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Analiza Technicza — Formacje $wiecowe

Swiece Japo Askie:

Japonia to kraj, w ktéorym powstat jeden z najwczesniejszych rynkéw terminowych a dotyczyt on
przede wszystkim handlu ryzem. To tutaj zrodzita sie idea by handlowac¢ nie tylko dostepnym
towarem, ale réwniez towarem uzyskanym z przysztych zbioréw. Pierwsze wzmianki na ten temat
pochodzg z XVII wieku. Ozywienie handlu kontraktami terminowymi wywolywalo niekiedy
spekulacyjne wahania ceny w wyniku ktérych zrodzita sie japonska analiza techniczna. Odkryto, ze
na ceny ryzu wplywaja nie tylko popyt i podaz na towar, ale ze silny wpltyw majg réwniez emocje
jego uczestnikéw. Przewidywanie tych emocji pozwalato prognozowac ruchy na rynku. Wyglad
wykreséw podlegat ewolucji ale z duzym prawdopodobienstwem mozna stwierdzié¢, ze pierwsze
wykresy $wiecowe zostaty opracowane w wieku XIX.

Wyglad Swiecy japonskiej swoja budowa przypomina prostokat z wystajacymi, z gory i z dotu,
cienkimi liniami. Swoja nazwe wywodzi stad, iz swoim wygladem przypomina wiasnie swiece
zakohczong knotem. Prostokat nazywany jest korpusem, wystajace linie to cienie. Korpusy
okreslajg odlegtos¢ pomiedzy ceng otwarcia a ceng zamkniecia, jedli ta pierwsza jest nizsza
korpus przyjmuje kolor bialy, jesli wyzsza — korpus ma kolor czarny. Cienie informujg o skrajnych
warto$ciach ceny z danego dnia.

Rysunek 1. Bialy korpus oraz czarny korpus
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Zrédio: Steve Nison, “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykresow”

Korpus uznaje sie za najistotniejszy element swiecy, jego wielkos¢ i kolor pokazuje czy w
danym dniu przewage na rynku mieli kupujacy, sprzedajacy czy moze byla miedzy nimi
rownowaga. Najwiekszg pozytywng wymowe majg dilugie biate Swiece. Same w sobie nie
stanowig jeszcze podstaw do decyzji o zawarciu transakcji, ale moga stanowi¢ wazng wskazéwke
dotyczacg zmiany trendu. Na przykfad, diuga biata $wieca odbijajgca sie od linii trendu, $redniej
kroczacej czy obszaru ograniczajgcego korekte jest elementem potwierdzajgcym te obszary jako
wazne wsparcia. Sama swieca moze tez wyznacza¢ wsparcie na poziomie srodka diugiego
biatego korpusu lub dolnego konca catej Swiecy. Podobnie, przetamanie istotnych obszaréw oporu
takich jak linie trendu spadkowego czy $rednie moze dokonywac sie przy pomocy diugich biatych
swiec. Jest to oznaka silnej presji popytu i potwierdzeniem sity rynku. Analogicznie, dtugie czarne
korpusy, jesli tworza sie w momencie, gdy kurs dochodzi do waznych obszar6w oporu i sie od nich
odbija, moga zapowiada¢ zmiane trendu na spadkowy i jednoczesnie potwierdzajg ten opor.
Negatywne w swej wymowie czarne swiece sg réwniez potwierdzeniem przetamania pozioméw
wsparcia, pokazujg duza site sprzedajacych.

