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Wstep

CZEMU SEUZY TEN PORADNIK?

Przedstawiamy Panstwu poradnik inwestora pt. ,Jak zaczaé inwestowaé”. Inwe-
storzy to osoby, ktore rezygnuja z wydania dzi§ posiadanych pieniedzy po to, aby je
pomnozyé, liczac sie jednoczesnie z mozliwoscig strat. Czytajac ten poradnik dowie-
dzg sie Panistwo, krok po kroku, co to jest rynek kapitatowy, gietda, akcje i obliga-
cje, co zrobi¢, zeby zaczaé inwestowaé i na czym mozna zarobié oraz, co bardzo waz-
ne, jakie sie z tym wiaze ryzyko i jak staraé sie unikna¢ ewentualnych strat.

Taka wiedza jest potrzebna kazdemu, kto chce inwestowa¢ i zarabia¢ na rynku ka-
pitalowym. A przeciez warto! Gielda papieréw warto$ciowych niesie w sobie ogrom-
ne mozliwo$ci inwestowania. Jest to miejsce odpowiednie dla kazdego, kto chce po-
mnazaé swoje pienigdze. Na rynku kapitalowym jest miejsce dla osob ostroznych,
ktore zadowolg sie nizszym, ale pewnym zyskiem, a takze dla tych, ktorzy gotowi sg
zaryzykowaé ewentualng strate czesci pieniedzy, liczac na duzy zysk.

DO KOGO JEST SKIEROWANY?

Poradnik jest skierowany do osob, ktore jeszcze nie inwestowaly na rynku kapitato-
wym, a chcialyby to robi¢. Kazdy, kto posiada oszczednosci, nawet niewielkie, moze
zamiast trzymac je w domu lub odktada¢ w banku na niewielki procent, sprobowaé
zarobié¢ wiecej. Na rynku kapitalowym, poza bardzo bezpiecznymi inwestycjami, przy-
noszacymi jednak stosunkowo niewielkie korzysci, sq tez takie, na ktorych mozna zy-
ska¢ wiecej. Wiaze sie to jednak z wiekszym ryzykiem. Dla inwestoréw dostepne sa na
rynku kapitalowym bardzo ztozone sposoby inwestowania oraz takie, przy ktorych wy-
starczy wiedza taka, jak przy zakladaniu konta w banku i wptaceniu na nie pieniedzy.

CZEGO MOZNA SIE Z NIEGO DOWIEDZIEC?

W poradniku przedstawione sg podstawowe pojecia dotyczace gietdy, kupowania
oraz sprzedawania akcji i obligacji, korzystania z mozliwoéci, jakie dajg fundusze in-
westycyjne i inne instrumenty finansowe, czyli mozliwosci lokowania §rodkow fi-
nansowych. Wiecej informacji na ten temat moga Pafistwo znaleZ¢ w serwisach in-
ternetowych Fundacji Edukacji Rynku Kapitalowego, Komisji Papierow Wartoscio-
wych i Gield oraz Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie.




JAK CZYTAC PORADNIK?

Osoby mniej doswiadczone powinny na pewno przeczytaé pierwsze rozdzialy wyja-
$niajace podstawowe pojecia, takie jak inwestowanie, zysk, ryzyko, ktore sa potrzebne
dla zrozumienia dalszej czesci tekstu oraz opisujace funkcjonowanie gieldy i ttumacza-
ce, krok po kroku, co trzeba zrobi¢, zeby zacza¢ zarabiaé¢ na rynku kapitalowym i jak
stara¢ sie unikngé strat. Kazdy powinien zapoznad sie z omowionymi na koncu porad-
nika problemami, z ktérymi moze zetknac sie ten, kto inwestuje na rynku kapitatowym.
Pozostale rozdzialy moga byé¢ interesujgce zaréwno dla poczatkujacych, jak i dla tych,
ktorzy cos juz wiedza o rynku kapitalowym. W rozdziatach tych oméwione sg rozne in-
strumenty, w ktore sie inwestuje: obligacje, akcje, instrumenty pochodne, fundusze in-
westycyjne. Opracowujac poradnik starali$my sie przejrzyscie wyjasni¢ wszelkie poje-
cia, ktére moga by¢ niezrozumiate dla osob nie zajmujacych sie na co dziefi finansami.




ZARABIANIE NA RYNKU KAPITALrOWYM

Zarabianie na rynku
kapitatlowym

ZARABIANIE A INWESTOWANIE

Kazdy wie, co to znaczy zarabia¢. Pieniadze mozna zarabiaé¢ na przyktad pracujac
na etacie, wykonujgc prace zlecone lub inwestujgc. A co znaczy stowo ,inwesto-
waé”? Czesto jest ono mylone z ,zarabia¢”. Inwestowanie oznacza rezygnacije z kon-
sumpcji teraz i przeznaczanie pewnych sum pieniedzy na inwestycje po to, aby po
jakim§ czasie mie¢ ich wiecej, liczac sie jednoczesnie z mozliwodcia straty. Oszczed-
noéci mozna inwestowaé na rézne sposoby, m. in. mozna zainwestowac je na rynku
kapitalowym — i tym zajmiemy sie w tym poradniku.

INWESTOWANIE KROTKO- I DLUGOTERMINOWE

Inwestowanie na rynku kapitalowym moze byé¢ krotko- i dtugoterminowe. Jesli
przewidujemy, ze bedziemy wkrotce potrzebowali naszych oszczednosci, na przyktad
za kilka tygodni lub miesiecy, a nie chcemy, by lezaly bezczynnie w szufladzie, wow-
czas mozemy je zainwestowaé krotkoterminowo. Jesli z kolei wiemy, ze naszych
oszczednosci nie bedziemy ruszaé przez dhugi czas, wtedy mozemy wybraé inwesty-
cje dlugoterminowa. Diugoterminowo inwestujemy na przyktad pieniadze, ktore
zbieramy na przyszla emeryture — nie bedziemy ich przeciez potrzebowa¢ co naj-
mniej przez najblizsze kilka, kilkanascie lub kilkadziesiat lat.

Inwestycje krotkoterminowe musza byé pltynne, czyli musimy mieé¢ mozliwoéé ta-
twej zamiany ich na gotowke. Jesli kupimy jednostki uczestnictwa w funduszu inwe-
stycyjnym (w rozdziale o funduszach inwestycyjnych opisane jest, czym sg jednost-
ki uczestnictwa) i bedziemy chcieli sie ich pozby¢, to nie bedzie z tym problemu. Po
prostu, pdjdziemy do domu maklerskiego lub innego dystrybutora jednostek uczest-
nictwa, zlecimy ich sprzedaz i juz po kilku dniach mozemy odebraé pieniadze z ich
sprzedazy. Natomiast jesli zainwestowalismy nasze oszczedno$ci w mieszkanie na
wynajem, to nie jest to plynna inwestycja. Gdy bedziemy chcieli nasze pieniadze od-
zyskaé, wowczas trzeba bedzie znaleZé kupca na mieszkanie, co moze trwaé nawet
wiele tygodni lub miesiecy, i dopiero wtedy zrealizowa¢ transakcje.




