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Podstawowe akty prawne

NAZWA

O obrocie instrumentami finansowymi
O ofercie publicznej i warunkach
wprowadzenia instrumentow
finansowych

do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spo6tkach publicznych

O nadzorze nad rynkiem kapitatowym

O nadzorze nad rynkiem finansowym
Kodeks cywilny

Kodeks Spoétek Handlowych

RODZAJ AKTU

Ustawa z dnia 29.07.2005, z pézn.
zmianami

Ustawa z dnia 29.07.2005, z p6zn.
Zmianami

Ustawa z dnia 29.07.2005, z p6zn.
Zmianami

Ustawa z dnia 21.07.2006, z p6zn.
Zmianami

KS lll. Tyt. XXXVII oraz art. 184 - 187

Ustawa z 15.09.2000, z pdzn.
Zmianami
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Rynek finansowy, rynek kapitatowy
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UCZESTNICY INSTRUMENTY ZASADY OBROTU
FINANSOWE

RYNEK KAPITALOWY RYNEK INSTRUMENTOW RYNEK PIENIEZNY
POCHODNYCH

REGULACJE
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KASOWY TERMINOWY

Rozliczenie transakcjiw T
(w dniu zawarcia transakgcji)

Rozliczenie transakcji w T+2
(akcje, PDA. ETF-y, certyfikaty
inwestycyjne, obligacje)
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Instrumenty finansowe k
EUD
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RYNEK KASOWY RYNEK TERMINOWY
akcje kontrakty terminowe na:
prawa do akgji wybrane indeksy
kursy walut
prawa poboru akcje
obligacje obligacje skarbowe
prawa pierwszenstwa z obligacji stawki WIBOR
certyfikaty inwestycyjne opcje na WIG20

produkty strukturyzowane
ETF-y

listy zastawne
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Rynek zorganizowany

Obraét zorganizowany - obrot papierami wartosciowymi lub innymi
instrumentami finansowymi dokonywany na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej:

* narynku regulowanym
(rynku gietdowym, rynku pozagietdowym)

albo

¢ w alternatywnym systemie obrotu (ASO)
(poza rynkiem regulowanym) - NewConnect
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Companies

Advisers

New and recentissues
News and events
Indices

Publications

Webcasts

Equity research

FAQs

Contactus

AIM

hings 42,
Sn\;‘:“‘ rotall

Company name
C A Sperati Plc

Nation Media pic
DX (Group) plc
Summit Germany

Limited

Venture Life Group Plc  21/03/2014

AIM London

Home page > For companies & aogvisers » AlM

The world’s most successful
growth market

The free e-magazine from
London Stock Exchange
& Prospect.

Click here

Expected
first day of
trading

24/03/2014

28/02/2014
27/02/2014

26/02/2014

Welcome to AIM. Where ideas take off.

AIM is the most successful growth market in the world.
Since its launch in 1995, over 3,000 cor ies from

W Follow @L SEplc

CONTACT US

If you have any queries or
comments please contact the
AIM team.

EQUITY RESEARCH

The importance of equity
research and the significant
impact it can have on
increasing a company's
visibility.

across the globe have chosen to join AIM. Powering
the companies of tomorrow, AIM continues to help
smaller and growing companies raise the capital they
need for expansion.

FOR COMPANIES

AlM is the London Stock Exchange’s international
market for smaller growing companies. A wide
range of businesses including early stage, venture
capital backed as well as more

established companies join AIM seeking access to
growth capital.

Find out more about how to join AIM.

FOR ADVISERS

AlM is supported by a wide community of
experienced advisers, ranging from Nomads and
brokers to accountants, lawyers and public
relations and investor relations firms.

STATISTICS

10- Feb -2014 - AIM Statistics
January 2014 (8, file xis -
776 KB)

10- Feb -2014 - AIM Statistics
January 2014 (8, file paf - 1
MB)

16-Jan -2014 - AIM Statistics
December 2013 (8, file pdf -
1MB)

All AIM statistics

AIM ITALIA

The growth market dedicated
to small and mid cap
companies in ltaly
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Rynki alternatywne na gietdach %557

Kraj

utworzenia
LSE AIM

Wielka Brytania

1995
Austria Wiener Borse Dritter Markt 2002
Cypr Cyprus SE CSE Alternative Market 2004
Francja, Holandia, NYSE Euronext Alternext 2005
Belgia, Portugalia
Irish SE Irish Enterprise Exchange 2005
Kraje nordyckie Nasdag OMX First North 2005
Luksemburg Luxembourg SE Euro MTF
2005
Deutsche Borse Entry Standard 2005
SIX Local Cps 2005
Athens SE ENLA 2007
Olso Bors Oslo Axess 2007
GPW NewConnect 2007
Borsa Italiana AIM ltalia 2007
Bratislava SE New Listed Market 2008

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL




Nie zawsze uda si¢ kontynuowac
dzialalnos¢ po Crowdfundingu

Ood
crowdfundingu do

upadlosci

Piec lat po kampanii
crowdfundingowej
Plantwear, do niedawna
notowany na NewConnect,
ztozyt wniosek o upadlosé. »

Emisje prywatne Crowdfunding NewConnect
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Instrumenty finansowe, papiery wartosciowe ol

INSTRUMENTY FINANSOWE

INSTRUMENTY NIEBEDACE

PAPIERY WARTOSCIOWE ]
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Zasady prawa rynku kapitatowego

*  Publiczne proponowanie nabycia papierow wartosciowych.
* Dematerializacja obrotu papierami warto$ciowymi.

* Administracyjny nadzoér nad rynkiem regulowanym.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Uczestnicy rynku kapitatowego

CENCEN
GOSPODARSTWA
DOMOWE

RZAD ORAZ
JEDNOSTKI
SAMORZADU
TERYTORIALNEGO

B

AdA +H b
PRZEDSIEBIORSTWA INSTYTUCIJE
FINANSOWE

g
L@
A

INSTYTUCJE
ORGANIZUJACE
| WSPOMAGAJACE
OBROT
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Funkcje rynku kapitatowego

L 4

Alokacja kapitatu.

¢ ,Barometr” koniunktury gospodarcze;.
*  Pozyskiwanie kapitatu.

