7. Analiza akcji

Kazdy inwestor stara sie, by kazda z decyzji inwestycyjnej przyniosta mu jak najwieksze zyski. Kluczowym
pytaniem jest, decyzja odnosnie zakupu badz sprzedazy. W zasadzie, kazdy ma do czynienia z dwoma gtéwnymi
rodzajami analizy - fundamentalna i techniczna

I. Analiza fundamentalna

Daje odpowiedz na pytanie co do kupna lub sprzedazy. Pokazuje nam informacje na temat gospodarki, rozwoju
poszczegodlnych sektoréw, oraz firmy wyrdzniajace sie swoimi wynikami. Analiza fundamentalna jest podzielona
globalnie, gdzie pod uwage brane sa: inflacja, bezrobocie, PKB, stopy procentowe i bilans handlowego, a takze
przemyst i wyniki firm. Jest to najlepszy sposob oceny podstawowych danych dla kazdego przedsiebiorstwa, jego
miejsce w tej branzy, czy jest monopolista, efektywnos¢ ekonomiczna i wysokos¢ kapitatu. Wynik analizy
fundamentalnej powinien by¢ jednym z wyznacznikéw na zakup zmniejszajacym ryzyko inwestycji.

1) Globalna analiza

Wyswietla biezacy stan, pokazuje przewidywania na przyszto$¢ gospodarki w oparciu o wskazniki
makroekonomiczne i ich powigzania.

Czynniki ekonomiczne sa uwazane za najwazniejsze ustalenia cen akcji, kurséw walut, jak réwniez inne ceny na
rynkach finansowych. Ekonomisci zbierajg dane z réznych zrédet by poréwnac je ze statystykami gospodarczymi,
opublikowanymi co tydzien lub miesigc z instytutéw statystycznych. Dane sg analizowane przez handlowcdw i
uczestnikdw rynku podejmujacych decyzje na podstawie analiz na nich opartych.

- Average Workweek - $rednio roboczego

- Building Permits - wydane pozwolenia na budowe nowych doméw

- Business Inventories - skumulowane $rodki w spdtce

- Capacity Utilization - wykorzystanie mocy produkcyjnych

- Consumer Confidence - wskaznik zaufania konsumentow

- CPI - Consumer Price Index -Indeks cen konsumpcyjnych

- CPI ex- food & energy, itp.. core CPI — indeks cen konsumentow. ceny nie zawierajg cen zywnosci. produktow i
energii

- Durable Goods Orders - zamdwienia na dobra trwatego uzytku

- Employnment Cost Index - indeks kosztéw dla pracownikow

- GDP Gross Domestic Produkt - PKB Produkt Krajowy Brutto

- GDP Deflator - deflator PKB

- Hourly Earnings - $rednia stawka godzinowa

- Housing Starts — rozpoczete budowy doméw

- Chicago PM Index - Indeks Chicago Stowarzyszenie zarzadzania podaza (Chicago PM)

- Interest Rate - stopa procentowa

- Industrial Production - produkcja przemystowa

- ISM Index - Indeks Instytutu Michigan aktywnos¢ wytwdrcza

- LEI Leading Ekonomic Indicator - wiodacy wskaznik ekonomiczny

- Michigan Sentiment Index - indeks Uniwersytetu Michigan, monitor przysztych prognoz

- New Home Sales - sprzedaz nowych domow

- Non - farm Payrolls - liczba pracujacych (poza rolnictwem), czyli w przemysle i ustugach

- PCE - Personal consumption expenditures - osobiste wydatki konsumpcyjne

- Personal Income - dochod od 0séb fizycznych

- PPI - Producer Price Index - Inflacja PPI

- PPI ex- food & energy , core PPI -PPI (z wytgczeniem zywnosci, produktéw i energii)

- Productivity - Wydajnosc¢

- Retail Sales - Sprzedaz detaliczna

- Retail Sales ex-autos - sprzedazy detalicznej (z wyjatkiem samochoddw osobowych)

- Trade Balance - bilans handlu zagranicznego



- Unemploynment Rate — stopa bezrobocia
- Wholesales - sprzedaz hurtowni

Komentarz wybranych wskaznikow:

1 / Tlo$¢ pienigdza w obiegu

Stanowi sume pieniedzy w obiegu w gospodarce. Warto$¢ ilosci pienigdza w gospodarce jest publikowany co
miesiac, itp. sa wyrazone agregatow pienieznych, oznaczone gtéwnie M i liczba okreslajaca stopien ptynnosci
postaci pienigdza i im wieksza liczba, tym stopien ptynnosci jest nizszy.

MO = monety, banknoty

M1 = MO + nie oprocentowane rachunki biezace, czekami podréznymi

M2 = M1 + umowy kupna miedzy zakoriczeniem a rozpoczeciem wymiany i transakcji bankowych euro-dolara,
miedzy rozpoczeciem i zakonczeniem transakcji walutowych, nie wliczajac depozytéw oszczednosciowych i
ustalonych w terminie wymagalnosci trudnych.

M3 = lokaty terminowe o duzych nominatach, umowy kupna na czas okreslony

M4 = transakcje dtugoterminowe euro-dolara, kont oszczednoSciowych, panstwowych papieréw wartosciowych z
terminem wymagalnosci krétszym niz jeden rok

2 / Produkt krajowy brutto / PKB (Produktu Krajowego Brutto = PKB)

taczna wartos¢ towardw i ustug wytworzonych w gospodarce w danym okresie czasu, zwykle jednego
roku. Wspdtczynnik PKB jest wskaznikiem zdrowia gospodarki. Obejmuje szeroki poziom aktywnosci
gospodarczej i praktycznie wszystkie inne wskazniki gospodarcze dostarczajg informacji na temat BIP.
Sktadniki PKB w USA: Koszty (56%), rzad (1 +7%), inwestycje (14%), handel (eksport - import i 3%)

3/ indeksu cen konsumpcyjnych (CPI = Consumer Price Index)

CPI jest miernikiem poziomu cen konsumpcyjnych dla statego koszyka débr i ustug. Jest jednym ze wskaznikdw
inflacji.

Skfadniki CPI: artykuty gospodarstwa domowego (42%), zywnos$¢ (18%), transport (17%), medyczne (~%),
odziez (6%), rozrywka (4%), inne (4%)

4 / Indeks cen Srodkéw produkcji (PPI = Producent Price Index)

Indeks CPI, wskaznik cen na poziomie produkcji. Rosngca wartosc¢ jest pierwszg oznakg pojawienia sie zjawisk
inflacyjnych. Jest publikowany co miesiac.

Skfadniki PPI: potprodukty, substytuty (40%), zywnos¢ (26%), wyposazenia kapitatowego (25%), energii (9%)

5 / Aktywnos$¢ wytworcza, ISM

Whiosek ten jest uzyskiwany bezposrednio z menedzerdw zaopatrzenia w ponad 250 przedsiebiorstwach
przemystowych. Uczestnicy wypetnili kwestionariusz odnoszacy sie do produkcji, zamdwien, cen towaréw, akgji,
pracy sprzedawcow i zatrudnienia. Tu warto$¢ zero to 50. Mniejsza liczba oznacza spadek, wieksza wzrost rozwoj
sektora wytwdrczego.

