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Indeks Rozproszenia

Dostepne na rynku programy do analizy technicznej
do niedawna nie dysponowaty mozliwosciqg operow-
ania kursami wigcej nig jednej spotki w ramach jednej
formuly matematycznej tworzqcej wskasnik.
Sytuacja zmienita si¢ radykalnie wraz z wprow-
adzeniem na rynek programu MetaStock 7.0 firmy
Equis. Oto przyklad praktycznego zastosowania
zaleznosci miedzy kursami wielu spotek w tworzeniu
formuly wskaznika.

Piotr Kaleta, Beskidzki DM
czasie lektury ksigzki “Kiedy
sprzedawaé akcje” D.L. Cassidy’ego
czytelnik natknie sie na opis Indeksu
Rozproszenia (ang. Diffusion Index).
Chcialbym przyblizy¢ jego ide¢ tym,
ktorzy nie zetkneli si¢ z tg ksigzka,
osoby za$, ktore jg przeczytaly, znajda

w niniejszym artykule kilka praktycznych spostrzezen
dotyczacych wskaznika 1 jego stosowania oraz
przyktadowsg formule do programu MetaStock 7.0,
pozwalajacg na stosowanie indeksu we wlasnych anal-
izach.
Indeks Rozproszenia nalezy do grupy wskazZnikow
rynkowych (podobnie jak A/D Line i1 ARMYS),
opisujacych zalezno$ci miedzy trendem reprezentowa-
nym przez indeksy gieldowe a zachowaniem si¢ spolek
wchodzacych w ich sklad. We wskaznikach rynkowych
kazda spétka jest tak samo wazna dla obliczanego
wskaznika - inaczej niz ma to miejsce w klasycznych
indeksach. Nie jest wazne, czy jest duza (np. TP SA),
czy mala (np. KZWM) - liczy si¢ to, czy na danej sesji
kurs wzrost, czy tez spadl (jak w A/D Line) i - ewentu-
alnie - jaki towarzyszyl temu obrét (jak w ARMS).

Dzigki takiemu podejsciu mozna wychwycic sytuacje,

w ktorych indeks wzrasta lub spada dzigki waskiej

grupie spélek majacych w nim duzy udzial. Takie

zachowanie jest charakterystyczne dla konicowej fazy
panujacego na rynku trendu.

Zalozenia

Zalozenia konstrukcyjne wskazZnika sa nastepujace:
poréwnaj obecng cene wybranego waloru z ceng na X
sesji wstecz. Jezeli obecna cena jest wyzsza niz ta X sesji
wczesniej, akcja otrzymuje “+”, w innym przypadku
- “0”. Powtorz operacje dla innych interesujacych cie
spotek. Zsumuj “+” i przedstaw je w procentowym
stosunku do wszystkich akcji. Jak juz widaé, IR w
swojej konstrukeji przypomina oscylator wykupienia/
wyprzedania.

W praktyce bedzie to np. wyglada¢ nastepujaco:
interesuja nas spotki z Indeksu Banki, w skiad ktérego
wchodzi 20 firm. Waga kazdej z nich bedzie wynosic¢ 5,
co wynika z jej procentowego udzialu w grupie wszyst-
kich spotek (5%). Jezeli na zamknigcie ostatniej sesji
ceny 15 spolek sg wyzsze od cen sprzed X okresow
(niech to bedzie np. 30 ses;ji), to warto$¢ Indeksu Roz-
proszenia wyniesie 75 (75% spolek).

Z zalozenia Indeks Rozproszenia powinien osiggac
dlugoterminowy szczyt wczeSniej niz indeks
odniesienia. Ponadto IR powinien opusSci¢ obszar
wartosci maksymalnych przed opuszczeniem go przez
reprezentujacy rynek lub jego segment wskaznik. Jest
to charakterystyczne zachowanie si¢ rynku w ostatnim
okresie hossy lub bessy. Spotki, ktére swojg stabosc
objawily wczesniej, spadaja nadal, jednak w mnie-
jszym stopniu. Przybieraja natomiast na sile spadki
firm o najwiekszej kapitalizacji, majgcych najwigkszy
wplyw na indeksy.

