	1. Jakie są różnice między papierami dłużnymi a akcjami?

Papierem wartościowym jest dokument stwierdzający określone prawa majątkowe. Prawa te można zrealizować tylko przez okazanie lub zwrot dokumentu. Dłużne papiery wartościowe to papiery w. , w których remitent potwierdza zaciągnięcie pożyczki i zobowiązuje się do jej zwrotu w ustalonym terminie.

Akcja jest papierem w. wyrażającym wniesiony wkład do spółki i legitymuje ona także jej właściciela jako członka danej spółki. Wielkość posiadanego przez akcjonariusza kapitału zależy od liczby nabytych akcji.
2. Czym się różni spółka publiczna od niepublicznej?

Spółka publiczna- akcje, chociaż jednej emisji dopuszczone zostały do publicznego obrotu przez KPWiG. Zalety upublicznienia spółki to: dostęp do kapitałów, płynność, wycena rynkowa, wiarygodność kredytowa i promocja.
Spółka niepubliczna-czyli jej akcje nie zostały dopuszczone do obrotu publicznego. Czyli obrót papierów wartościowych następuje na rynku prywatnym pomiędzy inwestorami, którzy się znają bądź łączą ich określone związki z pominięciem nie tylko giełdy i rynku poza giełdowego, a także mediów.
	3. Krótko scharakteryzuj rynek pierwotny i wtórny.

Pierwotny- proponowanie nabycia lub nabywanie papierów w. nowej emisji. Wyróżniamy dwa rodzaje emisji na r. Wtórnym: oferta publiczna-która kierowana jest do szerokiego kręgu potencjalnych nabywców (wykorzystuje się środki masowego przekazu lub, gdy propozycje kieruje się do więcej niż 300 osób albo, gdy adresat jest nieznany) oraz oferta niepubliczna- zawężona do wąskiego grona maksymalnie 300 osób. 

Funkcji:

- alokacja kapitału

- rozwój podmiotów gospodarczych

- konkurencja na ryku finansowym

- rozwój ryku papierów wart.

- lepsza wycena emitenta 

Wtórny- proponowanie lub nabywanie pap. Wart. Przez podmioty inne niż emitent  lub subemitent. Strony transakcji to inwestorzy, którzy sprzedają wcześniej nabyte pap. wart., bądź ci co uważają , że akcje wyemitowane wcześniej przyniosą zyski w efekcie przewidywanego wzrostu ceny na ryku. NA rynku wtórnym remitent nie uzyskuje kapitału, ale jest on źródłem informacji.

Funkcje:

- mobilizacja kapitału

- wpływ a kierunki alokacji kapitalu

- transformacja kapitału

- wycena kapitału
	4. IPO (Pierwsza oferta publiczna).

Jest to proponowanie pap. wart. w publicznym obrocie po raz pierwszy przez wprowadzającego lub subemitenta usługowego(np. domy maklerskie). Do publicznego obrotu pap. wart. Może wprowadzać:

· Minister Skarbu Państwa

· Osoba prawna lub fizyczna

Musi wystąpić do Komisji Papierów wartościowych i Giełd z wnioskiem o wyrażenie zgody na ich wprowadzenie do obrotu publicznego.

Emisja dokonywana jest na rynku pierwotnym. W czasie pierwszej oferty pub. oferowaną ceną jest tzw. Cena sprzedaży a nie cena emisyjna. Cena sprzedaży może zostać określona przez wprowadzającego na dowolnym poziomie (sprzedaje swoje własności). Cena emisyjna nie może być niższa od wartości nominalnej.
5. Jakie aspekty inwestycji są najważniejsze dla inwestora?

Przewidywany zysk z inwestycji, rentowność, ryzyko inwestycji, płynność papierów wartościowych spółki, podatki, horyzont czasowy, zarządzanie i bieżący dochód-ostateczny zwrot.


	6. Dlaczego warto kupować obligacje skarbowe?
- pewność lokaty w przypadku obligacji skarbowych, 
- możliwość wycofania się z inwestycji w dowolnym momencie (sprzedaż na giełdzie bez utraty oprocentowania), 
- możliwość stałego śledzenia wartości swoich inwestycji, 
- możliwość uzyskiwania kredytów pod zastaw obligacji. 

Popyt na papiery skarbowe na całym świecie wynika z postrzegania tego rodzaju instrumentów jako inwestycji pewnej i bezpiecznej, gdyż ich wypłacalność jest zagwarantowana przez państwo. Zysk z tych papierów wartościowych jest pewny, a jego wysokość powiązana jest zwykle w sposób bardziej lub mniej bezpośredni z wielkością inflacji. 

W przypadku obligacji skarbowych sprzedawanych w krajach o solidnych fundamentach ekonomicznych, a do takich należy dziś Polska, nie istnieje praktycznie ryzyko związane z niewypłacalnością emitenta.
7. Jakie są najbardziej płynne papiery wartościowe w Polsce?

- akcje lub obligacje rządowe
	8. Jakie są zalety inwestowania w fundusze inwestycyjne w stosunku do inwestora indywidualnego?

Fundusze inwestycyjne służą do wspólnego lokowania środków pieniężnych inwestorów w papiery wartościowe. Wspólne lokowanie oznacza, że pieniądze poszczególnych uczestników funduszu inwestowane są w te same papiery wartościowe, a korzyści lub straty solidarnie dzielone są między nimi w zależności od wysokości ich udziału.

