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Rozdziaf 2

Czym jest rynek Forex?

LI B B B B I I B B B B B B B B O O R B B B R B R I B B B B B B BN I RN B B BN B B BN BN BN B B B B B A

W tym rozdziale:
» Poznasz funkcjonowanie rynku wymiany walut.
» Przekonasz sig, ze sensem dziatan na rynku Forex jest spekulowanie.
» Dowiesz si¢, czym jest handel walutami z calego $wiata.
P Zrozumiesz, jakiego rodzaju zalezno$ci wystgpuja mi¢dzy rynkiem walutowym
a pozostatymi rynkami.
P Zyskasz pierwsze do§wiadczenia podczas otwierania rachunku demonstracyjnego.

LI B B B B I I B B B B B B B B O O R B B B R B R I B B B B B B BN I RN B B BN B B BN BN BN B B B B B A

F orex jest dla traderéw niczym $wigty Graal. Migdzynarodowy rynck walutowy jest
okreslany w skrécie terminem powstatym z potaczenia dwoch pierwszych sylab
stow pelnej nazwy (ang. foreign exchange). Czasami tez uzywa sig skrétu ,FX”. Forex

to najwickszy migdzynarodowy rynek finansowy, wyrdzniajacy si¢ najwicksza ptynnoscia
1 niezrownang dynamika. (Wigcej na temat plynnosci rynku dowiesz si¢ w podrozdziale
»Skorzystaé na ptynnosci tak, by nie przemoknaé przy tym do suchej nitki”).

Rynek Forex jest wielkim rozwidleniem drég, na ktérym krzyzuja si¢ szlaki
mig¢dzynarodowego kapitatu, gdzie na jakims etapie inwestycji trafiaja strumienie
gotowki firm finansowych 1 inwestycyjnych z calego $wiata. U Zrédet powstania rynku
wymiany walut lezala potrzeba usprawnienia mi¢dzynarodowej wymiany handlowej,

z ktérag mamy do czynienia na przyktad wtedy, gdy szwajcarski producent elektroniki
precyzyjnej nabywa wykonane w Japonii podzespoty.

Jednak w dzisiejszych czasach migdzynarodowe przeptywy kapitatéw (gtéwnie
inwestycyjnych) zdominowaly wymiang handlowa, bgdaca pierwotnym, wolnym od
spekulacji bodZcem wymiany walutowej. Czy to jakis australijski fundusz emerytalny
lokuje pieniadze w amerykanskich obligacjach panstwowych, czy brytyjski ubezpieczyciel
kupuje aktywa na japonskim rynku akgji, czy tez niemiecki konglomerat przejmuje
kanadyjskie fabryki — na ktéryms etapie tych wielkich operacji kazda transakcja
zostawia swoj §lad na rynku Forex.

Przede wszystkim jednak rynek Forex jest rynkiem szczegblnym, ktérego nie da sig
poréwna¢ z zadnym innym. Mozna dokonywa¢ na nim transakgji dzien i noc, pi¢é dni
w tygodniu, od niedzieli wieczorem do 17:00 w piatek (czasu wschodniego), co oznacza,
ze przez caly czas rynek reaguje na nowe informacje i wydarzenia ze $wiata gospodarki
i polityki. Na tym rynku transakcje o wartosci p6t miliarda dolaréw moga by¢ realizowane
w przeciagu zaledwie kilku sekund, nie wplywajac przy tym specjalnie na poziom
kurséw walut. Sprobuj kupié aktywa warte p6t miliarda dolaréw na jakimkolwiek innym
rynku 1 zobacz, jak zareaguje on na to wydarzenie.
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Powstanie rynku wymiany walut online

Internetowy handel walutami zadebiutowat na Pamigtaj: wigkszo$¢ elektronicznych systeméw
poczatku lat 90. ubiegtego wieku, gdy dwie firmy, transakcyjnych pozwala na dokonywanie operaciji
Reuters i EBS, stworzyty dwie wersje elektro- na pakietach okreslanych potocznie fotami (od ang.
nicznych systemow kojarzenia ofert. Systemy te lot, czyli ,partia”). Standardowy lot to najczesciej
umozliwialy bankom wprowadzanie wiasnych ofert 100 000 punktéw bazowych, a minilot to 10 000
kupna i sprzedazy, a nastepnie poréwnywanie punktow bazowych. Niektdrzy brokerzy oferujg mi-
odpowiadajacych im ofert kontrahentdw, ktérzy kroloty o wielkosci 1000 punktéw, a nawet bardzo
miescili sig jeszcze w ramach limitéw kredytowych. nietypowe — na przyktad o wielko$ci 250 punk-
Platforma dopasowywata kupujacych ze sprzedajg- téw — co pozwala na jeszcze wigkszg elastycznos$é
cymi, a kursy transakcji stawaty sie miernikami dziatania, w oparciu o zasobno$¢ konta uzytkow-
wzrostow i spadkéw warto$ci waluty. nika. Brokerzy internetowi umozliwiaja korzystanie
z dzwigni finansowej wynoszacej od 25:1 do na-
wet 200:1, w zaleznosci od rozporzadzen funkcjonu-
jacych w danym kraju. Dzwignie pozwalajg graczom
na zawieranie wigkszych transakcji w oparciu
o wielkos¢ wktadu wiasnego. | tak na przykiad przy
lewarze 50:1 depozyt w wysokosci 5000 USD
pozwoli pojedynczemu graczowi kontrolowaé po-
zycje wartg 250 000 USD. Mechanizm dzwigni ofe-
rowany przez brokeréw umozliwia indywidualnym
inwestorom operowanie relatywnie duzymi kwotami
(odpowiednio wysokimi w poréwnaniu z poje-
dynczym pipsem).

0d pofowy az do konca lat 90. duze, miedzynarodo-
we banki opracowywaty wiasne platformy trans-
akcyjne, umozliwiajace ich klientom instytucjonal-
nym, takim jak korporacje i fundusze hedgingowe,
zawieranie transakcji w formie elektronicznej.
Mniej wiecej w tym samym okresie nowe firmy
uruchomity platformy transakcyjne online, prze-
znaczone dla traderéw indywidualnych. W ciaggu
minionej dekady wzrost popularnosci handlu elek-
tronicznego stanowit gtéwna site napedowa dla
rozwoju rynku Forex.

Firmy takie jak X-Trade Brokers w Polsce (www.xtb.pl) czy IG Markets, Saxo Bank
lub FXCM za granica uczynity z rynku walutowego narzg¢dzie dostgpne niemal dla
kazdego inwestora lub gracza gietdowego. Ty réwniez mozesz dokonywac transakgji
na tym rynku, podobnie jak czynig to wielkie banki i fundusze hedgingowe.

Rynek wymiany walut w liczbach

Szacuje sig, ze $rednie dzienne obroty na rynku walutowym przekraczaja 5 bilionéw
dolaré6w — tak wynika z analizy rynku Forex przeprowadzonej przez BIS w 2013 roku.
To trudno wyobrazalna kwota, prawda? 5 000 000 000 000 USD — sporo tych zer,
Jjakby ich nie dzieli¢. Aby jakos§ uzmystowi¢ Ci wielkos¢ tej kwoty, trzeba powiedzied,
ze 5 bilionéw dolaréw to mniej wigcej 15 — 20 razy tyle, ile wynosza lgcznie dzienne
obroty na wszystkich gietdach na §wiecie.

Kwota pigciu bilionéw dolaréw — podawana w réznych zestawieniach finansowych
lub innych ksigzkach traktujacych o handlu na rynku walut — w rzeczywistosci
jest kwotg zawyzona, jesliby bra¢ pod uwagg tylko kluczows cz¢$¢ transakeji — transakgji
natychmiastowych okre§lanych terminem spot (przywyklo si¢ takze mowié w tym
kontekscie o transakcjach na rynku kasowym).
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Transakcje typu spot

Termin spot oznacza transakcje kupna badz sprzedazy walut dokonywane natychmiast.
Jesli nie jest Ci obcey rynek gietdowy, zapewne zdajesz sobie sprawg, ze cena, jaka
placisz za walory, jest ceng typu spot, czyli obowiazujaca w tej konkretnej chwili.
Technicznie termin ,,spot” oznacza najblizsza mozliwa datg realizacji i jest uzywany
gtéownie dla odréznienia transakcji natychmiastowych od transakeji terminowych
czy tez transakgji z przyszla data dostawy. W przypadku transakgji typu spot przeptyw
funduszy nastgpuje zazwyczaj w ciagu dwdch dni roboczych.

Bank Rozrachunkéw Migdzynarodowych (ang. Bank for International Settlements, czyli BIS),

mig¢dzynarodowa organizacja nadzorujaca prac¢ bankéw na calym Swiecie, co trzy

lata przeprowadza analizg transakgji na rynku walut. W raporcie z 2013 roku (najnowszym

dostgpnym) BIS szacowal, ze warto$¢ rocznych transakgji typu spot siggata kwoty

2 bilionéw dolaréw, w poréwnaniu do 1 biliona dolaréw w badaniu z 2007 roku.

Na pozostaty cz¢$¢ operacji walutowych sktadaja si¢ transakeje typu swap (ponad

2 biliony dolaréw), outright forward (transakcje, ktérych data realizacji jest inna niz

w przypadku spot — ponad 600 miliardéw dolardéw) oraz opcje walutowe (ponad 300

miliardow dolaréw).
\.\“\“‘M Swap walutowy (ang. fx swap) — transakcja, ktdra zobowiazuje strony kontraktu do
dokonania poczatkowej wymiany walut w wyznaczonym dniu i po okre§lonym kursie
oraz do zwrotnej (koficowej) wymiany tych walut w okre§lonym w przysztosci dniu
(innym niz rozliczenie wymiany poczatkowej) 1 po kursie uzgodnionym w momencie
zawarcia transakcji (przewaznie roznym od kursu wymiany poczatkowej).

Terminowa transakcja wymiany walutowej (ang. outright forward) — transakcja
przyszlej wymiany ustalonej kwoty waluty na jej rownowarto$¢ w innej walucie po kursie
terminowym uzgodnionym w momencie zawierania transakcji.

Spekulacja na rynku walut

Mimo ze kwoty transakcji dokonywanych na rynku walutowym przez podmioty
komercyjne oraz instytucje finansowe mogg si¢ wydawac ogromne, bledna w poréwnaniu
z kwotami spckulacyjnyml Nie ma bowiem watpliwosci, ze wigkszo§¢ obrotéw na tym
rynku generuja podmioty zajmujace si¢ spekulacja — gracze kupujqcy 1 sprzedajacy

z my$la o szybkim zysku, wykorzystujacy wahania kurséw w ciggu tej samej minuty,
godziny czy dnia.

Szacuje sig, ze obroty na rynku wymiany walut w ponad 90% skladaja si¢ z transakgji
podmiotéw spekulujacych (a to oznacza, ze banki komercyjne, instytucje inwestycyjne
itd. maja wptyw na mniej niz 10% obrotu, biorac pod uwagg transakcje o charakterze
innym niz spekulacyjny). Glgboko$¢ i rozpigtos¢ rynku spekulacyjnego przektadajg sig
na plynnos$¢ — nieporéwnywalng z zadnym innym rynkiem.

Wigksza czg§¢ transakgji typu spot (jakie§ 75% calosci) dotyczy gléwnych par walut
najwickszych 1 najlepiej rozwinigtych gospodarck §wiatowych. Wymiana tych
podstawowych walut nie podlega zadnym zewng¢trznym ograniczeniom i nie

ma na nia wptywu zadna zinstytucjonalizowana organizacja — czy to narodowa,
czy migdzynarodowa.
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Ponadto wszelkie transakcje na rynku Forex sa dokonywane w granicach okre$lonego
»bloku walut”, przy czym do wigkszosci transakcji dochodzi pomigdzy blokiem dolara
amerykanskiego, jena lub euro, ktére symbolizuja trzy najwigksze regiony ekonomiczne
Swiata.

Kupno 1 sprzedaz walut mniejszych, mniej rozwinigtych gospodarek, takich jak
wegierska czy turecka, czgsto okreslane sa terminem transakcji na rynkach egzotycznych
lub rozwijajgcych sie. W tym przypadku trzeba sig liczy¢ z lokalnymi ograniczeniami
wymienialnosci lub niska ptynnoscia, ktére w pewnym stopniu ograniczaja dostgp
lub rozwdj aktywnego rynku (wigcej o niektérych walutach egzotycznych mozesz
przeczyta¢ w rozdziale 9.).

