AGNIESZKA HUBA

Analiza techniczna rynkow kapitatowych

W artykule przedstawiono synteze badan prowadzonych w ra-
mach pracy magisterskiej pt. Analiza techniczna rynkéw kapitato-
wych. Podjeto w niej prébe zastosowania analizy technicznej do
oceny spotki gietdowej Grupa Kapitatowa PKM Duda S.A.

W pierwszym rozdziale pracy przedstawiono zatoZenia meto-
dyczne analizy technicznej, ktéra sktada sie z trzech przestanek:

a) rynek dyskontuje wszystko - wszystkie czynniki oddziatu-
jace na cene rynkowa akgji, tj. fundamentalne, polityczne,
psychologiczne, czy inne, s3 w niej zawarte;

b) ceny podlegaja trendom - trend ma podstawowe znacze-
nie w analizie technicznej. Jezeli na wykresie rozpoznamy
trend to bedzie on kontynuowany, az do jego odwrocenia;

c) historia sie powtarza - jest to zasada bez ktorej narzedzia
czy teorie wypracowane przez inwestorOw nie miatyby
sensu. Wedtug tej teorii zachowania ludzkie sa powtarzal-
ne i jezeli co$ wydarzyto sie w przesztosci na pewno wyda-
rzy sie w przysztosci.

Rozdzial pierwszy zawiera rowniez prezentacje analizy wy-
kresu. Przedstawione zostaty obszary badan wykresow cen, czyli
tradycyjna analiza wykresOw, oraz analiza oparta na wykorzysta-
niu komputera i statystyki. Tradycyjna analiza jest bardziej su-
biektywna, czyli ruchy cen przewiduje umyst cztowieka. Nato-
miast analiza oparta na wykorzystaniu komputera i statystyki po-
lega na automatycznym generowaniu mementu wej$cia na rynek.

W pracy przedstawiono réwniez rdéznice jaka istniejag pomie-
dzy analiza techniczng a fundamentalng. Niektorzy przeciwnicy
analizy technicznej twierdza, Zze na podstawie samego wykresu,
bez zbadania otoczenia danej spo6tki, nie mozna okresli¢ czy warto
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kupi¢ akcje sp6tki czy tez nie. Do badania otoczenia sp6tki stwo-
rzono analize fundamentalng, ktora analizuje rowniez sektor oraz
sytuacje finansowa spotki.

Analiza techniczna posiada kilka teorii, pierwsza jaka przed-
stawiono w niniejszej pracy jest teoria Dowa. Sktada sie ona z sze-
Sciu podstawowych tez:

a) Srednie gietdowe dyskontujg wszystko;

b) trzy trendy rynkowe;

c) trzy fazy trendu gtéwnego;

d) Srednie rynkowe muszg sie nawzajem potwierdzac;

e) wolumen jako potwierdzenie trendu;

f) trend jest kontynuowany, dopdki nie pojawiag sie defini-

tywne oznaki jego odwrécenia.

Kolejnga teorig analizy technicznej jest teoria fal Elliota. Mozna
powiedzie¢, Ze teoria ta jest rozbudowaniem tezy Dowa, ktora
glosi, ze sg trzy fazy trendu gtéwnego.

Elliott znacznie jednak jg rozbudowat i uzupeinit. Twierdzit, ze
kazdy ruch cenowy sktada sie z o$Smiofalowego rytmu, czyli po
pieciu falach wzrostu, nastepuja trzy fale spadku. Trzy podstawo-
we elementy teorii fal to ksztatt, proporcje oraz czas.
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Rys. 1. Fale Elliotta
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie A. ]. Frost, R. Prechter, Elliott Wave
Principle, Gainesville 1978, s. 20.

W pracy zaprezentowano réwniez teorie Gana, ktére opieraja
sie na zestawie regul matematycznych, geometrycznych i astrolo-
gicznych.