* Transformacja kapitatu.

*  Woycena kapitatu.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Schemat rynku kapitatowego

Rynek pierwotny (IPO) Rynek wtérny

Emisja nowych papieréw Obrét juz wyemitowanymi
wartosciowych papierami wartosciowymi /innymi
instrumentami finansowymi

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Akcje X
EUD

Akcja - udziatowy papier wartosciowy.

Ze wzgledu na sposdb okreslenia osoby uprawnionej:

* akcje imienne,
* akcje na okaziciela.

Ze wzgledu na zakres uprawnien:

* akcje zwykte,
* akcje uprzywilejowane.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Dematerializacja

O e gt TADFYR MGTAIOWY Spove . ccung WURBLAN, B-Cli Dwwne-oorumfER W WaPS

= 4
@E NA AKCJA)

Nr. 016884
1 Action 100 Zlotys.

i (i I ) s KUPON OD 1 AKCJT
e Ll ) Nr. 016884

KSIEGOWY ¢

Spotka Akcyjna Fabryk Metalowych pod firma NORBLIN, B-cia BUCH i T. VIERNER

‘TALON

Okaziciel piniejszego talonu

SPOLKA AKCYINA FABRYK METALOWYCH

NORBLIN, B-cia BUCH i 7. WERNER

w WARSZAWIE
Société Arrnyme

10 KUPON OD 1 AKCJI

dos Fabriques eMi(aIllquu : ) Nr. 016884

Norblin, Buch Freres et T. Werner

ZAREJESTROWANA W wvozlnLE REJESTRU HANDLOWEGO SADU
OKREGOWEGO wWARSZAWIE, DZIAL B. Nr. XXIX-4727, DNIA 16 MARCA
1920 ROKU, 'Z SIEDZIBA w WARSZAWIE.
KAPITAL ZAKEADOWY Pt
7.600.000 (siedem miljondw piecset tysiacy) ziotych, podzielony g A NORBUN B-cia BUCH i T. WE
na 76.000 akcyj na okaziciela, katda po 100 ztotych 4 s 8 KUPON OD 1 AKCJI
. wartogci nominalnej. g

Nr. 016884

8P, AKC. FABRYK METALOWYCH p. f.

» 16
, \| NORBLIN, B-cia BUCH i T. WE
: | 6 KUPON OD 1 AKCJI
ZEOTYCH ]..OO ZEOTYCH it Nr. 016884

na otrzymanie dywidendy za “Moll r. na otrzymanie dywidendy za 1mm .

do 1 akeji Nr. 016884

otrzyma nowy arkusz kuponéw na nastepne 10 lat
od 1945/6 do 1954/5 r.

9 KUPON OD 1 AKCJI

Nr. 016884

na otrzymanie deendy za wum . na otrzymanie dywldendy za lNSM o
L ana

SP. AKC. FABRYK METALOWYCH p.
RNER. ‘ NORBLIN, B-cia BUCH i T. WERNER.

7 KUPON OD 1 AKCJI

Nr. 016884

na otrzymanie dywldandy za lmzrs . / na otrzymanie dywldondy za IMIIB r.

RNER. ) NORBLIN. B-cia BUCH i T. WERNER.
5 KUPON OD 1 AKCJI

Nr.016884

na otrzymanie dywldendy za 1938/9 r

SKARBNIK ¢

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY
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Akcje

Prawa majatkowe Prawa korporacyjne

* Udziatu w zyskach spotki, .

tzw. prawo do dywidendy Zwotania walnego zgromadzenia,

* Uczestnictwa i gtosowania na walnym

. . o
Zakupu akcji nowej emisji, zgromadzeniu akcjonariuszy,

tzw. prawo poboru

¢
* Udziatu w podziale majatku Wyborcze,

likwidowanej spotki akcyjnej. * Kontroli zarzadzania spotka

* Sprzeciwu,

¢ Zgtaszania projektéw uchwat.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Prawo poboru

- przystugujace akcjonariuszowi prawo do zakupu akcji nowej emisji po ustalonej cenie emisyjnej.

L 60 || ~ 100 100 100
PLN PLN PLN PLN

1 AKCJA NOWEJ EMISJI ZA 3 AKCJE STAREJ EMISJI

d

HEBB 4akcje: 60pln+300pin= 360 pln
1 akcja: 360 pln : 4 =90 pln

& 10 ] e Wartosc teoretyczna prawa poboru nowych akgji:
> PLN

~ 100 pln - 90 pIn = 10 pIn

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Prawo do akgji % £
“EUD"
Prawo do akcji (PDA) - papier wartosciowy, ktory daje
posiadaczowi prawo do otrzymania akcji danej spotki.
Obroét PDA podlega takim samym regutom jak obrét akcjami.
NOTOWANIE PDA NOTOWANIE
NA GIEEDZIE AKCJI
o A R R )  sssseasenasisennsssnaesvanend)
......... o.oo.oo
rozpoczecie zakonczenie debiut PDA rejestracja pierwsze
subskrypcji subskrypcji podwyzszenia notowanie akcji
i przydziat akciji kapitatu
przez sad

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Obligacje
934 EUD"

Obligacja - wierzycielski papier wartosciowy.

Charakterystyki obligaciji:
*  termin wykupu,
*  wartos$¢ nominalna,

*  kupon odsetkowy.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Obligacje — klasyfikacja
gaq y ) ELUD"

Ze wzgledu na rodzaj emitenta:

OBLIGACIJE OBLIGACIJE OBLIGACIJE OBLIGACIJE

SKARBOWE ORGANIZACIJI KOMUNALNE PRZEDSIEBIORSTW
MIEDZYNARO- (zw. korporacyjnymi)
DOWYCH

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Obligacje — klasyfikacja
gaq y ) EUD"

Ze wzgledu na sposdéb oprocentowania:

OBLIGACIJE OBLIGACIJE OBLIGACJE OBLIGACJE
O STALtYM O ZMIENNYM BEZ KUPONOW INDEKSOWANE
ODSETKOWYCH

OPROCENTOWANIU OPROCENTOWANIU

(zw. zerokuponowymi)