Skorzystaé na ptynnosci tak, by nie
przemokngé przy tym do suchej nitki

Ptynnosé ma zwiazek z zainteresowaniem rynkowym — poziomem wolumenu kupna

1 sprzedazy — istniejacym w okre$lonym momencie dla konkretnych par walutowych.
Im wyzsza plynno$¢ lub tez im glebszy rynek, tym szybciej 1 tatwiej mozna kupowaé
badz sprzedawaé waluty.

Plynno$¢ ma kluczowe znaczenie dla rynku, poniewaz to od nigj zalezy, jak szybko
zmieniajg si¢ ceny z perspektywy dokonanych transakeji i minionego czasu. W przypadku
wyjatkowo duzej plynnosci, a wigc takiej, z jaka mamy do czynienia w przypadku
gléwnych par na rynku Forex, duze transakcje, opiewajace na wysokie kwoty, wcale
nie musza mocno wplynaé na poziom kursu waluty. Brak ptynnosci rynku (wqski
albo ptytki rynek) to potencjalnie silne reakcje nawet na nieduze transakcje.

Wielokrotnie na kartach tej ksiazki bed¢ uzywac takich terminéw jak ,,plynnosé”,
s~wzgledy ptynnosci” i ,zainteresowanie rynku”, poniewaz s3 to najwazniejsze
czynniki majace wplyw na ruchy cen.

Warto mie¢ $wiadomosé, ze chociaz Forex jest rynkiem charakteryzujacym si¢ wyjatkowo
duza ogblng plynnoscia, jej poziom zmienia si¢ w ciagu dnia i zalezy od konkretnej
pary walut. Niemniej dla indywidualnych traderéw zmiany plynnosci sa raczej
zagadnieniem zwiazanym z kwestiami strategicznymi, niemajacymi wplywu na
zastosowang taktyke. Na przyktad jesli duzy fundusz hedgingowy chce dokonaé
transakcji wartej kilkaset milionéw dolaréw, musi wzia¢ pod uwagg konsekwencje
1jej wplyw na plynnos¢ rynku — na przyklad zastanowic si¢, jak wplynie ona na zmiang
cen waluty w zaleznoSci od sposobu przeprowadzenia calej transakgji i pory dnia. Dla
matych graczy, ktérzy zazwyczaj zajmuja si¢ zleceniami nicopiewajacymi na tak wielkie
kwoty, wielko$¢ zleceni nie stanowi problemu, wciaz jednak strategiczne znaczenie
poziomu plynnosci jest kluczowym czynnikiem wplywajacym na oceng whasciwego
czasu 1 poziomu ruchu kurséw.

W nast¢pnym podrozdziale omowig, w jaki sposéb zmienia si¢ plynnos¢ rynku
w ciagu 24 godzin, zwracajac szczegblna uwagg na konsekwencje tych zmian dla
kursu par walut. (O konkretnych parach walut bardziej szczegdtowo bgdg mowié
w rozdziatach 8.19.).
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Rozdziat 2: Czym jest rynek Forex? 4]

Roboczy dzien na rynkach walutowych
na cafym swiecie

Na rynku Forex mozna dokonywa¢é transakeji przez 24 godziny na dobg od
poniedzialkowego poranka w Azji az do chwili, gdy w piatek zamyka si¢ handel

w Nowym Jorku. W kazdym momencie, w zaleznosci od strefy czasowej, otwartych
jest wiele roznych §wiatowych centréw finansowych — w Sydney, Tokio czy Londynie
— a to oznacza, ze mozna przeprowadzaé na tych rynkach transakcje kupna lub
sprzedazy walut.

Poza wielkimi centrami finansowymi przez 24 godziny na dobg dziata wiele
instytucji finansowych, dzigki ktérym na rynkach walutowych zawsze co$ si¢ dzieje.
To moze by¢ amerykanski fundusz hedgingowy z Bostonu, ktdry chce monitorowac
kursy walut przez catg dobg, albo migdzynarodowy bank z ulokowanym w singapurskim
oddziale pionem odpowiedzialnym za wymiang walut.

Handel walutami nie zamiera nawet na czas §wiat, kiedy inne rynki finansowe, jak
gielda papieréw wartosciowych czy gieldy kontraktéw futures, moga by¢ zamknigte.
Nawet jesli w Japonii obchodzone jest jakie$ s$wigto narodowe, w Sydney, Singapurze
czy Hongkongu znajdzie si¢ do$¢ graczy, zeby zapewni¢ rynkowi znaczng liczbg
zlecent. Moze w Stanach Zjednoczonych Amerykanie $wigtuja 4 lipca, ale w Tokio,
Londynie czy Toronto ten dzief nie rozni si¢ specjalnie od innych dni roboczych.
Whasciwie jedynym $wigtem obchodzonym wspélnie we wszystkich strefach na $wiecie
jest Nowy Rok, a i tak to, czy rynek Forex bedzie w tym dniu otwarty, zalezy od tego,
w jaki dzien tygodnia wypada.

Otwarcie tygodnia rynkowego

Nie istnieje jaki$ oficjalnie ustalony czas rozpoczgcia dnia roboczego czy tygodnia
rynkowego, ale zasadniczo rynek budzi si¢ do zycia wtedy, gdy w poniedziatkowy poranek
(czasu lokalnego) otwiera si¢ pierwsze centrum finansowe w Wellington w Nowej
Zelandii, znajdujace si¢ na zachdd od linii zmiany daty. W zaleznosci od strefy czasowej,
w ktdrej aktualnie si¢ znajdujesz, moze to by¢ wezesne niedzielne popotudnie w Ameryce
Poétnocnej, niedzielny wieczér w Europie lub bardzo wczesny poniedziatkowy
poranck w Azji.

Niedzielne otwarcie jest punktem wyjscia, gdy rynki otwieraja si¢ po raz pierwszy
od czasu piatkowego zamknigcia w Ameryce Pétnocnej (godz. 17.00 czasu
wschodnioamerykanskiego — ET'). To pierwszy moment, gdy na kursach walut
mozna zaobserwowaé reakcj¢ na wydarzenia z weekendu. Ceny walut mogty

! Symbol ET jest skrotem od Eastern Time Zone, czyli strefy czasowej wschodniego wybrzeza
Stanéw Zjednoczonych. W zaleznosci od pory roku w praktyce mamy do czynienia z czasem EDT
(letnim, GMT -4 godziny, ang. Eastern Daylight Time) lub EST (zimowym, GMT -5 godzin, ang.
Eastern Standard Time). Oznacza to, ze EST jest 5 godzin do tytu w stosunku do Greenwich Mean
Time (GMT). Polska lezy w strefie Central European Time (CET). Polski czas to GMT +1 lub
GMT +2, co oznacza, ze Polska jest 1 godzing (czas zimowy) lub 2 godziny (letni) do przodu
wzglegdem GMT — przyp. tlum.
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w piatek zamkna¢ si¢ na okre§lonym poziomie, ale w zaleznosci od wydarzen
sobotnio-niedzielnych w poniedzialek moga wystartowa¢ z zupelnie innego poziomu.
Ryzyko zaistnienia tej roéznicy okreslane jest jako ryzyko luki weekendowej albo po prostu
ryzyko otwarcia. Weekendowa luka cenowa to zmiana poziomu ceny w sytuacji, gdy
pomigdzy zamknigciem a otwarciem rynku na czas weekendu przeprowadzanie
transakcji byto niemozliwe.

Swiadomos¢ istnienia przerwy weekendowej w notowaniach kurséw walut oraz wiedza

o waznych wydarzeniach, do ktérych moze doj$¢ w ciagu tych dwdch dni, musza
mie¢ odzwierciedlenie w strategii gracza. Nie ma $cisle ustalonej listy potencjalnych
wydarzen 1 nigdy nie bedziemy mogli uniezaleznic¢ si¢ od wpltywu na walutg takich
zdarzen jak atak terrorystyczny, konflikt geopolityczny albo kleska zywiotowa. Musisz byé
po prostu §wiadomy tego, ze takie ryzyko istnieje 1 nalezy uwzglednic je w strategii gry.

Sposrdd stalych wydarzent weekendowych warto wymienié kwartalne spotkania grupy
G7 albo G20 (patrz rozdziat 3., w ktorym znajdziesz wigcej informacji na temat G7 i G20),
wybory krajowe i referenda. Musisz po prostu mie¢ wiedz¢ na temat zaplanowanych
waznych wydarzen.

W przypadku wigkszosci niedzielnych otwaré kurs otwarcia nie rézni si¢ od kursu
zamknigcia z piatkowego popoludnia. Widetki cenowe (ang. spread) pierwszych
kurséw na rynku mi¢dzybankowym s3 zawsze nieco szersze niz normalnie, poniewaz
w tym czasie otwarte jest tylko centrum w Wellington i systemy czynne 24 godziny
na dobg. Réznica pomigdzy ceng kupna a sprzedazy gtéwnych par moze sigga¢ 10 — 30
punktéw i w ciggu pierwszych godzin otwarcia rynku Forex nie jest to nic dziwnego.
Dopiero gdy banki w Sydney oraz inne centra azjatyckie rozpoczynaja swoje operacje,
widelki zaczynaja si¢ zwgzac 1 wkrdtce osiagaja swdj normalny poziom.

Ze wzgledu na szeroko rozstawione widetki cenowe w pierwszych godzinach handlu
wigkszo$¢ internetowych platform dostepna jest dopiero w niedzielg po godzinie 17.00
ET, kiedy ptynnos¢ rynku jest juz na tyle duza, ze mozna zaoferowac klientom normalne
warunki transakcji. Upewnij sig, ze znasz zapisy regulaminu $wiadczenia ustug przez
brokera.

Transakcje na azjatyckich rynkach walutowych

Obroty na rynkach walutowych w centrach w Azji i na Pacyfiku stanowia okolo 21%
obrotéw Foreksu (dane z raportu BIS z 2013 roku). Do grupy centréw azjatyckich
zalicza si¢ rynek w Wellington w Nowej Zelandii, Sydney (Australia), Tokio (Japonia),
Hongkongu oraz Singapurze.

Tym samym na kursy w czasie azjatyckiej czgsci sesji wptyw maja wiadomosci, dane

i raporty docierajace do graczy z Nowej Zelandii, Australii i Japonii. Dane z Nowej
Zelandii i Australii zwykle publikowane s3 w godzinach porannych czasu lokalnego
(to znaczy wczesnym wieczorem dnia poprzedniego — jesli znajdujemy si¢ wtedy

w Ameryce PéInocnej). Dane japoniskie publikuje si¢ mniej wigcej o godzinie 9.00
rano (czasu tokijskiego, czyli 19.00 — 20.00 ET). Niektore typy raportéw z rynku
japoniskiego docieraja do mediéw po potudniu (czyli pomigdzy péinoca a godzing 4.00 ET).
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A zatem w czasie sesji rynkow azjatyckich dane z raportéw i komentarzy maja wplyw
gtéwnie na spadek lub wzrost ceny kurséw dolara nowozelandzkiego, dolara australijskiego
lub japoniskiego jena. Na przyklad nicoczekiwana podwyzka stép procentowych w Nowej
Zelandii moze wywolac reakcje na parach walutowych z dolarem nowozelandzkim

1 innymi gléwnymi walutami.

Od czasu do czasu podczas sesji azjatyckiej na rynku pojawiaja si¢ komentarze

z zachodniego wybrzeza Stanéw Zjednoczonych — na przyklad przedstawicieli Systemu
Rezerwy Federalnej znajdujacych sig¢ akurat na zachodnim wybrzezu i komentujacych
sytuacj¢ dotyczaca gospodarki USA czy obnizenie lub podwyzszenie oprocentowania
rezerw, ktore maja wplyw na stosunek wartosci dolara amerykanskiego wzgledem
innych walut.

Ze wzgledu na dynamiczny rozwdj gospodarki chiniskiej, do jakiego doszlo w ostatniej
dekadzie, informacje i dane z Chin staly si¢ jednymi z najwazniejszych bodzcow dla
rynkdéw globalnych. Chiny staly si¢ druga na $wiecie, po Stanach Zjednoczonych,
potgga gospodarcza, a w 2010 roku odebraly Niemcom palmg pierwszefistwa pod
wzgledem wartosci eksportu. Dane z Chin oraz §wiadczace o wzroécie gospodarczym
informacje o zmianach polityki rynkowej moga stanowié¢ paliwo dla krétkoterminowych
rajdéw na wszystkich rynkach, od gietd do surowcéw, co przektada si¢ na wzmocnienie
walut surowcowych, takich jak dolar australijski, kanadyjski albo nowozelandzki
(wigcej informacji o walutach surowcowych znajdziesz w rozdziale 9.). Z drugiej
strony dane z Chin §wiadczace o spowolnieniu wzrostu albo decyzje majace na celu
przeciwdziatanie inflagji, ktore takze moga 6w wzrost zahamowaé, potrafia doprowadzi¢
globalny rynek akcji 1 surowcéw do przeceny. Ponadto Chiny zakumulowaty
gigantyczne rezerwy walutowe, wynoszace ponad 2,6 biliona dolaréw, z czego ponad
polowa przypada na obligacje USA. W tej sytuacji wszelkie informacje o zmianie
polityki zarzadzania rezerwami walutowymi moga wywola¢ silne wahania na gléwnych
walutach, zwlaszcza dolarze amerykanskim.