Oba zachowania wigzg si¢ ze wspomniang wczesniej
cecha indekséw - przypisywaniem réznych wag
spotkom. Co za tym idzie - wskaznikéw opartych
na pomiarze szerokosci rynku (w tym IR) nie mogg
znieksztatcié wzrosty lub spadki spétek o najwiekszym
udziale w indeksach bazowych. Pozostaje “jedynie”
problem, co si¢ dzieje i jakie sygnaly sa generowane
przez IR w przypadku, gdy w sklad formuly wchodza
akcje, ktorych ceny poruszajg si¢ w spos6b odmienny
od indeksu bazowego? O tym jednak p6Znie;j.
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Sygnaly

D.L. Cassidy sugeruje znalezienie na wykresie i
reagowanie na cztery podstawowe sygnaly generowane
przez Indeks Rozproszenia. I tak:

1) Osiagniecie poziomu 90% oznacza, ze nalezy
powstrzymac sie z zakupami i obserwowac rynek.

2) Przeciecie od gory poziomu 90% jest pierwszym
sygnatem do redukcji wielkoSci portfela.

3) Spadek z poziomu 90% do 50% jest ostatecznym
sygnatem zamkniecia pozycji.

4) Dotarcie wskaznika do poziomu 10%-0% (dotyczy
w zasadzie inwestorow uparcie usitujacych udowodnic
sobie i innym, Ze majg racj¢ i trzymajgcych swoje akcje
do osiagniecia przez indeks tego poziomu) - autor
sugeruje, ze nalezy powstrzymaé si¢ z zamykaniem
pozycji. Istnieje wicksze prawdopodobienstwo, ze
badana grupa akcji tworzaca IR jest blizej dna lub
wrecz na dnie. Sugestia Cassidy’ego jest nastgpujgca:
zgodnie z postawa kontrarianskg rozwazy¢ kupno.

Komentarz autora ksigzki do pkt. 3 jest nastepujacy:
IR spada do poziomu 50 (czyli 50% spoétek osigga
ceny sprzed X okres6w) w czasie, gdy rynek reprezen-
towany przez gtéwne indeksy dociera do swych szc-
zytéw. A to oznacza teoretycznie najbardziej dogodny
moment do zamkniecia pozycji.

W przypadku pkt. 4 widaé, jak wazne jest pozostaw-
ienie czesci Srodkéw na rachunku. Zdanie to nie jest
zachetg do dokupowania nowej porcji akcji do pozy-
cji przynoszacej straty. Tak si¢ nie zarabia, tak mozna
probowac odrobi¢ straty, liczac na korekte lub zmiang
trendu. NajczesSciej jest to mato skuteczne. Nasza spotka
prawdopodobnie znajduje si¢ w trendzie spadkowym
1 takie postepowanie powoduje, ze dokupujemy akcje
na lokalnych korektach, zamiast korzysta¢ z okazji i
pozbywac sie ich, minimalizujac strat¢. Pozostawienie
wolnych §rodkéw na rachunku umozliwia np. otwar-
cie nowych pozycji na walorach, ktére w czasie kore-
kty zachowywaty si¢ najlepie;.

Pkt. 1-3 odnoszg si¢ do sygnatéw sprzedazy, pkt. 4 to
propozycja, by pozosta¢ z boku, obserwowaé rynek i
by¢ gotowym do zakupow.

Sygnatéw sprzedazy IR w zasadzie nie mozna przez
odwrotnos$¢ traktowac jako sygnaléw kupna w czasie,
gdy rynek odbija si¢ od dna. W trakcie dtugotrwale;j
hossy szczyty indeksow ksztaltujg sie przez dluzszy
czas, natomiast dna korekt maja charakter
gwattownych wyprzedazy i koniczg si¢ rowniez bardzo
gwattownie. Trudno wiec wchodzié na rynek ze spoko-
jem podobnym do tego, jaki towarzyszyt redukowaniu
pozycji (a przynajmniej powinien mu towarzyszyc¢).

Wagi i uwagi

D.L. Cassidy proponuje, aby walorom, ktérych ceny
nie zmienily si¢ miedzy data poczatkowsa badanego
okresu a ostatnig sesja, przyznawac¢ polowe wagi
przypadajacej na akcje, ktorej cena wzrosta (str. 197).
Wydaje sig, ze jest to pewne nieporozumienie. Takie
potraktowanie kursu réwna sie okre§leniu go jako “w
zasadzie wzrostowy”. Jezeli dobrze rozumiem zamyst
autora przewijajacy si¢ przez calg ksigzke, to akcje,
ktdre nie rosng, powinny by¢ traktowane jako pomytka
inwestycyjna, a pozycja taka powinna by¢ zamknieta
z powodu zachowania niezgodnego z zalozeniami
towarzyszacymi zakupowi.

