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Co lepsze – daytrading czy strategia średnioterminowa?
DOKOŃCZENIE Z A.01

DOKOŃCZENIE Z A.03

na rynku. W związku z tym nie ma czasu na inne
działania. Tu potrzebne są pełna koncentracja
i gotowość do działania. Przed otwarciem pozycji
śledzimy zmiany cen interesującego nas instru-
mentu i szukamy takiej, która odpowiada warun-
kom zaangażowania na rynku zgodnie z posiada-
nym planem (wprawdzie tego nie wspomniałem,
ale uważam to za rzecz oczywistą, że niezależnie
od horyzontu inwestycyjnego, podstawą podej-
mowania decyzji jest plan działania). Po otwarciu
pozycji skupiamy się na jej obserwowaniu i zmia-
nach parametrów zleceń stop (z limitem aktywa-
cji), jeśli taka potrzeba zachodzi. W końcu przy-
chodzi moment zamknięcia pozycji. Następuje to
albo w wyniku aktywowania zlecenia broniącego
pozycję, albo zlecenia realizacji zysków. Jeśli jest
czas, to po transakcji czekamy na kolejną.

Jest kilka czynników, na które warto zwrócić
uwagę. Po pierwsze daytrading, mimo że dotyczy
jednej sesji, wcale nie musi dotyczyć każdej sesji.
Częstotliwość wejść na rynek zależy od planu
działania. Jeśli są to pozycje utrzymywane kilka
minut, to w ciągu dnia mogą być otwierane wielo-
krotnie. Daytradingiem będzie także zajmowanie
pozycji w szczególnych sytuacjach rynkowych
(np. publikacja danych makroekonomicznych),
które nie powtarzają się na każdej sesji.

Po drugie mamy tu do czynienia z błyskawicz-
ną wiadomością o wyniku zawartej transakcji.
Z racji krótkiego czasu między otwarciem a za-
mknięciem pozycji spekulant szybko otrzymuje
wiadomość o efektach swoich działań. Czy to za-
leta czy wada? Dla osób świadomych rynku taka
cecha jest bez znaczenia. Dla początkujących gra-
czy jest to jednak cecha, która może się przyczy-
nić do poważnych kłopotów. Gracz początkujący
pojawia się na rynku z chęci zysku. Co więcej, zy-
sku, który najlepiej, by przyszedł jak najszybciej.
Daytrading jest więc teoretycznie najlepszą
do tego drogą. Kilka szybkich transakcji i cel osią-
gnięty. Takie oczekiwanie wynika z błędnej oceny
ryzyka, jaka takiemu podejściu towarzyszy. Moż-
liwość zawarcia wielu transakcji to pułapka. Gdy
pojawiają się straty, pojawia się także chęć ich od-
robienia. Gdy gracz wpadnie w tę pułapkę, otwie-
ra kolejne pozycje, które z każdą chwilą mają
mniej wspólnego z wcześniej zbudowanym pla-
nem. Jeśli tego planu nie ma, istnieje spore ryzy-
ko, że spekulant podda się wahaniom nastrojów
panujących na rynku. Takie poddanie się powo-
duje trudności z nabraniem dystansu do wyda-
rzeń, co prowadzi do zawierania transakcji głów-
nie na podstawie emocji. Pojawia się frustracja,
gdyż w takiej sytuacji często się zdarza, że zlece-
nia realizują się po niekorzystnych cenach.

