Spis tresci

WEBIED ... o ivey e v Sob VS VA0S shbps G ss G b i s » 11
Czes¢ |. Ogolna charakterystyka rynkow finansowych ..................... 4§
1. Istota i funkcje rynkdw finansowych ..ot 19
1.1. Pojecie oraz podstawowe rodzaje rynkow .............. .. ... 21
1.1.1.  Pojecie rynkéw finansowych ............... ... ... 22

1.1.2. Funkcje rynkéw finansowych .......................LL 25

1.2. Regulacja rynkéw finansowych — rola pafistwa .................. 26

2. Klasyfikacja rynkOW HRBRSOWYCIT:, .. - 0. . orsicinmeiiman s obioiassen. 29
2.1 RynelRpietiedny i iiiiii it i i i iivi e 32
2.2 -RyneR KaoMElIg- | it 000 BTl TSR T 33
2.3 R i T il e e o b
2.4. Rynek instrumentéw pochodnych .................. ..ol 36
2.5. Rynek pierwotny iwtOrny ................ccoiiiiiiiiiiinnnn, 38
2.6. Rynek publiczny i rynek prywatny ... 40
2.7. Rynek transakcji natychmiastowych i rynek terminowy ........... 41
2.8. Rynek inwestycji tradycyjnych i alternatywnych ................. 41

3. Instrumenty finansowe . . . . . .. § e B g ) 45
3.1. Pojecie i rodzaje instrument6w finansowych ............. ... ... 47
3.1.1. Pojecie i forma papieréw wartoSciowych ................ 47

3.1.2. Rodzaje papieréw wartoSciowych ...................... 48

3.1.3. Emisja papieréw wartosciowych ............... ... ..., 67

3.2: - “Instrumenty pochadae™ (TR G CUVRIRIDITS LV 69
A Y sy cva s s e n R b e A A B s B B IR Y 74




SPIS TRESCI

4. Uczestnicy rynkow finansowych . ..........ouoeiniiniiiii e 77
41, EMIteNCi.....c.uttnit ittt ittt 80
42, INWESLOTZY . ..ottt i et 85
4.3. Posrednicy finansowi ............ .. . i 88

S B e 7111 o SN ANIRUPE P DCPR PRI 5.1 Dot X 3 4 3 B0 L 3 89

43.2. Zakltady (towarzystwa, firmy) ubezpieczeniowe .......... 91

43.3. Fundusze INWESLYCYJNe . ........covuruniiiinnnnnnn... 94

43.4. Funduszeemerytalne ............... ... ..o, 102

4.3.5. Pozostale instytucje finansowe ............. ... ..., 105

4.4. Instytucje regulujace i nadzorujacerynek ..................... 106

4.5. Instytucje obrotu instrumentami finansowymi . ................. 109
4.5.1. Gielda papieréw wartoSciowych i rynek pozagietdowy

1225 M ARPEARTTRYS AT E SIT T PRTE S PRATT AT TR E T 109

4.5.2. Depozyt papierow wartoSciowych ............covuuunnn 114

4537 ‘Domy maklerski€ .....cccvviiaisisisvsisneseasonons 115

45.4. Firmy zarzadzajace aktywami ........................ 116

5. Makroekonomiczne uwarunkowania rynkow finansowych .............. 119
5.1. Sfera realna gospodarki a rynki finansowe . .................... 121
5.2. Wybrane parametry makroekonomiczne a rynki finansowe . ... ... 126

b TR i g e SRR e o b T R 126
522 ' KurSwWaltowy & i . 1200 g, e el SR 0 R RSN 131
52.3.  InHAGIA © o oot s sis oo VR ARSI KA N e R 134
5.3. Polityka makfoekonomiCzng ... ....c..s sumomsjgme s cmeraii o ooy s 136
5.3.1.  Polityka fiskalng ... ...scecseneomrdnboapobrpeite oo 139
5:3:2.-  Polityka PICTHCZNA 3535 wapfeo sy setsirmss sinss 9 sorarsishl o o o 3.4 145

