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Rynek kapitatlowy

Segment rynku finansowego, na ktorym podmioty pozyskujg kapitat na rozwoj
popyt na kapitat dtugoterminowy (srodki potrzebne na cele rozwojowe,

inwestycje)
podaz kapitatu dtugoterminowego (srodki wolne w dtugim terminie, wolne
srodki do zainwestowania)

Termin wykupu instrumentéw — ponad rok

Gtowna rola to efektywna alokacja kapitatu — finansowanie najbardzie;
efektywnych projektow

Z tym zwigzana inna rola — biezgca wycena i ocena emitentow przez rynek
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Rynek finansowy
»

Podziat rynku ze wzgledu na sposob organizaciji

Rynek zorganizowany
Rynek regulowany
Gieldowy
Pozagieldowy

Rynek nieregulowany (np. alternatywny system obrotu
ASQO, zorganizowane platformy obrotu OTF)

Rynek niezorganizowany (z czego wynika, ze jest rowniez
nieregulowany, tzw. OTC czyli ,Over The Counter”)
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Podziat rynku ze wzgledu na sposéb organizacji

Rynki gietldowe
*+ GPW rynek
giéwny

* Catalyst (czes¢) :
* Rynek finansowy R_ynkl
instrumentéw poghodnych nieregulowane
+ TGE Catalyst (czesé)
NewConnect

Rynki
niezorganizowane
tzw. OTC
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Rynki regulowane

GPW rynek glowny (gietda) — rynek akcji prowadzony przez GPW S.A.

Catalyst (czeS¢ regulowana) — detaliczny rynek obligacji prowadzony przez
GPW S.A. 1 hurtowy rynek obligacji prowadzony przez BondSpot S.A.

Rynek finansowych instrumentow pochodnych prowadzony przez GPW S.A.

TGE (Towarowa Gielda Energii) — rynek towarowych instrumentow pochodnych
prowadzony przez Towarowg Gietde Energii S.A.

ETP — rynek tzw. Exchange Traded Products (np. ETF 1 produkty
strukturyzowane) prowadzony przez GPW S.A.
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»

Regularne, odbywajace si¢ w okreslonym czasie
1 miejscu, podporzadkowane odpowiednim
regutom  spotkanie  stron, zawierajacych
transakcje¢  kupna-sprzedazy @ oraz = 0soOb
posredniczacych w  zawieraniu transakcj,
ktorych  przedmiot stanowig instrumenty
finansowe, przy czym ceny owych transakcji
ustalane sg na podstawie uktadu podazy 1 popytu
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1817 — otwarcie pierwsze] gietdy w Warszawie
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Patac Saski, 1817 r.
pierwsza siedziba Gieldy Kupieckiej
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Bank Polski
siedziba Gietdy

w latach 1828-1877
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ul. Krolewska 12/14
siedziba Gieldy
w latach 1877-1939
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1991 — Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie
16.04.1991 — pierwsza sesja ( 5 spotek)
1992 — pierwsze obligacje

16.04.1994 — WIG20

1996 — notowania ciagle

1998 — instrumenty pochodne

ul. Ksigzeca 4
siedziba Gietdy
ul. Nowy Swiat 6/12 od 2000 r.
siedziba Gietdy
w latach 1991-2000
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Ustawy
O obrocie mstrumentami finansowymi
O ofercie publicznej 1 warunkach wprowadzenia
instrumentow finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
O obligacjach
O funduszach 1nwestycyjnych 1 zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
O nadzorze nad rynkiem finansowym

O nadzorze nad rynkiem kapitalowym
Kodeks Spotek Handlowych
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~Uczestnicy
»

* 1instytucje publiczne (rzad)

* Instytucje organizujgce 1 wspomagajgce obrot (np. gietdy 1
rynki pozagietdowe)

* 1Instytucje finansowe (banki, towarzystwa ubezpieczeniowe,
fundusze emerytalne, instytucje zbiorowego inwestowania,
domy maklerskie)

* przedsigbiorcy, spotki

* gospodarstwa domowe
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~Uczestnicy
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Instytucje tworzgce otoczenie transakcji

 Komisja Nadzoru Finansowego

* Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

- KDPW_CCP

- KDPW TR

* Izba Rozliczeniowa Gietd Towarowych

*  Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
 BondSpot S.A.

