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Zastosowania Excela wykraczajg poza sporzadzanie prostych zestawien i wykonywanie
trywialnych obliczen. W rekach specjalisty Excel staje sie poteznym narzedziem
przydatnym w analizie skomplikowanych zagadnien finansowych.

Ta wyjatkowa ksiazka dowodzi, ze Excel i Visual Basic for Applications moga odgrywac
istotng role w objasnianiu i wdrazaniu metod ilosciowych w dziedzinie finansow.
Dysponujac wydajnym kodem i funkcjami VBA w ciagu kilku sekund, a nawet utamkow
sekund, mozemy wykonywac w Excelu obliczenia, ktore dotad byty przeprowadzane
jedynie przy uzyciu specjalnych pakietow i jezykdow.
Wszystkie modele opracowano zaréwno w postaci arkuszy kalkulacyjnych pomocnych
w nauczaniu finanséw, jak rdwniez w formie zdefiniowanych przez uzytkownika funkcji
napisanych w VBA, a stanowiacych biblioteke przenosnych funkcji gotowa do
zastosowania w Excelu. Ksiazka przeznaczona jest zaréwno dla magistrantéw, jak i dla
studentow ostatnich lat studiéw licencjackich.
Ksigzka opisuije:

» Zaawansowane funkcje i procedury Excela

* Podstawy programowania w VBA

* Tworzenie wtasnych funkcji w VBA

¢ Optymalizacje portfela akcji

e Wycene aktywow

* Mierzenie efektywnosci

e Zagadnienia zwiazane z opcjami na akcje

e Drzewa dwumianowe i formute Blacka

* Scholesa

e Zagadnienia zwigzane z opcjami na obligacje
Zaawansowane obliczenia dla finansistow i menedzerow

* Poznaj zaawansowane funkcje Excela

» Naucz sie pisa¢ programy w jezyku Visual Basic for Applications

e Zarzadzaj portfelem przy pomocy Excela i analizuj efektywno$¢ zarzadzania
¢ Poznaj metody analizy zwiazane z opcjami na akcje i obligacje
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Rozdziat 2.
Zaawansowane funkcje

I procedury Excela

Celem tego rozdziatu jest zapoznanie czytelnika z niektérymi funkcjami i procedurami
Excela zastosowanymi w dalszej czesci ksiazki. Chodzi przede wszystkim o matematycz-
ne, statystyczne lub wyszukiwawcze funkcje Excela, a takze o najczesciej stosowane
procedury, takie jak tworzenie tabel z danymi oraz wyswietlanie wynikow na wykresach
typu XY. Przedstawione zostana réwniez metody podsumowywania zestawow danych,
przeprowadzania analiz regresji oraz uruchamiania narzedzi Excela Szukaj wyniku
i Solver. Postaramy sig¢ jak najlepiej objasni¢ prezentowany material, by nie sprawiat
on czytelnikowi zadnych trudnosci. Bardziej zaawansowani uzytkownicy Excela moga
ograniczy¢ si¢ do pobieznego przegladnigcia tego rozdzialu badz odwotywac sig¢ do
niego tylko wtedy, gdy odczuja taka potrzebg. W celu uprzyjemnienia i zwigkszenia
efektywnosci lektury opracowano skoroszyt o nazwie ZMFExcel.xls, zawierajacy opi-
sywane przyktady i umozliwiajacy sprawdzenie swoich umiejgtnosci.

2.1. Korzystanie z funkcji Excela

Excel udostgpnia wiele funkcji arkuszy kalkulacyjnych, bedacych zasadniczo zaimple-
mentowanymi procedurami obliczeniowymi. Funkcje te utatwiaja wykonywanie obli-
czen przeprowadzanych w arkuszu, a takze moga by¢ dotaczane do makr VBA i funkcji
zdefiniowanych przez uzytkownika (te zagadnienia zostana przedstawione w rozdziale
3.14.).

Funkcje udostepnia przycisk Wstaw funkcje (oznaczony jako fx) znajdujacy si¢ na
standardowym pasku narzedzi (wczesniej stuzyt do tego tak zwany kreator funkcji.)
Na rysunku 2.1 wida¢, ze funkcje sa pogrupowane w kilka réznych kategorii: matema-
tyczne, statystyczne, logiczne, wyszukiwania i adresu itd.

Jak wida¢ na rysunku, zaznaczona zostata funkcja KOMBINACJE, co spowodowato wyswie-
tlenie krétkiego opisu jej danych wejsciowych i wyjsciowych. Petniejszy opis mozna
uzyskaé, naciskajac przycisk Pomoc (oznaczony jako ?).
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Rysunek 2.1.

Okno dialogowe
Wstawianie funkcji
przedstawiajqce
Sfunkcje
KOMBINACJE
nalezqcq do kategorii
Matematyczne

Wstawianie funkcji

Whyszukaj funlcie:
Whisz krdtki opis tego, co cheesz zrobid, a nastepnie kliknij Przejdz
praycisk Przejdz

Lub weybierz kategarie: |Matematyczne j

Wivhierz funkeje:

KOMBINACIE(liczba;liczba_wybrana)
Zwraca liczbe kombinacji dla danej liczby elementdw,

Pomoc dotvczgca tej funkci Anuluj

Po kliknieciu przycisku OK wyswietlony zostanie formularz Argumenty funkcji zawie-
rajacy pola, w ktérych nalezy wprowadzi¢ odpowiednie dane wejsciowe, tak jak na
rysunku 2.2. Dane wejsciowe mozna wpisaé¢ w pola tekstowe (jak na rysunku) lub ,,wy-
bra¢” je, odwolujac si¢ do komorek arkusza (klikajac wczesniej przyciski stuzace do
zwijania formularza Argumenty funkcji). Zwroémy uwage, ze formularz mozna prze-
suna¢ na inng niz standardowa pozycj¢. Kliknigcie przycisku OK na formularzu lub
przycisku zatwierdzenia w wierszu edycji spowoduje wprowadzenie formuty do arku-
sza kalkulacyjnego.

Rysunek 2.2, ¥
Tworzenie formuty
KOMBINACJE B

KOMEINACTE X/ [/&] =KOMBINACJE(4;1)
w formularzu

.. | & B | ¢ | 0O | E | F | G | H

Argumenty funkcji 1 -

3 Argumenty funkcji

3 KOMBINACIE

g ! Liczba |4 E ik

5 i Liczba_wybrana ]1 ij =1

9' | Zwraca liczbe kombinacii dia danej liczby elementdw,

10|

11

1’2 I Liczba_wybrana - liczba elementdw w kazdej kombinacii.

El

14 |

15

16 |

1?. Wynik Formuby = 4

18

15 || Pomac dobvczaca tei funkei Ok | Anuluj |

A |

Oprocz formularza Argumenty funkcji, zawierajacego dane wejsciowe dla funkcji
KOMBINACJE, na rysunku 2.2 widaé réwniez wiersz Edycja przedstawiajacy taka postac
formuty, w jakiej pojawi si¢ ona w komorce arkusza, oraz wcisniety przycisk Wstaw
funkcje. Zwroémy tez uwage na przycisk Wklej nazwy (oznaczony jako =ab), ulatwiajacy
wklejanie do formuty komorek, ktorym nadano nazwe (nadawanie nazw zakresom
komorek oraz odwolywanie si¢ do zakresow za pomoca nazw zostanie przedstawione
w punkcie 2.10.).
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Podobnie jak funkcje Excela przycisk Wstaw funkcje umozliwia dostgp do kategorii
funkcji zdefiniowanych przez uzytkownika, opisanych w rozdziale 4.

Znamy juz sposob korzystania z funkcji, a zatem w nastgpnych punktach przedstawimy
niektore funkcje matematyczne i statystyczne.

2.2. Funkcje matematyczne

Sposrdéd funkeji nalezacych do kategorii Matematyczne zastosujemy funkcje EXP(x),
LN(x), PIERWIASTEK(x), LOS(), SILNIA(x) oraz KOMBINACJE(/iczba; liczba wybrana).
Funkcja EXP(x) zwraca warto$¢ funkcji potegowej exp(x) lub e'. Na przyklad:

¢ EXP(1) zwrdci wartosé liczby e (2,7183, jesli sformatujemy ja do czterech
miejsc po przecinku);

& EXP(2) zwréci wartosé e® (7,3891 — z czterema cyframi po przecinku);
# EXP(-1) zwrdci warto$é 1/e, czyli e (0,36788 — z piecioma cyframi

po przecinku).

W obliczeniach finansowych przeptywy pieniezne zachodzace w réoznym czasie prze-
ksztatca si¢ w wartosci przyszte (lub terazniejsze), przyktadajac czynniki kapitalizacji
(lub dyskontowe). W przypadku kapitalizacji ciaglej stopa procentowa réwna r czyn-
nik kapitalizacji w jednym roku ma wartos$¢ exp(r), a jesli kapitalizacja odbywa si¢ raz
do roku, wowczas odpowiadajaca jej roczna stopg procentows r,, oblicza si¢ za pomoca
wyrazenia:

r,=exp(r)—1

Kapitalizacja ciagla oraz zastosowanie funkcji EXP zostanie zilustrowane w punkcie 2.7.1
dotyczacym tabel z danymi.

Funkcja LN(x) zwraca warto$¢ logarytmu naturalnego liczby x. Liczba ta musi by¢
dodatnia, bo w przeciwnym razie funkcja zwrdci warto$¢ #\NUM! oznaczajaca przepet-
nienie liczbowe. Na przyktad:

¢ LN(0,36788) zwrdci wartosé -1,
¢ LN(2,7183) zwrdci wartosc 1,
¢ LN(7,3891) zwrdci wartosé 2,
¢ LN(-4) zwroci wartos¢ #NUM! .

W finansach czesto wykorzystuje si¢ logarytmy (naturalne) zyskow, stosujac funkcje
LN do przeksztatcania kwoty zyskow w ich logarytmy.

Funkcja PIERWIASTEK(x) zwraca warto$¢ pierwiastka kwadratowego liczby x. Oczy-
wiscie x musi by¢ liczba dodatnia, w przeciwnym razie funkcja zwroci warto$é #NUM!
oznaczajaca przepetnienie liczbowe.
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Funkcja LOS() generuje losowa liczbe o rozktadzie jednostajnym, wigksza lub réwna
zero 1 mniejsza od jeden. Liczba ta zmienia si¢ po kazdym przeliczeniu arkusza. L0S()
mozna zastosowa¢ do wprowadzania probabilistycznej zmiennosci w symulacji Monte
Carlo wartosci opcji.

Funkcja SILNIA(T7czba) zwraca silni¢ liczby, rowng 1 * 2 = 3 * .. * Jiczba. Na
przyktad:

4 SILNIA(6) zwrdcei warto$¢ rowna 720.

Funkcja KOMBINACJE(T7iczba; Ticzba wybrana) zwraca liczbe kombinacji (podzbio-
réw o rozmiarze /7czba wybrana), jakie mozna utworzy¢ z podanej liczby elementéw
(Ticzba). Podzbiory moga mie¢ dowolny porzadek. Na przyktad, jesli cena udziatu
zmienia si¢ w kierunku ,,géra” lub ,,dot” w czterech odrgbnych okresach, wéwczas
liczba sekwencji z trzema wzrostami (i jednym spadkiem) wynosi:

KOMBINACJE(4,1) = 4 lub rownowaznie KOMBINACJE(4,3) = 4,

czyli moga wystapi¢ cztery sekwencje: ,,géra-géra-géra-dot”, ,,goéra-gora-dot-goéra”,
,,gora-dot-gora-gora” i ,,dot-gora-gora-gora”. W ujeciu statystycznym KOMBINACJIE (4,3)
oznacza liczbe kombinacji trzech sposrdd czterech elementow, co zwykle zapisuje si¢
jako 4Cs (lub w postaci ogélnej ,,C,).

Excel udostgpnia funkcje shuzace do transponowania macierzy, mnozenia macierzy oraz
do odwracania macierzy kwadratowych. Sa to nastepujace funkcje:

4 TRANSPONUJ(tablica), ktora zwraca transpozycjg¢ tablicy;

4 MACIERZ.ILOCZYN(tablical; tablica?), ktéra zwraca iloczyn dwdch tablic;

4 MACIERZ.ODW(tablica), ktéra zwraca macierz odwrotna podane;j tablicy.
Wszystkie naleza do kategorii funkcji matematycznych. By¢ moze przed poznaniem

tych funkcji niektéorym czytelnikom przyda si¢ krotkie wprowadzenie do teorii macie-
rzy, dlatego zamiescili$my je na koncu tego rozdzialu (patrz punkt 2.13).