Wartg uwagi jest rOwniez teoria Carolana, ktdéra opiera sie na
fazach ksiezyca. Teoria zaktada, ze fazy ksiezyca majg bezposredni
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wptyw na dziatania inwestoréw. Teoria ta jest potgczeniem fazy
ksiezyca i ciagu Fibonacciego, tym potgczeniem Carolan stworzyt
kalendarz spiralny.

W drugim rozdziale pracy zaprezentowano narzedzia analizy
technicznej. Jako pierwsza zostata omoéwiona analiza trendu.
Scharakteryzowano trzy rodzaje trendéw: wzrostowy spadkowy
i horyzontalny. Przedstawiono rowniez luki cenowe, ktore sg
oznaka sity rynku.

Rys. 2. Linie trendu

e 113 trendu bocznezo
e [11113 tref1d0 Wrrostowego

e 1113 trendu spadkowezo

Zrédto: http://www.money.pl/gielda/indeksy_gpw/wig30/ 27.01.2014.

Po analizie trendu kazdy Trader szuka formacji, ktore ksztattu-
ja sie na wykresach. RéwnieZ w niniejszej pracy, po analizie tren-
du, przedstawiono formacje trendu. Wyrézniono formacje tj. kon-
tynuacji trendu, czyli prostokat, flaga, choragiewka, trojkat syme-
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tryczny, trojkat zwyzkujacy i znizkujacy, klin oraz formacje zapo-
wiadajgce odwrdcenie trendu: formacja gtowy i ramion, spodka
czy podwojnego szczytu.

Rys. 3. Formacje kontynuacji trendu prostokata i flagi

HFIII

formacja prostokat formacja flagi

Zréodto: http:/ /www.wdsoftware.com/pl/encyklopedia-at/prostokathtml 4.02.2014.
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Rys. 4. Formacje kontynuacji trendu trojkata i klina

trojkat Kin

Zrédto: http:/ /www.wdsoftware.com/pl/encyklopedia-at/prostokathtml 4.02.2014.

Kolejnym narzedziem analizy technicznej przedstawionym
w pracy s3 Srednie kroczace, lub inaczej $rednie ruchome. Stuza
do wygtadzenia wykresu oraz wyznaczenia trendu. Powstajg za
pomoca dodania do siebie cen (zazwyczaj zamkniecia) z danego
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okresu i podzieleniu ich przez liczbe cen wzietych pod uwage. Na
rysunku ponizej zaprezentowano prostg Srednig kroczaca 15 i 45
dniowa.

Rys. 5. Srednie kroczace 15 i 45 dniowa SMA

B B w81

DUDA - Kuirg 45MAZ s5MA1

Zrédto: opracowanie wtasne.

Oscylatory sg nastepnym narzedziem, ktére zostato omdwione
w prezentowanej pracy. S3 one dopetnieniem $rednich krocza-
cych. Réznica pomiedzy nimi jest to, Ze Srednie badajg kierunek
rynku, natomiast oscylatory jego impet. Pozwalajg na pomnazanie
zyskow w trendzie bocznym oraz wskazuja momenty wyprzeda-
nia i wykupienia rynku.

484



Analiza techniczna rynkéw kapitatowych

Ostatnim narzedziem prezentowanym w pracy s3 $wiece ja-
ponskie. Jak sama nazwa wskazuje, pochodza z Japonii. Na zachéd
przenidst je inwestor Steve Nison. S3 one podobne do uzywanych
juz u nas wykresow stupkowych. W pracy oméwiono ich budowe
i kolor. Zwrécono takze uwage na ksztatt, wyrdzniono rodzaje
formacji Swiec.