Groźba porażki
Opisany wyżej mechanizm wynika z niecierpli-

wości spekulanta, który marzy, by nagroda w po-

staci zysków pojawiła się jak najszybciej. Taka
niecierpliwość przejawia się nie tylko w częstotli-
wości zawieranych transakcji, ale także ignoro-
waniu jasnej dla wszystkich zależności ryzyko
– zysk. Oczekiwanie na szybki zarobek sprawia,
że zbyt często wykorzystuje się mechanizm dźwi-
gni finansowej. Możliwość lewarowania pozycji
to jedna z głównych cech rynku terminowego.
Cecha, która jest zdecydowanie przereklamowa-
na. Nie bez przyczyny, platformy forexowe sto-
pień lewarowania pozycji uwypuklają w swoich
materiałach reklamowych i nie bez przyczyny
wiele z tych platform jest stroną przeciwną dla
transakcji zawieranych przez spekulantów. Duży
lewar to najszybsza droga do bankructwa. Day-
trading i duży lewar w rękach osoby niewprawio-
nej to niemal pewne szybkie wypadnięcie z rynku
z wyzerowanym rachunkiem. Paradoks polega
na tym, że daytrandingiem para się większość po-
czątkujących inwestorów, choć faktycznie jest to
jeden z najtrudniejszych sposobów zarabiania
pieniędzy na rynku. Wymaga mocnych nerwów
i dystansu, by sprostać obciążeniu, jakie daytra-
ding generuje.

Otwieranie i zamykanie pozycji na jednej sesji
to także narażanie kapitału w relatywnie więk-
szym stopniu na zmiany wartości wynikające
z czynników losowych. Nie wszyscy sobie pewnie
zdają sprawę, że część zmian cen wynika nie
z czynników, które dadzą się racjonalnie wymie-
nić, ale także z czynników losowych lub w najlep-
szym razie z czynników, które mają podstawy ra-
cjonalne, ale których nie znamy w momencie poja-
wienia się zmiany cen. Im krótszy horyzont inwe-
stycyjny, tym udział czynników losowych w zmia-
nach cen jest większy. Wyobraźmy sobie teraz
obraz zawieranych wielu transakcji mocno lewa-
rowanych opartych na emocjach na podstawie
zmian cen, które w dużej części mają charakter lo-
sowy. Nie jest to bynajmniej obraz odosobniony.

Zbudowałem tu nieco przerażający obraz day-
tradingu, ale bynajmniej nie jest moim celem de-

zawuowanie tego podejścia do spekulacji. Zanim
jednak za coś się weźmiemy, warto poznać nie
tylko jego potencjał (szybkie zyski), ale i zagroże-
nia (szybkie straty). Jest wielu graczy, którym ta-
kie podejście odpowiada i nie zamierzam tego ne-
gować. Uważam jednak, że jest to najmniej wła-
ściwy sposób spekulacji dla osób, które nie mają
odpowiedniego doświadczenia rynkowego.

Alternatywa dla cierpliwych
Drugą drogą dojścia do efektów jest wybór ho-

ryzontu średnioterminowego. Droga ta pozba-
wiona wielu negatywnych cech, jakie posiada day-
trading, oparta jest na warunku cierpliwości.
Cierpliwość nie jest tym, czym może pochwalić
się większość początkujących graczy. Świado-
mość, że ostateczny wynik transakcji poznamy
najszybciej za kilka dni, nie jest dla wielu przy-
jemna. Większość adeptów spekulacji chce znać
odpowiedź jak najszybciej. Pytanie, czy ma to
znaczenie dla celu, jaki chcemy osiągnąć. Czy
szybka informacja o tym, czy dana pozycja zakoń-
czyła się zyskiem czy stratą, wpływa na końcowy
efekt spekulacji? Moim zdaniem nie, a jeśli już, to
raczej jest to relacja negatywna, o czym wspo-
mniałem wyżej. Głównym celem jest przecież
osiągnięcie w miarę stabilnego zysku. Zysku
w rozsądnych granicach, gdzie zachowana jest re-
lacja między oczekiwanym wynikiem a podejmo-
wanym ryzykiem.