Pieniadze zainwestowane w taki walor nie przynoszg
moze bezposrednich strat - w koficu cena nie zmienita
sie. Jednak faktycznie jest nieco inaczej - kupno
akcji spotki, ktéra nie zmienia ceny, jest faktycznie
nieudang transakcjg. Z perspektywy czasu, jaki uptynat
od zakupu wiadomo, ze lepiej byloby zainwestowaé
pieniagdze w lokat¢ bankowg lub obligacje - w tym
samym czasie przyniostyby pewny i staly dochdd.
Straty polegaja tu na realnym spadku wartos$ci zain-
westowanych pieniedzy w czasie chybionej inwestycji
1 kosztach zwigzanych z prowizjami.

Nie mozna tez pomingé faktu, ze w miedzyczasie
moglo dojs¢ do silnej korekty i odrobienia strat przez
sp6tke. Mimo Ze nominalnie jest si¢ na “0”, koszty
psychiczne transakcji sg wysokie.

Ostatnia kwestia to prowizje maklerskie - sg to realne
koszty, jakie ponosi kazdy gracz. Najbardziej bolesne
s3 prowizje doliczane do pozycji zamykanej ze strata,
najlepiej toleruje si¢ prowizje¢ pobierang od transakcji
zyskownych. Prowizja od transakcji neutralne;j jest nie-
potrzebnym wydatkiem (i faktycznie stratg zwigzana z
otwarciem i zamknigciem pozycji), a sama transakcja
- niepotrzebnym ruchem. Po wprowadzeniu Warsetu
ma to szczegollne znaczenie.

Z tych tez powodoéw przyznawanie wagi innej niz “0”
spotce, ktorej kurs nie wzrdsl, jest nagradzaniem jej
za trwanie w trendzie bocznym. Ponadto nie jest to
sprawiedliwe w stosunku do innych akcji z badanej
grupy - akcji, ktorych kurs w tym czasie wzrost. Na
szczescie takie sytuacje, w ktdrych kurs nie zmienit sie
w badanym okresie, nie powinny mie¢ miejsca zbyt
czesto.

Formula Indeksu Rozproszenia zaprezentowana w
dalszej czesci artykutu przyznaje “+” tylko spétkom,
ktore w analizowanym czasie wzrosly. Spotki, ktérych
kursy stoja w miejscu, sg traktowane na réwni z walo-
rami, ktorych kursy spadly. Wage dla spoétki okresla
sie dzielgc liczbe firm wchodzacych w sktad IR przez
100. Przy pieciu spétkach waga kazdej z nich wynosi
20% (100:5), przy 17 bedzie to 5,88% (100:17).
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Ograniczenia formuly

W tworzeniu formuly obliczajacej IR postuzymy sie
nowa w MetaStocku funkcja “Security(Name,Close)”.
Niestety, juz na wstepie nalezy zaznaczyd, ze jej stosow-
anie ma swoje ograniczenia.

Pierwsze wiaze si¢ z samg konstrukcjg modutu “Indica-
tor Builder”. W tworzonych w nim formutach mozna
wykorzysta¢ maksymalnie ok. 2500 znakéw. W przy-
padku wickszosci wskaznikéw to ograniczenie jest
niezauwazalne, jednak w przypadku formuly Indeksu
Rozproszenia zaweza ono liczbe spétek wchodzgcych
w jej sklad do 37 (przy dlugosci symbolu spétki
rownemu trzem znakom). Gdybysmy chcieli stworzy¢
IR dla wickszej liczby spétek, nalezaloby stworzy¢
kilka formutl, co w przypadku tego wskaznika bardzo
komplikuje prace.

Drugie ograniczenie wigze si¢ z okresem notowan
analizowanych w ramach formuty spétek. Rozwazmy
nastepujgcy przyklad - interesuje nas IR dla dwéch
firm. Firma AA jest obecna na rynku od 1.01.1995r.,
a firma BB - od 1.07.1999 r. Uzycie formuly w
postaci:

If(Security(“AA”,C)>Ref (Security(“AA”,C),-22),50,0)+
If (Security (“BB”,C)>Ref (Security(“BB”,C),-22),50,0)

spowoduje, ze formula bedzie obliczana od 22. sesji
po debiucie spotki notowanej krocej (w naszym
przykladzie od 2.08.1999 r.).