Tak jak diugie korpusy stanowig o duzej sile rynku tak male korpusy, zwane szpulkami,
swiadczag o zréwnowazeniu sit popytu i podazy. Oznacza to, ze rynek nie ma w danym momencie
sity, aby ruszy¢ w okreslonym kierunku i mozliwa jest zmiana obecnego trendu. Szczegolng
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wymowe majg czarne szpulki pojawiajgce sie po okresie wzrostow lub biate po spadkach. Szpulki
w potaczeniu z danymi o wolumenie mogg dawa¢ cenne wskazowki na temat akumulacji i
dystrybucji. Z akumulacjg mamy do czynienia, gdy na niskim poziomie cenowym nastepuje sesja o
duzym wolumenie przynoszaca jednak znikome zmiany kursu w czasie jej trwania, swym
wygladem na wykresie przypominajgca wiasnie szpulke. Duzej liczbie sprzedajacych
przeciwstawia sie duza liczba kupujacych, dzieki ktorym kurs nie jest juz zanizany. Z kolei
dystrybucja to sytuacja, gdy na wysokim poziomie cen nastepuje sesja o duzym obrocie, jednak
ceny nie sg w stanie juz dalej rosng¢, poniewaz caly popyt zostaje wchioniety przez
sprzedajacych. Obie sytuacje sygnalizujg mozliwosé zmiany trendu rynkowego.

Rysunek 2. Szpulki
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Zrédio: Steve Nison, “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykresow”

Szczegolnym rodzajem sSwieczek sg takie, ktére nie posiadajg korpusu czyli doji. Doji to
Swieca, ktéra zamiast korpusu posiada poziomag kreske, cena otwarcia z danego dnia réwna sie jej
cenie zamkniecia. Doji nie ma wiekszego znaczenia, gdy pojawia sie w trendzie bocznym, gdy
jednak pojawia sie po duzym ruchu cen sygnalizuje niezdecydowanie rynku. Doji sugeruje, ze
rynek jest w fazie przejsciowej trendu i nie zawsze oznacza jego odwrdcenie.

Rysunek 3. Przyktady doji
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Zrédto: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Mimo, ze za najistotniejszg czes¢ Swiecy uznaje sie jej korpus, to wiele cennych informaciji
mozna wyczyta¢ z jej cieni. Dlugie gorne cienie Swiadcza o silnej presji podazy lub zanikajacym
popycie na wyzszych poziomach cenowych, majg szczegélne znaczenie, gdy pojawiajg sie w
obszarach oporu lub podczas wykupionego rynku. Podobnie dtugie dolne $wiece, szczegdlnie gdy
pojawiajg sie w okolicach wsparcia lub na silnie wyprzedanym rynku, sygnalizujg mocny popyt lub
stabnacag podaz w tych obszarach. Gdy swieca posiada jednoczesnie gorny i dolny diugi cien to
nazywana jest swieca wysokiej fali. Japonczycy méwig o takiej sytuacji, ze rynek traci wyczucie
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kierunku. Rynek znajduje sie wtedy w chwiejnej rbwnowadze co moze byé zagrozeniem dla
dotychczasowego trendu.

Rysunek 4. Cienie oraz $wiece wysokiej fali

Dtugie goérne cienie Dtugie dolne cienie
- zapowiedz znizki - zapowiedz zwyzki

Swiece wysokiej fali

Zrodlo: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Formacje sSwiecowe:

Pojedyncze linie $wiec:

Miot — formacja miota ma dlugi dolny cien a cena zamkniecia rowna sie cenie maksymalnej
lub jest do niej zblizona. Formacja ta ma pozytywny wydzwiek, zapowiada zwyzke i nalezy na nig
zwraca¢ uwage, gdy pojawia sie po znacznej znizce, na wyprzedanym rynku, a kurs zamkniecia
kolejnej sesji znajduje sie na wyzszym poziomie. Czasami, po odwrdceniu trendu, rynek wraca do
formacji mtota — wtedy linie obrony nalezy ustali¢ na poziomie dolnego cienia. W czasie trwania
sesji kurs moze naruszac¢ ten poziom, jednak dopiero zejscie ponizej ceng zamkniecia neguje
pozytywng wymowe formacji. Miot moze byé mylony z podobng formacjg wisielca, to co je
odréznia to trend, w jakim powstaja. Zawsze nalezy sie przyjrze¢ temu co dzialo sie na wykresie
wczesniej. Sygnaly ptyngce z formacji Swiecowych nalezy interpretowaé w kontekscie pojawiania
sie ich w okreslonych trendach.
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Rysunek 5. Miot