2.3. Funkcje statystyczne

Excel udostgpnia kilka funkcji umozliwiajacych szybkie podsumowywanie cech zesta-
wu danych (czyli ,,tablicy”, jesli zastosujemy terminologie Excela). Sa to funkcje SRED-
NIA(tablica) zwracajaca warto$¢ srednia, ODCH. STANDARDOWE (tablica), ktéra zwraca
warto$¢ odchylenia standardowego, oraz MAX(tablica) i MIN(tablica) zapewne znane
juz czytelnikowi.

Istnieje kilka uzytecznych funkcji shuzacych do rozpoznawania rozktadu zestawow
danych o umiarkowanych rozmiarach, ktore warto poznaé. Na przyktad funkcja KWARTYL
wyznacza warto$ci kwartyli na podstawie wartosci percentyli zestawu danych, a funkcja
CZESTOSC zwraca pelen rozktad czesto$ci pogrupowanego zestawu danych.
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W Excelu istnieja rowniez funkcje dotyczace rdéznych teoretycznych rozktadow praw-
dopodobienstwa, w szczegbdlnosci sg to funkcje dotyczace rozktadu normalnego: R0Z-
KLAD.NORMALNY .S i ROZKtAD.NORMALNY .S.0ODW dla standardowego rozktadu normalnego,
w ktorym srednia ma warto$¢ 0, a odchylenie standardowe wynosi 1, oraz ROZKtAD.
NORMALNY 1 ROZKtAD . NORMALNY . 0DW dla dowolnego rozktadu normalnego.

Innymi uzytecznymi funkcjami z kategorii funkcji statystycznych sg te operujace na
dwoch zmiennych, zwracajace wiele roznych wartosci wykorzystywanych w analizie
korelacji i regresji. Na przyktad:

¢ ODCIETA(znane y; znane Xx),

¢ NACHYLENIE(znane y; znane x),

¢ R.KWADRAT(znane y; znane x),

¢ REGBLSTD(znane y; znane x),

4 WSP.KORELACJI(tablical; tablica?),
¢ KOWARIANCJA(tablical; tablical).

Istnieje réwniez mato znana funkcja REGLINP(znane y; znane x), ktora zwraca pod-
stawowe statystyki regresji w postaci tablicy. Wigkszos¢ wymienionych funkcji zosta-
nie bardziej szczegdtowo przedstawiona w punkcie 2.11 opisujacym regresje. Wyniki
ich dziatania poréwnamy z danymi wyjsciowymi regresji, zwracanymi przez procedurg
Analiza danych Regresja.

W nastepnym punkcie na podstawie arkuszy Czestos¢ 1 SNorm z pliku ZMFExcel.xls
wyjasnimy, w jaki sposob nalezy stosowaé CZESTOSC, KWARTYL oraz inne funkcje roz-
ktadu normalnego.

2.3.1. Zastosowanie funkcji CZESTOSC

Funkcja CZESTOSC(tablica_dane; tablica przedziaty) oblicza czesto$é, z jaka war-
tosci z zestawu danych wystgpuja w okreslonych przedziatach, i zwraca je w postaci
pionowej tablicy. Parametr tablica przedziaty jest zbiorem przedziatow, w jakie
pogrupowano wartosci. Funkcja zwraca dane wyjsciowe w postaci tablicy, dlatego
koniecznie nalezy zaznaczy¢ zakres komorek arkusza, w ktorych zostana wyswietlone
dane wyjsciowe, przed wprowadzeniem funkcji.

Sposdb stosowania funkcji CZESTOSC objasnimy na podstawie przyktadowego arkusza
Czestos¢ z pliku ZMFExcel.xls. Jak wida¢ na rysunku 2.3, w wierszach od czwartego
do siddmego podsumowano miesigczne stopy zwrotu z kolumn D10:D71 oraz loga-
rytmy stdp zwrotu (obliczone za pomoca funkcji LN) z kolumn E10:E71. Zalézmy, Ze
naszym celem jest otrzymanie rozktadu czgstosci logarytmow stop zwrotu (E10:E71),
czyli tak zwanej ,tablicy danych”. Chcieliby$my w ten sposob sprawdzié, czy rozktad
tych stdp zwrotu jest zblizony do normalnego. Najpierw musimy zdefiniowa¢ przedziaty
grupowania danych. Analiza maksymalnej i minimalnej warto$ci logarytmu stop zwrotu
wskazuje, ze zakres liczb —0,16 do +0,20 najlepiej jest podzieli¢ na 10 — 12 przedzia-
tow. Wartosci wpisane w komodrkach G5:G14 stanowia gorne granice ,,przedziatow”,
na jakie dzielimy logarytmy stép zwrotu.
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Rysunek 2.3. A E C D E [E] & | H T T
5 2 | Stopy zwrotu w miesiacach 1-62
Arkusz. SIMZC.{Cy 3 | Statysiyki podsumowujace: | Siopy zwroiu Ln siop zwroiu Rozklad czesiosci
dO obllczama 4 Grednia 1,78% 00145 interwat czestosd czestodd %o skum. czestosd %
rozkdadu 5 Odch, st ,00% 0,0802 0,16
L. 8 Maks. 21,23% 0,1925 0,12
czestosci 7 Min 14.21% 10,1533 0,08
logarytmow g | 004
I 9 | Miesige Stopy zwrotu Lo stép mwrotu 0,00
stop zwrotu | hts2 1 7.06% 0,062 0,04
11 mar02 2 -11,54% 0,1226 0,08
12| kwi02 3 7,77% 0,0748 0,12
13| maj2 4 10,66% 01013 0,16
14| eze-02 5 -11,72% 0,1247 0,20
5] fipp2 [ -8,26% 0,0262
16| sie 52 7 -2,30% 0,0203
17| wmd2 8 9,9%% 00047 Razem [ |
18] peis2 9 12,65% 0,1191

Aby prawidlowo wprowadzié funkcje CZESTOSC, nalezy zaznaczyé zakres komérek
HS5:H15. Nastgpnie nalezy wpisa¢ znak = i klikna¢ przycisk Wstaw funkcje (oznaczony
jako fx), aby uzupetnic¢ sktadni¢ funkcji:

=CZESTOSC(E10:E71;G5:G14)

Po wpisaniu nawiasu zamykajacego ,,)” i pozostawieniu kursora w wierszu edycji Excela,
nalezy wprowadzi¢ funkcj¢ do arkusza i, trzymajac wcisnigte klawisze Ctrl i Shift, naci-
snaé klawisz Enter. (Konieczne bedzie uzycie trzech palcow, gdyz w przeciwnym razie
funkcja nie zostanie wprowadzona. Jesli mimo tego operacja si¢ nie powiedzie, nalezy
pozostawi¢ zaznaczenie zakresu komodrek wyjsciowych, nacisnaé klawisz Edycja (F2),
wyedytowaé formute, jesli zajdzie taka koniecznosé, po czym jeszcze raz nacisnaé
Ctrl+Shift+Enter.)

Teraz w komorkach G5:G15 powinna by¢ widoczna formuta zamknigta w nawiasach
klamrowych ({}) oraz tablica czgstosci. Wyniki przedstawione sg na rysunku 2.4.
W komorce H17 zastosuj funkcje SUMA, aby sprawdzié, ze czestosci sumuja si¢ do 62.

Rysunek 2.4. [ & B g D | E 3 G H | ]
Rozklad czestosci | 2 Biopy mretuw missiyeach 1.62 : .
, 3 |Statystykipedsumewujace:  Siopy zwretu  Ln siop zwroiu Rozklad czesiosci
lOgmyl‘WIOW 4 Srednia 1,78% 00145 interwrat czestodd czestodé ¥ | skum. czestosé %
stop zwrotu 5 Odsh, st 2,09% 0,0802 0,16 i 0% 0%
. 8 IMaks. 21,23% 0,1525 0,12 [ 10% 10%
z rozkladami 7 | Min, 1431% 20,1533 0,08 4 6% 16%
ngstgjci 2 | 0,04 7 11% 27%
9 | DMMiesige Stopy zwrotu Lo stdp merotu 0,00 10 16% 4%
procentowych 0] twsz 1 706% 00622 0,04 5 9% 2%
i skumulowanych 11| mar92 2 _11,54% 10,1226 0,08 16 26% 77%
12| lwi92 3 7.77% 0,0748 012 9 15% 92%
13| mej02 4 10,66% 0,1013 0,16 4 6% 98%
14| cze92 5 -11,72% 10,1247 0,20 1 2% 100%
15| fps2 f -8,26% 00863 i 1% 100%
16| sie-02 7 289% 00293
17| w2 [ 9.93% 10,0547 Razem

Interpretujac wyniki, mozna powiedzie¢, ze nie istnieja logarytmy stép zwrotu majace
warto$¢ ponizej —0,16, istnieje sze$¢ wartosci z przedziatu od —0,16 do —0,12 i nie ma
wartosci przekraczajacych 0,20 (dolna komérka tablicy CZESTOSC, czyli G15, zawiera
liczbe wartosci przekraczajacych gorna granice przedziatu, wynoszaca 0,20).
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Poniewaz funkcja CZESTOSC zwraca tablice, nie ma mozliwosci zmiany pojedynczych
komorek. Jesli zajdzie konieczno$é zdefiniowania innej liczby przedziatow, niezbedne
bedzie usunigcie tablicy wyjsciowej i wprowadzenie funkcji na nowo.

Pomocne moze okaza¢ si¢ przeksztalcenie czgstosci w czgstosci procentowe (wzgledem
rozmiaru zestawu danych, zawierajacego 62 wartosci), a nastgpnie obliczenie skumulo-
wanych czestosci procentowych tak, jak w kolumnach I oraz J na rysunku 2.4. Formuty
czestosci procentowych i skumulowanych czgstosci procentowych mozna przeanali-
zowacé w arkuszu Czestosc.

Najlepszym sposobem zaprezentowania skumulowanych czgstosci procentowych jest
zamieszczenie ich na wykresie XY i potaczenie punktéw danych linig bez znacznikow.
Aby utworzy¢ wykres jak na rysunku 2.5, nalezy zaznaczy¢ jako dane zrédlowe zakresy
G5:G141J5:J14. W celu jednoczesnego zaznaczenia zakreséw komorek, ktore nie
sasiadujq ze soba, nalezy najpierw zaznaczy¢ pierwszy zakres, a nastgpnie trzymajac
wecisniety klawisz Ctrl, zaznaczy¢ drugi i kolejne zakresy.

I G H I i K i I N (o] P Q R s T
3 Rozklad czestosci
4 | interwat czgstodd czgstodd 3 slum czgstodd %o teoretyozne
5 -0.16 0 0% 0% 1% Czestodé shumul
4 -0,12 é 10% 10% 3% ‘
7 -0,08 4 6% 16% 12% T
8 -0,04] 7 1% % 5%
9 | 0,00 10] 16% 4%, 43%
i} 0,04 5 2% S2% 2%
1 0,08 18] 26% 7% 7%
12| 0,12 9 15% 2% 01%
13| 0,16 4| % 98% 9% Inistopa zwrotu
14 0,20 1 2% 100% 00%,
15 T i 0% 100% 4% -0,20 -0,10 0,00 0,10 0,20
16 |
17 Razem

Rysunek 2.5. Wykres skumulowanych czestosci procentowych (dane rzeczywiste oraz wartosci
Scistego rozkladu normalnego)

Jesli stopy zwrotu maja rozklad normalny, rozktad skumulowany powinien mie¢ ksztatt
zblizony do litery S (jak linia przerywana). Rzeczywiste wartosci logarytméw stop
zwrotu odbiegaja nieco od wartosci rozktadu normalnego, co moze wynikaé ze skosnosci.

