RYNEK KAPITAL.OWY

WYKLAD



ISTOTA RYNKU FINANSOWEGO

Rynek finansowy — obszar (dawniej miejsce), na
ktorym dokonuje si¢ transakcji instrumentami
finansowymi (papierami wartosciowymi).

Instrumenty finansowe mogg mie¢ charakter:
= wlasnosciowy (akcje, udziaty)
= wierzytelnosci (kredyty bankowe, obligacje)
= terminowy (1nstrumenty pochodne)



INSTRUMENTY FINANSOWE VS PAPIERY
WARTOSCIOWE

Instrumenty finansowe to papiery wartosciowe
oraz instrumenty nie bgdace papierami
wartosciowymi

Papiery wartosciowe to przede wszystkim akcje,
prawa do akcji, kwity depozytowe, obligacje,
certyfikaty inwestycyjne.

Instrumenty finansowe, nie bedace papierami
wartosciowymi to m.in. Jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych, lokaty
mi¢dzybankowe, bony skarbowe,
krotkoterminowe papiery dtuzne przedsiebiorstw,
finansowe kontrakty terminowe, opcje, pochodne
instrumenty towarowe.



TRZY PODSTAWOWE CECHY
CHARAKTERYZUJACE INSTRUMENTY
FINANSOWE

1. Dochod — mierzony jako roznica migdzy
wartoscig koncowa (cena sprzedazy)
1 poczatkowa (cena kupna) inwestycji.

2. Ryzyko — mozliwoscC poniesienia straty, badz tez
zrealizowania nizszych zyskow niz-zaktadane.

3. Plynnos¢ — mozliwos¢ zamiany instrumentu

finansowego na gotowke w krotkim okresie po
Spodziewanej cenie.



SCHEMAT FUNKCJONOWANIA RYNKU
FINANSOWEGO

Fundusze Instytucje Finansowe
P

Posrednicy finansowi

Kapitalodawcy Kapitalobiorcy
(oszczedzajqcy) (wydatkujqcy)

1. Gospodarstwa 1.Przedsigbiorstwa

Fundusze undusze
domowe —/ Rynek N\——|2 Panstwo
—adsiebiorstw finansowy
2. Przedsigbiorstwa : 3. Gospodarstwa

3. Panstwo domowe

4. Zagranica . Zagranica

Finansowanie bezposrednie |




IINSTYTUCJE FINANSOWE
(POSREDNICY FINANSOWI)

Instytucja finansowa — podmiot
swiadczacy ustugl zwigzane z obrotem
instrumentami finansowymi.

Rodzaje instytucji finansowych:
= Banki (komercyjne 1 inwestycyjne)
= Fundusze inwestycyjne
= Fundusze emerytalne
= Towarzystwa ubezpieczeniowe



RODZAJE TRANSAKC]I
NA RYNKU FINANSOWYM

= Transakcje hedgingowe — zabezpieczenie si¢ przed
ryzykiem poniesienia strat
z tytutu zmiany cen

= Transakcje spekulacyjne — dazenie do zarabiania na
zmianach cen instrumentow finansowych-w czasie

= Transakcje arbitrazowe — dazenie do zarabiania na
roznicach cen tych samych instrumentow finansowych w
roznych miejscach geograficznych oraz na roznicach
miedzy ceng danego instrumentu na rynku kasowym
1 terminowym



PODZIAY. RYNKU FINANSOWEGO

1. Rynek pienigzny

2. Rynek kapitalowy

3. Rynek instrumentow pochodnych
4-Rynek walutowy



. Rynek pieniezny (money market) — rynek, na ktorym
wystepujg mstrumenty o okresie zbywalnosci do 1 roku.
Glownym celem tego rynku jest zachowanie
odpowiedniej ptynnosci.

. Rynek kapitalowy (capital market) — rynek, na ktorym
wystepuja mstrumenty emitowane na okres co najmniej
roku.

. Rynek instrumentéw pochodnych (derivatives market)
— rynek transferu ryzyka, na ktorym dokonuje si¢ obrotu
instrumentami pochodnymi.

