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Wstep

Zmajdz informacje do teorii w necie. Mozesz po prostu wklepa¢ w dowolnego LLM’a, ale zalezy mi
by$ zrozumial /zrozumiala z czym to sie je. Pytania, sa po to by poméc Ci wynies¢ wiecej z
zajec.

Do zdobycia .
Warunek zaliczenia: (25%).
Przynajmniej z teorii i z zadan

Jak odpowiadaé¢?

Prosto i krétko !

Bez technicznego zargonu. Przyktad:

Jak ryzyko niewyptacalnosci emitenta wplywa na obligacje?

— Jak emitentowi grozi niewyplacalnosé¢, to nikt nie chce kupowaé ich obligacji, dlatego ich cena na
rynku spada.

1 Czes¢ 1 — Teoria — Gielda

Akcje

Akcje
1. Czym jest akcja?

Kto takie akcje emituje?

(a)
(b)
()
(d) Jak dziata dywidenda?

(i) co to jest dywidenda

Co doktadnie kupuje inwestor kupujac akcje?

Jakie prawa daje posiadanie akcji? (Wymien przynajmniej 2)

(ii) kiedy spotka ja wyptaca
(iii) wplyw dywidendy na cene akcji (ex-dividend effect)

(e) Czym jest kapitalizacja spotki?




Obligacje
Obligacje

1. Czym jest obligacja?

(a) Kto komu pozycza pieniadze?
(b) Na czym polega mechanizm odsetek (kuponow)?
(c) Jakie sa podstawowe elementy obligacji?

(i) nominal (cena wykupu)

(ii) kupon

(iii) termin zapadalnosci (maturity)

(iv) cena rynkowa
(d) dlaczego cena rynkowa # nominal
(e) dlaczego rentownosé obligacji (YTM) # kupon?

(f) Obligacje firmy SREMACS ERAEW SA kosztuja na rynku 800 zt od sztuki przy nom-
inale 1000 zl. Emitent wykupi te serie obligacji za 1 rok. Kupon to 5%. W jakiej
kondycji znajduje sie firma

(g) Jak stopy procentowe wplywaja na obligacje?
(h) Jak ryzyko niewyplacalnosci emitenta wpltywa na obligacje?
(i) Czym sie roznia?
(i) obligacje kuponowe
(ii) obligacje zerokuponowe
(j) Wyjasnij réznice pomiedzy obligacja skarbowa a korporacyjna.
(i) Kto jest emitentem?
(ii) Ktora jest bardziej ryzykowna i dlaczego?

Czes¢ dodatkowa — Opcje

Dla chetnych:
1. Czym jest opcja finansowa?

(a) Czym sie rézni CALL od PUT?
(b) Czym jest strike?

)
)
(¢) Czym jest premia opcyjna?
(d)
)
)

d) Czym jest delta?

e) Po co sie je stosuje?

(
(f

Jaki jest najwazniejszy wzér przy wycenie opcji?




Podstawowe pojecia inwestycyjne [EEE

Podstawowe pojecia inwestycyjne
1. Wyjasnij pojecie dywersyfikacji.
2. Dlaczego inwestor nie powinien lokowaé¢ calego kapitatu w jedno aktywo?
3. Co oznacza stopa zwrotu?
4. Czym jest ryzyko inwestycyjne?
5. Czym jest ETF?
6. Czym jest efektywnosé rynku?

7. Co to oznacza, ze rynek jest idealnie efektywny?

-

&

2 C(Czesé Il — Czysta Teoria — Ekonomia
Banki

Banki

1. Czym jest stopa procentowa?
2. Ile wynosi obecnie stopa procentowa w Polsce?
3. Czym jest Bank Centralny?

(a) Jakie jest jego zadanie?
(b

) Dlaczego ma by¢ niezalezny od politykow?
(c) Czy powinien zarabiaé¢ pieniadze?
)

(d) Czym jest waluta rezerwowa?

4. Na czym zarabia bank komercyjny?

Vs

-

Inflacja
Inflacja
1. Czym jest inflacja?
2. Czym jest deflacja?

