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Je S bd pewnego czasu czytacie naszego bloga i s § u ¢ hvaygoiedzi Tradera2l z
pewnoSzaWNwaUy IUeSjcd st, e wolennikami  inwestowania w  aktywa

ni edowar t oW pdrtfelwEradera2l zawszeb y dniejscedlar - Unkjfasahk t y w- w
wSr nidhs M - w nakageUNigdy jednak nie inwestujemy ws p - &k i-orper tegaz U e

s Modne niema jndwi 1 doezpoferowania. Wi i k s sp-o€R W portfelu standardowym

wy p §aeaul cy wmiNd.ePortfal defensywny jest nastawiony niemal wy § Ncrman i e
aktywa dywidendowe, rzeczjasnao p r g®2 - iwnletali szlachetnych.

Dlaczego?

Inwestowanie wd y wi d enagparo zalet. Przedewszystkim znakomicie poprawia zwrot z
inwestycji. Naponi Usykrgsemo Uepi e e SInatodvanialDEMi ETFédaj Ncego
e k s po nayscp -fgrkyin kr-onz wi | & ji Wiy [y & dnyclavy W ockyNw i d .eNyktes
czerwony dotyczy wy § N cnzonti cefurd@zu, niebieskiwliczar - wndoeyhikuwar t o S|
wy p g a ¢ dywigench

DEM WisdomTree Emerging Markets High Dividend Fund NYSE ® StockChart

17-Now-2021 Open 43.42 High 43.44 Low 42.16 Close 43.16 Volume 140 4K Chg -0.13 (0.30%) v

— DEM (Daily) 50.08%
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Jak wida [r thicajest z n a ¢ zRmdasz, k t - jregS1 i pagrFlimyy § N crar ie ewd
ci Nyglatd adp% zwrot z u p e fpaciejevy g | poduaw z g | i ddywidendy. W takim
przypadku wzrost n o t o wraelEacza50%.

| nrzNa | @y plg a c dywidenchjest to, U e o z w aihwaestokbm s p aspokojnie. Je S i
kupimy akcjes p - é@pkldk t - jr @ $nty@r@ekonani, ale jej notowaniazr - Unwzdl nd- w
nie r o s lmNnawet s p a d #oj zNacznie§ a t vieisteujt r z ytnaakh\d z yw portfelu,

maj Swi ado Bhev§ip,§ eazme kilka procent dywidendly.
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Dobrym p r z y k gnaodCHerg futaj Gazprom, k t - r @emgaw latach 2015-2019 s t awj a
miejscu. Niewykluczone,Udas p - & k & a cniejseelwnaszym portfelu, gdyby nie fakt,
Uecorokuwy pgap@alyady Wi d ePnadt iir zzdkisiejszej perspektywy o p § a ¢ & @ o
p o ¢ z elkzaiG&promjest trzykrotnie d r o Unsi 232016 roku.

Ko | ez anl Neywidfend jestd u Gveo | n & § i dra\fMb. lngjer e i n we sntt adwaani N
albo w i nn&Np - Jlkbih w inny rodzaj akt y wkw, raktualnie uznamy za

ni edowar t oJScthaoiywaporifelu dobres p - foldywidendab fi d dnest r af i a [
ni ez aloktéhn czgna rynku jest hossa czy bessa. Mo g nawet JNsoblewy pgacal
poprostupr zeznm&poynlsumpojf dst acwa Gagsolc wap d Ny jkancie
brokerskim.

| tu pojawia s i pytanie, jaka s p - @ywalendowa jest dobra, a jaka nie. Od p o wijestd T
znacznie trudniejsza ni By si iz pozoru wydawaNa@j.czfistbgsydem
poczNt kuj Nwe s h gest -kupowanie s p - Joemgsokiej stopie dywidendy,

bez zwracania uwagi na inne parametry. Kupujemys p - @ baip § &% idywidendy,

as p - ®lest jeszczelepsza,bo p g 8B8% idywidendy. Niestetyto tak nied zi a g a .