2.3.2. Zastosowanie funkcji KWARTYL

Funkcja KWARTYL(tablica; kwartyl) zwraca kwartyl zestawu danych. Druga dana
wejsciowa, kwartyl, jest liczba catkowita okreslajaca, ktory kwartyl ma zosta¢ zwro-
cony: jesli bedzie mie¢ wartos¢ 0, woéwczas zwrocona zostanie najmniejsza wartosé¢
z tablicy; jesli 1, zwrdcony zostanie kwartyl pierwszy (czyli 25. percentyl tablicy); jesli 2,
zwrocona zostanie mediana (percentyl 50.); jesli 3, kwartyl trzeci (percentyl 75.); jesli 4,
zwrdcona zostanie warto$§¢ maksymalna.

Dzigki kwartylom mozna szybko i stosunkowo tatwo uzyska¢ skumulowany rozktad
zestawu danych. Na przyktad wpisanie w komorce H22 na rysunku 2.6 formuty:

KWARTYL(E10:E71;G22)
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& H I | 1 [ ® [T T wm [ w [ © [ =® | ©

K e . Czestosd shumulowana - kwartyle
nt kwattyla wartodd lavartyla | % kwartyla

1] 0,153 0%
1 -0,043 5%
2 0,028 0%
3 0,075 5%
4 0,193 100%

100 "

75%

50%:

5%
In{ziopa rwroiu)

0,20 -0,10 0,00 0,10 0,20

Rysunek 2.6. Kwartyle logarytmow stop zwrotu z arkusza Czestosé

gdzie G22 zawiera warto$¢ calkowita 1, spowoduje zwrdcenie wartosci pierwszego
kwartyla. Wyswietlona zostanie liczba —0,043 informujaca, ze 25% pozycji z zestawu
danych ma warto$¢ od niej nizsza. Drugi kwartyl o wartosci 0,028 wyznacza mediang,
a kwartyl trzeci, rowny 0,075, wyznacza wartos$¢, ponizej ktorej znajduje sie 75% po-
zycji zestawu danych. Rysunek 2.6 przedstawia wykres XY utworzony na podstawie
zakresu H21:125, na ktéorym zaznaczono punkty danych. Linia wartosci skumulowa-
nych, wyznaczona na podstawie tylko pigciu punktéw danych, jest bardzo zblizona do
jej doktadniejszej wersji z rysunku 2.5.

Funkcje KWARTYL zastosujemy w punkcie 3.5 jako przyklad obstugi tablic w VBA.
Powigzana z nig funkcja PERCENTYL(tablica; k), zwracajaca warto$¢ k-tego percen-
tylu zestawu danych, zostanie wykorzystana w punkcie 4.7, w przyktadzie kodowania
funkcji tablicowe;.

2.3.3. Zastosowanie funkcji Excela
rozktadu normalnego

Funkcje statystyczne Excela dotyczace rozktadu normalnego nosza nazwy rozpoczy-
najace si¢ od stdw ROZKLAD.NORMALNY, a niektore z nich zawieraja dodatkowo literg S
wskazujaca, ze domyslnie przyjmuje si¢ w nich zatozenie o standardowym rozktadzie
normalnym.

Funkcja ROZKtAD.NORMALNY .S(Z7) zwraca funkcje rozktadu skumulowanego dla standar-
dowego rozktadu normalnego. Funkcja ROZKtAD.NORMALNY .S .0DW(prawdopodobierstwo)
zwraca wartosci 7z dla podanych prawdopodobienstw.

Nieco bardziej uniwersalna funkcja ROZKLAD.NORMALNY (x; Srednia; odchylenie std,
skumulowany) dotyczy dowolnego rozktadu normalnego. Jesli parametr wejsciowy
skumulowany bedzie mial wartos¢ 1 (lub PRAWDA), funkcja zwrdci wartosci dla funkcji
rozktadu skumulowanego; jesli skumulowany bedzie miat wartos¢ 0 (lub FALSZ), zwro-
cona zostanie funkcja gestosci prawdopodobienstwa.

Rysunek 2.7 przedstawia arkusz Norm zawierajacy formule dla gestosci prawdopodobien-
stwa w komorce C5 oraz formute dla prawdopodobienstwa lewostronnego w komorce
D5. W obydwu formutach zastosowano funkcje ROZKLAD. NORMALNY ze $rednia i odchyle-
niem standardowym zdefiniowanymi odpowiednio jako 0 i 1. W komoérce C5 ostatnia
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Rysunek 2.7. A B C D E F o

Funkcje Excela 1 | ZMFExcel XLS
2 Funkcje Excela rozkiadu normalnego dla N(D,1)
rozkladu normalnego |

Ly

z arkusza SNorm 4 GP FL H oasmalegO dvr
5 | o0l opooo1] 00000 | _400]
6 3,00 4
7 -3,00 =ROZKLAD NORMALNY ODW(D3,0,1)
8 -1,00 =ROZKLAD NORMALWY(ESD;1;1)
9

| 0,00 =ROZKLAD NORMALNY(ES,0,1:0)
10| 1,00
11 2,00

1z 3,00

13| 4,00

dana wejsciowa (skumulowany) ma w przypadku formuly dla gestosci prawdopodo-
bienstwa warto$¢ 0, a w komorce D5 zawierajacej formute na prawdopodobienistwo
lewostronne dana ta ma wartos¢ 1.

Wartosci rzednych odpowiadajace prawdopodobienstwu lewostronnemu mozna odczytac
z komorki F5 za pomoca funkcji ROZKLAD . NORMALNY . ODW.

Aby zapozna¢ si¢ z przedstawionymi funkcjami, wpisz formuty i sprawdz ich wyniki.

W poprzednim punkcie wyznaczyliSmy rozktad skumulowanych czestosci procento-
wych logarytméw stop zwrotu. Jego normalno$é mozna sprawdzic, stosujac funkcje
ROZKtAD.NORMALNY wywolywana z otrzymanymi wartosciami sredniej i odchylenia stan-
dardowego i obliczajac w ten sposob teoretyczne czgstosci procentowe. Takie dziatanie
wykonano w kolumnie K arkusza Czesfosé. Otrzymane w jej wyniku czestosci widnieja
na wykresie na rysunku 2.5 — zostaty one natozone na rozktad rzeczywistych stop
zwrotu. Na wykresie mozna zaobserwowac pewne odchylenia od rozktadu normalnego.

Excel udostgpnia bogaty zbiér funkcji stuzacych do podsumowywania danych oraz
modelowania réznorodnych rozktadow teoretycznych. Bedziemy je czgsto stosowac
w czesciach ksiazki dotyczacych akeji i opcji.

2.4. Funkcje wyszukiwania

Funkcje wyszukiwania pozwalaja na znajdowanie okreslonych pozycji na podstawie
podanych parametréw wejsciowych w tabelach zawierajacych powigzane ze soba
informacje. Na przyktad na rysunku 2.8 pokazano efekt zastosowania funkcji WYSZU-
KAJ.PIONOWO, ktéra dla podanej zmiennosci zwraca warto$¢ opcji kupna z tabeli zawie-
rajacej wartosci zmiennosci i odpowiadajace im wartosci opcji kupna (tlo teoretyczne
przedstawimy w rozdziale 11. dotyczacym formuty Blacka-Scholesa).

W ogélnym ujeciu funkcja:

WYSZUKAJ . PIONOWO (szukana_wartosc; tabela_tablica; nr_indeksu_kolumny
. przeszukiwany zakres)
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Rysunek 2.8. A E 0 D E E | © [ B [ 1
Ukiad arkusza 13 | Tahela wyszukiwania wartogci Blacka-Scholesa opcji zakupu
. . 16 Zmiennosc  Wartosc BS opcji zakupu
Wyszukiwanie 17| Zmiennosé | 200% 15% 563
stuzqcego 18 | WYSZUKAI FIONOWO 1 16% 224
do wyszukiwania 19| 17% 905
wartosci opcji kupna = 7 e ek
X R a1 watt. opcii zakupe 9,73 19% 950
odpowiadajqcych | FODAJ FOZYCIE, 1 0% 573
podanej zmiennosci 23 1A% 8,9
24| 1% 10,19
25| wiets 6 3% 10,4
% kolumna 2 2% 10,67
27 | INDEKS — 5% 1091
b

wyszukuje wartos¢ w skrajnej lewej kolumnie tabeli (tabela_tablica), a nastgpnie
zwraca warto$¢ z tego samego wiersza we wskazanej kolumnie (nr_indeksu_kolumny).
Domyslnie pierwsza kolumna tabeli musi by¢ posortowana w porzadku rosnacym (co
oznacza, ze przeszukiwany zakres bedzie miat wartos¢ 1 (albo PRAWDA)). Jesli tak rze-
czywiscie jest, to ostatni parametr wejSciowy mozna tak naprawde zignorowac.

Przyktady wyszukiwania znajduja si¢ w arkuszu Wyszukiwanie. Aby sprawdzi¢, czy
przedstawione informacje zostaly dobrze zrozumiane, mozna zastosowa¢ funkcje WYSZU-
KAJ.PIONOWO do wyznaczania wysokosci prowizji w zaleznosci od wartosci sprzedazy,
opierajac si¢ na tabeli wskaznikoéw prowizji w komorkach z zakresu F5:G7. Nastgpnie
nalezy przewina¢ arkusz w dot, do tabeli Tabela wyszukiwania wartosci Blacka-Scholesa
opcji zakupu przedstawionej na rysunku 2.8.

Szukana wartos¢ (dla zmiennosci) znajduje si¢ w komorce C17 (wartos¢ 20%), tabe-
la_tablica to zakres komorek F17:G27, przy czym zmiennosci posortowane sg rosnaco,
a wartosci opcji kupna znajduja si¢ w drugiej kolumnie tabeli tabela tablica. Zatem
wpisana w komdrce D18 formuta:

=WYSZUKAJ .PIONOWO(C17;F17:G27;2)

zwroci warto$¢ opcji kupna réwna 9,73, odpowiadajaca zmiennosci na poziomie 20%.

Szukana_wartosc jest dopasowywana w przyblizeniu (lub doktadnie) do wartosci w pierw-
szej kolumnie tabeli, na tej podstawie wybierany jest wiersz i zwracana jest warto$¢ ze
wskazanej kolumny. Sprébuj poeksperymentowac, wpisujac w komdrce C17 rézne war-
tosci zmiennosci, na przyktad 20,5% czy 21,5%, 1 sprawdz, w jaki sposéb dziata ta funkcja.

Parametr wejsciowy przeszukiwany zakres ma wartos$¢ logiczng (PRAWDA lub FALSZ),
ktora wskazuje, czy funkcja ma dopasowywac wartosci w sposob doktadny czy przy-
blizony. Jesli parametr ten bedzie mie¢ warto§¢ PRAWDA lub zostanie pominigty, dopa-
sowywanie bedzie miato charakter przyblizony. Jesli warto$¢ doktadnie odpowiadaja-
ca szukanej warto$ci nie zostanie znaleziona, funkcja zwrdci warto$¢ najwieksza, lecz
nie wigksza od warto$ci szukana _wartosc. Jezeli natomiast przeszukiwany zakres
bedzie mie¢ warto$¢ FALSZ, wowcezas WYSZUKAJ . PIONOWO wyszuka wartos¢ doktadnie
odpowiadajaca szukanej wartosci lub zwroci warto$¢ btedna #N/D.

Istnieje rowniez pokrewna funkcja WYSZUKAJ.POZIOMO wyszukujaca wartosci w gornym
wierszu tabeli i odczytujaca wartosci ze wskazanego wiersza.
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Kolejnymi funkcjami wyszukiwania sg PODAJ.POZYCJE, oraz INDEKS, réwniez przedsta-
wione na rysunku 2.8. Funkcja PODAJ.POZYCJE (szukana wartosc; przeszukiwana_tab;
typ_pordwnania) zwraca wzgledna pozycje takiej danej z tabeli zawierajacej jedna
kolumng (lub wiersz), ktdra pasuje do podanej wartosci w podanej kolejnosci (typ po-
rownania). Nalezy zwroci¢ uwagg, ze funkcja zwrdci potozenie w tabeli, a nie sama
wartosc.

