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Rynek finansowy - miejsce zawierania transakcji
majacych za przedmiot transakcji szeroko
rozumiany kapitaf finansowy.

= Rynek pieniezny - finansowanie biezacej dziatalnosci.
Lokaty miedzybankowe, bony. skarbowe, bony Komercyjne,
certyfikaty depozytowe, weksle.

Rynek kapitatowy - transakcje instrumentami
finansowymi o terminie Wykupu powyze| j[ednego roku
Z przeznaczeniem uzyskanych srodkow na cele
OZWO|OWE. Akcje, obligacje. (skarbowe, komunalne,
przedsieblorstw), Certylikaty inwestycyjne.
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Rynek kapitatowy

= (Qgot transakcji kupna - sprzedazy, ktorych
przedmiotem sg instrumenty finansowe o okresie
wykupu powyzej jednego roku. Srodki uzyskane z
emisji tych instrumentow moga byc przeznaczone na
dziatalnosc rozwojowa emitenta.

Miejsce mobilizacjil woelnych funduszy w okresie
srednio- I diugoterminowym na cele modernizacyjno -
Inwestycyjne.

Przedmiot olrotu - papiery wartosciowe! tj. okreslone
dokumenty: siwierdzajace Istnienie pewnege prawa
Wiasnoscl (akcje) Iubr potwierazajgce powstanie
wierzytelnescii (ohligacje).
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Rynek kapitatowy aktywnie uczestniczy
w finansowaniu prywatnych i panstwowych
potrzeb inwestycyjnych.

W obrocie kapitatem uczestnicza nastepujace podmioty:
gospodarstwa domowe
przedsiebiorstwa

Instytucje finansowe
panstwo
podmioty-zagraniczne




Organizacja rynku kapitailowego w Polsce:

PAPIEROW
 WARTOSCIOWYCH

GIELDA

| BIURA ’

MAKLERSKIE EMITENCI
INWESTORZY CETO |
(Rynek

KRAJOWY DE PDEYTJ

BANK
ROZLICZE-
NIOWY

 pozagietdowy

KOMISJA
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | GIELD




GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
jeden z fundamentow polskiego
rynku kapitatlowego

- pierwsza gietda w Warszawie 1817 r.

- powstanie GPW

(rynek kapitatowy wznawia dziatalnosc po 50 latach)
- gielda od poczatku otwarta na
nowe procesy:

zdematerializowany obrot papierami
wartosciowymi

elektroniczny system obrotu




pierwsza siedziba
Gietdy Kupieckiej

siedziba Gietdy
w latach
1828-1877
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SIEDZIBY GPW:

siedziba Gietdy
w latach 1877-1939

siedziba Gietdy
0d 2000 r.

siedziba Gietdy:
w latach 1991-2000




TO INSTYTUCJA

» ORGANIZUJACA KUPNO | SPRZEDAZ
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

» UPOWEZECHNIAJACA INFORMACJE
O ICH CENACH
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PODSTAWOWE FUNKCUE GIELDY

1. WYCENA KAPITALU T




KORZYSEC! DLA INWESTOROW

CBLIGACIE

« MOZLIWOSC INWESTOWANIA
PIENIEDZY

« BEZPIECZENSTWO TRANSAKCI
| ROZLICZEN

» DOSTEP DO INFORMAC
O SPOLKACH
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Oszczednosci Polakow
w latach 1999-2004

Segment 1999 2000 2001 2004
(mld z})

Banki

(depozyty) | 159 191 204 190
TFI

CLOAL) 3,1 6,5 11,6 34,9
OFE

CLOALY 2,3 10,0 19,4 60 (20 w
akcjach)

Zrddto: Dziat Statystyki i Analiz, GPW

Whnioski:

1/ Rosnie swiadomosc¢ inwestycyjna (oszczednosci w funduszach inwestycyjnych
i emerytalnych — Polacy za posrednictwem OFE ),

2/ Spada liczba rachunkdw inwestycyjnych (indywidualnych), wzrost inwestycji
w funduszach inwestycyjnych i emerytalnych, rosnie liczba inwestorow

gietdowych.

