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ZARZADZANIE POZYCIA

Wstep — dlaczego wtasciwe zarzadzanie kapitatem jest tak wazne?

Zarzadzanie kapitatem, obok strategii inwestycyjnej i kontroli nad wtasnymi emocjami, jest
najwazniejszym elementem determinujgcym rynkowy sukces. Przestrzeganie kliku prostych zasad

zarzadzania kapitatem pozwala na maksymalizacje zyskdw, przy jednoczesnej minimalizacji strat.

Inwestowanie na rynku w duzej mierze wigze sie z rachunkiem prawdopodobienstwa. Niezaleznie od
wybranej metody analitycznej mozina jedynie wskaza¢ co w danym momencie jest bardziej

prawdopodobne np. umocnienie czy ostabienie ztotego.

Nie mozna nigdy ze 100% pewnoscig przewidzie¢ biegu wydarzen na rynku, dlatego straty sg
nieodtgcznym elementem inwestowania. Wazne, aby w petni je kontrolowa¢, a jednorazowo na ryzyko
wystawiac tylko taka czes¢ kapitatu, aby modc bezpiecznie przetrwaé serie strat i na koniec dnia

transakcje zyskowne przewyzszyty transakcje stratne.

Nieodtgcznym elementem zarzgdzania kapitatem sg zlecenia obronne Stop Loss (SL). Zlecenia te majg na
celu automatyczne zamkniecie pozycji, po okreslonym wczesniej przez inwestora kursie. Gwarantuje to
maksymalng wysoko$é ewentualnie poniesionych strat na dopuszczalnym przez inwestora bezpiecznym

poziomie.

Zlecenie SL pozwalajg wiec w petni kontrolowaé wysokos¢ kwoty narazonej na ryzyko. Inwestor, ktéry

nie korzysta z tej mozliwosci nie kontroluje tak naprawde swojej transakcji we wiasciwy sposéb.

Podrecznikowa zasada mowi, aby w jednej transakcji nie wystawia¢ na ryzyko wiecej niz 2% do 3%

naszego catego kapitatu. Warto tak ustalong kwote zabezpieczy¢ jeszcze przez otwarciem transakcji
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ustawiajgc odpowiedni poziom zlecenia SL w oparciu o posiadany kapitat na rachunku inwestycyjnym

i nominat transakcji, ktéry zamierzamy otworzy¢.

Kolejna z zasad méwi, aby nie angazowac wiecej niz 30% posiadanych $rodkéw pienieznych na rachunku
inwestycyjnym pod faczny depozyt na otwartych pozycjach w celu unikniecia sytuacji zbyt duzego

wykorzystania dzwigni finansowej w stosunku do posiadanych srodkéw.
Jak w takim uktadzie ustali¢ dopuszczalny wolumen transakcji i poziom Stop Lossa?
Zatézmy, ze inwestor:

e posiada 10 000 PLN na rachunku inwestycyjnym,
e nie chce angazowad wiecej niz 25% tej kwoty pod depozyt zabezpieczajacy jednej transakcji,
e dopuszcza strate w wysokosci 3% swojego catego kapitatu,

e zamiesza zajg¢ pozycje dtugy na rynku USDPLN po kursie 3.6900,
Krok 1. Liczymy dopuszczalny dla inwestora wolumen na rynku USDPLN:
1) Maksymalna kwota, ktorg inwestor moze przeznaczy¢ pod depozyt zabezpieczajacy:

10 000 PLN x 25% = 2500 PLN

2) Wysokos¢ depozytu zabezpieczajgcego dla 1 lota na rynku USDPLN:

100 000 USD x 5% = 5000 USD x 3.6900 (kurs USDPLN) = 18450 PLN

3) Maksymalny wolumen pod tg transakcjg wynosi zatem:

2500 PLN / 18450 PLN = 0.14 lota (doktadny wynik 0.136)
Krok 2. Liczymy wysoko$é maksymalnej straty i poziom Stop Lossa:
1) Dopuszczalna przez inwestora strata wynosi:

