Spis tresci

Przedmowa 7
Wstep 9

Rozdziat 1. GPW w Warszawie w latach 1991-2000 13
1. Rynek kapitatowy jako narzedzie transformacji gospodarczej 13
2. Gléwne wydarzenia w rozwoju gietdy 18
3. Gietdowy rynek akcji w latach 1991-2000 24

Rozdziat I1. Metodologiczne aspekty efektywnosci rynku kapitatowego
1 Istota i formy efektywnosci rynku kapitatowego 30
2. Badanie efektywnosci rynku kapitatowego 34
2.1. Ocena efektywnosci stabej 35
2.2. Ocena efektywnosci potsilnej 40
2.3. Ocena efektywnosci silnej 42
3. Konsekwencje efektywnosci rynku akcji 44

Rozdziat 111. Testy efektywnosci stabej 47

Whprowadzenie 47

1 Ocena skutecznosci narzedzi analizy technicznej 48
11. Srednie ruchome 51
1.2. Oscylatory 58

2. Testy modelu btadzenia losowego 65
2.1. llorazy wariancji 65
2.2. Testy serii 71
2.3. Testy obecnosci pierwiastkéw jednostkowych 77
2.4. Testy teorii chaosu 88

Aneks statystyczny 99

Rozdziat IV. Testy efektywnosci potsilnej 112
Woprowadzenie 112
1 Testowane strategie i ich efektywno$¢ 115
1.1. Koncepcja strategii inwestycyjnych 115
1.2. Zasady konstrukcji indekséw specjalistycznych 117
1.3. Pomiar efektywnosci strategii 119
2. Rezultaty badan 119
3. Strategie oparte na efekcie kapitalizacji 124



4. Strategie oparte na efekcie P/E 126
5. Strategie oparte na efekcie P/BV 128
6. Strategie oparte na modelu rynkowym 130

Rozdziat v. Testy efektywnosci silnej 132
Wprowadzenie 132
1 Ocena umiejetnosci selekcyjnych 132
1.1. Wskaznik Sharpe’a 133
1.2. Alfa Sharpe’a 135
1.3. Wskaznik Treynora 137
14. Alfa Jensena 139
2. Ocena umiejetnosci wyczucia rynku 144
2.1. Model Treynora-Mazuy’ego 144
2.2. Model Henrikssona-Mertona 148
2.2.1. Wersja nieparametryczna 149
2.2.2. Wersja parametryczna 153

Podsumowanie 158

Bibliografia 162



