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Ta
              knjiga ni nasvet ali spodbuda za javno varčevanje.
              Poslovanje na
              borzi je tvegano. To, kar je predstavljeno v tem
              priročniku, je
              rezultat dolgoletnega študija in delovanja, zato ni
              nobenega
              zagotovila, da bodo takšni rezultati doseženi.
              Rezultati, ki jih je
              avtor dosegel v preteklosti, niso jamstvo za
              prihodnji prihodek.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
Bralec
              se v celoti zaveda svojih ekonomskih in finančnih
              odločitev in je
              zanje odgovoren, tj. zaveda se tveganj, povezanih s
              katero koli vrsto
              operacije.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
Študije
              primerov in primeri v besedilu so rezultat dejstev in
              mnenj, ki se
              lahko kadar koli in brez predhodnega obvestila
              spremenijo, in ne
              predstavljajo nagovarjanja k nakupu ali prodaji
              vrednostnih papirjev
              in javnih prihrankov.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
Razlog
              za predstavitev teh primerov je zagotavljanje
              elementov tržne
              raziskave, zato jih ni mogoče obravnavati kot
              dokončne napovedi in
              ne ščitijo pred tveganjem, ki je neločljivo povezano
              z naložbenimi
              dejavnostmi na borzi.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
S
              to izjavo o omejitvi odgovornosti avtor zavrača vso
              odgovornost za
              morebitne netočnosti v sporočenih podatkih, škodo,
              ekonomsko
              izgubo, neposredno ali posredno škodo, ki bi nastala
              zaradi uporabe
              ali razkritja informacij, ki jih vsebuje ta
              knjiga.
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Ta
              glosar je bil pripravljen z namenom zagotoviti
              preproste, praktične
              in učinkovite odgovore na ključna vprašanja o
              trgovini in njenih
              operativnih posledicah. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Cilj
              je bralcu omogočiti razumevanje teme z besedilom, ki
              je dovolj
              obsežno, da lahko brez nepotrebnega odlašanja razume
              vsak element.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Namenjen
              je vsem, ki morajo hitro pridobiti informacije o
              poslovnih praksah,
              kot povzetek pa ga lahko uporabljajo tudi izkušeni
              uporabniki, tj.
              tisti, ki so se v preteklosti poglobljeno ukvarjali s
              to temo ali
              imajo veliko neposrednih izkušenj. Bolj izkušeni
              bralci se bodo
              lahko spomnili glavnih teoretičnih točk o njihovem
              delovanju.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Da
              bi spodbudili razumevanje in učenje obravnavanih tem,
              lahko vsak
              glas berete neodvisno od drugih. Tako lahko poiščete
              tisto, kar je
              najbolj uporabno, ali pridobite informacije tako, da
              se premikate z
              ene strani knjige na drugo.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Tisti,
              ki ga bodo prebrali na začetku, bodo dobili splošen
              pregled glavnih
              pojmov, ki jih je treba poznati na področju financ in
              njihovih
              operativnih možnosti.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Vsak
              odgovor je urejen tako, da ga je mogoče prebrati in
              si ga zapomniti
              v nekaj minutah, hkrati pa vsebuje informacije,
              potrebne za nadaljnje
              preverjanje, ki ga mora uporabnik, da ne bi
              izkrivljali narave te
              knjige, opraviti samostojno. Ob koncu branja boste še
              vedno imeli
              vse informacije, potrebne za razumevanje teme.
              
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Besedilo
              je zasnovano tako, da se informacije prenašajo
              postopoma, zato je
              priporočljivo, da ste odprti in da posameznih točk ne
              uporabljate
              kot izčrpnih povzetkov, temveč kot izhodišča za
              nadaljnji študij
              in raziskave
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Ciklična
              analiza je veja tehnične analize, ki se ukvarja s
              prepoznavanjem
              trendov navzgor in navzdol v ciklih, ki se pojavljajo
              v določenih
              časovnih intervalih. Teoretična predpostavka te
              discipline je, da
              se gospodarstvo razvija in spreminja podobno kot
              letni časi.