3% x 10 000 PLN = 300 PLN
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2) Wartos¢ 1 pipsa na rynku USDPLN wynosi:
Przy nominale 1 lota: 100 000 PLN x 0.0001 = 10 PLN

Przy nominale 0.8 lota: 80 000 PLN x 0.0001 = 8 PLN (lub po prostu 10 PLN x 0.8)

3) Wysokos¢ dopuszczalnej straty wyrazona w pipsach:

300 PLN / 8 PLN = 37.5, czyli 37 pipséw

4) Inwestor powinien zatem ustawié poziom zlecenia Stop Loss na poziomie:

3.6900 — 0.0037 = 3.6863 (poziom USD/PLN)

Ustawione w ten sposéb zlecenie Stop Loss zabezpiecza przed stratami przewyzszajgcymi zatozony

wczesniej poziom w wysokosci 300 PLN na jednej transakgji.

Uzupetnieniem opisanej metody, opartej tylko o zasady zarzadzania kapitatem jest uwzglednienie przez

inwestora punktdw negacji swojego scenariusza.

Zatézmy, ze inwestor prognozuje szanse na wzrosty przy rozwazanym kursie 3.6900. Jednak z punktu
widzenia jego zasad inwestowania cofniecie kursu USDPLN ponizej poziomu 3.6800 oznacza catkowitg
negacje wzrostowego scenariusza. Najrozsadniej bytoby wiec ustawi¢ zlecenia SL tuz ponizej tego

poziomu np. na poziomie 3.6799.

Inwestor musi zatem dobraé tak wolumen transakcji, aby byt on zgodny z jego zasadami zarzgdzania

kapitatu i jednoczesnie z jego zasadami inwestycyjnymi:
1) Zlecenie SL bedzie opiewato w takim uktadzie na:
3.6900 —3.6799 = 0.0101, czyli 101 pipséw

2) Na jaki wolumen moze sobie zatem pozwoli¢, aby w przypadku negacji jego scenariusza nie stracié

wiecej niz 3% srodkdw, czyli nie wiecej niz 300 PLN?
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Wartos¢ 1 pipsa nie moze wiec by¢ wyzsza niz:
300 PLN / 101 pipséw = 3 PLN (doktadnie 2.97 PLN,)
Kontrakt moze wiec opiewaé¢ maksymalnie na kwote:

3 /0.0001 =30000, czyli wolumen 0.3 Lota na parze USDPLN

Taki wolumen transakcji pozwoli zatem inwestorowi ustawi¢ Stop Lossa na poziomie, ktdry sugeruja jego
zasady inwestowania, a jednoczesnie nie wystawic¢ na ryzyko kwoty wiekszej niz 3% catego kapitatu, jak

sugerujg jego zasady zarzadzania kapitatem.

W przypadku nie stosowania zlecen obronnych SL, nawet w sytuacjach duzej skutecznosci zyskownych
transakcji, moze inwestora spotkac¢ sytuacja, kiedy jedna stratna transakcja zbyt dtugo przetrzymywana
doprowadzi do sporych strat na rachunku inwestycyjnym. Taka transakcja zostanie automatycznie

zamknieta przez platforme Noble Markets, gdy zabraknie srodkéw pienieznych na rachunku.

Mechanizm ten to wyrazany procentowo ‘Margin Level’. Informacje na temat jego aktualnego poziomu

inwestor widzi w oknie ‘Terminal’ w zaktadce ‘Handel’:

Terminal n

Zlecenie | Caas Typ Loty Instrume.. Cena S/L T/P Cena  Prowizja Swap Zysk

O T T I T T

@ Saldo rachunkez: 100 000.00 USD Saldorejestmoperacypeqo'%97400 Wymagany depozyt: 7 721.54 Wolne srodki: 2 25246

Poziom zabezpieczenia: 1294.74% |  -26.00

‘ Handel | Altywa | Historia rachunku | Wiadomosciy | Alarmy | Skrzynka pocztoways | Rynek, | Biblioteka | Strategie | Dziennik |

Margin Level to nic innego jak stosunek aktualnej wartosci rachunku (pozycja Equity) do kwoty

zablokowane] pod depozyt zabezpieczajacy (pozycja Margin).

