
Zbiór polskoj´zycznych publikacji ksià˝kowych po-
Êwi´conych szeroko rozumianej analizie finansowej zo-
sta∏ wzbogacony o nowà pozycj´ napisanà przez wybit-
nego znawc´ problematyki profesora Waldemara Tar-
czyƒskiego. Pozycja ta, obok klasycznych ju˝ dziÊ za-
gadnieƒ dotyczàcych metod stosowanych na rynku ka-
pita∏owym, takich jak analiza techniczna, fundamental-
na oraz portfelowa (informacje na ten temat sà zamiesz-
czone w rozdziale pierwszym), prezentuje równie˝ ory-
ginalne metody post´powania, autorstwa W. Tarczyƒ-
skiego. W szczególnoÊci dotyczy to taksonomicznej
miary atrakcyjnoÊci inwestycji – w skrócie TMAI. Jak
wiadomo, ogólny problem wyznaczania portfela jest, z
matematycznego punktu widzenia, zadaniem progra-
mowania kwadratowego (w szczególnoÊci funkcja kry-
terium jest funkcjà kwadratowà).  Koncepcja W. Tar-
czyƒskiego pozwala zastàpiç t´ funkcj´ funkcjà linio-
wà. Przy liniowoÊci warunków ograniczajàcych czyni
to problem optymalizacji portfela zadaniem z zakresu
programowania liniowego, a zatem daje mo˝liwoÊç za-
stosowania metody simpleks do jego wyznaczania. W
rezultacie otrzymujemy inny portfel w porównaniu z
tym, który otrzymalibyÊmy stosujàc metody programo-
wania kwadratowego. To prawda, ale jednoczeÊnie po-
jawia si´ zach´ta, aby porównywaç jakoÊç obydwu
portfeli uzyskanych tymi metodami. JakoÊç mo˝na ro-
zumieç ró˝nie, ale to tylko oznacza rozszerzenie pola
badawczego. Warto ten temat podjàç, bo dotychczas by-
∏o g∏ucho na ten temat.

Analiza portfelowa stanowi zatem g∏ównà domen´
dociekaƒ Autora. Dlatego te˝ w pracy pojawia si´ roz-

dzia∏ jej poÊwi´cony (rozdzia∏ drugi). Kolejny rozdzia∏
– rozdzia∏ trzeci – zawiera prezentacj´ tego, co Autor
uwa˝a za si∏´ fundamentalnà przedsi´biorstwa i na tym
tle rysuje (patrz rozdzia∏ czwarty) nowe podejÊcie w
analizie portfelowej. Ostatni rozdzia∏ – piàty – mo˝na
uwa˝aç za weryfikacj´ rozwa˝aƒ teoretycznych prezen-
towanych w poprzednich rozdzia∏ach.

Praca jest napisana komunikatywnie, sekwencja
przedstawianych zagadnieƒ jest w∏aÊciwa, tak ˝e ca∏oÊç
wywiera bardzo dobre wra˝enie. MyÊl´, ˝e praca ta
szybko zniknie z pó∏ek ksi´garskich, dajàc Autorowi sa-
tysfakcj´, a Czytelnikowi dostarczy rzetelnej wiedzy o
portfelu papierów wartoÊciowych. Istotnym walorem
pracy – przynajmniej  wed∏ug kryteriów wyznawanych
przeze mnie – jest to, ˝e referuje nie tylko sprawy zna-
ne, ale wskazuje równie˝ na dotychczas ma∏o znane ob-
szary badawcze. W tym te˝ sensie mo˝na jà uznaç za
swego rodzaju przewodnik po opisanej tematyce. I jesz-
cze jedno. Praca nie jest specjalnie zmatematyzowana,
co znakomicie zwi´kszy liczb´ czytelników. DziÊ prace
zmatematyzowane nie cieszà si´ zbytnio popularno-
Êcià. Autorzy cz´sto przekraczajà wi´c dopuszczalny
sposób narracji, uciekajàc wr´cz od matematycznej for-
my uj´cia tematyki. Autor szcz´Êliwie tego uniknà∏ i
chwa∏a Mu za to. Zachowa∏ umiar, a to oznacza, ˝e
ksià˝k´ t´ mogà czytaç i rozumieç nie tylko profesjona-
liÊci. Z powodzeniem mo˝na jà poleciç jako lektur´
obowiàzujàcà np. do wyk∏adu traktujàcego o metodach
konstrukcji portfela papierów wartoÊciowych.
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