MECHANIZM DZIALANIA RYNKU WTORNEGO

Mechanizm dziatania
rynku wtérnego

Handel akcjami, obligacjami i innymi instrumentami finansowymi odbywa sie na
tzw. wtornym rynku papierow wartosciowych. W Polsce dziataja dwa takie rynki:
Gielda Papierow Warto$ciowych w Warszawie oraz Centralna Tabela Ofert.

TRANSAKCJE NA GIELDZIE

W czasie, gdy powstawaly gieldy, przychodzili na nie ludzie, ktérzy chcieli sprze-
da¢ posiadane papiery warto$ciowe lub je kupié. Poniewaz trudno bytoby wszystkim
zawiera¢ transakcje bezposrednio, zlecali to maklerom, czyli posrednikom. Makle-
rzy zbierali od wielu klientow zlecenia kupna i sprzedazy papieréow po okreslonych
cenach i zawierali miedzy sobg transakcje w imieniu klientow. Papiery warto$ciowe
byty wtedy wykonane z papieru, tak jak obecnie banknoty.

Dzi§ sam mechanizm dziatania gieldy jest podobny. Papiery warto$ciowe nie sg jed-
nak wykonane z papieru, lecz istniejg wylacznie w pamieci komputeréw. Klientom,
ktorzy tego cheg, wydawane s3 zaswiadczenia, ze sq na przykiad posiadaczami 100 ty-
siecy akcji pewnej spotki. Latwo sobie wyobrazi¢, ile miejsca zajetoby 100 tysiecy ak-
cji kazda formatu duzej kartki.

SKEADANIE ZLECEN

Inwestorzy, aby zlozyé¢ zlecenie, nie musza przychodzi¢ na gielde. Wystarczy, ze
pojda do domu maklerskiego i tam ztozg zlecenie. Moga tez ztozy¢ zlecenie przez te-
lefon, faksem lub przez Internet. Zlecenie zostanie przyjete przez maklera. Jest to
osoba, ktora zna sie na rynku kapitalowym, zdata odpowiedni egzamin i posiada li-
cencje wydang przez Komisje Papieréw Wartosciowych i Gietd. Obecnie w Polsce
jest okoto 1800 maklerow. W domu maklerskim tylko maklerzy moga udziela¢
klientom bezptatnych rekomendacji, czyli doradza¢, w co warto inwestowa¢. Sami
maklerzy tez nie spotykaja sie na parkiecie, czyli w sali gieldy, tylko pracujg przy
komputerach, a transakcje dokonywane sg za poérednictwem specjalnego systemu
informatycznego. Dzieki wykorzystaniu komputeréw mozliwe jest o wiele szybsze
dokonywanie transakcji. Ich wyniki sa po chwili widoczne dla inwestoréw. Moga
oni na biezaco obserwowaé ksztaltujacy sie kurs akcji i szybko reagowaé — sprzeda-
waé lub kupowaé papiery, ktérymi si¢ interesuja.
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ZAWIERANIE TRANSAKC]I

Jak przebiegaja transakcje na gieldzie i jak ksztattuje sie kurs akgji, czyli ich cena?
Sprobujmy przesledzi¢ to na przyktadzie akcji jednej spotki. W duzym skrocie me-
chanizm ten dziala nastepujaco:

Przykiad

Kilku inwestoréw zamierza kupi¢ akcje spotki. Jeden chce kupi¢ 100 akciji, lecz nie
drozej niz po 22 zt, drugi 200 akcji nie drozej niz po 20 zt, trzeci 100 akcji nie drozej
niz po 18 zt, a czwarty 150 akcji nie drozej niz po 16 zt.

Kilku innych inwestorow chce sprzedac¢ akcje: jeden 50 akcji lecz nie taniej niz po
18 zt, drugi 200 akcji po 20 zt, trzeci 200 akcji nie taniej niz po 22 zt, a czwarty 100
akcji nie taniej niz po 24 zt. Kurs akcji uksztattuje sie wiec pomiedzy 18 a 22 zt.

Ci inwestorzy, ktérzy chcieli kupi¢ bardzo tanio (na przyktad po 16 zi) lub
sprzedaé bardzo drogo (na przyktad po 24 zt) nie zrealizujg swoich zlecen,
natomiast pozostali zrealizujg.

Przedstawiony wyzej sposob realizacji zleceni i ustalania kursu jest bardzo
uproszczony. W rzeczywistoéci na rynku pojawiajg sie jednoczesnie tysigce zlecerr
kupna i sprzedazy akcji. Zlecenia s3 sktadane po réznych kursach i dotyczyé mo-
g3 roinych liczby akcji. Inwestorzy maja do dyspozycji roine rodzaje zlecen, na
przyklad zlecenie sprzedazy lub kupna po dowolnej cenie (jesli inwestor chce sie
pozby¢ lub kupi¢ akcje niezaleznie od tego, ile wyniesie kurs).*

Istnieja dwa systemy notowan. Jeden pozwala na ustalanie kurséw i realizacje zle-
cen dwa razy dziennie (gdy poréwnuje sie zlecenia wszystkich inwestorow), jednak
w wiekszosci kursy ustalane sg na biezaco i wowczas zmieniaja sie w ciagu dnia. In-
westorzy musza wtedy uwaznie §ledzi¢ przebieg sesji gieldowej, aby w odpowiednim
momencie podja¢ decyzje o kupnie lub sprzedazy akcji.

Ponadto na gietdzie notowane s3 akcje bardzo wielu spotek. Codziennie liczo-
ne s3 tez indeksy, czyli wskazniki odzwierciedlajgce zmiany kursow wielu spotek.
Najwazniejszymi dwoma indeksami na polskiej gietdzie s WIG (Warszawski In-
deks Gietdowy) i WIG20. WIG to indeks, ktory ilustruje zmiany cen prawie
wszystkich akcji na gieldzie, natomiast WIG20 obrazuje, jak zachowuje sie kurs
20 najwiekszych spotek na gieldzie.

* Dokfadne informacje o zasadach ustalania kursu mozna znalez¢ na stronieinternetowej Gieldy Papieréw Wartosciowych

w Warszawie www.gpw.pl
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Na rynku kapitalowym obowiazuja trzy bardzo wazine zasady:

1

2

3

Réwny i powszechny dostep do informacji. Kazdy inwestor na rynku powi-
nien mieé takie same mozliwosci dotarcia do informacji o spotkach, ktorych
akcje lub obligacje sq na gieldzie. Inwestorzy szukajg informacji w Internecie,
stuchaja radia, ogladajg telewizje, czytaja gazety. To na podstawie tych infor-
macji podejmuja decyzje, czy kupié, czy tez sprzedad papiery warto$ciowe. Je-
§li ktos dostawalby informacje szybciej niz inni, mogtby to wykorzystaé na swo-
ia korzy$¢, poniewaz wiedzialby, jak prawdopodobnie zachowaja sie inni, gdy
otrzymaja te same informacje. Dlatego spotki, ktérych papierami warto$ciowy-
mi handluje sie na gieldzie, muszg niezwlocznie i w okreslony sposéb dostar-
czaé na rynek wiele informacji. Ich obowigzki informacyjne sq okre§lone
w przepisach prawa.

