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Cel: Celem artykutu byto ukazanie realnych mozliwosci zwrotu kapitatu przy inwe-
stowaniu krotkoterminowym. Wyznaczenie estymatora sredniej populacji (czyli sred-
niej arytmetycznej z proby) oraz wyliczenie estymacji przedziatowej pozwolg na uka-
zanie tendencji oscylowania wahan kursu wokot okreslonej wartosci. Takie informa-
cje mogg postuzy¢ do budowania korzystnej strategii inwestycyjne;.

Materiaty i metody: W ramach przeprowadzonego badania zastosowane zostaty
narzedzia dotyczgce estymacji przedziatowych przy wykorzystaniu szeroko pojetych
przedziatéw ufnosci. Materiat badawczy dotyczyt granicznych wartosci notowan kursu
wybranych spétek z WIG20 w latach 2015-2019 w ujeciu dziennym. W celu przepro-
wadzenia analizy zostaty pobrane archiwalne dane dostepne na stronie gpw.pl.
Wyniki i wnioski: Uzyskane wyniki pozwolity potwierdzi¢, ze z duzym prawdopodo-
bienstwem jestesmy w stanie okresli¢ w jakich odchyleniach sytuuje sie dzienny kurs
spotki notowanej na WIG20. Analiza pozwala na wytypowanie spotki mogacej przy-
nies¢ najwieksze zyski z zainwestowanego kapitatu przy zachowaniu pewnego po-

ziomu ryzyka wynikajgcego ze zmiennosci trendu.
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Inwestowanie krotkoterminowe polega na relatywie krotkim horyzoncie inwe-
stycyjnym w aktywa finansowe typu papiery wartosciowe, akcje, itp.[1]. Taka strate-
gia pozwala na wypracowanie dos¢ wysokich zyskow w stosunkowo krotkim okresie
czasowym. Niestety jest tez druga strona medalu, gdyz podejmujgc takie dziatania
musimy pamietaC o wzglednie podwyzszonym poziomie ryzyka [2], niz w przypadku
zatozenia lokaty, bgdz zakupu metali szlachetnych, np. ztota. Dokonywanie inwestycji
krotkoterminowych wymaga poswiecenia przez inwestora nie tylko kapitatu, ale row-
niez czasu na wykonywanie biezgcych i zarazem doktadnych analiz [3]. Nalezy pa-
mietaé, ze nie da sie w 100% okresli¢ jakie parametry kreujg kurs, w ktérym podgza
analizowana spétka. Zazwyczaj pozytywne informacje jakimi dzieli sie przedsiebior-
stwo z akcjonariuszami powoduje zdobywanie nowych maksimow cenowych, ponie-
waz naturalne jest, ze wtedy wzrasta iloS¢ inwestorow zainteresowanych kupnem

papieréw wartosciowych spofki [4].

Analize spotek prowadzimy zazwyczaj w oparciu o wtasne doswiadczania
oraz stosujgc mniej bgdz bardziej sprawdzone metody. Niejednokrotnie bywa tak, ze
zestawione obok siebie dwie procedury dajg sprzeczne ze sobg wyniki i wtedy po
stronie inwestora pozostaje decyzja, ktérg drogg podgzy w celu wygenerowania zy-
sku [5]. Jedno jest natomiast pewne, ze kazdy inwestor podejmujac kroki przeprowa-
dzenia analizy sprawdzat ksztattowanie sie kursu na przestrzeni poprzednich lat. Kie-
rujgc sie myslg, Johna J. Murphego [6], ze ,historia sie powtarza” szukajg inwestorzy
powigzan i tym samym podpowiedzi w sytuacjach z przesziosci, ktére sg relatywnie

zblizone do tych aktualnie obserwowanych w notowaniach spotki.