Jesli wartoscia parametru typ pordwnania bedzie 0, funkcja zwroci potozenie danej
doktadnie odpowiadajacej szukanej wartosci (szukana_wartosc), bez wzgledu na po-
rzadek tablicy. Jesli jego wartoscia bedzie 1, zwrocone zostanie polozenie wartosci
w przyblizeniu odpowiadajacej szukanej wartosci przy zatozeniu, ze tablica jest upo-
rzadkowana rosnaco. Jezeli natomiast typ_pordwnania bedzie rowny -1, wowczas funk-
cja zwroci potozenie wartosci w przyblizeniu odpowiadajacej wartosci szukana wartosc
zakladajac, ze tablica jest posortowana w porzadku malejacym.

Na rysunku 2.8 wartosci opcji kupna znajdujace si¢ w kolumnie G sg uporzadkowane
rosnaco. Aby znalezé pozycje wartosci z tablicy, ktdra odpowiada wartosci 9,73, formuta
w komorce D22 powinna mie¢ postaé:

=PODAJ . POZYCJE (C21;G17:G27;1)
Zwrdci ona wartos¢ 6 wskazujaca na szdsta pozycje w tablicy G17:G27.

Funkcja INDEKS(tablica; nr_wiersza; nr_kolumny) zwraca warto$¢ z tablicy, potozona
w wierszu 1 kolumnie o podanych numerach. Numery kolumny i wiersza znajdujace si¢
w komorkach C25 1 C26 zapewniaja, ze wyrazenie INDEKS, przedstawione na rysunku
2.9, zwrdci warto$¢ z szdstego wiersza drugiej kolumny tablicy F17:G27.

Rysunek 2.9. A B c D E F G H I
Formulyfunkcjz' 15 |Tabela wyszuliwania wartosei Blacka-Scholesa opeji zakupu |
.. . 16 Zmiennosc  Wartosc BS opcji zakupu
i ich wyniki 17| Zmiennoié  200% 15% 263
w arkuszu 18 | WYSZUKAT FIONOWO 16% 2,34
Wyszukiwanie il 17% 2,05

0 =WYSZUKAT FIONOWO(CLT,FIT:G27,2) 18% 9,37

| watt. opoji zakupu 973 10% 050

2| PODAIPOZYCIE, [ % 573

23 | 4 21% 9,96

24 =PODAI POZYCIECI1;G17:G27:1) 22% 10,19

25 | wistsz 6 3% 10,43

2% | kolumna 2 2% 10,67

27| INDEKS 25% 10,91

3

| =INDEKS(F17.G27,025.026)

Jesli tablica posiada tylko jedna kolumne (lub tylko jeden wiersz), wowczas nr_kolumny
(albo nr_wiersza) jest niepotrzebny i zostawia si¢ go pustym. Mozna sprawdzi¢, jak
zadziata INDEKS w przypadku takich tablic, zmieniajac dane wejsciowe w formule znaj-
dujacej si¢ w komoérce D27.

Funkcje WYSZUKAJ . PIONOWO, PODAJ . POZYCJE, 1 INDEKS bedziemy stosowac w czesci ksiazki
dotyczacej akcji.
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2.5. Inne funkcje

Opracowujac formuty w arkuszach tam, gdzie bylo to mozliwe, staraliSmy si¢ tworzy¢
formuty ,,0gdlne”, ktérych sktadnia uwzglgdniataby pokrewne lecz rézne przypadki.
Na przyktad warto$¢ przeptywu pienigznego w ktéryms roku dla ktorejs z obligacji
z rysunku 2.10 moglaby by¢ zerowa, rowna wartosci kuponu lub réwna wartosci obli-
gacji powiekszonej o warto$¢ kuponu.

Rysunek 2.10.
Formuta ogdlna
zawierajqca

rozne adresy

i zagniezdzone
funkcje JEZELI

z arkusza Obligacje

A =] | C ] E E G
2 |Przeplywy pienigine z ohligacj
3 Obligacja Typl Typ2 Typ3 Typ 4 Typ 5
4 | Cena 100,0 ] 055 101,0 1021
5 Kupon 5 4 3 5 [
] Termin wykupu 1 2 2 3 3
7
& | Przeplywy pienieine z ohligacji Typl Typ 2 Typ 3 Typd Typ 5
9 |Koszt poczatkowy 1000 98,0 95,5 101,0 102,1
10 |Platnosei
11 Rok i 108
12 Rok 2
13 Rok 3
14 =JEZELI($B11<C$6:C$5;JEZELI$B11=C $6; 100+C$5;0))

Funkcja JEZELT zwrdci odmienne wyniki dla kazdego z dwéch warunkéw. Mozna row-
niez napisa¢ zagniezdzona instrukcje JEZELI w taki sposob, by mogla zwracaé trzy rézne
wyniki (a nawet wigcej, jesli zagniezdzenie zostanie rozwinigte na dalsze poziomy). For-
muta przeptywu pienigznego w komorce C11 zawierajaca jeden poziom zagniezdzenia:

=JEZELI($B11<C$6;C$5; JEZELT ($B11=C$6;100+C$5;0))

zwroci wartosci przeptywow pienieznych dla kazdego typu obligacji i dla kazdego roku,
jesli zostanie skopiowana do komoérek z zakresu C11:H13.

W przypadku obligacji typu 1. warto$¢ przeptywu pienieznego bedzie zaleze¢ od roku
(komorka B11) oraz terminu wykupu (C6). Jesli rok bedzie wczesniejszy niz termin
wykupu (B11<C6), warto$¢ przeptywu pienieznego bedzie réwna wartosci kuponu
z komorki C5; jesli osiagniety zostanie termin wykupu (B11=C6), warto$¢ przeptywu
pienieznego bedzie rowna wartosci obligacji powigkszonej o warto$é kuponu (100+C5);
w pozostatych przypadkach (B11>C6) przeptyw pieniezny bedzie miat wartos¢ 0. Zagniez-
dzona instrukcja JEZELT obstuguje przypadki, gdy termin wykupu obligacji zostat osia-
gniety lub przekroczony, a pierwszy warunek w zewnetrznej instrukcji JEZELT obstu-
guje przypadki ptatnosci kuponowych.

W formule zastosowano ,,adresowanie mieszane”, aby zapewni¢, ze po jej skopiowaniu
zmienig si¢ odpowiednio znajdujace si¢ w niej adresy komorek. Napisalismy C$6 1 C$5,
aby zapewni¢, ze po wkopiowaniu formuly kolumna C i wiersze 5. i 6. nadal beda odwo-
tywaé si¢ do odpowiedniego terminu wykupu i wartosci kuponu. Jednak $B11 zmieni
si¢ na $B12 oraz $B13 dla innych lat. NapisaliSmy $B11, dzigki czemu po skopiowaniu
formuly do kolumny D rok nadal bgdzie odczytywany z kolumny B, natomiast C$5 i C$6
zmienia si¢ na D$5 1 D$6.

Doktadne przemyslenie i napisanie tej formuty zwrdci si¢ z nawiazka, jesli wezmiemy pod
uwagg czas, jaki zaoszczedzimy w trakcie powielania jej w ramach wigkszego modelu.
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2.6. Narzedzia inspekcji

Pracujac z formutami o dowolnej ztozonosci, warto jest mieé¢ caty czas pod reka przy-
ciski uruchamiajace narze¢dzia Inspekcji, umieszczone na przyktad na pasku narzedzi.
Mozna je uruchomié¢ poprzez menu, wybierajac pozycj¢ Widok, a nastgpnie Paski
narzedzi i Dostosuj. Na ekranie pojawi si¢ okno dialogowe Dostosuj przedstawione
na rysunku 2.11, na ktérym nalezy zaznaczy¢ pasek narzedzi Inspekcja formuf — stanie
si¢ on wowczas widoczny.

Rysunek 211 Dostosownywanie @ﬁ]
Udostepnianie —
paska narzgdzi Paski narzedzi I Polecenia | Opcje ‘

Inspekcja formul Paski narzeda:

. . v Standardaowsy - howry.. II15|.'lE|¢ v X
zawlerajqcego W Formatowanie = & =
najwazniejsze [ Dane zewnetrane

v .. J [ Diagram a:- ) -:E
p}’ZyC‘lSkl [~ Formularze
FIN_ Inzpekicia Formut

| Karwa rysunku

[ Cbramaowarnia

[~ Obraz

[~ Ochrona

[~ Odwotanie cyKiczne

{Inspek v X
B A

Zresetyj..,
Dotacz. ..

[ okienko zadari
[~ Okno czujki

v Pasek menu arkusza kalkulacyinego

[~ Pasek menu Wykres

[~ Petny ekran

[~ Praybornik Formantde -

o

Najwazniejsze przyciski widoczne s na rysunku 2.11 i noszg nazwy, poczynajac od
strony lewej, Sledz poprzedniki, Usun wszystkie strzatki oraz Sledz zaleznosci.

Wréémy jednak do arkusza. Zaznacz w nim komérke C11 i kliknij przycisk Sled?
poprzedniki, aby znalez¢ te komorki, ktdrych wartosci wykorzystywane sa w komorce
C11. Efekt jest widoczny na rysunku 2.12, na ktérym wida¢ réwniez komorki zasilajace
komorke F13. Aby usunaé wszystkie linie, kliknij przycisk Usun wszystkie strzalki.

Rysunek 2.12. ] A E_ | ¢ | b | ® | ¥ | @
Efekt dzialania i e c:bn : Typl|  Typ2  Typ3  Tyad  Typs
. gacia) yoll 702 703 7ol 7P
narzedzia - 4] Cena 1000 020 b5 1010 102,1
Sledz poprzedniki 5 | Kupon 3 4 3 3 6
zastosowanego g Lemin weyloipt 1 2 2 3 3
w arkuszu Obligacje 8 |Przeplywy pienieine z ohligacji Typl  Typ2  Typ3 | Tysd  Typs
9 |Koszt poczatkowy 1000 980 95,5 1010 102,1
10 _Platnns'm | | | | |
1| Rek 105 4 3 5 6
12 Rek 2 0 104 103 5 6
13 Fok 3 i) i) i) 105 106

W oknie dialogowym Dostosuj mozna dostosowywac paski narzedzi wedtug wiasnych
upodoban. Po kliknigciu zaktadki Polecenia i wybraniu odpowiedniej kategorii mozna
przenie$¢ wybrane narzedzia znajdujace si¢ na liScie polecen — w tym celu nalezy
zaznaczy¢ dany przycisk i przenies¢ go na pasek narzedzi. Mozliwe jest réwniez dziata-
nie odwrotne: zaznaczenie i przeniesienie przycisku poza pasek narzedzi doprowadzi
do przeniesienia go do okna narz¢dziowego.
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2.7. Tabele danych

Tabele danych pozwalaja na wykonywanie sekwencji powtarzalnych obliczen wartosci
formut znajdujacych si¢ w komodrkach bez koniecznosci ponownego ich wpisywania
czy kopiowania. W skoroszycie ZMFExcel mozna znalez¢ kilka przyktadowych tabel
danych. Wykorzystujac obliczanie czynnika dyskontowego i kapitalizacji w arkuszu
KapitalTabD, przedstawiamy tabelge danych z jedng zmienna wejsciowa, jak rowniez
tabelg¢ z dwiema zmiennymi wejSciowymi. Kolejny arkusz, noszacy nazwe¢ BSTabD,
zawiera inne przyklady zastosowania tabel danych, ktore jeszcze bardziej powinny
przyblizy¢ ich role.

2.7.1. Tworzenie tabel danych
z jedng zmienng wejsSciowa

Rysunek 2.13 przedstawia arkusz, w ktorym obliczany jest czynnik kapitalizacji odpo-
wiadajacy kapitalizacji ciagtej dla stopy nominalnej réwnej 5% w okresie jednego roku
(wynik widoczny jest w komodrce C10). Czynnik dyskontowy odpowiadajacy stopie
nominalnej w wysokosci 5% dla jednego roku znajduje si¢ w komérece D10. Na arkuszu
przedstawiono rowniez formuty znajdujace si¢ w komoérkach, stuzace do obliczania
obu czynnikéw.