Podaz i popyt

Cena akcji w duzej mierze zalezy od oczekiwan inwestorow. Zazwyczaj wystepuje w kolizji podazy i popytu na
niektdre akcje lub catej branzy jako forma lokaty kapitatu. Teoria popytu i podazy jest podstawowg zasadg
gospodarnosci, zarzadzania cenami produktow i wyjasnia reakcje konsumentow. Ttumaczy réwniez, dlaczego
ponizej czynniki wptywajace na ceny.

cena réwnowagi

- Cena jest ustalana w gastronomii do popytu

- Producent, ktory jest ceng, zwiekszajac rentownos¢ produktu

Prawo popytu i podazy

Poszukiwane < Oferowane - spadek cen (reces;ji)



Poszukiwane = Oferowane - ceny sg stabilne

Poszukiwane > Oferowane - ceny rosng (inflacja)

Wiadomosci polityczne

Wskazniki ekonomiczne, podaz i popyt nie sg jedynymi czynnikami wptywajacymi na zachowanie

inwestorow. Podczas zmian politycznych, kryzysu czy wojny, inwestorzy ignorujg zdrowie gospodarki, dgzac do
zminimalizowania ryzyka inwestycyjnego i generalnie preferujac obligacje nie akcje, chcg kupi¢ bezpieczne
waluty, za ktére uwaza sie dolara amerykanskiego, a ostatnio franka szwajcarskiego. Do wyrobu najbardziej
bezpiecznego zalicza sie ztoto banku.

2) analize Przemystu - jest przeznaczona do wykrywania réznic w wynikach gospodarczych w poszczegolnych
sektorach i prognozowanie ich rozwoju.

Analiza przede wszystkim:

- Produkcja kosztow

- Procent zysku

- Udziat w rynku

- Mozliwosci eksportu

- Oczekiwania innowacyjne i itp.

3) Analiza poszczegdinych udziatdw w rynku - przychdd z tego dziatania ma istotng wartos¢. Istniejg dwie metody
obliczania wartosci wewnetrznej akcji.

"Metoda rzeczowa”

"Metoda wydajnosci”

Metoda rzeczowa: okre$lenie rzeczywistej wartosci akcji przez rzeczony, metoda oparta jest na opublikowanym
bilansie i rachunku spotek.

AKTYWA - PASYWA = WARTOSC KSIEGOWA + AKTYWA NIE WYKAZANE W BILANSIE + CICHE REZERWY =
WARTOSC REZERW

WARTOSC WEWNETRZNA AKCJI= WARTOSC REZERW / LICZBA AKCJI

Wydajnos¢: najczesciej stosowanym wskaznikiem jest stosunek ceny rynkowej i zysk (P / E).

Powstaje poprzez poréwnanie ceny, jakq nalezy zaptacic¢ za akcje do zyskow w okresie obrachunkowym
przypadajacym na te akcje. Im nizszy jest wskaznik P/E tym wyzszy jest poziom ryzyka.

P / E jest pomocne ale stuzy jedynie do poréwnania akcji tego samego sektora w kraju.

EPS — cena rynkowa akcji do zysku jaki osiagneto przedsiebiorstwo w poprzednim roku na jedng akcje.

Beta koeficjent - wspotczynnik korelacji reprezentujacych zmiany kursu akcji w stosunku do rynku jako catosci.
1, akcje wzrastajg lub spadajg réwnie szybko, jak rynek. > 1, akcje wzrastajq lub spadajq znacznie szybciej niz
rynek. <1, akcje poruszajg sie w tym samym kierunku co rynek, ale wolniej. <0, akcja poruszajq sie w
przeciwnym kierunku do rynku. Jesli rynek stabnie, wzrastajq akcje i odwrotnie. Gatunek ten jest interesujacy
gtéwnie w okresach dtugoterminowych spadkéw na rynku.

Kapitalizacja rynku - w cenach rynkowych odzwierciedla warto$¢ subskrybowanych udziatdw emitenta. W
zaleznosci od wielkosci kapitalizacji gietdy podzielone sg na tzw. Small Cap, Middle Cap, Big Cap.

Szczegolne perspektywy rynkowe w zakresie informacji

"Kupuj, gdy sie o tym szepcze , i sprzedaj, gdy sie o tym moéwi! " Zasada ta opiera sie na spostrzezeniu,

ze ruch cen przede wszystkim jest wywotany oczekiwaniem pewnych zdarzen, danych ekonomicznych i
aktualnosci politycznych, a nie rzeczywistych danych i raportow.

Szczegodlnie w przypadku statystyki gospodarczej sg oczekiwania i przewidywania pewnych warunkéw poza
gospodarkg, co powoduje wzrosty lub spadki ceny. Gdy dane sq publikowane zgodnie z oczekiwaniami rynkow,
inwestorzy sg zazwyczaj sktonni wrdci¢ do interpretacji danych historycznych.

To samo odnosi sie do publikacji wynikéw gospodarczych poszczegdlnych spotek i wyjasnia reakcje rynku, kiedy
spotka publikuje nizsze straty za dany okres niz przewidywano wywotuje to wzrost jej akcji na gietdzie i na
odwrét, gdy spdtka wykazata nizszy zysk niz prognozowano, powoduje to gwattowny spadek.



II. Analiza techniczna:

Wiele ksigzek zostato napisanych na potrzeby analizy wykreséw i wprowadzenie niektorych metod
matematycznych do przewidywania przysztych ruchéw cen. W 90-tych latach XX wieku analiza techniczna zyskat
wieksze znaczenie globalne, powodem tego byto wprowadzenie metod komputerowych. Obecnie przedsiebiorcy
mogaq uzyskac dostep do tych wykresow i analiz technicznych, za pomoca jednego klikniecia.

Wykresy przedstawiajg historyczne ruchy cen. Zawierajq wazne informacje niezbedne do analizy trendu. Istnieje,
jednak staty sposob ich interpretacji. Zdolno$¢ rozpoznawania podstawowych formacji na wykresach, moze
pomdc w prognozowaniu przysztego kierunku kursdw. Najwazniejsze, aby pamietaé, ze w pewnych
okolicznosciach spétka zachowuije sie wedtug pewnego cyklicznego schematu.

Na przestrzeni lat system analizy technicznej ulegat zmianom. Za pioniera analizy technicznej uwazany jest
Charles Dow. Pod koniec 19 wieku Dow, twérca indeksu Dow Jones, napisat serie artykutdw w Wall Streeet
Journal o matematycznych metodach wyznaczania trendow.

Dzi$, ponad sto lat pozniej, okoto 70% z teorii analizy technicznej oparte jest na tych zatozeniach. Gtéwnym
celem tej analizy jest okreslenie prognoz rozwoju cen akcji.

Analiza techniczna ma trzy podstawowe postulaty:

Ceny akcji poruszajq sie w trendach

- Istnieje duze prawdopodobienstwo utrzymania sie zmian cen wedtug trendu, az do punktu zwrotnego

"Historia sie powtarza

- W czasie badania wykreséw historycznych réznych towardw studiéw lub instrumentu finansowego, zostaty
wyodrebnione formacje, ktore sie powtarzaty. Zostaty rozrdéznione formacje hossy i bessy. Poszczegdlne formacje
zostaty zidentyfikowane i nazwane. Biorac pod uwage, ze powtarzaty sie w przesztosci, mozemy zatozy¢, ze teraz
bedq sie powtarza¢. Rozpoznawanie wzorcdw to intensywna praca, wymagajaca starannej kontroli wizualnej
tendencji cenowej i prawidtowego stosowania teorii.

"Warto$¢ odzwierciedla cene

- Zasada, ktory zaktada, ze zmiany cen na rynku sktadajg sie z czynnikéw: podstawowych, politycznych,
psychologicznych, ekonomicznych i innych. Bez tego elementu analiza techniczna nie przynosi pozadanego
rezultatu. Analitycy uwazaja, ze wszystko, co mogtoby mie¢ wptyw na cene powinno by¢ uwzglednione.

Gldwnym celem analizy technicznej jest okreslenie tendencji i potwierdzenie jej sity.