3. Czym jest dezinflacja?

4. Jaka jest zaleznosé miedzy stopa procentowa a inflacja?

-

(&




Podstawowe pojecia ekonomiczne [ERX

Podstawowe pojecia ekonomiczne

1. Czym jest PKB?
2. Czy wzrost PKB uwzglednia inflacje?

3. Czym jest recesja?
N J

Geopolityka

Geopolityka
1. Dlaczego dolar jest tak istotng czeScia rezerw finansowych?
2. Dlaczego tak duzo produkuje sie w Chinach?
3. Dlaczego Tajwan jest tak wazny dla $wiata (TSMC)?
4. Czym jest OPEC?

5. Podaj przewagi gospodarcze regionéw /krajow

3 Czesé III — Matematyka — Teoria

Matma teoria ERGOKN]

Matma teoria

1. Czym jest procent sktadany?
2. Czym jest rozktad?

(a) Podaj wzor rozktadu normalnego?

(b) Co musi by¢ spelnione, by rozktad byt normalny (CTG)?
3. Czym jest wartos¢ oczekiwana?
4. Czym jest wspotczynnik korelacji liniowej (podaj wzor)
5. Czym jest wariancja?

6. Czym jest odchylenie standardowe?

7. Rozwin In (1 + z) w szereg Maclaurina.




4 Czes$é¢ IV — Matematyka — Zadanka

Zadanie 4.1: Obligacje pewnej firmy

Obligacje firmy SREMACS ERAEW SA kosztuja na rynku 800 zt od sztuki przy nominale 1000 zt.
Emitent wykupi te serie obligacji za 1 rok. Kupon to 5%. Dzi$ jest poniedziatek. Inna caltkowicie
bezpieczna (100% — wyplacalna firma) rowniez placi 5% rocznie. Szansa na bankructwo naszej
firmy jest identyczna kazdego dnia.

1. Tle wynosi rentownos¢ tej obligacji
2. Oszacuj prawdopodobieristwo, ze firma zbankrutuje i nie odda pieniedzy przy wykupie

Jesli firma upadnie nie dostaniemy juz od niej zadnych pieniedzy, ale jesli juz nam co§ wyptacita
— to nasze. Zaktadamy idealng efektywnosé rynku w tym zadaniu. Reszte zatozeri co do wyceny
prosze sobie WybraéE]

\

Obligacje pewnej firmy - dodatkowe (trudniejsze)
1. Oblicz prawdopodobienistwo, ze firma zbankrutuje w najblizszy piatek
2. Jesli rynek oferowalby 3% (a nie 5%) rocznie na innych catkowicie bezpiecznych obligac-

jach. Jakie jest teraz prawdopodobienistwo, ze firma zbankrutuje i nie odda pieniedzy przy
wykupie (trudniejsze)

Zadanie 4.2: Startup kosmicznych dronéw ERERY

Nasa przeznacza Ci pieniadze na rozwdj Twojego startupu kosmicznych dronéw. Wiesz, ze bedzie
z Toba wspolpracowaé¢ doktadnie przez n rund (chyba, ze zbankrutujesz). W kazdej rundzie
mozesz zainwestowaé k € [0, 1] - czesé kapitatu. Przy sukcesie (doleceniu do marsa) Otrzymujesz
z1 € (1,00) zainwestowanej kwoty (Inwestujesz 1003 i jesli misja sie uda otrzymujesz z; - 1008$.
Misja udaje si¢ z szansa p.

1. Zakladajac, ze maksymalizujesz EV, ile postawisz na runde? (podaj optymalne k)

2. Zaktadajac, ze maksymalizujesz logarytm koncowej kwoty — E[ln W] — ile postawisz na
runde? (podaj optymalne k)

Zadania dodatkowe Startup kosmicznych dronéw

1. Jak zmienig si¢ powyzsze podpunkty, gdy dodamy mozliwo$é bezpiecznego inwestowania
(np. na lokacie) pieniedzy niewydanych na drony? Sa oprocentowane na zs na rundQE]

1Choé¢ sam polecam zalozyé, ze rynek maksymalizuje EV (warto$é oczekiwana) i nie bierze zadnej premii za
zmiennosé. Czyli obie obligacje daja srednio taki sam zysk.



