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TTkryt

Magnetyzacja

Podatność

Uniwersalność

Hipoteza uniwersalności : w pobliŜu przejścia fazowego 
szczegóły oddziaływań są nieistotne
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Skalowanie i renormalizacja
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Fraktale

““FraktalFraktal to strukturato struktura, , zbudowana z czzbudowana z częśęścici,  ,  ktktóóre w pewnym sensie sre w pewnym sensie sąą podobne do capodobne do całłej ej 
strukturystruktury”” B. MandelbrotB. Mandelbrot

Gra „śycie” J. Conway, 1965

Reguły Ŝycia i śmierci :

•Jeśli komórka  ma dokładnie dwóch sąsiadów, to 
nic się z nią nie dzieje. 
•Jeśli komórka  ma trzech sąsiadów, to komórka  
jest Ŝywa.
•Jeśli liczba sąsiadów jest 0, 1 , 4, 5, 6, 7, 8, to 
Ŝycie w komórce  umiera.

Samo-organizacja

emergent phenomena
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Fizyka statystyczna : 
uniwersalność , podobieństwo,

renormalizacja

Automaty komórkowe 
Zjawiska samoorganiacji

Koncepcje, 
metody

Chaos - nieliniowe dynamiki
Dziwny attraktor, 

wykładnik Lyapunova

Analiza sygnału
wykładnik Hursta, DFA 
analiza multifraktalna

Procesy stochastyczne
Ruchy Browna, loty Levy’egoUkłady 

złoŜone

Rynek finansowy handluje instrumentami 

finansowymi: akcje, obligacje, waluty, 

kontrakty terminowe, opcje,…..

Rynek



5

•Hipoteza efektywnego rynku 
( Fama 1960)

•Model wyceny kapitałowej dóbr
(CAPM: Sharp 1964,

Lintner 1965 )

•Formuła Black-Sholesa wyceny opcji 
( 1972 Black, Sholes, Merton)

Fundamenty:

Rynek to 
wydajna 
maszyna 
licząca

informacja

RYNEK

cena

zywiec
elektrim
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Jeśli inwestorzy są racjonalni
i rynek jest wydajny 

to
cena jest reprezentowana
przez błądzenie losowe

•Hipoteza efektywnego rynku 
( Fama 1960)

•Model wyceny kapitałowej dóbr
(CAPM: Sharp 1964,

Lintner 1965 )

•Formuła Black-Sholesa wyceny opcji 
( 1972 Black, Sholes, Merton)

Fundamenty:
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Inwestorzy zgadzają się co do oceny stanu rynku

akcje

obligacje

Wszyscy inwestorzy mają taki sam portfel

•Hipoteza efektywnego rynku 
( Fama 1960)

•Model wyceny kapitałowej dóbr
(CAPM: Sharp 1964,

Lintner 1965 )

•Formuła Black-Sholesa wyceny opcji 
( 1972 Black, Sholes, Merton)

Fundamenty:
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zwrot = log ( cena(dziś) ) - log ( cena(wczoraj) )

Empiryczne zagadki : 
persystentność (upartość)

Wolumen!!!

WIG
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Empiryczne zagadki: 
rozkład zwrotów
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