Nastepnie, w praktyce, mozemy skorzystac¢ z dwdch sposobow:

A / Trend jest twoim przyjacielem — handel w kierunku trendu

B / sprzeczne tendencje - wbrew tendencji, wbrew wszystkim

Podziel wykres zaleznosci zakresu

Najczesciej stosowane wykres analizy technicznej to niewatpliwie wykres dzienny. Wszystkie systemy analityczne,
umozliwiajq przedsiebiorcy uzycie innego horyzontu czasowego:

"Monthly” - Miesieczny

"Weekly” - Tygodniowy

"Daily” - Dzienny

"Hourly” - Godzinny

"30 minute” - 30 minut

"5 minute” - 5 minut

Dtuzsze okresy czasu pozwalajq na okreslenie trenddw i wybierze odpowiedniego rodzaju spekulacji (miesieczne,
tygodniowe i dzienne wykresy). Aby wybrac najbardziej odpowiedni czas, na wejscie na rynek za pomoca
wykresdéw przedstawiajacych krétszy okres czasu.

Podziat wykreséw w oparciu o metode wyswietlania cen:



Bar Charts — wykresy stupkowe

To metoda obrazowania uzywajaca stupkow, itp. Sktada sie z linni pionowej oraz dwoch krotkich linni
poziomych. Listwy przedstawiajg kurs otwarcia, cene maksymalng, minimalng cene i kurs zamkniecia w danym
przedziale czasu.

Candelsticks — wykresy $wiecowe

Obecnie $wiece sa najbardziej popularnym sposobem przedstawiania ceny. Swiece to 300-stu letnia Japoriska
metoda stuzaca do monitorowania cen ryzu. Pierwotnie w dwdch kolorach - czerwonym i czarnym. Sposob
wyswietlania jest taki sam jak na diagramach. Czarne $wiece stanowig ruch cen w gére czerwone — w dét.

Point and figure — wykresy punktowe xxx 000

To graficzne przedstawienie jest nieco mniej wyrazne, poniewaz pokazuje tylko kierunek ceny, ale nie pokazuje
otwarcia i zamkniecia ceny co jest istotne wedtug teorii Ch. Dow. Kolumna "x" oznacza wzrost w kolumnie "o0"
pokazany jest spadek.

Line charts — wykresy liniowe

Ten typ jest linig taczacq ceny zamkniecia.

Skala arytmetyczna i logarytmiczna

Zmiany cen sg kreslone przy uzyciu skali logarytmicznej i arytmetycznej. Ten typ wykresu jest przydatny do
okreslania dtugofalowych trendéw.

Definicja trendu

Pojecie trendu jest absolutnie podstawq analizy technicznej. Wszystkie narzedzia wykorzystywane przez
analitykdw technicznych - wsparcie i opor, wzory na wykresach, linie trendu, $rednie ruchome, itp. - sg po to by
pomoéc w okresleniu tendencji rynkowych, ktdre nastepnie moga by¢ wykorzystane do wyboru odpowiedniej
strategii biznesowej.

Ogdlnie rzecz biorac, trend jako taki odzwierciedla jedynie zmiany cen. Musimy jednak bardziej precyzyjnie
definiowac ruch przede wszystkim dlatego ze rynek nie rozwija sie w jednej linii i jednym kierunku.
Charakterystyka rynku i ruchu fal orzekajq wzrosty i spadki. To wiasnie te ruchy mozna scharakteryzowac jako
trend.

Podziata trendu w zaleznosci od kierunku:

" Uptrend- tendencja wzrostowa

" Downtrend - tendencja spadkowa

" Sideways lub rangetrade- trend boczny

Trendy wedtug drogi, znaczenie i czas trwania

" Major - dtugoterminowy trend (ponad jeden rok)

" Intermediate- $rednioterminowy trend (ponad 3 tygodnie i mnigj niz 3 miesigce)

" Minor - trend krétkoterminowy (mniej niz 3 tygodnie)

Kazdy trend jest jedynie czescig innego trendu wyzszego rzedu i spekulacji. Sukcesem jest zatem opieranie sie na
horyzoncie inwestycyjnym i przewidywanym czasie trwania trendu.

Okreslenie trendu

Z linii trendu

Podstawowe linie trendu sg jednymi z najprostszych i najbardziej wartosciowych narzedzi analizy technicznej.
Prawidtowe stosowanie linii trendu, jak rowniez wszystkie inne narzedzia analizy technicznej, s tylko pewnego
rodzaju badaniami rynku. Przeciez nie musi by¢ oczywista obecnos¢ tendencji. Oznacza to, ze aby udato nam sie
sporzadzi¢ linie trendu sekwencja wzrostu badz spadku musi powtdrzy¢ sie minimum dwa razy, z tym ze drugi
spadek/wzrost musi by¢ wyzszy lub nizszy od poprzedniego. Jezeli sytuacja sie powtarza, mozemy by¢ pewni, ze



udato nam sie znalez¢ kilka wstepnych linii trendu. Jednak ze, w celu zatwierdzenia linie trendu, konieczne jest,
ze wykres po raz trzeci dotknat linii i utrzymat w mocy pdzniejszej refleksii.

Down Trendline (w dét linii trendu, okreslenie tendencji spadkowej) konstruuje analogie z tg tylko rdznica, ze
spadki cen sie kojarza, a szczyty maleja.

Przetamanie linii trendu jest jednym z pierwszych ostrzezen ostabienia trendu.

Oznaczanie kanatu trendu

Ceny idg czasem w pewnym zakresie, miedzy réwnolegte linie - miedzy trend i réwnolegle do jego linie. Jesli
widzimy taki rozwdj, to jesteSmy w stanie zidentyfikowac kanat, mamy wiec kolejny wielki atut, ktory mozemy
wykorzystac.

Identyfikacja linii kanatu jest stosunkowo prosta. linia kanatu musi by¢ réwnolegta do podstawowej linii trendu. W
trendzie wzrostowym obnizenie podstawowej linii trendu prowadzi do spadku ceny. Linia stworzy kanat taczacy co
najmniej dwa kolejne szczyty, aby ten stworzyt linie réwnolegta do gtéwnej linii trendu.

Okreslenie kanatu trendu spadkowego jest analogiczne do konstrukcji trendu wzrostowego. Jedyng roznica jest
to, ze podstawowa linia trendu taczy tendencje spadkowg szczytéw i rownolegte do kanatu dna tendencji
spadkowej.

Ch Dow stwierdzit w swojej teorii, ze zdrowy trend wzrostowy to trend, w ktérym wszystkie kolejne szczyty sg
wieksze od poprzedniego i wszystkie spadki sg wyzej niz poprzednie. Zdrowg tendencjg spadkowa jest trend, w
ktérym wszystkie kolejne szczyty sq nizsze, niz poprzednie, a wszystkie spadki muszg by¢ mniejsze niz
poprzednie. Jesli nie, mamy juz pierwsze oznaki ostabienia lub odwrdcenia trendu.

Wzgledny wskaznik sity RSI

Koncepcja: analiza nadmiernego kupna i sprzedazy pozycji, jest gtdwnym wzglednym punktem wskaznika

sity. Wskaznik ten probuje oszacowac, obecna site lub stabos$¢ rynku w tym okresie. Ocena ta jest oparta na
zatozeniu, ze wyzsze ceny zamkniecia pokazujg site rynku, podczas gdy nizsze - ostabienie.

Zastosowanie: Do warunkéw nadmiernego kupna / sprzedazy pozycji stosuje sie: tendencji tej nalezy sie
spodziewac, gdy indeks spadnie ponizej 20 (25) a maksymalnej ceny, podczas przemieszczania sie ponad 80 (75).
W przypadku planowania zmian w trendzie, RSI jest jednym z najbardziej popularnych wskaznikdw $ledzenia
rozbiezno$ci. Aby potwierdzi¢ zmiane trendu, niektdrzy sprzedawcy detaliczni stwierdzili, ze na wiekszosci rynkéw,
wskaznik obrotu ma tendencje do pozostawania powyzej 60 - dtugoterminowego trendu spadkowego i wyzsza niz
40 w przypadku nieoczekiwanego wzrostu.

