzieki np. rachunkom IKE czy IKZE
mozesz zmieni¢ swojg stope podatkowg. Moze sie tez zdarzy¢, ze inwestujgac poza
granicami kraju zapfacisz wiekszy podatek od zyskéw czy dywidend.

Aspekty prawne dotyczg waskiego grona inwestordw, ktdrzy ze wzgledu na rozmiar swojego
majgtku mogg rozwazyc¢ inwestycje za pomoca dedykowanego funduszu inwestycyjnego.

Czynniki specyficzne to indywidualne uwarunkowania, jakie wystepujg w inwestycjach.
Klasycznym przyktadem jest tutaj ograniczenie wystepujace w krajach arabskich dotyczace
inwestowania w firmy produkujgce alkohol czy w obligacje o okreslonym kuponie
odsetkowym. Mozesz tez nie inwestowac np. w firmy produkujgce bron ze wzgledu na
osobiste przekonania. Takie przyktady mozna mnozy¢.
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Sktonnoé¢ i zdolnos¢ do podejmowania ryzyka

Sktonnos¢ do podejmowania ryzyka to indywidualna cecha kazdego inwestora. Jedni sg
bardziej agresywni w swoich decyzjach, inni sg ostrozniejsi. Te cechy taczg sie z
mozliwoscig realizacji strategii inwestycyjnej. Tak, jak pisaliSmy wyzej, nie mozna oczekiwaé
stopy zwrotu na poziomie 50% rocznie i nie chcie¢ przy tym zaryzykowac¢ swojego kapitatu.

Zdolnos¢ do podejmowania ryzyka ma juz wymiar ilosciowy. Czasem zdarza sie, ze inwestor
jest sklonny do zaryzykowania utraty np. 50 000 zi, ale okazuje sie, ze ta kwota przekracza
jego majatek. W ocenie zdolnosci do podejmowania ryzyka musisz wzig¢ pod uwage Twdj
horyzont inwestycyjny (im diuzszy, tym wieksze ryzyko mozesz podjgc), majatek, potrzeby
ptynnosciowe, sytuacje rodzinng (np. liczba dzieci i wydatki z tym zwigzane), wiek, czy
oczekiwania co do Twoich przysztych dochodéw.

Wazne jest, aby$ kontrolowat relacje miedzy zdolnoscig a sktonnoscig do podejmowania
ryzyka. Nie podejmuj ryzyka jesli Twoja sytuacja majatkowa Ci na to nie pozwala,
poniewaz mozesz wpas¢ w problemy finansowe. Nie podejmuj ryzyka, ktérego nie
jestes sklonny podjaé, poniewaz nie bedziesz sie czul z tym komfortowo. Czesto
ciezko jest zaakceptowac¢ wnioski ptynace z tej relacji, ale to jedyna droga do swiadomego
inwestowania.

Co zrobi¢, jesli okazuje sie, ze ryzyko jest za duze? Wtedy nie pozostaje nic innego jak
zmieni¢ swoje plany. Nie ma nic ztego w byciu realistg. Prawdopodobienstwo, ze zarobisz 1
milion ztotych w 3 lata dysponujgc kwotg 50 000 zt i ryzykujgc maksymalnie 5 000 zi,
intuicyjnie jest “dosc¢ niskie”.

Im wiekszej stopy zwrotu oczekujesz, tym wieksze ryzyko bedziesz musiat podjg¢. O ryzyku
nie mozna tutaj zapomina¢. Jest czym$ naturalnym, Ze inwestujgc na gietdzie chcemy
zarabia¢ pienigdze i im wiecej ich zarabiamy tym lepiej. Nalezy jednak pamietac, ze nie
istnieje cos takiego jak gwarantowany zysk. Zysk i ryzyko idg zawsze w parze. Jesli ktos
Cie zapyta czy chciatby$ zarabia¢ na gietdzie 100% rocznie to nie powinienes krzykng¢ “no
jasne!”, tylko zapytac z jakim ryzykiem sie to wigze. Odpowiedz na to pytanie, potgczona z
Twoimi preferencjami i mozliwosciami, pozwoli Ci odpowiedzie¢ na pytanie, czy jest to opcja
dla Ciebie.
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oczekiwana stopa zwrotu
\

/ SQUABER

ryzyko

Uwaga! Bardzo czesto sprzedawcy produktéw inwestycyjnych bagatelizujg role ryzyka. Na
pytanie “ile moge stracic¢, jezeli popetnicie btagd?” odpowiadaja, ze “niewiele” lub, ze “nie ma
takiej mozliwosci”. Ryzyko jest immanentng cechg inwestowania. Ktos, kto w ten sposéb
bagatelizuje ryzyko, ma tylko jeden cel - bezrefleksyjnie sprzeda¢ Ci dany produkt
inwestycyjny. Jesli nie jest w stanie odpowiedzie¢ na Twoje pytania dotyczgce ryzyka lub nie
rozumiesz odpowiedzi, to skontaktuj sie z nami w tej sprawie, a postaramy sie
odpowiedzied.

Uwaga! Czesto w literaturze mozna spotkac tez koncepcje stopy zwrotu wolnej od ryzyka.
Na potrzeby tego e-booka przyjmujemy, ze wynosi ona 0%.

Wybor strategii

Wybierajgc lub tworzac strategie inwestycyjng bedziesz zatem musiat dobrac¢ jej parametry
do Twojego profilu inwestycyjnego. Bedg Cie interesowaty miedzy innymi takie jej parametry
jak:

e oczekiwana stopa zwrotu,

e zmiennos¢ stopy zwrotu,

e maksymalne obsuniecie kapitatu,

e stosunek zysku do ryzyka.
Majg one obiektywny wymiar liczbowy, dzieki czemu mozna je w fatwy sposob poréownag i
ocenic.
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Z drugiej strony, za twardymi liczbami stoi jakas filozofia inwestycyjna, z ktérg powinienes sie
zgadzac¢. Nie ma nic gorszego niz dziatanie na rynku wbrew sobie i swoim przekonaniom.
Jezeli zastanawiasz sie nad strategig daytradingowg, to musisz wiedzie¢, ze aby ja
zrealizowa¢, bedziesz musiat niemal codziennie byé obecnym na rynku - to nie zawsze jest
mozliwe. Niektore strategie zaktadajg np. inwestycje w spotki o zlej sytuaciji finansowej, co
moze staC¢ w sprzecznosci z Twoim podejsciem i generowaé niepotrzebny stres, mimo, ze
ostatecznie jest zyskowne.

Warto tez zwrdci¢ uwage, ze tworzgc strategie od zera raczej nie bedziesz dysponowat jej
liczbowymi charakterystykami. Mozesz wyeliminowa¢ ten problem przeprowadzajgc
czasochtonne testy. Alternatywa jest dla Ciebie skorzystanie z gotowej strategii zblizonej do
Twoich oczekiwan, uwzgledniajgcej wiekszos¢ Twoich ograniczen inwestycyjnych i spojng z
Twoimi przekonaniami. Takg wiasnie drogg podaza wiekszos¢ uzytkownikéw Squabera.
Dostosowujg oni promowane przez nas strategie do swoich potrzeb. Jedni zwiekszajg w
nich ryzyko, inni je z kolei zmniejszajg tak, aby osiggng¢ swoje wyjgtkowe cele w swiadomy
sposob planujagc wszystkie inwestycje. Oczywiscie mozesz tez nie zmienia¢ w nich nic.

Uwaga! Zadne dane dotyczgce historycznych wynikéw lub prognozy na przyszto$é nie
gwarantujg osiggniecia podobnych wynikow w przysziosci. Mozna zapyta¢ po co zatem na
nie w ogole patrze¢? To po prostu najlepsze, czym mozesz dysponowac.

Takie podejscie wpasowuje sie w naszg filozofie obecnosci na rynku gietdowym - jesli
inwestorzy beda planowaé swoje inwestycje, to po pierwsze beda kontrolowac¢ skutki
nieprzewidzianych zdarzen, a po drugie bedg po prostu zarabiaé pienigdze.

Strategie w Squaberze

W Squaberze promujemy 2 strategie inwestycyjne:

e SzczytyiDna

o Strefy Popytu
Kazda z nich bazuje na swoich unikalnych zatozeniach i realizuje sprawdzone koncepcje
inwestycyjne. Roznig sie one metodami doboru spoétek do portfela oraz okreslaniem dla nich
scenariuszy. Obie jednak bazujg na bardzo podobnych zasadach dotyczacych ryzyka
ponoszonego na pojedynczg transakcje.

Szczyty i Dna

Strategia Szczyty i Dna bazuje na znanych od ponad 100 lat zasadach wyznaczania trendu
opracowanych przez Charles’a Dowa. Dodatkowo w tym podejsciu uwzgledniamy elementy
analizy finansowej oraz statystycznej. Dzieki temu stanowi ona kompletne podejscie
inwestycyjne, ktore mozna wykorzysta¢ na niemal dowolnym rynku akcji.
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Parametry strategii

W strategii interesujg nas tylko i wylgcznie pozycje dlugie (pozycje kupna). Strategia ta ma
charakter dlugoterminowy - czas pozycji w portfelu wynosi ok. 116 dni kalendarzowych.

e Srednie ryzyko, rozumiane jako $rednia procentowa warto$é poziomu stop loss,
. . . . 1 l
wynosi ok. -10,15%, co obliczane jest jako (ZZ22m0E2058. 1y,
cena kupna
e Sredni oczekiwany zysk na transakcje, rozumiany jako procentowa wartos¢ poziomu
poziom take profit 1)
cena kupna '
e W zwigzku z powyzszymi, srednia wartos¢ wspoétczynnika zysku do ryzyka wynosi
$redni oczekiwany zysk na transakcje
$rednie oczekiwane ryzyko na transakcje | :

take profit, wynosi +20,61%, co wynika ze wzoru (

okoto 2,03 - zgodnie ze wzorem:

Wartosci te moga ewoluowaé z czasem, o czym informujemy w regularnych
podsumowaniach tego portfela dostepnych na naszym blogu w kategorii Portfel Szczyty i
Dna (https://blog.squaber.com/category/portfel-szczyty-i-dna/).