Tego nie zapewnia, ale w tym pomaga, średnio-
terminowe podejście do spekulacji na rynku ter-
minowym. Podstawową zaletą tego podejścia jest
właśnie dłuższy czas między otwarciem a za-
mknięciem pozycji. Dzięki temu gracz nie jest
poddany presji czasu. Nie ma wymogu błyska-
wicznych reakcji. Każdy ruch może być dokładnie
przygotowany i przemyślany. Jest mniejsza szan-
sa na popełnienie błędu w momencie składania
zleceń. Podejście średnioterminowe zdejmuje
z gracza obowiązek stałego śledzenia notowań.
Jest to cecha niebagatelna. Dzięki temu nie ma

pokusy, by stale obserwować zmieniającą się war-
tość rachunku inwestycyjnego. Taka stała obser-
wacja może nawet wytrawnego gracza kusić, 
by coś w aktualnej pozycji zmienić, lub po prostu
zagrać poza ramami ustalonego wcześniej 
planu. Brak konieczności siedzenia przy kompu-
terze to możliwość wykonania innych zadań, któ-
re bezpośrednio z tradingiem nie mają wiele
wspólnego. Takie podejście pozwala na aktyw-
ność osobom zawodowo zajętym czym innym niż
spekulacja.

Większy dystans 
wobec huśtawki nastrojów
Poza wymienionymi tu aspektami psycholo-

gicznymi wykorzystanie średniego terminu ma
także motywy praktyczne. Skoro zawieranie
transakcji jest spokojniejsze, to może to czynić
równolegle na wielu rynkach, co w przypadku
daytradingu jest rzeczą utrudnioną. Poza tym ru-
chy cen wielotygodniowe czy wielomiesięczne
obarczone się relatywnie w mniejszym stopniu
czynnikiem losowym. Ten oczywiście zawsze bę-
dzie częścią zmian cen, ale im dłuższy horyzont,
tym jego wpływ jest mniejszy na korzyść czynni-
ków, nazwijmy to, racjonalnych. Także i w śred-
nim terminie pojawiają się ruchy, których przy-
czyny są poznawane później, ale najczęściej wła-
śnie da się je poznać. W przypadku daytradingu
ruchów cen jest zbyt wiele, a tych wytłumaczal-
nych wyraźnie mniej.

By zachować pewien stopień racjonalności
właściwej dla ruchów średnioterminowych
w działaniach krótkoterminowych można posił-
kować się kierunkiem strategii średniotermino-
wej jako kierunkiem domyślnym dla działań
w krótkim terminie. O ile strategia średniotermi-
nowa ma zadawalające parametry, o tyle może to
wspomóc spekulanta operującego w trakcie sesji.

Porównanie daytradingu do spekulacji śred-
nioterminowej ma się tak, jak porównanie przy-
datności samochodu terenowego do rajdowego.
Każdy jest dobry, o ile zna się jego cechy i ma się
przygotowanie, by go prowadzić. W swoich co-
dziennych komentarzach w „Parkiecie” preferuję
średni termin inwestycyjny, gdyż uważam go
za wygodniejszy i bardziej „higieniczny” psy-
chicznie. Znam daytraderów odnoszących stałe
sukcesy. Nie znam za to początkujących trade-
rów odnoszących stałe sukcesy w daytradingu.
Marzenia o podwojeniu kapitału w jak najszyb-
szym czasie możemy włożyć między bajki. Pew-
nie komuś się to udaje, ale na rynek należy pa-
trzeć realnie, a nie przez pryzmat własnych ma-
rzeń. Cierpliwość skazuje nas na oczekiwanie
na sukces, ale ten sukces, gdy jest się cierpliwym,
ma większe szanse się pojawić. Nie ma znaczenia,
czy jest to rynek akcji, kontraktów futures czy
walutowy. Szybki i wielki zysk to mit.

