Analizy inwestora gietdowego

Istnieje wiele rodzajéow analiz stosowanych przez inwestoréw gietdowych i
kazda ma zwolennikéw i przeciwnikéw. Ostatecznie, kto ma racje — rozstrzyga
rynek.

Analiza fundamentalna

Analiza fundamentalna jest jedng z podstawowych technik badania rynku
kapitatowego w oparciu o dane fundamentalne ze spotki i jej otoczenia. Na podstawie
wynikoéw tej analizy mozna oceni¢ kondycje ekonomiczng spotki oraz dokonac jej
wyceny. Podejmowanie decyzji inwestycyjnych z wykorzystaniem analizy
fundamentalnej oznacza inwestowanie w wartos¢.

Zrodtami informaciji i danych finansowych, niezbednych dla przeprowadzenia analizy
fundamentalnej spotki, ktorej papiery wartosciowe sg dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub sg wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu mogg
by¢:

= prospekt emisyjny, memorandum informacyjne, lub inny dokument
informacyjny;

raporty biezace oraz okresowe, zawierajgce sprawozdania finansowe;
prognozy wynikow;

oswiadczenia i wypowiedzi przedstawicieli spotki;

informacje branzowe;

dane statystyczne z gospodarki.

W analizie fundamentalnej uwzglednia sie takie czynniki jak: sytuacja
makroekonomiczna, polityka gospodarcza i monetarna, sytuacja branzy i pozycja
spotki w tej branzy, kondycja ekonomiczna spotki oraz jej mocne i stabe strony. Na
kompleksowg analize fundamentalng sktada sie:

analiza otoczenia makroekonomicznego spofki;
analiza sektorowa;

analiza ogolnej sytuacji spotki;

analiza finansowa spofki;

wycena spofki.

Na podstawie sprawozdan finansowych obejmujgcych: bilans, rachunek zyskoéw i
strat oraz rachunek przeptywow pienieznych a takze cen rynkowych akcji obliczane
sq wskazniki, ktére obrazujg sytuacje ekonomiczng spotki oraz kierunki jej zmian.
Wskazniki finansowe sg uzytecznym narzedziem wspomagajacym decyzje
inwestycyjne, gdyz na ich podstawie mozna szybko zdiagnozowac¢ sytuacje spofki
oraz oceni¢ perspektywy jej rozwoju.
Klasyfikacja wskaznikéw obejmuje pie¢ grup, ktére dotycza:
= plynnosci — pokazujg zdolnos¢ spdtki do wywigzywania sie z zobowigzan
krotkoterminowych;
= aktywnosci — pokazuja, jak szybko spétka zamienia swoje zapasy i naleznosci
na gotowke;



» zadtuzenia - informujg o poziomie zadtuzenia spofki i jej zdolnosci do obstugi
tego zadtuzenia;
= rentownosci - informujg o wielkosci zysku, jaki spotka osiggneta w odniesieniu
do zaangazowanych kapitatéw lub majatku;
= wartosci rynkowej - stuzg ocenie wartosci rynkowej spoétki, ktora zalezy od
kurséw jej akciji.
Analiza fundamentalna jest wysoce pracochtonna i kosztowna, wymaga
specjalistycznej wiedzy z roznych dziedzin — m.in. makroekonomii, finansow spotek,
rachunkowosci, prawa gospodarczego. Jest wiec stosowana przy inwestycjach
dtugoterminowych lub o duzej wartosci a takze fuzjach i przejeciach. Nie wskazuje
momentu zakupu akcji.

Analiza techniczna i trendy

Analiza techniczna jest metodg badania trendoéw cenowych z wykorzystaniem
historycznych kurséw papieréw wartosciowych i wolumenu obrotéw czy otwartych
pozycji w kontraktach terminowych, przedstawionych na wykresach oraz w zbiorach
danych z sesji gietdowych. Na ich podstawie analitycy przewidujg trendy rynkowe na
rézne okresy, w zaleznosci od przyjetego horyzontu inwestycyjnego.
Analityka technicznego nie interesuje, jakie czynniki wptynety na ukfad sit podazy i
popytu. Jego zadaniem jest prognozowanie, czy w przysziosci bedzie przewazaé
popyt czy podaz.
W analizie technicznej przyjeto trzy zatozenia, ktore sg jej filarami i stanowig
podstawe do wnioskowania:

= rynek dyskontuje wszystko;

= ceny podlegajg trendom,;

= historia sie powtarza.

