Analiza techniczna

Gtoéwnymi podejs$ciami stosowanymi przy podejmowaniu decyzji
inwestycyjnych sa analiza fundamentalna, portfelowa 1
techniczna. Analiza fundamentalna prébuje odpowiedzied na
pytanie, ktdore walory nalezy wybra¢ jako przedmiot inwestycji,
na podstawie informacji o sytuacji emitenta, trendach
makroekonomicznych i sytuacji na rynkach Swiatowych. Analiza
portfelowa zajmuje sie relacjami pomiedzy ryzykiem a poziomem
zwrotu i stuzy do takiego dobierania sktadu portfela
inwestycyjnego, by minimalizowa¢ ryzyko przy zaktadanym
zwrocie lub maksymalizowaé¢ zwrot przy dopuszczalnym ryzyku.
Analiza techniczna bada przeszte zachowanie kursu i wolumenu,
by ustalil przyszte tendencje. 0 ile analize fundamentalng i
portfelowg uznaje sie za narzedzia inwestowania Srednio i
dtugookresowego, o tyle analiza techniczna uznawana jest za
narzedzie uniwersalne, nadajgca sie wtasSciwie do zastosowania
w dowolnym wymiarze czasowym.

Metody te wskazuja zwykle na zakup lub sprzedaz réznych
papieréw w odmiennych momentach, przez co =zachowanie
stosujacych rézne podejscia inwestoréw zazwyczaj sie rdéznig.

Tabela 15. Zachowanie grup inwestordw stosujgcych rdézne
narzedzia analityczne w poszczegdlnych fazach hossy

Zrédto: M. Czekata: Analiza fundamentalna i techniczna;
Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej im. Oskara Langego we
Wroctawiu; Wroctaw 1997, s. 14.

Poczgtki analizy technicznej wywodzg sie z prob przewidywania
cen na rynku ryzu w XVII- wiecznej Japonii. Wedtug J.J.
Murphy’ego [J.J. Murphy; Analiza techniczna; WIG Press;
Warszawa 1995, s. 1] ,analiza techniczna to badanie zachowan
rynku, przede wszystkim przy uzyciu wykresow, ktdérego celem
jest przewidywanie przysziych trendéw cenowych”. Analityk


https://pracemagisterskie.edu.pl/analiza-techniczna/

obserwuje przy tym ceny, wolumen i ilo$¢ otwartych kontraktoéw.

Wedtug M.J. Pringa, ,analiza techniczna jest sztuka
przewidywania zmian trendéw cenowych, zanim trendy te ulegng
odwréceniu” [Analizator Gietdowy; praca zbiorowa; INCARD s.c.;
Wroctaw 1994, s. 8].

Analiza techniczna opiera sie na trzech podstawowych [J.J.
Murphy; Analiza techniczna; WIG Press; Warszawa 1995, s. 2]:

1. rynek dyskontuje wszystko
2. ceny podlegajg trendom
3. historia sie powtarza

Pierwsza przestanka mowi nam, ze rynek w peini dyskontuje
wszelkie informacje moggce mie¢ wpityw na kurs akcji, z czego
wynika, Ze badanie samych <cen jest podejsSciem
samowystarczalnym. Druga przestanka dotyczy trendu, jednego z
podstawowych pojeé analizy technicznej. Gtosi ona, ze kursy
poruszajg sie w trendach, a zadaniem analizy technicznej jest
wychwytywanie ich zmian. Trzecia przestanka dotyczy
psychologii rynkéw i zaktada, ze w warunkach zblizonych do
przesztych, sytuacja rynkowa bedzie ksztattowal sie podobnie.

Trzy gtdéwne pytania, na ktdre stara sie znalez¢ odpowiedZ
kazdy inwestor:

1. co kupié¢?
2. kiedy kupic?

3. kiedy sprzedac?

0 ile analitycy fundamentalni, w poszukiwaniu odpowiedzi na
powyzsze pytania, starajg sie interpretowa¢ dane o sytuacji
spétki, jej pozycji finansowej, szansach nowo wprowadzanych
produktow itd., analitycy techniczni koncentrujg sie na



wptywie tych informacji na zachowanie inwestoréw. Ich nie
interesuje sama informacja, lecz jej skutek, ktérego wyrazem
sg zmiany w wycenie papieru i wahania obrotéw.