. Rynek walutowy (foreign exchange market) — rynek, na
ktorym wystepuja instrumenty denominowane w obcej
walucie, ktorych wartos¢ okresla si¢ w walucie krajowe;.



PODZIAL. RYNKU KAPITAYL.OWEGO

1. Rynek bankowych kredytow srednio-
i dlugookresowych (inaczej rynek
depozytowo-kredytowy).

2. Kapitalowy rynek papierow
wartosciowych, obejmujacy przede
wszystkim akcje 1 obligacje, zarOwno
skarbowe, jak 1 komunalne oraz
korporacyjne.



CECHY I FUNKCJE RYNKU KAPITAY.OWEGO

= Transfer kapitalu na dluzszy okres
» Efektywna alokacja kapitalu

= Dobrze rozwiniety rynek kapitalowy
sprzyja wzrostowi gospodarczemu, co
przynosi okreslone ditugotalowe korzysci
spoteczne.

= Wycena i ocena podmiotow
gospodarczych



Gietda barometrem gospodarki?

Dla przykladu: glowny indeks gieldy brazyliskie) przez
ostanie 10 lat rost w tempie blisko 53% rocznie, podczas
ody Srednioroczne tempo wzrostu PKB tego kraju
zwickszalo si¢ w tym czasie

o0 okoto 3%o.

W nawigzaniu do tych danych interesujaco prezentuja si¢
polskie indeksy gieldowe: WIG oraz WIG20, ktére w
ptzeciagu tego samego okresu wzrastaly $rednio
kazdegonroku odpowiednio o 27% oraz 13%, podczas
ody polska gospodarka rozwijala si¢ w tempie
okoto 4,5% roczniel!l



Stopy zwrotu z indekséw gietdowych oraz srednioroczne tempo

wzrostu PKB w wybranych gospodarkach w latach 1998-2007

I, | st Procentowa zmiana indeksu (Srednioroczna stopa zwrotu|  Srednioroczne tempo
w badanych latach Z indeksu wzrostu PKB

1 Bovespa 527% 53% 2,9%

2 | Mexico 465% 46% 3,7%

3 | DJA 68% 7% 3,3%

4 | WIG20 134% 13% 5,1%

5 | DAX 89% 9% 1,7%

6..| Nikkei 0,25% 0,03% 1,2%

7 | FTSE 26% 3% 3,2%

Zr6dlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Banku Swiatowego i OECD




HISTORIA GIELDY

Instytucja gieldy kapitatowej uksztattowala sie w XIX wieku,
czyli wieku rozwoju kapitalizmu. Wyrosta bezposrednio z gietd
towarowych, ktore mialy znacznie dluzsza histori¢. Poczatek
funkcjonowania gietd kapitalowych miat miejsce w panstwach
odzie dominowala religia protestancka, co jest
charakterystyczne

z popularnym w tych regionach etosem pracy 1 handlu.
Pierwsze gieldy kapitalowe powstaly w holenderskiej Antwerpii

oo

1 Amsterdamie. Jednak prawdziwy rozkwit tych instytucji
wystapil

w Anglit i Stanach Zjednoczonych. Stworzenie w roku 1884
pierwszego na Swiecle indeksu gietdowego - Dow Jones,
zapoczatkowato nowy kierunek w procesie obrotu papierami
wartosciowymi



MODELE FUNKCJONOWANIA GIELD

Kazda gietda powinna mie¢ swoj wewnetrzny regulamin.

Tak wiec kazda gielda moze sama okreslic sposéb, w jaki zostanie
zorganizowana (czasami okresla to panstwo).

Na swiecie wyrdznia si¢ dwa podstawowe modele gietd :

Model amerykanski - gdzie gietda jest instytucja prywatno-prawna,
jest zrzeszeniem kupcow, przemystowcow, posrednikéw 1 bankierow.
Ma charakter spotki akcyjnej. Celem dzialania udzialowcow jest
nabycie cztonkostwa gietdy. Liczba cztonkéw jest ograniczona.
Czlonkostwo na gieldzie jest przedmiotem obrotu gietdowego. Tylko
cztonkowie gieldy uprawnient sa do zawierania transakcii.
Oezywiscie eztonek gieldy to nie pojedynczy inwestor (ich liczba jest
nieograniczona) , tylko np. biuro maklerskie uprawnione do
skladania zlecen. Ich liczba jest ograniczona, wiec tylko udziatowiec
ma prawo do $wiadczenia ustug maklerskich. Ten model gietdy jest
szczegolnie popularny w anglosaskim kregu kulturowym,



MODELE FUNKCJONOWANIA GIELD C.D.