Centralizacja obrotu. Handel papierami warto$ciowymi odbywa sie na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie lub na Centralnej Tabeli Ofert. Zlecenia
sktadajg tysigce inwestorow i dzieki temu ksztalttujg sie kursy papierow warto-
$ciowych najlepiej oddajace opinie inwestoréw. Nie daloby sie tego osiggnad,
gdyby inwestorzy probowali dogadywaé sie miedzy sobg indywidualnie.

Dematerializacja papieréw wartosciowych. Ta zasada dotyczy wszystkich pa-
pieréw wartosciowych, takich jak obligacje, akcje czy certyfikaty inwestycyjne.
Zasada ta dotyczy rowniez jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych,
ktore nie sg papierami wartosciowymi. Wszystkie te instrumenty finansowe sa
zdematerializowane, czyli nie istniejg w formie fizycznej. Kiedys$ zaréwno akcje,
jak i obligacje mialy posta¢ papierowych dokumentéw. Dzi§ istnieja one tylko
w formie zapiséw na rachunkach inwestorow prowadzonych przez domy ma-

klerskie lub banki.
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Co zrobié, zeby
zaczgc¢ inwestowaé?

Jesli juz zdecydujemy, ze chcemy skorzystaé¢ z mozliwosci pomnazania oszczedno-
§ci, ktore daje nam rynek kapitatowy, i akceptujemy wigzace sie z tym ryzyko, trze-
ba zrobi¢ jeszcze dwie rzeczy. Po pierwsze, w przypadku inwestycji w wiekszos¢ in-
strumentoéw finansowych, trzeba otworzy¢ rachunek papieréw wartosciowych. Po
drugie, wptacié¢ pienigdze na rachunek i podja¢ decyzje, w jakie instrumenty zain-
westowac.

WYBOR DOMU MAKLERSKIEGO

Rachunek papieréw warto$ciowych mozna otworzyé tylko w domu maklerskim
lub w banku prowadzacym takie rachunki (nie w kazdym banku!). Tylko te instytu-
cje maja zezwolenie Komisji Papierow Warto$ciowych i Gield na prowadzenie ra-
chunkow lub dziatalnosé maklerskg. Nikt nie moze bez zezwolenia prowadzi¢ takiej
dziatalnosci, gdyz jest to karalne. Wybierajac dom maklerski warto sprawdzi¢, czy
posiada on licencje Komisji Papierow Wartosciowych i Gield. Warto tez sprawdzi¢,
czy dom maklerski ma odpowiednio duzy kapital oraz kto jest jego akcjonariuszem.
O to wszystko mozna zapytaé¢ samemu w domu maklerskim.

W Polsce dziata kilkadziesiat doméw maklerskich i bankéw prowadzacych ra-
chunki papieréw wartosciowych. Wiekszoé¢ z nich posiada Punkty Obstugi Klien-
ta. Wiele umozliwia obstuge przez telefon lub Internet.

Czym nalezy sie kierowaé przy wyborze domu maklerskiego?

Powinni$my wzia¢ pod uwage kilka czynnikow. Cze$é z nich mozemy przeanalizo-
waé czytajac uwaznie wzdér umowy o prowadzenie rachunku, jego regulamin
i wszystkie inne zatgczniki. O innych czynnikach dowiemy sie tylko idac do domu
maklerskiego i zadajac pytania.

PROWIZJE I INNE OPLATY

Bardzo istotna jest wysoko$¢ prowizji pobieranych przez dom maklerski za
$wiadczone ustugi. Prowizje przy zakupie lub sprzedazy papieréw wartosciowych sg
zwykle liczone w postaci procentu od wartosci transakcji. Na przyktad, cheac ku-
pi¢ 10 akcji po 100 zt i wiedzac, ze prowizja wynosi 2%, trzeba mie¢ na rachunku
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1020 zt. Najczesciej prowizje zwiazane z handlem obligacjami sa nizsze niz te do-
tyczace akcji. Prowizja zwykle tez zmniejsza sie, jesli dokonujemy duzych zlecen.
W przypadku niektoérych instrumentéw finansowych prowizja jest liczona nie pro-
centowo, lecz od transakcji. Regulaminy domoéw maklerskich okre§laja minimal-
ng wielko$¢ prowizji niezalezng od wielkosci transakcji. Na przyktad obstuga jed-
nego kontraktu terminowego moze kosztowaé 15 zt — niezaleznie od ceny, za jaka
go kupimy lub sprzedamy.

Wiekszos¢ domow maklerskich pobiera takze oplate za prowadzenie rachunku pa-
pierow warto$ciowych. Nawet, jesli dom maklerski zaproponuje nam otwarcie lub
prowadzenie rachunku gratis przez pewien czas, warto sprawdzi¢, ile bedziemy placié
po okresie promocyjnym.

Sprawdzajac wysokos¢ oplat i prowizji, warto tez dowiedzie¢ sie, jakie sq terminy ich
wplaty.

OBSLUGA

Jakos¢ obstugi to bardzo subiektywne, ale istotne kryterium. Wazne, by$my jako
poczatkujacy byli w domu maklerskim dobrze traktowani. Obstugujacy nas makle-
rzy powinni chetnie wyjasni¢ nam pojecia, ktorych nie rozumiemy, oraz wyttuma-
czyé, jak funkcjonujg rozne rodzaje zlecen i do czego one stuzg.

Od pracownikéw domu maklerskiego, ktory wybierzemy, nalezy oczekiwaé, ze po-
moga nam w dotarciu do informacji o rynku niezbednych do podejmowania decyzji
inwestycyjnych. W wielu domach maklerskich podczas sesji gieldowych transmito-
wane s3 i wySwietlane na monitorach aktualne kursy papieréw wartosciowych. Po
potudniu mozna dostaé wydruk z podsumowaniem sesji. Jesli dany dom prowadzi
zapisy na akcje nowej emisji spotki (w dalszych rozdzialach wyjasnione jest pojecie
emisji), wowczas musi w nim by¢ wylozony dla inwestoréw co najmniej jeden eg-
zemplarz prospektu emisyjnego. Cze$¢ emitentdéw zamieszcza prospekty emisyjne na
swoich stronach internetowych. Dobrze, jesli w domu maklerskim, ktory wybierze-
my, bedziemy mieli dostep do tych wszystkich informaciji.

Niektoére domy maklerskie majg gestg sie¢ Punktow Obstugi Klienta (POK) w ca-
tym kraju. Klienci powinni bra¢ takze pod uwage ten czynnik i wybieraé dom ma-
klerski, do ktorego POK-u tatwo jest dotrze¢. Pewne decyzje podejmowane przez nas
na rynku kapitalowym moga wymaga¢ szybkiej reakcji i wtedy nalezy mie¢ mozliwosé
szybkiego dotarcia do POK-u.