Equity

Margin Level =

Margin
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Wartoscig graniczng dla Margin Level jest poziom 50%, po przekroczeniu, ktérego platforma z automatu

zamknie najbardziej stratng pozycje, chronigc inwestora od nadmiernych, niekontrolowanych strat.
Warto przeanalizowac zlecenie przedstawione na zatgczonym wczesniej zrzucie ekranu:

e inwestor otworzyt pozycje dfugg o nominale 2 lotéw, przy kursie 1.15939 na rynku EURUSD,
e kwota zablokowana po depozyt zabezpieczajacy (pozycja Margin) to 7721,54 USD,

e aktualna wartos¢ rachunku uwzgledniajgcy zysk/strate z otwartych jeszcze transakcji to 99974.00

usD,
e aktualny poziom EURUSD wynosi 1.15926

Margin Level wynosi zatem:

99974.00 / 7721.54 = 12.94742, czyli 1294.74% co potwierdza zrzut ekranu

Jak juz wspomniano Margin Level musiatby spasé ponizej 50%, aby platforma automatycznie zamkneta

zlecenie. Do jakiego poziomu musiataby spasé zatem aktualna wartos¢ rachunku (pozycja Equity):
? USD / 7721,54 USD = 50%

? =50% x 7721,54 USD, czyli do 3860.77 USD

Wycena portfela musiataby zatem sie zmniejszy¢ o:
99974.00 USD —-3860,77 USD = 96113.23 USD

Co przy wartosci 1 pipsa na poziomie 2 USD (dla nominatu 2 lotéw, EUR/USD jest kwotowany do

5 miejsca po przecinku) daje spadek kursu o:
99974.00 USD / 2 USD = 49987 pipséw
Oznacza to spadek kursu EURUSD do poziomu:
1.15926 — 0.49987 = 0.65939

Przy takim poziomie platforma automatycznie zamknie stratng pozycje.
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Warto zna¢ mechanizm dziatania Margin Level, natomiast na pewno nie warto dopuszcza¢ do sytuacji,
w ktdrej zostanie on aktywowany — inwestor powinien we wtasnym zakresie kontrolowac¢ ryzyko

uzywajgc zlecen Stop Loss.
A jak zadbac o zyski?

Przede wszystkim warto daé sobie statystyczng szanse na pojawienie sie zyskdéw. Nalezy zatem w jak

najwiekszym stopniu uniezalezni¢ wynik naszych transakcji od skutecznosci prognostyczne;.

Dobrze dobrany stosunek zysku do ryzyka powoduje, iz wysoka skutecznos¢ inwestora nie jest

warunkiem koniecznym do zarabiania na rynku.

Przyjecie stosunku zysku do ryzyka na poziomie minimum 3:1 powoduje, ze juz przy 30% skutecznosci

prognostycznej inwestor w dtugim terminie bedzie zarabiat, jak to mozliwe?
Trzymajac sie wczesniejszych zatozen, inwestor:

e nie moze straci¢ wiecej niz 300 PLN w jednej transakcji,
e zysk do ryzyka na poziomie 3:1, co oznacza, ze wystawiajgc na ryzyko 300 PLN inwestor liczy na
zysk minimum 3-krotnie wiekszy tj. 900 PLN,

e skutecznosé na poziomie 30%, czyli tylko 3 na 10 transakcji konczy sie zyskiem,
Pierwsze 10 transakcji inwestora: 2/S/S/S/2/S/S/S/Z/S
Wynik na rachunku inwestora po 10 transakcjach wyglada zatem nastepujgco:

-300 PLN x7 = -2100 PLN
+900 PLN x 3 =+ 2 700 PLN
SUMA = +600 PLN

Ten prosty przyktad pokazuje, jak wazne jest utrzymanie stosunku zysku do ryzyka na odpowiednim
poziomie. Nie oznacza to jednak, ze powinnismy z automatu realizowa¢ zysk, w momencie gdy jego
wartos$¢ osiaggnie 3-krotnos¢ kwoty wystawionej na ryzyko, nierzadko z dobrej pozycji mozna osiggnac
nawet 5-cio , lub 10-cio krotnos¢ ryzyka (SL), ktére na poczatku byto zaktadane i tym samym uzyskac

zwrot na jednej transakcji > 10% rachunku.