Dlatego wiec, w celu przeprowadzenia badania zostaty pobrane archiwalne

wartosci cenowe akcji, a dokfadnie:

v' kurs otwarcia — jest nim kurs ustalony na podstawie zlecen przed
otwarciem sesji gietdowej;

v kurs zamkniecia — to kurs ustalany w fazie zamykania sesji gietdowej;

<

kurs minimalny — okresla minimalng warto$¢ kursu dla danego dnia;
v' kurs maksymalny — jest warto$cig maksymalng kursu dla okreslonej

sesji gietdowej.[7]



Dostep do notowan archiwalnych mozemy uzyskac za posrednictwem witryny
gpw.pl przechodzgc do sekcji ,notowania”, a nastepnie ,archiwum notowan” [8]. Wy-
bierajgc odpowiedni dzien oraz instrument otrzymujemy archiwalne dane wybranej
spotki. Reczne popieranie tych danych (w aspekcie kilku lat) jest niestety ucigzliwe
oraz czasochtonne, dlatego w celu optymalizacji procesu, zostat napisany odpowied-
ni scraper w jezyku C++. Pozwolit on na ,wydobycie” odpowiednich informacji ze
struktury pliku o rozszerzeniu HTML, a nastepnie zapisanie ich do zewnetrznego pli-
ku (csv). Okres badania obejmowat sesje gietdowe, dostepne w przedziale od
01.01.2015r. do 31.12.2019 .

Wykres 1 Sesje gieldowe w ujeciu rocznym.

252

251 -+

250 +

249 -

248 -

247 ~

246 - III|
245 T T T

2015 2016 2017 2018 2019

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych [8]

Jak przedstawia to wykres 1, ilos¢ sesji gieldowych w ujeciu rocznym zazwy-
czaj delikatnie rézni sie od siebie, a to za sprawg utozenia kalendarza (dni wolne od
pracy przypadajgce od poniedziatku do pigtku). Zsumowana ilo$¢ tych sesji wynosi
zatem 1247, tworzgc tym samym pewng baze danych wejsciowych dla algorytméw
obliczeniowych. Badania zostaty przeprowadzone na 4 duzych spétkach akcyjnych
notowanych na WIG20, tj. KGHM Polska Miedz (KGHM), Jastrzebska Spotka We-
glowa (JSW), Polska Grupa Energetyczna (PGE), Powszechny Zaktad Ubezpieczen
(PZV).

W badaniu zastosowano metode statystyczng (estymacje przedziatowg) po-
legajgcg na okresleniu z duzym prawdopodobienstwem wartosci przedziatu amplitu-
dy cenowej spofki na podstawie préby. Do przeprowadzenia badania nalezy wyliczy¢
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estymacje sredniej w populacji i z zatozenia jest réwna Sredniej arytmetycznej z proé-

by X [9].

n
f _Zi:lxi _ X1+x2+...+xn

(1)

n n

Nastepnie wartos¢ sSredniej zostanie skorygowana o btgd pojedynczego pomiaru

dzieki wyliczeniu odchylenia standardowego z proby.

S0 = \/zl (x—%)? \/(xl—f>2+(xz—f>2+---+(xn—f>2 ®

n-—1

Dlaczego warto$¢ odchylania standardowego zostanie policzona z préby, a nie popu-
lacji, poniewaz podjeto probe okreslenia z jakim prawdopodobiehstwem bedzie
ksztattowat sie kolejny kurs akcji. Ogolnie rzecz biorgc zréznicowanie wynikow od-
chylenia standardowego w przypadku préby oraz populacji dla badanego zakresu
danych nie bedzie zbytnio od siebie odbiegaé. Powodem jest dos¢ duza wartos¢
prébek, ktérych czes¢ nie jest znaczgco zréznicowana. Ostatnim krokiem jest zbu-
dowanie przedziatu ufnosci dla odchylenia standardowego. W zaleznosci od liczeb-

nosci proby mamy do dyspozycji dwa modele.

| model dotyczy matych préb, gdzie n < 30 i dla nich zastosujemy nastepujgcy wzér.