Miot

Zrédto: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Wisielec — formacja ta sktada sie z bardzo dtugiego dolnego cienia oraz z matego, biatego lub
czarnego, korpusu potozonego w poblizu gérnego konca wyznaczonego przez nig zakresu
cenowego. Mozna zauwazyé, ze wisielec ma identyczny ksztat jak formacja miota. To, co rézni
obie swiece, to ich potozenie w istniejgcym trendzie. Tak jak mtot pojawia sie po okresie znizek,
tak wisielcem nazywamy Swiece, ktéra pojawia sie po trwajacym trendzie wzrostowym. Wisielec,
jak sugeruje swojg nazwg, ma wydzwiek negatywny i zapowiada odwrocenie trendu na spadkowy.
Mozna odnies$¢ wrazenie, ze swieca ta oznacza site rynku — po poczatkowych spadkach nastepuja
wzrosty, a sesja konczy sie na wyzszym poziomie. Takg sytuacje mozna réwniez zinterpretowac
jako niezdecydowanie rynku co do dalszego ruchu w gore i proby niedzwiedzi do zanizenia kursu.
Potwierdzeniem formacji jest ustalenie ceny zamkniecia na poziomie nizszym niz korpus wisielca,
zamkniecie powyzej oznacza zanegowanie formacji.

Rysunek 6. Wisielec
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Zrédio: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Spadajaca gwiazda - formacja utworzona z malego korpusu znajdujgcego sie w dolnej
czesci zakresu cenowego sesji oraz z dlugiego goérnego cienia. Swym wygladem przypomina
odwrécony miot/wisielec. Jest to formacja w swej wymowie negatywna i zapowiada spadki.
Spadajaca gwiazda pojawia sie po okresie wzrostow, wazne by zamkniecie kolejnej sesji wypadto
ponizej korpusu $wiecy. Kurs na rynku moze powréci¢ do poziomu formacji, wtedy nalezy
wyznaczyé opor na poziomie konca gérnego cienia.
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Rysunek 7. Spadaj gca gwiazda
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Zrédto: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Formacje dwéch swiec:

Zastona ciemnej chmury — jest to formacja ztozona z dwéch swiec, w ktérej pierwsza Swieca
ma dlugi bialy korpus, nastepnie podczas kolejnej sesji nastepuje otwarcie powyzej poprzedniego
zamkniecia po czym ceny spadajg i sesja zostaje zakonczona ponizej potowy pierwszego biatlego
korpusu. Formacja ta ma negatywng wymowe, wzrostowy potencjat pierwszej swiecy zostaje
zmarnowany przez druga, spadkowg. Powstaje po trwajacym trendzie wzrostowym i moze byc
oznaka jego zmiany. Mozna zauwazy¢, ze Swieca laczona przypomina spadajaca gwiazde.
Zdarza sie, ze kurs nie jest w stanie zej$¢ ponizej potowy biatego korpusu, wtedy wymagane jest
aby podczas kolejnych sesji ten warunek zostal spetniony. Zastona ciemnej chmury nabiera
wiekszej wymowy jesli otwarcie drugiej swiecy nastepuje powyzej maksimum pierwszej swiecy, a
nie tylko powyzej samego jej korpusu.