Platforma Noble Markets posiada specjalny typ zlecen, dzieki ktérym inwestor moze z wyprzedzeniem

ustawiac poziom, przy ktérym zysk ma zostaé automatycznie zrealizowany (zlecenie Take Profit).
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Mechanizm dziatania zlecen Take Profit polega na wczesniejszym ustawieniu przez inwestora
okreslonego poziomu cenowego przy ktéorym transakcja zostanie automatycznie zamknieta z zyskiem,
poziom ten jest zatem ustawiany powyzej aktualnej ceny dla transakcji KUPNA oraz ponizej aktualnej

ceny dla transakcji SPRZEDAZY.

Kolejnym przydatnym typem zlecenia jest mechanizm automatycznego zabezpieczania coraz wiekszej

czesci zysku, nosi on nazwe Trailing Stop, czyli kroczagcego Stop Lossa:

Efekt podobny do dziatania Trailing Stop inwestor moze uzyska¢ przesuwajgc nieustannie poziom
zlecenia SL, o zatozony wczesniej zakres punktéw w miare pojawiania sie coraz wiekszego zysku -
oczywiscie lepiej uzy¢ w tym celu zlecenia Trailing Stop, ktdére system NOBLE Markets przesuwa

automatycznie podazajac za cena.
Zatézmy, ze inwestor:

e otwiera pozycje dtugg na rynku USDPLN po kursie 2.9000

e poniewaz nie moze monitorowaé transakcji ustawia zlecenie Trailing Stop na poziomie 100
pipsOw ( 1 grosz)

e oznacza to, ze zlecenie Trailing Stop pierwszy raz zostanie aktywowany, gdy kurs wzrosnie do

poziomu 2.9101, czyli o 1 pips wiecej od ustawionej wartosci TS.
2.9401

2.9301 Automatyczne

zamkniecie pozycji
po przebiciu

2.9201 . .
ostatniego poziomu

Trailing Stop
2.9101 poziom aktywacji

2.9301

2.9201

2.9101

2.9001 - pierwszy poziom Trailing Stopa
2.9000 - poziom otwarcia zlecenia
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Jak to wyglada w praktyce?

Przenalizujmy zatem elementy procesu inwestycyjnego: od otwarcia pozycji, przez zabezpieczenie

ewentualnych strat i ochrone wypracowanych zyskéw, po zamkniecie pozycji.
Zatézmy jak ostatnio, ze inwestor:

e posiada na rachunku 10 000 PLN,
e jednorazowo na ryzyko wystawia maksymalnie 3% swoich srodkéw,
e utrzymuje stosunek zysk do ryzyka na poziomie minimum 3:1,

e jego strategia inwestycyjna zaktada otwarcie pozycji diugiej po przebiciu silnego punktu oporu,

Taka okazja nadarza sie na rynku GBPUSD, gdzie rynek po kilkukrotnym testowaniu punktéw oporu

wynikajgcych z kanatu cenowego z impetem wybija ten poziom.