Trzeba tutaj zaznaczy¢, ze powyzsze wartosci poziomu take profit dotyczg tak naprawde
pierwszego poziomu docelowego dla transakcji. Specyfika strategii Szczyty i Dna pozwala
prowadzi¢ spotke w trendzie wzrostowym tak dtugo, az ten trend sie nie zatamie, co zawsze
jest przez nas opisane i aktualizowane na spotkaniach na zywo (wiecej o tym w czesci
dotyczacej zasad otwierania i zamykania pojedynczych pozycji). Co do zasady preferujemy
jednak realizacje zysku na wskazanym poziomie oraz ponowienie transakcji zgodnie z
zasadami zawierania transakcji na kontynuacje trendu wzrostowego.

Trzeba wyraznie wskazag¢, ze strategia Szczyty i Dna jest bardziej subiektywna niz strategia
“Strefy Popytu”.

Filozofia inwestycyjna

Strategia Szczyty i Dna czerpie petnymi garsciami z jednego z 6 zatozen tzw. Teorii Dowa,
ktére uzupetnia o kilka istotnych z punktu widzenia inwestora elementéw dotyczacych
zarzadzania kapitatem w stosunku do pojedynczych transakcji, sytuacji finansowe;j
konkretnych spotek i ich ptynno$ci.

Nadrzedna zasada, jakg sie w niej kierujemy, brzmi “Trend jest kontynuowany dopoki nie
pojawia sie definitywne oznaki Swiadczace o jego odwréceniu”.

Stosowanie tej zasady w praktyce oznacza, ze strategia ta nie pozwala na dokonywanie
transakcji kupna spotki w trendzie spadkowym. Tym samym, podejscie to charakteryzuje sie
dobrymi parametrami dotyczagcymi ryzyka. Zannualizowane odchylenie standardowe
stopy zwrotu wynosi 12,53%, maksymalny drawdown to zaledwie 9,41%.

Dodatkowe elementy, ktére sg brane pod uwage w selekcji spotek dotycza:
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e sytuacji finansowej, ktéra wptywa na wielkoS¢ zaangazowanego kapitatu w
pojedynczg transakcje,

e plynnosci notowan danej spotki, pozwalajgcej na bezproblemowgq realizacje zlecen
bez nadmiernych poslizgéw cenowych.

Zasady otwierania i zamykania pozycji

W tej strategii s dwa schematy dokonywania transakcji. Oba majg swoje zrédio w
nadrzednej zasadzie opisywanej wyzej - trend jest kontynuowany dopéki nie pojawia sie
definitywne oznaki swiadczace o jego odwroceniu. Mowa tutaj o:

e odwrdceniu trendu spadkowego na wzrostowy,

e kontynuacji trendu wzrostowego.

Zanim jednak przejdziemy dalej, musimy zdefiniowaé dwa pojecia niezbedne dla
zrozumienia momentow zawierania transakciji.

W dalszej czesci bedziemy postugiwac sie pojeciami:
e Ostatniego Potwierdzonego Szczytu (OPS, wystepuje w trendzie spadkowym),
e Ostatniego Potwierdzonego Dna (OPD, wystepuje w trendzie wzrostowym).

Ostatni Potwierdzony Szczyt (OPS)

Ostatni potwierdzony szczyt wystepuje w trendzie spadkowym. Oznacza lokalne maksimum
znajdujgce sie pomiedzy dwoma lokalnymi minimami, przy czym minimum wystepujgce
pbézniej musi sie znajdowac nize;j.

Ponizszy wykres obrazuje najbardziej klarowny przykfad ostatniego potwierdzonego szczytu.
Punkt B stanowi maksimum miedzy punktami Ai C, przy czym A> C.
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cena

B - ostatni potwierdzony szczyt

' SOUABER

CZas

Drugi przyktad jest troche bardziej skomplikowany. W takim ujeciu bardzo czesto inwestorzy
uwazajg za ostatni potwierdzony szczyt punkt D. Punkt D nie moze by¢ jednak ostatnim
potwierdzonym szczytem, poniewaz nie zachodzi warunek C > E.

cena

B - ostatni potwierdzony szczyt
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Ostatnie Potwierdzone Dno (OPD)

Ostatnie potwierdzone dno wystepuje w trendzie wzrostowym. Oznacza lokalne minimum
znajdujgce sie pomiedzy dwoma lokalnymi maksymami, przy czym maksimum wystepujgce
pdzniej musi sie znajdowac sie wyze;j.

Ponizszy wykres obrazuje najbardziej klarowny przykfad ostatniego potwierdzonego dna.
Punkt B stanowi lokalne minimum miedzy punktami Ai C, przy czym A< C.

‘ C

cena

B - ostatnie potwierdzone dno

SQUABER

cZas

Drugi przykfad jest ponownie troche bardziej skomplikowany. W takim ujeciu bardzo czesto
inwestorzy uwazajg za ostatnie potwierdzone dno jeden z punktow D, F lub H. Punkty te nie
mogg by¢ ostatnim potwierdzonym dnem poniewaz dla zadnego z nich nie zachodzi drugi
warunek tj. nie jest prawda, ze obecna cena lub punkt G lub punkt E znajdujg sie wyzej niz
punkt C.
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B - ostatnie potwierdzone dno

SOUABLER

CZas

Odwrécenie trendu spadkowego

Pierwszy z sygnatéw kupna wystepuje w momencie odwrécenia trendu spadkowego na
wzrostowy. Ponizsza seria grafik prezentuje jak musi wyglada¢ przebieg notowan, aby
rozwazy¢ zakup akcji pod schemat odwrécenia trendu.

Po pierwsze, na wybranej spétce musi, w chwili TO, panowac trend spadkowy. Na tej
podstawie identyfikujemy ostatni potwierdzony szczyt. W tym przypadku bedzie to punkt B.
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B - cstalz:ni potwierdzony szczyt

C
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TO czas

Nastepnie w chwili T1, notowania spétki muszg wybi¢ ostatni potwierdzony szczyt. Moga to
zrobi¢ na rézne sposoby. Ruch moze by¢ dynamiczny.

cena

Wybicie
OPS

TO T1 czas

SQUABER
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Alternatywnie ruch moze mieé charakter bardziej rozbudowany. Pamigta¢ nalezy, ze caty
czas OPS to punkt B.

cena

g | S

Wybicie
OPS

C

SQUABER

TO T

Zgodnie z tym podejsciem transakcji mozna dokonaé w momencie T1. Jest ona jednak w
dalszym ciggu dos¢ ryzykowna. Czesto wolimy poczeka¢ na moment T2 (czyli korekte po
wybiciu OPS) widoczny na kolejnej grafice.
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cena

Wybicie

OoPS transakcji

iy A )
SUUAD

R

TO T1 T2 czas

To, w jakim momencie pojawi sie sygnat (czy w T1 i T2), zalezy od kilku innych czynnikow,
ktére bierzemy pod uwage - takich jak np. historyczny przebieg notowan, zmiennosc,
potencjalny stosunek zysku do ryzyka i wiele innych. To warto§¢ dodana w naszej Strefie
Premium. Jezeli czekamy na korekte po wybiciu, ktéra ostatecznie nie nastepuje, to
powstrzymujemy sie od dokonania transakcji i czekamy na kolejny sygnat.

W kazdej strategii, jakg stosujemy zawsze przygotowujemy wariant negatywny, po realizacji
ktérego bedziemy realizowa¢ strate. W przypadku sygnatdow w strategii Szczyty i Dna
bazujgcych na odwréceniu trendu spadkowego (niezaleznie od tego czy sygnat pojawia sie
w momencie T1 czy T2) poziom stop loss znajduje sie w obszarze ponizej punktu C. Petny
obraz transakcji wyglgda zatem nastepujgco.
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cena

Strefa
transakcji

Strefa stfop lossa

TO T1 T2 czas

Doktadna wartos¢ jest przez nas kazdorazowo okreslana w Strefie Premium. Przy jej
wyznaczaniu stosujemy dodatkowe kryteria, ktére sg specyficzne dla kazdej spofki.

Kontynuacja trendu wzrostowego

Drugg, mniej ryzykowng i prostszg, metodg zawierania transakcji w strategii Szczyty i Dna
jest wykorzystanie korekty w istniejgcym trendzie wzrostowym. Bardziej ostrozny inwestor
bedzie jg preferowat w stosunku do sygnatu odwrdcenia trendu.

W przypadku kontynuaciji trendu wzrostowego transakcji dokonujemy po korekcie do strefy
miedzy punktami Ai B.
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transakdji strefa stop

lossa

cZas

Ponownie, doktadny moment transakcji jest specyficzny dla kazdej spotki. Pod uwage nalezy
wzig¢ np. srednie zasiegi korekt w trendach dla danej spofki, dzienne zasiegi wahan kursu
czy zmiennos¢. Analizy tej dokonujemy generujgc sygnat w Squaberze, tym samym
identyfikujgc najlepszy, naszym zdaniem, moment do transakcji.

Trendy niejednoznaczne (boczne)

Dodatkowo warto zwrdcié uwage na tzw. trendy boczne, w ktérych zdarza sig, ze powstaje
wiele sygnatéw, ktore konczg sie stratami. Zatozmy, ze na jakim$ walorze, zgodnie z
powyzszymi zasadami, wystepuje sygnat kupna. Jezeli nie da sie jednak na nim wyznaczy¢
jednoznacznego trendu, to takg spoétke nalezy odrzuci¢ jako potencjalng okazje i poczekaé
na wyjasnienie sytuacji. Dotyczy to zaréwno sygnatu kupna wystepujgcego podczas
odwracania trendu spadkowego, jak i sygnatu kontynuaciji trendu wzrostowego. Pamieta;j, ze
lepiej straci¢ okazje niz pienigdze.

Ponizej prezentujemy przykfady trendu niejednoznacznego. Po silnych wzrostach trend
ustanowit Ostatnie Potwierdzone Dno w punkcie B. Nastepnie rozpoczety sie spadki, ktére
doprowadzity do powstanie trendu spadkowego z Ostatnim Potwierdzonym Szczytem w
punkcie E. W toku dalszych notowan trend spadkowy szybko sie odwrécit. Nowe
potwierdzone dno wypadto w punkcie H. Jednak ze wzgledu na fakt, ze amplituda tych
ruchéw jest wyraznie mniejsza niz amplituda ruchow w przypadku sekwencji ABC, sygnaty
te mogg nie miec takiej sity i znaczenia.
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SQUABER

n

cZas

Kazdy taki przypadek powinien by¢ analizowany oddzielnie, co ma miejsce w Squaberze.
By¢ moze notowania danej spotki zmienity sie w sposéb strukturalny lub pojawity sie inne,
szczegolne okolicznosci, ktére nalezy wzig¢ pod uwage.