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Obligacje — klasyfikacja
EUD"
Ze wzgledu na prawa:
OBLIGACJE OBLIGACJE OBLIGACJE OBLIGACJE
Z PRAWEM ZAMIENNE Z OPCJA WYKUPU Z OPCJA WYKUPU
PIERWSZENSTWA* NA ZADANIE NA ZADANIE
EMITENTA WLASCICIELA

* Prawo pierwszenstwa
- prawo obligatariusza do
nabycia, po okreslonej z géry
cenie, akcji spotki z pierwszen-
stwem przed jej akcjonariuszami

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Cena obligacji

| ¢

| c

2 — suma zdyskontowanych

strumieni finang

nek finansqwy

OWYC

To licze

25



Jak sie kwotuje obligacje?

p * W procentach wartosci nominalne;j
N= 0k.100%

 Cena brudna = cena czysta + odsetki

* Okres odsetkowy: rok, pot roku.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL 26




Stopa dochodu w terminie do wykupu

t=n
z CF;
P =
£ (1+YTM)t

To licze  » Stopa dochodu jest to stopa dochodu oczekiwana
przez inwestora, przy zatozeniu, ze kupi obligacj¢ po
cenie rynkowej, przetrzyma t¢ obligacje do wykupu,
a odsetki reinwestuje przy stopie dochodu w okresie
do wykupu.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL 27




Rentownosc polskich papierow skarbowych
(zmiana w czasie)

Wykres 7. Rentownosc polskich papierow
skarbowych (%)

6,5

6,0

55

5,0

4,5 T T T T
paz23 gru23 lut24  kwi 24

kwi 23 cze 23 sie 23

Zrédio: B loomberg

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL 28




Rentownosc obligacji o statym kuponie

Obligacje o stalym oprocentowaniu

A/ 15.10.24 6,25 1000 106,37 52,74 1116,44 6,36 % 2,96 % 4,07 % 1,89 %
D51017

AT 2017.10.25 5,25 1000 106,02 44,16 1 104,36 14,32 % 3,45 % 10,56 % 2,54 %
D51019
A 2019.10.25 5,5 1000 107,92 46,26 112546 23,06 % 3,75 % 17,34 % 2,82 %
051020

A/ |2020.10.25| 5,25 1000 107,27 44,16 1 116,86 27,14 % 3,79 % 20,75 % 2,90 %
DS1021
A 2021.10.25 5,75 1000 108,97 43,36 1 138,06 33,34 % 4,09 % 25,51 % 3,13 %
051023
A/ 231025 4 1000 97,00 33,64 1 003,64 43,43 % 4,28 % 35,22 % 3,47 %
0K0114
A 2014.01.25 0 1000 98,95 0,00 989,50 1,06 % 2,58 % 0,86 % 2,09 %
0K0714
Tlas 2140725 0 1000 97,71 0,00 977,10 2,34 % 2,57 % 1,90 % 2,08 %
PS0414
Al 2014.04.25 5,75 1000 102,20 19,69 1 041,69 1,52 % 2,32 % 0,83 % 1,26 %
PS0415

A/ | 2015.04.25 55 1000 104,20 18,34 1 060,84 4,63 % 2,80 % 3,00 % 1,81 %

rynek finansowy 29



Zaleznos¢ miedzy ceng a stopg dochodu obligacji

P - cena !

P, \
r YTM
+/-Ar

A
Y
v
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Instrumenty pochodne

Instrument pochodny — szczegdlne prawo majgtkowe, ktorego wartosc
zalezy bezposrednio lub posrednio od wartosci innego instrumentu
zwanego instrumentem bazowym.

Pozycja dtuga = kupno instrumentu
Pozycja krotka = sprzedaz (wystawienie) instrumentu

Zamkniecie pozycji — zawarcie transakcji przeciwnej do transakcji pierwotne;j.
Dzwignia finansowa — zalety, wady, ryzyko.

Zastosowania:

¢ zabezpieczanie,

¢ spekulacja,

¢ arbitraz.

Na GPW wszystkie instrumenty pochodne sg rozliczane pienieznie.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Instrumenty pochodne - klasyfikacja

Ze wzgledu na charakter relacji miedzy stronami kontraktu:

¢ Opcje

* relacja asymetryczna:
jedna strona nabywa prawo, druga strona przyjmuje zobowigzanie

¢ Kontrakty terminowe

* relacja symetryczna:

obie strony przyjmujg zobowigzanie

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Kontrakty terminowe

Dla gietdowych kontraktow terminowych:

¢

¢

istnieje obowigzek wnoszenia depozytow zabezpieczajgcych
(obie strony transakg;ji)

nastepuje codzienne rozliczanie transakgcji
(codzienne rozrachunki rynkowe).

W obrocie na GPW wystepujg kontrakty terminowe na:

¢

* & o o

indeksy gietdowe,
akcje,

kursy walut,
WIBOR,
obligacje.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL



Kontrakty terminowe — przyktad

* Hipotetyczny gietdowy kontrakt terminowy na indeks WIG20.
¢ Kurs kontraktu = 1995 pkt.

¢ Mnoznik = 20 PLN.

*  Termin wygasniecia: trzeci piatek grudnia (np. 20 grudnia)

20 grudnia ostateczny kurs rozliczeniowy = 2000 pkt.
Scenariusz1 pozycja dtuga (kupujacy kontrakt) = (2000 - 1995) x 20 PLN = 100 PLN
pozycja krotka (sprzedajacy kontrakt) = (-2000 + 1995) x 20 PLN = -100 PLN

20 grudnia ostateczny kurs rozliczeniowy = 1990 pkt.
Scenariusz 2 pozycja dtuga (kupujacy kontrakt) = (1990 - 1995) x 20 PLN = -100 PLN
pozycja krétka (sprzedajacy kontrakt) = (-1990 + 1995) x 20 PLN = 100 PLN

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Kontrakty terminowe — przyktad cd. E
EUD

Zysk/strata nabywcy Zysk/strata sprzedajacego

kontraktu terminowego kontrakt terminowy

Zysk/strata Zysk/strata

& F

L -
1995 indeks WIG20 1995 indeks WIG20 !
(pkt) (pkt)

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL
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Opgje 5 £
“EUD®
Opcja - prawo przystugujgce nabywcy opcji wobec jej wystawcy do zadania
w ustalonym terminie zaptaty kwoty zaleznej*:
* w przypadku opcji kupna - od réznicy pomiedzy ceng rynkowg instrumentu
bazowego a ceng wykonania
a

* w przypadku opcji sprzedazy - od réznicy pomiedzy ceng wykonania opcji
ceng rynkowg instrumentu bazowego.