W trakcie sesji azjatyckiej ptynno$é gléwnych par walut jest wigcej niz wystarczajaca,

a ceny nie wykazuja tendencji do jakich$ nieprzewidzianych ruchéw. W przypadku
mnic; plynnych pozostalych gtownych par, takich jak GBP/USD albo USD/CAD,
mozemy mieé w tym czasie do czynienia z nieregularnymi skokami lub zgota brakiem
jakiegokolwiek ruchu kurséw. Bez informacji z rynku kanadyjskiego (ktére pojawia
si¢ dopiero za mniej wigcej 12 godzin) zainteresowanie kursem dolara kanadyjskiego
moze by¢ znikome. Jesli jednak duzy gracz rynkowy bedzie zmuszony do przeprowadzenia
transakcji, spowoduje ona wyrazny ruch cen.

Transakcje w czasie sesji
na rynkach europejskich

W polowie sesji azjatyckiej do gry przystgpuja centra finansowe z Europy, a na rynku
zaczyna si¢ robi¢ tloczno. Centra europejskie (wiodaca rolg odgrywa tu centrum
w Londynie) odpowiadaja za ponad potowg transakcji (57%) dokonywanych dziennie
na rynkach walutowych, przy czym sam Londyn generuje obroty przekraczajace jedna
trzecia warto$ci wszystkich obrotéw na Foreksie (40%) — zgodnie z danymi z 2013
roku udostgpnionymi przez BIS.
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Sesja europejska naklada si¢ na druga potowe sesji azjatyckiej i pierwsza polowg sesji
w Ameryce Pétnocnej, co oznacza, ze w tym czasie mamy do czynienia z ogromna
plynnoscia rynku i najmniejszymi kosztami transakeji (najmniejszymi spreadami).

Wiadomosci i dane z Eurolandu (krajéw UE, ktére przyjely euro), Szwajcarii 1 Wielkiej
Brytanii trafiaja zwykle do graczy w godzinach porannych czasu lokalnego. W efekcie
w trakcie sesji europejskiej dochodzi zazwyczaj do najbardziej spektakularnych transakgji
na parach walut europejskich, czyli euro, funta brytyjskiego i franka szwajcarskiego
(w parze z dolarem), a takze na parach krzyzowych (np. EUR/CHF, EUR/GBP).

AOWKA Ze wzgledu na wigksze obroty w trakcie sesji europejskiej/londynskiej trendy rynkowe
zainicjowane wczesniej w Azji moga si¢ nasili¢, gdy do gry wejda centra strefy euro
1 Londyn. Na przyktad nicoczekiwany spadek gléwnych indekséw gieldowych
w Chinach moze poczatkowo wywotaé tylko niewielka wyprzedaz na §wiatowych gietdach
akcji 1 spadek wartosci surowcow. Ale po wejsciu na rynek wielkich pienigdzy
z Europy/Londynu spadki na rynkach mogg si¢ zdecydowanie przybrac¢ na sile.

P6znym przedpotudniem zmniejsza si¢ aktywno$¢ rynkéw azjatyckich, a po kilku
godzinach (mniej wigcej o godz. 7.00 ET) zaczynaja si¢ otwiera¢ centra rynkowe
w Ameryce Péinocne;.

Transakcje w czasie sesji
na rynkach pétnocnoamerykanskich

Ze wzgledu na nachodzace na siebie godziny aktywnosci sesji europejskiej

1 péinocnoamerykanskiej w tym czasie mamy do czynienia z bardzo znacznymi
obrotami. To wiasnie wtedy — z grubsza mi¢dzy 7.00 rano a potudniem czasu
wschodniego — dochodzi do najwigkszych transakcji, ktére maja wptyw na kierunek,
w jakim podaza kurs waluty. Gdyby jednak oddzieli¢ sesj¢ amerykanska od europejskiej,
to mozna by powiedzieé, ze obroty tej pierwszej sa mniej wigcej rowne obrotom

na sesji azjatyckiej, czyli ze stanowia okolo 20% wszystkich obrotéw na rynkach
walutowych.

Poranek na rynku amerykanskim to czas, gdy publikowane s3 najwazniejsze dane
ekonomiczne odnoszace si¢ do kondycji gospodarki Stanéw Zjednoczonych — i to
wtedy wlasnie glowni gracze na rynku walutowym podejmuja najwazniejsze decyzje
wplywajace na warto$¢ dolara. Duza cz¢$¢ tych danych udostgpnia si¢ mediom o godzinie
8.30 czasu wschodnioamerykanskiego, a kolejne informacje sptywaja w ciagu nastgpnej
godziny lub péltorej (pomigdzy 9.00 a 10.00 ET). Tego ranka publikowane sg takze dane
dotyczace gospodarki kanadyjskiej (zwykle pomigdzy 7.00 a 9.00 ET). Pewna mafa
liczba raportdw trafia na rynek po potudniu, pomigdzy 12.00 a 14.00 ET, wptywajac
na ozywienie kurséw popoludniowych rynku nowojorskiego. (Patrz rozdzial 7., gdzie
znajdziesz wigcej informacji na temat konkretnych typdw raportéw ekonomicznych).

Londyn 1 europejskie centra finansowe konicza handel w okolicach godziny 12.00 czasu
ET. Zamknigcie sesji europejskiej regularnie powoduje pewne zawirowania kurséw. Jesli
na rynkach europejskich lub na rynku nowojorskim panowat staly trend, moze on
zosta¢ odwrocony, w przypadku gdy znaczna liczba graczy z Europy zdecyduje si¢
zrealizowac zyski (sprzedaz lub zamknigcie dugich pozycji albo tez pokrycie krétkich,
czyli odkupienie waluty z naszej pozycji). Jednak réwnie dobrze moze on trwad,
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gdy gracze grajacy przeciwko trendowi wycofaja je 1 zdecyduja si¢ na zmiang strategii.
Nie ma gotowego przepisu na to, jak nalezy reagowaé na zamknigcie sesji europejskiej,
ale trzeba si¢ w tym czasie liczy¢ z wahaniami kurséw.

Popotudnie czasu nowojorskiego jest przez wigkszo$¢ dni czasem, gdy spada ptynnosé
rynku i rosng widetki notowan kursdéw, co moze stanowié spore wyzwanie dla
spekulantéw. W spokojne dni nizszy udzial realizowanych zyskéw na rynku prowadzi do
ustabilizowania si¢ kurséw. W przypadku bardziej aktywnych sesji, gdy kursy walut
podlegaja wiqkszym zmianom, nizsza plynno$¢ moze by¢ katalizatorem powainiejszych
ruch6w, poniewaz mniejsza liczba graczy jest w stanie aktywnic zareagowac na zmiany
kurséw. Tak jak w przypadku zamknigcia sesji europejskiej, takze 1 koncowki sesp
walutowej w Nowym Jorku trudno przewidzieé, dlatego kazdy gracz powinien mieé pelng
$wiadomos¢ warunkéw zamknigcia, tak aby méc odpowiednio zareagowacd na nizsza
plynnos¢ rynku.

Niska ptynno$¢ oraz duzy potencjal zmiennosci kurséw uzewngtrzniajg si¢ najwyrazniej
w przypadku najmniej plynnych gtéwnych par walut, szczeg6lnie takich jak USD/CHF
1 GBP/USD, a takze EUR/GBP 1 EUR/CHF.

Przed godzing 17.00 lokalnego czasu w Nowym Jorku rynek péinocnoamerykanski
powoli zamiera, a obroty spadaja. W tym czasie wykonuje si¢ tzw. rolowanie pozycji, ktore
polega na przesuwaniu terminu zapadalnosci o kolejne dni robocze (wigcej na ten temat
w rozdziale 4.). Gdy w Nowym Jorku jest pézne popoludnie i banki zamykaja swoje
systemy, do glosu ponownie dochodza rynki w Wellington i Sydney. Zaczyna si¢
nowy dzien na rynku walutowym.

Kluczowe godziny i wydarzenia

Oproécz wiedzy na temat tego, kiedy mozna si¢ spodziewac nizszej ptynnosci i chwilowych
wahan kurséw walut, warto takze orientowa¢ si¢ w kwestiach wydarzen, ktore codziennie
dzieja si¢ w pewnych z géry ustalonych porach dnia.

Wygasajgce opcje

Opcje walutowe wygasaja zazwyczaj w zgodzie z konwencjg tokijska (15.00 czasu
tokijskiego) albo nowojorska (10.00 czasu ET). Ten drugi tryb ma wigksze znaczenie,
poniewaz dotyczy zwykle zaréwno rynku europejskiego, jak i péinocnoamerykariskiego.
Kiedy dochodzi do wygasnigcia opcji, nastgpuje rozliczenie opgji (kupno lub sprzedaz
instrumentu bazowego). Kazda transakcja hedgingowa na rynku spot dokonana na bazie
opgji zostaje natychmiast zrealizowana, co moze prowadzi¢ do znacznych wahan kurséw
w czasie poprzedzajacym wygasnigcie i nastgpujacym po nim.

Zainteresowanie opcjami walutowymi 1 ich ré6znorodnos¢ s zbyt duze, by pokusic¢ si¢
o zdefiniowanie jednego sposobu reakcji rynku na ich wygasnigcie (zdarzajq si¢ dni, gdy
wplywu wygasajacych opcji w ogole nie daje si¢ odczuc), jednak powiniene$ miec
Swiadomo$¢, ze zwiazane z wygasaniem opcji zainteresowanic rynku w pewnych
okreslonych porach dnia moze mocno wptywaé na kursy walut.
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Ustalanie kursu wymiany na fixingu

W ciagu dnia w réznych centrach finansowych na rynku walutowym dochodzi do sesji
fixingowych. Dwa najwazniejsze fixingi odbywaja si¢ o godzinie 8.55 czasu tokijskiego
1 16.00 czasu londynskiego. Fixing kursu walut to dokonywane w ciagu dnia ustalenie
kursu dla transakgji komercyjnych i finansowych (patrz rozdziat 3.).

Z punktu widzenia tradera czas fixingu oznacza kolejne zawirowanie wartosci danej
pary walut, do ktérego zwykle dochodzi w ciagu godziny lub dwoch przed ustaleniem
kursu. Zazwyczaj koniczy si¢ ono raptownie — doktadnie wtedy, gdy dochodzi do wymian
fixingowych. W tym czasie mozemy mieé do czynienia z ostrym wytamaniem si¢ kursu
konkretnej pary, ktore rownie nagle bywa niwelowane w czasie fixingu, co oznacza
szybki powrdt kursu do wezesniejszego poziomu.

\;\9\'”(4 Fixingi na koniec miesiaca i kwartalu zwykle wiaza si¢ z najwigkszymi obrotami,

N poniewaz obejmuja dziatania podejmowane przez zarzadzajacych aktywami funduszy
hedgingowych oraz przeplywy pieni¢zne majace na celu zrdwnowazenie portfela
inwestycyjnego. Znaczne wzrosty albo spadki na krajowych gietdach moga oznaczaé
koniecznosé sprzedazy albo zakupu danej waluty w celu utrzymania oczekiwanego
poziomu zabezpieczen (ang. hedging ratio). Jesli na przyktad amerykanski indeks S&P
500 zyska 5% w ciagu miesiaca, to warto$§¢ USD akcji amerykanskich w portfelu
zagranicznego funduszu wzro$nie. Aby utrzymac¢ zadany poziom zabezpieczen,
zarzadzajacy funduszem begda musieli sprzeda¢ USD wzgledem rodzimej waluty.

0 zamknigciach pozycji na rynkach kontraktow terminowych

CME (ang. Chicago Mercantile Exchange), amerykanska gietda towarowa z siedzibg

w Chicago, jeden z najwickszych rynkéw kontraktéw futures na $wiecie, organizuje
handel kontraktami walutowymi za posrednictwem swego walutowego ramienia IMM
(ang. International Monetary Market). Dzien roboczy gietdy koficzy si¢ codziennie

o godzinie 14.00 CDT (czasu srodkowoamerykanskiego letniego), czyli o godz.
15.00 ET. Wielu posiadaczy kontraktow terminowych lubi zamyka¢ otwarte pozycje
pod koniec kazdej sesji, ograniczajac w ten sposob ryzyko nocnych zmian kurséw.