Srednia ruchoma

Koncepcja: $rednie kroczace do ustalenia tendencji sg czesto uzywane przez profesjonalnych menadzeréw. Ich
popularno$¢ jest wysoka, poniewaz z ich pomoca, mozna okresli¢ trend w sposdb matematyczny, za pomocg
komputerowej analizy trendéw cenowych. Kieruneki tych zmian cen sg okreslane przez trend, ktdry jest podstawg
do stosowania $rednich ruchomych.

Zastosowanie: Po prostu $rednia ruchoma jest wykonana przez sume cen zamkniecia okreséw numer (r) w
nastepstwie podziatu tej liczby (n). W kazdym okresie (wiekszos¢ dni) w starej serii cena jest zwolniony, a ostatni
zamkniecia dodaje. Jesli graficznie te dwa majq warto$¢, mozemy zobaczy¢, gtadkie trend. Generalna zasada jest
taka, ze dtuzszy czas (tj. 200 dni) sg uzywane do okreslenia dtugoterminowych tendencji. Krotsze okresy sg
uzywane do okreslenia dziennych zmian cen, a najlepszy czas, aby wejs¢ na rynek.

Udany model biznesowy, z doskonatymi wynikami za pomocq $redniej ruchomej 4. 9. i 18. okresie. Model ten jest
czesto uzywany jako wskaznik $redniej dtugosci. W przypadku dtugoterminowych analizy korzysci i 50, 100 i 200
okresow. Jezeli Srednia chetri okresie jest nizsza niz na dziewie¢ okresdw, jest nawet nizszy niz sredni okres
osiemnastu lat, to jest to sygnat do sprzedazy.Wszystkie Sredniej kroczacej musza miec¢ tendencje spadkowa. Po
sygnale kupna / sprzedazy, pozycja nabywcy (objete pozycji) lub sprzedawcy (otwarty pozycji) utrzymuje sie tak
dtugo, jak przecietny okres osiemnastu nazagubi mdj ped (az do jego mieszkania lub plandeka). Nalezy
podkresli¢, ze $rednia ruchoma jest uzywany najczesciej wprowadzone podczas silnych trendéw na rynku.



Srednia ruchoma konwergencji / dywergencji MACD

Koncepce: oscylator MACD jest korzystny dla dwdch Exponential $rednich ruchomych. Co sprawia, ze te wskazniki
tak uzyteczne jest to, ze tacza kilka technik oscylatora z technikg dwdch srednich ruchomych. Na ekranie widzimy
tylko dwie linie, chociaz obliczeniowg trzech. Itp. szybciej jest przetwarzany MACD linii wyktadniczej Sredniej
kroczacej z 12 i 26 dni, lub tygodni. Itp. wolniej wyktadniczy MACD linii jest traktowany dziewie¢ dni lub
tygodniowego.
Zastosowanie: Specjalne sygnaty kupna i sprzedazy podane sg w czasie, gdy dwie linie przecinajq sie. Jezeli
MACD (12,26) przekracza MACD (9), to sygnaty sprzedazy, jesli krzyz ku dotowi, méwienie o sygnat pokupkov.
Tom - Tom
Concept: Rozmiar woluminu mierzy intensywnos$¢ lub cisnienia, ukry¢ sie w ruchu cen. Wiekszg objetos¢
sygnalizowane wiekszej intensywnosci lub cisnienia, i vice versa.
Zastosowanie: kwota powinna zosta¢ zwiekszona, jesli ceny ewoluowac¢ w kierunku trendu. W czasie korekty
natezenia ruchu powinna zosta¢ zmniejszona. Ilo$¢ wolumenu jest waznym wskaznikiem wspieranie
potwierdzenie kilka grafik, ktére z kolei potwierdzit trend i ostrzezenia jego kolej.
Analiza techniczna jest wazna dla wszystkich rynkéw kapitatowych. Przedsiebiorca, jednak w jego stosowania
muszg uwzgledniac¢ specyfike rynku, ktéry decyduje sie na rynku. (Ceny komoditite wptyw warunkdow
klimatycznych, w duzej mierze wyobrazni komoditi spekulacji nie moze by¢ wykonywane z materiatéw takich, ale
poprzez instrumenty pochodne, ktdrych specyfika jest okres waznosci, ktdre moga wptywac na rodzaj analizy).
"W analizie ogdlinej, technicznej i fundamentalnej sg komplementarne - analiza fundamentalna stuzy jako polityka
inwestora (makroekonomicznej analizy fundamentalnej) i wyboru instrumentu (mikroekonomicznej analizy
fundamentalnej).
Analiza techniczna jest gtéwnie dla odpowiedniego doboru momentu transakcji.

8. Dywersyfikacja portfela w teorii

Dywersyfikacja

Dywersyfikacja oznacza tworzenie takiego portfela, ktory obejmuje papiery wartosciowe rdzne rodzaje
aktywow. Ceny obligacji majg tendencje do wzrostu, gdy cena akcji spada, dzieki czemu mozna stworzyé
portfolio, ktére zawiera pewien procent akcji i obligacje o oprocentowaniu statym. W rosnacych cen obligatsiit,
czes$¢ swojego portfela moze sie zwiekszy¢. W wyniku wzrostu ceny akcji wzrosng innej czesci swojego portfela.
Innym sposobem na dywersyfikacje jest na zakup papieréw wartosciowych tego samego rodzaju, ale z réznych
dziedzin. Na przykfad, rozrywka, ustugi, supermarkety, linie lotnicze. Sg to bardzo rézne komercyjnych. W
zaleznosci od gospodarke kraju tych branz moga by¢ bardziej skuteczne niz inne. Jesli utworzenie takiego
portfela, ktory zawiera cenne knzha wielu dziedzinach dziatalno$ci gospodarczej, istnieje mozliwos¢, w jednym lub
wiecej z nich nie sukces, wiekszy niz przecietnie.
Jesli dywersyfikacji, starac sie by¢ pewny, choc niektdre akcje spadek, podczas gdy inne sg zabierane, ze portfel
jest w dobrym stanie. Sztuka polega na znalezieniu takich papierdw, ktérych ceny majq tendencje do wzrostu lub
spadku w tym samym czasie.Waznym elementem jest forma zakonczenia dziatalno$ci handlowej (poza handlowa)
jako sposdb na wyréwnanie ryzyka i zysku w zdywersyfikowany portfel. Oznacza to, ze jesli portfel
nediversifitsirano, zwrot z inwestycji bedzie nieco nizsza. We wszystkich przypadkach, zdywersyfikowany portfel
bedzie miat mniejsze straty i wiekszych zyskow.

Dywersyfikacja nie wyklucza ryzyka. Jest tylko narzedziem, poprzez ktdére mozna zmniejszyc¢ ryzyko towarzyszace
inwestycji.
akcji dochodowy

Papierdw wartosciowych, ktérych emitentami sg firmy z juz silng pozycje na rynku i minimalny wptyw jego
dynamiki. Sg to przede wszystkim przedsiebiorstwa w trzecim lub czwartym etapie zycia, w tym stabilne tempo
wzrostu potencjalnego. Tempo wzrostu zysku nie ukonczyt, ale tylko statym poziomie. Przedstawic je przede
wszystkim akcje itp. "Old przemystu, ubezpieczen i bankdw.
Akcjonariusze okresowe (kwartalne lub roczne) na wyptate dywidendy vbroy - ich udziat w zyskach.



Blue chipy

Akcje gigantow przemystowych, kopiowanie rozwoju rynku, sg zazwyczaj uwzgledniane w bazach danych
poszczegdinych indeksow.Ich wiasciciele regularnie otrzymywac dywidendy, aczkolwiek nizsze, ale jest to
rownowazone przez stosunkowo stabilnych cen tych papieréw wartosciowych. W praktyce jest optacalne akcji w
indeksie.

Polec¢ stopy wzrostu

Ich wiasciciele zazwyczaj wyptaty dywidendy w postaci akcji spotki. dywidendy nie s ptacone Vbroy lub tylko
bardzo niskie nich.Wszystkie zyski sg reinwestowane. Sa to przede wszystkim firm technologicznych z duzg dawka
ryzyka.