Podobnie sytuacja ma sie w przypadku wybicia OPS lub OPD za pomocg tzw. “dziwnych
Swiec”, o ktérych mowa dalej. Nie kazdy taki ruch jest przez nas uznawany za istotny z
punktu widzenia konkretnej transakcji. Wynika to przede wszystkim z faktu obnizonej
ptynnosci dla wielu spétek z GPW. Dla przyktadu takie sytuacje dla najwiekszych spétek
notowanych w USA s3g kilkukrotnie rzadsze.

Inny przyktad trendu niejednoznacznego to przypadek odwrotny, czyli wzrost amplitudy
wahan taki, jak na kolejnej grafice. W tej sytuacji rowniez warto rozwazy¢ powstrzymanie sie
od decyzji inwestycyjnej.
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SQUABER

cZas

Prezentowane przyktady sg modelowe, przez co niestety nierzadko nie mamy do czynienia z
tak jasnymi sytuacjami. Niektore elementy strategii rodzg szczegolnie wiele watpliwosci, stad
nalezy zaznaczy¢ kilka kwestii:

1.

By korekta zostata uznana za wystarczajgca, muszg tworzy¢ jg co najmniej 3 Swiece
lub musi znosi¢ co najmniej 30% poprzedniego impulsu (jedng swiecg lub kilkoma).
Nalezy pamietac, aby impuls mierzy¢ doktadnie, uwzgledniajgc ekstrema swiec.

By poziom OPS lub OPD mégt zosta¢ przesuniety, odpowiednio lokalny dotek lub
lokalny szczyt musi zostaé wybity korpusem $wiecy na interwale dziennym.
Oznacza to, ze najwazniejsza jest tutaj cena zamkniecia - to ona musi znalez¢ sie
ponizej dotka, badz powyzej szczytu.

Podobnie, by moéwi¢ o wybiciu OPS lub OPD i zanegowaniu dotychczasowego
trendu, wybicie musi nastgpi¢ korpusem $wiecy na interwale dziennym. Ponownie
kluczowg role odgrywa cena zamkniecia, ktora musi znalez¢ sie powyzej OPS lub
ponizej OPD.

W obu w/w przypadkach naruszenie w ciggu dnia wyznaczonego poziomu, z ktérego
koniec koncéw pozostaje jedynie cieh $swiecy dziennej, nie jest wystarczajgce, aby
przestawi¢ OPD/OPS w nowe miejsce lub moéwi¢ o ich wybiciu. Do tego potrzebne
jest zamkniecie sie swiecy na odpowiednim poziomie.
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Sprawdzmy, jak zagadnienia te mogg podlega¢ analizie bezposrednio na wykresach
cenowych. O ile trzyswiecowa korekta nie budzi wiekszych kontrowersji (pamietaé nalezy
jedynie, ze jako pierwsza liczona jest swieca tworzgca nowe ekstremum), o tyle zrozumienie
znaczenia korekty znoszgcej 30% ostatniego impulsu moze by¢ problematyczne. Przyktad
takiej sytuacji przedstawiono na wykresie spofki Lotos.
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Impuls mierzony jest z uwzglednieniem ekstremoéw swiec. Oznaczona zielona swieca zniosta
(uwzgledniajgc cien) ponad 30% catego ruchu. Zauwaz, ze wlicza sie w to takze minimum
tej swiecy - po jego wybiciu (ponownie petng swiecg) poziom OPS magt zostaé przeniesiony
na maksimum swiecy. Na KGHM zaprezentowano znaczenie poziomu zamknigcia przy
wybijaniu poziomu OPS.
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W tym wypadku cena jednokrotnie naruszyta cieniem oznaczony poziom OPS, jednak nie
zamkneta sie powyzej niego. Sztuka ta udata sie dopiero 11 sesji pézniej, a w tym czasie
notowania zdazyly utworzy¢ jeszcze dotek. Gdybysmy nie zwrdcili uwagi na zamkniecie sie
Swiecy wybijajgcej, zanegowanie trendu spadkowego ogtosilibysmy o 2 tygodnie zbyt
wczesnie. Podobnie sprawa ta wyglada w przypadku przesuwania OPS/OPD na nowe
poziomy. Pozostajgc przy przyktadzie KGHM, przeskoczymy o kilka sesji dale;j.
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Trend wzrostowy zostat juz potwierdzony wraz z utworzeniem pierwszego OPD (“Ostatnie
OPD” na rysunku). Oczekujgc kontynuaciji trendu, widzimy jak seria $wiec wasko konsoliduje
w okolicach maksimum sSwiecy znaczgcej OPD (oznaczone czarng linig). Wielokrotnie
poziom ten zostat naruszony cieniami, lecz cena nie zdotata sie zamkng¢ powyzej. Dopiero
silna, wzrostowa $wieca zmienita ten stan rzeczy i wraz z jej zamknieciem, OPD mogt zostac
przeniesiony wyzej.

Archetyp Inwestora w Szczytach i Dnach

Ponizej prezentujemy =zestaw cech, jakimi powinien charakteryzowa¢ sie inwestor
wykorzystujgcy w catosci lub w czesci strategie Szczyty i Dna.

Oczekiwana stopa zwrotu miedzy 15% a 25% rocznie.

Przecietna sktonno$¢ do podejmowania ryzyka.

Przecietna zdolnos¢ podejmowania ryzyka.

Horyzont inwestycyjny wiekszy niz 5 lat.

Swiadomo$¢ braku koniecznosci dokonywania czestych transakgiji.

Umiejetnos¢ realizacji zatozen.

Cierpliwos¢ w oczekiwaniu na sygnat (w zaleznos$ci od liczby obserwowanych spotek,
czasem nie ma go przez kilka tygodni, a w portfelu jest 1 pozycja).

e Akceptacja stosunkowo niewielkiej liczby transakciji.
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Warto podkresli¢, ze kazdy moze modyfikowaé te Strategie w taki sposéb, aby odpowiadata
jego specyficznym uwarunkowaniom. Mozna jg przenie$¢ réwniez na spotki o mniejszej
ptynnosci w celu zapewnienia wiekszej liczby sygnatow. Nalezy przy tym pamietac, ze
notowania kazdej spoétki rzagdzg sie swoimi prawami i trzeba do nich dostosowywaé swoje
inwestycje.

Inng modyfikacjg jest zastosowanie jej poza GPW np. na rynku amerykanskim, gdzie spoétki
charakteryzujg sie wiekszg “trendowos$cig” oraz ptynnoscig. Obie te cech sg bardzo
porzgdane w inwestycjach.

Zarzgdzanie kapitatem

Przy petnej alokacji oczekujemy od 5 do 7 spétek w portfelu. W przypadku, gdy na rynku
pojawiajg sie kolejne sygnaty, a w portfelu nie ma gotéwki, nalezy dokona¢ dodatkowej
selekcji bazujgc na oczekiwaniach co do rozwoju sytuacji dla obecnych i nowych pozyciji.

W ramach tej strategii wielkos¢ pozycji jest dostosowywana do zakladanego ryzyka na
transakcje. Im wieksze zaktadane ryzyko, tym mniejsza pozycja. Oczekiwang potencjalng
strate na transakcje utrzymujemy na poziomie nieprzekraczajagcym 4% wartosci catego
portfela (Srednia zrealizowana strata wynosi okoto 1% wartosci portfela, maksymalna
zrealizowana strata nie przekroczyta 2% wartosci portfela). Inaczej mowigc, 4% to
maksymalna utrata wartosci portfela jakg akceptujemy na pojedynczej transakcji. Wazne, by
straty realizowa¢ umiejetnie, jako Zze sg immanentng cechg inwestycji na rynkach
finansowych. Kwestie te oméwiono w tym nagraniu.

Trzeba pamietaé, ze nie kazda pozycja cechuje sie tym samym ryzykiem dla catego portfela.
To jak silny wptyw na portfel bedzie miata strata na transakcji wynika z dwéch wielkosci -
udziatu pozycji w portfelu oraz poziomu stop loss. Bardziej konserwatywny inwestor, dzieki
tym parametrom, moze zmniejszaC ryzyko i oczekiwang stope zwrotu catego portfela.
Bardziej agresywny inwestor moze osiggng¢ efekt odwrotny. To juz zalezy od
indywidualnych preferencji.

W przypadku strategii Szczyty i Dna operujemy w zakresie dwdch najnizszych pozioméw na
wykresie przestrzennym ponizej tj. nie akceptujemy ryzyka wiekszego niz 4% dla portfela.
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Wphyw zaangazowania kapitatowego w transakcje i jej poziomu Stop Loss na wartosé portfela

20.00%
18.00%
16.00%
14.00%
12.00%
10.00%
B.00%

6.00%

Potencjalny wphww na wartosé portfela

4.00%

2.00%

Stop Loss na transakcje

w kcje jako % wartosd portfela

W 0.00%-2.00% m2.00%-400% m4.00%-6.00% m6.00%-8.00% mE00%-10.00% m10.00%-12.00% m12.00%-14.00% m14.00%-16.00% m16.00%-18.00% m18.00%-20.00%

Dzieki takiemu podejsciu, do portfela mogg trafi¢ spétki o réznej charakterystyce notowan i
sytuacji finansowej. Swiadoma kontrola ryzyka i racjonalne formutowanie oczekiwan wobec
pojedynczych transakcji powoduje, ze na poziomie catej strategii, inwestor jest w stanie
kontrolowac istotne dla niego parametry. W zwigzku z tym, przy zastosowaniu tych samych

kryteriow selekcji spotek i dokonywania transakcji, moze on inaczej formutowac¢ oczekiwania
wobec catej strategii.

Idealnym przyktadem jest tutaj transakcja na JSW.

Kiedy w 2016 roku spétka JSW osiggata swoje nowe historyczne minima, spadajgc ponizej
10 zt za akcje, jej sytuacja finansowa byta skrajnie zta. Spétce grozito bankructwo. Mozna
byto przypuszczaé, ze tak duzy podmiot nie zostanie pozostawiony sam sobie i przejdzie
jakas$ restrukturyzacje, jednak mimo to sytuacja byta dramatyczna. 9 lutego 2016 roku
nastgpito techniczne zatamanie trendu spadkowego, a nastepujgca po tym wybiciu korekta,
data okazje do dokonania transakcji w zgodzie z metodologig Szczytéw i Den.
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Poniewaz techniczne okazja byta dobra, a finansowa sytuacja bardzo zia,
zaangazowanie kapitalu zostalo mocno ograniczone. W przypadku realizacji
negatywnego scenariusza, czyli wybicia nowego dna na poziomie 8,67 zi, strata jaka
zostataby zrealizowana wyniostaby 356 zt, czyli 1,3% 6éwczesnego kapitatu. Jest to 3-krotnie
mniej niz maksymalne dopuszczalne ryzyko.