Dwie strony :

Posiadacz opcji - nabyt prawo - pozycja dtuga - ptaci cene opcji (premie)

Wystawca opcji - przyjat zobowigzanie - pozycja krotka - wptaca depozyt

zabezpieczajacy

* Szczegotowe zasady rozliczenia opcji okresla ich standard.
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Opgje

<

Cena wykonania.

<

Termin wygasniecia.

<

Cena opcji, zwana premia.

<

Termin wykonania:

* opcja amerykanska

* opcja europejska

Na GPW notowane s3 opcje europejskie kupna i sprzedazy na indeks WIG20.
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Opcje — przyktad

Hipotetyczna europejska opcja kupna indeksu WIG20

Kurs wykonania: 2000 pkt. (cena wykonania 20 000 PLN)
Termin wygasniecia: 18.12.2015
Kurs opcji kupna: 27 pkt. (1 pkt=10 PLN, cena opcji 270 PLN)

Posiadacz opcji ptaci premie w wysokosci 270 PLN

Zysk/strata* posiadacza opcji kupna Zysk/strata® wystawcy opcji kupna
lzysk/s’crata (PLN) ‘zysk/strata (PLN)
270
, /" indeks WIG20_ .\. indeks WIG20_

2000;//”2027 2000 7
—270

* Dla przejrzystosci pominieto optaty transakcyjne.
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Opcje — przyktad % £
“EUD"
Hipotetyczna europejska opcja sprzedazy indeksu WIG20
Kurs wykonania: 2000 pkt. (cena wykonania 20 000 PLN)
Termin wygasniecia: 18.12.2015
Kurs opcji sprzedazy: 32 pkt. (1 pkt=10 PLN, cena opcji sprzedazy 320 PLN)

Posiadacz opcji ptaci premie w wysokosci 320 PLN

Zysk/strata* posiadacza opcji sprzedazy Zysk/strata® wystawcy opcji sprzedazy
1 zysk/strata (PLN) ‘ zysk/strata (PLN)
320
 indeks WIG20 (pkt) _ / indeks WIG20 (pkt) _

1968“\\\?000 19 2000
-320

* Dla przejrzystosci pominieto optaty transakcyjne.
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Certyfikaty inwestycyjne

Certyfikaty inwestycyjne - papiery wartosciowe emitowane przez fundusze
inwestycyjne zamkniete:

* notowane na gietdzie s3 papierami wartosciowymi na okaziciela,

* w przypadku danego funduszu reprezentuja jednakowe prawa majatkowe,

* s3niepodzielne,

* saumarzane w przypadkach przewidzianych w ustawie.
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Produkty strukturyzowane

Produkt strukturyzowany - Produkty strukturyzowane (ETP - exchange
traded products) sg instrumentami finansowymi, ktérych cena jest uzalezniona
od wartosci okreslonego wskaznika rynkowego (tzw. instrumentu bazowego).

Instrumentami bazowymi mogg byc¢: indeksy gietdowe, kursy akcji, ceny
surowcow (ropa naftowa, ztoto, gaz ziemny), ceny produktéw rolnych
(pszenicy, kukurydzy, kawy itp.), koszyki akcji, surowcéw, indekséw
gietdowych, kursy walut, stop procentowych.

Emitent produktu strukturyzowanego, np. bank, firma inwestycyjna,
zobowigzuje sie w stosunku do nabywcy (inwestora), ze w terminie wykupu
instrumentu wyptaci kwote rozliczenia ustalong wedtug okreslonego wzoru.
Wystepuja réwniez produkty bez okreslonego terminu wykupu tzw. open-end.
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Z ochrong kapitatu (tak, ale jaka?) ‘%&@ :

EUD'

Ryzyko podobne do tego, jakie
wystepuje na rynku kontraktow

Rozny stopien ochrony kapitatu terminowych i opcji

-

PRODUKTY INWESTYCYJNE ' PRODUKTY. LEWAROWANE

100% OCHRONA CZESCIOWA BEZ | - BEZ s
KAPITALU OCHRONA KAPITALU | OCHRONY KAPITAtU ‘ KNOCK*OUT! ’ Ziuludieguray

Zrédto: strona GPW w Warszawie
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Podziat produktéw strukturyzowanych

Oparte o portfel aktywdw Dostep do innych rynkow
(certyfikaty

dtuznych (obligacje,
lokaty strukturyzowane) strukturyzowane)

- Kawy
10 - Ztota

\ Exchange Traded Product (ETP)

Rynek instrumentow lub Notes (ETN) — notowane na
gietdach

90

Depozyt
na 2 lata pochodnych



Rodzaje produktow strukturyzowanych D

Ze wzgledu na konstrukcje instrumentu:
* produkty gwarantujgce ochrone kapitatu (catkowita, czesciows),

*  produkty, ktére nie gwarantuja ochrony kapitatu.

Ze wzgledu na cel inwestyciji:
¢ inwestycyjne” (oczekiwany zysk w dtuzszym terminie, np. obligacje

strukturyzowane),
¢ spekulacyjne” (oczekiwany zysk w krotkim terminie, np. certyfikaty

strukturyzowane).

Ze wzgledu na termin wykupu:
*  produkty krotkoterminowe,
produkty srednioterminowe,

¢
* produkty dtugoterminowe,
*  produkty typu open-end, bez terminu wygasania.
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ETF (Exchange Traded Funds) %@$
EUD

ETF (Exchange Traded Funds) - rodzaj funduszu inwestycyjnego otwartego, ktérego
tytuty (jednostki) notowane s3 na gietdzie. Zadaniem ETF-a jest jak najdoktadniejsze

odwzorowanie zmian indeksu gietdowego, na ktérym jest oparty.