Cykliczne akcje

Takie papiery wartosciowe, najtatwiej wptyw na dynamike rynku. Czasem ich warto$¢ gwattownie wzrosta w
recesji, spadaty jeszcze szybciej niz sam rynek. Sg to przede wszystkim producentéw samochodéw, towarzystwa
stali i linie lotnicze.

Stabilny akgji

akcje stanowig w przedsiebiorstwach, ktore wytwarzajg produkty lub ustugi, do codziennego uzytku,

tj. niezaleznie od sytuacji gospodarczej. Akcje spotek w przemysle spozywczym i farmaceutycznym i
telekomunikacyjnych najmniej dotknietych dynamiki rynku. W czasach recesji, idg, a nie rozwoju rynku w okresie
wzrostu - z powrotem.

Tworzenie portfela zawierajacego akcje z powyzszych kategorii, zmniejszajac potencjalne ryzyko do

minimum. Zawsze jednak musi opierac sie na swoje cele i zaplanowanym terminie. Jezeli masz na mysli przez
dtuzszy okres bedzie dobry, aby zwrdci¢ wiekszq wage do tempa wzrostu akgji, ale jesli plan do roku - przychodu.
Réznicowanie w branzy

Musimy zdac sobie sprawe, ze kazde zachowanie inwestorow opisanych powyzej dywersyfikacji nie tylko, ale nie
zapominac, itp.sektorowej dywersyfikacji. Jego znaczenie nie powinno by¢é w zaden sposdb lekcewazy¢. Do
portfela trzeba wybrac przedmioty z réznych sektoréw. Nie byto recesji w jednym sektorze nie znaczy, ze znajdzie
to odzwierciedlenie w innych, ktdre réwniez inwestycji. Z drugiej strony bardzo wazna role odgrywa

itp. multiplikatsoinen efekt. Drop w jednym sektorze moze "wyciggna¢" od siebie i innych pokrewnych. Na
przyktad, recesja w przemysle naftowym moze by¢ dorozumiana spadku samochdd, on z kolei nie stali, itp.
inwestor Provident dywersyfikacji zasobdéw w catym spektrum dziatalnosci

Réznicowanie w kapitalizacji

Kapitalizacja rynkowa spdiki, tj. ich aktualnej wartosci rynkowej pozwala na ich podziat na trzy kosze - duze,
$rednie i mate.

Obejmuje wiekszos¢ duzych firm, ktérych akcje sa w oparciu 0 S & P 500. Maty kosz zawiera nowo utworzone
przedsiebiorstwa dotychczas na zadnym rynku. Inwestowanie w nich powazne zagrozenie. Sredni koszyk zbiera
praktycznie wszystkie inne - zbyt duza, aby przedsiebiorstwa wtaczone w matej klatce, ale nie wielkiego

kosza. Poszczegolne sektory przemystu sg splecione w trzech koszy.

Inwestycje w spdtki z duza klatke, jest mniejsze ryzyko i stosunkowo stabilne zrédto dochoddw. Wrecz przeciwnie
- inwestycja w matej klatce, tj. w nowy, dynamiczny rozwdj firmy przede wszystkim w sektor technologiczny,
moze przynies¢ edgy wygrac, ale straty. Sq z reguty bardziej ryzykowne.

Teoria portfela

portfolio zyskiem (ochrona dochoddéw)

portfolio zyskiem (ochrona dochoddw) jest przeznaczony dla inwestordw, potrzeby finansowe, w wiekszosci
przypadkéw dwa lata lub z bardzo niskg tolerancje na ryzyko rynkowe i volatiliteta (zmiennos¢ rynku).

Struktura:

20% akgji

Akgji i obligacji 60% certyfikatéw

Dostepnos¢ 20%

Profil inwestora portfelowych:

Dla tego typu inwestoréw najwazniejsze stabilnos$¢ tych dochoddw, podczas gdy wzrost i waloryzacja kapitatu dla



niego ma niewielka role. Prawidtowe planowanie potrzeb finansowych inwestora w trakcie i wypfat sq wazniejsze
niz ich czas. W zwigzku z tym zyskiem portfolio moze by¢ korzystne dla obu 65 i emeryci, i dla studentéw, pod
warunkiem, ze potrzebujg stabilnych dochoddw i chcg zminimalizowaé wptyw na dynamike rynku.
Konserwatywna zyskiem portfolio (konserwatywny dochoddéw)

Konserwatywna zyskiem portfolio (konserwatywny dochodu) jest przeznaczony dla inwestoréw, ktdrzy wolg
gtadkie dohodovi dochodéw na okres od 2 do 4 lat i sg sktonni tolerowac niewielkie ryzyko.

Struktura:

40% akgji

Akgji i obligacji 45% certyfikatéw

Dostepnos¢ 15%

Profil konserwatywnego inwestora z zyskiem portfolio:

perspektywy inwestora Kratkosrchna i wiekszej tolerancji na ryzyko moze uznac za rozsadne inwestowanie w
niektérych akcji wysokiego ryzyka, chociaz akcje wiekszych firm sg bardziej bezpieczne. "Konserwatywna zyskiem
portfolio" moze by¢ wiasciwg decyzje na przyktad. do ceny rodzine oszczednos¢ kupi¢ nowy dom w niedalekiej
przysztosci.

Tempo wzrostu i rentownosci portfela (wzrost i dochody)

Tempo wzrostu i rentownosci portfela (wzrost i dochodu) odbywa sie dla inwestoréw oczekujacych na waloryzacje
kapitatu, ale nie w tym czasie.

Struktura:

60% akgji

Akgji i obligacji 30% certyfikatow

Dostepnos¢ 10%

Profil inwestora ze wskaznikami wzrostu i portfolio zyskiem: Stosunkowo mato gotowos$¢ do podejmowania
ryzyka, $rednio dtugi okres inwestycji przez 4 do 7 lat. Tolerowac krétkoterminowych wahan na rynku przy
zachowaniu niewielkiego, ale statego wzrostu i waloryzacja kapitatu. Konserwatywny inwestor w taki okres bedzie
wylozy¢ wiecej pieniedzy na akcje "blue-chip" (akcje najwiekszych Swiatowych firm). Inwestor z wiekszq
tolerancje na ryzyko wolatby potaczenie akcji matych i srednich przedsiebiorstw i globalnym sektorze papieréow
wartosciowych. Portfel ten jest odpowiedni np.. dla mtodych rodzin gromadzenia $rodkdw pienieznych na przysziq
edukacje swoich dzieci.

"Konstruktywne" portfolio (budowniczy bogactwa)

"Budynek" portfolio (budowniczy bogactwa) jest przeznaczony dla dtugoterminowych inwestoréw poszukujacych
szybszego wzrostu i waloryzacji Srodkdw pienieznych. Poniewaz termin jest zainwestowac co najmniej dziesieciu
lat, bardziej interesujace dla nich jest budowa przysztych dochoddw, nieruchomosci, a nie natychmiast.
Struktura:

75% akcji

Akgcji i obligacji 20% certyfikatow

Dostepnos¢ 5%

Profil inwestora do "konstruktywnej" portfolio:

To nieco agresywny typ portfela moze by¢ interesujace dla rodzin pienigdze na zakup domu lub mtodej rodziny,
zbierajac pienigdze na przyszta edukacje swoich dzieci. Inwestorzy z dtuzszym okresie inwestycji oraz wieksza
tolerancje na ryzyko sg chetni do inwestowania wyzszy procent swoich srodkdéw w agresywne akcje tempa
wzrostu, akcji matych i $rednich przedsiebiorstw, sektordw i akcje na $wiecie. Wszystkie przychody sg
inwestowane.