9. Jakie istnieją indeksy GPW?

Zadaniem indeksów giełdowych jest systematyczne przedstawianie stanu rynku lub wybranych jego segmentów.

 Należą do nich: 

· WIG – obejmuje wszystkie spółki notowane na rynku podstawowym 
· WIG 20(Indeks 20 największych i najpłynniejszych spółek giełdowych),

· WIRR(Indeks spółek rynku równoległego ),

· MID-WIG (indeks 40 spółek na rynku podstawowym).


·  TechWiG (Indeks spółek z z branży HI-Tech), 
· NIF (Indeks Narodowych Funduszy Inwestycyjnych),
indeksy branżowe (WIG-BANKI, WIG-BUDOW, WIG-INFO, WIG-SPOŻ, WIG-TELEKOM), 

	10. Na czym polega przejrzystość rynku kapitałowego.

Przejrzystość w zawieraniu transakcji, informowaniu o zrealizowanych transakcjach, w zasadach przejmowania spółek publicznych. 

Polega na publikowaniu informacji o słupkach (raporty roczne, kwartalne)??

Przejrzystość, (czyli uczciwie jest zorganizowany) wiadomo jak zawiązuje się transakcje, informacja o transakcjach, inf. o remitentach p. wart. (treść informacji, terminy ujawniania), równe traktowanie poszczególnych grup interesów.

11. Co to jest cash flow i free cash flow.

 CF - Przepływy pieniężne odzwierciedlają salda gotówkowe związków poszczególnych firm z ich otoczeniem - dostawcami, odbiorcami, pracownikami itp. (poza właścicielami). Jeśli są one dodatnie mogą zostać zakumulowane w firmie lub też skonsumowane w formie np. dywidend. Przy ujemnych przepływach należy skorzystać z rezerw co powoduje zmniejszenie majątku.

FCF – wolne przepływy pieniężne

FCFE – wolne przepływy pieniężne dla akcjonariuszy

FCFF – wolne przepływy pieniężne dla firm

Firma bez długu (nie ma żadnego kapitału obcego, sama się finansuje)
	12. Jak długo istnieje GPW i czym się zajmuje

Pierwsza sesja giełdowa odbyła się 16 kwietnia 1991 r.

Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie jest spółka akcyjną założoną przez Skarb Państwa. Jej akcjonariuszami są banki, domy maklerskie i Skarb Państwa. 

Rynek giełdowy dzieli się na urzędowy (spółki są dopuszczone poprzez zgodę komisji ), rynek nieurzędowy (możliwe jest dopuszczenie spółki w trybie zawiadomienia.

13. Czym zajmuje się KPWIG

Komisja Papierów war ościowych i Giełd – centralny organ administracji rządowej podlega nadzorowi Ministra Finansów. Zakres działania – publiczny obrót papierami wartościowymi.

Zadania: 

· sprawowanie reguł nad sprawowaniem reguł

· zapewnienie dostępu do informacji na rynku papierów wartościowym

· przygotowywanie aktów prawnych

· dopuszcza do obrotu publicznego

· wydaje licencje dla domów maklerskich, maklerów, doradców inwestycyjnych

· nadzór na domami maklerskimi, funduszami inwestycyjnymi 


	14. Czym zajmuje się KDPW

Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych – posiada ustawowy monopol na :

· rejestrowanie papierów wartościowych dopuszczonych do publicznego obrotu

· nadawanie kodu pw

· nadzorowanie zgodności wielkości emisji z liczbą p.w znajdujących się w obrocie

· rozliczenie transakcji zawieranych na rynku regulowanym.

15. Czym zajmują się domy maklerskie
Pełnią rolę pośredników w zawieranych transakcjach na rynku regulowanym. 

Zadania:

· nabywanie lub zbywanie p.w na cudzy rachunek

· nabywanie lub zbywanie p.w na własny rachunek

· zarządzanie cudzym pakietem p.w. na zlecenie

· doradzanie w zakresie obrotu p.w

· udzielanie pożyczek na zakup p.w oraz pożyczek p.w 

· sporządzanie prospektu emisyjnego i memorandum inwestycyjnego. 


	16. Jakie są rodzaje funduszy inwestycyjnych

Rodzaje funduszy inwestycyjnych:

· Otwarte – zbywa jednostki uczestnictwa o dokonuje ich odkupienia zawsze na żądanie uczestnika funduszu (każdy może zostać członkiem funduszu)

· Specjalistyczne otwarte – specyficzny rodzaj funduszu otwartego, różnica pole na tym że status ściśle określa kto może być uczestnikiem funduszu a także może wprowadzać dodatkowe warunki na jakich uczestnik może żądać odkupienia jednostek uczestnictwa(wykorzystywany do tworzenia III filaru ubezpieczenia emerytalnego)

· Zamknięte – certyfikaty inwestycyjne są wprowadzane do obrotu publicznego

· specjalistyczne zamknięte – nie musza być wprowadzane do obrotu publicznego

·  mieszane – emituje certyfikaty inwestycyjne ale musi je odkupywać od uczestników na ich żądanie nie rzadziej niż raz w roku. Certyfikaty są wprowadzane do obrotu publicznego a następnie na rynek regulowany.