Przyktad: ETF na WIG20 - ETFW20L
1. Emitent - LYXOR Asset Management nalezacy do grupy kapitatowej Société Générale.

2. Tytuty uczestnictwa funduszy typu ETF sg notowane jak akcje (notowania ciagte,
posiadajg animatora).

3. Jednostka notowania jest 1 tytut uczestnictwa, ktérego wartos¢ odzwierciedla wartos¢
indeksu WIG20 w skali 1:10.

4. Optata za zarzadzanie (w skali roku) wynosi 0,5% wartosci aktywow i odejmowana jest

od wartosci inwestycji ,pro rata temporis” - proporcjonalnie do uptywu czasu.
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Najwazniejsze rdéznice pomiedzy typowymi otwartymi § @ g
.. . . . * >
funduszami inwestycyjnymi (FIO) a funduszami typu ETF “EUD'
Cecha ETF FIO
. Jednostki uczestnictwa
Charakter prawny Tytuty ucze§tn|ct\(va fun<1{u§zy typ.u ETF 53 funduszy otwartych nie sg
papierami warto$ciowymi . . . ;
papierami warto$ciowymi
Rynek wtérny Notowania ciggte na gietdzie Brak
Aktywny

Styl zarzadzania Pasywny

Wielokrotne kupno/
sprzedaz w ciagu Mozliwe - tak jak akcje Brak

sesji
Gietda - rynek wtorny (tak jak akcje) Nabxgdeézgce)lr(zeme
Nabywanie Rynek pozagietdowy - kreacja/umarzanie .J . .
(duze transakcie) po cenie publikowanej raz
J dziennie (poza gietda)
W trakcie sesji - ciggta w oparciu o kwotowania
animatora i kursy zawartych transakcji w czasie .. .
Wycena sesiji. Najcze§C|eJ raz naHdZ|en
Po zakonczeniu sesji - w oparciu o NAV (Net po zakoriczeniu sesji (NAV)
Asset Value)
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Najwazniejsze roéznice pomiedzy typowymi otwartymi § @ 2
.. . . . % >
funduszami inwestycyjnymi (FIO) a funduszami typu ETF “EUD"
Cecha ETF FIO
I Rzadziej,
Sktad portfela Publikacja s.k’ra.du p9rtfe|a np. co miesiac, co pot roku,
po kazdej sesji L
codziennie

Najczesciej ok. 100 zt, ale

1 tytut uczestnictwa mozliwe nabywanie jednostek

Minimalna wielkos¢
inwestycji (1 sztuka) uczestnictwa w czesciach
utamkowych.
Optaty za zarzadzanie, optaty
. Niska optata za zarzadzanie za zakup/umorzenie okreslane
Optaty za zarzadzanie .
w skali roku przez fundusz - stosunkowo
wysokie
Koszt zakupu/sprzedazy na rynku .. ,
; . Prowizje okreslane przez
Koszty zakupy/ wtdérnym - prowizja domu fundusz
sprzedazy maklerskiego, i dystrybutora

analogicznie jak dla akgcji

Raz do roku wyptacany jest ekwiwalent

. dywidendy jako Srednia wazona .
Wyptata dywidendy dywidend spotek wchodzacych w sktad Nie jest wyptacana

indeksu bazowego
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ETF — zalety | ryzyko

Wsrod najwazniejszych zalet funduszy typu ETF mozna wskazac:

¢

¢

¢

prostote i przejrzystosc inwestycji,

mozliwos¢ tatwej inwestycji ,w caty rynek”,
notowania na takich samych zasadach jak akcje,
duza ptynnosé¢,

ciggta wycene tytutdéw uczestnictwa w trakcie sesji,
niskie koszty zwigzane z inwestycja,

niski btgd odwzorowania (nasladowania) indeksu (tzw. tracking error).

%

3
1201z0 ¥

Inwestor powinien by¢ takze sSwiadomy ryzyka zwigzanego z tym instrumentem, tj.:

¢

ryzyka rynkowego wynikajgcego ze zmian cen tytutéw uczestnictwa spowodowanych
niekorzystnymi ruchami indeksu bazowego (jest ono mniejsze niz w przypadku inwestycji

w pojedyncze akcje),

* ryzyka kontrahenta (polega na potencjalnym braku mozliwosci wywigzania sie instytucji

kredytowej ze swoich zobowigzan z tytutu instrumentéw finansowych).
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Listy zastawne

Listy zastawne - instrumenty finansowe emitowane wytacznie przez banki
hipoteczne. Podstawg ich emisji i zabezpieczeniem sg wierzytelnosci banku z tytutu

udzielonych pozyczek.

Istniejg dwa rodzaje listow zastawnych:

* hipoteczne listy zastawne - podstawg emisji sg wierzytelnosci zabezpieczone
hipoteka,

* publiczne listy zastawne - podstawe emisji stanowig wierzytelnosci z tytutu

kredytow udzielonych sektorowi publicznemu lub posiadajgcych poreczenie

podmiotéw tego sektora.
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Fundusze inwestycyjne — réznice miedzy funduszami

EMISJA / SPRZEDAZ
UCZESTNICY

WYCENA

PRZYSTAPIENIE

FUNDUSZ ZAMKNIETY

Emituje certyfikaty
inwestycyjne, ktére moga by¢
notowane na gietdzie

Posiadacze certyfikatow,
ktoérych liczba jest ograniczona

Cena certyfikatéw

Zakup certyfikatow w ofercie
publicznej lub na gietdzie

Wykupienie certyfikatéw
od posiadaczy

&

'3

o

B
>

FUNDUSZ OTWARTY
(SPECJALISTYCZNY OTWARTY)

Sprzedaje jednostki uczestnictwa,
ktére nie s3 notowane na gietdzie

Posiadacze jednostek uczestnictwa,
ktérych liczba jest nieograniczona

Wycena jednostek uczestnictwa
dokonywana codziennie
przez fundusz

Zakup jednostek uczestnictwa
bezposrednio w funduszu
lub za posrednictwem TFlI, firmy
inwestycyjnej, banku,
przez Internet

Umorzenie / wykupienie jednostek
uczestnictwa

ZAKONCZENIE
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Rodzaje funduszy