6. Mikroekonomiczne uwarunkowania rynkow finansowych . .............. 157
6.1. Mikroekonomiczna teoria wyboru w sytuacji ryzyka . ............ 159
6.2; - - Wybér miledevORTESOWY .20 & VR VI Tl s 162
0,3, 5 JeOTIa PICT oo i vt in s i o v i w3 s e wm b s 162
6.4. Mikrostruktura rynkéw finansowych ......................... 164

6.4 UICZeStIICY, BaGINOU 1wy s rv-ow striaiaisios onmiin sio e eyt eatd oo o 53 164
0.4.2.. . SySICVETAMINZOWE /i sicpins josssow shoto s anaid oo s b afaFonnnn 165
6.4.3. Rodzaje zlecen gietdowych .......................... 169
6.4.4. Inne elementy mikrostrukturyrynku .................. 171
6.5. Ksztaltowanie cen na rynkach finansowych .................... 174




SPIS TRESCI

Czesé II. Rynki i instrumenty finansowe w Polsce .........................
7. Instrumenty finansowe wedtug rodzajow i rynku notowan ..............

7.1. Instrumenty finansowe wedlug rodzajow ......................
7.2. Instrumenty finansowe wedtug wybranych rynk6w notowan ... ...

B RUNeR planin2ny P WRAIMOWY oo oiia s i susnmma i ggspme s gargpn e s

8.1.;. Rynek bandwskatbowyeh .5 vaswnimnarsiaataneaf o dhasbboe o ns
&1L1: o RYRCKDIRTNOLAN <.« v pisawsolifinms ve dwnah s vhueinbbnvens
8.1.2. System dealeréw skarbowych papieréw wartoSciowych . ..
8.1.3. . RnEk WIOTDY ... (o mmaisuas s 0N o f Sa b o vr s
8.2 BOnypIoRIGENG ;b svsii s yasliginiie ¥ L Aol o Silv b b e v oece
82.1.. .Rynek pietWOInY . csvosvnris s s s ilinit@Bdd v G Likh o v v ee

8.2.2. » Dealergy rynku PIRICENCER /i v s natdistin Whaislamiihe vis 4
8.2.3. . . Rynek wtOrny . .. asspwinius.dimis pinuberd v B Ed b ea v
8.3. Transakcje o charakterze lokacyjnym ...................oo00t
8.3.1. Niezabezpieczone lokaty miedzybankowe ..............

8.3.2.  Lokaly Zaliempintamme iy, <« s b i s e i sk i be
8.4. Kro6tkoterminowe komercyjne papiery dtuzne ..................
8.4.1. Kroétkoterminowe papiery dluzne bankéw komercyjnych . . .
8.4.2. Krotkoterminowe papiery dluzne przedsigbiorstw ... ....
8.5. Rynek walutowych transakcji natychmiastowych ................

ORGSR S OO S N

9.1. Prawne podstawy funkcjonowania rynku kapitatowego ..........
9.2, Rynekobligacil .. . pdiasldi o domaiatsich savnbypinee swweio ol da
9.2.1. Podstawy prawne emisji obligacji .....................
922 "SHUKIUIATYEREDOIERCH . . .. ......cconnnsiosssnoses
9.2.3. Dtlug Skarbu Panstwa z tytulu obligacji . ................
9.2.4. Zasady emisji oraz rodzaje obligacji skarbowych ........
03, RYDEKABCH < i) op i st Bl i hire oo om mnam s nss b gl dip s g
9.3.1. Podstawy prawne dziatania spotek akcyjnych............
9.3.2. . SHUKTUEA VORI ARCI ¢ < i cv o v v o0 v one sy o B OS] REL S0

10. Giefda Papierow Wartosciowych w Warszawie .......................

10.1. Powstanie i rozw0j GPW w Warszawie .................oounnn
10.2. - Organizacja GPW W WaISEaWIE . /i oib il idiiaeiee o
10.3. Kasowe i terminowe transakcje gieldowe ......................