GEPUSD,D=ihy 1.63278 1.63275 1.62620 1.63174

Inwestor planuje zatem otworzy¢ pozycje dtugg, jak tylko swieca wybijajace poziom oporu (niebieska
elipsa) zostanie zamknieta, potwierdzajac tym samym sygnat kupna. Aktualna cena, ktérej moze
otworzy¢ zlecenie to 1.60140, natomiast zlecenie SL planuje ustawic¢ 1 pips ponizej najnizszego poziomu

Swiecy wybijajacej, czyli na poziomie 1.59440:
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O ile punktéw w takim ukfadzie oddalony bedzie poziom Stop Lossa od ceny otwarcia transakgcji:
1.60140 - 1.59440 = 0.00700, czyli 700 pipséw

Jakim wolumenem inwestor moze zatem wejs¢ na rynek? Dla utatwienia zatézmy poziom USDPLN na

poziomie 3.0000:

1) 300 PLN, czyli 100 USD / 700 pipséw = 0.142, czyli 0.1 USD tyle nie powinna przekroczy¢ wartos¢

1 pipsa
2) 0.1 USD / 0.00001 = 10 000 USD, czyli 0.1 lota

Tak wiec inwestor otwiera pozycje dtugg o nominale 0.1 lota po kursie 1.60140, ustawiajac zlecenie SL

na poziomie 1.59440, ryzykuje zatem 700 pipséw, ktérych warto$é nie przekracza jednak 300 PLN.

Utrzymujac stosunek zysku do ryzyka na poziomie minimum 3:1 liczy na zysk w wysokosci przynajmniej

2100 pipséw (3 x 700 pipséw), czyli prognozuje wzrosty do poziomu:

1.60140 + 0.02100 = 1.6224, w tym miejscu bedzie sie zastanawiat jak zabezpieczy¢ wypracowany zysk
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GEPUSD, Daily 1.63278 1.63316 1.62620 1.63282
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Rynkowy rozwdj wydarzen uktada sie po mysli inwestora i rynek dochodzi do poziomu nieznacznie

wyzszego od wczesniej prognozowanego (zielona elipsa):

GBPUSD, D=ty 1,63278 1.63316 162620 1.63282

Pl —
W
U

[T
i THHU H’W T*’w | .

-
l 158200
i

1.573%0

173an 2011 18Jan2011 203202011 21Jan 2011 24Jan 2001 25Jan 2001 27 Jan 2011  26Jan 2011 31 Jan 2011 2 Feb 2011

W takim momencie pojawia sie bardzo wazne pytanie jak ochronié wypracowany juz zysk. Nie ma na nie

jednej odpowiedzi, kazdy inwestor powinien wypracowac sobie swdj wtasny system.
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Mozemy rozwazy¢ natomiast kilka scenariuszy w tym miejscu:

1) Inwestor w momencie otwarcia transakcji, sztywno ustawit zlecenie Take Profit na poziomie

odpowiadajgcemu stosunkowi 3:1, czyli na poziomie 1.62240.
Rezultat: zlecenie Take Profit automatycznie realizuje zysk w wysokosci +2100 pipséw.

2) Inwestor prognozuje dalsze wzrosty i nie chciatby straci¢ szansy udziatu z nich, zal mu jednak zyskéw,
ktore juz wypracowat. Postanawia przesung¢ poziom zlecenia SL do poziomu wynikajgcego z potowy
korpusu $wiecy, ktora naruszyta poziom 1.62240. Inwestor godzi sie oddac czes¢ wypracowanego zysku,

za szanse udziatu z dalszym wzroscie.

Nowy poziom zlecenia Stop Loss zostaje zatem ustawiony na poziomie 1.61855:

GBPUSD,Daihy 1.63278 1.63359 1.62620 1.63281
|
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Rynek jednak neguje scenariusz inwestora i zlecenie SL zostaje aktywowane:

GBPUSD,Daity 1.63278 1.63359 1.62620 1.63281
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Rezultat: zlecenie SL automatycznie realizuje zysk w wysokosci:

1.61855 (poziom SL) - 1.60140 (kurs otwarcia) = 0.01715, czyli + 1715 pipséw

Inwestorowi nie udato sie utrzymac stosunku zysku do ryzyka na poziomie 3:1, liczyt on jednak na dalsze

wzrosty i $wiadomie zdecydowat sie na oddanie pewnej czesci zysku.

Gdyby jego scenariusz sie sprawdzit zrealizowatby zapewne zysk wiekszy niz 2100 pipsédw wynikajacy

z relacji 3:1.