Q\.\“\‘JM Mniej wigeej 30 — 45 minut przed zamknigciem rynku IMM dochodzi czasami do

N, wahar intensywnosci transakgji, co przektada si¢ na kursy na rynku spot. Ze wzgledu na
niska plynnos¢, jakiej doswiadczamy w nowojorskie popotudnia, ostre ruchy cen CME
moga wplynaé na caly rynek walutowy. Nie ma zadnej pewnosci co do tego, w jaki
spos6b zamknigcie gietdy IMM wptlynie danego dnia na nowojorski rynek walutowy,
dlatego trzeba mieé §wiadomos¢ istnienia tendencji do krétkotrwatych zawirowarn.

Indeks dolara amerykasiskiego

Indeks dolarowy (USD Index) jest sztucznie wyznaczang baza dla kontraktdéw
futures notowanych na rynku Intercontinental Exchange (ICE) w Stanach
Zjednoczonych. Indeks dolara wyraza sredniowazony kurs waluty amerykanskiej
w stosunku do koszyka szeSciu najwazniejszych walut §wiata, przy czym euro i inne
waluty europejskie — funt szterling, korona szwedzka 1 frank szwajcarski — maja
w nim pozycj¢ dominujaca: facznie stanowia 77,3% indeksu.
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Rozwazny trader zawsze $ledzi zmiang warto$ci indeksu, a szczegblnie dotyczace
indeksu wskazania analizy technicznej (wigcej na temat analizy technicznej w rozdziale 11.).
Kiedy kierunek zmian kurséw dolara amerykanskiego wzglgdem innych walut nie
zarysowuje si¢ wyraznie, indeks dolarowy moze nam nieco rozjasnié¢ sytuacjg. Jesli
indeks przetamuje kluczowe poziomy wsparcia okre$lone na podstawie analizy
technicznej, wielu graczy z rynku walutowego podejmuje dzialania na podstawie tych
informacji. Indeks dolarowy i kursy par walut wzajemnie na siebie wplywaja — ostre
skoki na rynku transakgji spot moga znalez¢ odzwierciedlenie w warto$ciach indeksu albo
tez duze wahania indeksu bgda prowokowaé zmiang stosunku kurséw podstawowych
par (z dolarem) na rynku Forex. Traktuj zatem indeks dolarowy jako kolejny wskaznik
stanu rynku.

Rynek walut i inne rynki finansowe

\ETAJ
&
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Pomimo ze chcialbym uznaé rynek Forex za catkowicie autonomiczny, prawda jest
taka, ze nie istnieje on w kompletnej prozni. Zapewne slyszales takze o innych rynkach:
zlota, ropy, akgji i obligacj.

Apetyt na ryzyko?

Zasadniczo rynki walutowe sa w pewnym stopniu sprz¢zone z innymi gtéwnymi
rynkami aktywow poprzez globalne srodowisko inwestycyjne, w ktérym gtéwnym
barometrem zmian jest sentyment rynkowy, zwany tez sentymentem do ryzyka. Sentyment
rynkowy odzwierciedla nastroje inwestoréw oraz przejawiany przez nich apetyt na
ryzyko: czy sa sklonni zaakceptowaé podwyzszone ryzyko, czy szukaja bezpiecznych
przystani. W czasach hossy ryzykowne aktywa (takie jak akcje 1 surowce) na ogdt rosna,
nap¢dzane popytem. W czasach kryzysu albo utrzymujacej si¢ duzej niepewnosci
ryzykowne aktywa na ogot cierpia, a wickszym popytem ciesza si¢ aktywa defensywne
(takie jak obligacje, ztoto albo dolar amerykanski).

Wplyw zmiany sentymentu na rynek walutowy jest rézny dla poszczeglnych gtéwnych
walut, przy czym dolar amerykanski, jen i frank szwajcarski sg zwykle postrzegane jako
waluty nalezace do bezpiecznych przystani, za$ wigkszo$¢ pozostalych jako waluty ryzykowne.
Oczywiscie relacje migdzy rynkiem FX a innymi gtéwnymi klasami aktywéw pozostaja
tez pod wptywem innych waznych czynnikéw, jakim podlegaja poszczegdlne waluty,
takim jak zmiany st6p procentowych albo prognozy wzrostu gospodarczego.

Dolar amerykariski zajmuje szczegdlne miejsce wsrdd gléwnych walut, poniewaz jest
to podstawowa waluta handlu migdzynarodowego, za$ amerykanski rynek obligacji
jest nagywickszym na §wiecie. Zmiany kursu USD, na przyklad jego znaczne ostabienie
wskutek zmian w polityce Rezerwy Federalnej (FED), moga mie¢ daleko idacy wptyw
na inne rynki — na przyklad wywotaé wickszy wzrost cen surowcéw, niz wynikatoby
to z samego popytu. Z drugiej strony w razie rosnacej niepewnosci na rynkach albo
bardzo negatywnych sygnatéw (na przyktad kryzysu zadtuzenia w strefie euro) warto$¢
dolara amerykanskiego ro$nie, bo inwestorzy ucickaja do postrzeganych jako bezpieczne
obligacji USA.
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Wszelkie rozwazania na temat korelacji pomigdzy Foreksem a innymi rynkami
finansowymi traktuj z duza ostroznoscia. Nawet gdy rzeczywiscie istnieje zwigzek

(to znaczy — gdy dwa rynki s3 wzajemnie od siebie zalezne), to najcz¢sciej mamy
do czynienia z zaleznoscia w perspektywie dlugoterminowej (miesigey, a nawet lat) 1 nie
mozna na tej podstawie ocenia¢ najblizszych ruchéw (w perspektywie minut, godzin, dni).

Zawsze warto pamigtaé o tym, ze rézne rynki finansowe to jednostki rzadzace sig
wlasnymi prawami 1 wewngtrzna dynamika, bazujaca na danych, informacjach, zasadach
plasowania zlecen oraz sentymentach graczy rynkowych. Czy rynki okazjonalnie
pokazuja pewien stopien zaleznosci? Oczywiscie, ze tak. Dlatego zawsze oplaca sig
wiedzied, co dzieje si¢ na innych rynkach. Warto jednak umie¢ patrze¢ na rynki

z roznych perspektyw i kazdy traktowaé indywidualnie.

Po tym przydtugim informacyjnym wstgpie przejde do opisu najwazniejszych rynkow
towarowych 1 kapitatowych, ktdre moga mieé¢ wpltyw na rynek walutowy. (W rozdziale
9. znajdziesz szersze omoéwienie takich korelacji).

Ztoto

Zloto (XAU) powszechnie uwazane jest za Srodek tezauryzacji, ktdremu niestraszna
inflacja, alternatywe dla dolara amerykanskiego oraz rodzaj inwestycji, ktora sprawdza
si¢ w cigzkich czasach ekonomicznej i politycznej niepewnosci. W ostatnich latach zloto
zaczgto tez postrzegad jako alternatywe dla gléwnych walut fiducjarnych: jego wartoséé
wzrosla, gdy zar6wno USD, jak i EUR znalazly si¢ pod presja. Jesliby spojrze¢ na to
zagadnienie z perspektywy dtugoterminowej, staby dolar oznaczat zwykle wysoka
ceng zlota, a silny dolar wptywal na obnizenie si¢ ceny kruszcu. W perspektywie
krétkoterminowej trudno wyciagaé jednak jakie§ konkretne wnioski na temat
wzajemnych zaleznosci ze wzgledu na rézng dynamike 1 rézny stopien ptynnosci

tych rynkow.

Warto zauwazy¢, ze rynek zfota jest o wiele mniejszy niz rynek walutowy, a wigc
gdybym handlowat tym kruszcem, w pierwszej kolejnosci zwracatbym uwagg na kurs
dolara, a nie odwrotnie. Zwiazek migdzy tymi aktywami moze by¢ przyktadem korelacji
asymetrycznej, w ktorej oslabiajacy si¢ dolar wywotuje wzrosty na ztocie, ale spadajace
zloto nie ma wigkszego przetozenia na wzrost wartosci dolara; za to mocny wzrost
warto$ci USD powoduje ponadprzecigtne spadki na ztocie.

Zlotem mozna handlowaé w powiazaniu z innymi gtéwnymi walutami (np. w parach
XAU/EUR, XAU/GBP albo XAU/JPY), co umozliwia bardziej bezposrednie
wykorzystanie potencjalnych silnych stron albo stabosci danego aktywa.

Pomimo manii, jaka w ostatnich latach rozpgtata si¢ wokét ztota, kruszec ten nie ma
zadnych czarodziejskich wtasciwosci, ktdre sprawilyby, ze jego warto$¢ bedzie stale
rosta. Zawsze nalezy traktowac ztoto jako aktywo, jakim jest w rzeczywistosci:
spekulacyjny surowiec, ktérego warto$¢ moze rosna¢ albo spada¢ w oparciu o aktualny
popyt i podaz. Jesli chodzi o traktowanie ztota jako zabezpieczenia przed inflacja, to aby
jego dzisiejsza cena, skorygowana o inflacj¢, odzwierciedlata szczyt z lat 1980 — 1981,
musiataby ona wynosi¢ 2200 USD za uncj¢. To za$ oznacza, ze jesli posiadalbys do
dzis$ ztoto zakupione w tamtym okresie, jego realna warto$¢ spadlaby wzgledem dolara.
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Ropa naftowa

Rynek ropy naftowej jest najwigkszym z globalnych rynkéw surowcowych, a zarazem
bardzo wrazliwym. To oznacza, ze nawet drobne zalamania w dostawach moga
spowodowa¢ znaczny skok cen ropy, za$ nadwyzki magazynowe (wielko$¢ zapasow jest
podawana tygodniowo) moga doprowadzi¢ do szybkiego spadku cen. Zawirowania

z wydobyciem ropy, do jakich doszto na Srodkowym Wschodzie i w Pétnocnej Afryce
na poczatku 2011 roku, wywotaly gwattowny wzrost cen tego surowca, ktéry potem
byt raptownie korygowany, w miar¢ jak temperatura konfliktu w rejonie spadata. Popyt
na ropg jest tez dobrym wskaznikiem globalnego rozwoju gospodarczego — korzystne
perspektywy moga wywolaé wzrost cen ropy i na odwrot.

Ropa jest zwykle wyceniana w USD, ceny tego surowca maja wigc tendencj¢ do
negatywnej korelacji z dolarem. Jest to widoczne zwlaszcza w przypadku spadku
warto$ci amerykanskiej waluty. Ale prawdziwym powodem ujemnego sprzg¢zenia
migdzy ropa a dolarem jest fakt, iz bliskowschodni producenci ropy rozliczaja sig za
surowiec w USD, za$§ import w tych krajach odbywa si¢ gléwnie w euro. Gdy dolar
stabnie, ich sita nabywcza w euro maleje, aby skompensowaé ten spadek, podnosza
wigc dlugoterminowe ceny surowca.

Waluty innych krajéw bedacych producentami ropy naftowej, takich jak Kanada
1 Norwegia, maja tendencj¢ do wzrostu wraz z cenami ropy. Przemawia za tym
potencjalnie korzystny wplyw takich zmian na krajowa gospodarke, ale nie ma
gwarangji, ze rzeczywiscie tak si¢ stanie.

Najlepiej traktowaé ropg jako czynnik inflacjogenny. Im wyzsza jest cena ropy, tym
bardziej prawdopodobne sa wyzszy poziom inflacji i spowolnienie gospodarki. Im
nizsza cena ropy, tym na og6t mniejsza szansa na wzrost inflacji (cho¢ nie zawsze).
Jako ze gospodarka USA jest bardzo uzalezniona od cen Zrdédet energii, a szczegdlnie
ropy naftowej, ktdra jest w duzej cz¢Sci podstawowym dobrem konsumpcyjnym, kraj
ten zazwyczaj najwigcej traci na wzroScie cen tego surowca (i najwigeej zyskuje, gdy
jego cena jest niska). Zazwyczaj uwzgledniam zmiany cen ropy w prognozach dotyczacych
poziomu inflacji i wzrostu gospodarczego, a potem na tej podstawie wyciagam wnioski
na temat kursu dolara. Podsumowujac, cena ropy jest tylko jednym z wielu czynnikéw
wplywajacych na sytuacj¢ na rynku walutowym.

Gietdy papierow wartosciowych

Akcje sg aktywami typowymi dla mikrockonomii. Ich warto§¢ wzrasta lub spada

w zaleznosci od wynikéw finansowych poszczegblnych przedsigbiorstw oraz perspektyw
ich rozwoju. Z kolei waluty s3 aktywami, ktére mozna nazwa¢ makrockonomicznymi,
aich cena odzwierciedla zmiany w szerszym uj¢ciu ckonomicznym i politycznym.
Biorac to pod uwagg, nie ma zadnych podstaw, zeby uznad, iz gielda wplywa na rynek
walutowy 1 odwrotnie.