Rynek dyskontuje wszystko

Pojecie ,rynek dyskontuje wszystko” oznacza, ze czynniki: fundamentalne w spoice,
makroekonomiczne w kraju, psychologiczne na rynku i wszelkie inne majg
odzwierciedlenie w cenie rynkowej instrumentu finansowego. Analityk techniczny nie
zastanawia sie nad przyczynami zmian cen — przyjmuje, ze sg one efektem zmian
relacji miedzy popytem i podazg. Przewaga popytu powoduje wzrosty cen a
przewaga podazy — ich spadki.

Ceny podlegaja trendom

Podstawowym zadaniem analizy technicznej jest identyfikacja trendéw i punktow
zwrotnych. Wyréznia sie trend wzrostowy, spadkowy i boczny.

Dow podzielit trendy na trzy rodzaje: gtdbwne, wtdérne i mniejsze, czyli
dtugoterminowe, sSrednioterminowe oraz krétkoterminowe. Kazdy trend wyzszego
rodzaju sktada sie z trendéw nizszego rodzaju.

Rodzaj trendu okresla sie na podstawie potozenia wzgledem siebie punktow
zwrotnych na wykresie cenowym. Jezeli kolejne punkty znajdujg sie coraz wyzej,
mowimy o trendzie wzrostowym. Jezeli natomiast sg coraz nizej — mamy do
czynienia z trendem spadkowym. W przypadku, kiedy punkty te znajdujg sie na
zblizonym poziomie - wystepuje trend boczny.

Potwierdzeniem trendu jest wzrost wolumenu obrotdw wraz ze zmiang notowan
gietdowych. Biezacy trend bedzie tak dtugo kontynuowany dopdki nie nastgpi jego
zmiana a okreslenie momentu tej zmiany nalezy do zadan analizy techniczne;j.



Historia sie powtarza

W wyniku wieloletnich obserwacji réoznych rynkow stwierdzono, ze sytuacja na
gietdach powtarza sie. Jest to skutkiem zachowan zbiorowosci ludzkich, ktére w
pewnych sytuacjach sg takie same lub podobne. Pomimo uptywu czasu, rozwoju
cywilizacyjnego, upowszechnienia wyksztatcenia czy zmian kulturowych - natura
ludzka pozostata w gruncie rzeczy taka sama. Ludzie podlegajg takim samym
namietnosciom i lekom, jak przed wiekami. Takie zachowania majg przetozenie na
sytuacje na rynkach kapitatowych i w konsekwencji na przebieg notowan
instrumentow finansowych.

Formacje i wskazniki analizy technicznej

Na podstawie wielowiekowych obserwacji zidentyfikowano, jakie formacje na
wykresach cenowych poprzedzajg okreslone zmiany notowan instrumentow
finansowych. Jezeli dana formacja w przesztosci poprzedzata wzrost lub spadek
notowan, to obecnie istnieje rowniez wysokie prawdopodobienstwo analogicznych
zmian. W analizie technicznej wyrdznia sie formacje:

= sygnalizujgce odwrécenie trendu wzrostowego na spadkowy;

= sygnalizujgce odwrdcenie trendu spadkowego na wzrostowy;

= kontynuacji trendu.
Popularnymi wskaznikami wykorzystywanymi w analizie technicznej sg $rednie
kroczgce. Obliczane, jako Srednie wazone (proste, geometryczne, wyktadnicze) dla
okreslonej liczby notowan. Pozawalajg one wygtadzi¢ wykres i jednoczesnie utatwic
identyfikacje trendu. Przy ich pomocy mozna okres$lic punkty zmiany trendow
stanowigce sygnaty dla wejscia lub opuszczenia rynku danego instrumentu
finansowego.
W analizie technicznej wykorzystuje sie oscylatory, ktore sg wskaznikami obliczanymi
na podstawie notowan i wolumenu obrotéw a ich wartosci zawierajg sie w pewnym
przedziale. Stanowig one cenne uzupetnienie analizy formaciji i trendéw.
Wiekszos¢ oscylatorow pozwala na okreslenie stanu rynku - czy jest on wykupiony,
czy wyprzedany. Rynek wykupiony to taki, kiedy wiekszos¢ jego uczestnikdw
dokonata juz planowanych zakupow instrumentéw finansowych, stad wzrasta
prawdopodobienstwo odwrdcenia trendu wzrostowego na spadkowy. Rynek
wyprzedany to taki, na ktorym wiekszosS¢ uczestnikdw sprzedata juz posiadane
walory, co jest sygnatem zmiany trendu na wzrostowy.
Analiza techniczna pozwala okreslic moment zakupu lub sprzedazy instrumentow
finansowych i jest najbardziej odpowiednia dla inwestycji krotkoterminowych.