3) Inwestor przestawia poziom zlecenia SL na poziom otwarcia transakcji, aby mie¢ pewnos¢, ze

w najgorszym wypadku wyjdzie na zero i biernie przyglada sie rozwojowi wydarzen rynkowych:
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Poczgtkowo co prawda rynek idzie jeszcze wyzej, jednak zaraz po tym rozpoczyna serie spadkéw.

Rezultat: zlecenie SL automatycznie zamyka transakcje w miejscu otwarcia, inwestor ani nie zarobit ani

nie stracit na tej transakgji.

Podobnych scenariuszy mozna mnozy¢ jeszcze duzo, trzy przedstawione obrazujg jednak dobrze, ze nie

ma uniwersalnego sposobu zabezpieczania zyskdéw.

Z pewnoscig mozna jednak stwierdzi¢, ze najgorszy jest brak planu i bierne przygladanie sie

wydarzeniom na rynku — scenariusz 3.

W scenariuszu 1 inwestor co prawda zrealizowat rynkowy plan minimum, jednak w przypadku dalszych

wzrostéw zrealizowatby zysk za szybko, a jak wiadomo warto pozwolié¢ zyskom rosnac.

Scenariusz 2 wydaje sie by¢ zatem kompromisem miedzy maksymalizacjg zyskdéw, a zabezpieczaniem juz

wypracowanych zyskéw.
Wptyw emocji na decyzje inwestycyjne

Pamietajmy, ze inwestowaniu dodatkowo towarzyszg emocje. Niezaleznie czy sg to emocje negatywne
jak strach, chciwos¢ czy emocje pozytywne jak nadzieja, pewnos¢ siebie, zawsze w dtugim terminie beda

one miaty destrukcyjny wptyw na wynik inwestycji.
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Decyzje podejmowane pod wptywem emocji na rynku rzadko koriczg sie dobrze, dlatego inwestor

powinien odsung¢ emocje tak bardzo jak to tylko mozliwe.

Jak to zrobié? Tworzac, a nastepnie $cisle przestrzegajgc swoj wtasny system zarzadzania kapitatem,

kontrolowania strat, zabezpieczania zyskow itp.
Jezeli inwestor wie... :

e ..najaki wolumen moze sobie pozwolic,
e ..Ze, nie straci wiecej niz sam wczesniej zatozyt,
e ..kiedyijak przestawiac zlecenie Stop Loss,

e . .kiedyijak chroni¢ zyski,
... to nie ma powodu aby emocje przejety kontrole nad inwestorem.

Opracowujgc kompletne zasady zarzadzania kapitatem, niezaleznie od tego jaki ruch wykona rynek
inwestor doktadnie wie co w takim przypadku powinien zrobi¢. Pozwala to w znacznym stopniu uchronic

nasz portfel od zgubnego wptywu decyzji podejmowanych pod wptywem emoc;ji.
Zasady, ktorych zawsze warto przestrzegac:

e Nie wystawiaj na ryzyko wiecej niz 2% - 3% catego portfela,

e Chron swdj portfel przed za duzg stratg — stosuj zlecenia Stop Loss,

o Utrzymuj stosunek zysku do ryzyka za poziomie minimum 3:1,

e Rozsadnie zarzgdzaj zleceniami Stop Loss / Take Profit - pozwdl zyskom rosnaé,

e Straty sg nieodtgcznym elementem inwestowania, nie warto sie nimi przejmowa¢, jednak warto
je w petni kontrolowaé,

e Zawsze miej plan na to, co zrobisz gdy rynek osiggnie juz prognozowany poziom — emocje na
rynku nie sg dobrym doradcg,

e Analizuj swoje transakcje i wyciggaj z nich wnioski na przyszto$é — to najlepsze zrédto rynkowej

wiedzy.

W razie pytan prosimy o kontakt z Dziatem Sprzedazy pod numerem telefonu:

22 212 54 35 lub_ pod adresem: sales@noblemarkets.pl
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