247

249
261
261
265
268
272
280
280
288




SPIS TRESCI

10:4.: SystemUFR caisov i Guaiiie ¥ SWRens vinsoiaas § ldngi, b, 316

10.5. Systemy notowan gietldowych ............. ... ... ... 318

10:6. s Rodzafe Zlecenc . o o i ol e e s a e s 338

11. Instrumenty notowane na GPW w Warszawie ........................ 365

131, CPDERSPRIIRECIONE . <, +fits e § s s VAR e B g bttt 1308 370

L GRS S TS AN PR e, BN 370

11.1.2. Pozostate papiery wartoSciowe ....................... 375

145.3. Findeksy:gieldowe . § v s 0E0 At A0 L, 378

142, slastramientypochodie: . VG im ol B SO L G 388

11.2.1. Kontrakty terminowe . .............c.coviieinenneennn. 389

B 2.2+ 8pGIe et v a v s il G v o v one MRS . L o 406

11.2.3: $AWBETANLY - 5« 50 v s ve porns SRIEISET ARSI o Lne iy, 411

11.3. Produkty strukturyzowane oraz krétka sprzedaz ................ 412

11.3.1. Produkty strukturyzowane .................coouin.... 412

11:8.2, ¥Krotka.sprzedaz .. At N0 e VG ARG raid L 417

12. Pozostate instytucje obrotu instrumentami finansowymi ................ 423

12.1. Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych i KDPW_CCP ....... 425

122, vBOREOROt s o v s i on Ui de L S e e s e e e 431

12.3. Rynek NewConnect ............couuuiiieiniineneinnnnnnnnn. 436

12.4. Rynek Catalyst .............ooiiriiii i, 446

12.4.1. Zasady dziatania rynku Catalyst ...................... 446

12.4.2. LiStyzastaWne . ...........coeunieinneennneinnnennnnnn 454

12:4.3. VORI a1 O Sela W elDITAa L L ST L e 455

12.5. Firmy prowadzace dzialalno$¢ maklerskg ..................... 459

Czg$c lll. Instytucje posrednictwa finansowego w Polsce ................... 467
13. Aktywa finansowe gospodarstw domowych i instytucji finansowych

PO 0 h s s v s rn s ot 6 2 st it o 3y 008 S35 5 b 33 5 469

1 Sektr BAIKOWY . . ... L e A Bl AN L W 477

14.1. Regulacje prawne ..............coiuiiiiiiiiiniiiininnn... 479

14.2./ Bank Cenalny . ... .. sor flomaiosts <+ 2% e o as e nnanossevssonsssss 484

14.2.1. ZasadydziataniaNBP .............................. 484

14.2.2. Cele i narzgdzia polityki pieni¢znej ................... 486

14.2.3. Zasady polityki kursowej .............c.iiiiiina... 489

14.2.4. NadzOrbankowy ............ccooiiiiiiiiiiiinnennn.. 493




SPIS TRESCI

14.3. Banki komercyjne ......... wgrstEnd, suriaphe e il SIR120R0 494
14.4. Skonsolidowany bilans sektora bankowego .................... 496
14.4.1. Bilans Narodowego Banku Polskiego .................. 500

14.4.2. Bilans pozostalych monetarnych instytucji finansowych ... 505

15, Fundusze iNWESIYCYING .......covevrururnenonsasnoncrronsnanaacns 513
15.1. Zasady dziatania funduszy inwestycyjnych .............oonnnn 515
15.2. Organy funduszy .......coveecenrenetonsasonsossnreesonees 519
15.3. Tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze ................. 520
15.4. Ograniczenia inwestycyjne funduszy ............ocoovivenenn. 524
15.5. Szczegolne konstrukeje i typy funduszy ... 529
15.6. Rozw6j rynku funduszy inwestycyjnych w Polsce . ............... 533
16. Firmy UDEZPIECZEMIOWE .. .......'vineiiii i 541
16.1. Podstawy prawne dzialalnoSci ubezpieczeniowej .. .............. 543
16.2. Charakterystyka dzialalnoSci ubezpieczeniowej

ireasekUTaCyNe] o . cccvvvrernvorenecsonneonntaacncsonnccnns 546
16.3. Warunki i zasady wykonywania dziatalnosci ubezpieczeniowej . ... 547
16.3.1. Formy zakladow ubezpieczen ................c..oeone 547