P(s-t <0 <S+tans

anet T =) ®

Il model dotyczy duzych prob gdzie populacja generalna ma rozktad normalny, a jej

odchylenie standardowe jest nieznane (tak jak dla modelu I), lecz n>30.
S S
P(S 'Zaﬁ< o< S+Zaﬁ) (4)

Notowania spotek na przestrzeni badanych lat czesto zmieniaty swoje warto-
&ci, osiggajgc tym samym minimalne lub maksymalne wartosci cenowe akcji. Bada-
nie roznicy miedzy maksymalng, a minimalng wartoscig cenowg w ciggu dnia nie be-
dzie miarodajne w ujeciu 5 lat. Przykladem moze by¢ tutaj sytuacja JSW, ktérej pa-
pier wartosciowy w 2015 r. byt wyceniany na kwote ok. 10-20 zt, natomiast w 2018 r.
trzeba byto zapftaci¢ juz prawie 100 zt. Dlatego lepszym rozwigzaniem bedzie bada-

nie zmiany kursu w ujeciu procentowym, ktory nie bedzie wrazliwy na tego typu do-



minacje. Nalezy réwniez zaznaczycC, ze w listopadzie 2015 r. spotka PZU S.A prze-
prowadzita podziat akcji (split) i tym sposobem cena akcji zostata zmniejszona dzie-
sieciokrotnie, a zarazem ich liczba w obiegu zostata zwiekszona rowniez dziesiecio-
krotnie [10]. W celu przejrzystosci badania dla tej spoftki, wartosci cenowe akcji przed

listopadem rowniez zostaty odpowiednio przeliczone.

Tabela 1. Przedstawienie maksymalnej oraz minimalnej ceny spoétek na prze-
strzeni 2015 - 2019 r.

Spoétka
KGHM JSW PGE PZU
Cena
Maksymalna [zi] 136 109,75 21,63 50,87
Minimalna [z{] 51 8,66 7,28 24,15
Maksymaina ~2.,67 ~12,67 ~2.,97 ~2,11
Minimalna

Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie danych [8].

Analizujgc powyzszg tabele z fatwoscig mozemy zauwazyé, ze najwiekszg dynamikag
zmian cenowych cechuje sie JSW. Na przestrzeni 5 lat potrafita zmieni¢ swojg war-
tos¢ przeszto 12-krotnie. Mozna sie zatem domysle¢, ze zapewne w badanym okre-
sie bedg wystepowaty sporadyczne zmiany wartosci kursu siegajgce ponad 10-15%.
Powodem mogg by¢ spekulacje na rynkach krajowych lub swiatowych i zarazem tak
graniczne wartosci bedg wptywac na wartos¢ sredniej arytmetycznej. Badanie zatem

zostanie przeprowadzone w dwoch przypadkach.

v" Przypadek 1 — obliczenia zostang dokonane dla wszystkich dostepnych da-
nych. Bedzie to punkt odniesienia do poréwnania wynikow.

v' Przypadek 2 — ,odsiewamy” wartosci zawyzone, bedgce zazwyczaj efektem
spekulacji, badz euforii na rynku gietdowym spowodowanej niecodzienng in-

formacja.

Przyjecie maksymalnego progu dziennej amplitudy kursu, bedzie zalezato od liczeb-
nosci wystepowania tych réznic w ciggu okresu. Pomocna w tym celu bedzie tabela
2.




Tabela 2. llo§¢ wystapien amplitudy cenowej kursu w ujeciu dziennym dla ba-

danego okresu.

Spotka llos¢ wystgpien
Przedziat [%] KGHM JSW PGE PZU
<0;2> 367 136 286 621
(2;4> 696 570 127 556
47> 163 382 213 66
(7:10> 15 103 15 4
(10;15> 5 43 5 0
(15;20> 1 8 1 0
(20;30> 0 4 0 0
(30;50> 0 1 0 0
(50;100> 0 0 0 0
SUMA 1247 1247 1247 1247

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych [8].

