Instrumenty
rynku akcji

@ Rynek akaii w relagii do PKB

Zrédto: Bank Swiatowy: Kapitalizacja w relacji do PKB
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° Inwestorzy indywidualni na GPW

» Ok 13% obrotu na rynku podstawowym (w Europie ok
5%), ale juz podad 60% na NewConnect oraz ponad
40% na rynkach gietdowych kontraktdw futures i opcji

> Srednia warto$é portfela ok 30 tys. zt

» Mata aktywnos¢ na walnych zgromadzeniach

Zrodto: Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych

0 Kiedy zainwestujesz w akcje spotki ?

Czy jesli oczekujesz, ze wyniki spotki bedg dobre, to jest
to wystarczajacy powod by kupic jej akcje?
NIE

Kupisz jej akcje jesli spodziewasz sig, ze:
> wyniki sptki beda lepsze niz aktualnie rynek oczekuje

> inwestorzy wkrétce zrewidujg w gore swoje oczekiwania
na temat wynikow spotki
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° Co nato teoria?

» Efektywno$¢ rynku
» CAPM

° Efektywnosc rynku

> Wielu inwestorow

» Jednakowy dostep do informacji

» Rozpowszechnione metody wyceny

» Ceny odzwierciedlajg podaz i popyt w danym momencie

» Samoregulacja:
» Co robig inwestorzy gdy uwazajg, ze ceny akcji sg za niskie?
» Co sie dzieje z cenami?
» A co gdy uwazaja, ze sg za wysokie?
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° Efektywno$c¢ rynku (2)

» Stopy zwrotu majg charakter losowy
» Ceny akcji odzwierciedlajg czynniki fundamentalne
» Znikajg anomalie cenowe

> Inwestorzy nie mogg systematycznie osiggac
ponadprzecietnych stop zwrotu (nie znajdujg ,alphy”)

L
B,

o Stopnie efektywnosci

» Staba — nie mozna przewidzie¢ przysztych cen akcji
analizujac historyczne ceny i stopy zwrotu (czyli analiza
techniczna nie pomaga)

> Srednia — nie mozna przewidzieé przysztych cen akgji
analizujac przeszte ceny i inne dostepne publicznie
informacje (czyli nie pomaga ani analiza techniczna ani
fudnamentalna)

> Silna — nawet majac dostep do poufnych informaciji nie
mozna przewidzie¢ cen akcji na tyle by systematycznie
osiggac ponadprzecietne stopy zwrotu (rynki
informacyjnie efektywne)
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Stopa zwrotu

Ryzyko

Dwa aktywa

A

Stopa zwrotu
Akcje

M7
Akcje

Ryzyko
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‘ Dwa aktywa

w, waga akcji A w portfelu, A(r, , 0a)
wg waga akcji B w portfelu, B (rg , 0g)

r(x)=w,Xr, + w,Xr,

2 = wlol+w, 0 +2 C
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° Dwa aktywa

Stopa zwrotu/ X

Akcje
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Akcje
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o Dwa aktywa, ale jedno bezpieczne

Stopa zwrotup

Akcje
A
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Expected Return

o Portfel optymalny

» ,Pocisk Markowitza”
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° EfektywnoSc rynku

° Model wyceny CAPM

Zachowanie

wzgledem rynku Equity market

premium

Wymagana stopa
zwrotu
l

Stopa wolna od
ryzyka
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o Jak zainwestowac w portfel rynkowy?

» Kupno akcji
» Zakup kontraktow futures
» Zakup opcji na index
» Zakup ETF
> Inwestycja w fundusze akcji
Dzwignia
Koszty
transakcyjne

Ceng indeksu jest jego wartos¢

¢ Mozemy wiec kupi¢ indeks w jednej

. transakcji

Index
Futures

22
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Inwestowanie

nawet malymi kwotami

¢ ,Pocisk Markowitz’a” radzi
o inwestowac w portfel rynkowy

¢ Futures pozwalajq to osiaggnac

23

Indeks WIG20

24
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WIG20 Futures

¢ Wartosc punktu = 20zt
¢ Wartosc¢ kontraktu = 20z} x wartosc

indeksu
¢ Miesigce wygasania kontraktow:

III (H), VI (M), IX (U), XII (2Z)
¢ Depozyt zabezpieczajacy, np. 10%

M

¢ Depozyt wilasciwy / utrzymania (na
GPW taki jak zabezpieczajacy)

25
Not ]
(Poziom 'WIG to 1943)
I KONTRAKTY TERMINOWE
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Razem 12703 43064513
www.gpw.pl
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Notowania

2
azwa ast.
rans. s)
20 3
FI20M 1621 — tos 041 1 1240 420,48
e ce P
= FW2OH1TZ 188 073 1 1 41854
Razem 17432 48782828