Przedewszystkim musimy wi e d ziyakcje, k t - kupejemy n a | edbNp - & k i radai
sobie na rynku czy tylko do takiej, k t -tra@p o z ywswdiej b r a naléyc i ]NgJehoij n N
dywi deByimo Umasza inwestycja jutro b i1 d zhamkrutem Ilub co bardziej
prawdopodobne przestanie wy p § a dywile n d fPodstawowym elementem s Ntu
fundamenty. J e Ssl pi - gnkeageneruje z y s k jest,nadmiernie z a d § u Uhie njest,
innowacyjna, nie potrafi r a d gobié zk o n k u r @ mpmydbpodobnie nacieszymys i tfiN
dy wi dé&mndNknawet j e 6 hid aviy @ § a toasstmaeimy d u Gwoi 1 omalje c Nevy ¢ h
d - Mptowaniach s p - 1 ikzyskamy na dywidendzie.

Druga sprawa to historia wy p § dywigendy, k t - wiedke 0 s p - dnc evid e Svlerny, U e
dywidendab y vy p § a nigprzeawanie od np. 20 lat to jest sporaszansa,Udak b id z i e
nadal. Dobrzebybyggnjybysp gl ek nie tylko nier edukoleagaj nkszag:
dy wi d enadamo, U enie mo U ma e/\/szystklego ale idealna sytuacja jest wtedy, gdy

macie w portfelu akcje, codo k t - rjyesht @i&mal pewni, Uen a | edadakomitego,

ni edowart o$aizewsn didMedyjest szanga,U ea5czyl0lattas p - §i& a

tylkob i d nadawy p g aMam $ o | iddynwN d,eled Awnh fred2xlub 3xdr ods z

Potow § a Spnd vestenaraport, bywy d o aty 1 Unlyrcetakiés p - & k i aejddbre
perspektywy rozwojuij ednoc p § SatNaebiialt m M k d¢ y yw n &l & nedotity jednak
zr otizebaz ast o peweap o r z Nvdaeakzowaniua kt y w- w.

Jak ¢ z y tteniraport?

KaUda - gwktam raporcie jest opisana w e d § ppdobnego schematu. Wy g | Nd a
nastfpuj Nco:

www.independenttrader.pl
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1. Analiza fundamentalna i ma nam od p o wi end pyitagaié czy ak~tywo jest
ni edowart anszproet\prqeni\anie. Skupiamys ituir - w nna eadthmetrach
okreS| ajyNd&kyamdnpo ik i

- Kapitalizacja i towi el k@ Sk i a Umawgczajw mid $. W przypadku
s p - gdgwidendowych zdecydowanie wolimy i nwe st w wkiylva o du Ue j
kapitalizacji (ponad 2 mld) i o ugruntowanej pozycji na rynku

- P/E to (cena/zysk) to nic innego jak aktualna cenas p - [go#zielonaprzezjej zysk
przypa daa”el\mmyk\lc Wi wi Nztymyj e UDéElwyn05| 10 oznaczato, U e
inwestorzy s N k § oznanpi § B0adioll a zakwa U #l golar zysku generowanego
przezs p - gJekma podstaW|e PEmoUe mk r ecsy danle akcje s Nktualnie
ni edowar t o(Bwié) ocwypamrez ewar t o $dcogi® Mo & e rragbo
por - wiEsip - dpl/Eindeksu,wk t - rsekggvechibdzi, albojeszczepr 0 Sci ej

uUywit agkyreyht emgk t wr y c h:

Jak oceniac atrakcyjnosc¢ akcji?

P/E < 5 (Swietna okazja)
5 < P/E < 8 (akcje tanie)
8< P/E < 16 (akcje neutralnie wycenione)
16 < P/E < 20 (akcje drogie)

P/E > 20 (banka spekulacyjna !!!)

