Strategia “Strefy Popytu”

Filozofia, zasady inwestowania i wyniki.

SQUABER

Alerty gietdowe. Na czas. Zawsze.

Piotr Baron, CFA

Krakow, 2018



Strefy Popytu
Parametry strategii
Filozofia inwestycyjna
Zasady otwierania i zamykania pozycji
Analiza ptynnosci i “dziwnych swiec”
Archetyp Inwestora w Strefach Popytu
Zarzadzanie kapitatem
Przyktady prosto z portfela
Grupa Lotos (LTS)
Jastrzebska Spotka Weglowa (JSW)
Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo (PGN)
Fabryki Mebli ,FORTE” S.A. (FTE)
Ewolucja strategii

aNdDNDNDN

11
11
12
12
13
13
14
15

= SQUABER

ALERTY GIELDOWE. NA CZAS. ZAWSZE



Strefy Popytu

Strategia Strefy popytu jest oparta o autorskie rozwigzanie dostepne tylko i wytgcznie w
Squaberze bazujacym na ilosciowej identyfikacji istotnych poziomoéw cenowych
(szczegotowy opis jest dostepny dalej).

Parametry strategii

W strategii interesujg nas tylko i wytacznie pozycje dtugie (pozycje kupna). Strategia ta ma
charakter krotkoterminowy - Sredni czas pozycji w portfelu wynosi ok. 12 dni
kalendarzowych. Srednie ryzyko, rozumiane jako $rednia procentowa warto$é poziomu
stop loss (’w — 1) wynosi ok. -2,76%. Sredni oczekiwany zysk na transakcje,

cena kupna
poziom take profit . o
o Fo 1), wynosi +7,24%.

rozumiany jako procentowa wartos¢ poziomu take profit (

W zwigzku z tym $rednia wartos¢ wspoétczynnika zysku do ryzyka
~redni oczekwany st amalge |\ vnosi okoto 2,7. Wartosci te moga ewoluowac z czasem, 0

$rednie oczekiwane ryzyko na transakcjg
czym informujemy w naszych 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 transakgiji.
Zannualizowane odchylenie standardowe stopy zwrotu (zmiennos$¢ stopy zwrotu) nie
powinna przekroczy¢ 15% (to mniej niz wartos¢ dla szerokiego rynku).

Filozofia inwestycyjna

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

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

Grafika ponizej prezentuje w sposob schematyczny zasade tworzenia stref popytu i podazy.
Analizujgc kazda transakcje, ktéra ma miejsce na spétce, budujemy wygtadzonych
histogram wypadkowej wolumenu i liczby transakcji dla danych poziomoéw cenowych.
Miejsca, w ktérych 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.
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cena

histogram wypadkowe] wolumenu i liczby transakcji na danym

CZas

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

kurs musi sie w niej odpowiednio zachowaé. Dla aktywaciji strefy popytu:

kurs musi znajdowac¢ sie ponad nieaktywng (szarg) strefa,

nastepnie cena musi spas¢ ponizej poziomu wyznaczonego przez srodek strefy,
nie moze ona jednak spas¢ 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, ktory ma
witaczony alert na takiej spétce, otrzymuje o tym informacje zawierajgca szerokos¢ strefy i

jej rodzaj (strefa popytu lub podazy).

POZIOMIE CENOWYM

o
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cena

e e ittt STt

strefa nieakbywna, nie
spedniono warunkow

negacja scenariusza
wzrostowego

4 Moment aktywacji strefy |
S E] Uf{l‘- B [ F‘-} wygenerowania sygnatu kfupn;—]

CZas

Aktywacja stref podazy (jej kolor zmienia sie wtedy na czerwony) dziata w sposob
analogiczny. Dla aktywaciji strefy podazy:

e kurs musi znajdowac sie pod nieaktywng (szarg strefg),

e nastepnie cena musi wzrosng¢ powyzej poziomu wyznaczonego przez srodek strefy,
e nie moze ona jednak wzrosna¢ powyzej ok. 1% ponad jej gérne ograniczenia,

e nastepnie musi sie wybi¢ dotem ze strefy.

v
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Moment aktywac] strefy
wygenerowania sygnalu sprzedazy
1

| negacja scenariusza
spadkowego

cena

SQUABER

CZas

Strefy popytu to zywy organizm. Wraz z nowymi warunkami rynkowymi (nowymi
transakcjami) strefy popytu i podazy mogg sie pojawia¢é 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.