Wiele doméw maklerskich oferuje tez obstuge rachunku przez Internet lub inna
droga, na przyklad przez telefon lub faksem. Jesli chcemy korzysta¢ z tych sposobow
sktadania zlecef, nalezy sprawdzi¢ dwie rzeczy. Po pierwsze, czy dom maklerski za-
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pewnia odpowiednie srodki bezpieczenstwa, takie jak sposob zakodowania potacze-
nia przez Internet lub specjalny tryb weryfikacji przy sktadaniu zleceni przez telefon.
Po drugie, istotne jest, czy taka droga kontaktu bedzie nas dodatkowo kosztowac.

ZAKEADANIE RACHUNKU
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Po podjeciu decyzji 0 wyborze domu maklerskiego mozemy wreszcie zatozy¢ ra-
chunek. Aby to zrobi¢, powinnismy podpisa¢ odpowiednie umowy. Jedna z nich be-
dzie dotyczyta otwarcia rachunku papierow wartosciowych (na ktérym beda prze-
chowywane posiadane przez nas akcje, obligacje i inne instrumenty finansowe) i ra-
chunku pienieznego (na ktérym beda przechowywane nasze pieniadze). Druga
umowa bedzie dotyczyla §wiadczenia przez dom maklerski ustug brokerskich, czyli
miedzy innymi przyjmowania naszych zlecen kupna i sprzedazy.

Przed podpisaniem umow powinni$my przeczytac je w calosci, podobnie jak regula-
miny informujace o sposobie §wiadczenia ustug przez dom maklerski oraz wszelkie in-
ne zalgczniki, ktére im towarzysza. Trzeba przy tym zwrdci¢ uwage na jeszcze kilka
spraw, ktore nie zostaly wymienione w rozdziale o wyborze domu maklerskiego. Waz-
ny jest takze tryb rozwigzywania umoéw w tym m. in. jaki obowigzuje okres wypowie-
dzenia oraz w jakich przypadkach umowy moga zostaé rozwigzane bez wypowiedzenia.

Podczas czytania regulaminu $wiadczenia ustug powinni$my zwrdcié uwage
przede wszystkim na nastepujace sprawy:

® jakie sg warunki $wiadczenia ustug, w tym sktadania zleceni przez Internet lub
w inny sposob?

® jaka odpowiedzialnos¢ za szkody klienta bierze na siebie dom maklerski, jesli
szkody te powstang w zwigzku ze §wiadczeniem ustug?

® na jakich zasadach dom maklerski udziela klientom rekomendacji?

® w jakim trybie i w jakich terminach mozna sktadaé¢ reklamacje i jak beda
one rozpatrywane!

® jakie s3 mozliwe sposoby dokonywania zaptaty za kupione papiery wartosciowe
(np. czy mozna kupowaé papiery wartosciowe z odroczong platnoscig lub
czy za posrednictwem domu maklerskiego mozna wzigé kredyt)?

® w jaki sposob dom maklerski powiadamia klientéw o zmianach w regulaminie
i w tabeli optat i prowizji?

® jak czesto klienci dostajg wyciagi z rachunkow?
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WPELACANIE SRODKOW

Gdy mamy juz otwarty rachunek papieréw wartosciowych i rachunek pieniezny,
pozostaje tylko wplaci¢ pienigdze. Mozna to dokona¢ przelewem albo w kasie ban-
ku lub domu maklerskiego. Podobnie odbywajq sie wyptaty.

Trzeba pamietad, ze trzymanie gotéwki na rachunku pienieznym w domu ma-
klerskim przez dtuzszy czas nie jest korzystne. Gotdwka na takich rachunkach
zwykle nie jest wcale lub jest nisko oprocentowana.

DECYZJA, W CO INWESTOWAC

To najwazniejsza decyzja, ktéra mamy do podjecia. Co wiecej, jest to decyzja, kto-
rej nie podejmuje sie raz. Inwestujac na rynku kapitalowym decyzje te trzeba podej-
mowaé wielokrotnie. Na rynku kapitalowym dostepnych jest bardzo wiele sposobow
inwestowania. W kolejnych rozdziatach najwazniejsze z nich s opisane. Teraz po-
wiemy o tym, co wzig¢ pod uwage decydujgc o planowanych inwestycjach.

Najwazniejsza sprawa jest decyzja, na jak dtugo chcemy zainwestowaé nasze pie-
nigdze. O inwestowaniu krotko- lub dlugoterminowym wspominalismy juz weze-
éniej. Decyzja o tym, czy inwestujemy krotko-, $rednio- czy dlugoterminowo jest
bardzo wazna, gdyz okresla, ktorych papieréw wartosciowych nie bedziemy brali
pod uwage w dalszych rozwazaniach.

Druga istotng decyzja jest ustalenie, jakie ryzyko jestesmy skfonni ponies¢, by za-
robié. Czy wolimy mie¢ pewno$¢, ze nic nie stracimy i zadowoli nas niewielki, kil-
kuprocentowy zysk w skali roku? A moze chcemy osiagna¢ duze zyski, rzedu kilku-
dziesieciu czy kilkuset procent, liczac sie jednocze$nie z tym, ze mozemy sporo lub
nawet wszystko straci¢? Inwestujac oszczednoscei, ktore bedg nam potrzebne w przy-
sztosci, bo odkladamy je na przyktad na emeryture lub na ksztalcenie dzieci, nie mo-
zemy za bardzo ryzykowadé. Z kolei, jesli mamy cze$¢ pieniedzy, bez ktdrych mogliby-
§my sie obej$¢, moze warto je zainwestowaé bardziej agresywnie, by przyniosty wiek-
szy zysk!

Decydujac w co i jak zainwestujemy, trzeba sie tez zastanowi, ile czasu mozemy po-
$wieci¢ na to, by dba¢ o nasze inwestycje. Tylko najbezpieczniejsze, ale i przynoszace
najmniejszy zysk papiery warto$ciowe mozna kupié i nie interesowac sie nimi przez dtu-
gi czas. W przypadku innych trzeba stale sledzi¢, co dzieje sie na rynku, interesowac sie
wiadomosciami ze spotek i ogolna sytuacja gospodarcza, aby moc szybko reagowaé —
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sprzedaé z zyskiem lub kupi¢ tanio papiery wartosciowe, ktore wedlug nas wkrotce
zdrozeja. Trzeba takze stale poszerzaé swoja wiedze, aby inwestowaé w bardziej skom-
plikowane instrumenty finansowe i aby umie¢ doktadnie analizowa¢ sytuacje spotek,
w ktorych papiery inwestujemy. Jesli mamy potrzebny na to wszystko czas — bardzo do-
brze, mozemy o wszystkim sami decydowad. Jesli nie — powinnismy pomysle¢ o inwe-
stowaniu w taki sposob, zeby naszymi pieniedzmi zarzadzali specjalisci. My podejmuje-
my tylko ogélne decyzje o tym, czy chcemy inwestowaé krotko- czy dtugoterminowo,
bezpiecznie czy agresywnie, a oni, korzystajac ze swojej bogatej wiedzy i umiejetnosci,
szukajg najlepszych dla nas rozwigzan. Taki tryb inwestowania jest mozliwy, jesli zdecy-
dujemy sie na fundusze inwestycyjne lub na zarzadzanie naszym pakietem papieréw
wartosciowych na zlecenie.