Agresywne tempo wzrostu portfela (agresywnego wzrostu)

Cena agresywnego wzrostu portfela (agresywnego wzrostu) sg dostepne dla inwestoréw pragnacych inwestowac
na dtuzszy okres i wysoka tolerancje na ryzyko. Chwilowe dochodu jest dla nich wazne. Inwestorzy ci sq w stanie
zaakceptowac wysoki stopien zmiennosci krotkoterminowych, jesli uswiadomic¢ sobie wyzsze dochody z
perspektywy dtugoterminowe;j.



Struktura:
90% akgji
Obligaciji i 5%

Dostepnos¢ 5%

Profil inwestora z agresywnym tempo wzrostu portfela:

Bardziej tolerancyjni, ze inwestor jest na ryzyko, tym bardziej agresywne inwestycje w akcje stopy wzrostu na
akcje mniejszych spotek, sektorowym i akcje na Swiecie. Ten rodzaj zapisu inwestor na emeryture i cieszy¢ sie
radoscig inwestowania.

9. Operacje i zaméwien

Kazdy inwestor moze wykonac dwie podstawowe i dwie operacje specjalne. Kupno i sprzedaz nie wymaga
szczegotowego wyjasnienia, ale tak wiewidrka sprzedaz i odpowiednio. buy back (krdtka sprzedaz i kupowanie na
pokrycie) oraz transakcje margines - tak.
wiewidrka sprzedaz
W tej strategii, inwestor osigga korzysci z spadajace ceny sprzedazy akcji. Méwimy o spekulacji na spadek
kursu. Zasada jest taka, ze cata operacja sprzedazy papierow wartosciowych nie jest wtasnoscig sprzedajacego, a
broker / dealer. Papiery wartosciowe z oczekiwanego spadku stopy sprzedajacy pozyczy¢ od przedsiebiorcy pod
warunkiem, ze bedzie taniej, gdy ich zwrotu. Sprzedaz inwestora zaktada, ze cena spadnie i bedzie kupi¢ akcje po
nizszej cenie, a tym samym korzysci z réznicy miedzy tymi dwoma cenami.
Gldwnym zagrozeniem jest wzrost cen, a tym samym straty dla inwestora. Od upadku NYSE w 1929 roku zasade,
ze do sprzedazy zwarcia moze dziata¢ tylko wtedy, gdy cena akcji jest poprzedzony przez wzrost lub nawet tylko
raz.

Margines transakdji
Ta metoda handlu pozwala inwestorowi na zakup papieréw wartosciowych bez dostepnych funduszy wtasnych do
ich zakupu w catosci. Twoj broker / dealer na podstawie wniosku bedzie udziela¢ wnioskowana kwota do
ustalenia tego putapu, ktory jest z reguty 50% aktualnej wartosci rynkowej aktywow (papierow wartosciowych, a
pozostatg czes¢ w gotéwce) konta. Celem jest sprzedaz po wyzszej cenie niz zakupiony do sptaty kredytu wraz z
odsetkami. Oczywiscie, tutaj istnieje niebezpieczenstwo, ze zamiast oczekiwanego wzrostu wrdci - ze cena
spadnie, a inwestor, zostang utracone.
Zamodwienia
Rozroéznienie rodzajéw chetri zamodwienia: rynek, limitem zamowien i zlecen stop limit. Kazde zlecenie to
szczegblne usposobienie i celdéw tego rozdziatu jest pomoc z whasciwego im wskazdwek.
Zlecenie (kolejnosc¢ rynku) - zlecenia, zamoéwienia na zakup lub sprzedaz zdobedzie natychmiast na rynku w
najlepszej cenie.
zlecen Limit (zlecenie z limitem) - zlecenia, ktdra gwarantuje, ze mozna kupic¢ (sprzedac) gorsze niz cena, jaka sa
ograniczone. Aby cena zakupu bedzie réwna lub nizsza od podanej przez Ciebie. Aby cena sprzedazy bedzie taka
sama lub wyzsza od ceny podanej przez Ciebie.
Aby Stop (stop zamdwienia) - spowalnia dziatanie tak, az do osiggniecia oczekiwanej ceny, a nastepnie
automatycznie wchodzi na rynek. Po aktywacji zlecenia, uzna to za najlepsze kontroferty. Celem tego celu nalezy
unikac lub poss. zminimalizowac straty, ktére moga wystapi¢ w przypadku gwattownego spadku cen
bezpieczenstwo.
Zlecenie Stop Limit (przystanek zlecenie z limitem) - jest tylko zmiana zlecenia stop z jednym wyjatkiem. Po
osiggnieciu okreslonej zmiany wartosci zamdwien Limit w przeciwienstwie do powyzszych, gdzie zmiany
najczesciej zamawiajg handlu.

10. Margines

Margines to termin uzywany w obrocie papierami wartosciowymi oraz pozyczki. Jesli znajdziesz standardowego
konta handlu i podpisa¢ umowe na rachunku depozytowym i krétko transakcyjne, clearinghouse mozesz pozyczyc
fundusze do obrotu. Obecnie Penson Financial Services Inc (Clearinghouse firmy RML Trading), wykorzystanie
stosunku 2 do 1.



Innymi stowy, jesli masz 50 000 USD w kapitale wtasnym (czas plus lub minus wartosci rynkowej papieréw
wartosciowych), Penson bedzie kolejne 50 000 USD do obrotu.

Przykfad:

Otwarcie pozycji dtugiej - 50%

W przypadku zakupu 1.000 akcji ABC 100 USD / szt., Zapotrzebowania na margines wynosi 50 000 USD. Firma
zajmie pozostate 50 000 USD.

Otevreni Dlouhé pozice - 50%

W przypadku sprzedazy 1.000 akcji zwarte ABC 100 USD, potrzebny jest margines 50 000 USD. Firma zajmie
pozostate 50 000 USD.

Odsetki w transakcjach, w ktorych kupisz i sprzedasz praktycznie same Wedy dni i 0%.

Penson pobierane tylko w przypadku, gdy trzymasz pozycji przez noc. Stopa procentowa w takich przypadkach
jest zwykle 2 punkty procentowe powyzej stopy potaczenie brokera, ktdry jest zwykle o 2 punkty procentowe
ponizej poziomu prime rate.Taryfy prime zmian kurséw na dobe.

Konserwacja

Konserwacja jest kapitat, ktdry musi stale mie¢ na koncie.

Equity

Equity fotografia jest plus lub minus warto$¢ rynku papieréw wartosciowych. Warto$¢ rynkowa zabezpieczenia
obliczana jest jako cena ostatniej transakcji zawartych na ostatni dzien obrotu. Oznacza to, ze warto$¢ papieréw
wartosciowych, ktdre trzymasz w nocy jest na podstawie cen papieréw wartosciowych na koniec dnia
handlowego.

Przykfad:

Odtéz na konto 50 000 USD.

Clearinghouse mozna dosta¢ 50 000 USD na margines handlu.

Z+ 1.000 akcji ABC 100 (100 000 USD)

Co sie stanie jesli spadek cen akcji na ABC 80? (Wartos¢ rynkowa to 80 000 USD)

Twoje kapitatowych sg obecnie 30 000 USD, to zawdzieczam teraz i 50 000 USD. (Twoj kapitat wtasny zmniejszyt
sie 0 20 000 USD, ale kwota, ktdrg pozyczyt clearinghouse pozostaje ten sam).

Jezeli akcje ABC nadal spadac i do 60? (Wartos$¢ rynkowa wynosi 60 000 USD).

Twoj kapitat to 10 000 USD, a dtugos$¢ 50 000 USD. (Twadj akcji spadta o 20 000 USD i nadal winien kwote, ktorg
pozyczyt).

Nie zaleca petnej ulgi na ustalonej pozyciji. Jesli zdecydujesz sie posiadac papiery wartosciowe w nocy, zaleca sie
przechowywac je jedynie jako pozycje pieniezne (optacony w catosci kapitat wiasny).

