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Aktywa i pasywa

Aktywa to warto$¢ catego majatku firmy.

Pasywa to odpowiedZ na pytanie skad sie ten majatek wziat.
Musi zatem zachodzi¢:

Aktywa = Pasywa
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Kapitat wtasny i obcy

Majatek moze mie¢ dwa zZrédta: kapitat wtasny i kapitat obcy.
Kapitat wtasny na poczatku réwny jest kapitatowi zatozycielskiemu
- kwocie jaka akcjonariusze lub udziatowcy wptacili tworzac firme.
Potem zmienia sie w gére lub w dot wskutek zyskéw i strat, emisji
nowych akgji lub umorzenia czedci starych.

Kapitat obcy to zobowigzania firmy, czyli wszystkie kwoty jakie
firma jest winna innym. To moga by¢ pozyczki, kredyty, kwoty
pozyskane poprzez obligacje albo po prostu faktury, ktére jeszcze
nie zostaty zaptacone.

W takim razie:

Aktywa = Pasywa = Kapitat wtasny + Kapitat obcy J
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Rozpatrzy firme ktérej aktywa wynosza A(0) i z
prawdopodobiefistwem p wzrosng w chwili T do A,(T), a z
prawdopodobiefistwem 1 — p spadng do A,(T).
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Firma posiada dtug ktéry bedzie musiata zwréci¢ w chwili T w
wysokosci F.
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Moze sie zdarzy¢, ze aktywa firmy beda mniejsze niz F, w takim
razie firma, bedzie musiata ogtosi¢ bankructwo, a wierzyciele nie
dostang zwrotu catego dtugu.
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Przez D,(T) i Dy(T) oznaczmy ile dostang wierzyciele.
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A przez E,(T) i E4(T) oznaczmy ile zostanie dla wtascicieli.
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Przyjmujemy, ze stopa procentowa wynosi r, jest podana za okres i
stosujemy kapitalizacje prosta.
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Na poczatek policzmy p* - prawdopodobienstwo neutralne
wzgledem ryzyka. Prosze nie pomyli¢ ze znanym prawdziwym p.
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Policzymy je zaktadajac, ze aktywa w chwili 0 sg zdyskontowanga
wartoscig oczekiwana aktywéw w chwili T liczonych z
prawdopodobienstwem p*.
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A(0) = 17 (P*Au(T) + (1 — p*)Aq(T)).
Stad p* =....
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Warto sobie oznaczy¢, ze A,(T) = u-A(0) i Ag(T) = d- A(0), bo
wtedy p* = ....
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Znajac p* mozemy policzyé, jaka czes¢ aktywdw w chwili 0
przypada wiascicielom (E(0)), a jaka wierzycielom (D(0)).
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I £(0) i D(0) to zdyskontowane wartosci oczekiwane liczone
prawdopodobienstwem p*.
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E(0) = 137 (p*Eu(T) + (1 = p*)Ea(T)).
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Wiecej juz p* nam sie nie przyda.
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Wiedzac ile przypada wierzycielom teraz, a ile dostang w chwili T
mozemy policzyé kp - stope zwrotu na dtugu.
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Traktujemy kp jak zmienng losowa, ktéra przyjmuje te wartosci z
prawdopodobieAstwami p i 1 — p.
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A w takim razie mozemy policzy¢ wartos¢ oczekiwang i, = . ...
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Tak samo liczymy kg - stope zwrotu na kapitale.
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Analogicznie kg to zmienna losowa, ktéra przyjmuje te wartosci z
prawdopodobieAstwami p i 1 — p.
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premia za ryzyko kredytowe
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Koniec

Powodzenial
Prosze pytac jesli cos jest niejasne.