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 spoétce, od ktorej
kursu odcieto pézniej 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 i zamykania pozycji

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

W strategii Strefy Popytu transakcje sg zawierane po aktywac;ji stref popytu na wybranych
spoétkach (warunek nr 1). W chwili obecnej sg to 53 spétki z rynku gtdéwnego GPW, ktére
charakteryzujg sie odpowiednio duza ptynnosciag. Petna i aktualna lista spotek, ktére nas
interesujg z punktu widzenia Stref Popytu znajduje sie na blogu w tym miejscu
(https://blog.squaber.com/2018/03/portfel-strefy-popytu-start-istotnych-informaciji/). Lista ta
jest jednym z elementéw catej strateqii, ktéry ewoluuje wraz z kolejnymi sygnatami i
zmieniajacymi sie statystykami (wiecej na ten temat w przyktadach).

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

Ryzyko, czyli Stop Loss, dla kazdej transakciji jest zdefiniowane przez poziom negaciji
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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$redni oczekiwany zysk na transakcjg
§rednie oczekiwane ryzyko na transakcjg
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Uwaga! Czasami zdarza sie, ze poziomu Take Profit nie da sie wyznaczy¢ lub jest on
bardzo blisko gérnego ograniczenia strefy popytu. Takie sygnaty sg po prostu pomijane.
Wprost eliminuje je tez warunek 3.
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Realizacja zysku lub straty wystepuje na z gory okreslonych poziomach w momencie, w
ktérym kurs do nich dotrze, z nielicznymi wyjatkami, o ktérych nizej, w czesci poswieconej
“‘dziwnym swiecom”. W przypadku kiedy poziom docelowy take profit znajduje sie w
znacznej odlegtosci od ceny zakupu (ponad 10%), wprowadzamy mozliwos¢ modyfikaciji
parametru stop loss tak, aby chroni¢ zyski.

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

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

Do rozpoznania takich momentéw na wykresie stosujemy wskaznik analizujacy
zestandaryzowany stosunek dziennego relatywnego zakresu cenowego (
hurs najyioey nasesji(0) ks najnizezy nasesii@ ) 4o wolumenu na danej sesji [t]. Im wieksza warto$¢

kurs zamkniccia na sesji (i—1)
tego wspétczynnika tym mniej akcji wymieniono na rynku w celu wywotania zmiany o punkt
procentowy, co oznacza, ze w danym dniu panuje mniejsza ptynnos¢ i by¢ moze warto
wstrzymac sie z decyzjami inwestycyjnymi. Taki wskaznik mozna w rézny sposéb usrednic,
analizujac wiekszg liczbe sesji. Otrzymuje sie dzieki temu wartos¢, ktorg mozna nazwac
"standardowym przebiegiem notowan" i w szybki sposéb odnajdywac stany odbiegajgce od
tej normy. Na wykresie “normalny” przebieg pokazuje zielona linia. Niebieskie stupki
pokazujg jak na tym tle wyglada konkretna sesja.
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Wykorzystanie w praktyce tych wskazan sprowadza sie do zastosowania podejscia, w

ktorym jesli decyzja inwestycyjna (np. decyzja o realizacji straty) ma zostac¢ finalnie podjeta

na formujacej sie “dziwnej” Swiecy to odraczamy jg najczesciej do nastepnego dnia (w
inwestycjach na rynku akcji w Squaberze gtownym 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 zawsze w Strefach Popytu 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 parametrow zlecenia
ze wzgledu na oddzielenie sie prawa do dywidendy. W tym konkretnym przypadku byto to
2,92 zt na akcje. Stad takie “dziwne” zawieszenie tej transakcji.