	17. Czym jest fundusz inwestycyjny i emerytalny
Fundusze inwestycyjne służą wspólnego lokowania środków pieniężnych inwestorów w papiery wartościowe. Oznacza to że pieniądze poszczególnych uczestników funduszu (inwestorów) inwestowane są w te same pw. , a korzyści lub straty solidarnie dzielone są miedzy nich  w zależności od wysokości ich udziału. Funduszem zarządza Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych zatrudniające w tym celu doświadczonych doradców inwestycyjnych. Ich zadaniem jest zyskowne i bezpieczne inwestowanie środków funduszu zgodnie z zasadą ograniczenia ryzyka inwestycyjnego. Przed każdą decyzją o zakupie określonych papierów wartościowych dokonywana jest szczegółowa analiza opłacalności i bezpieczeństwa inwestycji

Fundusz emerytalny jest wyodrębnioną masą majątkową i składa się z  przekazywanych do funduszy środków nabytych za nie p.w. i pożytków z tych papierów. Do aktywów zaliczyć należy także środki towarzystw emerytalnych zgromadzone na rachunkach bankowych

Głównym przedmiotem działalności funduszy jest gromadzenie środków pieniężnych pochodzących ze składek ubezpieczonych i inwestowanie ich na rynku finansowym, z przeznaczeniem na wypłatę emerytur dla członków funduszu po osiągnięciu przez nich wieku emerytalnego

	18. Czym różni się fundusz emerytalny od inwestycyjnego

Różnice:

- warte fundusze emerytalne nie mogą odmówić prawa przystąpienia do funduszu ani zabronić zmiany funduszu, osobie, która chce to uczynić i  spełnia wymagane warunki. Fundusze inwestycyjne mogą w swoim statusie określić kto może zostać członkiem danego funduszu (specjalistyczne otwarte)

- okresie członkostwa, członkowie funduszu nie mogą korzystać ze środków zgromadzonych na ich indywidualnych kontach w OFE. Kapitał zaoszczędzony w funduszu zostaje wypłacany ubezpieczonemu w momencie wykupieniu emerytury dożywotniej w zakładzie emerytalnym bądź w momencie nabycia prawa do renty inwalidzkiej. W przypadku f. inwestycyjnych jest inaczej. W zależności od rodzaju funduszu uczestnik może np. zażądać by fundusz odkupił od niego jednostki uczestnictwa. 

- funduszu emerytalnym wpływy od klientów są regularne – składki na ubezpieczenie społeczne. Natomiast w funduszach inwestycyjnych inwestorzy zazwyczaj jednorazowo dokonują zakupu jednostek uczestnictwa w danym funduszu
	19. Różnice pomiędzy otwartym a zamkniętym funduszem inwestycyjnym
· łatwość w dostępie do udziałów w działalności funduszu i czerpanie  z tego korzyści 

· charakterem kreowanych instrumentów finansowych

· sposób funkcjonowania na rynku kapitałowym 

· fundusze otwarte kreują jednostki uczestnictwa , określające tytuł do udziału w aktywach funduszu, jako p.w.

· fundusze zamknięte emitują p.w. – certyfikaty inwestycyjne, które mogą być przedmiotem obrotu na rynku giełdowym czy tez pozagiełdowym.
20. Jakie są  warunki dopuszczeniowe (kapitałowe) spółki na podstawowy pakiet GPW-
· dopuszczenie do publicznego obrotu decyzją KPWiG

· nieograniczona zbywalność akcji

· Minimalna wartość akcji, które mają być dopuszczone - 4mln zł

· minimalna wartość księgowa - 4mln zł

· dostępnienie informacji koniecznych do oceny remitenta przez inwestorów(prospekt emisyjny + raporty bieżące i okresowe)

· publikacja zbadanego przez audytora sprawozdania finansowego za ostatni rok obrotowy obejmujący co najmniej 12 m-cy


	21. Zarys procesu upublicznienia spółki

Komisja decyduje o ty czy spółka otrzyma status spółki publicznej a także czy spółka czy podmiot wprowadzający może wykorzystać środki masowego przekazu do proponowania nabycia papierów, kierować ich ofertę do nieoznaczonych adresatów. Jeśli podmiot chce mieć dostęp do szerokiego kręgu potencjalnych nabywców emitowanych p.w. na rynku kapitałowym, to jest zobowiązany do przekazywania im informacji potrzebnych do oceny atrakcyjności propozycji. Udostępniają prospekt do publicznej wiadomości a także informacja komisje, giełdę czy spółkę prowadzącą rynek poza giełdowy o zmianach. Informacja musi być pełna, prawdziwa i rzetelna.

Wprowadzenie p.w. do publicznego obrotu może być dokonane w dwojaki sposób. Przez: wydanie zgody przez KPWIG (spółki mają być notowane na rynku giełdowym urzędowym) Złożenie zawiadomienia w komisji (podmioty notowane na rynku nieurzędowym- giełdowym albo pozagiełdowym lub podmiotowo znajdują się w publicznym obrocie przez conajmiej 18 miesięcy)

Wniosek o otrzymanie zgody musi być złożony za pośrednictwem domu maklerskiego przez remitenta lub wprowadzającego (będącego właścicielem pw). Decyzja wydawana jest w terminie 2 miesięcy od dnia złożenia wniosku

Zawiadomienia o emisji emitent powinien złożyć nie później niż 30 dnie przed dniem rozpoczęcie sprzedaży lub obrotu tymi p.w.
	22. Co jest bardziej ryzykowne: akcje czy obligacje wyemitowane przez tą sama firmę

Akcje to p.w. –dokument stwierdzający udział w spółce akcyjnej, która jest własnością akcjonariuszy, z których każdy posada część kapitału spółki (jest właścicielem majątku spółki tzn. min. Budynków, maszyn itp.). wielkość posiadanego kapitału zależy od liczby nabytych akcji. 