Na rynku kapitalowym dostepnych jest wiele instrumentéw finansowych, w kto-
re mozemy inwestowaé oraz mechanizmoéw, ktore utatwiaja nam inwestowanie. Sg
one przedstawione w tabeli. Doktadniej zostaly opisane w kolejnych rozdziatach.
Mozna inwestowaé samodzielnie w akcje, obligacje lub instrumenty pochodne albo
powierzy¢ $rodki finansowe funduszom inwestycyjnym lub firmom zarzgdzajacym
portfelem papierow warto$ciowych. Ulatwia to inwestowanie osobom nie posiada-
jacym dostatecznej wiedzy lub tym, ktorym brakuje czasu na zajmowanie sie inwe-
stycjami.

Instrument/mechanizm Potrzebna wiedza Zysk i ryzyko

Obligacje Srednia zysk i ryzyko niewielkie

Akcje duza, jesli chcemy aktywnie zysk moze by¢ wysoki, strata
spekulowac, takze, ryzyko zalezy od tego,
Srednia, jesli chcemy w jaki sposadb inwestujemy
inwestowac diugoterminowo i od czynnikow rynkowych

Instrumenty pochodne bardzo duza mozliwy zysk i mozliwa

strata bardzo wysokie,
podobnie jak ryzyko

Fundusze inwestycyjne niewielka zalezne od rodzaju
funduszu i jego polityki
inwestycyjnej

Zarzadzanie pakietem niewielka zalezne od tego, jakg
papierow wartosciowych ustalimy strategie
na zlecenie inwestycyjng
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JAK DUZO MOZNA ZAROBIC I ILE MOZNA STRACIC?

Roézne inwestycje pociagajg za soba rozne ryzyko. Kupujac obligacje Skarbu Pan-
stwa mozna byé pewnym, ze po okreslonym czasie odzyska sie swoj wktad wraz z nie-
wielkim zyskiem. W przypadku kupna akcji pewnos$é inwestycji zalezy od spotek,
w ktore sie inwestuje oraz od sytuacji na rynku. Mozna sie spodziewaé, ze cena ak-
cji duzych, uznanych firm bedzie rosta, a ewentualne spadki nie beda znaczne i dtu-
gotrwale. Jednak jesli nastgpi recesja w gospodarce, wowczas inwestycja w akcje na-
wet najbardziej renomowanych firm moze przynies¢ straty. Najostrozniejszym trze-
ba by¢ w przypadku skomplikowanych instrumentéw pochodnych, takich jak kon-
trakty terminowe, warranty lub opcje (jest o nich mowa w rozdziale o instrumen-
tach pochodnych).

Jak widaé z tabeli przedstawiajacej réine mozliwoéci inwestowania, zysk jest
wprost proporcjonalny do ryzyka. Papiery warto$ciowe, ktére moga przynies¢ wy-
soki zysk, sa ryzykowne. Z kolei te mniej ryzykowne nie przynosza zysku. Dlaczego
tak sie dzieje? Wyobrazmy sobie, ze istnieje instrument finansowy, ktory bytby bar-
dzo pewny i jednoczes$nie przynositby wysoki zysk. Wszyscy inwestorzy kupowaliby
wlasnie ten instrument. W efekcie jego cena szybko by wzrosta i nie przynositby ta-
kich zyskow, jak na poczatku. Niskiemu ryzyku towarzyszylby wiec niski zysk. Przy
podejmowaniu decyzji inwestycyjnych wazna jest dywersyfikacja ryzyka. Polega
ona na tym, ze nie powinni§my inwestowaé wszystkich naszych oszczednosci w je-
den instrument finansowy, lecz lokowa¢ je w kilka instrumentéw. Jesli bowiem in-
westycja w jeden instrument przyniesie strate, moze by¢ zrekompensowana zyskiem
z inwestycji w inny.

Obligacje, czyli
bezpiecznie | pewnie
Obligacja to najbezpieczniejszy instrument na rynku kapitalowym. Z wysokim bezpie-

czefistwem wigze sie jednak niestety fakt, ze inwestowanie w obligacje nie przynosi du-
zych korzysci.
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CO TO JEST OBLIGACJA!

Obligacja jest instrumentem finansowym, ktory moze byé emitowany przez pai-
stwo lub inne podmioty, na przykiad spotki lub samorzady terytorialne. Ten, kto
emituje obligacje, zacigga pozyczke u kupujacego. Obligacje emitowane s na okre-
Slony czas. Emitent zobowiazuje sie do wykupienia obligacji, czyli sptaty uzyskanych
srodkow po uplywie tego czasu.

Obligacje moga by¢ sprzedawane na rynku pierwotnym lub na rynku wtérnym.
Kiedy emitent oferuje obligacje inwestorom, wowczas dobywa sie ich sprzedaz na
rynku pierwotnym. Emitent moze zachecaé do kupna w ten sposob, ze obligacje
o wartosci nominalnej 100 zt sprzedaje po cenie emisyjnej, np. po 98 zt. Po zaku-
pie obligacji mozna czekaé az do terminu jej wykupu. Wtedy emitent jest zobo-
wigzany do odkupienia obligacji po cenie réwnej wartoéci nominalnej, ktora cza-
sem jest powiekszona o pewne odsetki. Jeli posiadacz obligacji chce je sprzedaé
wcze$niej, przed terminem wykupu, wowczas moze tego dokonaé na rynku wtor-
nym. W Polsce rynkiem takim jest Gietda Papierow Wartosciowych oraz Cen-
tralna Tabela Ofert. Oczywiscie, na rynku wtornym mozna takze kupowac obli-
gacje.

ILE MOZNA ZAROBIC?
Sa trzy rodzaje obligacji:

1 Obligacje zerokuponowe. Posiadacz takich obligacji w momencie wykupu
otrzymuje kwote rowna warto$ci nominalnej. Jego caly zarobek to réznica po-
miedzy ceng emisyjna, po ktorej kupit obligacje (np. 95 zl) a jej wartoscia no-
minalng (np. 100 z1).

Obligacje o stalym oprocentowaniu. Kupujacy takie obligacje wie od poczat-
ku, jakie odsetki otrzyma w momencie wykupu.