 Towarowa Gietda Energii S.A.
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Komisja Nadzoru Finansowego
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KDPW Glowny Hl.,-'n_E-t GPW,
Bondspot, Catalyst,
KDPW_CCP NewConnect, OTC

Narodowy
Bank
Polski

Instytucje finansowe
Inwestarzy i posrednicy
instytucjonalni 1

Inwestoroy
indywidualni

Zrodto: www.gpw.pl
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Instrumenty
finansowe

Papiery

Instrumenty
niebedgce papierami
wartosciowymi

wartosciowe

. . Certyfikaty , Kontrakty Tytuty
Akcje Obligacje inwestycyjne inne terminowe uczestnictwa LTS
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stan na 21 marzec 2025
Suma Liczba spotek Kapitalizacja (min zf)
409 1911 548,67
366 kraj. 43 zagr. 899 994,31 kraj. 1 011 554,36 zagr.
Rynek podstawowy 309 1877 174,20
272 kraj. 37 zagr. 866 716,02 kraj. 1 010 458,18 zagr.
Rynek rownolegty 100 34 374,47
94 kraj. 6 zagr. 33 278,29 kraj. 1 096,18 zagr.
Zrédto: GPW
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Data: 2025-03-24 E U D

Instrumenty dtuzne notowane - nominowane w PLN

Korporacyjne* Spotdzielcze Komunalne Skarbowe Razem
Liczba emitentéw 85 2 50 3 140
Liczba serii 304 2 415 54 775
Wartosé emisji (mld PLN) 69,04 0,01 41,09 131002 142016

Instrumenty diuzne notowane - nominowane w EUR

Korporacyjne* Spotdzielcze Komunalne Skarbowe  Razem
Liczba emitentéw 17 - - 1 18
Liczba serii 33 - - 17 50
Wartos€ emisji (mld EUR) 5,31 0,00 0,00 23,75 29,06
Zrédto: GPW

* wraz z listami zastawnymi
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RYNEK KASOWY RYNEK TERMINOWY
« akcje *  kontrakty terminowe
* prawa do akcji * wybrane indeksy
e prawa poboru * kursy walut
* obligacje * obligacje skarbowe
« certyfikaty inwestycyjne » stawki WIBOR
e  produkty strukturyzowane * opcje (WIG20)
« ETF-y

* listy zastawne
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»

Akcja
Papier wartosciowy potwierdzajacy udziat jej wiasciciela w kapitale

spotki akcyjnej. Sg one najpopularniejszym instrumentem gietdowym.
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Prawa majatkowe Prawa korporacyjne
* prawo do dywidendy * uczestnictwo 1 glosowanie na
*  prawo poboru walnym zgromadzeniu
* udzial w podziale majatku spotki * zwolywanie walnego
zgromadzenia

*  zglaszanie projektow ustaw
*  zaskarzanie projektow ustaw

* uzyskiwanie informacji
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Obligacja
Papier wartosciowy poswiadczajacy wierzytelnos¢. Emitent obligacji stwierdza, ze
jest dtuznikiem i1 zobowigzuje si¢ do wykupu swojego dtugu w ustalonym

terminie na ustalonych warunkach.

Podstawowe charakterystyki
e termin wykupu
* warto$¢ nominalna

* kupon odsetkowy 1 jego czestotliwos¢

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL



_Instrumenty - obligacje @
> 0

Podzial ze wzgledu na emitenta

e Obligacje skarbowe

* Obligacje organizacji miedzynarodowych
e Obligacje komunalne

e Obligacje korporacyjne, w tym bankowe
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Podzial ze wzgledu na sposob oprocentowania
* Obligacje o statym oprocentowaniu

* Obligacje o zmiennym oprocentowaniu

* Obligacje zerokuponowe

e Obligacje indeksowane
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Rynek pierwotny
e Obligacje hurtowe
* przetargi organizowane przez NBP

* Obligacje detaliczne (oszczgdnosciowe)

« PKO BP, Internet
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Obligacje detaliczne
Oferta Aktualnosci Tabele odsetkowe Gdzie kupic? Listy emisyjne O obligacjach Q B
erwis - logowanie

Informator obligacyjny
A+

Ministerstwo
Finansow

A-
Obligacje
Skar?oovde 3.00% Dl DA 5,90%

OSZCZQd ZGJ I pO m n d ZOJ Obligacje 3-miesigczne Obligacje roczne ROR Obligacje 2-letnie DOR |
TS ZMIENNOPROCENTOWE ZMIENNOPROCENTOWE I