Rysunek 8. Zastona ciemnej chmury
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Zrédio: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Formacja przenikania - ta formacja to przeciwienstwo formacji zastony ciemnej chmury i
pojawia sie na zakonczenie trendu spadkowego. Zbudowana jest z diugiej czarnej Swiecy i
nastepujacej po niej biatej z ceng otwarcia na poziomie nizszym niz zamkniecie pierwszej oraz z
ceng zamkniecia powyzej srodka czarnego korpusu. Im bardziej biata Swieca przenika w glab
Swiecy czarnej tym silniejszy, pozytywny sygnat odwrdcenia trendu plynie z tej formacji. Formacja
przenikania wystepuje rzadziej na wykresach niz zastona ciemnej chmury, w pewnym sensie
ttumaczy to stare gieldowe powiedzenie, ze strach jest silniejszy od chciwosci — inwestorzy wolg
poczeka¢ kilka sesji w celu upewnienia sig, ze trend spadkowy sie juz zakonczyt (stad odwrécenie
trendu moze nastepowac przez kilka sesji), natomiast w momencie gdy nastepuje odwrdcenie
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trendu wzrostowego na spadkowy inwestorzy czesto nie czekajg na dodatkowe potwierdzenie i
wolg pozby¢ sie akcji od razu.

Rysunek 9. Formacja przenikania
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Zrédio: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Formacja obj ecia — istniejg dwa rodzaje formacji objecia: objecie hossy i objecie bessy. Z
formacjg objecia hossy mamy do czynienia, gdy w czasie trendu znizkujgcego biaty korpus
calkowicie zakrywa poprzedni czarny korpus. Z kolei objecie bessy nastepuje w momencie, gdy w
czasie trendu wzrostowego czarny korpus catkowicie zakrywa wczes$niejszy korpus bialy. Istotna
tutaj jest proporcja pomiedzy obiema swiecami, drugi korpus musi by¢ znaczaco wiekszy od
pierwszego, inaczej formacja moze straci¢é na znaczeniu. Formacje objecia majg silniejszg
wymowe niz formacje zastony ciemnej chmury i przenikania, tutaj caly wcze$niejszy ruch zostaje
zniesiony przez druga $wiece. Interpretacja tej formacji w duzej mierze zalezy od momentu, w
jakim sie pojawia na wykresie. Czesto objecie hossy staje sie obszarem wsparcia, a objecie bessy
oporu, formacje te pojawiaja sie rowniez w obszarach wsparcia/oporu wyznaczonych wczesnie;.

Rysunek 10. Formacje obj ecia hossy oraz bessy
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Zrédio: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Harami — jest to formacja dwdch Swiec, korpus pierwszy jest dtugi i w calosci obejmuje korpus
drugiej swiecy. Kazda ze swiec moze by¢ biata lub czarna, jednak po trendzie spadkowym
silniejszg wymowe ma harami ,biato-biate” lub ,bialo-czarne”, a po trendzie wzrostowym harami, w
ktorym pierwsza Swieca jest diugim czarnym korpusem. Formacja ta jest zapowiedzig odwrdcenia
trendu, na jej wymowe ma wptyw kilka czynnikéw. Duze znaczenie ma potozenie drugiej swiecy w
przedziale cenowym wyznaczonym przez pierwszy korpus. Jesli znajduje sie ona po $rodku tego
przedzialu to rosng szanse na zwrot na rynku. Jezeli po zwyzce druga $wieca umieszczona jest
blisko gérnego konca pierwszego korpusu (harami wysokiej ceny) lub w trendzie spadkowym
znajduje sie w poblizu dolnego zakresu cen z danej sesji (harami niskiej ceny) to istnieje wieksze
prawdopodobienstwo, ze rynek wejdzie w okres konsolidacji a nie nastapi odwrécenie trendu.
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Wieksze szanse na odwrdcenie trendu sa rowniez, gdy druga Swieca w catosci, tgcznie z cieniami,
miesci sie w obrebie pierwszego korpusu. Im mniejszy jest jej korpus tym wieksza wymowa
formacji, w szczegdlnosci gdy swiecq ta jest doji, to wtedy jest to najmocniejsza forma harami
(zwana krzyzem harami).