Prowadzenie pozycji odbyto sie standardowo, czyli poprzez przesuwanie zlecenia
obronnego za kolejnymi potwierdzonymi dnami. Zatamanie trendu wzrostowego nastgpito 10
maja, a nastepnego dnia akcje zostaty w catosci sprzedane. Ostatecznie okazja data zarobi¢
ponad 5% na kapitale (ponad 60% na samej transakcji).

Skrajnie odmienng sytuacjg byta transakcja na spétce CCC. Spotka od potowy 2015 roku
trwata w trendzie spadkowym, ktory doprowadzit do 50% przeceny. Sytuacja finansowa
spotki byta dobra, a potencjat wzrostu przychoddéw bardzo duzy. Dlatego, gdy w lutym 2016
roku doszto do zatamania trendu spadkowego, dzieki wybiciu Ostatniego Potwierdzonego
Szczytu na poziomie 125,80 zt, dokonano transakcji kupna z ryzykiem wynoszgcym az 3,8%
wzgledem catego dostepnego kapitatu.
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Nominalnie wystawiona na ryzyko kwota wynosita 925,50 zt, zatem 2,5 raza wiecej niz w
przypadku JSW. Mimo to, sama okazja byta mniej ryzykowna, poniewaz spotka prowadzita
stabilny biznes i miata perspektywy do dalszego rozwoju.

Przez nastepne 7 miesiecy spotka systematycznie, cho¢ z przebojami, pieta sie w gore.
Ostatecznie zatamanie trwajgcego trendu wzrostowego nastgpito 9 wrzesnia, kiedy to
sprzedane zostaty akcje z zyskiem 9,5% wzgledem kapitatu (37,2% z inwestyciji).

Przyktady prosto z portfela

Ponizej prezentujemy inne przykfady transakciji, ktére miaty miejsce w portfelu.

Wielton (WLT)

Pierwsza transakcja na tej spofce zostata dokonana w trakcie trwania trendu wzrostowego.
Spodtka byta w dobrej sytuacji finansowej, a dynamiczna korekta doprowadzita do testu
Ostatniego Potwierdzonego Dna, gdzie znalazta sie takze Strefa Popytu wyznaczona przez
Squabera.

9 marca 2017 kupionych zostato 400 akcji po 13,90 zl, ze stop lossem ponizej 13,30 zt. Tutaj
warto zaznaczy¢, ze poziom obronny nie znalazt sie bezposrednio ponizej OPD, tylko nieco
nizej, pod cieniem zrobionym danego dnia. Jest to spowodowane tym, ze kupujgcy zdotali
odwrdéci¢ cene dopiero z tego poziomu, dlatego to on bedzie broniony. Mimo tego, ryzyko
wzgledem catego kapitatu wynosito zaledwie 0,8%! Wydawa¢ by sie mogto, ze byta to
pozycja mocno niedoszacowana, jednak przy tak dynamicznych wahaniach rynku, ryzyko
wybicia stop lossa sie zwieksza, dlatego zmniejszona zostata wielkos¢ pozycii.
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W kolejnych tygodniach spétka bardzo tadnie szta w gore, w szczycie dajgc nawet 36%
zysku z inwestycji. Trend wzrostowy zostat jednak zatamany 20 lipca 2017 roku i wtedy tez
dokonano sprzedazy akcji z zyskiem 18,7%. Wzgledem portfela ostateczny zysk wynidst
1040 zt, co stanowito 3,1% portfela. Stosunek zysku do ryzyka wyniést 4,5, co moze
sugerowac, ze dynamiczne dojscia do wyznaczonych wczesniej przez Squabera poziomow,
ktére dodatkowo sg w zgodzie z trendem, dajg rewelacyjne wyniki.

Nastepnie spétka w ciggu pét roku stracita prawie potowe swojej wartosci rynkowej, a powéd
byt réwniez widoczny w raportach. To stanowi takze o sile strategii, ktéra pozwala
unikngé¢ tak ogromnych przecen. Ma to bezposrednie przetozenie w maksymalnym
obsunieciu kapitatu, ktdre obecnie wynosi zaledwie 8,8%.

Jednak, jak to zwykle z ustatkowanymi firmami sie dzieje, po takiej wyprzedazy trend
spadkowy sie konczy. Nie inaczej byto w tym przypadku. Dynamiczne wzrosty pod koniec
2017 roku doprowadzity do wybicia Ostatniego Potwierdzonego Szczytu na poziomie 12,44
zt i daty szanse na szukanie okazji.

Druga transakcja zostata zawarta po 12,14 zt w dniu 4 wrze$nia 2017 roku. Stop loss
poczatkowy znalazt sie pod 10,68 zt, a ryzyko wzgledem kapitatu wynosito 1,4%. Pomimo
takiej samej liczby akcji, jak w poprzedniej transakcji na Wieltonie (400), podejmowane
ryzyko byto zdecydowanie wigksze, poniewaz struktura rynkowa wymagata ustawienia
szerszego stop lossa. Po wstepnym odbiciu, cena pogtebita pierwszg korekte i dotarta do
podwéjnego dna. De facto byla to okazja do usredniania ceny zakupu po bardzo dobrej
cenie, niestety brak dostepnego kapitatu uniemozliwit takg operacje.

Pierwszy cel dla wzrostéw zostat okre$lony na 14 zt, gdzie sprzedano 150 akcji. Decyzja ta
byta spowodowana brakiem mozliwosci przesuniecia stop lossa blizej ceny biezgcej,
poniewaz Ostatnie Potwierdzone Dno znajdowato sie blisko poczgtkowego stop lossa.
Inaczej mowigc, stop loss na tej inwestycji wcigz znajdowat sie na poziomie straty
wynoszacej 1,4% wzgledem kapitatu, podczas gdy inwestycja przynosita juz zyski na
poziomie 1,8% wzgledem kapitatu. Zatem realne ryzyko (mierzone jako strata od biezgcej
ceny) wynosito ok. 3,2% przed redukcjg. Sprzedaz 150 akcji spowodowato zmniejszenie
realnego ryzyka do poziomu 0,4% (po uwzglednieniu zysku ze zrealizowanej czesci pozycji).

Mato inwestorow zwraca na to uwage, jednak oddawanie zyskow i obracanie ich w strate
jest bardzo negatywnym czynnikiem psychologicznym - warto unika¢ takich sytuacji.
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Trend spadkowy trwajgcy od 2015 roku sprowadzit cene z 10 000 zt do 3 600 zt i dopiero na
tym poziomie znalezZli sie kupujgcy. Wywotali oni jednak tak dynamiczny ruch w gore, ze nie
dosé, ze nastgpito wybicie Ostatniego Potwierdzonego Szczytu i odwrécenie trendu, to
korekta jaka potem nastgpita, nie zeszta w rejon jaki uznajemy za okazje.

OPS znajdowat sie na 4790 zi, natomiast dolne ograniczenie zakresu kupna na poziomie
4179 zt. Gdy jednak drugi raz cena zaczeta odbija¢ od bariery na 5000 zt zdecydowano o
zakupie. Przyjelismy maksymalnie dopuszczalne ryzyko 4% na posiadanym kapitale.
Wydawaé by sie mogto, ze jest to pozycja w totalnej opozycji do tego co dziato sie na
Wieltonie. Jednak réznica ta wzieta sie takze z ceny jednej akcji LPP (sg one bardzo drogie
nominalnie). Ze wzgledu na brak mozliwosci podzielenia inwestycji, trzeba byto dokonac¢ jej
w ten wiasnie sposdb.

Ostatecznie cena bardzo szybko kontynuowata trend wzrostowy, co pozwolito osiggna¢ 60%
zysk z inwestycji i 10% na kapitale. Co ciekawe, zatamanie trendu wzrostowego byto
chwilowe. Bardzo szybko cena wrécita do wzrostow. Na ponowng okazje do kupna
musielismy jednak czeka¢ do 5 marca 2018 roku.

Tym razem stop loss byt zdecydowanie mniejszy. Ryzyko na kapitale wynosito 2,3%.
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Tauron (TPE)

Nie zawsze trzeba szukaé odwrécenia trendu, aby zarobi¢ na gietdzie. Wiedzac, ze trend
wzrostowy trwa tak dtugo, dopdki nie zostanie wybite Ostatnie Potwierdzone Dno, mozna
szuka¢ okazji do podigczenia sie do tego ruchu. Taka sytuacja zostata wykorzystana na
spoétce Tauron w czerwcu 2017 roku. Spétka trwata w systematycznym ruchu wzrostowym.
Dodatkowo wzrosty w marcu 2017 roku doprowadzity do wybicia z ponad rocznej
konsolidacji.

Kupno nastgpito na poziomie 3,26 zt, na ktéry cena dwukrotnie zareagowata. Wczes$niej na
tym poziomie ustanowiony zostat lokalny szczyt. Ostatnie Potwierdzone Dno znajdowato sie
na poziomie 3,10 zt. Ryzyko na catym portfelu wynosito zaledwie 0,5%. Przez kolejne
tygodnie TPE mocno zyskiwat na wartosci. W szczycie inwestycja przynosita 26% zysku,
jednak jak zawsze w tej metodologii, glbwnym powodem do wyjscia z transakcji jest
zatamanie trendu.

Kiedy pod koniec sierpnia cena utworzyta lokalny szczyt, byt on poprzedzony matym
zatrzymaniem ceny, ktére mogto by¢ potraktowane jako Ostatnie Potwierdzone Dno. Aby
korekta byta traktowana jako istotna musi znies¢ widoczng czes$¢ poprzedniego impulsu lub
potrwac trzy dni - tutaj trwata zaledwie dwa dni, jednak zdecydowanie jest widoczna na
wykresie. Biorgc pod uwage, ze trend do tej pory byt bardzo regularny, a Tauron wykazuje
tendencje do gtebszych korekt, po wybiciu tego “matego OPD” na poziomie 3,89 zt, zostata
sprzedana potowa akgji. Zrealizowany zysk z tej cze$ci pakietu to 19,3%.
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Definitywnym miejscem do sprzedazy akcji byt poziom 3,67 zt, gdzie znajdowat sie koniec
zdecydowanie wiekszej korekty. Jak sie okazato, ten poziom tez zostat wybity i ostatecznie
sprzedano drugg czes¢ akcji po cenie 3,63 zt ksiegujac zysk 11,3%. Catkowity zyska na
kapitale z tej inwestycji wynidst 1,7%. Biorgc pod uwage bardzo niski poziom poczgtkowego
ryzyka w wysokosci 0,5% dato to stosunek zysku do ryzyka na poziomie 3,4.