Srodki dzieki obligacjom o

Roczna oszczednosciowa obligacja Dwuletnia oszczednosciowa
S kG r b OWyI l l 3 miesieczne Obligacje Skarbu 0 oprocentowaniu zmiennym obligacja o oprocentowaniu
Paristwa (symbol: ROR) zmiennym
(symbol: OTS) (symbol: DOR)
Sprawdz, jak je kupi¢ bez wychodzenia z domu
B - - -

5.95% 0;3U% 659%

Obligacje 3-letnie TOS Obligacje 4-letnie COI Obligacije 10-letnie EDO
STALOPROCENTOWE INDEKSOWANE INFLACJA INDEKSOWANE INFLACJA
3-letnie obligacje Skarbu Panstwa 4-letnie obligacje Skarbu Paristwa 10-letnie obligacje Skarbu Paristwa
(symbol: TOS) (symbol: COI) (symbol: EDO)

Zrbdto: www.obligacjeskarbowe.pl - - -
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Rynek wtorny
Catalyst — rynek obligacji (skarbowe, samorzagdowe, korporacyjne, listy
zastawne)

Na platformach transakcyjnych GPW S.A. (cz¢s$¢ detaliczna) 1 BondSpot S.A. (cz¢s¢ hurtowa)
Zorganizowany czesciowo jako rynek regulowany a czesciowo jako ASO

Efekt — 4 segmenty

Rynek regulowany detaliczny Rynek nieregulowany detaliczny
-- prowadzi GPW S.A. -- prowadzi GPW S.A.
Rynek regulowany hurtowy Rynek nieregulowany hurtowy
-- prowadzi BondSpot S.A. -- prowadzi BondSpot S.A.
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Wycena

kurs obligacji (cena ,,czysta”, clean value) — cena obligacji wyrazona jako %
wartosci nominalnej (cena nie zawiera naliczonych na dany dzien odsetek)

cena rozliczeniowa (cena ,,brudna”, dirty price) — cena placona przy nabyciu
obligacji

cena rozliczeniowa = kurs x wartos¢ nominalna + narosle odsetki
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Wycena

Gdyby na rynku nie zmienialy si¢ stopy procentowe, nie zmienialby si¢ rowniez
popyt i podaz na obligacje 1 kurs obligacji nie ulegalby zmianie, to cena
rozliczeniowa zmienialby si¢ nast¢pujaco:

wartos¢ kuponu odsetkowego

/I/I/M cena w momencie emisji i po

platnosci odsetkowe]
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Wycena

I OBLIGACJE SKARBOWE

Dane opoznione o 15 minut

2011-08-02 Peina wersja notowan / Motowania archiwalne
£m.
Ods Cena Kurs do Wart. obr
Data Oproc. ' ; Czas ost. Kurs Kurs — odn Wol obr. - - =
wykupl (%) skumul. nominalna Nazwa trans odn ot ost. W P skumul.
[zt (zh) ’ ’ trans. okt — (tys #H)
%)
' 2013-10-24  5,0000 43,56 100000 DS1013  2011-08-30 101,15 —- - - —- -
121011
> 2015-10-24 6,2500 54,45 100000 DS1015  2011-08-02 104,89 104,89 104,95 0,06 65 71,74
16:16:33

Zrédto: GPW . . . .
Przyktad — wyznaczanie ceny rozliczeniowej

Data: 2011-09-02

Kurs: 104,95

Warto$¢ nominalna: 1000 zt

Cena czysta: 1049,5

Odsetki skumulowane: 54,45

Cena rozliczeniowa: 1049,5+54,45=1103,95
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Przyktad — wycena obligacji o stalym oprocentowaniu

» Stopa procentowa obowigzujgca na rynku to 5,45%
» Jakg cene¢ powinna miecC piecioletnia obligacja o wartosci nominalnej 100,

oprocentowaniu 4,75%, ptacaca odsetki raz w roku?
p p1acg

1047,5

47,5 47,5 47,5 47,5

PV t

Vv

47,5 47,5 47,5 47,5 1047,5
- + 7 T 7t T 5
(1,0545) (1,0545)" (1,0545)" (1,0545)" (1,0545)
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Instrument pochodny