W ostatnich latach sentyment rynkowy (patrz ,,Apetyt na ryzyko?” wcze$niej w tym

rozdziale) zaczat odgrywaé na Swiatowych rynkach wigksza rolg i ma coraz istotniejszy
wplyw na wszystkie klasy aktywéw — od akgji 1 surowcow do walut i metali szlachetnych.
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Sciezki akcji i walut na ogét przecinaja sig na dwa sposoby. Gdy apetyt na ryzyko
ro$nie, akgje i ryzykowne waluty przejawiaja tendencj¢ wzrostowa, za$ bezpieczne
aktywa, w rodzaju obligacji rzadowych oraz walut takich jak USD i JPY, stabna.
Dobrym przyktadem jest strategia carry trade, polegajaca na kupowaniu walut o potencjalnie
wigkszej stopie zwrotu i sprzedawaniu walut mniej dochodowych — na przyktad
zajmowanie dlugiej pozycji na parze AUD/JPY. Dopdki utrzymuje si¢ pozytywny
sentyment rynkowy, kurs akcji oraz par typu carry trade ro$nie. Ale gdy pojawiaja si¢
zle wiescl 1 apetyt na ryzyko inwestoré6w gwaltownie si¢ obniza, akcje 1 pary carry

trade spadaja, a na USD i JPY mogg si¢ pojawié wzrosty spowodowane zajmowaniem
pozycji krétkich (wtedy kurs pary USD/JPY zwykle idzie w dot).

Drugi punkt styku migdzy akcjami a rynkiem FX jest bardziej uzalezniony od wartosci
dolara. Na spadku USD zwykle korzystaja akcje amerykaniskie, bo stabnigcie krajowej
waluty wzgledem zagranicy przektada si¢ na wzrost zyskéw globalnych korporacji

z siedzibg w USA. Akcje moga zyskiwac takze w przypadku ostabienia USD wynikajacego
z perspektywy lagodzenia polityki monetarnej przez FED, oznacza to bowiem dost¢p
do tafiszego pieniadza. Zarazem akcje spoza amerykanskiego rynku moga si¢ sta¢ bardziej
interesujace dla inwestordéw z USA ze wzgledu na relatywny do dolara wzrost wartosci
innych walut.

Ale jesli ,got¢bia” polityka monetarna FED wynika z pogarszajacych si¢ perspektyw
ekonomicznych w USA, to sentyment rynkowy moze si¢ pogorszy¢, na tym za$
skorzysta dolar: akgje i surowce sa sprzedawane, a krotkie pozycje na USD wykupywane.
Jak widaé, okoliczno$ci maja istotny wpltyw na zachowanie rynkéw akgji 1 walut.

Obligacje

Intuicja podpowiada, ze rynek obligacji 1 innych instrumentdw o statym dochodzie
wydaje si¢ mie¢ naturalne powigzania z rynkiem walutowym, poniewaz acza je
oczekiwania co do wysokosci stopy procentowej. Niemniej krotkoterminowa
dynamika popytu i podazy utrudnia zbudowanie trwalszych zwiazkéw, ktérych
istnienie mozna by byto udowodnié. Czasami Forex reaguje pierwszy — szybciej niz
rynek obligacji. Zdarza si¢ tez, ze to ten drugi rynek lepiej odzwierciedla oczekiwania
inwestorow co do stopy procentowej, a rynek walutowy stara si¢ tylko nadazy¢ za
zmianami nastrojow.

Podsumowujac, gracz na rynku walutowym musi si¢ pilnie przyglada¢ zmianom
oprocentowania obligacji rzadowych w krajach gléwnych walut, tak by monitorowac
nastroje inwestoréw. Zmiany w spreadzie rentownosci, czyli réznicy migdzy
oprocentowaniem obligacji dwoch krajéw, maja znaczny wplyw na rynki walutowe.
(Wigcej informacji o rentownosciach i1 walutach znajdziesz w rozdziale 5.).

Obligacje rzadowe Standéw Zjednoczonych wykazuja silng dodatnia korelacjg z trendem
pary USD/JPY. Japoiiscy menedzerowie aktywéw zakumulowali potgzne ilosci
amerykariskiego dtugu 1 musza aktywnie zabezpieczaé ryzyko walutowe. Gdy rentowno$é
obligacji ro$nie, ich ceny spadaja, a wraz z nimi spada warto$¢ dtugu w USD, przez co
Jjaponscy zarzadzajacy musza skupi¢ dolary, ktdre sprzedali wezesniej. Do odwrotnej
sytuacji dochodzi, gdy rentownosci amerykanskich papieréw dtuznych spadaja, a ich
ceny rosna. W rezultacie kurs pary USD/JPY czgsto jest zbiezny z kursem rentownosci
obligacji USA. (Wigcej o handlu na parze USD/JPY przeczytasz w rozdziale 8.).
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Realistyczna interpretacja wynikow

Przeprowadzanie operacji finansowych na rachun-
ku demonstracyjnym jest XXI-wieczng forma testo-
wej ,spekulacji” na kartkach papieru. Dawniej
ktos, kto chciat sprawdzi¢, jak poradzi sobie z gra
na rynku, notowat wszystkie transakcje i kursy na
papierze, a potem analizowat je na podstawie rze-
czywistych kurséw, nie ryzykujac przy tym zadnych
pieniedzy, poniewaz za papierowymi notatkami nie
szly zadne kwoty. Rachunki demonstracyjne to do-
pracowana i bardziej kompletna forma takich pierw-
szych rozwigzan testowych. Klikasz i dokonujesz
transakciji, a rejestrowanie zmian na rachunku zo-
stawiasz oprogramowaniu dostawcy.

Niezaleznie od tego, czy dokonujesz transakcji za
posrednictwem rachunku testowego, czy tez notu-
jesz wszystkie potencjalne posunigcia na margine-
sach dziennikéw z kursami, pamietaj, ze wynik
Twoich dziatan nie przybiera formy realnych pie-
niedzy.

Pomysl — jesli wspdlnie z kumplem obstawiliscie
jakis mecz dla zabawy, to pewnie nawet nie przej-
miesz sig specjalnie, jesli wygrasz albo przegrasz.
By¢ moze nawet nie bedziesz oglada¢ samego wyda-
rzenia sportowego. Jednak jesli postawisz na ktorys
zespot kilkaset ztotych, zapewne nikt i nic nie ode-
rwie Cie od telewizora, bedziesz oglada¢ caly mecz,
cieszy¢ sie i smuci¢ w zaleznosci od przebiegu wy-
darzen. Na czym polega réznica? Gdy ryzykujesz
prawdziwymi, nalezacymi do Ciebie pienigdzmi,
w gre wchodza duze emocie.

Rachunki demonstracyjne sg $wietnym sposobem
przetestowania zachowan rynku walutowego,
przyjrzenia mu sie z bardzo bliska. To takze wspaniaty
spos6b sprawdzenia, jak w praktyce dziatajg narze-
dzia brokerskie, oraz przetestowania funkcjonalno-
$ci oprogramowania transakcyjnego platformy bro-
kera. Niemniej jednak nie ryzykujac prawdziwych
pieniedzy, nie da sie symulowa¢ emocji towarzy-
szacych grze.

Rozdziat 2: Czym jest rynek Forex? 57

Zaczynamy przygode
z rachunkiem demonstracyjnym

Dla 0s6b, ktére dotad nie mialy zadnych do$wiadczen z rynkiem walutowym, najlepszym
sposobem poszerzenia wiedzy jest skorzystanie z mozliwoSci otwarcia rachunku
demonstracyjnego na platformie jednego z gtéwnych brokeréw foreksowych. Domy
maklerskie udost¢pniaja wersje testowe prawdziwych rachunkéw po to, zeby kazdy
mogt sprawdzié¢ w praktyce, na czym polega spekulacja na rynku walutowym w czasie
rzeczywistym. Pieniadze, jakimi dysponujemy w takim przypadku, sa oczywiscie tylko
wirtualne, ale dzigki temu niczym nie ryzykujac, mozemy nabraé sporo do$wiadczenia.

Rachunki testowe pozwalaja §ledzi¢ zmieniajace si¢ z minuty na minutg ceny par
walut. Dzigki temu na wlasne oczy przekonasz sig, jak w zaleznosci od pory dnia
zmieniaja si¢ obroty na rynku i jak zachowuja si¢ poszczegdlne pary. Warto zwrdcié
uwagg na to, jak rynki reaguja na wazne wydarzenia ekonomiczne i polityczne.
Te do$wiadczenia mogg si¢ okazaé naprawdg nicocenione.

Poza zwykty obserwacja kurséw walut posiadacz rachunku testowego moze takze:

v’ Zlecaé transakcje kupna/sprzedazy bez obawy o utratg prawdziwych pienigdzy.
v/ Pocksperymentowaé z réznymi strategiami gry, by sprawdzi¢ ich skutecznosé.

v/ Zdoby¢ doswiadczenie dotyczace zlecania okreslonych operacji, w tym m.in.
zarzadzania otwartymi pozycjami.
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v’ Lepiej zrozumieé dzigki praktyce, na czym polega dokonywanie transakcji
spekulacyjnych za pomoca $srodkdéw pozyczonych od brokera (operacja
okreslana terminem margin trading) oraz na czym polega mechanizm dZwigni

finansowej.
v/ Nabraé doswiadczenia w ocenie danych, wykreséw i wskaznikéw analizy
technicznej.
&Q\N KA Moim zdaniem korzystanie z rachunku demonstracyjnego w czasie lektury tej ksiazki
L jest bardzo dobrym pomystem, poniewaz pozwala od razu w praktyce wyprobowac

idee 1 pomysly, o ktérych czytasz. Jesli obraz wart jest tysiaca stow, to dobra platforma
testowa z mozliwoscig biezacego monitorowania zmian kurséw i1 narz¢dziami analizy
technicznej ma co najmniej warto$¢ ksiazki. Chociaz wydaje mi sig, ze dobrze radzg
sobie z przekazywaniem wiedzy na temat sposobu dziatania rynkéw walutowych, to nic
nie zastapi mozliwosci rzeczywistego sprawdzenia, jak dziata caly system.

OONKA Zalecam otwarcie rachunku testowego u kilku réznych brokeréw, poniewaz aplikacje
§ te ro6znia si¢ funkcjonalnoscia, a kazda platforma transakcyjna ma swoje wady 1 zalety.
Co wigcej, rézni brokerzy maja roézne regulaminy, oferuja roézne pakiety analityczne
1 rozne analizy techniczne. Wyprdbuj takze, jak sprawdzaja si¢ wsparcie techniczne
1 obstuga klienta.
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ADP, 149
ADX, 263, 279
aktualizacja
planu gry, 360
pozioméw zlecen, 364
rejestru transakgji, 375
aktywa
bezpieczne, 117
ryzykowne, 117
aktywacja zlecenia, 314, 315
aktywny handel, 28
alarmy cenowe, 356
algorytmy handlowe, 230
alternatywne scenariusze, 135
analiza
danych historycznych, 146
danych rynkowych, 267
fundamentalna, 130, 220, 393
matematyczna, 31
rynkowa, 219
strategii handlu, 316
techniczna, 31, 130, 203, 220,
237,381
badania impetu, 240, 258, 282
badania trendu, 31, 240, 279
dywergencja pomigdzy ceng i
impetem, 259
formy, 239
identyfikacja poziomow
wsparcia i oporu, 240
identyfikacja trendu, 262
kontynuacja, 242
linie trendu, 245
margines blgdu, 175, 190
na parach z PLN, 213
nauka, 257
op6r, 240
oscylatory, 258, 260
planowanie transakcji, 268
potwierdzenie, 242
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przefamania
dtugoterminowych
poziomdw wsparcia
lub oporu, 242
przelamania
krétkoterminowych
poziomdw wsparcia lub
oporu, 242
rozpoznawanie wzorcow, 240
Srednie kroczace, 262
testy dtugoterminowych
poziomow wsparcia
lub oporu, 242
testy krotkoterminowych
poziomdw wsparcia lub
oporu, 242
wskazniki identyfikacji
trendu, 262
wsparcie, 240
wykresy, 238, 243
wykupienie, 259
wyprzedanie, 259
zbiezno$¢ srednich
kroczacych, 261
animatorzy rynkdéw, 56
apetyt na ryzyko, 33, 47, 116
ask, 81
aspekty psychologiczne, 327, 367
AUD/JPY, 197, 208
AUD/USD, 69, 193, 197, 200
raporty, 199
ruchy cen, 201
aukcje
dtugu, 114
obligacji rzadowych, 159
aussie, 197
Australia
raporty, 162, 199
Australijski Bank Rezerw, 197
automatyczne zlecenia stop-loss, 84
azjatyckie rynki walutowe, 42

backing and filling, 172
badania
nastrojéw IFO, 160
ZEW, 160
bank centralny, 63, 102, 120
Bank for International Settlements,
65
Bank of Japan, BOJ, 177
Bank Rezerw Nowej Zelandii, 199
Bank Rozrachunkéw
Migdzynarodowych, 39, 65
basis point, 75
bazowe stopy procentowe, 100
bessa, 249
bezowa ksigga FED, 155
bid, 81, 313, 353
bid/cover ratio, 114
bilans handlowy, 158, 161
bipa, 75
BIS, 39, 65, 170
Bloomberg, 123
bledy poczatkujacych traderéw, 385
bps, 75
brak
ustawiania zlecefi obronnych, 328
wiary, 327
BRL, 209
broker, 90, 320
ryzyko finansowe, 321
Buy, 352
buy-stop, 294