Spotki dostepne w tej strategii mozna sklasyfikowaé ze wzgledu na ich ptynnos$¢ mierzong tg
miarg. Taka klasyfikacja pokazuje, ktére spétki mozna wyeliminowaé w pierwszej kolejnosci
kierujac sie kryterium ptynnosci. Warto zauwazy¢, ze niekoniecznie musza to by¢ spotki o
najmniejszych srednich dziennych obrotach. Im wyzej na osi OY znajduje sie dana spoétka
tym jest mniej ptynna.

Plynno$¢ wybranych spéotek z GPW
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Archetyp Inwestora w Strefach Popytu

Ponizej prezentujemy zestaw cech jakimi powinien sie charakteryzowaé inwestor
wykorzystujacy w catosci lub w czesci strategie “Strefy Popytu”.
e Oczekiwana stopa zwrotu miedzy 20% a 30% rocznie.
Ponadprzecietna sktonnos¢ do podejmowania ryzyka.
Ponadprzecietna mozliwos¢ podejmowania ryzyka.
Horyzont inwestycyjny wiekszy niz 3 lata.
Mozliwo$¢ dokonywania transakcji w czasie sesji gietdowe;.
Umiejetnosé realizacji scisle okreslonych zatozen (np. zamkniecie transakcji na tej
samej sesji co jej otwarcie).
e Cierpliwos¢ w oczekiwaniu na sygnat (w zaleznosci od liczby obserwowanych spofek,
czasem nie ma go przez kilkanascie dni a w portfelu jest 1 pozycja).
e Akceptacja stosunkowo duzej liczby transakcji w ciggu tygodnia.

Warto podkresli¢, ze kazdy moze modyfikowacé te Strategie w taki sposéb, aby odpowiadata
jego specyficznym uwarunkowaniom. Np. jezeli chcesz zmniejszy¢ liczbe transakcji mozesz
zwiekszy¢ wymagany wspotczynnik zysku do ryzyka. Zmiana z 1,5 na 2, daje Srednio o0 25%
mniej transakcji w portfelu. Mozesz rowniez wyeliminowaé z zakresu strategii cze$¢ mniej
ptynnych spotek np. stosujgc wyzej opisywane kryteria. Dodatkowym kryterium moze by¢
zawieranie transakcji tylko zgodnych z trendem.

Zarzadzanie kapitatem

W tej strategii nie stosujemy skomplikowanych metod zarzadzania kapitatem. Wynika to z
faktu, ze ryzyko jakie podejmujemy na pojedynczy sygnat jest bardzo podobne dla kazdej
transakcji (wynosi ona srednio 2,76%, 1 decyl to ok 1,89%; 9 decyl to 3,69%). To bardzo
zblizone parametry. W zwigzku z tym na kazdg pozycje zawsze przeznaczamy tq samg
kwote - tj. 10 000 zt. Jest ona dobrana w sposéb arbitralny, w przypadku kazdego inwestora
moze by¢ ona dowolnie inna.

Specyfika strategii wynikajgca z podejscia sygnatowego oraz faktu, ze interesujg nas 53
spotki sprawia, ze istnieje teoretyczna szansa, ze w portfelu “na raz” bedzie znajdowato sie
53 spotki. Historycznie najwieksza liczba spétek w portfelu wynosita 11. Srednio kolejne
tygodnie kohczg sie z 5 pozycjami w portfelu. Inwestorom, ktérzy majg obawy, czy wystarczy
im kapitatu na realizacje tej strategii proponujemy rozwigzanie, ktére wyeliminuje to ryzyko,
polegajace na zamykaniu najstarszych transakcji i wymienianiu ich spotkami z nowymi
sygnatami.