Obligacje – p.w. emitowany w serii, w którym emitent stwierdza, ze jest dłużnikiem właściciela obligacji (obligatoriusza) i zobowiązuje się do wykupu obligacji

Akcje są bardziej ryzykowne, gdyż na ich wartość podlega wahaniom w zależności od wyników spółki oraz ich notowań na giełdzie. W przypadku obligacji już w momencie zakupu możemy spodziewać się jaki uzyskamy zwrot w momencie wykupu naszych obligacji.
23. Zalety i wady bycia spółką publiczna 

Zalety:

· dostęp do kapitału

· płynność wyemitowanych p.w.

· wycena wartości emitenta

· wiarygodność kredytowa

· promocja

Wady:

· ujawnienie informacji (odkrywanie przed konkurencją)

koszty obowiązków informacyjnych
	24. W jaki sposób składa się zlecenia giełdowe 

Transakcji na Giełdzie można dokonać wyłącznie przez pośredników zwanych maklerami.
Każde biuro maklerskie używa swoich firmowych formularzy zleceń. Jednak niezależnie od tego , na każdym zleceniu musi się pojawić taki sam zestaw informacji:
- data złożenia zlecenia
- personalia składającego zlecenie
- rodzaj zlecenia (kupno czy sprzedaż)
- nazwa papieru wartościowego, który ma być przedmiotem transakcji
- liczba papierów
- cena po jakiej chcemy dokonać transakcji
- termin ważności zlecenia

25. W jaki sposób ustalany jest kurs giełdowy

Każdy papier wartościowy ma swojego maklera zajmującego się na giełdzie ustaleniem jego kursu, czyli maklera-specjalistę. Do niego podczas sesji giełdowej (czyli posiedzenia, w czasie którego zawiera się transakcje giełdowe) trafiają z całego kraju zlecenia kupna lub sprzedaży  danego papieru. Zlecenia są już uporządkowane przez komputer tzn. ustawione wg proponowanych przez inwestorów limitów cen. Specjalista ma w tych zleceniach do czynienia z dwoma idącymi w przeciwstawnych kierunkach dążeniami inwestorów-tanio kupić i drogo sprzedać. Każde zlecenie wpływa na kurs.



	
	
	
	
	

	26. Wymień przykładowe obligacje skarbu państwa

w zależności od terminów wykupu

- obligacje 2-letnie, o wartości nominalnej 1000zl

- obligacje 3-letnie, o wartości nominalnej, 100zl

- obligacje 5letnie, o wartości nominalnej, 1000zl

- obligacje 10-letnie, o wartości nominalnej 1000zl

w zależności od oprocentowania:

- o. O zmiennym oprocentowaniu

- o. O stałym  oprocentowaniu

- obligacje zerokuponowe (sprzedawane z dyskontem)
27. W jaki sposób podaje się kurs obligacji na GPW

Na podstawie wszystkich zleceń na dany dzień giełda ustala kurs otwarcia, na zasadach obowiązujących przy ustalaniu kursu otwarcia na notowaniach ciągłych na rynku akcji. Kurs ten nie może się różnić o więcej niż o 5 pkt procentowych  w stosunku do kursu odniesienia. Jeżeli kurs otwarcia wykracza poza ten przedział, to następuje równoważenie rynku, którego czas trwania określa przewodniczący sesji. W trakcie równoważenia można składać dodatkowe zlecenia:

· Kupna i sprzedaży z limitem ceny,

· Po cenie rynkowej na otwarcie,

· Po każdej cenie


	28. Wymień indeksy giełdowe, na czym polega różnica pomiędzy nimi

WIG20 - Indeks 20 największych i najpłynniejszych spółek giełdowych
MIDWIG- Indeks średnich spółek giełdowych
WIG - Indeks największych i średnich spółek
TECHWIG - Indeks spółek Sitach
NIF - indeks Narodowych Funduszy Inwestycyjnych
WIRR - Indeks najmniejszych spółek giełdowych
WIG-PL- indeks największych i średnich spółek krajowych
WIG-Banki - indeks spółek sektora banki
WIG-Budownictwo- indeks spółek sektora budownictwo 
WIG-Informatyka- indeks spółek sektora informatyka 
WIG-Spożywczy- indeks spółek sektora spożywczy
WIG-telekomunikacja- Indeks spółek sektora telekomunikacja
DWS MS- służy ocenie wyników inwestycyjnych(tzw. Benchmark) funduszu DWS Polska FIO TOP25 Małych spółek

DWS Indeks dochodowy, uwzględniający dochody z tytułu dywidend i praw poboru

29. Wymień najpopularniejsze indeksy w Anglii i USA

USA: Down Jones; Nasdaq; S&P 500

Anglia: FTSE
	30. Na czym polegają metody porównawcze wyceny

Metoda porównawcza wyceny polega na porównaniu obliczonych wskaźników ze wskaźnikami innych przedsiębiorstw (działających w tej samej branży) lub średnimi w danej branży. Porównanie musi dotyczyć tego samego okresu, a metodologia obliczania wskaźników powinna być identyczna dla wszystkich przedsiębiorstw. Analiza ta dostarcza więcej informacji niż analiza trendu, gdyż umożliwia dokonanie oceny sytuacji przedsiębiorstwa na tle konkurencyjnych firm.