Z tego powodu trudno bedzie w najblizszych latach
skonstruowac¢ IR dla spdtek wchodzacych w sklad
wiekszosci indeksow tak, by byto mozliwe obserwow-
anie dluzszego przebiegu tego wskaznikaijego zachow-
ania wzgledem indeksu bazowego. W ostatnim czasie
do WIG20 weszla Netia 1 spowodowalo to, ze historia
przebiegu IR obliczana dla tego indeksu ponownie
stala sie krotka i przez to niewiele méwiaca.

Opisane ograniczenie nie przeszkadza jednak w obser-
wacji 1 analizie sygnatow plynacych z IR stworzonego
dla spétek majacych diuzszy staz gieldowy.

Osobisty Indeks Rozproszenia

W tym wariancie wskaznik jest stosowany do
okreslania, jak bardzo wykupione lub wyprzedane sg
sp6tki wchodzace w sklad naszego portfela. Nalezy
pamietad, ze takie podejscie niesie za sobg trzy istotne
ograniczenia.

* Po pierwsze: jezeli w portfelu znajduje si¢ niewielka
liczba spétek, to probka rynku, jakg one reprezentuja,
nie bedzie statystycznie wiarygodna.

* Po drugie: sklad IR bedzie si¢ zmienia¢ wraz ze
zmianami portfela, a wiec zmienia¢ si¢ bedg réwniez
1 jego wskazania, co moze by¢ przyczyng sporych
nieporozumien.

Prosze wyobrazi¢ sobie nastepujaca sytuacje - skra-
jnie nieprzyjazng, jednak mozliwg. W portfelu mamy
trzy spotki - wszystkie w okolicach rocznych mak-
siméw. Dokupujemy trzy kolejne po ich znacznym
spadku (w okolicach rocznych miniméw) i modyfiku-
jemy formule. IR oscylujacy do tej pory w okolicach
90-100% spada do poziomu 50%. To przeciez oznacza,
ze trzeba zamykac pozycje! I to wszystkie.

* Po trzecie: wlgczenie w sklad formuty akcji o krotk-
iej gieldowe;j historii uniemozliwia obserwowanie his-
torycznych sygnatow plynacych z zachowania Indeksu
Rozproszenia dla pozostalych spétek z portfela. W
skrajnym przypadku - dla firmy o historii krotszej
niz okres poréwnawczy wskaznik w ogole nie zost-
anie wyswietlony. Tak stanie si¢ w przypadku, gdy
poréwnujemy obecng ceng i cene sprzed 60 sesji, a W
sklad IR wchodzi spétka bedaca na parkiecie 40 sesji.

Wymienione ograniczenia czynig wersj¢ osobistg IR
w zasadzie nieatrakcyjng dla przecietnego inwestora.
W ujeciu osobistym - by sygnaly generowane przez IR
byly wiarygodne - potrzebne sg cztery elementy:

1) wieksza liczba spétek w portfelu,

2) dluga historia notowan tych spotek,

3) duza korelacja spétek z portfela do sktadu indeksu
odniesienia - tak, by zmiany w skladzie portfela
lub akcje poruszajace sie¢ “pod prad” nie falszowaly
sygnatéow (gdy mamy w portfelu 10 firm, z ktérych
trzy poruszajg si¢ najczesciej przeciwnie do indeksu
lub trwajg w trendzie bocznym, to IR nie dotrze do
wartosci ekstremalnych, a tym samym nie wygeneruje
opisanych wczesniej sygnatow),

4) styl gry, w ktorym portfel jest redukowany i
powiekszany proporcjonalnie od “0” do “100”.
Interpretacja wskazan jest identyczna z “normalnym”
IR.

Modyfikacje

Proponowane przez autora “kalendarzowe” podejscie
do obliczania Indeksu Rozproszenia, czyli poréwny-
wanie konkretnych dni (np. zamkniecia z 15 grudnia
do zamkniecia z 15 czerwca) jest praktycznym
rozwigzaniem w przypadku obliczen recznych. Mamy
jednak do dyspozycji komputer i mozemy:

1) znaé wartosci IR codziennie i dzigki temu na biezaco
obserwowaé generowane przez wskaznik sygnaty,
2) eksperymentowa¢é z réznymi odstepami czasowymi
1 dzieki temu znaleZ¢ optymalny okres oscylatora.