Fundusz Gtéwne aktywa
Rynku . .y
Pienies Instrumenty rynku pienieznego posiadajace
ienieznego R . .
p odpowiedni krétkoterminowy rating
| gotéwkowy
Obligacje skarbowe, obligacje komunalne,
Pabiers obligacje przedsiebiorstw (co najmniej 90%
apierow . e .
Dtuznych aktywéw w wymienionych kategoriach lokat,
maks. 10% aktywéw moze by¢ ulokowane w
akcjach), gotéwka
Sl Obllgagje |.akc1e'(przy czym przyjmuje sie
Warostu umownie, ze akcje stanowia nie wiecej niz
30% aktywoéw funduszu), gotéwka
Obligacje i akcje (przy czym przyjmuje sie
Zréwnowazony umownie, ze akcje stanowia nie wiecej niz
50% aktywoéw funduszu), gotéwka

Akcje (od okoto 60% do 100%), gotowka

niwe,
e‘\\) ¥,

&
£
o
)
{'9 2)

EUD'

z\
20120 ¥
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Przyktady

PKO/CS Rynku Pienieznego
FIO,
ING FIO Gotowkowy

Arka BZ WBK Obligacji FIO,
DWS Polska FIO Dtuznych
Papieréw Wartosciowych

Pioneer Stabilnego Wzrostu
FIO,

PKO/CS Stabilnego Wzrostu
FIO

DWS Polska FIO
Zréwnowazony,
Arka BZ WBK Zréwnowazony
FIO

Pioneer Akcji Polskich FIO

Akgciji
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e« Zawieranie i rozliczanie transakcii

system elektroniczny

nadzoruje + kontroluje + reguluje KOMISJA NADZORU nadzo
FINANSOWEGO

dzoruje + kontroluje + reguluje

Zlecenie klienta

Rozliczenie srodkéw pienieznych

Zlecenie maklerskie Zawiadomienie o transakcji

Rozliczenie transakcji

[

\l

INWESTOR

(

BIURO MAKLERSKIE

i

o]

X

)

I

Zawiadomienie
o transakgji

Rozliczenie papierow wartosciowych

BANK
ROZLICZENIOWY

L Transakcja J Rozliczenie transakcji
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* Architektura Rynku Kapitatowego

KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO

INWESTORZY INSTYTUCJONALNI

INWESTORZY INDYWIDUALNI
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Harmonogram sesji — notowania ciggte

17.00-17.05

9.00-16.50
DOGRYWKA

..................................................

OQO

9.00 17.00

FIXING FIXING

16.50-17.00

8.30-9.00
PRZED OTWARCIEM PRZED ZAMKNIECIEM

przyjmowanie zlecen
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* A - monitor, na ktérym
specjalista widzi informacje
o rynku

B - monitor, na ktoérym
Brokerzy na Parkiecie (w
ttumie) obserwuja
informacje o kwotowaniach
danej firmy

* C - Point-of-Sale Display
Book>M na ktérym
specjalista prowadzi swoje
zapisy o zleceniach i
transakcjach.
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Goncy na parkiecie, zolte
karteczki




wniwer,
Q“ s“?

Obraz parkietu na NYSE — {9}
lata 80. XX w.
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W filmie ,,Nieoczekiwana zmian
miejsc’ — rynek surowcow
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Rynek sol — film ,,Szlenstwo na
gieldzie” (Limit up)
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ckwell Charles

| Nancy | De

. Mlen*- - Sto

.
2
2 —

- -
= =7

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL







Terminal do
raportowania
transakcji

Plakietka
Identyfikacyjna

. L
H - | @ ~ : —
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Dzisiaj parkiet NYSE troche *evo
opustoszal

% BARCLAYS
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Ticker w latach 80. XX, a dolar
hiszpanska.

‘e 29 Spanish dolar =
Piece of Eight
(tak go
oA Brytyjezycy)

Zlobkowany rant — nie mozna bylo
obcinaé brzegow

Ciecie monet bylo wowczas
legalne (zawartos¢
kruszcu).

!

W USA stosowane monety
zagraniczne do 1857 r.
(ustawa zakazujaca)




Ticker w latach 90. XX w.

“IS GREED GOOD? WHY WALL STREET

NBC
USIVE HAS FINALLY GONE TOO FAR"
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Gieldy towarowe (commodities)

Commodity/Towar Exchange/Gielda
New York Mercantile Exchange
Intercontinental Exchange
Energy/Energia Tokyo Commodity Exchange
Central Japan Commodity Exchange
Dubai Mercantile Exchange
New York Mercantile Exchange
London Metal Exchange
Shanghai Futures Exchange
Metals/Metale Philadelphia Board of Trade
Tokyo Commaodity Exchange
Dubai Multi Commodities Centre
Hong Kong Mercantile Exchange
New York Mercantile Exchange
Nordic Power Exchange

Power / Energia
UK Power Exchange
. . Chicago Mercantile Exchange
F kn.
tbres/Wiékna New York Cotton Exchange

Chicago Board of Trade
Dalian Commodity Exchange
Kansas City Board of Trade
Grains & Oilseeds / Zboza Minneapolis Grain Exchange
Tokyo Grain Exchange
Brazilian Mercantile & Futures Exchange
India's National Commodity and Derivatives Exchange
Bursa Malaysia
Chicago Mercantile Exchange

New York Board of Trde

Softs/ pozostale
Euronext
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Chicago Mercantile Exchange

Traders stand in a tiered trading A
PIT

pit, shouting and signaling bids
and offers with their hands.
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Chicago Board of Trade

WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY




\)niWers*

& =
£ N,
g 3
% >

EUD'

~*\(‘ »

Wb

.y

GALRAENI W P
’4‘;"? ¥ e ‘ P

A

WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY




London Metal Exchange —
ostatni bastion open outcry
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LME — gietda na czerwonych
kanapach (zalozona w 1877 r.)
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L ME — dzisiaj
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Inthe Year of [ am

the rulers of this planet..,
devised the ultimate plan.

They would reshape the
Euturé’by changing the Past.
The plan required something
that felt no pity. No pain. \
No fear.