ZALETY
¶ SZYBKA REALIZACJA ZYSKÓW ¶ BRAK PRESJI CZASU W PODEJMOWANIU DECYZJI
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¶ GROŹBA PODDANIA SIĘ CHWILOWYM EMOCJOM NA RYNKU
¶ DUŻE ZNACZENIE CZYNNIKÓW LOSOWYCH
¶ SZYBKO NARASTAJĄCE KOSZTY TRANSAKCJI

Zalety i wady dwóch sposobów spekulacji na rynku kontraktów

Daytrading Strategia średnioterminowa

Lepiej mieć często rację czy zarabiać pieniądze?

bardziej popularne w danej chwili, a więc najstar-
sze, serie kontraktów). Okazuje się, że przy przy-
jętych parametrach (w celu urealnienia wyników
przyjęliśmy 10 zł prowizji maklerskiej) strategia
dałaby łącznie ponad 3100 pkt zysku (co w przeli-
czeniu na pieniądze daje 31 tys. zł na każdy kon-
trakt). Taki zarobek udałoby się uzyskać 
wbrew niskiej trafności – jedynie 40 proc. (4 z 10)
transakcji przyniosło zyski. Trafność była więc
niższa, niż gdybyśmy na dłuższą metę po prostu
rzucali monetą i od tego uzależniali otwieranie
pozycji. Tyle tylko, że strategia ta cechowała się
wysoką relacją zysków do strat – sięgnęła 8,84.
Widać więc, że jest to realny odpowiednik omó-
wionego na początku przykładowego ciągu ope-
racji, których łączny rezultat był na plusie mimo
niskiej trafności (1/3), która została zrekompen-
sowana przez wskaźnik zyski/straty na pozio-
mie 9.

Coś za coś
Teraz załóżmy, że duży odsetek strat w naszej

strategii nie satysfakcjonuje nas i dążymy 
do uzyskania większej trafności. Możemy to uzy-
skać, zmieniając przyjęte wcześniej parametry.

Zobaczmy przykładowo, co stanie się, gdy będzie-
my zmniejszać poziom docelowego zysku,
po osiągnięciu którego będziemy zamykać pozy-
cje. Jeśli zmniejszymy go z początkowego
45 proc. do 35 proc., faktycznie osiągniemy nasz
cel – odsetek zyskownych operacji urośnie 
z 40 proc. do 45 proc. Redukcja do 25 proc. dałaby
z kolei odsetek równy już 50 proc. Idąc dalej 
tym tropem doszlibyśmy do docelowego zysku
na poziomie 5 proc. (czyli równego akceptowanej
stracie) – wówczas aż 65 proc. operacji byłoby
na plusie.

Pytanie tylko, czy takie dążenie do wysokiej
trafności się w ogóle opłaca. Jak pokazuje nasza
symulacja, niekoniecznie. Przykładowo 65-proc.
prawdopodobieństwo wyjścia na plus w pojedyn-
czej transakcji okupilibyśmy skurczeniem się
łącznego zarobku z 31 tys. zł do niespełna 9 tys. zł.
Stało się tak za sprawą drastycznego spadku rela-
cji zyski/straty – z 8,84 do zaledwie 1,66. Dążenie
do tego, by jak najczęściej mieć rację na rynku,
jest być może bardziej naturalne z psychologicz-
nego punktu widzenia i zapewnia lepsze samopo-
czucie, ale praktyka pokazuje, że lepiej mieć rację
rzadko, ale za to zgarniać większe zyski.

Nasza symulacja potwierdza obowiązującą
na rynkach finansowych intuicyjną zasadę
„coś za coś”. Nie da się zwiększyć trafności sy-
gnałów kupna, nie okupując tego spadkiem
ich zyskowności. Manipulować obiema wiel-
kościami można tak jak w naszej przykłado-
wej strategii wielkością docelowych zysków
lub akceptowanymi stratami. Traderzy

na rynku kontraktów terminowych wiedzą, że
jeżeli ustawią zlecenie „stop-loss” (ucinające
straty) zbyt blisko aktualnego kursu, wów-
czas zbyt szybko zostaną „wyrzuceni” z rynku
i nie załapią się na potencjalne zyski. Jeśli zaś
zlecenie będzie zbyt oddalone, to z kolei stra-
ty mogą okazać się zbyt destrukcyjne dla
portfela.