Rys. 6. Swiece japonskie

Cena maksymalna

cienie SWiecy

Cena zambniecta  Cena otwarcia

korpus swiecy

Cena otwarcta  Cena zambuecta

clele Swiecy

Cena minmalna

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Trzeci rozdzial zawiera prezentacje sp6tki PKM Duda S.A.
Przedstawiono w nim ogdélne informacje o spotce, Przedmiotem
dziatalnosci spétki jest chéw, skup i rozbiér zZywca wotowego
i wieprzowego, Debiut spétki na Gietdzie Papieré6w Wartoscio-
wych nastgpit w 2002 roku. Przestawiono charakterystyke sytu-
acji finansowej za pomocg wybranych wskaznikéw analizy finan-
sowe;j.

Najwazniejsza czeScig omawianej pracy jest rozdziat czwarty,
w ktérym podjeto prébe zastosowania narzedzi analizy technicz-
nej do oceny spo6tki PKM Duda S.A. W pierwszej czeSci rozdziatu
podjeto probe udowodnienia, ze dobér spo6tki pozwala na zasto-
sowanie analizy technicznej. PKM Duda posiada wystarczajaco
dtugi okres notowan na gietdzie, wraz z innymi spétkami wchodzi
do portfela Warszawskiego Indeksu Gietdowego, oraz posiada
znaczny udziat w rynku, dlatego tez jest odpowiedniag sp6tka do
zastosowania analizy techniczne;j.

Nastepnie zaprezentowano analize trendu na wykresie giet-
dowym PKM Duda S.A. Wyznaczano trendy kroétkoterminowe,
Srednioterminowe oraz dtugoterminowe. Pokazano takze, w ana-
lizie trendu, kanat cenowy, czy tez luki cenowe.
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Rys. 7. Trend dlugoterminowy na przykladzie PKM Duda S.A.
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Zrédto: opracowanie wtasne.
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Rys. 8. Trend Srednioterminowy na przykladzie PKM Duda S.A.
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Rys. 9. Trend horyzontalny na przykladzie PKM Duda S.A.
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Zrédto: opracowanie wilasne.
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Rys. 10. Trend krotkoterminowy na przykltadzie PKM Duda S.A.
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Kolejnym etapem badan omoéwionych w ostatnim rozdziale
pracy byta ocena formacji cenowych. Na wykresie PKM Duda uda-
to sie odnaleZ¢ formacje kontynuacji jak i odwrécenia trendu.
Z koniecznos$ci przedstawiona zostanie tylko czesS¢ formacji za-
wartych w pracy. Pierwsza z nich jest formacja gtowy i ramion,
sygnalizujgca odwrocenie trendu.
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Rys. 11. Formacja glowy i ramion
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Kolejna formacjq jest formacja podwoéjnego dna, ktéra réwniez
oznacza odwrocenie trendu.
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Rys. 12. Formacja podwdjnego dna
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Na zaprezentowanym wykresie mozna odnalez¢ rowniez for-
macje spodka, ktdéra ostrzega o znacznej obniZce cen.
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Rys. 13. Formacja odwréconego spodka
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Zrédto: opracowanie wtasne.

Formacje kontynuacji trendu jakie przedstawiono, to m.in.
formacja flagi, prostokata czy klina.
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Rys. 14. Formacja flagi
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Rys. 15. Formacja prostokata
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Zrédto: opracowanie witasne.
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Rys. 16. Formacja klina
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Nastepnie podjeto prébe przedstawienia $rednich kroczacych.
Na ponizszym rysunku przedstawiona zostata Srednia kroczaca,
ktdéra potwierdza wczes$niej zaprezentowang formacje flagi.
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Rys. 17. Srednia kroczaca 45 dniowa i formacja flagi

19mal s 007 HOB L 0NEAH Ve +,03 PLN (4 23%)
14

I

12

04
(.74

0é

04

L1 RS 012062 Mot A0 A0 Ml

Zrodto: opracowanie wiasne.