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Ti
              ritmi so na splošno razvrščeni v štiri
              kategorije:
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
-
              ekspanzija, za katero so bili značilni rastoča
              produktivnost,
              rastoče cene in padajoče obrestne mere;
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
-
              konjunktura, zadnja faza širitve trga. Zanjo sta
              značilna
              prekomerna proizvodnja in prekomerno kupovanje
              glavnih finančnih
              instrumentov;
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
-
              recesija, ki kaže na prvo krizno stanje; zanjo je
              značilno
              zmanjšanje kupnega povpraševanja, proizvodnje in
              hkratno povečanje
              obrestnih mer;
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
-
              depresija, ki označuje stanje največjega poslabšanja
              gospodarske
              uspešnosti. Na tej stopnji trg izloči podjetja, ki
              niso več
              konkurenčna, in ustvari pogoje za oživitev
              gospodarstva.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Te
              štiri stopnje so prikazane v grafih cen finančnih
              instrumentov, saj
              so zvesta reprodukcija gospodarskih gibanj. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Analiza
              poslovnega cikla zato poskuša s preučevanjem štirih
              parametrov
              ugotoviti točke preobrata na trgu:
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
-
              cene finančnega premoženja;
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
-
              obseg, tj. število pogodb, o katerih so potekala
              pogajanja;
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
-
              nestanovitnost, tj. hitrost trgovanja;
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
-
              čas.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Z
              interpolacijo teh elementov je mogoče oceniti
              amplitudo borznih
              ciklov, ki jih predstavlja niz grafičnih vzorcev, ki
              se ponavljajo v
              rednih časovnih presledkih. Gre torej za prepoznavne
              periodične
              funkcije, ki jih je mogoče opazovati in uporabiti za
              predvidevanje
              delovanja finančnih trgov.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Na
              tem področju se pogosto uporablja sistem ciklične
              analize
              ameriškega inženirja Jamesa Hursta, ki je na prelomu
              sedemdesetih
              in osemdesetih let prejšnjega stoletja poskušal
              opredeliti in
              opisati vrsto ponavljajočih se načel v borznih ciklih
              (na primer
              skupna, nominalna in sorazmerna vrednost). 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Njegovo
              delo je dobro dokumentirano v knjigi The profit magic
              of Stock
              transaction Timing, učbeniku, ki ostaja referenčno
              besedilo za
              trgovce, ki želijo podrobneje preučiti ciklično
              analizo.
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Temeljna
              analiza je eno glavnih orodij za preučevanje in
              razumevanje trgov.
              Svoje sposobnosti napovedovanja utemeljuje z
              zbiranjem podatkov in
              finančnih informacij o podjetjih, korporacijah in
              organizacijah, ki
              jih raziskuje. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Cilj
              dela temeljnega analitika je določiti pošteno tržno
              ceno
              proučevanega sredstva. Ko je določena temeljna (ali
              notranja)
              vrednost, je mogoče ugotoviti, ali bo prinesla
              dobiček:
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
-
              nad tržno ceno, kar je dobra priložnost za
              nakup;
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
-
              pod tržno ceno, kar je dobra priložnost za prodajo
              ali kratko
              naložbo;
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
-
              enaka kotirani tržni ceni, kar omogoča oblikovanje
              nevtralne
              presoje.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Za
              določitev teh vrednosti se osredotočamo na tri zelo
              specifična
              področja: makroekonomsko območje, v katerem se nahaja
              dejavnost, ki
              jo je treba analizirati, njen sektor in nazadnje
              dejanske podatke iz
              bilance stanja.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Ista
              bilanca stanja se analizira z dvema vrstama
              kazalnikov, in sicer s
              kazalnikom pretoka in kazalnikom donosnosti. Nekateri
              najpogosteje
              uporabljeni parametri so ROI (donosnost naložb), ROE
              (donosnost
              lastniškega kapitala), EBITDA (dobiček pred obrestmi,
              amortizacijo
              in odpisi) in promet sredstev.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Veliko
              pozornosti je namenjene tudi analizi sredstev, ki se
              izvaja s pomočjo
              indeksov strukture sredstev. Preveri se na primer
              razmerje med
              lastniškim kapitalom in osnovnimi sredstvi ali
              lastniškim kapitalom
              in srednjeročnim ali dolgoročnim dolgom.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Nazadnje
              se opravi analiza denarnih tokov, na primer izračun
              denarnega toka
              ali preučitev razmerja med prihodki in odhodki. To je
              koristen
              raziskovalni postopek za razumevanje trajnosti
              poslovnega modela v
              daljšem časovnem obdobju. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Za
              analizo denarnih tokov obstajajo različne razlagalne
              teorije. Pri
              poslovanju se pogosto ocenjuje vsota čistega dobička
              in nedenarnih
              postavk. Na splošno so v študijah temeljne analize še
              posebej
              pomembni moč podjetja ter njegova sredstva in
              obveznosti, pa tudi
              njegova zaslužkarska moč in splošna poštena
              vrednost.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Z
              zelo natančnimi raziskavami lahko analitik določi
              vpliv
              mikroekonomskih in makroekonomskih spremenljivk na
              vrednost podjetja.
              Finančni izkazi in relativni analitični indeksi so
              izbrana
              revizijska orodja za tiste, ki delajo v okviru
              smernic tega posebnega
              študijskega področja.