Ewolucja strateqii

Ze wzgledu na swoj dtugoterminowy charakter strategia Szczyty i Dna nie podlega czestym
zmianom. Wynika to z faktu, ze czas potrzebny do zebrania danych odpowiednich do
podjecia decyzji o zmianie parametrow jest sitg rzeczy wydtuzony. W okresie od poczagtku
2016 roku przez kolejne 27 miesiecy w portfelu nie nastgpita zadna fundamentalna zmiana.
Jezeli jakakolwiek sie pojawi zostanie ona uzasadniona na naszym blogu w odpowiednigj
kategorii Portfel Szczyty i Dna (https://blog.squaber.com/category/portfel-szczyty-i-dna/).
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Schemat postepowania

Zidentyfikuj panujacy na
spotce trend
Trend spadkowy Trend wzrostowy
Poczekaj na Zawarte
wybicie OPS | w alercie
lub Poczekaj na w Strefie
Poczekaj na korekte do OPD Premium
korekte po
wybiciu OPS
|
Okres moment Okresl poziom Okresl poziom
Zzakupu docelowy negacii
Podejmij ostateczna
decyzje
)
Monitoruj
transakcje

Elementy zaznaczone na zielono mozemy Ci zapewni¢ w naszej Strefie Premium.
Chciatbys wykorzysta¢ Szczyty i Dna w praktyce?
Przejdz do Strefy Premium!

Wszystkie pakiety obejmuje gwarancja satysfakcji. W niektérych otrzymasz atrakcyjne
bonusy takie jak materiaty szkoleniowe czy ksigzki o inwestowaniu. Zapraszamy!

+ Sprawdz szczegoty

Strefy Popytu

Strategia Strefy Popytu jest oparta o autorskie rozwigzanie dostepne tylko i wytgcznie w
Squaberze w formie wskaznika i alertow. Bazuje ono na ilosciowej identyfikacji istotnych
pozioméw cenowych (szczegoétowy opis jest dostepny dalej).
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Parametry strategii

W strategii interesujg nas tylko i wylgcznie pozycje dlugie (pozycje kupna). Strategia ta ma
charakter krotkoterminowy - $redni czas pozycji w portfelu wynosi ok. 8 dni
kalendarzowych.

e Srednie ryzyko, rozumiane jako $rednia procentowa warto$é poziomu stop loss,

ziom stop loss 1)

wynosi ok. -2,8%, co obliczane jest jako (£
cena kupna
e Sredni oczekiwany zysk na transakcje, rozumiany jako procentowa warto$é poziomu
take profit, wynosi +7,33%, co wynika ze wzoru (£2zmtake profit _ 4y
cena kupna

e W zwigzku z powyzszymi, Srednia wartos¢ wspétczynnika zysku do ryzyka wynosi

okoto 2,62 - zgodnie ze wzorem:

$redni oczekiwany zysk na transakcje
$rednie oczekiwane ryzyko na transakcje |”

Wartosci te moga ewoluowaé z czasem, o czym informujemy w regularnych
podsumowaniach tego portfela dostepnych na naszym blogu w kategorii Portfel “Strefy
Popytu” (https://blog.squaber.com/category/portfel-strefy-popytu/).

Od strategii oczekujemy sredniorocznego wyniku w przedziale 20% - 30% po kosztach
transakcyjnych. Prowizja jakg mamy na naszym rachunku wynosi 0,25% od transakcji.
Zannualizowane odchylenie standardowe stopy zwrotu (zmiennos$¢ stopy zwrotu) nie
powinna przekroczy¢ 9%.

Filozofia inwestycyjna

Strefy Popytu i Podazy w Squaberze to miejsca na wykresie, ktore zostaly zidentyfikowane
jako kluczowe dla notowan spdiki. Identyfikacja tych miejsc bazuje na analizie wolumenu
oraz liczby transakcji odbywajgcych sie na danym poziomie cenowym.

Uwaga! Ponizsze informacje w sposéb schematyczny opisujg zasade dziatania tego
algorytmu. Dziata on w ten sam sposob dla kazdej spétki. Nie udzielamy szczegotowych
informacji na temat jego funkcjonowania, poniewaz stanowi on wtasnos¢ intelektualng
naszej spotki. Kazdy Uzytkownik Premium aplikacji otrzymuje od nas gotowy wynik tak
przeprowadzonej analizy.

Grafika ponizej prezentuje w sposdb schematyczny zasade tworzenia stref popytu i podazy.
Analizujgc kazda transakcje, ktéra ma miejsce na spétce, budujemy wygtadzony histogram
wypadkowej wolumenu i liczby transakcji dla danych pozioméw cenowych. Miejsca, w
ktorych wystepuje nagromadzenie transakcji, tj. popyt najczesciej spotykat sie z podazg, sg
nastepnie identyfikowane i na ich podstawie wyznaczane sg potencjalne strefy popytu
podazy oznaczone kolorem szarym. Aktywne strefy majg zielony lub czerwony kolor dla
odpowiednio strefy popytu i podazy.
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cena

histogram wypadkowe] wolumenu i liczby transakcji na danym
POZIOMIg CENoWYM

CZas

Aby doszto do aktywacji strefy popytu (jej kolor na wykresie zmienia sie wtedy na zielony),

kurs musi sie w niej odpowiednio zachowac. Dla aktywaciji strefy popytu:
kurs musi znajdowac¢ sie ponad nieaktywng (szarg strefg),

nastepnie cena musi spas¢ co najmniej ponizej poziomu wyznaczonego przez

srodek strefy,

nie moze ona jednak spasc¢ ponizej ok. 1% ponizej jej dolnego ograniczenia,
nastepnie musi sie wybi¢ gorg ze strefy.

Po takim zachowaniu strefa aktywuje sie, a kazdy Uzytkownik Premium aplikacji, ktéry ma
wiaczony alert na takiej spétce otrzymuje o tym informacje zawierajgcg szerokosé strefy i

jej rodzaj (strefa popytu lub podazy).
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CZas

Aktywacja stref podazy (jej kolor zmienia sie wtedy na czerwony) dziala w sposéb
analogiczny. Dla aktywaciji strefy podazy:
e kurs musi znajdowac sie pod nieaktywng (szarg strefg),
e nastepnie cena musi wzrosngé co najmniej powyzej poziomu wyznaczonego przez
Srodek strefy,
nie moze ona jednak wzrosng¢ powyzej ok. 1% ponad jej gérne ograniczenia,
nastepnie musi sie wybi¢ dotem ze strefy.
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CZas

Strefy popytu i podazy to zywy organizm. Wraz z nowymi warunkami rynkowymi (nowymi
transakcjami) strefy popytu i podazy mogg sie pojawia¢c w nowych miejscach i znika¢ w
starych. Wszystko zalezy od tego co dzieje sie na rynku.

Uwaga! Jezeli w portfelu wykorzystaliSmy sygnat na strefie popytu, ktéra w dalszym toku
notowan zniknie, to nie oznacza to anulowania sygnatu. Jest on prowadzony zgodnie z
pierwotnymi zatozeniami.

Jezeli strefa zmienia swoj kolor z zielonego lub czerwonego na szary, oznacza to
anulowanie sygnatu.

Strefy popytu i podazy nie sg korygowane o zdarzenia korporacyjne takie, jak odciecia
prawa do dywidendy czy prawa poboru.

Uwaga! Jezeli w portfelu wykorzystaliSmy sygnat na strefie popytu, na spotce od ktorej kursu
odcieto pozniej np. prawo do dywidendy, co doprowadza do dezaktywacji strefy, to nie
oznacza to anulowania sygnatu. Modyfikacji o wielkos¢ dywidendy ulegajg poziomy stop
loss i take profit.

Zasady otwierania, nadzoru i zamykania pozyciji

Aby sygnat na strefie popytu zostat wykorzystany w strategii, musi zajs¢ kilka warunkow:
1. Spoétka musi naleze¢ do zamknietego i okreslonego zbioru.
2. W poblizu (ok 5% od gornego ograniczenia strefy) nie moga znajdowac sie inne
aktywne strefy.
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3. Stosunek Zysku do Ryzyka dla transakcji musi by¢ wiekszy niz 1,5.

Uwaga! Moze sie zdarzy¢, ze w toku prowadzenia strategii warunki te ulegng zmiania lub
pojawig sie nowe. Prowadzenia strategii polega réwniez na jej weryfikacji i dostosowaniu.
Np. 3 warunek zostat dodany juz po jej uruchomieniu, co zostato poprzedzone szerokag
analiza.

W strategii Strefy Popytu transakcje sg zawierane po aktywacji stref popytu na wybranych
spotkach (warunek nr 1). W chwili obecnej sg to 49 spotki z rynku gtownego GPW, ktore
charakteryzujg sie odpowiednio duzg ptynnoscig. Petna i aktualna lista spotek, ktére nas
interesuja z punktu widzenia Stref Popytu znajduje sie na blogu w tym miejscu
(https://blog.squaber.com/2018/03/portfel-strefy-popytu-start-istotnych-informacji/). Lista ta
jest jednym z elementow catej strategii, ktory ewoluuje wraz z kolejnymi sygnatami i
zmieniajgcymi sie statystykami (wiecej na ten temat w przyktadach).

W otoczeniu aktywowanej strefy popytu, tj. w odlegtosci 5% od gérnego jej ograniczenia, nie
moze znajdowac¢ sie aktywna strefa podazy (warunek nr 2). Obecnosé aktywnej strefy
podazy swiadczy o potencjalnie niejednoznacznej sytuacji na spétce. W celu minimalizaciji
ryzyka odrzucamy takie sygnaty.