C

carry trade, 197, 206, 208, 228

cash market, 54

CCI, Consumer Confidence
Index, 150

CDS, credit default swaps, 114, 159

cel inflacyjny, 118
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cena, 167
bid, 313
offer, 313
ropy, 359
srebra, 359
zlota, 359
CFTC, Commodity Futures
Trading Commission, 61, 322
Chicago Mercantile Exchange, 46
chicagowski indeks PMI, 154
Chikou span, 264
Chiny
raporty, 163
cienie, 244
click & deal, 352
CME, 46
commodity currencies, 193
contingent orders, 89
copey, 204
CPI, 142, 147, 157
cross-currency pair, 69
crossy, 69, 71, 205
z euro, 70
z funtem szterlingiem, 70
z jenem, 70
CTA, Commodity Trading
Advisor, 61, 116
cykle
wzrostu gospodarczego, 227
zmian stop procentowych, 227
czas
gry, 33
trwania przetamania, 351
czestotliwo$é zmian cen, 240
czgSciowe zlecenie realizacji zysku,
86, 369
CZK, 209
czynniki
fundamentalne, 30
inflacjogenne, 49

dane, 121
fundamentalne, 141
gospodarcze, 124, 142, 388
historyczne, 146
makroekonomiczne, 136, 202, 226
poruszajace rynek, 148

data
miss, 134
podwdjnego walutowania, 79
rozliczenia, 76
waluty, 78, 79

day-traderzy, 63
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day-trading, 221
decyzje bankéw, 119
deficyt, 113
budzetowy, 159
handlowy, 145, 158
o charakterze strukturalnym, 227
sektora finanséw publicznych, 145
definiowanie pozioméw realizacji
zysku, 319
deflacja, 99
depozyt, 76, 307
deprecjacja, 106
dewaluacja, 106
discretionary trading funds, 62
dlug, 113
dtug publiczny, 159
dlugoterminowy handel, 226
DMI, Directional Movement
Indicator, 263, 279
dni $wiateczne, 79
dochodowos$¢ amerykanskich
obligacji skarbowych, 359
dochody do dyspozycji, 152
dochdd, 151
doji, 252, 284, 345
dokonywanie transakgji, 83
handel internetowy, 83
transakgcje telefoniczne, 84
Dolan Brian, 15
dolar
amerykanski, USD, 29, 68
australijski, AUD, 197
kanadyjski, CAD, 194, 198
nowozelandzki, NZD, 198
dotki, 274
dostosowanie strategii skalpowania,
222
drzewiec, 250
duze zlecenia rynkowe, 125
dynamiczne
definiowanie pozioméw, 319
zarzadzanie poziomami, 320
dynamika rynku, 310
dyscyplina gry, 231, 327
dysparytet stop procentowych, 77, 98
dywergencja
hossy i bessy, 281
ceny i impetu, 259
dywersyfikacja portfela aktywow
rezerwowych, 64
dziatalnos$é handlowa, 28
dzienne ruchy cen, 224
dzwignia, leverage, 30, 73, 306,
387, 392

E

EA, Expert Advisors, 229
EBC, Europejski Bank Centralny,
108, 171
egzekucja natychmiastowa, 82
eckonomia, 142
ckspansywna polityka monetarna, 100
elastycznosé, 380
Elder Alexander, 398
elektroniczne narzedzia
transakcyjne, 84
emocje, 232
EOD, 354
EUR/CHEF, 44, 208, 209
EUR/GBP, 44, 208, 209
EUR/JPY, 208
EUR/PLN, 209
analiza techniczna, 213
raporty z danymi
ekonomicznymi, 211
transakgje, 210, 212
wydarzenia, 211
EUR/USD, 53, 69, 168, 174
backing and filling, 172
handel, 168
handel tick-by-tick, 171
luki cenowe, 171
margines bigdu analizy
technicznej, 175
oscylacja kursu, 175
plynnosé, 169
raporty z danymi
ekonomicznymi, 170
testowanie poziomow
technicznych, 173
transakcje, 169
Euroland, 44, 168
execution traders, 56

F

falszywe przetamanie kursu, 189,
350
FCM, 322
FED, 111, 155
fixing, 58
kursu walut, 46
flagi, 249
flat, 72, 80
flow traders, 56
FOMC, 105, 156
foreign exchange, 37
Forex, 19, 27,37, 53
formacja, 247

Pole¢ ksigzke


http://dlabystrzakow.pl/page354U~rf/inwab2
http://dlabystrzakow.pl/page354U~rt/inwab2

Skorowidz 4017

flaga typowa dla rynku byka/hossy,
249

flaga typowa dla rynku
niedzwiedzia, 249

glowa i ramiona, 248

gwiazda doji, 252

harmoniczna, 296

konsolidacja, 247

kontynuacja, 247, 252

miot, 253

objgcie bessy, 255

objgcie hossy, 255

odwrdcenie, 247, 252

odwrdcona glowa i ramiona, 248

ORGR, 273

podwdjne dno, 247

podwdjny szczyt, 247

spadajaca gwiazda, 253

symetryczna, 277

szczypcee, 255

szpulki, 254

Swiecowa, 252

trojkaty, 250

trojkaty prostokatne znizkujace,

251
trojkaty prostokatne zwyzkujace,
251
trjkaty réwnoramienne, 250
V, 189
wykresy Swiecowe, 283
XABCD, 297
zniesienia Fibonacciego, 256
forward, 58

forward traders, 56
Frost Alfred J., 396
fundusze
CTA, 61
hedgingowe, 57, 61
lewarowane, 61
stosujace strategie uznaniowe, 62
fuzje, 60
FX, 37
fx swap, 39

G20, 65

G7,65

gamma trading, 59

GBP/USD, 43, 69, 173, 183, 188,
208, 299
dane fundamentalne, 184
handel, 189
margines bigdu, 190
raporty o stanie gospodarki, 185
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ruchy cen, 184
transakcje, 184
GDP, gross domestic product, 128
geopolityka, 115, 130
GfK, 160
gieldy papieréw warto$ciowych, 49
global-macro funds, 62
glowa i ramiona, 248
golab, 105, 133
gra
defensywna, 389
dtugoterminowa, 226
krétkoterminowa, 221
na bazie formacji wykreséw
Swiecowych, 283
na crossach, 205
na powtérnych testach
poziomdw przetamania, 350
na prognozach, 133
na reakcjach rynku, 135
pod payrolls, 136
$rednioterminowa, 224
z wykorzystaniem dywergengji,
281
gracze, 53, 218
dtugoterminowi, 371, 375
krétkoterminowi, 371, 375
$rednioterminowi, 375
na rynku walutowym, 57, 63
grupa
G10, 191
G20, 65
G7, 65
GTC, 354
gwiazda doji, 252

half a yard, 205
handel
internetowy, 83
migdzy bankami, 54
na parze GBP/USD, 189
na parze USD/CHEF, 186, 189
na parze USD/JPY, 176, 182
oparty na stop-lossach, 382
tick-by-tick, 171
waluta, 27
wedtug planu, 379
hazard, 28
headline, 147
hedge funds, 57
hedgers, 57
hedging, 57
opcji walutowych, 59
ratio, 46

hit bids, 55

hitting the bids, 172
Horner Raghee, 397
hossa, 249

housing starts, 153
HUF, 209

Ichimoku, 276
Ichimoku Kinko Hyo, 263
identyfikacja
czynnikdéw makro, 227
momentdw wejécia na rynek, 318
posunigc, 374
poziomdw wsparcia i oporu, 240
prawdopodobnych pozioméw
przetamania, 348
trendu, 262
if/then, 89
if/then stop-loss, 89
IFO, 160
IMF, 64
IMM, 46
impet, momentum, 258, 279
indeks
ANZ, 163
cen wydatkéw
konsumpcyjnych, 157
dolara amerykaniskiego, 46
Ivey, 162
nastrojéw wsrod
przedsigbiorcéw, 162
PMI, 160, 164
produkcyjny regionalnego
okrggu FED z Richmond,
155
stanu Nowy Jork, 155
Tankan, 161
VIX, 117
inflagja, 49, 99, 128, 145
konsumencka, 157
wskazniki, 156
informacje, 30, 121
zrodta, 122
instrumenty CDS, 114, 159
Instytut Zarzadzania Podaza, 154
International Monetary Fund, 64
International Monetary Market, 46
interwat transakcji, 344
interwencja
banku centralnego, 110
dwustronna, 111
jednostronna, 111
na rynku walutowym, 110
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interwencja
werbalna, 110
wiclostronna, 111
wspdlna, 111
IRD, interest rate differential, 77
ISM, Institute for Supply
Management, 134, 150, 154

J

Japonia
raporty, 161

jastrzab, 105, 133

jawboning, 110

jednoczesne wykorzystywanie
analiz, 287

jobbing, 222

JPY, 208

kalendarz wydarzen, 124
Kanada
raporty, 162
kanaly cenowe, 277
kapitat
obcigzony ryzykiem, 219
spekulacyjny, risk capital, 30
kasowanie zyskow, 328
Kiwi, 199
kluczowe godziny, 45
knoty, 244
komunikaty dotyczace polityki
monetarnej, 104
kondycja gield, 117
koniunktura na rynku
nieruchomosci, 153
konsekwencje wydarzen, 380
konsensus oczekiwan rynkowych, 133
konsolidacja, 247, 275
konsument, 144
konsumpcja indywidualna, 144
kontrakty forward, 58
kontrola zyskéw, 331
kontynuacja, 242, 247
korona
duniska, DKK, 204
norweska, NOK, 198, 204
szwedzka, SEK, 203
korpus, 244
Swiecy, 244
koszt
alternatywny, 344
carry trade, 228
utraconych mozliwosci, 344
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kosztowna nauczka, 235
krosy, 193
krétkoterminowe transakcje, 221
kupno
online, 352
pary walutowej, 81
po biezacej cenie, 342
kurs
ask, 81
bid, 81
kursy
par walutowych, 81
walut, 30
czynniki fundamentalne, 30
technikalia, 31

L

labor differential, 150
Lefevre Edwin, 397
lewarowanie, 306
liczba zatrudnionych, 149
likwidacja pozycji, 73
linia
ADX, 263
linia
Kijun-Sen, 264
Tenkan-Sen, 264
trendu, 245, 361, 273
loonie, 194
luki cenowe, 41, 171, 308
luzowanie ilosciowe, QE, 102