Analizujgc tabele 2, przewazajgca iloS¢ wystgpien dotyczy zakresu pomiedzy 2,
a 4 %. Jednostkowe pomiary natomiast dotyczg amplitudy powyzej 15% zmienno$ci
kursu. JSW posiada najwieksze zréznicowanie dla badanej proby, jej wartosci siega-
ja nawet 30%. Natomiast PZU moze poszczyci¢ sie dos¢ stabilnymi wahaniami kur-
su, ktérych graniczna wartosc nie przekracza 10% Do analizy przypadku 2 nie zosta-
ng zatem uwzglednione przedziaty, ktére na przestrzeni badanego okresu nie zawie-
rajg minimum 10 wystgpien (co przektada sie na $rednio 2 obserwacje w skali roku).

Reasumujac, przypadek 2 bedzie opierat sie o nastepujgcy ilos¢ danych:

v KGHM - 1241 obserwacji;
v' JSW - 1234 obserwacji;
v' PGE - 1241 obserwaciji;
v' PZU - 1243 obserwacji.

W przypadku KGHM, PGE oraz PZU odrzucamy notowania siegajgce powyzej 10%,
natomiast dla JSW wartoscig graniczng bedzie 15%.




Wyniki wstepnej analizy zostatly przedstawione w tabeli 3. Przedstawia ona
rezultaty prostych narzedzi statystycznych, tzn. srednig arytmetyczng, mediane, do-
minante oraz odchylenie standardowe badanego zbioru. Tabela zostata tak skon-
struowana, aby przedstawiata wyniki dla wszystkich analizowanych spoétek, tym sa-
mym ukazujgc pewne zaleznosci miedzy parametrami. Otrzymane dane pozwolg na
dalsze badania z wykorzystaniem narzedzi dotyczgcych estymacji przedziatowych
okreslonej préby w ramach analizy populacji, jakg jest catkowita wartos¢ amplitud
cenowych od debiutu spotki na GPW.

Tabela 3. Poszczegdlne wyniki charakterystyki statystycznej dla wszystkich
amplitud cenowych dziennego kursu spétki w latach 2015-2019.

. SPOLKA
Miara
KGHM JSW PGE PZU
Srednia arytmetyczna 2,83% 4,44% 3,00% 2,21%
Mediana 2,54% 3,65% 2,72% 2,01%
Dominanta 0,94% 3,10% 1,68% 2,59%
Odchylenie standardowe 1,44% 3,01% 1,43% 1,02%

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych [8].

Rozpatrujgc uzyskane wyniki mozemy zauwazyc, iz Srednia arytmetyczna oraz
mediana sg najbardziej zblizone do siebie sposrdéd 3 przedstawionych miar central-
nych. W przypadku KGHM-u dominanta wskazuje wartos¢ ponad 2,5 krotnie mniej-
szg (a dla PGE 1,6 razy mniejszg), niz w przypadku pozostatych miar. Powodem jest
réznorodnos¢ uzyskiwanych wynikéw, bedgcych pokitosiem operacji matematycznej
wyliczenia réznicy amplitudy kursu w ujeciu procentowym. Powtarzalno$¢ wyniku
takiej operacji zazwyczaj nie jest zbyt wysoka (z racji, iz posiada kilka cyfr po prze-
cinku), ale nie mozna powiedziec, ze jest niemozliwa. Wystarczy, ze okreslona war-
tos¢ powtorzy sie dwukrotnie dla catego zbioru, a dominanta wskaze ten wynik. Naj-
wiekszg wartoscig w omawianej tabeli jest rezultat Sredniej arytmetycznej pomiarow.
Dla JSW wynik ten jest najwiekszy i zarazem najbardziej odbiega od mediany (ok.
0,8%). Powodem jest tutaj brak ,odpornosci’ sredniej arytmetycznej na obserwacje

odstajgce, czyli te ktdre najbardziej odbiegajg od ogdlnego rozktadu.