31. Na czym polega podejście księgowe

Wskaźniki giełdowe przedstawiają na bieżąco atrakcyjność lokowania w akcje konkretnej spółki. Jednym ze wskaźników jest cena do wartości księgowej (P/BV).
Jest to stosunek ceny akcji do wartości księgowej majątku spółki przypadający na jedną akcję. Relacja ta oznacza , jak bezpieczny jest zakup danych akcji i określa jaki jest stopień zabezpieczenia akcji w majątku danej spółki. Wartość powyżej jeden oznacza, że cena akcji jest wyższa niż wartość księgowa majątku przypadająca na tę akcję.


	32. Jaka jest istota DCF

Jedną z najbardziej popularnych metod wyceny jest wycena przedsiębiorstw za pomocą metody zdyskontowanych przepływów pieniężnych (ang. discounted cash flow).Przepływ pieniężny odzwierciedla salda gotówkowe związków poszczególnych firm z ich otoczeniem - dostawcami, odbiorcami, pracownikami itp. (poza właścicielami). Jeśli są one dodatnie mogą zostać zakumulowane w firmie lub też skonsumowane w formie np. dywidend. Przy ujemnych przepływach należy skorzystać z rezerw co powoduje zmniejszenie majątku.

Metoda DCF zakłada, że wewnętrzna wartość kapitału firmy równa się sumie zdyskontowanych, odpowiednią stopa dyskontowa, różnych strumieni pieniężnych, które po skumulowaniu tworzą łączny strumień pieniężny pozostający do dyspozycji właścicieli kapitału własnego. Za łączny strumień pieniężny uznaje się przepływ pieniężny przed finansowaniem, pomniejszony o strumienie pieniężne skierowane do właścicieli długu firmy.

Sporządzenie wyceny wartości przedsiębiorstwa metodą DCF jest działaniem skomplikowanym, obejmującym wszystkie istotne zmienne ekonomiczne przedsiębiorstwa. Wymaga budowy odpowiedniego modelu finansowego.


	33. Struktura modelu finansowego wykorzystywanego przy wycenie wartości przedsiębiorstwa metodą DCF

Wartość zaktualizownych wolnych operacyjnych przepływów pieniężnych (focf)
+

Wartość wolnych nieoperacyjnych przepływów pieniężnych (ncf)
=

Wartość wolnych przepływów pieniężnych (fcf)
+

Aktywa nie uwzględnione w kalkulacji wolnych przepływów pieniężnych
+

Zaktualizowana wartość rezydualna
=

Wartość brutto przedsiębiorstwa
-

Rynkowa wartość długu przedsiębiorstwa
=

Wartość netto przedsiębiorstwa (wewnętrzna wartość kapitałów własnych)


	34. Stopy dyskontowe wykorzystywane w DCF

średni ważony koszt kapitału ( WACC).
35. Co to jest średnioważony koszt kapitału

Średni ważony koszt kapitału ( WACC) to średnia ważona kosztów poszczególnych składników kapitału całkowitego.
36. Najpopularniejsze porównawcze metody wyceny

Wycena akcji:

Metody dochodowe 

· Wycena przepływów pieniężnych

· Wsk. rynkowe

· Eva

· Sva

Metody kosztowe i majątkowe 

· Wycena aktywów netto

· Metoda odtworzeniow

· Metoda likwidacyjna

· Metody mieszane

37. Sprawdź związek porównawczej metody P/E z DCF

Problemy wyceny porównawczej opartej na P/E

Polega na tym, że decyzję o kupnie bądź sprzedaży akcji uzależnia się od ceny tej akcji lub od wartości jednego ze wskaźników charakteryzujących akcję, np. wskaźnika P/E: 

· gdy P/E jest wyższy niż pewna wartość A, wówczas sprzedaje się akcję; 

· gdy P/E jest niższy niż pewna wartość B, wówczas kupuje się akcję; 

· gdy P/E jest wyższy niż B, ale niższy niż A, nie dokonuje się transakcji. 
	38. Problemy wyceny porównawczej opartej na P/E

P/e = cena rynkowa / zysk na 1 akcję

Porównując P/E firm z tej samej branży, można spodziewać się, że akcje spółki o wysokim poziomie P/E są przewartościowane i ich kurs może w najbliższym czasie spaść.

Wskaźnik P/E powinien być porównywany ze wskaźnikiem branżowym i wyznaczonym dla innych spółek. Należy również zaznaczyć, że wskaźnik ten opiera się na danych historycznych spółek.

Analiza porównawcza polega na porównaniu obliczonych wskaźników ze wskaźnikami innych przedsiębiorstw (działających w tej samej branży) lub średnimi w danej branży. Porównanie musi dotyczyć tego samego okresu, a metodologia obliczania wskaźników powinna być identyczna dla wszystkich przedsiębiorstw. Analiza ta dostarcza więcej informacji niż analiza trendu, gdyż umożliwia dokonanie oceny sytuacji przedsiębiorstwa na tle konkurencyjnych firm.

Wskaźniki finansowe są bardzo często wykorzystywane do zarządzania firmą - np. w analizie trendów, analizie międzyzakładowej (konkurencji), oceny wyników (osiągniętych w stosunku do planowanych) oraz do prognozowania.