Something unstoppable. They c

e = r
Hemdale Presents a Pacific Western Production of a James Cameron Film
Amold Schwarzenegger “The Terminator” Michael Biehn, Linda Hamilton and Paul Winfield
Make-Up Effects By Stan Winston - Executive Producers John Daly and Derek Gibson

Written by James Cameron with Gale Anne Hurd - Produced by Gale Anne Hurd
1Y picrures Ao |rected by James Cameron - Prints by DeLuxe®
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Czy rynek jest racjonalny czy
emocjonalny?

Homo oeconomicus - A. Smith i D.

Ricardo
Teoria portfelowa

CAPM i APT
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Rok 20021 2017

* Nobel z ekonomii w dziedzinie finansow
behawioralnych

e Daniel Kahneman i Veron Smith,
otrzymat w 2002 roku nagrode Nobla z
ekonomii.

« Rok 2017 - ponownie Nobel z finansow
behawioralnych - Richard Thale
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Analiza techniczna

* Uczucia rzadzace inwestorami na
gietdzie:

Strach | chciwosc




Ale... ,...greed
is good...”

jak powiedziat
Gordon Gekko
w | czesci Wall
Street




Analiza
fundamentalna
Zastosowanie:
horyvzont dlugo i
Srednioterminowy

Analiza techniczna
Zastosowanie:
horvzont
Srednioterminowy i
krotkoterminowy
(w tym infraday)

Analiza
mi¢dzyrynkowa
Zastosowanie:
horyzont dlugo i
Srednioterminowy

N

|

Polaczona metoda:

Analiza fundamentalna

_|_

Analiza techniczna
_|_

Analiza migdzyrynkowa
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Analiza mi¢dzyrynkowa

Wykres kursu CAD/USD (prawa skala) i ceny kontraktow terminowych

na cen¢ ropy WTI (lewa skala) w ujeciu tygodniowym.

b CAD/USD

"

X

Crude oll futures
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SCATTERPLOT OF THE CAD/USD AND CRUDE OIL FOR THE LAST 10-YEAR PERIOD
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Typy inwestorow

Byki
Niedzwiedzie
Barany

r

Swinie

Inne:
Oweczy ped
Lemingi

Inne okreslenia:

eRekiny
eSzczupaki
el eszcze

o Ptotki

eJelenie

W private
bankingu:

eGrubas
eWalen
eModliszka




Horyzont inwestycyjny

K K Zysk G

O
[-1+01 = |

PODZIAL 1
Intraday (razoring i scalping;

Krétkoterminowy

Cechy
osobow )

o$ci

Position trading:
Miesiac
Kwartat
Polrocze
Rok |
| Dlugoterminowy
Kilka lat

Srednioterminowy
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Tworzenie portfela EUD®

Udziat proc.
poszczegolnych obligacji
W portfelu Alokacja branzowa .
Obligacje Przewidywana
Udziat proc. branz w .
koniunktura

portfelu
Selekcja \ Alokacja aktywéw
Obligacje
Vs. benchmark

100-x%
Udziat proc.
poszczegolnych akcji w Alokacja branzowa
portfelu

Akcje Branze
Udziat proc. branz w
Selekcja portfelu

Vs. benchmark




[le mam kupi¢ akcji
do portfela:

WiN
c, [n4]

N - wartos¢ nominalna mojego portfela

C, — cena gietdowa akcji nr. 1




Co mozna rozumiec jako
,,oranze” na rynku papierow
dtuznych

« Emitenta (skarbowe, komercyjne, komunalne)
« Oprocentowanie (state zmienne)

« Kupon, zero — kupon

*  Waluta kuponow / waluta nominatu

« Zabezpieczone lub nie

« Sredni czas trwania (duration)

*  Wypuklos¢ (convexity)

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL



Jak to wyglada na koniec?

Waga Branz / Alokacja

selekcja
branzowa

Waga w calym

Papiery
portfelu

wartosciowe

+ lista rezerwowa papierow
wartosciowych
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Asset management

Ryzyko
I poziom Oczekiwana stopa zwrotu

Stabilnego wzrostu Mieszany Ofensywny

Defensywny

> Hedge

Akcje do 100%

: ) : o
Obligacje Akcje do 30% Akcje do 50%
(paplery d’r_uz_ne + Reszta to olyligacje Reszta to obligacje Reszta to obligacje
rynek pieniezny)

\ : : .
. _ Uwaga na szczegoly: Kobieta vs mezczyzna:
agraniczny . .
eHoryzont inwestycyjny?
?
0d 10% do 30% 977,20

II poziom
- t - | — I l I L] I
banking P L + kurs + L kurs

banking)
Portfel szyty dla klienta

III poziom
Wealth management / High Net — Worth Individual (HNWI)
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Ryzyko / Zysk

1 Zysk

»
>

Ryzyko
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Stopa zwrotu na rynkach
mi¢dzynarodowych

Stopa zwrotu

z tytutu

zmiany kursu
walutowego Iy

Stopa zwrotu \
z akcji na r

rynku

lokalnym

\

> Laczna stopa zwrotu

e =1 + s 1 Tiurs

_/
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Zarzadzanie zbiorowe

* Wielblad wyglada
jak kon
zaprojektowany
przez komitet

Alec Issigonis (1906-1988),
projektant samochodow.
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Czego oczekujg kobiety a czego mezczyzni
w ustugach asset management

Kobiety
Wiekszy nacisk na SEG

Dziatalnos¢ charytatywna nie
jest tak wazna

Poszukuja personal service —
doradca musi ,,pasowac” do
osobowosci kobiety

Doradca musi przedstawi¢
konkretne rozwigzania np. Jak
uzyskac¢ fundusze na czesne dla
dzieci w college lub srodki na
kupno nowego domu (tailor

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL

Mezczyzni
Doradca nie musi pasowac do
osobowosci inwestora

Nastawieni na ,,pobicie”
benchmarku




Srednia stopa zwrotu na NYS

Srednie wyniki roczne

'nl ” o +17%

-1‘“

1962 1972 1982 1992
ni
- e |
1962 0,3% 1977 1993
)i l | |
| +10,2%
1962 -0,4% 1973 1982 1993

+13,9% ” +9%, I I
1968 1987 1993

1962
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Inwestorzy Instytucjonalni na
rynku

Wielka
Brytania: 86%

J;

" Holandia: 40%

Akcja (40 do 86%)

Horyzont czasowy: dtugi termin
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Warto$¢ portfela ztozonego z  *euwn?
akcji 1 obligacii.