Rysunek 2.13. I A E [ ¢ ] D E
Ulklad tabeli danych g g“"“"]’“‘]““"_gh
R K ane poczathowe:
z jednq zmienng 4 |Wartosé poczatkawa (2) 1
cre 3 |Stopa proc -ciggh (1) 5.0%
wejsczo.wq,. . 6 |Stopa proc.-roczha (¥, =exp(r)-1) 3,1%
znajdujqcej sie 7 |Czas(t) 1
g
w arkuszu ! :
9 | Dane wynikowe: =$CEHEXPICESICET)
KapitalTabD 10 |Czynnik bapitalizasji dla t lat sl

11 |Ceyrmik dyskontowy dla t Jat
12

13 Wprowadz formuly

14

13 kapitalizacja dyskonto
16 1051 095 |
17 |

12 | Podaj wartosci

15 | zmiennej wejsciowej t
20

21

2

=

24

25

2 |

2T

0950 «—— =SCHEXF($CESCET)

OO 00 ) T b Lo b —

Zatézmy, ze chcemy zbudowac tabelg czynnikéw kapitalizacji i dyskontowych dla
okresow o roznej dhugoscei, na przyktad ¢ = 1, 2, az do 10 lat. Aby wykorzysta¢ do tego
celu tabele danych, nalezy najpierw w odpowiedni spos6b rozmiesci¢ dane, tak jak
w wierszu 16. i nastgpnych.

Formuta (formuly) stuzace do wykonywania obliczen znajduja si¢ w gornym wierszu
tabeli (wiersz 16.). Zatem formuta w komorce D16 ma posta¢ =C10, czyli w komorce
stosowana jest po prostu formuta z komoérki C10. Analogicznie, w komdrce E16 wpisano
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formute =C11. Lista wymaganych dtugosci okreséw dla danej wejsciowej ¢ znajduje
si¢ w kolumnie C i zaczyna si¢ w wierszu nastgpnym po wierszu, w ktorym widnieja
formuly. Zwroémy uwage, ze komérka C16, znajdujaca si¢ na przecigeiu wiersza z for-
mutami i kolumny z wartosciami, pozostata pusty. W przyktadzie przedstawionym na
rysunku 2.13 tak zwanym zakresem tabeli jest zakres C16:E26.

Teraz arkusz jest juz przygotowany do przeprowadzania obliczen na tabeli danych.
Wystarczy wiec:

¢ Zaznaczy¢ zakres tabeli, czyli komoérki z zakresu C16:E26.
4 W menu gtownym wybraé pozycj¢ Dane, a nastepnie Tabela.

4 W oknie dialogowym w polu Kolumnowa komdrka wejsciowa wpisac: C7,
nastepnie klikna¢ OK.

Wyniki tej operacji sa pokazane na rysunku 2.14, na ktorym dla zwigckszenia czytelno-
$ci odpowiednio sformatowano niektdre komorki. W komorkach tabeli widnieja warto-
$ci liczbowe, cho¢ w rzeczywistosci zawieraja one formuty tablicowe. Sa to wartosci
dynamiczne, co oznacza, ze beda obliczane na nowo za kazdym razem, gdy zmianie
ulegnie ktorys z parametréw, na przyktad stopa procentowa r, lub gdy zmieniona zosta-
nie jedna lub wigcej wartosci zmiennej £. Mozna si¢ o tym przekonad, nadajac stopie
procentowej w komorce C5 warto$é 6% i obserwujac zmiang wartosci w komodrkach
tabeli. Aby kontynuowa¢ lekture, nalezy ustawi¢ stope procentowa z powrotem na 5%.

Rysunek 2.14. Iy B c D E F G H I ] K
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2.7.2. Tworzenie tabel danych
z dwiema zmiennymi wejSciowymi

Zatézmy, ze chcieliby$my obliczy¢ czynniki dyskontowe (za pomoca formuty z komor-
ki C11) odpowiadajace nie tylko réznym okresom, ale rowniez réznym stopom pro-
centowym. Ponownie pierwsza czynnoscig bedzie odpowiednie utozenie obu zmien-
nych wejsciowych, zanim wywotana zostanie procedura Tabela. Jeden z mozliwych
do zastosowania uktadow przedstawiono na rysunku 2.15.

Jak wida¢ na rysunku, obszarem tabeli jest zakres komorek C30:140. W pierwszej
kolumnie znajduja si¢ dtugosci okresu 7 (kolumnowej zmiennej wejsciowej), dla kto-
rych nalezy obliczy¢ wspotczynniki dyskontowe (dane kolumnowe). W wierszu 30.
znajduje sie pie¢ wartosci stopy procentowej r (dane wierszowe). Komorka w lewym
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Rysunek 2.15. A B C D E F & H I
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goérnym rogu tabeli (C30) zawiera formule, na podstawie ktorej zostang obliczone war-
tosci wspotczynnika dla wszystkich kombinacji wartosci stopy procentowej i okresu.
Formuta w komérce C30 ma posta¢ =C11, a wigc stanowi odniesienie do formuty obli-
czania wspolczynnika dyskontowego.

Aby zakonczy¢ tworzenie tabeli danych, nalezy:
¢ Zaznaczy¢ zakres tabeli, czyli komodrki C30:140.
4 W menu wybra¢ pozycje Dane i Tabela.

4 W oknie dialogowym w polu: Kolumnowa komdrka wejsciowa wpisac C7,
Wierszowa komdrka wejsciowa wpisa¢ C5, a nastgpnie kliknaé OK.

Wiyniki tych czynnosci sa przedstawione na rysunku 2.16. Mozna sprawdzi¢, ze warto$ci
otrzymane dla stopy rownej 5% zgadzaja si¢ z wartosciami otrzymanymi wczesniej,
widocznymi na rysunku 2.14.

Rysunek 2.16. i [ B C D E F G H I
2% rowadi formuly
Tabela danyCh 29 “@\. stopa procentowa ¥
zawierajqca a0 0,951 TV 5% A% S0% 55 60%]
iki dvskont 31 | Podaj wartoéei 1 0970 0966 0961 0951 0946 0942
Czynniki aysgoniowe 32 zmiennych wejsciowych 2 0942 0932 093 0905 0896 0387
dla réznych 3 3 0914 0500 0887 0361 08z 0535
. 34 4 0387 0860 0852 019 0803 0787
stép procentowych 35 okes t 5 0861 0839 0319 0,779 0,760 0,741
i okreséw 36 é 0235 0811 0787 0741 0719 008
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o roznej dlugosci 3z g 0787 0%  07% 060 0444 0D
9 9 0763 0730  0#98 0§38 0Al0 0,58
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Tabele danych nadaja si¢ przede wszystkim do przeprowadzania analiz typu ,,co jesli”
w niezwykle prosty sposob. Dobra wiadomoscia jest to, ze tabele automatycznie uwzgled-
niaja zmiany wprowadzone w modelu. Jest jeszcze druga, zta wiadomosé: jesli w arku-
szu znajduje si¢ wieksza liczba tabel z danymi, ich ciagle przeliczanie moze znacznie
zmniejszy¢ szybkos$é, z jaka beda uwzgledniane zmiany polegajace na dodawaniu
nowych pozycji lub modyfikacji wartosci juz obecnych w arkuszu. Z tego wlasnie powo-
du mozliwe jest wylaczenie automatycznego przeliczania tabel.

Konstruujac tabele danych, nalezy pamigta¢ o kilku rzeczach:

4 Obecnie Excel wymaga, by komdrki wej$ciowe tabeli danych znajdowaty si¢
w tym samym arkuszu co tabela.
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¢ Komorki tabeli danych zawieraja formuty tablicowe, czyli maja one
na przyktad posta¢ {=TABELA(C5,C7)}, gdzie C5 i C7 sa komorkami
wejsciowymi. Z tego wzgledu nie istnieje mozliwosé edytowania pojedynczej
formuty znajdujacej si¢ w tabeli.

4 W celu przebudowania lub rozszerzenia tabeli danych nalezy zaznaczy¢
wszystkie komorki zawierajace formute {=TABELA}, a nastgpnie z menu
Edycja wybra¢ pozycje Wyczys¢ wszystko lub nacisnaé Delete.

4 Kazda zmiana wartosci wejsciowych lub wartosci zmiennych spowoduje
ponowne przeliczenie tabeli danych, chyba ze wytaczona zostanie domys$lna
metoda automatycznego przeliczania.

W przypadku duzych modeli, w ktorych przeliczanie tabeli po kazdorazowej zmianie
zabiera duzo czasu, moze zaj$¢ koniecznos¢ wylaczenia opcji automatycznego przeli-
czania tabel danych. W tym celu nalezy:

4 z menu wybrac¢ pozycj¢ Narzedzia oraz Opcje,

¢ wybra¢ zakladke Przeliczanie, po czym zaznaczy¢ Automatyczne
z wyjqtkiem tabel.

Po wylaczeniu automatycznego przeliczania wszystkie tabele beda ponownie przeliczane
po nacis$nigciu klawisza F9.

Jesli znasz juz formule Blacka-Scholesa wyceny opcji, mozesz utrwali¢ wiedzg¢ na temat
tabel danych, konstruujac trzy tabele proponowane w arkuszu BSTabD. Dzigki nim
mozliwe bedzie przeanalizowanie wrazliwo$ci wartosci opcji zakupu z formuty Blacka-
Scholesa na zmiany biezacej ceny akcji S oraz na zmiany wartosci innych zmiennych
wejsciowych.

2.8. Wykresy XY

W Excelu mozna tworzy¢ wykresy roznych typow, lecz dla celéw matematycznych,
naukowych i finansowych zaleca si¢ stosowanie wykresu XY (Punktowego). Tam,
gdzie nie spowoduje to dwuznacznosci, bedziemy o tym wykresie moéwié po prostu
jako o wykresie XY. Wazna rzecza jest to, ze na wykresie XY obie osie, czyli X 1Y,
sa skalowane liczbowo. We wszystkich pozostatych wykresach posiadajacych dwie osie
(w tym w wykresie liniowym) skalowane liczbowo sa tylko osie pionowe, natomiast na
osiach X wyswietlane sg etykiety.

By utworzy¢ wykres XY, korzysta si¢ z Kreatora wykresow, ktory przeprowadza uzyt-
kownika przez cztery kroki noszace nazwy Typ wykresu, Zrédlo danych, Opcje wykresu
oraz Polozenie wykresu. Zaktadajac, ze niemal za kazdym razem bedziemy tworzy¢
wykres XY osadzony w arkuszu, najwazniejszym sposrod tych czterech krokéw bedzie
krok drugi — Zrédlo danych. Kolejne kroki przedstawimy, opierajac si¢ na warto$ciach
z tabeli danych z jedna zmienna wejsciowq opisang w punkcie 2.7.1 i przedstawiona
na rysunku 2.14. Wartosci z tabeli danych, ktére chcemy zamiesci¢ na wykresie,
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znajduja si¢ w arkuszu KapitalTabD w komorkach z zakresu C17:E26. Kolumna C za-
wiera wartosci x, a na wykresie maja znalez¢ si¢ odpowiadajace im wartosci z ko-
lumn D i E. Po zaznaczeniu danych, ktore chcemy zobaczy¢ na wykresie, nalezy wy-
kona¢ nastgpujace czynnosci:

1. Na gtéwnym pasku narzedzi kliknaé przycisk Kreator wykresow
(wygladajacy jak miniaturowy wykres). W oknie dialogowym pierwszego
kroku (widocznym na rysunku 2.17) nalezy wybra¢ Typ wykresu — w naszym
przypadku bedzie to XY (Punktowy) — oraz jego podtyp: wygtadzony
liniowy bez znacznikéw. Nastgpnie nalezy kliknaé¢ przycisk Nacisnij
i przytrzymaj, aby zobaczy¢ przyklad. Jesli przyktad jest prawidlowy,
przechodzimy dalej, klikajac przycisk Dalej.

Rysunek 2.17.