Ryzyko, czyli stop loss, dla kazdej transakcji jest zdefiniowane przez poziom negacji
wynikajacy z konstrukcji stref (zobacz przyktady wyzej). Poziom docelowy, czyli take profit,
jest wyznaczany na ostatnim lokalnym maksimum widocznym na wykresie.
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Stosunek zysku do ryzyka dla transakcji musi wynosi¢ wiecej niz 1,5. Stosunek zysku do

oczekiwany zysk na transakcje |
oczekiwane ryzyko na transakcje | ’

ryzyka jest kalkulowany na podstawie wzoru

Uwaga! Czasami zdarza sie, ze poziomu take profit nie da sie wyznaczy¢ lub jest on bardzo
blisko gérnego ograniczenia strefy popytu. Takie sygnaly sg po prostu pomijane. Wprost
eliminuje je tez warunek 3.
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Realizacja zysku lub straty wystepuje na z goéry okreslonych poziomach, w momencie w
ktorym kurs do nich dotrze - z nielicznymi wyjatkami, o ktorych nizej, w czesci poswiecone;j
“‘dziwnym swiecom”. W przypadku, kiedy poziom docelowy take profit znajduje sie w
znacznej odlegtosci od ceny zakupu (ponad 10%) wprowadzamy mozliwo$¢é modyfikacii
parametru stop loss tak, aby chroni¢ zyski.

Dodatkowy mechanizm ochrony zyskéw zostat wprowadzony, aby po wzroscie wartosci akciji
nie doprowadzaé do straty na pozycji. Polega on na dodaniu analizy zmienno$ci danej spofki
w trakcie prowadzenia pozycji. Do tej pory, czynnik ten brany byt pod uwage jedynie
podczas selekcji spotek do strategii. Bazuje sie tutaj na wskazniku ATR liczonym z ostatnich
14 dni sesyjnych (Average True Range, w Squaberze ma nazwe “Srednia rzeczywistego
zasiegu”). Jezeli zysk z pozycji przekroczy warto$¢ sredniej zmiennosci, wtedy stop loss
przesuwany jest na poziom tzw. BE — Break Even, wyznaczajgcy poziom zawarcia
transakcji, by zabezpieczy¢ jg przed stratami. Nastepnie stop loss jest podciggany sesja po
sesji za ceng w odlegtosci rownej ATR(14) tak ditugo, dopdki nie zostanie wybity. Z
obserwacji i analiz wynika, ze jezeli cena faktycznie reaguje na strefe, to ruch jest
dynamiczny i jednostajny. Zazwyczaj trwa krotko, ale intensywnie.

=" SQUABER

ALERTY GIELDOWE. NA CZAS. ZAWSZE 38



Ponizej zamieszczono grafike prezentujacg sposob natozenia wskaznika ATR na wykres w
Squaberze. Nie trzeba przy tym modyfikowaé jego wartosci (dtugosci przyjmowanego
okresu), poniewaz 14 sesji przyjmowane jest domysinie.
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Rzeczywisty zasieg to metoda pomiaru zakresu wahan ceny w danym okresie. Jest to
najwieksza sposrod nastepujacych trzech mozliwych wartosci:
e Obecne (tj. dzisiejsze) maksimum - obecne minimum;
e Wartos¢ bezwzgledna z [poprzednie (. wczorajsze) zamkniecie - obecne
maksimum];
e Wartos¢ bezwzgledna z [poprzednie zamknigcie - obecne minimum].

Pomiar dokonywany moze by¢ recznie w ztotdwkach i groszach zwyklym narzedziem miarki
w aplikacji. O ile na rynku Forex z reguty wystarczy zmierzyé zasieg pierwszym sposobem, o
tyle na rynkach akcyjnych, z powodu wystepujgcych luk otwarcia, o wiele czesciej nalezy
korzystac¢ z dwéch pozostatych.

W analogiczny sposdb wskaznik wylicza automatycznie wartos¢ dla N poprzednich dni
sesyjnych (w tym wypadku 13 + aktualny) i usrednia zwyktg $rednig arytmetyczng. Daje to
obraz s$redniego zasiegu wahan ceny przez ostatnie, z grubsza liczgc, trzy tygodnie
kalendarzowe. Pozwala to oszacowa¢ mozliwy zakres wahan w trakcie aktualnej sesiji.

W przyktadzie ponizej dla spotki Kruk (KRU) pierwotnie (w momencie realizacji transakcji)
poziom take profit wynosit 250 zt, a poziom stop loss 213 zt. Po wzroécie kursu do 235 zt, o
czym poinformowat nas alert cenowy z Squabera, zmodyfikowano stop loss do ceny 223 zi.
Po tej wtasnie cenie transakcja zostata zamknieta z niewielkim zyskiem.
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Analiza ptynnosci i “dziwnych swiec”

Bardzo czesto inwestorzy gietdowi spotykajg sie z problemem wynikajgcym z matej
ptynnosci instrumentéow finansowych, ktéra z kolei sprawia, ze zdarza sie, iz niewielkie
transakcje doprowadzajg do znacznej zmiany kursu. W zwigzku z tym powoli wprowadzamy
do analizy wskaznik obrazujgcy, czy gwaltowna zmiana ceny ma poparcie w wolumenie.
Ruch poparty wolumenem jest czym$ znanym w ocenie zachowania ceny na rynku - my
wprowadzamy jednak bardziej restrykcyjne podejscie.

Do rozpoznania takich momentdw na wykresie stosujemy wskaznik analizujgcy

zestandaryzowany stosunek dziennego relatywnego zakresu cenowego
( kurs najwyzszy na sesji (t) — kurs najnizszy na sesji (t)
kurs zamkniecia na sesji (t—1)

) do wolumenu na danej sesji [t]. Im wieksza

wartos¢ tego wspétczynnika tym mniej akcji wymieniono na rynku w celu wywotania zmiany
0 punkt procentowy, co oznacza, ze w danym dniu panuje mniejsza ptynnosc¢ i by¢é moze
warto wstrzymac sie z decyzjami inwestycyjnymi. Taki wskaznik mozna w rézny sposob
usrednic¢ dla wiekszej liczby sesji i dzieki temu okresli¢, co mozna nazwaé “standardowym
przebiegiem notowan”, a co stanem odbiegajgcym od normy. Na wykresie “normalny”
przebieg pokazuje zielona linia. Niebieskie stupki pokazujg, jak na tym tle wyglgda konkretna
sesja.
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Wykorzystanie w praktyce tych wskazan sprowadza sie do zastosowania podejscia, w
ktérym, jesli decyzja inwestycyjna (np. decyzja o realizacji straty) ma zostac finalnie podjeta
na formujgcej sie “dziwnej” swiecy, to odraczamy jg do nastepnego dnia (w inwestycjach na
rynku akcji w Squaberze, gtdbwnym interwatem czasowym jest dzien) i obserwujemy co sie
dzieje dalej. Jezeli ruch sktaniajgcy do podjecia decyzji jest kontynuowany, akceptujemy to i
podejmujemy decyzje zgodng z pierwotnym zatozeniem. Jezeli ruch ten nie jest
kontynuowany i cena zawraca, wstrzymujemy sie od dalszych dziatan.

Uwaga! Decyzje o realizacji zysku w Strefach Popytu zawsze sg podejmowane na
wskazanym wczesniej poziomie.

Przyktadem niezrealizowania stop lossa jest “dziwna Swieca” na wykresie spotki Alumetal:
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Uwaga! Powyzszy sygnat na Alumetal jest tez przyktadem modyfikacji parametréw zlecenia
ze wzgledu na oddzielenie sie prawa do dywidendy. W tym konkretnym przypadku byto to
2,92 zt na akcje.

Kurs Alumentalu jednak kontynuowat ruch spadkowy, co ostatecznie doprowadzito do
realizacji straty.
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Spotki dostepne w tej strategii mozna sklasyfikowac ze wzgledu na ich ptynnos¢ opisanym
wyzej wskaznikiem. Taka klasyfikacja pokazuje, ktére spétki mozna wyeliminowa¢ w
pierwszej kolejnosci kierujgc sie kryterium ptynnosci. Warto zauwazy¢, ze niekoniecznie
muszg to by¢ spotki o najmniejszych srednich dziennych obrotach. Im wyzej na osi pionowej
znajduje sie dana spétka, tym mniej jest ptynna.

Ptynnos¢ wybranych spétek z GPW

Sredni dzienny wolumen przez liczbe akcji na 1 pkt % zasiegu (skala logarytmiczna)
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Archetyp Inwestora w Strefach Popytu

Ponizej
wykorzystujgcy w catosci lub w czesci strategie “Strefy Popytu”.

prezentujemy zestaw cech, jakimi powinien charakteryzowaé sie inwestor

Oczekiwana stopa zwrotu miedzy 20% a 30% rocznie.

Ponadprzecietna sktonnos¢ do podejmowania ryzyka.

Ponadprzecietna zdolno$¢ do podejmowania ryzyka.

Horyzont inwestycyjny wiekszy niz 3 lata.

Mozliwo$¢ dokonywania czestych transakcji w czasie sesji gietdowe;.

Umiejetnos¢ realizacji scisle okreslonych zatozen (np. zamkniecie transakcji na tej
samej sesji co jej otwarcie).

Cierpliwos¢ w oczekiwaniu na sygnat (w zaleznosci od liczby obserwowanych spotek,
czasem nie ma go przez kilkanascie dni, a w portfelu jest 1 pozycja).

Akceptacja stosunkowo duzej liczby transakcji w ciggu tygodnia.

Warto podkresli¢, ze kazdy moze modyfikowaé te Strategie w taki sposéb, aby odpowiadata
jego specyficznym uwarunkowaniom. Np. jezeli chcesz zmniejszy¢ liczbe transakcji, mozesz
zwiekszy¢ wymagany wspétczynnik zysku do ryzyka. Zmiana z 1,5 na 2, daje $rednio 0 25%
mniej transakcji w portfelu. Mozesz réwniez wyeliminowac z zakresu strategii cze$¢ mniej
ptynnych spoétek np. stosujgc wyzej opisywane kryteria. Dodatkowym kryterium moze byc¢
zawieranie transakcji tylko zgodnych z trendem.
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Zarzgdzanie kapitatem

W tej strategii nie stosujemy skomplikowanych metod zarzgdzania kapitatem. Wynika to z
faktu, ze ryzyko jakie podejmujemy na pojedynczy sygnat jest bardzo podobne dla kazdej
transakcji (wynosi ono $rednio 2,76%, pierwszy decyl to ok 1,89%; dziewigty decyl to
3,69%). To bardzo zblizone parametry. W zwigzku z tym na kazdg pozycje zawsze
przeznaczamy te samg kwote - tj. 10 000 zt. Jest ona dobrana w sposéb arbitralny, w
przypadku kazdego inwestora moze by¢ dowolnie inna.