Przyktad

Jesli obligacje jednoroczne o wartosci nominalnej 100 zt sg oprocentowane na 4%,
wowczas posiadacz obligacji moze by¢ pewien, ze w dniu wykupu otrzyma 104 zt.
Jego zysk jest oczywiscie jeszcze wiekszy, jesli kupit obligacje za mniej niz 100 zt.
Na przyktad, jesli cena emisyjna wyniosta 98 zt, to zysk z kazdej obligacji wyniost
w tym przypadku 104 zt — 98 zt = 6 z!.
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Obligacje o zmiennym oprocentowaniu. Niektore obligacje o dtuzszym terminie
wykupu, na przyktad trzy- lub dziesiecioletnim (zaréwno obligacje o stalym, jak
i zmiennym oprocentowaniu), maja wyznaczone tzw. okresy odsetkowe. Emitent
okresla wtedy, ze w kazdym okresie odsetkowym oprocentowanie wyniesie na przy-
ktad o 1% wiecej niz inflacja. Oprocentowanie obligacji oblicza sie wiec oddzielnie
dla kazdego okresu odsetkowego. Inwestujac w ten typ obligacji nie wiadomo od
poczatku, jaki bedzie zysk, ale jesli kto§ liczy na to, ze wzrosnie inflacja, wtedy mo-
ze spodziewad sie, ze zyski bedg wyzsze niz gdyby kupit obligacje o stalym oprocen-
towaniu lub zerokuponowe. Jesli inflacja spadnie, jego zyski beda jednak mniejsze.
Obligacje 0 zmiennym oprocentowaniu s stosowane zwykle wtedy, gdy nie moz-
na dostatecznie doktadnie ustali¢ wysokoéci inflacji. Gwarantujg one ich emiten-
tom okre$lony poziom realnych (tzn. po uwzglednieniu inflacji) kosztow, a kupuja-
cym odpowiedni poziom realnych zyskéw niezaleznie od poziomu inflacji.

Warto wspomnie¢ w tym miejscu o tak zwanym procencie sktadanym — faktyczne,
realne oprocentowanie naszej inwestycji jest wyzsze niz nominalne, jesli w jej trakcie
sg naliczane odsetki. Przypusémy, ze inwestujemy 100 zt w obligacje piecioletnig
oprocentowang na 5%, ktdra ma roczne okresy odsetkowe. Z prostej kalkulacji wy-
nikafoby, ze po 5 latach nasz zysk wyniesie 5 x 5 zt =25 zt. Jednak pamietajmy, ze
5 zt, ktdre otrzymalismy po pierwszym roku, mozemy zainwestowac na kolejne 4 la-
ta. Drugie 5 zt na 3 lata i tak dalej. Po 5 latach odsetki od obligacji oraz odsetki od
tych odsetek wyniosg wiecej niz 25 zi. W rezultacie efektywne oprocentowanie na-
szej inwestycji bedzie wyzsze niz nominalne 5% i wyniesie w tym przyktadzie 5,52%,
jesli odsetki uzyskiwane z obligacji bytyby inwestowane takze w instrumenty finanso-
we przynoszace dochdd wynoszgcy nominalnie 5% rocznie.

JAKIE JEST RYZYKO?

Obligacje emitowane przez Skarb Panistwa to bardzo bezpieczne papiery warto-
$ciowe. Zainwestowane pienigdze moglyby przepas¢ tylko wowczas, gdy jesli zban-
krutowaloby panistwo — a to sie raczej nie zdarza. Ceny obligacji na rynku wtérnym
mogg sie wahad, jednak nie s3 to duze zmiany. Obligacje emitowane przez samorza-
dy terytorialne sg oczywiScie mniej pewne od obligacji Skarbu Panstwa, jednak i tak
sq z reguly pewniejsze niz obligacje emitowane przez spotki.

Decydujac sie na zakup obligacji o zmiennym oprocentowaniu trzeba tez pamietaé
o tym, ze zysk z takiej inwestycji bedzie zalezal od czynnika zewnetrznego, na przyktad
od inflacji, w stosunku do ktorej okreslone jest oprocentowanie. Ten element ryzyka
nie wystepuje w przypadku obligacji o stalym oprocentowaniu lub zerokuponowych.
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Akcje, czyli jestem
wspotwiascicielem

CO TO SA AKCJE?

Kolejnym rodzajem papieréw wartos$ciowych s3 akcje. Posiadacze akgji, czyli akcjo-
nariusze, s3 wspotwlascicielami czesci majatku spotki akeyjnej. Poza spotkami akcyj-
nymi prawo zezwala na tworzenie innych spotek (na przyktad spotek z ograniczong
odpowiedzialnoécia, spotek komandytowych). Nas jednak interesuja wyltacznie spotki
akcyjne i to takie, ktorych akcje sa dopuszczone do publicznego obrotu, czyli mozna
nimi handlowaé na publicznym rynku kapitalowym, czyli rynku powszechnie dostep-
nym dla indywidualnych inwestoréw. Kupujac akcje, uzyskujemy pewien wplyw na to,
jak jest zarzadzana oraz prawo do udziatu w zysku, wypracowanym przez spotke.

Wazny jest podziat na akcje zwykte i uprzywilejowane. To uprzywilejowanie moze
oznaczaé pewne dodatkowe uprawnienia, na przyktad w liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy lub w prawie do dywidendy.

PRAWA AKCJONARIUSZA

Akcjonariuszowi przystuguje szereg uprawnien. Kazdy, kto ma choé¢ jedng akcje
spotki, ma prawo do udziatu w jej Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Jest ono naj-
wyzsza wladza w spolce i zbiera sie co najmniej raz w roku, zeby podejmowaé najwaz-
niejsze decyzje dotyczace firmy, miedzy innymi o kierunkach jej rozwoju i obsadzie or-
ganu spotki, jakim jest Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza z kolei wybiera Zarzad spot-
ki. Prawo do udzialu w Zgromadzeniu oznacza tez prawo do glosu, a wiec kazdy ak-
cjonariusz moze wplywac na to, jak bedzie zarzadzana spotka. Kazdy akcjonariusz ma
taka sile glosu, ile posiada akcji (trzeba wzia¢ pod uwage, ze moga by¢ akcje uprzywi-
lejowane co do liczby glosow). Inwestorzy indywidualni najczeéciej posiadaja niewie-
le akeji, a co za tym idzie, niewiele glosow na Walnym Zgromadzeniu. Ich sita jest
mniejsza niz duzych inwestoroéw strategicznych posiadajacych po kilkadziesigt procent
akcji spotki. Czasem jednak drobni inwestorzy dziatajg w sposéb skoordynowany i mo-
ga doprowadzi¢ do podjecia takich, a nie innych decyzji przez Walne Zgromadzenie.

Kazdy akcjonariusz ma prawo do dywidendy, czyli do udziatu w zyskach spotki. Jesli
spotka w danym roku zanotowata zysk, wowczas Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
podejmuje decyzje, czy przeznaczyé go na dalszy rozwdj firmy, czy tez podzieli¢ i wypta-
ci¢ w formie dywidendy.
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Spotki zwykle nie poprzestaja na przeprowadzeniu jednej edycji akeji, tylko co pe-
wien czas emituja nowe akcje. Kazdy akcjonariusz ma tak zwane prawo poboru no-
wych akcji. Oznacza ono, ze podczas nowych emisji akcjonariusze maja pierwszeni-
stwo zakupu akgji spotki przed osobami z zewnatrz. Istotne jest, ze jesli akcjonariusz,
ktory posiada prawo poboru nowych akcji, nie chee z nich skorzysta¢, woéwczas mo-
ze te prawa sprzedac¢ na gieldzie. Ktos, kto nie posiada jeszcze akcji spotki, a chcial-
by naby¢ je w nowej emisji, moze na gieldzie kupi¢ prawa poboru.

ILE MOZNA ZAROBIC I JAKIE JEST RYZYKO?

Na akcjach mozna zarobi¢ o wiele wiecej niz na obligacjach, ale o wiele wyzsze
jest tez zwigzane z nimi ryzyko.