- ROE T (zwrot z kapi W@ @ n gegton) gruncie rzeczy bardzo prostym
ws ka¥nikkipeayr, - wnyskpettos p - (@dopodatkowaniu) dojejk api t agu
wgas nwyi@jest wy r a O %.yK a p iwt Jaagstm wszystkie aktywa s p - § Kk i
pomniejszoneojej z o b o wi Nezaarn-ivdaj,o-gaoik r - t k ot e Widdimyo we .
wi nlcdROESwietnie s isprawdziw przypadkus p - §m&k gymd gu bemizu e
natomiast kiepskim ws p - § ¢ z y diana kkti yevqrewn e r u jzyski Wt traty
g§ - wmaibazied § u.®i o pada wa @ ip - Htkgo raportu, ROEb 11 d mii & §
zastosowanie w analizie Nintendo, k't - mieema d § u,gale b n d zkiepskim
ws k a F n wkprzypadku Verizona u kt - regot p &t § u Preekracaa
znacznie k a p iwgaags © yozytywnym ROEm:- wi rrgydy przybiera war t oSci
p o wy 808, zawsze jednak najlepiej z e s t dew iwis k a Frazenk z P/E u

zyskopblt i pwynmkNc y

www.independenttrader.pl
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Wysokie ROE  Wysokie P/E  Rozsadnie

Wi n ma@temat ROEprzeczytacietutaj

- ROIC (netto) 171 to zwrot z zainwestowanegok a p i bez Znhaczeniaczytok api t a g
wgasmyypochodzeNealyowi tNelehak wy k | usywtyd avekjt it ,r e j
mamy pozytywny ROIC aletak n a p r apwzgnosimy straty p or - wn UROKmy
do Sr e d nkioszty pozyskaniak a p i tJ & . pozyskanie 100$ (przez kredyt
albo e mi obligacji) kosztuje nas 3%, a ROIC mamy na poziomie 5% to nasz
realny zwrot z zainwestowanegok a p i Wwyad$i2%. Podobniejak ROE,ROICna
poziomie 20% lub wi N cohqdzi za bardzo dobry wynik.

- Mar peracyjna i o k r gaR efektywnies p - {e&t w staniep r z eskpuri zed a U
nazysk.J e Sl ¥ mi porhy w a gvszelkie koszty stworzenia produktu lubu s § u g i
(ale nie odsetki, podatki itp.) to otrzymamy zysk operacyjny. Gdy ten zysk
pod2|eI|my przez przychody ze spr ze toha dﬂryymamy ma r Udpe r a c y i nN
wy r a Ow %.NIm wy U styma lepsza, bo powodule Uenawet przy wzr oSci e
kosz produkcu mo Unida r z yt nsad mNe nproduktu, p o Swi nmeQOJzeN C
SWOJej mar USyp.- iy s omadlr 8 Mwvi fivc stanie k o n k u r cemowd.

Mo Uepodwz gl fimdemper - wnzewaibs\p - Htkjisamejb r a naley
nigdy nie robimy tego w odniesieniudor - Unlyrc&a® U z y k § diniedotmioze
nigdy nie b ANIMi atgk wysokiej ma r Jaknp. s p - t@dhnologiczne

2. Opis d zi a§ a li noodugiietap naszej analizy, w k't - rsfaramy s i Zinal e F i
cechy charakterystycznedanejs p - ekskanseiz a g r o (e ma aak t y W00%
pewnych i zyskownych. Zawszemo Ursa db ¢ z e gdo& z eagak hie mo U rica
j upddejrzana sprawa. Dlategow tej ¢ z il Saramy s isfipr awdzgs g -, gnlo & e
b y konkurencyjna i z a ¢ h olubaold z y spkrazie wread) fwalami. Czy nie jest
nadmiernie z a d § u Uzy jest innowacyjna. Po ni ecel@avOowy b r a IsipS myk i
r - Untlyrc & andlizaopisowat a krU-e(sni znaczniew k a U d przgpadku