¢ Dlaczego kwotowania futures M s3 nizsze niz
poziom indeksu?
u PoniewaZ kurs terminowy poza aktualng cena
odzwierciedla koszt pienigdza w czasie I
dywidendy

¢ O czym Swiadczy duza réznica kursow FW20Z
i FW20H?
w O niskiej plynnosci ,bardziej odlegtych”
futuresow
27

Kupujemy kontrakt przyWIG20=1943

Kupujemy FW20M1620 po 1935

 Jaka jest wartosc naszej pozycji?
. u 38700 zf
¢ Jaki zaptacimy depozyt zabezpieczajacy?
2 10%x38700 zt = 3870z}
¢ Gramy na wzrost czy spadek indeksu?
u Dluga pozycja, wiec gramy na wzrost
¢ Jaki zaptacilibySsmy depozyt, sprzedajac
jeden kontrakt?
u Dokftadnie taki sam

28
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Kolejny dzien WIG20=1938

FW20M1620 po 1930
¢ Jaka jest wartos¢ naszej pozycji?
u 38600 zf
> Ile zyskaliSmy/straciliSmy?
u 38700 zf - 38600 zf = -100zf
¢ Czy to wystarcza jako depozyt?
= Na naszym rachunku:3870-100=3770
w Minimum to 10% x38600zf=3860
¢ Jaki jest margin call?
u 3860-3770=90

29

Jednego z kolejnych dni WIG20=2045

Kupujemy FW20M1620 po 1935,
teraz po 2037

& Jaka jest wartosc naszej pozycji?
u 40740z

¢ Jaki jest sumaryczny zysk na pozycji?
= 40740z4-38700 zt = 2040zf

= Jesli nie byfo dopfat/ wyplat, na rachunku
zabezpieczajgcym bytoby
3870zt+2040zt=5910zf

> FW20U9 jest po 1720. Co mozemy zrobi¢, zeby
przedluzyc pozycje?
@ Sprzedac kontrakt czerwcowy i kupic
wrzesniowy. Realizujemy cz ?sc * zysku,
zostawiajac depozyt minimaln

30
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Korzysci z Futures

¢ + FW20M1620@1935 (W1IG20@1943),
- FW20H09@2037 (WIG20@2045)
= Zrealizowano zysk 2040zt

w i

O ile zmienit sie indeks?

= Ca. 5.3%
¢ Jaka byta nasza stopa zwrotu?
= Inwestycja 3870zt

2 Zysk 2040zt
= Stopa zwrotu 52.7%

31

Zalety i wady transakcji futures

Zalety:

Dzwignia
o Brak koniecznosci replikowania

Niskie koszty transakcyjne
Latwosc spekulacji na spadek

Wady:
Czesto mata ptynnosc¢
Koniecznosc¢ rolowania

32
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FUTURES
¥"Rynek gieldowy
(regulowany)

& Duza przejrzystosc
informacyjna
Ustalone terminy

oraz wielkos¢
transakcji

¢ Mniejsze transakcje

¢ Izba rozliczeniowa i
system depozytow
zabezpieczajacych —
istotnie ograniczone
ryzyko kredytowe

Futures vs. Forward

FORWARD

Rynek OTC
(miedzybankowy)
Mata przejrzystosc
informacyjna
Dowolne terminy i
wielkosci transakcji

Duze kwoty

Indywidualnie
ustalone
zabezpieczenie —
znacznie wieksza
ekspozycja na ryzyko
kredytowe
kontrahenta 33

» Stock picking
- inwestowanie w akcje wybranych spotek

» Index investing
- inwestowanie w zdywersyfikowany portfel akcji,
ewentualnie korygowany wigksza/mniejszg wagq
dla poszczegdinych spotek lub sektorow

» Spread betting / Relative value
- inwestowanie polegajace na kupnie jednych akcji i
jednoczesnej sprzedazy innych

°Strategie Inwestowania na gietazie
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» Kupujemy akcje A
» Sprzedajemy akcje B (portfel tej samej wartosci)

» | trzymamy Kkciuki...

@ ovicspaei, al akoio B barize
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° Korzysci ze spread-betting

» Precyzujesz, jakie podejmujesz ryzyko
» Mozesz wygra¢ na spadajacym rynku
» Ograniczasz ryzyko rynkowe

» \Wymaga mniej kapitatu

3T |
J/

-dih A\.‘ ﬁ“‘—i

Kl Tomasr Caimar

° Popularne strategie spread-betting

» Akcje A vs Akcje A na innym rynku
» Akcje Avs Akcje B

> Akcje A vs portfel akcji sektorowych
» Akcje A vsindex

» Index X vs Index Y

» Akcje z sektora A

vs akcje z sektora B

3T |
J/

-dih A\.‘ ﬁ“‘—i

Kl Tomasr Caimar
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