Specyfika strategii wynikajgca z podejscia sygnatowego oraz faktu, ze interesujg nas 53
spotki, sprawia, ze istnieje teoretyczna szansa, ze w portfelu jednoczesnie bedzie
znajdowato sie 53 spotki. Historycznie najwieksza liczba spétek w portfelu to 11. Srednio,
kolejne tygodnie koncza sie z 5 pozycjami w portfelu. Inwestorom, ktérzy majg obawy, czy
wystarczy im kapitatu na realizacje tej strategii, proponujemy rozwigzanie, ktére wyeliminuje
ten efekt. Polega ono na zamykaniu najstarszych transakcji i wymienianiu ich na spétki z
nowymi sygnatami.

W przysztosci nie wykluczamy wprowadzenia rozréznienia dotyczgcego wielkosci pozycji dla
pojedynczych spotek i sygnatéw. Sklania¢ do tego moze wspomniana juz analiza ptynnosci
pojedynczych waloréw, potgczona z analizg charakterystyki notowan poszczegdlnych
spofek.

Mowa tutaj o czysto statystycznych podejsciach do analizy danych, jakie dostarczajg nam
notowania spotki oraz generowane na nich sygnaty. W naszej ocenie analiza techniczna to
pewien element statystycznej analizy rynkow finansowych. Preferujemy podejscie ilosciowe,
poniewaz daje ono mierzalne efekty i eliminuje elementy subiektywne na tyle, na ile to
mozliwe.

Wszelkie zmiany w tej strategii wynikajgce z ewolucji podejscia bedg publikowane na
naszym blogu w sekcji Portfel “Strefy Popytu”
(https://blog.squaber.com/category/portfel-strefy-popytu/).

Przyktady prosto z portfela

Strefy Popytu wymagajg cierpliwosci, konsekwencji i zelaznej dyscypliny. Czesto zdarza sie
sytuacja, ze dopiero kolejne sygnaty kupna na tej samej strefie generujg odpowiedni impuls
wzrostowy, ktéry rekompensuje wczesniejsze mate straty.

Grupa Lotos (LTS)

Przyktadem wielu transakcji na tej samej strefie jest sytuacja, kitéra miata miejsce na
notowaniach Grupy Lotos od marca do czerwca 2018 roku. W tym czasie na spoétce pojawity
sie az 3 sygnaty kupna. Pierwszy zakonczyt sie osiggnieciem poziomu stop loss. Dwa
kolejne przyniosty ponad 7% zysku po uwzglednieniu prowizji. Warto zwrdci¢ uwage, ze w 2
i 3 transakcji poziom stop loss byt wprawdzie w tym samym miejscu co w pierwszej, ale
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poziom docelowy powedrowat minimalnie wyzej, ze wzgledu na ustanowienie nowego
szczytu.
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Jastrzebska Spoétka Weglowa (JSW)

Reakcje na aktywacje stref popytu czasem sg blyskawiczne. Przyktadem tego jest
transakcja na JSW z potowy maja 2018 roku, kiedy to po aktywacji strefy kurs potrzebowat
niecatych 24 godzin, aby dotrze¢ do poziomu docelowego. Podobny przebieg miata 3
transakcja na Grupie Lotos z powyzszego przyktadu.
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Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo (PGN)

To kolejny przykfad dwéch transakcji, ktére miaty miejsce na tej samej strefie. Pierwsza
zakonczona stratg, druga (po modyfikacji stop lossa) zakonczona zyskiem. Warto zwrécic¢
uwage, ze 2 dni po zamknieciu 2 pozycji aktywowata sie kolejna strefa, co oznaczato kolejny
zakup akcji PGN, tym razem juz o innych parametrach.
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Fabryki Mebli ,FORTE” S.A. (FTE)

Ta spdétka to najmniej ptynny walor w zestawieniu, ktore jest wykorzystywane w Strefach
Popytu. Do tej oceny postuzyliSmy sie kryterium ptynnosciowym opisanym wyzej. Z tego
powodu jest tez to pierwsza spotka, ktéra moze wypas¢ z naszego kregu zainteresowan.
Charakteryzuje sie ona duzym spreadem oraz bardzo matg gtebokoscig rynku. Przy tak
restrykcyjnym podejsciu jakie stosujemy w tej strategii wydaje sie, ze utrzymanie tych
samych zasad dla tak specyficznego waloru, nie przynosi zadnej wartosci dodane;.
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Wszystkie transakcje sg publikowane na naszym blogu, w sekcji Portfel “Strefy Popytu”
(https://blog.squaber.com/category/portfel-strefy-popytu/).

Ewolucja strateqii

Wielokrotnie w tym tekscie wskazalismy, ze dane pierwotne zatozenia strategii ulegty
zmianie, pojawity sie nowe warunki czy tez konkretne spétki przestaty nas interesowac. To
naturalny proces, ktory powinien mie¢ miejsce w kazdym podejsciu inwestycyjnym.
Bazowanie na zalozeniu, ze cos, co “zawsze” dziatalo w przesziosci, bedzie dziata¢ w
przysztosci to btgd. Nie mozna tez zaktadaé, ze podejscie, ktére dziata dla danego sektora,
branzy czy nawet pojedynczej spétki, bedzie dziata¢ w innym wypadku.

Kazdy inwestor gietdowy jest skazany na powolng ewolucje jego strategii i adaptacje do
zmieniajgcych sie uwarunkowan. Podobny proces przechodzi Strategia Strefy Popytu.

Warto tutaj podkresli¢, ze taka ewolucja powinna bazowaé na dwodch podstawowych
cechach. Po pierwsze, nie powinna ona dotyczyC zbyt wielu elementéw catej strategii
(najlepiej aby obejmowata ona 1 element). Po drugie, powinna bazowa¢ na analizie i
twardych danych.

Zwtaszcza ta druga cecha jest niestety bardzo czesto pomijana i ewolucja dokonuje sie “na
oko”. Tymczasem wykonujgc minimum pracy, korzystajgc ze Squabera, czy nawet zwyktego
arkusza kalkulacyjnego i notatnika, mozna zebra¢ dane, na podstawie ktorych bez problemu
wyciggniemy wnioski. Doskonaty przykfad stanowi tutaj wprowadzenie do strategii Strefy
Popytu warunku minimalnego zysku do ryzyka na poziomie 1,5. Decyzja ta zostata podjeta
na podstawie analizy zakonczonych transakcji, ktore miaty miejsce w czasie prowadzenia
strategii. Okazato sie, ze transakcje o niskim stosunku zysku do ryzyka przynoszg straty.
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Wyeliminowanie tych transakcji oznaczato 1 zmiane w strategii, podjeta na podstawie
dostepnych danych.

Wynik w ztotych a Z/R

Whynik w ztotych
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Mimo, ze zmiana byta jedna, efekty tego posuniecia byty widoczne w kilku powigzanych ze
sobg obszarach.

1.
2.
3.

Spadta liczba stratnych transakcji (podstawowy cel zostat osiggniety).
Spadta liczba transakcji w ogole.
Zmalata liczba jednoczednie otwartych pozycji, co przetozylo sie na mniejsze

zaangazowanie kapitatu.

Trzeba dodac, ze wszystkie nasze rozwazania dotyczgce stép zwrotu uwzgledniajg prowizje
od transakcji. Mniejsza liczba transakcji przektada sie na nizsze koszty, co poprawia stope
zwrotu.

Wszelkie zmiany w tej strategii wynikajgce z ewolucji podejscia bedg publikowane na
naszym blogu w sekgcji Portfel “Strefy Popytu”
(https://blog.squaber.com/category/portfel-strefy-popytu/).
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Schemat postepowania

Wybierz spdtki, na
ktorych wykorzystasz

Strefy rnpytu

Wiacz na nich
alert

|

Poczekaj na informacje
o aktywaciji strefy

Sprawdz czy sygnat spetnia

warunki (jezeli masz

pytania - napisz do nas)

Okres moment
zakupu

Okresl poziom
docelowy

Okresl poziom
negacji

Podejmij ostateczng
decyzje

1
Monitoruj
transakcje

Elementy zaznaczone na zielono mozemy Ci zapewni¢ w naszej Strefie Premium.

Podsumowanie strategii w formie tabeli

Wyszczegodlnienie

Szczyty i Dna

Strefy Popytu

Oczekiwana stopa zwrotu

15%-25% rocznie

20%-30% rocznie

Oczekiwane
zannualizowane
odchylenie standardowe
stopy zwrotu z portfela

ok. 12,5%

ok. 9%

Sredni czas trwania
transakcji

116 dni

8 dni

Srednie ryzyko na
transakcje

10,15%

2,8%
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Sredni zysk na transakcje 20,61% 7,33%
Sredni wspétczynnik 203 262
zysku do ryzyka
Srednia liczba transakcji 3 o5
W miesigcu
Sktonnosé¢ do . : .

. . Srednia duza
podejmowania ryzyka
Mozliwos$¢ podejmowania srednia duza
ryzyka

Chciatbys wykorzystac¢ Strefy Popytu w praktyce?
Przejdz do Strefy Premium!

Wszystkie pakiety obejmuje gwarancja satysfakcji. W niektérych otrzymasz atrakcyjne
bonusy takie jak materiaty szkoleniowe czy ksigzki o inwestowaniu. Zapraszamy!

+ Sprawdz szczegoty

Podsumowanie

Kazdy inwestor ma inne potrzeby, oczekiwania i mozliwosci. Te elementy wptywajg na to, w
jaki sposdb powinien on inwestowac a w jaki nie. Zaprezentowalismy tutaj dwa podejscia do
inwestycji o réznych parametrach, ktore wymagajg innych zasad postepowania.
Pokazalismy w nich mozliwie duzo cech, ktére, obok stopy zwrotu, powiniene$ bra¢ pod
uwage rowniez w swoich inwestycjach.

Jezeli jednoznacznie oczekujesz od inwestycji stép zwrotu na poziomie przekraczajgcym
stopy zwrotu w zaprezentowanych tu podejsciach, to te strategie nie sg dla Ciebie. Mozesz
prébowac¢ je dostosowywaé do swoich potrzeb, np. uzywajgc mechanizmu dzwigni
finansowej. Pamietaj jednak, ze dzwignia finansowa zwieksza tez ryzyko.

Podobnie mozesz postepowac jezeli od rynku oczekujesz mniejszego ryzyka i nizszych stop
zwrotu. Wielokrotnie wyzej wskazalismy, jak mozesz to osiggngc. Jezeli masz dodatkowe
pytania, nie wahaj sie do nas napisac.