Dzieki znacznej elastyczno$ci, przejawiajgcej sie w mozliwoS$ci
dostosowania narzedzi analizy technicznej do dowolnych rynkéw
1 wymiaru czasowego, analize techniczng stosuje sie
powszechnie zaréwno na rynkach akcji, obligacji, walut,
gietdach towarowych itd.

Analiza techniczna dzieli sie na jakosSciowg, polegajacag na
analizie formacji ksztat*tujacych sie na wykresach kurséw oraz
ilosciowg, polegajgca na wyznaczaniu momentdow kupna 1
sprzedazy, na podstawie sygnatéw generowanych przez wskazniki
techniczne.

W chwili obecnej, w uzyciu znajdujg sie setki wskaznikodw
technicznych. Ch. J. Kaplan [Ch.J. Kaplan; Equity Analytics
Ltd.; http://www.e-analytics.com/] podaje nawet, ze kazdego
dnia tworzony jest co najmniej jeden nowy wskazZznik. Wiekszos¢
z nich nie ma jednak wiekszego praktycznego znaczenia. Co
ciekawsze, z dosSwiadczen Equity Analytics Ltd. wynika, ze
wtgczenie nawet skutecznego wskaznika do systemu
inwestycyjnego wcale nie musi oznaczal podniesienia jego
efektywnosci. Firma ta przeprowadzita testy wielu
opublikowanych systeméw inwestycyjnych i stwierdzita, ze zaden
z nich nie dziata* prawidiowo. Jedyne systemy inwestycyjne,
ktére sprawuja sie poprawnie to, wedtug Equity Analytics Ltd.,
ztozone metody oparte o arbitraz i instrumenty pochodne, dos¢
trudne do nasladowania przez przecietnego inwestora.

Wedtug A. Eldera [A. Elder; Zawdéd inwestor gietdowy.
Psychologia rynkéw, taktyka inwestycyjna, zarzgdzanie
portfelem; Dom Wydawniczy ABC; Warszawa 1998, s. 147],
»zawodowcy” dzielg wskazniki na trzy grupy:

Tabela 16. Podziat wskaznikéw wg A. Eldera



Zrédto: A. Elder; Zawdd inwestor gietdowy. Psychologia rynkéw,
taktyka inwestycyjna, zarzadzanie portfelem; Dom Wydawniczy
ABC; Warszawa 1998, s. 147.

Znajomos$¢ analizy technicznej zaleca sie takze
»fundamentalistom”, ktérzy powinni wybieraé¢ moment zakupu
wybranych przez siebie walordéw dopiero po zapoznaniu sie z
sytuacjg techniczng, chocby po to, by wykorzystal ruchy cenowe
generowane przez ,technikéw”.

IloSciowa analiza techniczna dobrze nadaje sie do tworzenia
komputerowych systeméw inwestycyjnych, ze wzgledu na wzglednag
jednoznacznos$¢ zasad nig rzadzacych. Jak podaje A. Elder
[Tamze, s. 142], ,skomputeryzowana analiza techniczna jest
bardziej obiektywna od klasycznej analizy wykreséw. Mozna
dyskutowaé, czy na wykresie powstata formacja gtowy i ramion,
ale nie ma argumentu, ktéry podwazytby kierunek wskaznika.
Jezeli wskaznik jest skierowany w gdére, niezaprzeczalnie
zwyzkuje, jesli w dot, bezsprzecznie znizkuje.” Niemniej
jednak, nieco dalej w jego ksigzce mozemy znalez¢ nastepujace
zdanie [Tamze, s. 146]: ,Ktopot ze wskazZnikami polega na tym,
ze ich sygnaty czesto przeczag sobie wzajemnie. Niektére z nich
funkcjonujg lepiej w trendach, inne — gdy rynek jest ptaski.
Pewne wskazniki dobrze nadaja sie do wychwycenia punktéw
zwrotnych, a kolejne do $ledzenia trendu”.

Jak wskazujg przeprowadzone przeze mnie testy, sygnaty tego
samego rodzaju, generowane przez rdzne wskazniki, zbyt czesto
nie pokrywajg sie, co stanowitoby ich wzajemne potwierdzenie.

Zmusza to inwestora do podejmowania arbitralnych decyzji,
czasami przy sprzecznych sygnatach.

W dalszej czesSci tego rozdziatu, omdéwione zostang najczesciej
stosowane wskaZzniki techniczne, z ktéorych wiekszos¢ zostata
wykorzystana do badan optymalizacyjnych, przeprowadzonych za
pomocg systemu MAG.
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