3 Kreator wykresdow - Krok 1 z 4 - Typ wykresu ? X &
Okno dialogowe,
w kto'rym okresla SIQ Standardowe bypy l Typy niestandardowe ]
Wp Wykresu Typ wykresu: Podtyp wykresu: Przycisk
g ;ulun;;uwy - -, Kreator
upkowy " ,
5% Liniowy R wykresow
(@ FKotowy
i Punktowy]
‘ Warshwon
@ Pierscieniowy
@ Radarowy
@ Powierzchnicuwy
82 Babelkowy j
wivkres punkiowy 2 punktami danych
potaczanymi wygtadzanymi liniami bez
znacznikiw damych,
Macisnij i przvtrzymaj, aby zobaczyd praykdad ‘
Anuhj | Dalej = | Zakaricz |

2. W oknie dialogowym kroku 2. upewnij si¢, ze na zaktadce Zakres danych
widnieje prawidtowy Zakres danych — zauwaz, ze Excel zintepretuje ten blok
danych jako serig¢ trzech kolumn. Nastepnie kliknij zaktadke Serie, na ktdrej
zdefiniowane begda wartosci X i Y dla nazwy Seriel. Kliknij pole Nazwa
i wprowadz nazwe dla aktywnej serii — w tym celu mozesz zaznaczy¢
komorke arkusza lub wpisaé ja recznie (np. kapitalizacja). Rysunek 2.18
przedstawia to okno dialogowe na chwile przed zmiang nazwy Serie2
na dyskonto, czyli zawarto$¢ komorki E15. Kliknij przycisk Dalej,
by kontynuowac.

3. W oknie dialogowym kroku 3. ustaw opcje wykresu: tytut, linie siatki,
pokazywanie (lub nie) legendy itd. Do naszego wykresu wystarczy dodaé
tytuly 1 wytaczy¢ wyswietlanie linii siatki, jak pokazano to na rysunku 2.19.
Kliknij przycisk Dalej, by kontynuowac.

4. W oknie dialogowym kroku 4. nalezy okresli¢ Polozenie wykresu. Wykres
moze zosta¢ utworzony w postaci obiektu w arkuszu (wykresu osadzonego)
lub w oddzielnym arkuszu. Zwykle lepiej jest tworzy¢ wykresy osadzone
pozwalajace obserwowaé efekty zmian w danych, jak ma to miejsce
na rysunku 2.20.
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Aby uzyska¢ bardziej profesjonalny efekt, we wstepnej wersji wykresu przedstawio-
nego na rysunku 2.21 nalezatoby wprowadzi¢ pewne kosmetyczne zmiany, przede
wszystkim korzystajac z polecen Formatuj obszar kreslenia i ustawiajac Obszar na
Brak, formatujac osie poprzez wywotanie polecenia Formatuj osie i analogicznie For-
matuj tytul wykresu oraz Formatuj legende. Czgsto zmian wymagaja rowniez skale osi,
rozmiar czcionki w tytutach itd. oraz rozmiar samego wykresu. Czasami bedziemy
chcieli, by linie obrazujace serie danych zawieraly oznaczenie poszczegdlnych punktow
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Rysunek 2.21.
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(mozna to osiagnac, wracajac do serii danych i zmieniajac formatowanie). Odpowiednio
modyfikujac wstepng wersj¢ wykresu, mozna otrzymac wersje lepiej wykonczona, taka
jak widoczna na czg$ci rysunku 2.14.

2.9. Udostepnianie analizy danych
i Solvera

Excel posiada rowniez pewne dodatkowe moduty dostgpne po zainstalowaniu petnej
wersji, ktorych moze brakowac, jesli wybrany zostat sposdb instalacji oszczedzajacy
przestrzen na dysku. Bedziemy korzysta¢ zarowno z Solvera, jak i z procedury Regre-
sja dostepnej w Analysis ToolPak, warto wigc sprawdzié w menu Narzedzia, czy oba
te narzedzia sg dostgpne. Na rysunku 2.22 zaznaczone sg opcje udostepniajace Solvera
oraz Analize danych. Jesli ktérego$ z tych narzedzi nie ma w menu Narzedzia, kliknij
pozycje Dodatki (w tym samym menu). Upewnij si¢, ze zaznaczone sa opcje Analysis
ToolPak, Analysis ToolPak — VBA oraz Solver, tak jak przedstawia to rysunek 2.22,
a nastgpnie kliknij przycisk OK. Powinno to spowodowacé, ze Solver i Analiza danych
pojawia si¢ w menu Narzedzia.

Korzystanie z Solvera najlepiej mozna wyjasni¢ na przyktadzie problemu optymalizacji,
dlatego zajmiemy si¢ nim w punkcie 6.5 czesci ,,Zaawansowane modele akcji”, w ktérym
za jego pomocg bedziemy szuka¢ optymalnych wag portfela.

Zanim przejdziemy do analizy regresji z wykorzystaniem funkcji i Analysis ToolPak,
opiszemy pokrotce nazwy zakresow przydatne do zaznaczania i odwotywania si¢ do
duzych zakresow danych.

2.10. Stosowanie nazw zakresow

Rysunek 2.23 przedstawia poczatkowe wartosci stop zwrotu z Akcjad oraz Indeks,
obecnych w arkuszu Beta w skoroszycie ZMFExcel. W nastepnym punkcie przepro-
wadzimy analiz¢ regresji stop zwrotu z akcji wzgledem stop zwrotu z indeksu, aby
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Rysunek 2.22.
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sprawdzié, czy istnieje migdzy nimi jakas zaleznos¢. W trakcie definiowania procedur
obliczeniowych pomocne okaze si¢ nadanie ,,nazw” zakresom komorek zawierajacych
dane, na przyktad AkcjaA dla zakresu danych B5:B64 oraz Indeks dla stop zwrotu
z indeksu z komorek C5:C65.

Po zaznaczeniu zakresu komorek, ktoremu chcemy nadaé nazwe, mozemy wpisac ja
w polu nazwy widocznym po lewej stronie zaraz pod gléownym paskiem menu, poka-
zanym na rysunku 2.23. Od tego momentu nazwa Akcjad bedzie dotaczona do zakresu
komorek B5:B64 z arkusza Beta. Inng metoda nadania nazwy zaznaczonemu zakresowi
komorek jest wybranie z menu pozycji Wstaw/Nazwa/Definiuj, a nastgpnie wpisanie
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nazwy AkcjaA w wywotlanym oknie dialogowym (rowniez przedstawionym na rysun-
ku 2.23). Od tej chwili mozliwe bedzie zaznaczanie lub odwotywanie si¢ do komodrek
zawierajacych stopy zwrotu przez podanie nazwy zakresu, na przyktad przez wybieranie
pozycji AkcjaA z pola nazw, a takze stosowanie ich w funkcjach przy uzyciu przycisku
Wklej nazwy.

2.11. Regresja

Zaktadamy, ze czytelnikowi nieobca jest prosta analiza regresji (z dwiema zmiennymi),
ktdra bedziemy przeprowadzaé w czesci ksiazki dotyczacej akcji. W tym punkcie poka-
zemy, w jaki sposob mozna zastosowaé Excela do wykonania niezbgednych w trakcie tej
analizy obliczen. W rzeczywistosci analizg regresji mozna przeprowadza¢ na kilka spo-
sobdw, a gldéwna linia podziatu przebiega migdzy zastosowaniem funkcji Excela a proce-
durg Regresja z Analysis ToolPak. Oba sposoby przedstawimy na przyktadzie prostej
analizy regresji migdzy stopami zwrotu z akcji i indeksu znajdujacymi si¢ na arkuszu
Beta skoroszytu ZMFExcel: najpierw zastosujemy funkcje Excela, a nastgpnie poshu-
zymy si¢ procedura Regresja narzedzia Analiza danych. Jesli te funkcje i1 procedury nie
sa znane czytelnikowi, mozna przetestowac ich dzialanie w arkuszu Beta.

Excel udostepnia funkcje dla najczesciej wymaganych statystyk regresji. Na rysunku
2.24 widoczne sa funkcje ODCIETA oraz NACHYLENIE, z ktorych sktada si¢ rownanie regre-
sji, a takze dwie miary dopasowania, to jest wspotczynnik R? oraz odchylenie standar-
dowe reszt (funkcja REGBLSTD od ,,regresja btad standardowy”). W poprzednim punkcie
nadali$my zakresom danych nazwy, a wigc teraz mozemy dolaczy¢ je do okna Wklej
funkcje, klikajac przycisk Wklej nazwy. Funkcje te maja charakter dynamiczny, to znaczy
zwracane przez nie wyniki mogg si¢ zmienia¢ w momencie modyfikacji danych (nale-
zacych do zakresow AkcjaA lub Indeks).

Rysunek 2.24. E F | o | H ] I
Funkcje Excela 29 |Funkeje regresji w Excelu
. .. 30
do analizy regresji, 31 | ODCIETA 0,0013] =ODCIET&¢Akeiah Indeks)
znajdujqce sie 32 \NACHYLENIE 1,5065| =N ACHYLENIE &kejad Indeks)
w arkuszu Beta 33 |[RKWADRAT 0,4755] =R KWADRAT(Akejad;Indeke)
34 |[REGELETD 0,0595] =REGELSTD(Aksjad Indeks)

Oprdcz pojedynczych funkcji dostgpna jest rowniez funkcja tablicowa REGLINP, ktora
na podstawie dwoch kolumn wejsciowych ze stopami zwrotu zwraca tablice zawieraja-
ca podstawowe parametry regresji. Nalezy pamigtaé, by przed wstawieniem funkcji
REGLINP zaznaczy¢ odpowiednio duzy obszar komdrek, w ktorych znajda si¢ wyniki
jej dziatania. Dla regresji prostej zwykle wystarczy zaznaczy¢ obszar o wielkosci dwdch
kolumn i pigciu wierszy. Rysunek 2.25 przedstawia formularz Argumenty funkcji, na
ktérym zdefiniowano funkcje REGLINP(AkcjaA, Indeks, ,1), zaznaczajac uprzednio dla
danych wyjsciowych zakres komorek F40:G44. Pole Stala pozostato puste, a wartos$é
wpisana w polu Statystyka zapewnia, ze zwrdcona zostanie petna tablica wynikow
statystycznych.
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Rysunek 2.25.
Definiowanie
Sfunkcji tablicowej
REGLINP

w formularzu
Argumenty funkcji

Argumenty funkcji

REGLINP

Znane_y lnkcia.\\

el = {-0,132610,067140,

Znane_x ]Indeks

%] = {-0,0534\0,086810,C

Stata |

=]-

Stakystyka 11

] = PRAWDA

= {1,5065378438016;-0,0

Zwraca skatyskyke opisujacy trend liniowy, dopasowany do znanych punkkdw danych, dopasowujac linis
prosta przy uzycid metody najmnigjszych kwadratow,

Znane_y - zhior juz znanych wartosci v w relacii v = mx + b,

wiyvnik Formty =

1,5065

Poroc dotyezaca tef Funkiii

Na rysunku 2.26 przedstawiono tablicg wyjsciowa wraz z opisem jej pol. Oprocz nachy-
lenia i odcigtej (nazwanych w arkuszu odpowiednio Beta i Alfa) REGLINP zwraca réwniez
standardowe wartosci btedow oraz podstawowa analiz¢ wariancji.

Rysunek 2.26. E 1 F G H I
Tablica wyjsciowa 38 | Wynik REGLINP (Pamigiaj o Cirl+Shifi+Enier)

- En
Junkcji REGLINP 40 DBeta 15065 0,0003] Atfa
wywolanej na danych 41 |Beta (btgd stand) 0,2077 0,0078| A1Fa (bad stand.)
dotyczqcych stép 47 REWADRAT 0.4755 0,0395|REGBESTD
zwrotu, znajdujqcych S L 2ol

’ 44 Regresja 33 00,1260 00,2051 | Resztkowy 33

sie w arkuszu Beta Pl

Zajmijmy sie¢ teraz procedura Regresja wchodzaca w sktad Analysis ToolPak. Aby ja
zdefiniowaé, wybierz z menu pozycj¢ Narzedzia, potem Analiza danych i Regresja —
pojawi si¢ wowczas okno dialogowe przedstawione na rysunku 2.27. Réwniez w tym
przypadku odwotania do zakreséw wejsciowych X 1 Y mozna zdefiniowac, zaznaczajac
zakresy komorek lub, jesli zakresy te zostaty nazwane, wklejajac ich nazwy. Zwykle
wygodniej jest wskazaé lewa gorna komodrke zakresu wyjSciowego niz zostawiac opcje
domyslng (czyli zapisanie danych wyjsciowych w nowym arkuszu).

Rysunek 2.27.