Dla porownania:
Liczba rachunkow inwestycyjnych w 1998 r — 1200 tys.,
w 2003 r— 889 tys., w 2004 r — 800 tys. (z czego 30% aktywnych)




STRUKTURA INWESTOROW <&,
Rynek akcji

Dane za 2004
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STRUKTURA INWESTOROW

Rynek kontraktow terminowych

Dane za 2004




KORZYEC! DLA SPOLEK (EMITENTOW)




AKCJA

JEST PAPIEREM WARTOSCIOWYM
DOKUMENTEM STWIERDZAJACYM UDZIAL
W SPOLCE AKCYINEJ, KTORA JEST
WLASNOEC|A AKCJONARIUSZY
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KAPITAL \ % ZYEKU WYPRACOWANEGO
INWESTOR PRZEZ SPOLKE
(AKCIONARILEZ)




AKCJA - udziatowy papier wartosciowy.
Prawa uzyskiwane poprzez zakup akcji
zwyktych:

prawo Wtasnosci
prawo gtosu na walnym zgromadzeniu
prawo do dywidendy

prawo: peboru, czyli prawo do zakupu: akcji nowej

emisj

prawo do udziatui w: masie likwidacyjnej
prawo do kontroli zarzadzania spotka;
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AKCJA - prawo do giosu

1000 akcji zwyktych: 200 akcjonariusz A, 100
akcjonariusz B, 700 akcjonariusze rozproszeni (po
nie wiecej niz 5 akcji)

Na WZA: akcjonariusz A, B oraz czterech sposrod
pozostatych.

Wowczas: decydujacy gios ma A (posiada 20%),
gdyz dysponuje oni 200 gitosami spoesrod 320 gtosow
obecnych na WZA, co stanowi 62,5% gtoSOw.

Wymagana jest zwykta wiekszosc giosow.




AKCJA - prawo poboru

Jest prawem przystugujacym akcjonariuszowi, ale z drugiej
strony jest papierem wartosciowym i moze byc notowane na
gletdzie.

W przypadku nowej emisji, dotychczasowi akcjonariusze majg
prawo do zakupu akcji nowej emisji - jesli nie skorzystajg ich
udziat we wtasnosci spotki zmniejsza sie.

Jest to papier wartosciowy, ktory oznacza prawo posiadacza
akceji spotki do zakupu akcji nowej emisji po ustalonej cenie
emisyjne;.

Kazadej akeji starej emis|i odpowiada jedno prawo poboru.

Liczlba praw: poboru niezbednych do zakupu akcji nowej emisji
zalezy odirelaci liczby: stare| emisji do liczby akc|i howe|
emisjl.

[Posiadacz prawa poboru moze zatem: Wykonac prawo: pokoru
IkupiC akcje nowej emisji, sprzedac prawo poboru innemu
InwWestorowil, zatizymac prawe peloru az do dnia jegoes ustania
I nle wykenac go.
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AKCJA - prawo poboru
PRZYKLADY

Na rynku jest 1 min akcji

A posiada 30% (300 tys) akcji, B posiada 20% (200 tys)
Nowa emisja 500 tys akcji

A nie kupuje, B kupuje 200 tys akciji

Po nowej emisji: 1.5 min akcji, w tym A 20% akciji, B
26.67% akcji

Cena 50 zt, 1 min akciji, spotka potrzebuje 10/ min zt na
Inwestycje

emituje nowe akcje po cenie 40 zi

10:mini : 40 zt = 250/tys. akcji nowej emisji, czyli na jedng
akcje nowej emisji przypadaja 4 akcje bedace na rynku
W tej sytuacji'spotka emituje 1 min. praw poboru. Do
zakupu jednej akcji nowe] emisji potrzebne sa 4 prawa
poboru.




AKCJA
prawo poboru - PRZYKLADY cd

=Teoretyczna wartosc prawa poboru:
P = (Ps - Pe):(N+1)
Ps - cena akcji
Pe - cena emisyjna akcji howej emisji
N liczba praw poboru niezbednych do zakupu jednej akcji
howej emisji

w przyktadzie P=(50- 40):(4+1) = 2 zt

Akcjonariusz otrzymuje dodatkowa wartosc¢ rowna 2 zt za
kazde prawo poboru.

Czyli'akcjonariusz posiadajacy 4 akcje starej emisji moze
habyc 1 akcje nowej emisji'- w sumie kosztuje go to 4 x 50 zi
+ 1 x 40 2t = 240 zl. Bez prawa poboru zaptacitby 5 x 50 zf =
250 z1.




&

Prawo do akcji

= Mozna nimi obracac na gietdzie w okresie zanim
nastapi rejestracja podwyzszenia kapitatu.

= Wynika z diuzszego czasui - od dnia zapisania sie
Inwestora na akcje nowe| emis|i' do pierwszego
notowania tych akcji na gietdzie (podwyzszenie
Kapitatu akcyjnego musi zarejestrowac sad).