Zaprezentowane tutaj strategie stanowig pewien element aplikacji Squaber. Nie sg to jedyne
alerty jakie mozesz od nas otrzymywac. Oprécz sygnatdw pasujgcych do portfela Szczyty i
Dna wysytamy do Ciebie réwniez informacje o potencjalnych transakcjach na spoétkach,
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ktore nie spetniajg tych kryteriéw, ale spetniajg inne, by¢ moze bardziej pasujgce do Twojego
profilu.

Dodatkowo mozesz z nami poszerzyé horyzonty o rynek amerykanski, ktéry w naszej
ocenie, mimo wystepujgcych barier, jest prostszy od GPW. Alerty z ciekawymi spdtkami na
rynku amerykanskim to réwniez jeden z elementdéw naszej Strefy Premium.

Same sygnaly ptyngce ze Stref Popytu mozesz rowniez wykorzysta¢ w inwestycjach w
innym stylu, o czym piszemy w materiatach dostepnych online.

Jak widzisz, mozliwosci sg ogromne. Wszystko zalezy od Twoich oczekiwan i sposobu, w
jaki je formutujesz. Zachecamy Cie gorgco przede wszystkim do rozsgdnego planowania
swoich inwestycji. Nasze doswiadczenie pokazuje, ze % strat na gietdzie wynika z braku
planu na inwestycje w szerokim i waski ujeciu. Naszym nadrzednym celem jest, aby Twoje
inwestycje byly usystematyzowane i zyskowne, niezaleznie od tego czy korzystasz z
naszych ustug czy nie. Tak po prostu musi by¢, abys mogt mysle¢ o stabilnych wynikach
prowadzgcych Cie do okreslonego celu. Powodzenia!

Literatura i bonusy

Zachecamy réwniez do pogtebiania swojej wiedzy z zakresu inwestowania pieniedzy na
rynkach finansowych. Na polskim rynku dostepnych jest wiele pozycji, ktére warto mie¢ w
swojej bibliotece. Wiele z nich byto inspiracjg do powyzszych strategii inwestycyjnych i
podejscia do inwestowania w ogoéle, promowanego przez nas w Squaberze. Im wiekszg
wiedzg dysponujesz, tym mniej bleddw popetnisz. Im mniej btedéw popetnisz, tym wiecej
zarobisz.

Niektére z tych pozycji sg dostepne w ramach bonusu do abonamentu rocznego na Strefe
Premium w Squaberze. Zobacz teraz, jakg ksigzke mozesz dostaC w prezencie. Polecane
przez nas pozycje dotyczgce inwestowania i (czasem) szeroko rozumianego Swiata
finanséw, to:
1. Inteligentny inwestor. Najlepsza ksigzka o inwestowaniu wartosciowym, Benjamin
Graham, wydawnictwo Studio Emka, link.
2. Swiece japonskie i analiza wykreséw cenowych, Steve Nison, wydawnictwo
maklerska.pl, link.
3. Analiza techniczna rynkéw finansowych, John J. Murphy, wydawnictwo maklerska.pl,
link.
4. Wspomnienia gracza gieldowego. Wydanie z komentarzem, Edwin Lefevre,
wydawnictwo linia, link.
5. Jak stracitem na gietdzie milion dolaréw i czego mnie to nauczyto, Jim Paul i Brendan
Moynihan, wydawnictwo Linia, link.
6. Sztuka spekulacji po latach, Zenon Komar, wydawnictwo Linia, link.
Czarny tabedz, Nassim Nicholas Taleb, wydawnictwo Kurhaus Publishing, link.
8. Potega Pienigdza, Niall Ferguson, Wydawnictwo Literackie, link.
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https://maklerska.pl/produkt/inteligentny-inwestor-najlepsza-ksiazka-o-inwestowaniu-wartosciowym/ref/investio/
https://maklerska.pl/produkt/swiece-japonskie-analiza-wykresow-cenowych/ref/investio/
https://maklerska.pl/produkt/analiza-techniczna-rynkow-finansowych-op-twarda/ref/investio/
http://www.wydawnictwolinia.pl/ksigarnia-internetowa/biografie-wywiady-wspomnienia?page=shop.product_details&flypage=flypage.tpl&product_id=109&category_id=12
http://www.wydawnictwolinia.pl/ksigarnia-internetowa/biografie-wywiady-wspomnienia?page=shop.product_details&flypage=flypage.tpl&product_id=137&category_id=12
http://www.wydawnictwolinia.pl/ksigarnia-internetowa/podstawy-inwestowania?page=shop.product_details&flypage=flypage.tpl&product_id=26&category_id=5&keyword=sztuka+spekulacji
https://maklerska.pl/produkt/czarny-labedz/
https://maklerska.pl/produkt/potega-pieniadza-finansowa-historia-swiata/

9. Wielki Short, Michael Lewis, wydawnictwo Sonia Draga, link.

10. Btyskotliwi chtopcy, Michael Lewis, wydawnictwo Sonia Draga, link.

11. Analiza formacji na wykresach gietdowych. Wprowadzenie, Thomas Bulkowski,
Wydawnictwo Linia, link.

12. Finanse korporacyjne. Teoria i Praktyka. Wydanie II, Aswath Damodaran,
Wydawnictwo Onepress, link.

Dla naszych uzytkownikéw Premium rozszerzamy takze oferte ekskluzywnych znizek, by
Squaber dostarczat jeszcze wiecej wartosci dodanej. Wszystkie swoje znizki znajdziesz w
ustawieniach konta w zakladce “Znizki u partneréw”, wraz z unikalnym kodem rabatowym
(tokenem) przypisanym do Twojego konta. Wsréd znizek znajdziesz 10% rabatu na zakupy
w ksiegarni Maklerska.pl, 20% na do sklepu Trader-zone.pl oraz bardziej konkurencyjng
oferte obnizki prowizji w biurze maklerskim Alior Banku. Wiecej o tej ostatniej promoc;ji tutaj:
https://squaber.com/l/alior-promocja/ za$ wszystkie Twoje rabaty tuta;:

https://squaber.com/pl/settings/partnership

Jezeli interesujg Cie inwestycja poza granicami Polski to polecamy Ci rachunek inwestycyjny
w X-Trade Brokers DM S.A., dzieki ktéremy mozesz inwestowaé w akcje spétek nie tylko na
GPW ale rowniez np. w USA. XTB zdecydowato sie wprowadzi¢ oferte ,0% prowizji” na
akcje (prawdziwe akcje z GPW) oraz ETF-y. Zerowa prowizja obowigzuje dla miesiecznego
obrotu ponizej 100 tysiecy euro. Jesli sie go przekroczy, prowizja od nadwyzkowych
transakcji wyniesie 0,2%, min. 5 zt.

Dowiedz sie wiecej o tym rachunku: http://go.xtbaffiliates.com/visit/?bta=36428&nci=7140

xtb

online trading

Jezeli jeszcze nie jeste$ klientem XTB i zdecydujesz sie zatozy¢ ten rachunek inwestycyjny
korzystajgc z tego linku, to Investio sp. z o0.0. (wlasciciel Squabera) otrzyma za to
wynagrodzenie. Srodki te przeznaczamy na rozwoj darmowych tresci, ktére udostepniamy
na naszych stronach. Jak zapewne zauwazytes, w zadnym miejscu w naszych serwisach nie
publikujemy tradycyjnych reklam. Jezeli juz decydujemy sie zaprezentowaé produkty lub
ustugi podmiotéw trzecich, robimy to zachowujgc petng kontrole i pokazujgc mozliwosci jakie
one dajg. Mamy nadzieje, ze doceniasz to podejscie. Uwazamy réwniez, ze powinienes
wiedzie¢ o tym systemie wynagradzania. Bedzie nam bardzo mito, jesli skorzystasz z
naszego linku afiliacyjnego. Zaznaczamy réwniez, ze nasza umowa w tym zakresie w
zadnym wypadku nie oznacza ze X-Trade Brokers DM S.A. w jakimkolwiek stopniu
weryfikowat tres¢ tego ebooka, jak i innych materiatobw dostepnych na naszych stronach,
poza informacjami dotyczgcymi bezposrednio X-Trade Brokers DM S.A.
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Invest Box

Jezeli chcesz kontynuowac¢ swojg edukacje, polecamy zakup Squabera z pakietem
edukacyjnym, ktéry nie tylko zawiera rok dostepu premium do platformy, ale takze mase
bonusow, w tym Invest Boxa.

Co zawiera pakiet edukacyjny?

Petny dostep do wszystkich funkcjonalnosci premium Squaber na 360 dni od daty
zakupu lub od daty konnca obecnego dostepu,

Petny dostep do Edukacji Squabera o tgcznej cenie regularnej 7458 zi,

BONUS #1: Jezeli to Twdj pierwszy zakup Squabera - otrzymasz jednorazowo
dodatkowe 30 dni GRATIS!

BONUS #2: Oszczednos¢ 408 zt w stosunku do ptatnosci miesiecznych (czyli okoto
50%!),

BONUS #3: 14 unikalnych szkolen wideo,

BONUS #4: Gwarancja niezmiennosci ceny 396 zt na 360 dni pomimo inflacji (tj.
taniej niz standardowa oferta) oraz dodatkowe prezenty przy przediuzaniu
abonamentu!

BONUS #5: Invest Box o wartosci 500zi!

Nasz Invest Box jest dostepny tylko w pakiecie edukacyjnym. Stanowi on doskonate zrédto
wiedzy dla poczatkujgcych i redniozaawansowanych inwestoréw. W jego sktad wchodza:

Ksigzka “Inteligentny Inwestor” (biblia inwestorow gietdowych),

Ksigzka “Sztuka spekulacji po latach” (oba tomy),

Ksigzka “Psychologia ttumu”,

“Segregator Inwestycyjny Squabera” (nasze autorskie narzedzie do planowania
inwestyciji),

Voucher o wartosci 197 zt na dowolne wybrane ptatne wydarzenie edukacyjne w
squaber.com,

pamigtkowy kubek z naszym logo,

Wysytka na nasz koszt na terenie Polski.

taczna wartos¢ pakietu to okoto 500 zH! Tylko teraz wszystko dostepne w 1 pakiecie wraz z
dostepem do aplikacji na rok oraz dostepem do wszystkich materiatdw wideo na platformie
edukacyjnej za jedyne 996 zt (33 zt / 30 dni + jednorazowo 600 zt). Oszczedzasz ponad
7000 zt. Sprawdz oferte na stronie.
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