3. Dywidenda i czylito cow tym raporcies z ¢ z e gv-alUmiee

www.independenttrader.pl
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Z naszegopunktu widzenian a j wa U rjéstelgbsma historiawy p § a ¢ dywigiead)
dlatego tak wiele s p - dmghkanych do tego zestawienia nie r e d u k oswajgj o
dywidendy od wielu lat. O p r -histarii dywidendy zwracamyt eulw a gai

- St o pyividendy -top or - wnraznej@ywidendyp r z y p a chajj eNctre |\
a k cdo deny akcji. Wynik jest wy r a Unopmogentach. J e &udrsiakcji wynosi
100%, awar t dy\@i(ﬂendy przypadnaj &k eJ$iio stopa dywidendy
wynosi 3%. Im wy Us st@pa dywidendy tym teoretycznie Iepiej , hie
wolno jednak p o | e dykd na niej. Stopa dywidendy z a | eidtylko od
wi el kwoySocgia cdgwidendy, ale przede wszystkim od ceny akcji, kt - r a
zmienia s i podczask a U desjjg i e § d oiekiedy bardzo dynamicznie. Gdy
cena akcji spada automatycznie r o S rstopa dywidendy. Stopa dywidendy
mo Ovei it @ kwisek a z yaslitywan i e d owar t @z$d isckeNapodke
warunkiem, U @esztaw s k a T n k tre-tiwprzedstawiamy jestwp or z Nd k u .

-Wsp-gczywwnp §atywidendy - ws k a ¥ mwiylp g adywydendy
odpowiada na pytanie: AJ a kN i $wojego rocznego zysku s p - § k a
przezna@dyWwademRbygzNdar e Ndszpa-ng@loiSwi nnaaj N
dywi d en20-80% osi Ngniysku. &V c k waet pdvioiybud z i |
ni ep dNledajs.iuft r z yegaw s k a Fabyt & & u g poziomie 100% lub
wi g,ovy j Nt & KugjnREIT-y, w ich przypadku to normalny poziom.

-$redni orwarost dywidendy i o kr eo8d%Sr e dcorokmwc i Ng u
wybranego okresu (w raporcie zazwyczaj 5 lat) s p - gzkwai @i k sawa§ N
dywi dewWskia Fteri jest o tyle wa Un§ epozwala sp r a wdczyi |
dyW|denda sp- §&bwitym samym tempie co inflacja czy w gorszym. Im
wy U swygik tym lepiej pod warunkiem, Uenie odbywa s i t kosztem
w s pczydnika wy p § dywigendy. Wzrost dywidendy wp § y wa wn nae U
nasaNo b s s odgwidendy (yield-on-cos).Z a § - Wmbylattemuk upi ge S
akcjes p - @KL00$iwy pcja Ona 5% dywidendy na a k ¢ Htapa dywidendy
wy n o §%.Jreraz akcje ma ji Nh rc ¥ naie dywidendaSr e d ni orosofcaz ni e
o kilka procent i obecnie wynosi 20$. J e Sdna akcji jest wy U snz aiedy, gdy
j Nkupowal i Stmymo Ul iUOnestopa dywidendy nadal oscyluje g d z iwe S
granicach 5% lub nawet jest n i U, sle reaszaosobista stopa dywidendy wynosi
20% bo kupowal i Saktje po 100$i obecniep § aome\20$ rocznej dywidendy.

4. S gbe i mocna strony 1 to podsumowanlen aj waUn |Wac]|1salet)datnej sp-gki,
zazwyczajszerzejo m- wi w o 2 i &isdwej. Mo gNituit epdo j aimfdrnhacje o
ewentualnych mo Ul i woZkupuakcjh j e §st iproblem ze standardowym ich
nabyciem 1 patrz Nintendo.