Inwestor otrizymuje tyle praw: de akeji, lle zostate mu
przyazielonyechi




CBLIGACJA r

JEST PAPIEREM DLUZNYM, f
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KONTRAKT TERMINOWY

UMOWA , KTORA OBLIGUJE STRONY DO
REALIZACJ W PRZYSZLOEC| DZIE ZAWARTEJ
TRANSAKCJ PO DZIE USTALONEJ CENIE .

Z2YEK /\

WIELKCEC

INSTRUMENT SYMETRYCZNY

. ZYSK KUPUIACEGO = STRATA SPRZEDAACESC
{ NIEOGRANICZONE )

SYMETRIA PRAW | CRBOWIAZKOW

2YskU
—> KURS
WIELKCEE
STRATY
[KURs WDNIU  KURS W DNIU KURS W DNIU
REALIZAC) ZAWARCIA TRANSAKC) — REALIZACI
STRATA | ¢ gpapek) ( WZROET )
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OPCJA

UMOWA , KTORA DAJE NABYWCY
PRAWO (ALE NIE OBOWIAZEK )
WYKONANIA W PRZYSZLOSCH
DZIS ZAWARTEJ TRANSAKL!

PO DZI& USTALONEJ CENEE .

@

INSTRUMENT NIESYMETRYCZNY

DLA NABYWCY :
» ZYEK < NIECGRANICZONY

« STRATA - OGRANICZONA DO WARTOSC! PREMI
( CENY ZAKUBU Y

« PRAWDS ALE NIE CEOWIAZEK WYKONANLA

DLA WYSTAWCY :
 ZYEK - OGRANICZONY DO WYSOKOECI PREMI

» STRATA - NIEOGRANICZONA
» DBOWIAZEK WYKONANLA UMOWY

KURS

=
WIELKSES
2YsKU
- ;
1
WIELKOSE
[ STRATY
e I N T T A S -
KURS W DNIU KURS W DNIU
ZAWARCIA TRANSAKC)  REALIZAC




Organizacja rynku kapitatowego @

Krajowy Depozyt
KPWiG Papierow Wartosciowych

Komisja
Papierow Wartosciowych
| Gietd

\

Biura Biura

maklerskie maklerskie \
\ Inwestor
1 Inwestor

Inwestor Inwestor zagraniczny Inwestor
indywidualny instytucjonalny




Posrednicy na rynku kapitatowym

Domy i biura maklerskie sa posrednikami na rynku:

= przyjmujq zlecenia kupna/sprzedazy akcji
| realizujg zlecenia na gietdzie
OFERUJA ROWNIEZ:
zarzgdzanie portfelem
doradztwo inwestycyjne
bogaty serwis informacyjny
rekomendacje

posrednictwo w inwestycjach na
rynkach zagranicznych

&




Harmonogram sesji

MNOTOWARMNIA CIAGEE - RYNEEK KASOWY

1&:10-+16:20
B30-10:00 1000 16:00-16:00 1610 16:20 - 16.30

NOTOWANIA CIAGEE

NOTOWANIA CIAGLE - RYNEK TERMINCOWY

1610 16:20
10:00 - 16.00 16:00 - 16: 10 16:10 16:20 - 16.30

NOTOWANIA CIAGLE

NOTOWARNIA JEDNOLUITE 2 DWOMA FIXINGANI

830 - 1108 11:00 - 1115 1345 1196 -11:48
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Zlecenia gieldowe

Przy skfadaniu zlecen przez inwestorow
obowigzujg dwie zasady pierwszenstwa:

= CENda
= CZAasS
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Ztozenie zlecenia

Inwestor sktadajac zlecenie okresla:

strone/rodzaj oferty (kupno/sprzedaz)
limit ceny lub rodzaj zlecenia bez limitu
termin waznoesci zlecenia

nazwe papieru wartesciowego, Ktory chce
KUpIC/Sprzedac

liczlbe papierow wartosciowych
dodatkowe warunki wykonania zlecenia




Droga zlecenia

CENTRALA
DOMU
MAKLERSKIEGO
PUNKT OBSLUGI
KLIENTA

KOMPUTER
GIELDY
INWESTOR




Rodzaje zlecen:

= | imit ceny w. zleceniu

»> zlecenia z limitem ceny

» zlecenia bez limitu:
- PO cenie rynkowe| (PCR)
- po cenie rynkowej na otwarcie (PCRO)
- PO kazde| cenie (PKC)
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Rodzaje zlecen