Jesli spotka dobrze sie rozwija, zdobywa nowe rynki, zwicksza sprzedaz, wymy-
§la nowe, atrakcyjne produkty i ustugi, jest zarzadzana przez dobrych menedze-
row, wowczas przynosi zysk. Moze on by¢ w catosci lub czesciowo wyplacany ak-
cjonariuszom w formie dywidendy. Jednak gléwnym Zrédlem zysku dla posiada-
czy akcji takiej spotki jest fakt, ze akcje te drozejg. Inwestorzy, widzac dobre wy-
niki spotki, cheg zostaé jej akcjonariuszami. Wiele oséb chce kupié jej akcje,
a niewiele chce sprzeda¢, wiec ich kurs, czyli cena na rynku, rosnie. Kto§, kto ku-
pil niedrogo akcje spotki wchodzacej dopiero na rynek, moze sprzeda¢ je wow-
czas znacznie drozej.

Czasami nie trzeba czeka¢ kilku lat, az kurs akcji spotki znacznie wzro$nie. Nie-
ktorzy kupuja akcje spotki na krotko przed ogloszeniem przez nig wynikoéw finanso-
wych za ostatni okres sprawozdawczy (odpowiednio rok, poétrocze czy kwartal). Li-
cza na to, ze jej wyniki beda dobre i ze kurs wzrosnie, dzieki czemu zarobig. Sygna-
tem, ktory moze wywotaé krotkotrwaly wzrost kursu moze by¢ kazda informacja mo-
wigca o tym, ze spotka sie rozwija, na przyktad wiadomosé o podpisaniu duzego kon-
traktu lub o wygraniu procesu w sadzie.

Mozliwosé duzych zyskow jest zwigzana z wysokim ryzykiem. Jesli spotka nie przy-
nosi zysku, wowczas nie mozna liczy¢ na dywidende. Jej akcje nie cieszg sie zainte-
resowaniem inwestorow, a kurs spada. W najgorszym wypadku moze on spaé¢ do
wysokosci jednego lub kilku groszy. Jesli kupilismy akcje takiej spotki po kilkadzie-
sigt ztotych, wowczas mozna powiedzieé, ze stracilismy prawie wszystko, co zainwe-
stowali$my.

Dlatego, aby uchroni¢ sie przed strata, trzeba uwaznie sledzi¢ wszystkie informa-
cje na temat spotki pojawiajace sie w mediach. Prawo zobowigzuje spotki do infor-
mowania za poSrednictwem wskazanej instytucji o wszystkich waznych wydarze-
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niach, takich jak zawarcie istotnych uméw czy zmiany we wladzach. Na sytuacje
spotki moga tez wpltywaé inne czynniki, ktore inwestor powinien bra¢ pod uwage,
na przyklad koniunktura gospodarcza czy zmiany kurséw walut.

Inwestorzy poswiecaja duzo czasu analizujgc, ile warte sg posiadane przez nich ak-
cje, i starajg sie przewidzie¢, jak ich kurs bedzie sie zachowywatl w przyszlosci. W tym
celu stosujg miedzy innymi tak zwang analize fundamentalng i analize techniczna.
Przeprowadzajac analize fundamentalng, ocenia sie przede wszystkim spotke, jej
kondycje finansowa oraz mozliwosci rozwoju. Ten typ analizy stosuje sie dla inwe-
stycji dtugoterminowych. Analiza techniczna stuzy do przewidywania przysztych
zmian kursu akcji na podstawie tego, jak zachowywat sie on w przesztosci. Wykorzy-
stuje sie w niej narzedzia ilo§ciowe oraz graficzne.

Instrumenty pochodne,
czyli wyzsza szkota jazdy

Akcje i obligacje to podstawowe instrumenty finansowe, w ktére mozemy inwe-
stowaé na rynku kapitalowym. Jednak na rynku dostepnych jest tez wiele innych
instrumentow, ktore mozemy wykorzystaé, aby na nich zarobi¢ lub aby ograniczyé
ryzyko ewentualnych strat. Sa to instrumenty pochodne. Inwestowanie w nie jest
trudniejsze niz inwestowanie w akcje i obligacje, gdyz dzialajg one w sposéb bar-
dziej skomplikowany.

Instrument pochodny jest to kontrakt, ktorego wartos$¢ zalezy od warto$ci innego in-
strumentu, zwanego instrumentem bazowym. Instrumenty pochodne mogg by¢ opar-
te na rdznych instrumentach bazowych: akcjach, obligacjach, wartosciach indeksow
gieldowych, kursach walut. W poradniku nie opisujemy szerzej instrumentéw pochod-
nych. Nie s one wlasciwym instrumentem dla poczatkujacych inwestorow. Wiecej na
ich temat mozna sie dowiedzie¢ miedzy innymi z broszur pt. ,,Anatomia sukcesu” opu-
blikowanych w serwisie internetowym Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gield
www.kpwig.gov.pl oraz ze strony internetowej Gieldy Papierow Warto$ciowych w
Warszawie www.gpw.pl. Obecnie na polskim rynku kapitalowym dostepne sa trzy ty-
py instrumentéw pochodnych: kontrakty terminowe, warranty oraz opcje.
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Fundusze inwestycyjne

Inwestowanie w obligacje, akcje lub instrumenty pochodne wymaga wiedzy i cza-
su. Trzeba na biezaco $ledzi¢ sytuacje na rynku, czytaé informacje opublikowane
przez spotki, w ktorych papiery warto$ciowe zainwestowali$my, staraé sie przewi-
dzie¢, ile te papiery bedg warte za tydzien, miesigc lub rok.

[stnieje jednak taka forma inwestowania na rynku kapitalowym, ktéra pozwala na
powierzenie naszych pieniedzy specjalistom. Sg to fundusze inwestycyjne. Fundusz in-
westycyjny posiada kapital ztozony z wplat dokonywanych przez jego uczestnikow. Ka-
pital ten inwestowany jest w papiery wartosciowe lub inne aktywa (np. waluty lub nie-
ruchomoéci). Co pewien czas kazdy fundusz wycenia posiadany przezen kapitat, dzie-
ki czemu jego uczestnicy wiedza, czy wplacone przez nich pienigdze przyniosty zysk.

Fundusze inwestycyjne s3 zarzadzane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych.
To wlasnie towarzystwa zatrudniaja doradcéw inwestycyjnych, czyli specjalistow,
ktorych zadaniem §ledzenie sytuacji na rynku i podejmowanie decyzji, w co zainwe-
stowaé Srodki funduszy, aby przyniosty zysk. Doradcy inwestycyijni to osoby, ktore
zdaty skomplikowane egzaminy potwierdzajgce ich wiedze w zakresie finansow i uzy-
skaly odpowiednia licencje Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield. Obecnie
w Polsce jest okolo 200 doradcow inwestycyjnych.

ROZNE RODZAJE FUNDUSZY

[stnieja trzy podstawowe rodzaje funduszy inwestycyjnych, ktére zostaly oméwio-
ne ponizej. R6znig sie one sposobem organizacji, tym, w co moga inwestowa¢ zgro-
madzony kapital, dostepnoscia dla inwestorow i strategia inwestowania.