Zasady Penson Financial Services Inc na przechowywanie papieréw warto$ciowych w nocy sa:

Jesli zamkniesz w miejsce, gdzie odbywa sie wieczorami, Penson nie wrdci jako 25% wartosci rynkowej z
powrotem na konto.Twoja warto$¢ na rynku zmieni sie w nastepnym dniu roboczym. sity nabywczej, w ktérej
data uruchomienia zostanie site nabywcza przez caty dzien.

Przykfad transakcji handlowej:

Mamy otwarte konto margines o wartosci 50 000 USD .-

ABC kupi¢ 1000 akgcji wynosi 90, - USD

1000 x 90 = 90 000, - + podatki

podatki = 90.000 + 1,35% + 25, - USD

(90.000 x 1,0135) + 25 = 91 240, - USD

W tym momencie mamy kupit akcje o wartosci 91 240, - USD. Nasza dostepnos¢ wyniosta 50 000, -

USD. Oznacza to, ze clearinghouse WzieliSmy 41 240, - USD.

Same wartosci dni akcje osiggnety 96, - USD / szt. zamowienia Gave do sprzedazy akcji ABC.

1000 x 96 = 96 000 - optaty

Optaty = 96000 do 1,35% - 25, - USD

(96 000 / 1,0135) - 25 = 94 696,26 PLN

Nasze clearinghouse odzyskac pozyczone kwoty (tj. 41 240, - USD). Konto pozostaje kwota 53 456,26 USD.



Nasz zysk netto catej operacji wynosi 3 456,26 USD.
Penson Ustugi finansowe reguluje transakcji w ciaggu trzech dni roboczych - czyli. T + 3

11. 10 zasad na inwestycje

1. W dalgosrochenchasov horyzoncie (historycznej) akcji przekroczyt wszystkie inne inwestycje.
Od 1926 do 1997 r. $redni roczny zysk na akcje wynosita 10,9 proc. Innych pozycji najbardziej dochodowych
aktywow - obligacji - w tym samym okresie dotignali 5,2%.
2. Krétkoterminowe perspektywy inwestowania w akcje moga by¢ czasami finansowego zagrozenia.
3. Ryzykowne inwestycje na ogét zarabiajg wiecej niz mniej ryzykowne.
Inwestorzy wymagaja wyzszych interes w podejmowaniu wiekszego ryzyka. Zapasy sq bardziej ryzykowne niz
obligacje, a zatem oczekiwany zwrot akgji jest wyzsza niz obligacji. Ten fakt wyjasnia, dlaczego rentownosc¢
dtugoterminowych obligacji jest wyzsza niz krétkoterminowych. Im dtuzej inwestor musi czekac¢ na ptatnosci
obligacji, tym wieksze prawdopodobienstwo, ze niektére nieoczekiwane zdarzenie bedzie dewaluacji inwestycji.
4. Najwieksze wyznacznikiem cen akcji jest rentownosc.
Krotkoterminowe perspektywy na ceny akcji wptywa wiele czynnikdw - stopa procentowa, na zachowanie
inwestoréw na warunki klimatyczne. Diugoterminowa perspektywa, jednak ceny akcji majg wptyw
rentownosci. Przyczyna lezy w tym, ze gdy daje sie go znacznie ponad dekady wzrosnie i ceny akciji.
5. Zty rok dla obligacji jest dobrym rokiem dla zasobow.
W 1994 roku, ktory byt jednym z najgorszych lat w obligacje, papiery dtuzne rzadu przy $rednim czasie spadty o
1,8%. W nastepnym roku wrocit i osiggnat 14,4%. Dla poréwnania - w czasie upadku New York Stock Exchange
w latach 1973-74 wskaznik Dow Jones Industrial Average spadt o 44%. Jej pierwotny poziom udato sie osiggnac
po trzech latach, ale najwyrazniej przekracza - po 10 latach.
6. Wzrost stdp procentowych negatywnie na obligacjach.
Wraz ze wzrostem stdp procentowych ceny obligacji spadac. Nabywca bedzie zaptaci¢ wiecej za istniejace
obligacji o statym oprocentowaniu 6 procent, a nie nowy z zainteresowaniem 7% lub wiecej. Wrecz przeciwnie, w
cene lihvehiya male¢, ceny obligacji rosna. Efekt ten jest najsilniejszy w obligacje dtugoterminowe.
7. Inflacja grozi wiecej niz inwestycji dtugoterminowych.
Inflacja, zmniejszajac wartos¢ pieniedzy w ciggu roku o okoto 3,2 procent, nigdy plecach co zostato zrobione.
8. Dlugoterminowe obligacje z U. S. Rzadu Federalnego (amerykanskie obligacje skarbowe) sg najbezpieczniejszg
inwestycje.
Prawda jest, ze nie jest mozliwe do osiggniecia sytuacji, w ktorej rzad USA nie moze zaptaci¢ swoich
obligacji. Czesciowo dlatego, ze gospodarka USA w catej swojej historii zawsze byta wystarczajqco silna, a
czesciowo dlatego, ze rzad moze w kazdej chwili, jesli to konieczne, do drukowania pieniedzy. Obligacje te sg
uznane za wolne od ryzyka i dlatego mamy najnizsze stawki. Wydajnos¢ kazdego z kolejnych rodzaju inwestycje
w statym dochodzie, rosnie wprost proporcjonalnie do stopnia ryzyka.
9. zdywersyfikowanego portfela jest mniej ryzykowny niz portfel skoncentrowane w jednym rodzaju inwestycji.
Dywersyfikacja oznacza dystrybucje pieniedzy w rdznego rodzaju inwestycje, a tym samym zmniejszyc
ryzyko. Mimo, ze warto$¢ inwestycji moze spas¢, inne moga rosnag.
10. Fundusze indeksowe inwestycji czesto majq wyzszg wartos¢ niz aktywnie zarzadzanych funduszy.
W zarzadzajacych funduszami portfelu indeksu alokacji zasobéw w zaleznosci od indeksu przypisane do rynku, a
nastepnie w poszczegdlnych zasobow. Jesli indeks funduszy inwestycyjnych osiagneta lepszy wynik niz aktywnie
kierowane, to dlatego, ze bardzo rzadko aktywnie zarzadzany fundusz moze osiggnac¢ lepsze wyniki niz caty
rynek, poniewaz zwykle wyzsze optaty handlowe;j.

12. Historia firmy
Krétka historia znanych firm i obecny rozwdj ich akgji, udziatéw
Myslatam o tobie w historii, znana dzi$ spdtek notowanych na najbardziej prestizowych gietdach (Nowy Jork,
Frankfurt, Londyn), czesto mamy kilka interesujacych faktdw i zaleznosci. W historii ich firm jest ogromng wartos¢
marki w miejsce setki lat temu i stopniowego podziatu spdtki w uprzywilejowanej pozycji, ktore znajduja sie w



swojej branzy.

Ponizej podajemy kilka przyktadéw, poprzez dodanie informacji na temat ich aktualnego przebiegu rozwoju.
Nike

Zatozyciele spoiki Bill Bowerman (trener lekkiej atletyki, innowator w dziedzinie szkolenia University of Oregon) i
jego de facto $rodku dtugodystansowiec Phil Knight. Wtasna ciekawych haset, takich jak. "Kazdy, kto ma ciata,
jest sportowcem." Poczatkowo myslatem produkcji butéw do biegania, z takiej funkcjonalnosci i jakoscig
wykonania, ktdre mogtyby przyczynic sie do osiggniecia jeszcze lepszych wynikow sportowych. W 1962 r.
rozpoczat przywdz obuwia z Japonii przez firme Blue Ribbon Sport. Niestety, bez powodzenia, a zatem
organizowac ich wiasnej produkcji. marki Nike pojawit sie na rynku dopiero w 1972 roku, produkcja obuwia
sportowego i akcesoridw stopniowo sie na szczycie $wiata. Logo Nike, itp. szum powigzanie ruchu, szybkosci i
dynamiki. Akcje spétki Nike sg notowane na New York Stock Exchange (NYSE), a ruchy cen nastyashtem okoto
61,50 USD. Ticker (podciecia ISIN) udziatu jest NKE. Roczny zysk na ceny akcji (w poréwnaniu do stopy we
wrzesniu 2002 r. / 03 tseptemvri) wynosi okoto 61%.