= / dodatkowym warunkiem wykonania:

» z minimalng wielkoscig wykonania (Wmin)
» z limitem aktywacji (LimnAkt)
» z wielkoscig ujawnienia (WUJ)
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Rodzaje zlecen

= Termin Waznosci:
» zlecenia z okreslonym terminem waznoscli
» zlecenia bez okreslone| daty waznosci:
- do konca sesji gietdowej (DZIEN)
- waznosc domysina (DOM)
- Wazne doe pierwszego wykonania (VWWiN)
- Wykoenaj lub anuluj (WuUA)




Zasady ustalania kursu
otwarcia/zamkniecia notowan:

Najwazniejsze zasady:

= maksymalizacja wolumenu obrotu

= minimalizacja roznicy miedzy popytem
a podaza

= minimalizacja roznicy miedzy kursem
okreslonym a kursem odniesienia




Okreslenie kursu jednolitego

&

Kurs odniesienia

liczba akcji

limit/kurs

zgloszona | skumulowana

liczba akcji

skumulowana

zgloszona

20 20

PKC

40 60

PCRO

20 80

87,00

30

86,00

60

85,00

PCRO

PKC
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Zasady ustalania kursu
otwarcia/zamkniecia notowan:

Przy tak wyznaczonym kursie...

= Wszystkie aktywne zlecenia PKC, wszystkie zlecenia kupna z
limitem ceny wyzszym od okreslonego Kursu oraz wszystkie
aktywne zlecenia sprzedazy z limitem ceny nizszym od kursu
okreslonego muszg byc zrealizowane w catoscl,

Zlecenia po cenie rynkowej na otwarcie (PCRO) i aktywne
zlecenia z limitem ceny rownym kursowi okreslonemu moga byc
zrealizowane catkowicie, czesciowo lub pozostac
niezrealizowane,

Wiszystkie zlecenia kupna z limitemi ceny nizszym od kursu
okreslonego, wszytskie zlecenia sprzedazy z limitem ceny
Wyzszym 0@ kursu okreslonego nie sg zrealizowane




Budowa portfela inwestycyjneg@

Przy budowie portfela inwestor powinien okreslic:

= sume pieniedzy, ktorg moze przeznaczycC na inwestycje
kapitatowe

= wielkosc przychodow w: trakeie budowy portfela

= 7zakres instrumentow: finansowych/papierow wartosciowyeh,
kiore zamierza wiaczyc do portfela

" poziom akceptowalnego ryzyka inwestycyjnego |
wymagana; Siope:zwrotu

= horyzont czasowy: Inwestyc||




Typy zarzadzania portfelem

= Zarzgdzanie bezposrednie
= Zarzgdzanie wspomagane
= Zarzadzanie na zlecenie

" Zarzadzanie zbiorowe




Informacja na rynku kapitatlowym @

Rzetelna, sprawdzona informacja prowadzi do osiggniecia
sukcesu Inwestycyjnego. Informacja dostarczana przez...

= emitentow, np. prospekt emisyjny, raporty okresowe |
biezace

= GPW, np. Ceduta Gietdowa, indeksy, publikacje
edukacyjne

= dystrybutorow informacji gietdowych (wyniki notowan on-
line)

= media (programy ekenomiczne IV, prasa branzowa)




INDEKSY GIELDOWE ©

Indeks gietdowy |est syntetycznym przedstawieniem
stanu rynku lub wybranych jego segmentow.

= WWarszawski Indeks Gietdowy WIG20

= \Warszawski Indeks Gietdowy Srednichi Spotek MIDWIG
= WWarszawski Indeks Gietdowy WIG

= \Warszawski Indeks Segmentul Innowacyjnych
Technoelogii TechWIG

= Warszawski Indeks Matych Spotek WIRR

= \Warszawskil Indeks Naredoewych Funduszy.
Inwestycyjnych NIE




Szkota Gietdowa )( Szkota

Gietdowa

Podczas zajec w. Szkole Gietdowe] mozna
dowiedziec sie:

= [ak konstruowac i zarzadzac wiasnym portielem
papierow wartosciowych,

= [akil wptyw ma otoczenie gospodarcze na sytuacje
spotek I ich gietdowe notowania,

= [ak rozpoznac | 0OCENIC ryzyko zwigzane z posiadaniem
papierow: wartesciowychi
= [ak korzystac z informacii finansewych.




Dziekujemy
Za uwage

Dziat Promocii
tel. 022 537 79 57
edukacia@apw.com.p
WWW. QPW.PI