	39. Problemy wyceny porównawczej opartej na P/BV

P/BV = cena giełdowa jednej akcji / wartość księgowa jednej akcji

gdzie:

wartość księgowa (BV) = (aktywa-zobowiązania) / ilość akcji

P/BV spółki X wynosi 0,50 znaczy to, że jedną złotówkę jej majątku można kupić za 50 gr.

P/BV < 1 oznacza, że cena rynkowa akcji jest na niższym poziomie niż jej wartość księgowa.

W praktyce niska wartość wskaźnika oznacza z reguły, ze spółka osiąga małe zyski bieżące i jej majątek nie jest w pełni wykorzystywany. Gdy majątek takiej spółki jest znaczny, branża zaś stwarza nadzieję na dobre wyniki, poziom wskaźnika P/BV jest ważną informacją dla inwestorów chcących kupić akcje na dłuższy okres. Niski poziom tego wskaźnika może oczywiście świadczyć o kłopotach spółki, które mogą być spowodowane złą strukturą majątku. Z kolei wysoka wartość P/BV może oznaczać, że akcje są przewartościowane. Najczęściej prowadzi to do korekty rynkowej i spadku wartości wskaźnika wraz ze spadkiem cen akcji


	40. Model wyceny Gordona

Model stałej wartości dywidendy - spółka wypłaca stałą dywidendę D. Wzór uzyskuje wtedy postać: 

P = D / r

gdzie D - wielkość dywidendy (stała w kolejnych okresach).

41. Model stałego wzrostu dywidendy (tzw. model Gordona - Shapiro) 
- występuje stałe tempo wzrostu dywidendy, równe g, przy czym r>g. Przekształcenie powyższego wzoru daje w tym przypadku wyrażenie: 
P P = D(1+g)/(r-g) ,

gdzie g-stopa wzrostu dywidendy.
42. Co oznacza że wskaźnik P/BV< lub > od 1

P/BV < 1 oznacza, że cena rynkowa akcji jest na niższym poziomie niż jej wartość księgowa.

W praktyce niska wartość wskaźnika oznacza z reguły, ze spółka osiąga małe zyski bieżące i jej majątek nie jest w pełni wykorzystywany. Gdy majątek takiej spółki jest znaczny, branża zaś stwarza nadzieję na dobre wyniki, poziom wskaźnika P/BV jest ważną informacją dla inwestorów chcących kupić akcje na dłuższy okres. Niski poziom tego wskaźnika może oczywiście świadczyć o kłopotach spółki, które mogą być spowodowane złą strukturą majątku. Z kolei wysoka wartość P/BV może oznaczać, że akcje są przewartościowane. Najczęściej prowadzi to do korekty rynkowej i spadku wartości wskaźnika wraz ze spadkiem cen akcji.
	43. Dlaczego nie powinno się porównywać wskaźników giełdowych z różnych krajów

Wskaźników nie należy porównywać z różnych krajów bo może być inne oprocentowanie itd.

44. Kiedy oferta sprzedaży papierów wartościowych jest ofertą publiczna

Gdy kupujących jest więcej niż 300 osób

45. Jakie są wymagania kapitałowe dopuszczenia przez GPW?

-dopuszczenie do publicznego obrotu decyzją KPWiG

- nieograniczona zbywalność akcji

- Minimalna wartość akcji, które mają być dopuszczone - 4mln zł

- minimalna wartość księgowa - 4mln zł

-udostępnienie informacji koniecznych do oceny remitenta przez inwestorów(prospekt emisyjny + raporty bieżące i okresowe)

- publikacja zbadanego przez audytora sprawozdania finansowego za ostatni rok obrotowy obejmujący co najmniej 12 m-cy
46. Co oznacza pojęcie dywersyfikacji ryzyka

Dywersyfikacja ryzyka polega na podziale funduszy i zainwestowaniu w kilka rynków bądź różnego rodzaju papierów wartościowych



	47. Istota technicznej analizy papierów wartościowych 
Analiza techniczna jest znana inwestorom od około stu lat. 
W zasadzie stosuje się ją przy inwestycjach krótkoterminowych, np. kilkumiesięcznych, a czasem nawet kilkudniowych. W analizie technicznej wychodzi się z założenia, że o cenie akcji decyduje popyt i podaż, a inwestor poprzez umiejętne dokonywanie transakcji kupna i sprzedaży może osiągnąć ponadprzeciętny dochód, który wynika z różnicy cen akcji. Przy takich transakcjach nie ma znaczenia, czy spółka emitująca dane akcje jest dobra, czy rokuje dobre perspektywy rozwoju. Chodzi tylko o wygenerowanie sygnału wskazującego, czy daną akcję należy kupić lub sprzedać. 
48. Istota fundamentalnej analizy papierów wartościowych 
Analiza fundamentalna znana jest inwestorom już od ponad sześćdziesięciu lat. Generalnie stosuje się ją przy inwestycjach długookresowych, np. kilkuletnich, jak sama nazwa wskazuje, analiza ta opiera się na "fundamentach", czyli na kondycji gospodarki oraz kondycji emitenta papieru wartościowego, w który inwestor zamierza zainwestować. Uważa się, że im lepsza jest kondycja finansowa emitenta tym wyższa jest wartość akcji i tym bardziej jest ona atrakcyjna dla inwestora. 
	49. Podaj przykłady miary ryzyka papierów wartościowych
Niepewność (ryzyko) występuje wówczas, gdy istnieje więcej niż jeden możliwy wynik naszej decyzji. Im większe jest rozproszenie możliwych wyników, tym większy topień niepewności. Kluczem do podejmowania prawidłowych decyzji w warunkach niepewności jest umiejętności oszacowania wielkości przedziału możliwych wyników i oceny prawdopodobieństwa ich występowania.