A . Regresja @@
Definiowanie o
, ejscie
i,
par.ameti.’ow Zakres wejsciowy ¥; Akciad T
obliczeniowych Anuluj
. ey Zakres wejsciowy X Tndeks EY
i wyjsciowych
. Pomoc
procedury Regres]a [ Tybuby [ Stata wynosi Zero
z Ana[ysis ToolPak I Poziom ufnosc: 195 %
Opcie wyjscia
(% Zakrgs wyidciow: $E$7] ﬁ‘;:
" Mowy arkusz:

" Moy skoroszyt
Skiadniki resztovwe

[ Skbadniki resztowe

I Std, sktadniki resztowe

Rozktad normalry
[ Rozkad prawdopodobienstwa normalnego

I Rozktad resst
I Rozktad lini dopasowane]
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Wyniki dziatania procedury przedstawiono na rysunku 2.28: odcigta i nachylenie linii
regresji znajduja si¢ odpowiednio w komodrkach F23 i F24, a miary dopasowania, czyli
wspotezynnik R? oraz btad standardowy (odchylenie standardowe reszt), widnieja
w komorkach F12 i F13. Dane wyjsciowe maja charakter statyczny, to znaczy tablica
ta jest zrzutem liczb, ktore nie sa w zaden sposob potaczone z danymi poczatkowymi.
Wprowadzenie zmian w danych wejsciowych nie spowoduje zmiany wynikéw analizy
— konieczne jest reczne jej ponowienie.

E FE | © [ =® [ 1 T [ w [ E M

| PODEUMOWANIE - WYIACIE

Statystyki regresji

Wielokrotnosé B 0,6E0554988
R kwradrat 0475527456
Dopasowany F low: 0, 466424825
Bigd standardowy 0,059459196

Ohgerwacie Al
ANALIZA WARIANCII

df S ME F Istotmodd B
Regresja 1 0125979452 0125979 52 58720502  1,106EE-09
Reszihowy 58 0205121945 0,003537
Razem 59 0,391101307

Wepdlczymki | Bigd stavdardowy |t Stat Wartodd-p | Dolne 85%  Gérme 85% Dolne 95 0% Gorne 95, 0%

Przecigoie -0,0012304 0007316741 -0,1638 0870456256 00169273 00143665 -0,016927396 0,014366496
Zienna X 1 1,5063537844 0207749329 725171 1,1068E-09 1090622692 1,922393 | 1090682692 1922302006

Rysunek 2.28. Wyniki dziatania procedury Regresja z pakietu Analysis ToolPak, znajdujqce sie
w arkuszu Beta

Aby statycznosci wynikdw procedury Regresja przeciwstawi¢ dynamiczne wyniki
dziatania funkcji, zatézmy, Ze stopg zwrotu z indeksu w czwartym miesiacu poprawiono
na 0,08 (zamiast dotychczasowej wartosci —0,08 w komdrce C8). Zmiana tej wartosci
spowoduje natychmiastowa zmiang wynikéw dziatania funkcji w komodrkach F31:F34
i F40:G44, dzigki czemu warto$¢ wspdtczynnika R Kwadrat (po sformatowaniu wyni-
kéw) obnizy sig z 0,4755 do 0,3260. Natomiast w celu odpowiedniego uaktualnienia
wynikow Regresji z Analysis ToolPak nalezatoby t¢ procedurg uruchomi¢ jeszcze raz.

Statyczny charakter danych wyjsciowych generowanych przez procedury Analysis
ToolPak sprawia, ze sa one mniej przydatne do przeprowadzania obliczen niz odpo-
wiadajace im funkcje Excela. Wiekszos$¢ z tych procedur napisano w starym makroje-
zyku XLM, obecnym w Excelu w wersji 4. Co gorsza, w przeciwienstwie do wigkszo$ci
funkcji Excela wlaczenie tych procedur do funkcji VBA zdefiniowanych przez uzyt-
kownika jest zadaniem skomplikowanym.

2.12. Narzedzie Szukaj wyniku

Szukaj wyniku to kolejna statyczna procedura Excela. Narzedzie generuje rozwiazanie
dopasowujace formule obecng w komdree do liczbowej wartosci docelowej. Na przyktad
na rysunku 2.29 widac¢ rozbiezno$¢ migdzy cena rynkowa (w komorce G8) a ceng Blacka-
Scholesa (w komorce G4) opcji zakupu na akcje. (Warto§¢ wyznaczona na podstawie
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Rysunek 2.29. A B B D E F G
Formula 2 ‘Wartesci opcji Blacka-Schelesa
na obliczenie ceny 4 |Cena akeji(s) 100,00 Wartosé Blacka-Scholesa opcji zakupu 573
Blacka-Scholesa 5 Cenawykonania opcii () 95,00

. 6 Stopaproe.-ciggta () 800%
opat Zakupu T | Btopa dywidendy (o) 300%
oraz cena }'ynkowa g |Czas Zycia opeji(T,lata) 050 Wartodd rynkowa 10,43
na arkuszu BSTabD 9 |Zmicnnoss (d) 2000% Régnica 0,70

]

formuty Blacka-Scholesa jest uzalezniona od zmiennosci ceny akcji i zawsze uwzglednia
szacunkowa zmiennos¢ w przysztosci.) Zatézmy, ze chcemy znalez¢ taki zakres zmien-
nosci, dla ktdrego obie ceny beda rowne, albo réwnowaznie: dla ktorego réznica migdzy
obiema cenami (w komodrce G9) bedzie wynosi¢ zero. Do rozwiazania tego problemu

idealnie nadaje si¢ procedura Szukaj wyniku.

Aby zastosowaé procedure Szukaj wyniku w arkuszu BSTabD, z menu wybierz pozycje
Narzedzia, a nastgpnie Szukaj wyniku. W polach wpisz wartosci widoczne na rysunku
2.30 i kliknij OK. Rozwiazanie wygenerowane przez Szukaj wyniku przedstawiono na
rysunku 2.31: aby cena opcji obliczona na podstawie formuty Blacka-Scholesa byta

réwna cenie rynkowej, zmiennos¢ musi by¢ rowna 23%.

Rysunek 2.30.

o Szukajwyniku
Ustawienia procedury
i ; irke: =
Szuka] wymku Uskaw kamdrke: et:] i
S . Wartode: oo
obliczajqcej zmiennosé e
(CQ) dla kto,rej Zmieniajac kamédrks: [$css |
wartosé BS jest réwna Anuui
cenie rynkowej
Rysunek 2.31. ] A E CE s | F [ @
Wygenerowana przez 2 |Wartesci opeji Blacka- Scholesa
. 3|
pr oc.edur ¢ Szu’k’a] 4 |Cena akeii (3) 100,00 Wariosé Blacka-Scholesa opeji zakaupu 10,43
wyniku wartosé 5 |Cenawykonania opeji(3d) | 95,00
. ;. I 6 |Btopaproe.-ciagla () §,00%
zn"t.le;.moscz, dla {ctorej 7 lotope dywidendy (3 T iosh
roznica (W komorce & |Czas gycia opoji (T, latd) 0,50 WWartodé rynkowa 10,43
G9) jest réwna zero 5 |Zmiennodé (4) 2300% Rénica 0,00

=1

Procedura Szukaj wyniku rozpoczyna swe dziatanie od ,,odgadnigtej” wartosci poczat-
kowej, a nastepnie realizujac algorytm iteracyjny, przybliza si¢ do rozwiazania. Faktyczna
warto$cia poczatkows jest wartos¢ z komorki wskazanej w polu Zmieniajqc komdrke
— w tym przypadku jest to zmienno$¢ o wartosci 20%. Znajdujac rozwigzanie problemu,
procedura Szukaj wyniku pozwala na roznicowanie wartosci w tylko jednej komorce
wejsciowej, podczas gdy Solver (ktdry poznamy w rozdziale 6.) uwzglednia zmiennosé

kilku komdrek wejsciowych.

Aby utrwali¢ swa wiedzg, stosujac w arkuszu BSTabD procedurg Szukaj wyniku, znajdz

warto$¢ zmiennosci, dla ktorej cena rynkowa bedzie roéwna 9.
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2.13. Algebra macierzy
i zwigzane z nig funkcje

W algebrze powszechnie stosuje si¢ zapis macierzowy, poniewaz pozwala on na wyra-
zanie w zwartej formie uktadow podobnie zdefiniowanych réwnan. Zaskakujace moze
by¢ to, ze dziatania na macierzach bardzo przypominaja zwykte dzialania algebraiczne,
jedynie mnozenie macierzy jest nieco bardziej skomplikowane. Excel posiada zbior
przydatnych funkcji macierzowych znajdujacych si¢ w kategorii Matematyczne, ktdrych
petlne zrozumienie wymaga przyswojenia sobie podstawowych wiadomosci na temat
funkcjonowania macierzy. W nastgpnych punktach objasnimy zasady zapisu macierzo-
wego oraz przyblizymy operacje transpozycji, dodawania, mnozenia i odwracania macie-
rzy. Przyktady ilustrujace te operacje pochodza z arkusza MacDef, z pliku ZMFExcel.
Czytelnicy posiadajacy gruntowng wiedz¢ na temat macierzy moga od razu przejs¢ do
podsumowania funkcji macierzowych (punkt 2.13.7).

2.13.1. Wprowadzenie do teorii macierzy

W algebrze prostokatne tablice liczb nazywa si¢ macierzami. Pojedyncza kolumna
macierzy to tak zwany wektor kolumnowy i, analogicznie, pojedynczy wiersz macie-
rzy to wektor wierszowy. W Excelu prostokatne bloki komoérek nazywa si¢ tablicami.
Wszystkie przedstawione ponizej bloki liczb mozna traktowaé jako macierze:

-3 2 7
-3 2 7

2 220 19
6 7] 2 20 19

4 7 9 21
7 9 21

0 13 3

gdzie nawiasy | | sa standardowym zapisem. Jesli nazwiemy te macierze odpowiednio
jako x, y, A i B, x bedzie wektorem kolumnowym, a y wektorem wierszowym. Macierz
A sktada si¢ z trzech wierszy i trzech kolumn, jest wigc macierza kwadratowa. B nie
jest natomiast macierza kwadratowa, poniewaz posiada cztery wiersze i trzy kolumny
— jest to wigc macierz o wymiarach 4 na 3. Liczba wierszy, r, i kolumn, ¢, wyznacza
wymiar macierzy, zapisywany czasami w postaci (rxc). Na przyktad jesli:

‘- m orazy - [6 7]

woOwczas X jest macierza o wymiarze (2x1), a y ma wymiar (1x2).

2.13.2. Transpozycja macierzy

Transpozycja macierzy polega na przeksztalceniu wierszy w kolumny i odwrotnie.
W wyniku transpozycji wektora kolumnowego x otrzymamy wigc wektor wierszowy
i oznaczymy go jako x". We fragmencie arkusza kalkulacyjnego przedstawionego na
rysunku 2.32 widnieja wektory powstale w wyniku transpozycji wektora kolumnowego
X 1 wektora wierszowego y.
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Rysunek 2.32. A B ¢ | D] E |F|] & H 1 T [ K
Operacje 2 | Operacje na iablicach: Transpozycja
. tablica: wymdar tablica: wymiar
na macierzach 2 o
% (2d) x (1) | 2 4 |

2
wykonane w arkuszu i
MacDef

y | s 7| 7D

9 MnoZenie tablic

0] x| 1214
1 4 8

' czxz’)‘ R

B ow o | o @' aw | @ |

Funkcja TRANSPONUJ zastosowana wzgledem komorek tablicy zwrdci jej transpozycje.
Na przyktad w wyniku transpozycji wektora x o wymiarze 2 na 1 zapisanego w komor-
kach C4:C5 powstanie wektor o wymiarze (1x2). Aby zastosowac funkcje TRANSPONUJ,
zaznacz zakres komorek 14:J4 i wpisz formute:

=TRANSPONUJ (C4:C5)

a nastgpnie nacisnij jednoczesnie klawisze Ctrl+Shifi+Enter. Wynik tej operacji przed-
stawia rysunek 2.32.