4

tagodzenie polityki monetarnej,
100, 101

MACD, Moving Average
Convergence/Divergence, 261,
279

MAN Financial, 38

margin
call, 73
trading, 52

market makers, 56

MarketWatch, 123

mark-to-market, 74

mechanizm dZwigni, 29

Migdzynarodowy Fundusz
Walutowy, 64

mtot, 253

modele
biznesowe firm brokerskich, 320
systematyczne, 131

modyfikacja planu gry, 363
moment wejscia na rynek, 318
momentum trading, 224
monitorowanie
kurséw, 110
nowych danych, 357
rynku po otwarciu pozycji, 356
zmian kurséw EUR/JPY, 182
Moving Average
Convergence/Divergence, 261
MTM, 74
Murphy John, 395
MXN, 209

nadwyzka
handlowa, 145, 158
o charakterze strukturalnym, 227
nagte odwrécenie trendu, 181
naktady inwestycyjne, 144
NAR, National Association
of Realtors, 153
NASD, 322
nastroje
klientéw, 163
konsumentéw, 151
nawyki skutecznych traderéw, 379
NFA, 322
NFP, non-farm payrolls, 135, 143
niebezpieczne nawyki, 376
Nison Steve, 396
nizszy
dotek, Lower Low, 274
szczyt, Lower High, 274
nokkie, 204
nominalne stopy procentowe, 98
nondealing desk model, 321
notowania jena, 178
Nowa Zelandia
raporty, 163, 200
nowe
dane, 357
informacje, 388
NZD/JPY, 208
NZD/USD, 69, 193, 199
przebieg transakcji, 200
raporty, 200
ruchy cen, 201

objgcia, 255

obliczanie
depozytu, 76
P&L, 72
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zysku i straty, 74
pips, 74
obligacje, 50
obrona przed falszywym
przelamaniem, 350
obserwacja
kurséw walut, 51
rynkéw, 383
rynkéw finansowych, 358
sity trendu, 280
obstuga zlecen, 90
ocena
efektéw transakcji, 367
planu gry, 374
raportéw gospodarczych, 146
strategii gry, 374

wskaznikéw strukturalnych, 129

ochrona zyskéw, 311, 365, 382
OCO, one-cancels-the-other, 88,
341
oczekiwania, 132, 389
konsensusu, 133
wobec stdp procentowych, 97
wzrostu, 127
odczytanie rytmu gry, 222
odwrdcenie trendu, 134, 247
odwrdcona glowa i ramiona, 248
offer, 81, 313, 353
ogony, 244
ograniczanie liczby par, 382
opgje, 131
walutowe, 45, 58, 59
operacje walutowe na wlasny
rachunek, 55
opér, 240, 242
opdznienia, 353
opracowanie planu gry, 317
options traders, 56
oscylacja kursu, 175
oscylator stochastyczny, 261
USD/PLN, 300
oscylatory, 258, 260
OTC, over-the-counter, 55
OTM, 59
otwarcie
pozycji, 191, 282, 341, 355
tygodnia rynkowego, 41
out of the money, 59
outright forward, 39
overleveraging, 387
overtrading, 387, 392

Kup ksigzke

P&L, 72, 360
P/L, 72
panel zlecen, 81, 82
parametry rachunku, 344
pary
dolarowe, 69, 193
krzyzowe, 193, 205, 292
AUD/JPY, 208
dolar amerykaniski, 206
EUR/CHEF, 208, 209
EUR/GBP, 208, 209
EUR/JPY, 208
NZD/JPY, 208
transakcje, 206
USD/JPY, 208
z euro, 208
z jenem, 208
zalety, 206
walutowe, 68, 167, 193
AUD/JPY, 197
AUD/USD, 193, 197
EUR/PLN, 209
EUR/USD, 168, 171, 174
GBP/USD, 173, 183
NZD/USD, 193, 199
pary krzyzowe, 69
polski ztoty, 209
USD/CAD, 193, 194
USD/CHEF, 173, 186
USD/JPY, 176
USD/PLN, 209
zmienno$¢é, 310
pay ofters, 55
payrolls, 136
PCE, 157
percentage in point, 75
perspektywa czasowa, 97
pips, 74, 176, 184, 186
piramidowanie pozycji, 343
PKB, 113, 128, 145, 157
plan
awaryjny, 322
dziatan, 32
planowanie gry, 33
styl gry, 33
wykonanie planu, 34
gry, 33,231,392
aktualizacja, 360
elementy, 231
modyfikacje, 363
poziom ryzyka, 317
planowanie transakgji, 267
analiza danych rynkowych, 267

analiza techniczna, 268
formacje symetryczne, 277
kanaly cenowe, 277
linie trendu, 273
rozpoznawanie poziomow
wsparcia i oporu, 272
plasowanie zlecen, 312
oczekujacych, 349
typu stop-loss, 314
PLN, 209
plynnosé, 40, 308, 364
pary EUR/USD, 170

PMI, Purchasing Managers Index, 134

poczatkujacy trader, 385
podaz pieniadza, 100
podazajacy stop-loss, 312, 371
podejscie systemowe, 62
podnoszenie poziomdw realizacji
zysku, 364
podwdjne dno, 247
podwdjny szczyt, 247
pogloski, 125
pojedyncze dno, 182
pokrycie
krotkich, 44
oferty, 114
polityka
pieniadza, 100
kursowa, 227
monetarna, 99
akomodacyjna, 100
komunikaty, 104
luzna, 100
o$wiadczenia, 103
restrykcyjna, 100
stymulacyjna, 100
walutowa, 106
stanowisko rzadu, 106
ponowne testowanie, 350
poslizg stop-losséw, 311
potwierdzenie, 242
powazne nowe informacje, 364
powiazanie zleceni z pozycja, 354
poziom
cenowy, 351
depozytu, 189
przetamania, 348, 351
zatrudnienia, 129
poziomy
aktywacji zleceni, 313
Ichimoku, 276
limitéw dla stop-losséw, 318
oporu, 241
réznych deficytow, 130
wsparcia, 241
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pozycja
dtuga, 71
krotka, 29, 72, 362
otwierana na noc, 362
PPIL, 157
preferowana para walut, 33
price
gap, 171
jump, 171
pricing
in, 133
out, 134
Pring Martin J., 396
proces
dyskontowania oczekiwari
rynku, 361
transakcyjny, 326
produkgcja przemystowa, 155, 165
produkt krajowy brutto, 157
profit & loss, 72
prognozy, 133, 134
budzetu i deficytu, 159
dotyczace walut, 124
projekcje makroekonomiczne, 119
prop trading, 55
proprietary trading, 55
przebieg zarzadzania pozycja, 374
przediuzanie czasu aktywnoSci
pozycji, 385
przedstawiciele bankéw
centralnych, 102
przedzialy konsolidagji, 275
przejecia, 60
przelewarowanie, 387
przetamanie, 347, 362
czas trwania, 351
czas utrwalenia poziomu, 351
dlugoterminowe poziomy
wsparcia lub oporu, 242
falszywe, 350
identyfikacja prawdopodobnych
poziomow, 348
krétkoterminowe poziomy
wsparcia lub oporu, 242
ponowne testowanie, 350
spekulowanie, 349
przenoszenie zlecen stop-loss, 387
przeptywy o charakterze
globalnym, 59
przeprowadzenie transakgji, 352
przestanki handlu, 33
przetrzymywanie strat, 328
przewidywanie, 135
alternatywnych scenariuszy, 135
konsekwencji wydarzen, 380
poziomdw limitow, 318

Kup ksigzke

przygotowanie do tradingu, 380
puls rynku, 123
punkt
aktywacji zlecenia, 313
bazowy, 74

Q

QE, quantitative easing, 102

rachunek
biezacy bilansu platniczego, 158
brokerski, 394
demonstracyjny, 51
testowy, 51
rachunki
demonstracyjne, 33
depozytowe, 73
range-bound market, 225
raporty, 141
ABC, 151
ADP, 149
dotyczace danych z Japonii, 179
dotyczace kondycji
przedsi¢biorstw, 154
dotyczace nastrojow
konsumenckich, 151
dotyczace wydanych pozwolen
na budowe, 153
GfK, 161
gospodarcze, 146
inflacyjne, 119
ISM, 150, 154
migdzynarodowe, 159
na temat migdzynarodowego
obrotu papierami
warto$ciowymi, 162
na temat zakupéw
przedsigbiorstw, 154
NAR, 153
NEFP, 143
o kondycji amerykanskiego
rynku pracy, 149
o liczbie inwestycji
budowlanych, 153
o sprzedazy detalicznej, 162
regionalne bankoéw, 150
SPI, 162
strukturalne, 156
z rynku pracy, 148
ze sprzedazy doméw, 153
ratingi
dtugu publicznego, 159
kredytowe, 113

RBA, 162
realizacja
planu, 339
zysku, 44, 368, 393
realne stopy procentowe, 98
redukgcja pozycji, 189
regionalne wskazniki FED, 155
rejestr transakcji, 375
rentowno$¢ obligacji rzadowych,
117, 159
re-quoting, 84
retoryka, 106
Reuters, 123
Rezerwa Federalna, FED, 47
rezerwy walutowe, 64, 106
risk
capital, 30
ratio, 335
risk-oft, 116
risk-on, 116
roboczy dziefi na rynkach
walutowych, 41
rolowanie, 76
czterodniowe, 79
jednodniowe, 78
stosowanie, 79
trzydniowe, 78
weekendowe, 78
ropa naftowa, 49, 359
rozliczenie transakeji, 78
rozmiar pozycji, 316
rozpoznawanie
formacji na wykresie, 247
poziomdw wsparcia i oporu, 272
wzorcoéw, 240
rozwdj, 113
roéwnanie do rynku, 74
réznice stop procentowych, 77, 97
RSI, Relative Strength Index, 261,
278
ruchy
cen, 40, 167
kurséw walut, 95
rules-based trading systems, 62
rynek
byka, 249
Forex, 37
kasowy, 38, 54
migdzybankowy, 53, 54
transakgje, 55
niedzwiedzia, 249
nieruchomosci, 153
OTC, 55
pracy, 143, 148
spot, 54, 78
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walutowy, 27, 38, 47, 68
azjatycki, 42
czynniki fundamentalne, 30
curopejski, 43
gracze, 53, 63
plan dziatani, 32, 33
péinocnoamerykanski, 44
styl gry, 33
wykonanie planu, 34
rynki
akgji, 360
finansowe, 47
wschodzace, 165
rysowanie linii trendu, 245
ryzyko, 33, 47, 73, 116, 305
analiza strategii handlu, 316
broker, 321
geopolityczne, 115
kredytowe, 113
luka cenowa, 308, 310
luka weekendowa, 41
matematyka, 317
mechanizm dZwigni finansowej,
306
moment wejscia na rynek, 318
ochrona zyskéw, 311
otwarcia, 41
planowanie awaryjne, 322
plasowanie zlecen, 312
plynnosé, 308
poziom limitu stop-lossu, 318
poziom realizacji zysku, 319
rozmiar pozycji, 316
typowe, 393
wybor brokera, 320
wymagania dotyczace depozytu,
307
zawodna technika, 322
zmienno$¢é, 308
zmienno$¢ kursdéw, 309
rzady, 63

S

saldo
bilansu handlowego, 145
rachunku depozytowego, 73
rachunku obrotéw biezacych,

158

Saxo Bank, 38

SBN, 109

scalping, 222

Schwager Jack D., 397

SEC, 322

Kup ksigzke

sektor
produkcyjny, 149
przedsigbiorstw, 144
ustug, 154
wytworczy, 154
sekwencje szczytéw 1 dotkéw, 275
Sell, 352
sell-stop, 294
Senkou span A, B, 264
Shop Price Index, 162
short-covering reversal, 309
sita trendu, 279, 280
skalpowanie, 222
dostosowanie strategii do rynku
walutowego, 222
sktadanie zlecen, 354
skokowe zmiany kurséw, 309
skracanie pozycji, 72
skuteczny trader, 379
slippage, 311
SNB, Schweizerische
Nationalbank, 187
spekulanci, 56, 60
spekulowanie, 27
bez planu, 386
bez stop-lossow, 386
modele, 62
na podstawie analizy technicznej,
225
na podstawie biezacych
kierunkéw zmian, 225
na podstawie istotnych wydarzen
i danych, 225
na podstawie wlasnej oceny, 225
na rynku walut, 39
na znizke, 29
przetamania, 347
przetamania ze zleceniami
oczekujacymi, 349
punkt po punkcie, 222

systemy, 62
SPIL, 162
spot, 38
market, 54

spozycie indywidualne, 144
sprawdzanie zlecenia, 394
spread, 55, 69, 82, 159
rentownosci obligacji, 114
staly, 320
zmienny, 320
sprzedaz, 67
detaliczna, 152
doméw
na rynku pierwotnym, 153
na rynku wtérnym, 153

online, 352
pary walutowej, 81
po biezacej cenie, 172, 342
square, 72
srebro, 359
stabilno$¢, 129
finansowa, 112
Standard&Poor’s 500, 211
Stany Zjednoczone
dane poruszajace rynek, 148
raport o kondycji rynku pracy,
149
stocky, 203
stop-loss, 76, 81, 289, 311, 328, 365,
382,391
stopa
bezrobocia, 149
procentowa, 76, 96
bazowa, 100
dysparytet, 98
nominalna, 98
oczekiwania wobec stop
procentowych, 97
realna, 98
rosnaca, 126
réznice w wysokosci, 97
spadajaca, 126
rezerwy obowigzkowej, 100
zwrotu z amerykanskich
papieréw skarbowych, 359
stosowanie rolowania, 79
stracona okazja, 235
strata, 72, 74, 76, 305, 332
cheé szybkiego odrabiania, 337
kontrolowanie, 332
minimalizowanie, 332
przediuzanie czasu aktywnosci
pozycji, 385
u$rednianie, 336
zamknigcie pozycji, 368, 370
strategia
carry trade, 228
gry, 284
inwestycyjna, 327
krétkoterminowa, 224
skalpowania, 222
straty, 325, 332
strefa euro, 29, 69, 168
raporty, 160
styl gry, 33, 217, 218
analiza fundamentalna, 220
analiza rynkowa, 219
analiza techniczna, 220
carry trade, 228
day-trading, 221
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styl gry
dtugoterminowy handel, 226
dyscyplina gry, 231
emogje, 232
gra Srednioterminowa, 224
oczekiwania, 233
realistyczne scenariusze, 234

réwnowazenie ryzyka i nagrody,

234

spekulowanie punkt po punkcie,

222
transakcje uzupelniajace glowna
pozycjg, 227
zrodta kapitatu, 235
styl zycia gracza, 218
subindeks cen ISM, 157
swap walutowy, 39
swing trading, 224
sygnaty Ichimoku, 265
symbol, 81
system
DMLI, 263
EA, 230
szczypee, 255
szezyty, 274
szeptane liczby, 125
szpulki, 254
Szwajcarski Bank Narodowy, 109