W tym drugim przypadku nie chodzi o zwykle dopa-
sowywanie danych do krzywej. Kazdy rynek i indeks
ma swoja specyfike i warto jg uwzgledniad.




WIG IC Banki

IAf Diffusion Index - Banki -21 sesji.
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Sygnaly

Z powodu ograniczen wynikajacych z opisywanej
wczesniej konstrukeji funkcji “Security(Name,Close)”
do zilustrowania zachowania si¢ IR wybratem Indeks
Cenowy - WIG Banki. Najkrocej notowana spolka
wchodzaca w jego sklad ma dostatecznie dluga
historie, by z widocznego okresu obliczen formuty méc
wyciagnac spojne wnioski o zachowaniu si¢ indeksu.
Poszukiwanie optymalnej dlugosci wskazZnika
proponuje rozpoczaé od wartoSci znacznie nizszych
niz sugerowane przez autora ksigzki 190 sesji. W kra-
jowych realiach mozna rozpoczaé nawet od 15 sesji
(dla wersji osobistej), natomiast w przypadku analizy
spolek tworzacych konkretne indeksy opisywane przez
D.L. Cassidy’ego sygnaly wystepuja juz przy per-
spektywie 20-40 sesji.

Indeks Rozproszenia - IC WIG Banki

Na rys. 1 zaznaczylem wystepowanie trzech opisy-
wanych wcze$niej sygnalow. I tak: punkty Al, A2,
A4, A5 1 A6 okazaly sie sygnalami sprzedazy o wys-
okiej skutecznosci. A3 z perspektywy czasu okazatl
sie sygnalem przedwczesnym, jednak przebicie od
gory poziomu 90% oznacza przystgpienie do likwidacji
czesci pozycji. W tej sytuacji po wystgpieniu sygnatu
w punkcie A4 mozna przystgpi¢ do kolejnych redukeji
portfela.
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Przecigcie od gory poziomu 50% - punkty Bl i B2 to
sygnaly bledne, B3, B4 i B5 byly natomiast sygnalami
jak najbardziej prawidtowymi.

Sygnal wynikajacy z penetracji przez wskaznik pozi-
omu 10% - 0% w punkcie C1 wskazuje na prawdziwos¢
twierdzenia, ze dotarcie IR do tego poziomu i reduk-
cja portfela w takim momencie bylaby sprzedaniem w
czasie dna na indeksie. W tym przypadku doszto do
korekty umozliwiajgcej sprzedaz po wyzszych cenach.

Indeks Rozproszenia - Osobisty
Rys. 2 przedstawia wykres WIG20 i Osobistego
Indeksu Rozproszenia.

W jego sklad weszly: Budimex, Exbud, Mostostal
Export, Mostostal Zabrze, BIG, Kredyt Bank, WBK,
Optimus 1 ComputerLand (wszystkie kursy z
zamKkniecia notowan ciaglych). Wymienione spoétki
spelniajg Kkryteria, o jakich wspomnialem przy
omawianiu Wariantu Osobistego IR.

Jak wygladajg sygnaty?

WIG 20 MAX

1A} Diffusion Index - Osobisty - 33 sesje.
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Al 1 A2 - tuz po szczycie. A3 - sygnal raczej zly
(oczywiScie, z obecnej perspektywy), A4 - czeSciowa
redukcja portfela, AS - kolejna redukcja. A6 - nastepna
redukcja, jak si¢ okazalo, po wickszym szczycie
indeksu. A7 - pierwsza redukcja w nowej fali wzrostow,
z obecnej perspektywy zupelnie niepotrzebna. Jednak
W momencie generowania sygnalu mogla by¢ jak
najlepszym pomystem.

B1, B2, B5 i B6 - wspaniale sygnaly mogly ochroni¢
sporo pieniedzy. B3, B4 - sygnal bardzo sp6Zniony -
duza pomylka - sprzedaz na lokalnym dnie.

C1-C7 - w zgodzie z zalozeniami - byly korekty lub
marsz ku nowym szczytom.