Analiza portfelowa

Bez wzgledu na warunki rynkowe i preferencje osobiste inwestor powinien zawsze
dazy¢ do racjonalnej dywersyfikacji inwestowanego kapitatu.

Pojecie to oznacza budowe portfela inwestycyjnego w oparciu o zréznicowane pod
wzgledem charakteru aktywa. Celem dywersyfikacji jest obnizenie ogolnego ryzyka
portfela inwestycyjnego.

Najbardziej znana metoda dywersyfikacji opiera sie na modelu Harry’ego Markowitz’a
i okreslana jest mianem analizy portfelowej. Pozwala ona na budowe efektywnego
portfela inwestycyjnego, poprzez okreslenie jego optymalnej struktury, to znaczy



uzyskanie najnizszego poziomu ryzyka przy oczekiwanej stopie zwrotu. Miarg ryzyka
w tym modelu jest odchylenie standardowe stép zwrotu.
Optymalna strukture portfela okresla sie w oparciu o dane dotyczace:
= osigganych dotychczas stép zwrotu poszczegolnych sktadnikoéw portfela i
obliczonych na ich podstawie odchylen standardowych stép zwrotu, oraz
= wzajemnej zaleznosci stop zwrotu pomiedzy poszczegdinymi sktadnikami
portfela.

Miarg wzajemnej zaleznosci stop zwrotu jest wspotczynnik korelacji, okreslony
metodami matematycznymi przyjmuje warto$ci z przedziatu <-1; +1>. Sktadniki
portfela powinny by¢ tak dobierane aby wspotczynniki korelacji miedzy nimi byty jak
najnizsze.

Wadg tej metody jest opieranie sie na danych historycznych, co do ktérych nie ma
pewnosci, ze powtdrza sie w przysztosci.

Tak skonstruowany portfel winien by¢ modyfikowany w zaleznosci od zmiany danych
przyjetych podczas jego konstrukcji.

Analiza behawioralna

Zachowania inwestoréw na gietdzie nie zawsze sg racjonalne. Ma to miejsce w
szczegolnosci podczas hossy lub bessy, kiedy mozna obserwowac dziatania stadne
— inwestorzy kupujg akcje w euforii lub wyprzedajg je w panice. W pierwszym
przypadku po cenach zawyzonych, w drugim - po cenach zanizonych.
Psychologiczne aspekty postepowania inwestorow na gietdzie stanowig przedmiot
dziedziny wiedzy, jakg sg finanse behawioralne. Inwestor stosujgcy analize
behawioralng ma mozliwos¢ przewidzenia zachowan inwestoréw gietdowych w
réznych scenariuszach rynkowych. Wiedze tg moze wykorzystywac przy zawieraniu
transakciji gietdowych.

Inne metody analizy

Oprécz wyzej opisanych metod prowadzenia analiz inwestorzy mogg wspomagac
swe decyzje inwestycyjne w oparciu o cigg Fibonacciego lub kalendarz spiralny.
Ciag Fibonacciego. Obliczone na podstawie wyrazéw tego ciggu wskazniki
wykorzystywane sg do wyznaczania zakresu i czasu trwania ruchu cenowego na
gietdzie.

Kalendarz spiralny Carolana. Metoda analizy stuzgca do wyznaczania okienek
czasowych, ktéore pozwalajg prognozowa¢ momenty zwrotne na gietdzie.
Opracowana na podstawie wielowiekowych obserwacji wplywu wydarzen
astronomicznych na zachowania organizméw zywych, w tym zbiorowosci ludzkich.
Inne. Modele ekonometryczne, sieci neuronowe, algorytmy genetyczne