Rodzaj prawa majatkowego, ktorego wartos¢ zalezy bezposrednio
lub posrednio od wartosci innego instrumentu (indeksu) zwanego
instrumentem (indeksem) bazowym

Cel:

* zabezpieczenie
* spekulacja

e arbitraz
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»

Opcje

Nabyweca (strona dtuga) nabywa prawo, wystawca (strona krotka)
przyjmuje zobowigzanie
Instrument asymetryczny

Kontrakt terminowy
Strona dtuga 1 strona krotka przyjmujg na siebie zobowigzanie
Instrument symetryczny
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Kontrakt terminowy - przyklad

Kontrakt na WIG20 — kurs 1985 PLN
Mnoznik: 20 PLN
Termin wygasnigcia: trzeci pigtek grudnia

Scenariusz 1

Kurs rozliczeniowy: 2100 pkt

Kupujacy kontrakt: (2100 — 1985)x20 = 2300 PLN

Wystawca kontraktu: -(2100 — 1985)x20 = -2300 PLN
Scenariusz 2

Kurs rozliczeniowy: 1800 pkt

Kupujacy kontrakt: (1800 — 1985)x20 =-3700 PLN
Wystawca kontraktu: -(1800 — 1985)x20 = 3700 PLN
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Kontrakt terminowy - przykiad

Zysk/strata Zysk/strata
s i

>

>
1985 indeks WIG20 1985 indeks WIG20 '

(pkt) (pkt)

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL




_Instrumenty pochodne
»

Opcje

Podstawowe charakterystyki 1 pojecia:
* cena wykonania
* cena opcjl (premia)
* termin wykonania
* opcja amerykanska
* opcja europejska
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Opcja - przyklad

Opcja call na WIG20 — 2000 pkt. (mnoznik 10, 20 000 PLN)
Termin wygasniecia: trzeci pigtek grudnia
Kurs opcji: 27 pkt. (270 PLN)
Zysk/strata* posiadacza opcji kupna Zysk/strata® wystawcy opcji kupna

1000 400

270
200

800

600 0

®© ®© 1900 1950 2000 2050 2100
£ 400 ® 200 2020; 70
7 7
X X
@ 200 @ -400
N N
0 -600
1900 1950 2000
-200 -800
2020; -70
=270 !
-400 _ -1000 ,
indeks WI1G20 indeks WI1G20
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Opcja - przyklad

Opcja put na WIG20 — 2000 pkt. (mnoznik 10, 20 000 PLN)
Termin wygasniecia: trzeci pigtek grudnia
Kurs opcji: 32 pkt. (320 PLN)

Zysk/strata* posiadacza opcji kupna Zysk/strata® wystawcy opcji kupna

800 400
320

200

600

400

o

g g 1900 195 2000 2050 2100
@ 200 B -200 1968; 0
% >
2 =
Moo N _400
1900 2050 2100

-200 -600

-320

-400 . -800 _

indeks WIG20 indeks WIG20
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_Produkty strukturyzowane 1

Produkt strukturyzowany (ETP — exchange traded product)

Instrument finansowy, ktorego cena jest uzalezniona od wartosci okreslonego

wskaznika rynkowego (tzw. instrumentu bazowego):

* indeksy gietdowe, kursy akcji, ceny surowcow (ropa naftowa, zloto, gaz
ziemny), ceny produktow rolnych (pszenicy, kukurydzy, kawy itp.), koszyki
akcji, surowcow, indeksow gietdowych, kursy walut, stop procentowych;

Emitent produktu strukturyzowanego, np. bank, firma inwestycyjna,
zobowiazuje si¢ w stosunku do nabywcy (inwestora), ze w terminie wykupu
instrumentu wyptaci kwote rozliczenia ustalong wedtug okreslonego wzoru.
Wystepuja rowniez produkty bez okreslonego terminu wykupu tzw. open-end.
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Produkty strukturyzowane - rodzaje

®produkty gwarantujgce ochrong kapitatu (catkowita,
cze$ciowy);
®produkty, ktére nie gwarantujg ochrony kapitatu.