Tyle o sygnalach plynacych z rodzimego rynku.
Przy sprawdzaniu zachowania si¢ nowych dla mnie
wskaznik6w zawsze interesuje mnie, jak zachowujg si¢
one i jakie generujg sygnaly dla akcji i indekséw z
rynkéw bardziej rozwinietych od GPW. Dysponujac
ostatnimi pi¢cioma latami notowan dla spoélek
wchodzacych w sktad Dow Jones 30 Industrial i Nasdaq
100 zmodyfikowalem formuly tak, by sprawdzié, jak
IR zachowuje si¢ obecnie na macierzystych rynkach
autora ksigzki. Opis sygnaléw ponizej.

Indeks Rozproszenia - DJ 30 Industrial

Sygnaty dla IR z krokiem 33 sesje.

Al - to w zasadzie dwa kolejne sygnaly do redukcji
portfela, prawidtowe. A2 - sygnal bardzo przedwcz-
esny, w zasadzie tak bardzo, ze bledny (ale zawsze
w koncu likwidujemy cze$¢ pozycji). A3-AS - gdyby
wszystkie sygnaly miaty takg skuteczno$¢ - marzenie
analityka
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A Diffusion Index - DJ 30 Industrial - 33 sesje. ffcro]
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A6 - z obecnej perspektywy sygnaly wystapily na
poczatku trendu, trudno wiec obecnie ocenic je inac-
zej niz jako zte. A7 - na chwile przed szczytem, klasy-
cznie. A8 - Zle - dolek!

B1-BS8 - nad czym si¢ rozwodzi¢? Wszystkie sygnatly
zte. Za kazdym razem zamkniecie pozycji nastgpiloby
w lokalnym dolku lub jego okolicach. Wydaje sie,
ze ten postulat autora w ostatnich latach stracit na
aktualnoSci.

Cl-C4 - duze lokalne dotki, klasycznie - raczej
rozwazy¢ kupno niz sprzedawac.

DJ30 Industrial 1260
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Sygnaly dla IR z krokiem 120 ses;ji.

Al, A31i A4 - dobre sygnaly tuz przed korekts. A2 - to
w zasadzie trwajaca rok zacheta do redukowania port-
fela. Lepiej bylo postugiwaé si¢ sygnatami z krotszej
wersji indeksu.

Bl i B3 - sprzedawanie lokalnego dotka. B2 - sygnal,
jak si¢ okazalo w polowie ruchu korekcyjnego, nieco
spozniony, ale i tak pozwolitby uchronic czg$¢ portfela
przed dalszymi stratami.

C - brak sygnaléw glebokiego wyprzedania rynku.

Nasdaq Composite i Nasdaq 100 to od dtuzszego czasu
najwazniejsze indeksy gield amerykanskich dla wielu
polskich inwestor6w. Nie moggc “upakowaé” wszyst-
kich spétek wchodzgcych w sklad Nasdaq 100 do
jednej formuly i nie chcac sumowac obliczen z kilku
formul, stworzylem Indeks Rozproszenia w oparciu
o notowania 10 spélek o najwickszej kapitalizacji.
Srednio- i dlugoterminowe sygnaly z takiego portfela
przedstawia rys. 4.

Indeks Rozproszenia - 10 najwiekszych spélek z
Nasdaq

Sygnaly dla IR z krokiem 33 sesje.

Al i A2 - seria sygnalow; z prognozowanej korekty
zrobita sie konsolidacja. A3, A4 i AS - klasycznie, tuz
przed szczytem. A6 - przedwczesny. A7, A91 All - tuz
po szczycie, w zasadzie sygnal rownolegly do indeksu.

A81 AlOQ - seria przedwczesnych sygnatow.

B1, B7, B8-B11 - ponownie wskaZnik zaproponowat
likwidacje portfela w lokalnych minimach indeksu.
B2-B6 - te sygnaly zostaly wygenerowane znacznie
szybciej w stosunku do poprzednich i przez to mialy
wartosc.

Cl i C2 - podobnie jak w poprzednich przypadkach,
lokalne dotki. Warto zwréci¢é uwage na penetracje
przez IR poziomu 10-15%. W sze$ciu przypadkach
bylo to lokalne dno.