Sony

Historia firmy zaczeta pisa¢ w 1946 roku w Japonii, gdzie dwdch miodych inzynieréw wiasnie ukonczyt Morita i
Ibuki podjeta decyzje o utworzeniu spétki. Nalezy, w oparciu o badania technologiczne do opracowania techniczne
lepszy od konkurenciji. Pierwsza jaskotka byta tehdzhera ryzu izobetenata parzenia sie po ugotowaniu, ktory
jednak nie byt w petni funkcjonalny. Stopniowo jednak, dzieki ich entuzjazm i ciezkq prace, osiggniecia, aby ich
produkty staty ulubionych ze wzgledu na jego prosta obstuga, design i jako$¢. Nazwa firmy pochodzi z tacinskiego
stowa Sonus - dzwiek. Dwoch wynalazcow byly nazywane Sonnyboys, a wiec juz blisko jest pojawienie sie tak
uhonorowanych dzi$ znaki Sony. Akcje spotki notowane na Sony Tokyo Stock Exchange i NYSE, gdzie pod ticker
SNE obecnie wart okoto 36 USD. W skali roku stopa dywidendy wynosi okoto 50%.

Procter & Gamble

Przyczyny firmy w 19 wieku, pierwotnie kosmopolityczne i pragmatyczne. Imigranci z Anglii, William Procter
(producent $wiec) i Irlandczyk James Gamble (producent mydta) pobrali sie w USA dla pielegniarek Norris. I tak
jak ich ojciec, ktory przekonat ich, aby stworzy¢ wspdine przedsiebiorstwo proste i logiczne nazwe Procter &
Gamble. Stato sie to w 1837 roku. Nowa firma koncentruje sie na handlu z mydta i $wiec w Cincinnati w stanie
Ohio. Dzi$ jest przemystowego kolosa o kapitalizacji rynkowej w wysokosci 120 mid USD, a dostawy ok. 5 mid
uzytkownikéw koricowych w ponad 130 krajach na catym Swiecie. Asorimentat firma zatrudnia ponad 220
produktow.

Akcje Procter & Gamble sg notowane na NYSE z PG gietdowy i obecnie kosztujg okoto 92 USD. Roczna wydajnos¢
wynosi okoto 17%.

Johnson & Johnson

Obecnie znany na catym $wiecie firmy kosmetycznej i farmaceutycznej widzi biaty Swiat pod koniec 19 wieku, a
zwlaszcza w 1886 roku. Poczawszy od 15 0séb i miesci sie w dawnym tapety maty miyn w New Brunswick, stanie
New Jersey. Rok po roku firma otrzymata obecng nazwe. Pod koniec wieku przedsiebiorstwo produkuje
odpowiednio. przetworzonej bawetny i gazy ubran w suchym techniki grzewczej, ktdra jest antyseptyczne i
sterylne. Trzy lata po Holy War I, firma wychodzi z czym najlepiej sprzedajacych sie produktéw - branded,
zamkniete i sterylne bandaze Band Aid. Stopniowy wzrost produkcji, wzrost konkurencyjnosci i ekspansji
miedzynarodowej, jednak wymagac i budowac silne miedzynarodowej pozycji. Do tego zostanie osiggniety w
1932 roku, gdy Wielka Brytania oddziat firmy. W tym samym roku zostat dyrektorem RWJ]ohnson. Od celowe
decentralizacji wzrost liczby oddziatow i ekspansje medunarodnata. Obecnie firma jest gtdwnie ukierunkowane na
apteki. Warto$¢ rynkowa wynosi 149 mid USD.

Firma Johnson & Johnson jest przedmiotem obrotu na NYSE z gietdowy JNJ oczywiscie uruchomic¢ okoto 50 USD.
Nokia

Nayizvestnata globalnej firma produkujaca telefony komérkowe, z siedzibg w Finlandii zaczat pisa¢ swojg_historie
juz w 1865 roku. Ale stosunkowo powodzeniem produkuje papier i tektura. W obrocie z Rosji, Francji i Anglii, a
pozniej, przed II Swieta Wojna z Chinami.W ten sposdb powstata sie¢ dystrybutoréw. Przetom XIX i XX wieku w
etabliran gumowe firmy roslin w produkcji buty i pasy.Turnaround w spétce miaty miejsce w 1912 roku, kiedy



Nokia kupit wiekszosciowe udziaty w spotce Zakoncz Cable Works.Rozpoczecie sprzedazy kabli telefonicznych i
dostaw energii elektrycznej. W latach 60-tych i 70-tych ubiegtego wieku, firma koncentruje sie na badaniach w
cyfrowej komunikacji, co ostateczne, 1992 r. wynika przede wszystkim z telekomunikacji - gtéwnie telefondw
komorkowych. Akcje Spotki sq notowane na gietdach krajowych w Helsinkach, ale NYSE. Ticker udziatu jest NOK i
kosztuje obecnie 15,50 USD.

Adidas

Jednym z najbardziej znanych firm dzisiaj do produkcji sprzetu sportowego, obuwia i odziezy (wraz z Nike,
Reebok, Puma). Jej powstanie datuje sie na poczatku XX wieku i jest zwigzany z nazwiskiem Adolf Dassler
(pseudonim Adi). W dwéch dekadach wieku, wyprodukowat pierwsze sportowe buty i Inu marzyt o tym, jak
produkowa¢ buty dla sportowcdéw. Zrealizowano to w 1928 roku, kiedy letnie Igrzyska Olimpijskie w Amsterdamie
sportowcow buty Dassler. W potowie 30 lat, jego fabryka produkowata 30 réznych modeli obuwia. Po II Holy War
byt pierwszym obuwia sportowego z gumy i ptétna. W historii firmy w 1948 roku wskazuje jako date wystapienia
marki Adidas, ktory jest potagczeniem nick i nazwisko Adolf Dassler. Rok pdzniej, czyli do instytucjonalizacji jego
firmy i zarejestrowane trzy zespoty, jak wiemy dzisiaj.

Akcje spotki sa notowane Adidas przede wszystkim na rynkach europejskich, ktore nalezg do itp. blue chips
(bonitetni akcji).Gietdzie we Frankfurcie teraz Adidas kosztuje 76,60 EUR.

Gillette

Kiedy pewnego ranka w 1895 roku, jeden Pan Gillette sie wybredna na jego gtupi brzytwa w jego gtowie zaczety
rodzi¢ sie pomyst brzytwa. Czy wymienny noz i bezpieczniejsze niz zwykte maszynki. Jego pomyst otrzymat
poszczegodlnych linii w 1901 roku, kiedy firma z siedzibg Gillette Company w Bostonie, w stanie

Massachusetts. Pierwotnie miesci sie w matym domku i produkuje maszynki do golenia i zyletki. W 1905, wraz z
golarki wynikajace patent z wymiennym ostrzem, firma przeniosta swojg fabryke, ktéra stopniowo rozwija
produkcje. W roku 1954 firma kupujac Paper Mate firma dostarcza na piSmie i rozwija¢ linie produktow. W 1967 r.
potaczyta sie z Gillette niemieckiej firmy Braun i zaczyna sie rozwija¢ i w suchej brzytwy. Przejecie zaktadu nadal z
zakupu Oral-B (o higiene jamy ustnej), Parker (luksusowych akcesoridw do pisania) i Duracell (baterie). Gillette
do grupy nalezy obecnie do najwiekszych producentéw baterii i akcesoriow do golenia - Energizer.