Portfolio value

Equities
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Porownanie performance indeksow WIG%
DAX, CAC40, S&P500 1 Nikkel 225 (od
2002 r.)

Wolumen: Dostawca danych nie dostarcza danych odnosnie wolumenu dla tego symbolu.

SPX -« SP 410,79% 560,00%
DAX - XETR 277,85%

CAC - SPREADEX. 68,27%
MIKKEI - SPREADEX. 127,81%

Mieszany
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iml' "|1|”||*"u!'l|+ﬁl‘

140,00%
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0,00%

z W '
-40,00%

-80,00%
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PorOwnanie performance mdeksow%,&euo
WIG, DAX, CAC40, S&P500 |

ikkei 225 (od 2016 r.)

Krzysztof_Borowski opublikowal TradingView.com, Paz 21, 2024 11:25 UTC

Indeks WIG, 1M, GPW 0B3613,10 HB3943,14 LB0921,23 CBZ017,55 —11256,65 (-1,51%) Mieszany
Wolumen: Dostawca danych nie dostarcza danych odnodnie volumenu dla tego symbolu.
SPX - 5P 186,93% i
DAX - XETR 81,51% +185,93%
CAC - SPREADEY 68,23% 180,00%
NIKKE] - SPREADEX 127,77%
160,00%
140,00%
m +127,77%
120,00%
100,00%

40,00%
20,00%
2 " 0,00%
Ay
-20,00%
-40,00%
016 Lip 2017 Lip 018 Lip 2019 Lip 2020 Lip 2021 Lip 2022 Lip 2023 Lip 2024 Lip 2025 L

T TradingView

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL




	Slajd 1
	Slajd 2
	Slajd 3
	Slajd 4
	Slajd 5
	Slajd 6
	Slajd 7: AIM London 
	Slajd 8: Rynki alternatywne na giełdach 
	Slajd 9: Nie zawsze uda się kontynuować działalność po Crowdfundingu 
	Slajd 10
	Slajd 11
	Slajd 12
	Slajd 13
	Slajd 14
	Slajd 15
	Slajd 16
	Slajd 17
	Slajd 18
	Slajd 19
	Slajd 20
	Slajd 21
	Slajd 22
	Slajd 23
	Slajd 24
	Slajd 25: Cena obligacji 
	Slajd 26: Jak się kwotuje obligację?
	Slajd 27: Stopa dochodu w terminie do wykupu
	Slajd 28: Rentowność polskich papierów skarbowych (zmiana w czasie)
	Slajd 29: Rentowność obligacji o stałym kuponie
	Slajd 30: Zależność między ceną a stopą dochodu obligacji
	Slajd 31
	Slajd 32
	Slajd 33
	Slajd 34
	Slajd 35
	Slajd 36
	Slajd 37
	Slajd 38
	Slajd 39
	Slajd 40
	Slajd 41
	Slajd 42
	Slajd 43
	Slajd 44
	Slajd 45
	Slajd 46
	Slajd 47
	Slajd 48
	Slajd 49
	Slajd 50
	Slajd 51
	Slajd 52
	Slajd 53
	Slajd 54
	Slajd 55
	Slajd 56
	Slajd 57
	Slajd 58: Gońcy na parkiecie, żółte karteczki
	Slajd 59: Obraz parkietu na NYSE – lata 80. XX w. 
	Slajd 60: W filmie „Nieoczekiwana zmiana miejsc” – rynek surowców
	Slajd 61: Rynek soi – film „Szleństwo na giełdzie” (Limit up)
	Slajd 62: Tradersi na NYSE (1999 r.)
	Slajd 63: Broker na parkiecie NYSE
	Slajd 64: Dzisiaj parkiet NYSE trochę opustoszał
	Slajd 65
	Slajd 66: Ticker w latach 80. XX, a dolar hiszpański. 
	Slajd 67: Ticker w latach 90. XX w. 
	Slajd 68: Giełdy towarowe (commodities)
	Slajd 69: Chicago Mercantile Exchange 
	Slajd 70: Kilka Pitów (CBOT)
	Slajd 71: Chicago Board of Trade
	Slajd 72: CME
	Slajd 73: London Metal Exchange – ostatni bastion open outcry
	Slajd 74: LME – giełda na czerwonych kanapach (założona w 1877 r.)
	Slajd 75: LME – dzisiaj 
	Slajd 76: W filmie „Nieoczekiwana zmiana miejsc” – rynek surowców (Nowy Jork)
	Slajd 77: Czy rynek jest racjonalny?
	Slajd 78: Rok 2002 i 2017 
	Slajd 79: Analiza techniczna
	Slajd 80: Ale… „…greed is good…”    jak powiedział Gordon Gekko w I części Wall Street  
	Slajd 81
	Slajd 82: Analiza międzyrynkowa
	Slajd 83: Typy inwestorów
	Slajd 84: Horyzont inwestycyjny
	Slajd 85: Tworzenie portfela
	Slajd 86: Ile mam kupić akcji do portfela:
	Slajd 87: Co można rozumieć jako „branżę” na rynku papierów dłużnych
	Slajd 88: Jak to wygląda na koniec?
	Slajd 89: Asset management
	Slajd 90: Ryzyko / Zysk
	Slajd 91: Stopa zwrotu na rynkach międzynarodowych
	Slajd 92: Zarządzanie zbiorowe
	Slajd 93: Wypalenie zawodowe używki 
	Slajd 94: Czego oczekują kobiety a czego mężczyźni w usługach asset management
	Slajd 95: Średnia stopa zwrotu na NYSE
	Slajd 96: Inwestorzy instytucjonalni na rynku
	Slajd 97: Wartość portfela złożonego z akcji i obligacji. 
	Slajd 98: Porównanie performance indeksów WIG, DAX, CAC40, S&P500 i Nikkei 225 (od 2002 r.)
	Slajd 99: Porównanie performance indeksów WIG, DAX, CAC40, S&P500 i Nikkei 225 (od 2016 r.)