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Tehnična
              analiza (v priročnikih za trgovanje in na
              informacijskih straneh
              pogosto označena s kratico TA) je predmet, ki
              preučuje finančne
              trge in poskuša na podlagi preteklih dogodkov
              napovedati prihodnji
              razvoj cen. Za dosego tega cilja je treba razlagati
              grafe, ki
              prikazujejo cene, z uporabo formul, ki običajno
              izhajajo iz
              statistike.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Tehnična
              analiza se je sprva uporabljala za proučevanje
              delniškega trga,
              vendar je zaradi svoje učinkovitosti pri sprejemanju
              naložbenih
              odločitev kmalu postala razširjena metoda proučevanja
              tudi na
              drugih trgih (kot so izvedeni finančni instrumenti
              ali blago).
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Vendar
              pa se še ni izkazalo, da bi imelo to orodje dejansko
              napovedno
              veljavnost, čeprav bi lahko imelo statistično
              vrednost. Dejstvo, da
              se je določen cenovni vzorec v preteklosti že večkrat
              ponovil, še
              ne pomeni, da se lahko enako ponovi tudi v
              prihodnosti.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Z
              uporabo grafičnih prikazov, indeksov, cenovnih
              vzorcev in programske
              opreme za grafično-matematično interpretacijo je cilj
              tehnične
              analize pravilno prepoznati tržne trende (navzgor,
              navzdol ali
              vstran) in predvideti morebitne obrate trendov. Tako
              poskuša
              zagotoviti podporne navedbe za različne operativne
              strategije.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Grafi
              tehnične analize so ustvarjeni s programsko opremo,
              posebej
              zasnovano za pomoč trgovcu pri branju trga in
              ugotavljanju njegovih
              možnih gibanj (na sliki je primer grafa, ki se nanaša
              na indeks S&P
              500).
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Tehnična
              analiza temelji na dveh ključnih načelih:
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
-
              trg v svojih cenah vedno upošteva vse dogodke. Ta
              predpostavka
              pomeni, da so dejavniki temeljne, ekonomske,
              finančne, politične
              ali psihološke analize že prisotni v kotacijah
              finančnih
              instrumentov, saj vplivajo na njihovo gibanje.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
-
              Zgodovina se ponavlja. Zato bi se specifično
              obnašanje finančnih
              instrumentov pri nakupu in prodaji sčasoma nenehno
              ponavljalo. S
              poznavanjem pričakovalnih signalov bi bilo mogoče
              prepoznati in
              uporabiti te ponavljajoče se vedenjske vzorce v svojo
              korist.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Med
              glavnimi instrumenti, ki se uporabljajo pri tehnični
              analizi, so
              individualizacija številk na grafikonih (npr. glava
              in ramena,
              trikotniki, dvojni vrhovi ali dvojni padci), uporaba
              drsečih
              povprečij (katerih prečkanje bi določilo morebitne
              obrate trenda)
              ter obkrožanje kazalnikov in oscilatorjev na
              grafikonu.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Med
              kritikami gradiva se pojavlja tema samouresničujoče
              se prerokbe;
              glede na to, da številni sledilci trga delujejo na
              podlagi prerokb
              gradiva, se zdi verjetno, da lahko tehnična gibanja
              vplivajo na
              gibanje cen. To bi posredno potrdilo teoretična
              načela tehnične
              analize.
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Finančna
              arbitraža je tehnika trgovanja, pri kateri se določen
              finančni
              instrument kupi na enem trgu (A) in proda na drugem
              trgu (B) po višji
              ceni. Merjenje razlike v ceni bo dalo vrednost
              akumuliranega dobička
              ali izgube.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Razlika
              v primerjavi z običajnimi poslovnimi dejavnostmi je v
              načinu
              iskanja dobička. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Medtem
              ko je pri tradicionalnem trgovanju dobiček rezultat
              spremembe cene
              finančnega instrumenta v času, se pri arbitražni
              tehniki dobiček
              doseže v prostorski razliki (tj. razliki med
              prodajnima trgoma).
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Da
              bi bila arbitraža uspešna, morajo biti izpolnjene
              določene
              predpostavke. Temeljna med njimi je informacijska
              neučinkovitost,
              pri kateri cena na enem trgu ne more biti
              diskontirana za spremembe,
              ki jih je drugi trg že diskontiral.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Tako
              se z arbitražo ponovno vzpostavi normalno tržno
              ravnovesje.
              Opozoriti je treba, da je zdaj vse težje najti dobre
              priložnosti za
              uporabo te tehnike v praksi, saj je razširjena
              uporaba svetovnih
              medijev zmanjšala asimetrijo informacij in omejila
              razlike, ki so
              včasih obstajale med svetovnimi trgi.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Tipičen
              primer finančne arbitraže je nakup določenega števila
              delnic in
              hkratna prodaja terminske pogodbe z istim vrednostnim
              papirjem kot
              osnovnim instrumentom.  Najugodnejše arbitražne
              priložnosti so na
              trgih izvedenih finančnih instrumentov.
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