W przysztosci nie wykluczamy wprowadzenia rozréznienia dotyczacego wielkosci pozycji dla
pojedynczych spoétek i sygnatow. Sktania¢ do tego moze wspomniana juz analiza ptynnosci
pojedynczych walorow potgczona z analizg charakterystyki notowan poszczegolnych spétek.
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Mowa tutaj o czysto statystycznych podejsciach do analizy danych jakie dostarczajg nam
notowania spofki 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 jak to tylko mozliwe.

Wszelkie zmiany w tej strategii wynikajace z ewolucji podejscia beda 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
taka sytuacja, ze dopiero kolejne sygnaty kupna na tej same;j strefie generujg odpowiedni
impuls wzrostowy, ktory rekompensuje wczesniejsze mate straty.

Grupa Lotos (LTS)

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

Reakcja na aktywacje strefy popytu czasem jest btyskawiczna. 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 ze wczesniejszego przykfadu.
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Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo (PGN)

To kolejny przyktad 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 spoétka to najmniej ptynna spétka w zestawieniu, ktére jest wykorzystywane w Strefach
Popytu. Do tej oceny postuzyliSmy sie kryterium ptynnosciowym opisanym wczesniej. Z tego
powodu jest tez to pierwsza spotka, ktora moze wypas¢ z naszego kregu zainteresowan.
Charakteryzuje sie ona duzym spreadem oraz bardzo matg gtebokoscia 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 strategii

Wielokrotnie w tym tekscie wskazaliSmy, ze jakie$ pierwotne zatozenia strategii ulegty
zmianie, pojawity sie nowe warunki czy tez jakie$ spotki przestajg nas interesowac. To
naturalny proces, ktory powinien mie¢ miejsce w kazdym podejsciu inwestycyjnym.
Bazowanie na zatozeniu, ze co$ co “zawsze” dziatato w przesztosci bedzie dziata¢ w
przysztosci, jest btedem. Nie mozna tez zaktadaé, ze podejscie, ktére dziata dla danego
sektora, branzy, czy nawet pojedynczej spotki 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 bazowac¢ na dwéch podstawowych
cechach. Po pierwsze nie powinna ona dotyczy¢ zbyt wielu elementow catej strategii
(najlepiej, aby obejmowata ona 1 element). Po drugie powinna bazowaé na analizie i
twardych danych.

Zwtaszcza ta druga cecha jest niestety bardzo czesto pomijana i ewolucja dokonuje sie “na
oko”. Tymczasem wykonujac minimum pracy, korzystajac ze Squabera, czy nawet zwyktego
arkusza kalkulacyjnego i notatnika, mozna zebra¢ dane, na podstawie ktoérych bez problemu
mozna wyciggng¢ wnioski. Doskonaty przyktad 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, ktére miaty miejsce w czasie
prowadzenia strategii. Okazalo sie, ze transakcje o niskim stosunku zysku do ryzyka
przynoszag straty. Wyeliminowanie tych transakcji oznaczato 1 zmiane w strategii podjeta na
podstawie dostepnych danych.
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Mimo, ze zmiana byta jedna efekty tego posuniecia byly widoczne w kilku powigzanych ze
sobg obszarach.

1. Spadta liczba stratnych transakcji (podstawowy cel zostat osiggniety).
2. Spadfa liczba transakcji w ogodle.
3. Zmalala liczba jednoczes$nie otwartych pozyciji, co przetozyto sie na mniejsze
zaangazowanie kapitatu.
Trzeba dodac, ze wszystkie nasze rozwazania dotyczgce stop zwrotu uwzgledniajg prowizje

od transakcji. Mniejsza liczba transakcji przekfada sie na mniejsze koszty, co poprawie stope
zwrotu.

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/).

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

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

+ Sprawdz szczegoty
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