Tabela 4. Poszczeg6lne wyniki charakterystyki statystycznej dla wybranych

amplitud cenowych dziennego kursu spétki w latach 2015-2019.

_ SPOLKA
Miara
KGHM JSw PGE PZU
Srednia arytmetyczna 2,79% 4,26% 2,95% 2,19%
Mediana 2,54% 3,64% 2,72% 2,00%
Dominanta 0,94% 3,10% 1,68% 2,59%
Odchylenie standardowe 1,28% 2.36% 1,26% 0,97%

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych [8].

Wartosci ukazane w tabeli 4 obrazujg sytuacje, w ktorej pojedyncze przypadki
amplitudy zostaty wykluczone z analizy (rozpatrywany przypadek 2). W duzym stop-
niu poprawie ulegty miary dotyczace Jastrzebskiej Spotki Weglowej. Srednia arytme-
tyczna dla omawianej spotki zmienita sie o 0,18 p.p., tym samym zblizajgc sie do

mediany. Natomiast odchylenie standardowe zmniejszyto sie o wartos¢ 0,65 p.p.

Powyzsze analizy dotyczgce badania wszystkich, bgdz znacznej wiekszosci
amplitud z okresu 5 letniego. Nalezy zaznaczyé, ze omawiane spoétki akcyjne posia-
dajg wieloletnie notowania kursu (od 10 do nawet 23 lat) od swojego debiutu na war-
szawskim parkiecie. Przyjmujgc zatem, ze okres od 2015 - 2019 jest niezalezng pro-
bg badawczg, w dalszej analizie zostanie oszacowany (z réznym prawdopodobien-
stwem) przedziat ufnosci dla catej populacji (czyli catego okresu notowania spétki).
Na wstepie musimy zatozyC, ze rozktad amplitudy dziennych cen kursu jest normal-
ny. Opis proby brzmi nastepujgco: ,Sposrod dysponowanej populacji pobrano nieza-
lezng probe 1247 amplitud cenowych, ktorych odchylenie standardowe przedstawia
tabela 5. Oszacujmy zatem przedziat ufnosci okres$lajgcy odchylenie standardowe dla

catej populacji”.

Tabela 5 Odchylenie standardowe z proby.

Odchylenie standardowe (s)
KGHM JSW PGE PzU
1,44% 3,01% 1,43% 1,02%

Zrodto: opracowanie wiasne.




Z racji, iz liczebnos¢ préby jest wieksza od 30 do obliczen zostanie wykorzy-
stany wzor (4). Zaktadajgc, ze populacja ma rozktad normalny (lub jest zblizona do
normalnego), parametr z« zostat odczytany z tablic rozktadu normalnego z doktadno-

Scig do 3 miejsc po przecinku.

Tabela 6 Tablica rozktadu normalnego P(|U| 2 z«)=a

a 0,00 0,01 0,02 0,03 0,04 0,05 0,06 0,07 0,08 0,09
0,0 o0 2,576 | 2,326 | 2,170 | 2,054 | 1,960 | 1,881 | 1,812 | 1,751 | 1,695
01 |1645 [1598 |1,555 |1514 1476 1,440 [1,405 |1,372 [1,341 |1,311
02 |1282 [1254 |1,227 |1,200 |1,175 | 1,150 |1,126 |1,103 | 1,080 | 1,058
03 |1036 |[1015 0,994 0974 | 0,954 | 0,935 | 0,915 | 0,896 | 0,878 | 0,860
04 |0842 |[0,824 | 0,806 |0,789 |0,772 | 0,755 | 0,739 | 0,722 | 0,706 | 0,690
05 |0674 0,659 | 0,643 | 0,628 | 0,613 | 0,598 | 0,583 | 0,568 | 0,553 | 0,539
06 |0524 [0510 | 0,496 | 0,482 | 0,468 | 0,454 | 0,440 | 0,426 | 0,412 | 0,399
0,7 /0,385 |0,372 |0,358 | 0,345 | 0,332 | 0,319 | 0,305 | 0,292 | 0,279 | 0,266
08 |0,253 | 0,240 | 0,228 | 0,215 | 0,202 | 0,189 | 0,176 | 0,164 | 0,151 | 0,138
09 |0,126 |0,113 | 0,100 | 0,088 | 0,075 | 0,063 | 0,050 | 0,038 | 0,025 | 0,013