¢ .inwestycyjne” (oczekiwany zysk w dhuzszym
terminie, np. obligacje strukturyzowane);
® .spekulacyjne” (oczekiwany zysk w krotkim
terminie, np. certyfikaty strukturyzowane).
®produkty krétkoterminowe;
®produkty $rednioterminowe;
®produkty dlugoterminowe;
®produkty typu open-end, bez terminu wygasania.
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Produkty strukturyzowane na GPW
Produkty strukturyzowane Akcje i PDA ETF/ETC/ETN  Instrumenty poc«< >

Wszystkie certyfikaty
Certyfikaty z dZzwignig ~ Certyfikaty bez dzwigni A
Turbo (KNOCK-OUT) Faktor Warranty Trackery Odwrotnie zamienne Obligacje
strukturyzowane
Dryskontowe Ekspresowe
Pozostate certyfikaty
Bonusowe Z ochrong kapitatu
Wyszukaj Archivwumn notowan
Emitent Typ produktu Oczekiwania rynkowe
Zacznij pisac lub wybierz z listy v Zacznij pisac lub wybierz z listy ~ Wzrost f Call Spadek / Put Strategia
Surowce Indeks Akcje Obligacje
Zacznij pisac lub wybierz z listy ~ Zacznij pisac lub wybierz z listy ~ Zacznij pisac lub wybierz z listy ~ Zacznij pisac lub wybierz z listy ~
Waluty Stopy procentowe Uprawnienia do emisji Credit
Zacznij pisac lub wybierz z listy ~ Zacznij pisac lub wybierz z listy ~ Zacznij pisac lub wybierz z listy ~ Zacznij pisac lub wybierz z listy ~

Zrodto: GPW
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Otoczenie makroekonomiczne

GOSPODARSTWA PRZEDSIEBIORSTWA
DOMOWE

- ==

GIELDA PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

PANSTWO ZAGRANICA
- PRAWODAWCA + EKSPORTEZRZY
- ADMINISTRACJA - IMPORTERZY
RZADOWA + GLOWNE BANKI CENTRALNE
- BANK CENTRALNY (FED, BEC)

CZARNE LABEDZIE

« NIESPODZIEWANE KONFLIKTY ZBROJNE

« EPIDEMIE | PANDEMIE

+ KATASTROFY NATURALNE | WYWOLANE PRZEZ
CZLOWIEKA

« ZAMACHY TERRORYSTYCZNE (WORLD TRADE
CENTER)

«  BANKI SPEKULACYJNE (BANKA INTERNETOWA)

- NIESPODZIEWANE ZDARZENIA POLITYCZNE (BREXIT)

Zrodto: materiaty Szkoty Gietdowej
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S&P 500
(includes 10-year Baa Corp
dividends T.Bonds Bonds Real Estate
11,51% 3,32% 4,87% 6,96% 4,42% 6,48%
11,73% 4,40% 6,59% 8,77% 5,54% 9,56%
13,59% 0,78% 0,51% 3,81% 7,68% 2,03%

S&P 500
Sr. arytm (includes 3-month T. Baa Corp
dividends Bill Bonds Real Estate
8,27% 0,31% 1,88% 3,91% 1,28% 3,21%
7,56% 0,40% 2,63% 4,74% 1,50% 5,10%
10,78% -1,76% -1,91% 1,29% 4,91% -0,53%

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawiehttps://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/histretSP.html
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Zrodto: opracowanie wtasne na podstawiehttps://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/histretSP.html
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Ryzyko inwestycji
- neutralna koncepcja— odchylenie od stanu oczekiwanego

- negatywna koncepcja — mozliwos¢ poniesienia straty, niezrealizowania
zamierzonego poziomu zysku

Zrodta ryzyka:

makroekonomiczne
* sektorowe
* specyficzne konkretnej firmy

Ryzyko nalezy mierzy¢, kontrolowac i ograniczac
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~Podejscie do ryzyka
»

Maksymalizujemy zysKk,

czy minimalizujemy ryzyko ?
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Profil ryzyka inwestora

- che¢ podeymowania ryzyka (sktonnosc, niechec, neutralnosc)

- mozliwos$¢ podejmowania ryzyka
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- Dywersyfikacja &

Redukcja ryzyka inwestycyjnego

Zakup wielu instrumentow finansowych zmniejsza ogolny poziom ryzyka, gdyz
ryzyko taczne nie jest sSrednig wazong ryzyka poszczegolnych instrumentow

Przyktady dywersyfikacji:

e prosta (naiwna)

* mig¢dzysektorowa
* mig¢dzynarodowa
* Markowitza
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