5. Notowania i tu mo g N y ikontrowersje, bo p o's § u g usji efipkresami
p ok az u jzwWa gamsigo aktywa w okresie5lat zu wz g | @i d n i dgwidienel.m
Jestto jedynew § a S piowl e jwSPpezypadku takichs p - § e k

www.independenttrader.pl
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Por - wnywawo ¢ - dcenaich notowaEtylko na podstawie zmian ceny, bez
liczeniaw a r t w;‘B pgac dymngleoohjest w tym wypadku nierzetelna. Dodatkowo
nawi fkswylsc ersa wi e $HeinSzmrpt z danego aktywa oraz CAGR,czyli
zwrot St edni oroczny.

Teraz gdy j ulthamy om- wi owszelkie sz c z e gno & npyr z e {loS hnalizy
poszczegpl ge&h

www.independenttrader.pl
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Nu Skin [NUS] 1 kosmetyki i wellness

Nu Skin
Kapitalizacja 2,4 mid USD
P/E 10
ROE 26%
ROIC (netto) 8%
Marza operacyjna 11%

Nu Skin to firma kosmetycznawy wo d zsNzlaSAid z i a §alj1984 raku, a od 1996
notowana na nowojorskiej g i e g @becnieNu Skinjests p - @ k &ls i giobalnymid zi a g a
w ponad 50 krajach. Gg - w njgj pToduktaml s Nosmetykiiur z Nd kosnmetyazne, czyli

b r a nd(baSnleutralna, nie z wi N zzaseksorami mo g Nc p mi | epgdajhkiekolwiek
obostrzenia, aw r 1 przeciwnie, z y s k una 8iaemtualnych lockdownach.

35 YEARS OF SUCCESS
650 million+ ,, 4 Zresearch 75+ #7 Reduced 3 ()07

meals purchased & 0 on the Direct Selling News waste b
center‘ m_hotu_ss Global 100 list of the top i
scientisty revenue-generating direct

. 2 selling companies in 2018. — er?i?isnedb

B : AN i
y ) , S SELLNG \“\ﬂ 12(y

¥ international u U (¢

markets ( LOBAL in 2019

US $2.42 BILLION

2019 revenue

donated through NTC
since it’s beginning

3 2 agelOC 400+
related patents|

plus additional global

foreign patents awards

received

(includes patent pending) N l ﬁr

nearly 5’000
employees

loball BEAUTY
ey DEVICE

IN 2017 AND 2012 3¢

Millions of
® dollars granted
rggs;}(:é\r(w GOOD to mpme the 19’ 100+

FOUNDATION lives of children | heart patients saved
www.forceforgood.org Isince thefoundation s beginning
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Globalny rynek kosmetyczny i wellness rozwija s i tdmpie od 5-10% rocznie, przy czym

g § - wnmotoiami wzrostu s Nkraje azjatyckie ( g § - vChimye k t - poepierwsze s N

mocno zaludnioneipodrugiepr z ec h o cami$ f azpamianoujr ¥ n kwswe h o d ziNc y ¢ h
rozwi q:hesjldﬁc pzwi niChi yEcraayjcdyazwi i Sepddova ckaczynaj N
jewy d a wi tylko na dobra podstawowe, aler - w nria¢éeUuksusowe.

Nu Skin znakomicie wy ¢ zpuogw y Oiermdyi obecnie ma przychody zdywersyfikowane w
takis p o sU ek, 60% z nich pochodziz Azji

/ 11 g
Manufacturing Other

- 0% .y Mainland
- ik 7% b China
AL “!".
Southeast A
Asia 10% —
Revenue 59% Hong Kon
. - = Taiwan
Distribution
12%
South Korea 22%
12%
Americas
Pacific
EMEA

Bi opodawa gaik,t u sl o Bsnpi- ifdkti U dej p r z y sygkignea j stdbilnier o s n N
portal Gurufocus.com ocenia, U éNu Skin jest obecnien i ed owar t @ 8k2D%.wa ny
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GF Value NUS

— GF Value (USD)
Price (USD)

Simply Wall St. wycenia s p - gnwet o 60% p o ni j& ergalnej war t osSucgier uj Nc
d o ¢ e | coewiNi poziomie 113$ za a k cwolbec dzisiejszych45$.
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