Podstawowe miary ryzyka
· wariancja stopy zwrotu akcji.

· odchylenie standardowe stopy zawrotu

· poziom ufności – poziom bezpieczeństwa (stopa zwrotu, że osiągnięcie niżej od niej wartości jest mało prawdopodobne.)

50. Co to jest współczynnik (
jest to miara ryzyka danego papieru wartościowego. 

Czynniki wpływające na (:

· branża

· zadłużenie firmy

(l=(u*[1+(1-t)D/E]

l-zadłużona beta lawerowane

u-niezadłużona nielewarowana (taka sama dla spółki publicznej i prywatnej)

t –stawka podatku dochodowego

zadłużenie firmy rośnie - ( rośnie, stopa dyskontowa rośnie to wartość firmy maleje
	51. W jaki sposób ryzyko portfela złożonego z 2 papierów zależy od korelacji pomiędzy nimi?

Jeśli korelacja jest niska to i ryzyko jest niskie. Najlepiej by było gdyby korelacja była ujemna.

A – papier wartościowy, duża stabilność firmy – mniejsze ryzyko – mniejszy zwrot

B – ryzyko duże – zwroty większe w przeciwnym razie nikt by w nie nie inwestował

Ryzyko minimalizujemy poprzez dywersyfikację:

· Korelacja = 0 - kiedy papiery są mało skorelowane można uzyskać mniejsze ryzyko niż ryzyko poszczególnych papierów

·  Korelacja = -1 – z 2 papierów ryzykownych portfeli możemy stworzyć portfel w ogóle nie ryzykowny (bardzo rzadko występuje)

· korelacja = 1 – nic byśmy nie zyskali mieszając je.

52. Przykładowe rodzaje obligacji Skarbu Państwa
W zależności od terminów wykupu

- obligacje 2-letnie, o wartości nominalnej 1000zl - obligacje 3-letnie, o wartości nominalnej, 100zl - obligacje 5letnie, o wartości nominalnej, 1000zl

- obligacje 10-letnie, o wartości ominalnej 1000zl W zależności od oprocentowania: - o. O zmiennym oprocentowaniu - o. O stałym  oprocentowaniu - obligacje zerokuponowe (sprzedawane z dyskontem)
	53. Istota modelu CAPM

CAPM (Capital Asset Pricing Model). Model ten przyjmuje za cel wyjaśnienie zasady wyceny aktywów kapitałowych w kontekście ich ryzyka (istnieje prosta, mierzalnej zależności pomiędzy oczekiwanym zwrotem a ryzykiem). CAPM posiada trzy podstawowe założenia. Po pierwsze zakłada, że wszyscy inwestorzy mogą dokonać wyboru pomiędzy poszczególnymi portfelami na podstawie dwóch charakterystyk tj. oczekiwanej stopy zwrotu i odchylenia standardowego. Po drugie zakłada się, że wszyscy inwestorzy mają taki sam horyzont inwestycyjny, a ich oczekiwania wobec rozkładów stóp zwrotu z poszczególnych papierów wartościowych są takie same. Z założenia trzeciego wynika, że rynek kapitałowy jest rynkiem doskonałym, czyli takim, na którym nie istnieją żadne utrudnienia w przepływie informacji i kapitału. CAPM opisuje oczekiwany zwrot z aktywu realnego czy też finansowego jako sumę zwrotu z waloru wolnego od ryzyka oraz premii za ryzyko. Natomiast ryzyko jest mierzone wyłącznie za pomocą wrażliwości zwrotu z instrumentu finansowego na zmiany średniego zwrotu z tzw. portfela rynkowego (reprezentowanego przez indeks rynku). Premia z tytułu ryzyka zależy od wspomnianej wrażliwości oraz różnicy pomiędzy oczekiwanym zwrotem z portfela rynkowego a zwrotem z waloru wolnego od ryzyka.
	54. Oceny efektywności zarządzania aktywami.

Miary biorą pod uwagę ryzyko i stopę zwrotu.
Miernik Sharpe’a (dużo spółek) – pokazuje jaki jest brak całkowitej dywersyfikacji portfela. Mamy historię stopy zwrotu i ryzyka.

Najbardziej popularnym modelem opisującym powiązanie zmian wartości akcji z zachowaniem rynku lub jego wyodrębnionej części. Inaczej mówiąc zachowanie się całego rynku lub jego części stanowi wskazówkę do wnioskowania o zachowaniu się jednego z jego elementów, czyli np. notowań wybranego rodzaju akcji.

Należałoby zwrócić uwagę , że jeśli na giełdzie występuje generalny wzrost, ceny pewnych akcji rosną szybciej niż indeks giełdowy, a jego spadek towarzyszy spadkowi cen tych akcji p wiele większemu od wielkości spadku rozpatrywanego indeksu. Model Sharpe’a jest niczym innym jak oszacowaniem użytecznych linii charakterystycznych dla notowanych na rynku akcji za pomocą metod prostej regresji liniowej.