Podjeto réwniez prébe zastosowania teorii fal Elliotta na wy-
kresie gietdowym PKM Duda. Na ponizszym rysunku widzimy
zastosowanie elementu ksztattu z teorii.
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Rys. 18. Osmiofalowy rytm akcji PKM Duda
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Na kolejnym rysunku przedstawiono zastosowanie teorii fal
oraz formacji trojkata. Potgczenie takie sygnalizuje, ze po wysta-
pieniu trojkata, trend bedzie kontynuowany na wysokos$¢ masztu,
ktéry moze by¢ rowny piatej fali, ktéra trend ten zakonczy.
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Rys. 19. Wystgpienie trojkata zwyzkujacego w zastosowaniu teorii fal
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Waznym elementem teorii fal jest zastosowanie proporcji, kto-
re udato sie odnalez¢ na ponizszym rysunku. Gdy odnajdziemy
prawidlowg fale pierwsza, mozemy obliczy¢ na podstawie pro-
porcji Fibonacciego zasieg fali trzeciej i piatej. Proporcje stuza
réwniez do obliczenia maksymalnej korekty, ktéra nastapi po
pierwszych pieciu falach.
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Rys. 20. Proporcje Fibonacciego na gruncie fal Elliotta
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Zrédto: opracowanie wtasne.

Ostatnim elementem teorii Elliotta sg przedziaty czasowe. Na
wykresie PKM Duda zastosowano przedziaty tygodniowe w istot-
nym miejscu, kiedy to z trendu spadkowego nastgpito wybicie
w trend wzrostowy. Widzimy, Zze w kazdym zaznaczonym prze-
dziale wystgpita korekta.
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Rys. 21. Przedzialy czasowe Fibonacciego
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Zrédto: opracowanie wtasne.

Ostatnim narzedziem jakie nalezy zaprezentowac sga $wiece ja-
ponskie. Ponizej przedstawiono wybrane formacje Swiecowe kon-
tynuacji trendu oraz jego odwrodcenia, jakie mozna dostrzec na
wykresie analizowanej spotki.
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Rys. 22. Formacje $wiecowe zapowiadajace odwrocenie trendu
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Zrédto: opracowanie wiasne.
Rys. 23. Formacja zapowiadajaca kontynuacje trendu.
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Zrédto: opracowanie wilasne.
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Analiza techniczna stanowi interesujacg dyscypline wiedzy,
poniewaz jej zalozenie polega na tym, ze inwestor moze przewi-
dywac przyszty ruch cen na podstawie ich wykresu. Nie potrzebu-
je szeregu danych na temat spotki, wystarczy sam wykres cen,
zeby odczytaé, czy warto w taka spétke zainwestowac. Oczywiscie
analiza techniczna nie polega na samej obserwacji wykresu danej
spoiki. Do badania wahan cenowych inwestorzy stworzyli szereg
metod oraz narzedzi, ktére pomagaja zrozumiec rynek.

Zastosowanie analizy technicznej na pierwszy rzut oka jest
niezrozumiate. Gdy zapoznamy sie z tg analizg wowczas zobaczy-
my, ze inwestowanie na jej podstawie jest proste i ciekawe.

Celem analizy technicznej jest stworzenie takiego narzedzia
inwestycyjnego, ktore zdota doktadnie przewidzie¢ ruch akgji.
W prezentowanej pracy, stosujgc narzedzia analizy technicznej,
mozna zobaczy¢, ze dotychczasowe techniki pozwalajg na okre-
Slenie trendu czy nawet na ocenieniu, w ktérym momencie wejsc¢
na rynek, aby zdoby¢ jak najwieksze zyski. Niestety, jeszcze nie
stworzono narzedzi, ktére doktadnie okresli cene akcji w przy-
sztoSci.

Inwestor, ktory chce zacza¢ inwestowanie w akcje na podsta-
wie analizy technicznej, w pierwszej kolejnosci musi zapoznac sie
z szeregiem metod i narzedzi, ktére sktadajg sie na ten rodzaj ana-
lizy. Im dtuzej korzysta sie z narzedzi analizy technicznej, tym ta-
twiejsza i bardziej zrozumiata sie dla nas staje.
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