Zrodio: Tablice statystyczne [11]

Okreslajgc przedziat ufnosci dla kilku progéw prawdopodobienstwa, musimy wyzna-
czyC zatem jakie wartosci bedzie przyjmowat parametr a. Przedstawiono zatem 3

mozliwosci dla przyjetego prawdopodobienstwa:

1. 0,99toa=0,01;
2. 0,95toa=0,05;
3. 090toa =0,1;

Tabela 7 Przedzialowa estymacja odchylenia standardowego dla populaciji.

Prawdopo- Przedziat nieznanego odchylenia standardowego [%0]

dobienstwo KGHM JSW PGE PZU
0,99 1,37<0<1,52 | 2,86<0<3,17 1,36<0<1,51 0,97<0<1,08
0,95 1,38<0<1,50 | 2,90<0<3,13 1,38<0<1,49 0,98<0<1,06
0,90 1,39<0<1,49 | 2,91<0<3,11 1,38<0<1,48 0,99<0<1,06

Zrodto: opracowanie wiasne.

Oto jak nalezy interpretowac wartosci z powyzszej tabeli. Z obliczen wynika,
ze przedziat liczbowy wynoszacy 1,37<0<1,52 dla spotki KGHM, jest jednym ze
wszystkich mozliwych przedziatow, gdzie z ufnoscig 0,99 pokrywajg zréznicowanie
amplitudy dziennego kursu akcji. Jak mozna zauwazy¢, wyliczone wartosci zbytnio
nie odbiegajg od siebie w ujeciu przyjetych zakreséw prawdopodobienstwa. Mozna
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zatem stwierdzié¢, ze najwiekszg zmiennoscig charakteryzuje sie JSW, w ktorej od-
chylenie od sredniej w populacji oscyluje wokét 3%. Najmniejszymi zmianami ceno-
wymi moze mianowac sie PZU, gdzie ta réznica wynosi ok 1% od wartosci srednie;.
Nalezy pamietaé, ze warto$¢ odchylenia standardowego otrzymanego z badania nie
nalezy z catg pewnoscig do warto$ci przedziatu ufnosci, lecz jest jedng z tych, ktérg

najprawdopodobniej otrzymamy.

Interpretujgc uzyskane wartosci, tak naprawde ufamy, ze wynik ten jest dosta-
tecznie wysoki, aby podejmowacé odpowiednie decyzje dotyczgce inwestycji kapitatu.
Zatbzmy zatem, ze wartos¢ sredniej arytmetycznej z proby jest zblizona, a nawet
rowna sredniej arytmetycznej z populacji. Przyjmijmy réwniez, ze odchylenie stan-
dardowe populacji bedzie wartosciag maksymalng jakg przedstawiono w tabeli 7 dla
poszczegolnych spotek. Obliczmy zatem w jakim stopniu szacowany dzienny zakres
zmian amplitudy cenowej dla populacji odpowiada realnym wartosciom (w ujeciu

analizowanego okresu).

Tabela 8 Trafnosé wytypowanego przedziatu amplitudy cenowej w ujeciu bada-

nego okresu.