Rysunek 11. Harami
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Zrédio: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Formacje trzech s$wiec:

Gwiazda poranna - jest to formacja, w ktérej po pierwszym, duzym, czarnym Kkorpusie
pojawia sie, na nizszym poziomie cenowym, korpus maty a nastepnie rynek zawraca i na kolejnej
sesji tworzy sie duza biata Swieca przenikajagca w gltab obszaru wyznaczonego przez swiece
pierwsza. Zaden z korpusow tej formaciji nie powinien sie styka¢ z dwoma pozostatymi. Gwiazda
poranna jest zapowiedzig odwrdcenia trendu spadkowego na wzrostowy. Widaé¢ to na taczonej
Swiecy, ktéra swym wygladem przypomina miot. Pojawienie sie doji jako drugiej Swiecy, zwieksza
wymowe formaciji (jest to gwiazda poranna doji). Gwiazda poranna, jak i podobna do niej gwiazda
wieczorna, moga wyznaczac przyszite strefy wsparcia i oporu lub potwierdza¢ obecnie istniejgce.
Zanegowanie catej formacji nastepuje gdy kurs, ceng zamkniecia, przekracza skrajny punkt trzech
korpusoéw czyli Swiece druga.
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Rysunek 12. Gwiazda poranna
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Zrédto: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykreséw”

Gwiazda wieczorna - ta formacja trzech swiec powstaje, kiedy w czasie trendu wzrostowego,
po swiecy o diugim biatym korpusie, na wyzszym poziomie cenowym pojawia sie maty korpus, biaty
lub czarny, a nastepnie rynek zawraca i na kolejnej sesji, na nizszym poziomie, tworzy sie diuga
czarna swieca przenikajgca w gtgb swiecy pierwszej. Wazne, aby korpusy wszystkich swiec nie
stykaly sie ze sobag. Formacja ta, jest w swojej wymowie formacjg negatywng, zapowiada
odwrdcenie trendu wzrostowego na spadkowy. Jej negatywng wymowe nadaje trzecia Swieca,
dlatego z decyzjg inwestycyjng zawsze nalezy czeka¢ do momentu, az gwiazda wieczorna
zostanie w pelni uformowana. Mozna zauwazyé, ze Swieca fgczona trzech swiec przypomina
spadajaca gwiazde, ktdra rowniez oznacza odwrdcenie trendu. Jesli druga Swiecq jest doji, to cata
formacja nabiera wiekszego znaczenia (nazywana jest wieczorng gwiazda doji).

Rysunek 13. Gwiazda wieczorna

Ta swieca moze by& biala lub czarna

(2)

Swieca laczona

Gwiazda wieczorna

Zrédio: Steve Nison “Swiece i inne japonskie techniki analizowania wykresow”

Autor opracowania:

Maciej Ciesielski
Makler DM BZ WBK S.A.
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Wszystkie wykresy przygotowano za pomoca programu Metastock. Dane do wykreséw dostarcza GPW, Akcje.neti DM BZ WBK S.A. Zrédiem
pozostatych danych sg PAP, Reuters, prasa finansowa i internetowe serwisy finansowo-ekonomiczne.

Dane prezentowane w niniejszym raporcie zostaly uzyskane lub zaczerpniete ze zrédet uznanych przez DM BZ WBK S.A. za wiarygodne,
jednakze DM BZ WBK S.A. nie moze zagwarantowa¢ ich doktadnosci i petnosci.

Niniejsze opracowanie i zawarte w nim komentarze sg wyrazem wiedzy oraz pogladéw autoréw i nie powinny by¢ inaczej interpretowane. Dom
Maklerski BZ WBK S.A. nie ponosi odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji podjetych na postawie informacji i opinii zawartych w
niniejszym opracowaniu.

Powielanie badz publikowanie niniejszego opracowania lub jego czesci bez pisemnej zgody DM BZ WBK S.A. jest zabronione.
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