Model niemiecki - w nim gietda jest instytucja publiczno-prawna,
a je] powstanie uzaleznione jest od zgody wlasciwego organu
administracji panstwowej (np. zgoda Ministra Finanséw). Liczba
cztonkow gieldy nie jest w modelu niemieckim ograniczona,

a czlonkostwo w gieldzie nie jest rGwnoznaczne z prawem do
przeprowadzania transakcji na gietdzie tzn. mozna by¢
wspotwlascicielem gieldy ale mozna nie mie¢ zezwolenia na
prowadzenie dzialalno$ci maklerskiej. Oczywiscie takze w tym
modelu indywidualny inwestor moze skladac zlecenia, bez
ograniczen poprzez biura maklerskie. Ten model gietdy, gdzie
ingerencja panstwa jest wigcksza jest charakterystyczny dla Europy
kontynentalnej (roéwniez Gietda Papieréw Warto$ciowych

w Warszawie jest skonstruowana na bazie modelu niemieckiego).



GIELDY SWIATOWE
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HISTORIA POLSKIE] GIELDY

12.05.1817 — otwarcie pierwszej gietdy papieréw wartosciowych
w Polsce (tzw. gielda kupiecka)

16.05.1817 — pierwsza sesja gieldowa. Przedmiotem obrotu byty
przede wszystkim weksle 1 obligacje (handel akcjami rozwinal si¢
na szerszg skale w drugiej potowie XIX wieku)

XX-lecie miedzywojenne — oprocz Warszawy, 1stnialy rtowniez
gleldy w Katowicach, Krakowie, Lwowie, L.odzi, Poznaniu i
Wilnie

1990 — podpisanie umowy o wspolpracy miedzy Polska a Francja w
celu uruchomienia gieldy w Warszawie

16.04.1991 — pierwsza sesja gieldowa (sesje odbywayja si¢ raz w
tygodniu, 1992 — dwa razy, 1993 — trzy razy w tygodniu)

1994 — wprowadzenie indeksu WIG20

1998 — uruchomienie rynku instrumentéw pochodnych
2000 — wprowadzenie systemu gieldowego WARSET
2007 — uruchomienie rynku NewConnect

2010 — debiut akcji GPW na gietdzie



of L A W N

INDEKSY NA GPW W WARSZAWIE

. WIG20 — 20 najwiekszych 1 najptynniejszych spotek

(20)
MWIG40 — $rednie spolki (40)
SWIGS0 — mate spélki (80)

. WIG — najwigksze 1 Srednie spotki (358)
. WIG-PL — spotki krajowe (332)
~WIGdiv — spolki regularnie wyptacajace dywidendy

(30)

. Respekt — spotki odpowiedzialne spotecznie (16)



O X0 ey v = b=

INDEKSY SEKTOROWE NA GPW
W WARSZAWIE

. WIG-Banki — spotki z sektora bankowego (11)

WIG-Budownictwo — sp6tki z sektora budowlanego (31)
WIG-Chemia — spo6tki z sektora chemia (5)
WIG-Deweloperzy — spotki z sektora deweloperzy (23)
WIG-Energia — spotki z sektora energia (/)
WIG-Informatyka — spotki z sektora informatyka (25)
WIG-Media — spo6tki z sektora media (13)

WIG-Paliwa — spotki z sektora paliwa (10)

WIG-Spozywczy - spotki z sektora spozywcezy (23)
WIG-Telekomunikacja - spotki z sektora telekomunikacja (6)






Rynek podstawowy

Rynek rownolegty

RAZEM

Kapitalizacja (min zi)

Rynek podstawowy

Rynek rownolegty

RAZEM

Krajowe

320

51

371

Krajowe

529 999,51
6 060,41

536 059,92

Zagraniczne

27

27

Zagraniczne

291 862,54
0,00

291 862,54

Razem

347

51

398

Razem

821 862,05

6 060,41

827 922,46
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FILOZOFIA ANALIZY
TECHNICZNE]