Założenie - oczekiwana stopa zwrotu i ryzyko są jedyną podstawą do podejmowania decyzji inwestycyjnych przez wszystkich inwestorów.

Miernik Treynor’a (mało spółek)
Miernik Jensen’a – patrzymy na nadwyżkę ryzyka z danego papieru ponad wzrost odpowiadający ( tego portfela


	
	
	
	
	

	55. W jaki sposób składa się zlecenia giełdowe
Transakcji na Giełdzie można dokonać wyłącznie przez pośredników zwanych maklerami.
Każde biuro maklerskie używa swoich firmowych formularzy zleceń. Jednak niezależnie od tego , na każdym zleceniu musi się pojawić taki sam zestaw informacji:
- data złożenia zlecenia
- personalia składającego zlecenie
- rodzaj zlecenia (kupno czy sprzedaż)
- nazwa papieru wartościowego, który ma być przedmiotem transakcji
- liczba papierów
- cena po jakiej chcemy dokonać transakcji
- termin ważności zlecenia

56. Jaki sposób jest ustalany kurs giełdowy

Każdy papier wartościowy ma swojego maklera zajmującego się na giełdzie ustaleniem jego kursu, czyli maklera-specjalistę. Do niego podczas sesji giełdowej (czyli posiedzenia, w czasie którego zawiera się transakcje giełdowe) trafiają z całego kraju zlecenia kupna lub sprzedaży  danego papieru. Zlecenia są już uporządkowane przez komputer tzn. ustawione wg proponowanych przez inwestorów limitów cen. Specjalista ma w tych zleceniach do czynienia z dwoma idącymi w przeciwstawnych kierunkach dążeniami inwestorów-tanio kupić i drogo sprzedać. Każde zlecenie wpływa na kurs.
	1. Jakie są różnice między papierami dłużnymi a akcjami?

2. Czym się różni spółka publiczna od niepublicznej?

3. Krótko scharakteryzuj rynek pierwotny i wtórny.

4. IPO (Pierwsza oferta publiczna).

5. Jakie aspekty inwestycji są najważniejsze dla inwestora?

6. Dlaczego warto kupować obligacje skarbowe?

7. Jakie są najbardziej płynne papiery wartościowe w Polsce?

8. Jakie są zalety inwestowania w fundusze inwestycyjne w stosunku do inwestora indywidualnego?

9. Jakie istnieją indeksy GPW?

10. Na czym polega przejrzystość rynku kapitałowego. Co to jest cash flow i free cash flow.

11. Co to jest cash flow i free cash flow.

12. Jak długo istnieje GPW i czym się zajmuje

13. Czym zajmuje się KPWIG

14. Czym zajmuje się KDPW

15. Czym zajmują się domy maklerskie

16. Jakie są rodzaje funduszy inwestycyjnych

17. Czym jest fundusz inwestycyjny i emerytalny

18. Czym różni się fundusz emerytalny od inwestycyjnego

19. Różnice pomiędzy otwartym a zamkniętym funduszem inwestycyjnym

20. Jakie są  warunki dopuszczeniowe (kapitałowe) spółki na podstawowy pakiet GPW-


	21. Zarys procesu upublicznienia spółki

22. Co jest bardziej ryzykowne: akcje czy obligacje wyemitowane przez tą sama firmę

23. Zalety i wady bycia spółką publiczna 

24. W jaki sposób składa się zlecenia giełdowe 

25. W jaki sposób ustalany jest kurs giełdowy

26. Wymień przykładowe obligacje skarbu państwa

27. W jaki sposób podaje się kurs obligacji na GPW

28. Wymień indeksy giełdowe, na czym polega różnica pomiędzy nimi

29. Wymień najpopularniejsze indeksy w Anglii i USA

30. Na czym polegają metody porównawcze wyceny

31. Na czym polega podejście księgowe

32. Jaka jest istota DCF

33. Struktura modelu finansowego wykorzystywanego przy wycenie wartości przedsiębiorstwa metodą DCF

34. Stopy dyskontowe wykorzystywane w DCF

35. Co to jest średnioważony koszt kapitału

36. Najpopularniejsze porównawcze metody wyceny

37. Sprawdź związek porównawczej metody P/E z DCF

38. Problemy wyceny porównawczej opartej na P/E

39. Problemy wyceny porównawczej opartej na P/BV

40. Model wyceny Gordona

	41. Model stałego wzrostu dywidendy (tzw. model Gordona - Shapiro) 

42. Co oznacza że wskaźnik P/BV< lub > od 1

43. Dlaczego nie powinno się porównywać wskaźników giełdowych z różnych krajów

44. Kiedy oferta sprzedaży papierów wartościowych jest ofertą publiczna

45. Jakie są wymagania kapitałowe dopuszczenia przez GPW?

46. Co oznacza pojęcie dywersyfikacji ryzyka

47. Istota technicznej analizy papierów wartościowych 

48. Istota fundamentalnej analizy papierów wartościowych 

49. Podaj przykłady miary ryzyka papierów wartościowych

50. Co to jest współczynnik (
51. W jaki sposób ryzyko portfela złożonego z 2 papierów zależy od korelacji pomiędzy nimi?

52. Przykładowe rodzaje obligacji Skarbu Państwa

53. Istota modelu CAPM

54. Oceny efektywności zarządzania aktywami.
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