2.13.3. Dodawanie macierzy

Dodawanie dwdch macierzy sprowadza si¢ do dodania odpowiadajacych sobie pozy-
cji tych macierzy. Aby dziatanie to byto mozliwe, dodawane do siebie macierze musza
mieé ten sam wymiar. Macierzy x i y nie mozna wiec do siebie dodaé, natomiast x i y"
maja ten sam wymiar 2 na 1, a wigc mozna przeprowadzi¢ na nich dodawanie. Wyni-
kiem tego dziatania bedzie:

x+y'= 2 + 6)_|8 = z (na przyktad)
4 7 11

Aby pomnozy¢ wektor y przez, powiedzmy, 10, nalezy pomnozy¢ kazda jego pozycje
przez 10. Zatem:

10y=10*[6 7] =60 70]

Ten sam wynik otrzymamy, dodajac y do siebie 10 razy.

2.13.4. Mnozenie macierzy

Aby mozliwe byto mnozenie dwdch macierzy, musza one mie¢ wspolne wymiary, to
znaczy liczba kolumn jednej macierzy musi by¢ réwna liczbie wierszy drugiej. W skrocie
mowi si¢ o tym jako o ,,zgodnosci wymiaréw”. Aby moc obliczy¢ iloczyn xy, kolumny
macierzy X musza odpowiada¢ wierszom macierzy y, czyli mnozac (2x1) razy (1x2)
otrzymamy na wyjsciu macierz (2x2).

Na rysunku 2.32 elementy iloczynu xy widocznego w komoérkach C10:D11 zostaty
obliczone nastepujaco:
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2 2%6 2x7 12 14
x[6 7] = =
4 4x6 4=7 24 28
to znaczy element w pierwszym wierszu i pierwszej kolumnie iloczynu xy jest wynikiem

mnozenia poszczegdlnych elementow z pierwszego wiersza macierzy X przez elementy
z pierwsze]j kolumny macierzy y itd.

Natomiast iloczyn xy bedzie miat wymiar (1x2) razy (2x1) réwny (1x1), czyli bedzie
posiadat tylko jeden element. Element iloczynu xy znajdujacego si¢ w komoérce C13
obliczany jest nastgpujaco:

[6 7] = m =[6%2+7x4] = [40]

Na przyktadzie uzyskanych wynikow widaé, ze w przypadku operacji na macierzach xy
nie jest tozsame z yx. Kolejno§¢ mnozenia ma wiec znaczenie.

Funkcja tablicowa MACIERZ . ILOCZYN zwraca iloczyn dwoch macierzy nazwanych tablical
i tablica?. Aby wyznaczy¢ elementy iloczynu macierzy Xy, majacego wymiar (2x2),
zaznacz zakres o wymiarze 2 na 2 komorki (C10:D11) i wpisz lub, korzystajac z przyci-
sku Wstaw funkcje, zdefiniuj na formularzu funkcji wyrazenie:

=MACIERZ.ILOCZYN(C4:C5;C7:D7)
pamigtajac przy tym, by na zakonczenie nacisna¢ klawisze Ctr/+Shifi+Enter.
Jesli zakresy C4:C5 1 C7:D7 beda nosi¢ odpowiednio nazwy X i y, wowczas wystarczy
wpisa¢ formule o prostszej postaci:

=MACIERZ.ILOCZYN(X;y)

Rozwazmy jeszcze dwie tablice:
12 4 16 19 -2
C= oraz D =
3 13 5 12 14
Macierz C ma wymiar (2x2), a wymiarem D jest (2x3), a zatem — poniewaz liczba

kolumn macierzy C jest rdwna liczbie wierszy macierzy D — mozna obliczy¢ iloczyn
CD o wymiarze (2x3):

c :[(12*16+4*5) (12%19+4%12) (—12*2+4*14)}
(3%16+13%5) (3%19+13%12) (-3%2+13%14)

212 276 32

{113 213 176}

Z drugiej jednak strony niemozliwe jest wyznaczenie iloczynu DC ze wzgledu na
niezgodnos¢ wymiardw (liczba kolumn macierzy D jest r6zna od liczby wierszy w macie-
rzy C). Ogdlnie mowiac, mnozenie macierzy nie jest przemienne, dlatego zazwyczaj
CD # DC, tak jak w tym przypadku.
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Jesli C i D sg nazwami odpowiednio tablic o wymiarze 2 na 2 i 2 na 3, wowczas formuta:
= MACIERZ.ILOCZYN (C;D)

wygeneruje elementy tablicy bedacej ich iloczynem o wymiarach 2 na 3.

2.13.5. Odwracanie macierzy

Macierz kwadratowa I, w ktdrej wszystkie elementy na przekatnej maja wartos¢ 1,
a wszystkie pozostate elementy maja wartos¢ 0, nazywamy macierza jednostkowa.

Zatem:
1o -
1
I=|0 0 1 .. 0] jestmacierzajednostkowa
100 0 .. 1]

Zalézmy, ze D jest macierza o wymiarach (2x3), ktora zastosowaliSmy wczesniej, a I
jest macierza jednostkowg o wymiarach (2x2). Wéowczas:

1 0 16 19 -2 16 19 -2
ID = * = =D
0 1 5 12 14 5 12 14
Mnozenie dowolnej macierzy przez macierz jednostkowa o wlasciwych wymiarach

nie ma wptywu na macierz poczatkowa (i przez to jest tozsama z pomnozeniem tej
macierzy przez 1).

Zatézmy teraz, ze A jest macierza kwadratowa o wymiarze n, czyli ma wymiary 7z na 7.
Macierz kwadratowa A~ (réwniez majaca wymiar ) nazywamy macierza odwrotna do
macierzy A, jesli:

ATA=AAT =1
Na przyktad jesli:
-3 2 7 -0,175 -0,015 0,072
A=|2 20 19|toA"=]-0064 0079 -0,050
7 9 21 0,086 —0,029 0,045
oraz

AA =1=

(=
(= =
- O O
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Rysunek 2.33. & E ¢ | DJ]EJF|] & H I ] E L| M T
Odwracanie 16 tablica: wyrdar tablica: winiat

. 17| A Gy | 3 oz 7 st @ | 0175 0015 0072 aat | 1o om0
macierzy 18 T m 1 0064 0,078 0,050 000 100 0,00
wykonane 19 793 0086 0,029 0,045 0o0 000 100
w arkuszu 0
MacDef 2 M B

Wyznaczanie macierzy odwrotnej do danej moze si¢ okaza¢ zadaniem bardzo czaso-
chtonnym. Na szczescie znajdzie ja za nas funkcja MACIERZ .ODW. Na przyktad, aby znalezé
macierz odwrotng do macierzy A widocznej we fragmencie arkusza na rysunku 2.33,
zaznacz zakres 117:K19 o wymiarach 3 na 3 komorki, a nastgpnie wpisz formule tablicowa:

=MACIERZ.0DW(C17:E19)

1,677

0 1,364

20 ‘ x=a ()

-3,436‘

Mozesz si¢ przekonaé, ze wynikiem jest rzeczywiscie macierz odwrotna — wystarczy
, . . . -1
wykona¢ mnozenie macierzy AA™.

2.13.6. Rozwigzywanie uktadow rownowaznych
rownan liniowych

Macierze odwrotne sa stosowane miedzy innymi w trakcie rozwiazywania uktadoéw
réwnan, takich jak ponizszy:

=3x, +2x, +7x,=20
2x,+20x, +19x, =5
7x,+9x,+21x,=0

Uktad ten mozna zapisa¢ w postaci macierzy, jako Ax = b, gdzie:

-3 2 7 20 '
A=|2 20 19|b=|-5|orazx= |x,
7 9 21 0

Rozwiazanie uzyskuje si¢, mnozac lewostronnie obie strony réwnania przez macierz
odwrotna do A:

ATAx = A'b, wowczas Ix = A™'b, czylix = A'b

Widoczny na rysunku 2.33 wektor x bedacy rozwiazaniem tego rdwnania uzyskano
dzigki wstawieniu w zakresie komoérek 121:123 funkceji mnozenia macierzy w postaci:

=MACIERZ.ILOCZYN(I17:K19;C21:C23)

Nie kazdy uktad réwnan liniowych moze mie¢ rozwiazanie, a w niektdrych przypad-
kach moze on mie¢ wiele rozwiazan. Uktad Ax = b posiada tylko jedno rozwiazanie,
jesli macierz A jest kwadratowa i istnieje macierz do niej odwrotna A™'. Wéwczas
rozwiazanie jest wyznaczane rownaniem x = A™'b.
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2.13.7. Podsumowanie funkcji macierzowych
w Excelu

Podsumowujac, Excel posiada funkcje stuzace do transponowania macierzy, mnozenia
macierzy oraz do odwracania macierzy kwadratowych. Sa to nastepujace funkcje:

TRANSPONUJ(tablica) zwraca transpozycje tablicy
MACIERZ.ILOCZYN(tablical;tablica2) zwraca iloczyn dwoch tablic
MACIERZ.ODW(tabTlica) zwraca macierz odwrotng do tablicy

Kazda z tych funkcji zwraca w wyniku tablice, ktorej rozmiar nalezy oceni¢ z wyprze-
dzeniem. Po zaznaczeniu zakresu komoérek o odpowiednim rozmiarze nalezy wpisac
formule (lub uzyska¢ ja, naciskajac przycisk Wstaw funkcje, i zdefiniowaé na formularzu
formuty). Zostanie ona wprowadzona do komérek z zaznaczonego obszaru po nacisnig-
ciu kombinacji klawiszy Ctrl+Shift+Enter (a nie tylko Enter). Jesli operacja si¢ nie
powiedzie, pozostaw zaznaczenie zakresu komorek wyjsciowych, nacisnij klawisz edycji
(F2), wyedytuj formute, jesli jest to konieczne, po czym znéw nacisnij Ctrl+Shifi+Enter.

Aby utrwali¢ swoje umiejg¢tnosci, wykonaj ¢wiczenia na macierzach w arkuszu MacCwicz.

Funkcje macierzowe bedziemy czesto stosowac w czgsei ,,Zaawansowane modele akcji”
ksiazki — zaréowno do obliczen w arkuszach, jak i jako czgsci funkcji VBA zdefinio-
wanych przez uzytkownika.

Podsumowanie

Excel posiada bogaty zbior funkcji i procedur. Sa wérdd nich funkcje matematyczne,
statystyczne 1 wyszukiwania, a takze czesto stosowane procedury shuzace na przyktad
do konstruowania tabel danych czy prezentowania wynikéw na wykresach XY.

Dostep do funkcji uzyskuje sie, klikajac przycisk Wstaw funkcje, a jej parametry wej-
Sciowe definiuje si¢ w formularzu funkcji. Stosowanie nazw zakreso6w znacznie ulatwia
wskazywanie zakreséw komorek, zwlaszcza w sytuacji gdy zakresy osiagaja znaczne
rozmiary. Nazwy zakresow réwniez moga by¢ stosowane w formularzu funkcji.

Mechanizmy znajdujace si¢ na pasku narzedzi Inspekcja formul, w szczegblnosci Sleds
poprzedniki, Sledz zaleznosci 1 Usun wszystkie strzalki, stanowia nieoceniong pomoc
w trakcie analizowania formut wpisanych w komarkach.

Warto blizej pozna¢ funkcje Excela, poniewaz bez trudu mozna je dotacza¢ do funkc;ji
zdefiniowanych przez uzytkownika, zmniejszajac tym samym ilo§¢ kodu VBA, jaka
trzeba napisac.

Szczegdlng uwage nalezy zachowac, stosujac funkcje tablicowe. Dobrze jest z wyprze-
dzeniem okresli¢ rozmiar zakresu komorek wynikowych, odpowiedni dla tablicy z wyni-
kami. Po zaznaczeniu wlasciwego zakresu komorek nalezy wstawi¢ do niego formute,
naciskajac kombinacj¢ klawiszy Ctrl+Shifi+Enter.
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Funkcje wbudowane cechuja si¢ zmiennos$cia, co oznacza, ze ich wynik zmienia si¢
wraz ze zmianami wprowadzanymi w ich danych wejsciowych. W przeciwienstwie do
nich procedury, takie jak Szukaj wyniku czy Solver z pakietu Analysis ToolPak, maja
charakter statystyczny — ich wynikiem jest ,,zrzut danych” niemajacy zadnego pota-
czenia z danymi poczatkowymi. Z tego powodu w przypadku zmiany danych wejscio-
wych procedury te nalezy uruchomi¢ ponownie.