1. Rynek dyskontuje wszystko
2. Ceny podlegaja trendom

5. Historia si¢ powtarza
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TEORIA DOWA

Srednie gieldowe dyskontuja wszystko

Trzy trendy rynkowe

Trzy tazy trendu gtéwnego

Srednie rynkowe musza si¢ nawzajem potwierdzaé
Wolumen jako potwierdzenie trendu

Trend kontynuowany jest dopoki nie pojawig si¢
definitywne oznaki swiadczace o jego odwroceniu



TREND WZROSTOWY



Trend wzrostowy

Cersanit - Krasnystaw (34.2000, 34.3000, 33.9700, 34.0500)
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TREND SPADKOWY



Trend spadkowy

AGORA (25.9900, 29.1000, 28.7000, 29.1000)
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TREND BOCZNY



Trend boczny (horyzontalny)

ComputerLand (101.600, 101.900, 101.200, 101.800)
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TRZY FAZY TRENDU GLOWNEGO



TRZY FAZY TRENDU GLOWNEGO



WOLUMEN JAKO POTWIERDZENIE
TRENDU




Wolumen jako potwierdzenie trendu

KGHM Paolska Miedz (101.800, 102.800, 101.200, 102.000)
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Wolumen jako potwierdzenie trendu

ELEKTRIM {5.0100, 6.5000, 5.8300, 6.1200)

= 11000
E 10000
E o000
8000
7000
6000
5000
4000
3000
2000

| R0 R R R o PO

e SR NS g 2001 2002 2003 2004 2005 2008

T

X




Wolumen jako potwierdzenie trendu

ELEKTRIM (6.0100, 6.5000, 5.8300, 6.1200)
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Wolumen jako potwierdzenie trendu

ELEKTRIM (5.0100,6.5000,5.8300,6.1200)
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1. Wyl
2. Wyl
5. Wyl

RODZAJE WYKRESOW

cresy lintowe

cresy stupkowe

kresy Swiecowe



WYKRES LINIOWY

BICTCN (22600, 2.2700, 2.2400, 2.2700)
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WYKRES SWIECOWY

BIDTON (2.2600,2.2700,2.2400,2,2700)
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BIOTON (22400, 22800, 2.2000, 2.2700)
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ANALIZA TRENDU

I. Definicja trendu

* Trend wzrostowy

* Trend spadkowy

* Trend horyzontalny

II. Trzy stopnie trendu

(trend krotko- $rednio- 1 dlugoterminowy)
I1I. Linie wsparcia 1 oporu

IV. Linie trendu

V. Linta kanalu

V1. Luki cenowe

(luki startu, ucieczki 1 wyczerpania)



Trzy stopnie trendu

Prokom Software (134.900, 135.400, 132.000, 132.300)
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rzy stopnie trendu (srednio- 1
krotkoterminowy)

Prokom Software {134.900, 135.400, 132.000, 132.300)
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Linie wsparcia 1 oporu

Swarzédzkie Fabryki Mebli [0.9200,0.9200,0.9000, 0.9100)
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Linie trendu

KGHM Polska Miedz (101.900, 102.500, 101,200, 102.000}
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Linie trendu

KGHM Polska Miedz {101.900, 102.800, 101.200, 102.000}
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Linie trendu

MOSTOSTAL EXPORT (3.0300, 3.0800,2.9700, 3.0500}
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MOSTOSTAL EXPORT (3.0300,3.0800,29700, 3.0500}

I N
w
w

I
[}
23

22 29

|| 1 I1I1I||

||‘I L m |.||‘||1 ‘,‘1.’1||.||| ||||
5 12 3 17 |24 |4 [7 2 28 4 18

June U August September Cctober

||I.l|ll|l|| i
25 |2 9 i |

Hlllll
l19

‘ ||I| |I
15




215
210
205
200
195
190

185
180
175
170
165
160
155
150

145

KETY Zaklady Metali Lekkich (182.800, 184.000, 152,100, 182.200)
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