KGHM 2012-2013

Na transakcji KGHM zarobitem tacznie 55,93%, na co ztozyta sie w duzej mierze
sowita dywidenda, ktéra dodata 21,72% zysku. Jak na tak duza i ptynna spétke,
wynik byt bardzo zadowalajacy. Jest to drugie case study dotyczace tej spotki,
ale tym razem strategia byta juz bardzo prosta - liczytem po prostu na wzrost
kursu po dtuzszym okresie niedowartosciowania.

Wykres 5.8. KGHM w latach 2011-2013
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Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie stooq.pl.

Powyzszy wykres nie uwzglednia dywidend (przedstawia kurs spotki, tak
jakby zadnych dywidend nigdy nie byto), ale pomimo to do$¢ dobrze obra-
zuje historie mojej transakcji. Akcje spotki zakupitem po 131,5 zt w stycz-
niu 2012 roku, po drodze zgarnatem az 28,34 zt dywidendy, zeby w koncu
pozby¢ sie akcji na poczatku marca po 176,5 zt. Co warte podkreslenia, az
21,73% tacznego zysku stanowita sama dywidenda. Jak wida¢ na wykre-
sie, zarbwno moment kupna, jak i sprzedazy wypadt w bardzo dobrych
miejscach. Udato mi sie wytapac¢ prawie idealny dotek na spotce w 2012
roku i jednoczesnie nie spoznic sie ze sprzedaza przed zasadnicza czescia
wyprzedazy w 2013 roku, co uchronito bardzo duza cze$¢ wypracowanych
przez ponad rok zyskow.

Przyktad ten ma za zadanie wykazad, ze warto trzymac spotke ze wzgledu na
jej sowita dywidende, aczkolwiek nie mozna sie bezkrytycznie do takiej spotki
przywiazywac, kiedy jej podstawy ulegna zmianie.
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Decyzja sprzedazy okazata sie stuszna, gdyz niedtugo potem rozpoczeta sie
bardzo brutalna przecena na rynku surowcéw - stracity na wartosci miedz
i srebro, co wptyneto bardzo negatywnie na kurs KGHM. Dodatkowo nasta-
pito rozczarowanie wysokoscia dywidendy zaakceptowane] ostatecznie przez
Skarb Panstwa na WZA (zamiast spodziewanych 15 zt zatwierdzono tylko 9,8 zt
w poréwnaniu do 28,34 zt rok wczesniej). Tego oczywiscie nie sposéb byto prze-
widzie¢, ale analizujac wnikliwie raport finansowy KGHM za 2012 rok i majac na
uwadze ogromne inwestycje stojace przed spotka, mozna byto przypuszczad,
ze dywidenda bedzie nizsza. Dodatkowym ryzykiem dla firmy byta perspektywa
zadtuzenia sie w celu wyptacenia tak wysokiej dywidendy.

To wszystko sktonito mnie do podjecia decyzji o pozbyciu sie akcji spotki, ktdra
przeciez okazata sie wspaniatym hitem inwestycyjnym w ubiegtym roku. Na
gietdzie jednak nie ma sentymentdw i tu trzeba podejmowac szybkie decyzje
po wptywem zmieniajacych sie uwarunkowan.

Synthos 2013

Celowo przytaczam niemita dla mnie transakcje na spétce Synthos, gdyz jest
toidealny przyktad wejscia na idealnej gorce i oddania na idealnym dotku. Nie
wstydze sie do tego przyznac i zapewniam, ze moze sie to przytrafi¢ kazdemu,
nawet najbardziej doswiadczonemu inwestorowi. Jak napisatem wczesniej,
nie ma sie czego wstydzi¢, a po prostu inwestowac dalej, nie zrazajac sie, ze
cos$ takiego sie nam przytrafito.

Na wykresie widac zaznaczone momenty wejscia i wyjscia. Faktycznie wyglada
to na idealne znalezienie sie na gorce, tuz przez spadkiem kursu, a potem
sprzedaz na prawie absolutnym dotku. Jedyne, co mnie nieco usprawiedliwia,
to fakt, ze kurs znajdowat sie i wcigz de facto znajduje sie w meczacym trendzie
bocznym, ktéry generuje mndstwo fatszywych sygnatéw. Za kazdym razem,
kiedy wydaje sie, ze nastepuje wytamanie i kontynuacja danego ruchu, mamy
do czynienia z ruchem w przeciwng strone, co moze doprowadzi¢ do frustracji.

Na tamten moment byta to najwieksza strata, do jakiej dopuscitem na poje-
dynczej pozycji, a spowodowane byto to tym, ze upieratem sie i tudzitem, ze
kurs zawroci i przetrzymywatem akcje. W sumie miatem racje, bo akcje niewiele
pbzniegj, jak na ztos¢, mocno podrozaty. Pisze o tym dlatego, aby przekazac,
ze takie najgorsze scenariusze tez sie zdarzaja. Inwestor powinien zwyczajnie
zaakceptowac catkowitg nieprzewidywalno$¢ kursu w krotkim i srednim terminie