16.3.2. Zasady gospodarki finansowej zakladéw ubezpieczen
i zakladow reasekuracji ............oiiiiiiiinn 548
16.4. Zaklady ubezpieczen w latach 2002-2014 ..................... 551
16.5. Lokaty zaktadéw ubezpieczen w latach 2002-2014 ............. 554
17. Instytucje kapitatowych ubezpieczen emerytalnych .................... 561
17.1. Zatozenia zreformowanego systemu emerytalnego.............. 563
17.2. Otwarte fundusze emerytalne .............cooeeeieieennnanns 565
17.2.1. Zasadydzialania ..............coooiiiiiiiiiii 565
17.2.2. Otwarte fundusze emerytalne w latach 20022014 ... .... 571
17.3. Pracownicze programy emerytalne ..o 575
17.3.1. Zasadydzialania .............ccoiiiiiiiiiiiiiiian 575

17.3.2. Pracownicze programy emerytalne w latach 2002-2014 ... 578
17.4. Indywidualne konta emerytalne oraz indywidualne konta

zabezpieczenia emerytalnego .............oiiiiiiiiiiiiiinnn 580
174.1. Zasadydzialania ..............ccoiiiiiiiiiiiiines 580
17.4.2. Indywidualne konta emerytalne w latach 2004—-2014 ..... 582
17.4.3. Indywidualne konta zabezpieczenia emerytalnego

wlatach 20022004 - 1 5 v vios oo sy sy s mas s Gaia 583
17.4.4. Dobrowolne fundusze emerytalne .................... 584




SPIS TRESCI

18. Pozostate firmy posrednictwa finansowego .......................... 587
L I O e . . .. ... .coucuoeoeosinntnsnnyeornnssisess 589

18.2. Firmy faktoringowe ............... ... ... ... ... .. .. ..., 592

18.3. Firmy zarzadzajace aktywami ............................... 595
Czg$c¢ IV. Instrumenty finansowe —wycena .................ccovevnein... 601
19. Podstawy teoriiwyceny ..., 603
19.1. . Wprowadzenie do teoril WYCEnY: i . «xvyuisvis vasmiis v s s e o o 605

19.2,  WartoSC picniadza W 0Zasie: 0 vovi b oh s i bt an b pddies e os o 607

19.3. . Realis siPPREWIONL . ofivm ot s me Vsl o) i S rwssins « ob i 615

19.4. Efektywna roczna stopa procentowa ......................... 618

1935, . Nadwyzkowa $60pa ZWIOtM « 4+ bis shis o050 o 20008000 DL wal 0 621

19.6. Renta czasowa i WI€CZYSta . .............oveiueeinnnnnnnnn... 621

20. Wycena instrumentéw udziafowych .............. ... .. .. ... .. ..... 627
201~ 086Iny ModebAySROBMWY 1. b & i i il e 629
20.2. Wycena w zaleznosci od polityki dywidendy spotki . ............. 632
203, Wycona praw POBOTIE. oo s ail bk b minn aam i o vsdas b es 644

2t Wyeenainstrumentow dUZnYeh Lo civail vabsinsionariie hanboan « sk 649
21.1. Wycena bonéw skarbowych ................................. 651
21.2. Obligacje zeroKUponoOwe . ................coiiuieiiinnnnnn.. 654
21.3. Wycena obligacji kuponowych . .............................. 655
21.4. Stopa zwrotu w terminie Wykupu ................c..iiiein.... 659

22. Wycena instrumentdw pochodnych ................ooo ... 665
22.1. Wycena kontraktow forward i futures ......................... 667
AL ek g s e S bR e s Db 673
22.2.1. Miary elastyczno§ci Cen opecji .. ....oovvveeuinnnnn.... 682

22.2.2. Wycena opcji z wykorzystaniem drzewa dwumianowego ... 685

22.2.3. Model Blacka—Scholesa ............................ 689

22.3. Wycena kontraktow sSWap . ...........oouuiiiiinnnennnnnnnn.. 692

o B R N o A A Mt b s L e R 699