NASDAQ 100

1A/ Diffusion Index - Osobisty NASDAQ - 33 sesje.
A TLacs s

IAJ Diffusion
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Sygnaty dla IR z krokiem 120 sesji

A1l-A4 - bledne sygnaly, przedwczesne lub spéZnione.
B1-B3 - po raz kolejny sprzedawanie lokalnego dotka.
C1 - w momencie pisania artykutu trudno wyrokowacd,
czy bedzie to dno czy tez poczatek wickszej korekty.
Zachowanie IR w takich sytuacjach sugeruje, ze
bedziemy mieli do czynienia przynajmniej z lokalnym
dotkiem, jezeli nie z koncem korekty.

Odnawianie pozycji

“Kiedy sprzedawac akcje” jest ksigzka nastawiong
na analize transakcji sprzedazy i poszukiwan metod
dokonywania ich w jak najlepszych momentach.
Chcialbym jednak zwréci¢ uwage na ciekawe zachow-
anie si¢ IR bedace (jak si¢ wydaje) dobrym sygnatem
do wejscia na rynek. Opuszczenie przez wskaznik pozi-
omu “0” po dluzszej obecnosci na nim i przebicie pozi-
omu 10% kilkakrotnie bylo dobra okazjg do wejscia
na rynek i udzialu w istotnych ruchach cen. Opisana
sytuacja to wyjécia z dotkow nastepujgcych po punk-
tach Cl, C3 1 CS5 na rys. 2 lub C3 na rys. 3. Autor
odradza stosowanie odwrotnych sygnatéw IR do otwi-
erania pozycji, jednak w opisanej wczeSniej sytuacji
sygnatl wej$cia na rynek dziala bardzo dobrze.
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Podsumowanie

Opisane wcze$niej problemy z funkcjg bedaca podstawg
konstrukcji Indeksu Rozproszenia (przypadki gdy w
portfelu sg akcje tylko kilku spétek lub historia ich
notowan jest bardzo krétka) w znacznym stopniu
ograniczaja mozliwos§¢ stosowania go w analizie. Prob-
lem korelacji firm z IR z poréwnywanym indeksem
powoduje, ze w zasadzie gra w oparciu o ten wskaznik
jest obarczona bardzo duzg liczbg btednych sygnatow.
Kolejne ograniczenie to duza liczba potencjalnie
btednych transakcji przy likwidacji portfela,
wynikajgcych z dojscia Indeksu Rozproszenia do
poziomu 50%. Wszystkie te elementy w zasadzie
dyskwalifikujg idee IR.

Uwazam jednak, ze mimo wszystko warto stosowac
ten wskaznik jako narzedzie uzupelniajace. Sygnaly
przecigcia od géry poziomu 90% dzialajg z przyzwoita
skutecznoscig. Grupa sygnaléw opisywanych jako C...
to w przypadku dlugotrwalych trendéw wzrostowych
doskonate wyznaczniki §rednioterminowych dotkow.
Z ograniczeniem spowodowanym krotka historig
notowan niektorych spélek mozna poradzi¢ sobie,
pomijajac jedna czy dwie o najkrotszej historii
notowan. Ten krok spowoduje, ze w takich przy-
padkach IR bedzie tylko przyblizeniem opisywanego
sktadu indeksu. Nadal bedzie to jednak pozyteczne
narzedzie prezentujgce Sredni poziom wykupienia/
wyprzedania waloréw wchodzgcych w sklad naszego
portfela lub indeksu, ktérym jesteSmy zainteresow-
ani.

Osoby majgce dostep do notowan akcji wchodzacych
w sklad DJ 30 Industrial uzyskaja dzieki Indeksowi
Rozproszenia dodatkowe narzedzie pomocne w anali-
zie tego indeksu.

Nie rozwigzanym problemem pozostaje natomiast
trzeci postulat opisany w czesSci Sygnaly. Dojscie IR
do poziomu 50% to w wigkszos$ci przypadkow sprzeda-
wanie lokalnych dotkéw - moze nalezatoby z tego pos-
tulatu zrezygnowac?

Literatura:

D.L. Cassidy. Kiedy sprzedawac akcje, ABC 2000.
Wykresy wykonano w programie MetaStock 7.0
Dane amerykariskie z RSP.

Diffusion Index - Przykiad

ISWPD:=Input(“Ile sesji wstecz poréwnujesz dane ? -",2,999,21);

DISOI:=Input(“Dla ilu spdlek obliczasz indeks ? -",2,999,4);
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