Zadanie 4.3: Poréwnywanie obligacji w praktyce EREE

Zmajdz aktualna projekcje NBP na najblizsze lataE]. Chcesz dokonaé¢ inwestycji w Obligacje
Skarbowe na kilka lat.

1. Rozwazasz kupno obligacji TOS, COI i EDO. Oblicz, ktora z inwestycji przyniesie najlepszy
zwrot w perspektywie 3 lat.

2. Jak zmienig sie stopy zwrotu, jesli uwzglednimy podatek Belki?

Uwzglednij optaty za przedterminowy wykup.
\

Zadanie 4.4: Ile spotek w portfelu?

Masz mozliwos¢ inwestowania w wiele spotek, ale kazda kolejna jest gorzej przeanalizowana, wiec
ma nizszg oczekiwang stope zwrotu. Dla i-tej spotki:

pi = po — i — 1)

gdzie pp = 10%, a = 0.3%.

Kazda spotka ma odchylenie standardowe o = 20%, a korelacja miedzy dowolnymi dwiema
spotkami wynosi p = 0.2.

Budujesz portfel z pierwszych n spolek, inwestujac rowno (waga 1/n na kazda).

1. Pokaz, ze oczekiwana stopa zwrotu portfela wynosi:

n—1
pp(n) = po — - "
2. Pokaz, ze wariancja portfela wynosi:
2 —1
2=2 " po?
n n

3. Znajdz liczbe spotek n, ktéra maksymalizuje wspotczynnik Sharpe’aﬂ:

S(n):M

op(n)

potraktuj n jako zmienna ciagla, a nastepnie wskaz najlepsze catkowite n.

2Cgyli lokata wynosi 100 - 2%
3Zaktadamy naiwnie, ze ta prognoza sprawdzi si¢ idealnie
4Ten wzor jest lekko bledny, bo zaktada brak stopy wolnej od ryzyka, ale nie chcialem utrudniaé.



Zadania dodatkowe: Ile spotek w portfelu?

1. Mozna stusznie mysleé, ze przed niektérymi rzeczami nie da sie zdywersyfikowaé. Np jesli
w jakim§ kraju jest recesja to z grubsza wszystkie firmy maja sie zle. Ciekawym, a dalej
dosé prostym (na tle innych) jest ponizszy model rynku:

R; = BiRm +¢i
gdzie:

e R; — stopa zwrotu i-tej spolki (losowa zmienna opisujaca procentowy zysk/strate w
jednym okresie),

e R, —stopa zwrotu rynku (np. indeksu gieldowego), czyli wspolny ,czynnik makroeko-
nomiczny” wpltywajacy na wszystkie spotki,
e [(3; — wrazliwos¢ i-tej spotki na ruch rynku (tzw. ,beta’”):
— B; > 1 — spoélka reaguje silniej niz rynek,
— (i < 1 — spotka reaguje stabiej niz rynek,
— B; = 1 — spotka zachowuje sie jak rynek,

e ¢; —sktadnik specyficzny (idiosynkratyczny), czyli cze$é zwrotu zalezna tylko od danej
spolki (np. zarzad, produkt, bledy firmy), niezalezna od rynku,

e 02, = Var(R,,) — wariancja rynku (miara zmiennosci rynku),

e 02 = Var(g;) — wariancja ryzyka specyficznego (ile losowosci jest w danej spotce nieza-
leznie od rynku),

e zalozenie: &; sa niezalezne miedzy spotkami (czyli btedy jednej spotki nie wplywaja
na inne).

Na tej podstawie pokaz, ze wariancja portfela zlozonego z n spotek (kazda z waga 1/n)
WYynosi:

1 & 2 o2
U§:<n2ﬁ1> O'TznﬁLf
=1

Pozdrawiam kazdego goraco!
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