S

Sledzenie zmian na rynku, 356
Sredni
dzienny zakres zmian cen, 234
tygodniowy czas pracy, 149
Srednia
godzinowa stawka
wynagrodzenia, 149
kroczaca
prosta, 262
wykladnicza, 262
S§rednioterminowa gra na zmiany
trendu, 224
Srodek wymiany handlowej, 29
Swiece, 244, 252
cienie, 244
doji, 252,, 284
knoty, 244
korpus, 244
ogony, 244

T

take-profit, 82, 86, 296, 328, 371
technikalia, 31
TED spread, 211
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tematy
fundamentalne, 126
techniczne, 130
teoria fal Elliotta, 396
terminowa transakcja wymiany
walutowej, 39
testowanie poziomoéw
technicznych, 173
testy
dtugoterminowych pozioméw
wsparcia lub oporu, 242
historyczne, 231
krétkoterminowych pozioméw
wsparcia lub oporu, 242
tick-by-tick, 171
tolerancja ryzyka, 116
TradeBeat, 123
traderzy, 56, 146, Patrz takze gracze
trading
range, 225
uznaniowy, 62
w kanale oscylacji kursow, 381
stop, 88
transakgje, 83, 267, 352
na crossach, 193
na parach krzyzowych, 206

na parach walutowych z polskim

ztotym, 209

na parze EUR/PLN, 210

na parze EUR/USD, 169

na parze USD/CAD, 196

na parze USD/PLN, 210

na rynkach azjatyckich, 42

na rynkach europejskich, 43

na rynkach
pétnocnoamerykanskich, 44

na rynku kasowym, 38

na rynku migdzybankowym, 55

ocena efektéow, 367

outright forward, 39

poprawne przeprowadzanie, 352

rolowania, 79

swap, 39

telefoniczne, 84

typu spot, 39

USD/JPY, 176

uzupetniajace gtéwna pozycie,

227

W czasie rzeczywistym, 83
transparentnosé, 102
trend, 191, 225, 262, 289

dtugoterminowy, 227

obserwagcja sity, 280
trendy przemyslowe, 161
trojkaty, 250

prostokatne znizkujace, 251

prostokatne zwyzkujace, 251

réwnoramienne, 250
trzydniowe rolowanie, 78
tworzenie planu dziatan, 32

unikanie strat, 305, 326, 332
USD Index, 46
USD/CAD, 43, 69, 193, 194, 200
formacja harmoniczna, 296
przebieg transakgji, 200
raporty z danymi
ekonomicznymi, 196
ruchy cen, 201
transakcje, 196
wydarzenia, 196
USD/CHEF, 69, 173, 186, 188, 302
handel, 186, 189
margines bigdu, 190
raporty ekonomiczne, 187
transakcje, 186
USD/JPY, 53, 69, 176, 208
handel, 176, 182
krétkotrwate trendy, 180
monitorowanie zmian kursow,
182
notowania jena, 178
poziomy techniczne, 180
raporty dotyczace danych z
Japonii, 179
transakcje, 176
zachowanie si¢ kursu, 179
zdarzenia o charakterze
politycznym, 178
USD/PLN, 209
analiza techniczna, 213
oscylator stochastyczny, 300
raporty z danymi
ekonomicznymi, 211
transakgje, 210, 212
wydarzenia, 211
ustalanie
kursu wymiany na fixingu, 46
punktdéw aktywacji zlecen, 313

zysku, 330
uSrednianie
pozycji, 343-345
strat, 336
VIX, 211
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w

walka z inflacja, 128
walutowa para krzyzowa, 69
waluty, 27, 96
bazowe, 71, 176
kurs, 30
kwotowane, 71, 176
ryzykowne, 47
skandynawskie, 203
surowcowe, 195
Srodek wymiany handlowej, 29
Ward Steve, 398
wartos$é
depozytu zabezpieczajacego, 177
P&L, 74
warunki rynkowe, 388
weekendowa luka cenowa, 41
wiadomosci z rynku, 121, 126
widetki
cenowe, 55, 82, 313
kursowe, 90
Wielka Brytania
raporty, 161
wielko$¢ pozycji, 327
wolumen, 81
wskaznik
ABC, 151, 161
ADX, 279
CCI, 150
cen konsumentéw, 165
cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych, 142, 157
CPI1, 147, 157
DMLI, 263, 279
Ichimoku, 181
ISM, 134, 154
MACD, 279, 319
nastrojéw konsumenckich, 151
NFP, 143
PCE, 157
PMI, 134
PPI, 157
RSI, 261
ruchu kierunkowego, 263
sity wzglednej, 261
wskazniki
identyfikagji trendu, 262
inflacyjne, 156
koniunktury na rynku
nieruchomosci, 153
regionalne Rezerwy Federalnej,
155
rynku pracy, 150
stopy bezrobocia, 149
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strukturalne, 129, 145
trendu, 173, 240
w wersji ogdlnej, 147
wyprzedzajace, 188
wzrostu, 145
zaufania konsumentow
Westpac, 162
wsparcie, 240, 242
wspolczynnik korelagji, 195
wybicia, 171, 294
wybory polityczne, 130
wybor
brokera, 320
momentu wejscia, 282
wyjscia z rynku, 372
wychwytywanie wlasciwych
dziennych ruchéw cen, 224
wydarzenia na §wiecie, 115
wydatki osobiste, 144, 151
wydluzanie pozycji, 71
wygasajace opcje, 45
wyjscie po najlepszej cenie, 373
wyjécie z rynku, 372
wykorzystanie mocy
produkeyjnych, 155
wykres, 31, 238, 243
1-godzinny
EUR/USD, 272, 273
GBP/USD, 277
4-godzinny
EUR/USD, 271, 282
USD/CAD, 285, 286
dzienny
AUD/USD, 295, 296
EUR/CHEF, 294
EUR/USD, 271
GBP/USD, 299, 300
NZD/USD, 336
USD/CAD, 297, 298
USD/PLN, 301
godzinowy
GBP/USD, 331
Ichimoku, 263, 264
stupkowy, 238, 243
Swiecowy, 181, 243, 269, 283
tygodniowy
EUR/CHEF, 293
EUR/USD, 288, 289, 329
GBP/JPY, 290-292
USD/PLN, 301
wykresy
linie trendu, 245
rozpoznawanie formacji, 247
wykupienie, 259
wymagania dotyczace depozytu, 307

wymiana handlowa, 29
wyprzedanie, 259
wyréwnywanie pozycji, 72

po fakcie, 372
wysokos¢ stop procentowych, 103
wyszukiwanie danych, 142
wytyczanie kanaléw cenowych, 277
WYZsZy

dotek, Higher Low, 274

szcezyt, Higher High, 274
wzrost, 145

gospodarczy, 113, 127

X

XABCD, 297
X-Trade Brokers, 38

z

zabezpieczenie, hedging, 57
zabezpieczanie pozycji, 57
handel mig¢dzynarodowy, 58
zachowania traderéw
kasowanie zyskow, 328
przetrzymywanie strat, 328
zachowanie osiagnigtych zyskow, 34
zagadnienia geopolityczne, 130
zainteresowanie
opcjami, 131
rynkowe, 40
zajgcie krotkiej pozycji, 29
zakup, 67
zamknigcie pozycji, 35, 282, 367
czg$ciowa realizacja zyskéw, 369
podazajace stop-lossy, 371
rynek kontraktdéw terminowych,
46
ze strata, 370
zamoéwienia na dobra trwatego
wzytku, 152
ZAR, 209
zarzadzanie
aktywne pozycja, 355
pozycja, 34
rezerwami walutowymi, 64
ryzykiem, 305, 391
gra na rynkach walutowych,
315
walutami
instytucje, 107
Japonia, 109
Stany Zjednoczone, 108
strefa euro, 108
Szwajcaria, 109
Wielka Brytania, 109
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zasada caveat emptor, 230 stop, 312 zrealizowane P&L, 74
zasady zarzadzania ryzykiem, 391 stop-loss, 84, 87, 91, 391 zysk, 72, 74,76, 330
zaufanie konsumentéw, 161 take-profit, 86 chronienie, 382
zawarcie transakgji, 81 termin wygasnigcia, 354 cze$ciowa realizacja, 369
zawodna technika, 322 warunkowe, 89 modyfikacja stop-lossow, 365
zbieranie pieni¢dzy ze stotu, 394 z limitemn, 312 niezrealizowany, 74
zbyt szybkie zamykanie pozycji, 385 z limitem ceny, 86 podnoszenie pozioméw
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Badz bystrzakiem,
wygrywaj na Foreksie!

Forex jest jednym z najbardziej zmiennych rynkéw finan-
sowych. Mozna tu szybko zarobi¢ ogromne pienigdze, ale
straci¢ cata fortune mozna jeszcze szybciej. Mimo to rynek
wymiany walut charakteryzuje sie wyjatkowymi mozliwo-
Sciami inwestycyjnymi i rosngcym zainteresowaniem ze
strony inwestoréw indywidualnych. Ptynnos¢ i dynamika
rynkéw walutowych tworza srodowisko nowoczesnych
inwestycji przy wykorzystaniu laptopa, tabletu czy smart-
phone’a.

Aby osiggnac sukces na Foreksie, trzeba poswieci¢ odro-
bine czasu na przygotowanie: zebranie i przyswojenie
odpowiedniej porcji wiedzy, przeanalizowanie swoich
realnych mozliwosci i — wreszcie — opracowanie
wiasciwej dla siebie strategii postepowania. Dzieki temu
przystepnemu i interesujgcemu poradnikowi bedziesz
mégt rozpocza€ swoja przygode z rynkiem walutowym.
Zaopatrz sie w odpowiednig wiedze i inwestu;!

« Caly swiat to scena — poznaj dogtebnie globalny rynek
walutowy, jego zasieg i najwazniejszych graczy.
» Pienigdz wprawia w ruch rzeczywisto$¢ — przyjrzyj sie najwai-

niejszym czynnikom wplywajqcym na kursy walut i dowiedz
sie, jak profesjonalnie interpretowac dane oraz wydarzenia.

» Przygotuj sie do bitwy — odkryj rézne sposoby handlu i przed
podjeciem jakichkolwiek dziatari opracuj konkretne strategie.

» Nacisnij spust — zajmij pozycje na rynku, zarzqdzaj transakcja-
mi i dowiedz sie, jak je zamknq¢ na najkorzystniejszych
warunkach.

Brian Dolan jest traderem i analitykiem rynku Forex z ponad
dwudziestoletnim stazem. Obecnie jako gtéwny strateg ds. walut

w serwisie FOREX.com opracowuje analizy fundamentalne i techniczne.
Jest czestym komentatorem rynku walutowego w mediach bizneso-
wych. Specjalizuje sie w analizie rynkéw finansowych paristw zrzeszo-
nych w grupie G10. Jest autorem licznych artykutéw na temat handlu
walutami, zarzadzania ryzykiem i analizy technicznej. Pisze dla
#Currency Trader”, ,Active Trader”, ,SFO Magazine” czy ,Technical
Analysis of Stocks & Commodities”.

Konsultacje i wspétpraca merytoryczna:

dr Przemystaw Kwiecieri — XTB Chief Economist
Adam Narczewski — XTB Regional Vice-Director
for Poland, Germany, Hungary, Romania
Matgorzata Nita — XTB Trading Coach

Marcin Sekuta — XTB Trading Coach

W ksigzce znajdziesz:

« informacje o rynku walutowym
i jego funkcjonowaniu

* liste czynnikéw ekonomicznych,
ktére wplywaja na kursy walut

« skuteczne strategie inwestycji
na Foreksie

* metody otwierania i zamykania
transakcji na najkorzystniejszych
warunkach

= charakterystyke gtéwnych par
walutowych

* metody planowania, przygotowy-
wania oraz realizacji inwestycji
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