Spotka Przedziat Trafnos$¢ wystgpien w przedziale [%]
KGHM 2,83% * 1,52 84%

JSW 4,44% + 3,17 88%

PGE 3,00% + 1,51 82%

PZU 2,21% + 1,08 78%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Interpretujgc tabele 8, z pewnoscig mozna zauwazyc¢, iz dzienne wartosci am-
plitud z okresu 2015 — 2019 z duzg trafnoscig mieszczg sie w wyliczonych przedzia-
tach. Tym samym mozemy stwierdzi¢, ze istnieje duze prawdopodobienhstwo, iz przy-
szte amplitudy kursu (lub analiza losowego dnia z populacji nie nalezgca do badane-

go okresu) bedzie miescita sie w wyznaczonym przedziale.
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Wyniki badan pozwolity potwierdzi¢, iz z duzym prawdopodobienstwem jeste-
Smy w stanie okresli¢, jaka zmiennos$¢ dziennej amplitudy cenowej towarzyszy spot-
kom notowanym na gietdzie papierow wartosciowych. Dzieki przeprowadzonemu

eksperymentowi zostaty skonstruowane nastepujgce wnioski:

1. Zakres zmian amplitudy cenowej spofki, w gtdwnej mierze zalezy od rodzaju
wybranego przedsiebiorstwa. W przypadku JSW mozemy liczy¢é na praw-
dopodobny zwrot kapitatu wynoszacy okoto 4% = 3% w ujeciu dziennym.
Natomiast wybranie KGHM pozwoli na pomnozenie kapitatu w przedziale
2,8% £ 1,4%.

2. Inwestowanie w papiery wartosciowe moze przynies¢ inwestorowi zauwa-
zalne stopy zwrotu, ktdre pomogg uchroni¢ pienigdze przed zjawiskiem in-
flacji. Alternatywny sposob inwestycji zwtaszcza w kontekscie wspomniane]
inflacji (np. lokata bankowa) nie zapewni petnej ochrony kapitatu (szczegol-
nie przy obecnej sytuacji gospodarczej).

3. Trzy z czterech spotek posiadaty w swoich archiwalnych notowaniach
zmiane wartosci cenowej odbiegajgca w znacznym stopniu od rezultatow

badania (np. powyzej 10%).

Nalezy rowniez nadmieni¢, ze skoro badanie dotyczyto zmian amplitudy ceno-
wej, otrzymane wartosci mogg by¢ wyznacznikiem zysku badz straty kapitatu. Anali-
za nie uwzglednia podziatu miedzy sesje spadkowe a wzrostowe. Inwestujgc swoje
pienigdze w akcje musimy positkowac sie rowniez innymi narzedziami pomagajgcymi
podejmowac decyzje np. analizg fundamentalng, jak rowniez techniczng. Znajac na-
tomiast prawdopodobienstwo wystgpienia okreslonej amplitudy cenowej dla szeregu
spoétek, mozemy wytypowac z nich te, ktdre pozwolg nam na mozliwos¢ uzyskania
najwiekszej stopy zwrotu. Majgc tak wyselekcjonowane spotki podejmujemy dalsze

kroki zwigzane z wykorzystaniem kolejnych narzedzi analitycznych.
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Aim: The aim of the article was to show the real possibilities return the capital in
short-term investments. Determining the population mean estimate (arithmetic mean

of the sample) and determining the interval estimation will allow to show the tendency
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of the quotes rate fluctuations around a specific value. Such information can be used

to build a good investment strategy.

Material and methods: As part of the study, tools for interval estimation with the use
of broadly understood confidence intervals were used. The research material exami-
ned the daily limits of selected WIG20 companies in 2015-2019. In order to perform
the analysis, archival data available on the gpw.pl website was collected.

Results and conclusions: The obtained results made it possible to confirm that it is
highly probable that we are able to determine the limits in the daily price of the com-
pany listed on the WIG20. The analysis allows to select the company that can bring
the greatest profits from the invested capital, while maintaining a certain level of risk

resulting from the volatility of the trend.
KEY WORDS:

WIG20, interval estimation, probability amount of return capital, short-term

investing
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