Rodzaj funduszu Jak przystapi¢

Otwarty Jednostki uczestnictwa
Specijalistyczny otwarty Jednostki uczestnictwa
Zamkniety Certyfikaty uczestnictwa

FUNDUSZE INWESTYCYJNE OTWARTE

Sa to fundusze, do ktérych najtatwiej przystapié, a zarazem najbardziej rozpowszech-
nione. Emituja jednostki uczestnictwa, ktére odkupuja na zadanie inwestora. Istnie-
je natomiast wiele ograniczeni co do tego, w co otwarte fundusze mogg inwestowad.
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SPECJALISTYCZNE FUNDUSZE INWESTYCYJNE OTWARTE

Takze one emituja jednostki uczestnictwa, jednakze moga ograniczy¢ krag inwesto-
row, ktorzy mogg je nabywac. Na przyktad w statucie funduszu moze byé zapis, iz je-
go cztonkami mogg by¢ tylko osoby prawne lub osoby, ktore wniosg odpowiednio
wysoki wktad. W funduszu specjalistycznym otwartym moze funkcjonowaé rada in-
westorow, ktora kontroluje jego polityke inwestycyjna i jej efekty. Fundusze tego ro-
dzaju majg mniejsze ograniczenia w zakresie mozliwych inwestycji.

FUNDUSZE INWESTYCYJNE ZAMKNIETE

Takie fundusze emitujg certyfikaty inwestycyjne, ktére moga, cho¢ nie musza, zostaé do-
puszczone do publicznego obrotu i wtedy mozna je sprzedawaé i kupowaé na gieldzie.
W tego rodzaju funduszach funkcjonujg zgromadzenia inwestoréw lub rady inwestorow.
Organy te poza kontrolowaniem polityki inwestycyjnej moga rowniez wywiera¢ wplyw na
jej kierunki i dziatalnos¢ funduszu. Fundusze zamkniete majg najszersze mozliwosci inwe-
stowania w poréwnaniu do dwoch pozostatych rodzajow. Mogg na przyktad lokowac $rod-
ki powierzone przez posiadaczy certyfikatow w nieruchomosci czy waluty obce. Szczegol-
nym rodzajem funduszy zamknietych sg fundusze portfelowe, ktorych sklad jest z gory
okreslony w statucie funduszu. Portfel papieréw wartosciowych, w jaki inwestuje fundusz,
moze by¢ oparty np. na indeksie gietdowym.

Prawo pozwala takze na tworzenie specyficznych funduszy z wydzielonymi subfun-
duszami. Fundusz taki sktada sie z kilku podmiotéw, ktore mogg réznié sie co do
prowadzonej polityki inwestycyjne;.

JAK PRZYSTAPIC DO FUNDUSZU?

Aby przystapi¢ do funduszu inwestycyjnego otwartego wystarczy udac sie do
punktu prowadzgcego dystrybucje jednostek uczestnictwa, ztozy¢ zlecenie zakupu
i wplaci¢ pienigdze. Jednostki zostang zakupione po cenie odpowiadajacej wycenie
kapitatu funduszu powiekszonej o prowizje lub optaty manipulacyjne. Nowy
uczestnik funduszu w ciggu kilku dni otrzymuje potwierdzenie nabycia jednostek
uczestnictwa. Pozbycie sie jednostek uczestnictwa jest réwnie proste: nalezy p6j$¢
do punktu dystrybucji, ztozy¢ zlecenie sprzedazy, a po kilku dniach fundusz odku-
puje nasze jednostki, a kwota ze sprzedazy wplywa na nasz rachunek. Cena sprze-
dazy jest oczywiscie uzalezniona od wyceny kapitalu posiadanego przez fundusz
w dniu sprzedazy.

Certyfikaty inwestycyjne, emitowane przez fundusze zamkniete, sa wydawane na
czas nieokreslony, a zatem nie podlegaja wykupieniu przez fundusz (w przeciwieni-
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stwie do jednostek uczestnictwa). Jezeli s3 one dopuszczone do publicznego obrotu,
zakup i sprzedaz certyfikatéw odbywa sie podobnie do zakupu i sprzedazy akeji, czy-
li mozna je nabywa¢ zaréwno na rynku pierwotnym lub wtérnym i zbywaé na ryn-
ku wtornym. Takie certyfikat sa notowane na Gieldzie Papieréw Wartosciowych lub
na Centralnej Tabeli Ofert, gdzie mozna na biezaco $ledzi¢ ich kurs.

ILE MOZNA ZAROBIC
I JAKIE JEST RYZYKO?

Kazdy fundusz stosuje okreslong przez siebie strategie inwestowania. W zwigzku
z tym to, jak duzo mozna zarobié, a takze stracié, oraz jak wysokie jest ryzyko, zalezy
od wyboru funduszu.

W statucie kazdego funduszu opisana jest jego polityka inwestycyjna, ktéra okresla,
w co fundusz bedzie inwestowal powierzony mu kapitat. Przy podejmowaniu decyzji,
w jaki fundusz zainwestowaé, nalezy koniecznie zapoznaé sie z tym dokumentem.

Ze wzgledu na polityke inwestycyjna fundusze mozna podzieli¢ na kilka najbar-
dziej popularnych typow.

Typ funduszu W co inwestuje Zysk i ryzyko

Rynku pienigznego Obligacje Skarbu Panstwa, Zysk niewielki, ale pewny
bony skarbowe i inne
diuzne papiery wartosciowe
oraz depozyty bankowe

O ustalonym przychodzie Obligacje przedsigbiorstw, Wyzszy zysk i wieksze
(obligacyjne) obligacje gmin, ryzyko
obligacje Skarbu Panstwa

Zrébwnowazone Obligacje, akcje Wyzszy zysk dzigki akcjom
i nizsze ryzyko dzieki
obligacjom, pomiedzy
funduszami akcji a obligaciji

Akcji Przede wszystkim akcje Mozliwy bardzo wysoki
zysk, ale tez najwieksze
ryzyko




ZARZADZANIE AKTYWAMI

FUNDUSZE RYNKU PIENIEZNEGO
Sa najbardziej bezpieczne, gdyz inwestuja w krotkoterminowe, pewne papiery war-
tosciowe. Nie przynosza jednak zbyt wysokich zyskow.

FUNDUSZE O USTALONYM PRZYCHODZIE

Fundusze te inwestujg zgromadzony kapitat w obligacje, ale nie tylko Skarbu Pan-
stwa, ale takze przedsiebiorstw lub gmin. Obligacje te pozwalaja na osiagniecie wyz-
szych zyskow niz w wypadku funduszy rynku pienieznego, ale wiaza sie z wyzszym ry-
zykiem. Wynika ono z faktu, iz emitent obligacji moze okazaé sie niewyplacalny,
oraz z tego, ze niewielka cze$¢ srodkéw moze zostaé zainwestowana w akcje.

FUNDUSZE ZROWNOWAZONE

Takie fundusze staraja sie znalezé réwnowage pomiedzy inwestowaniem w akcje —
papiery o potencjalnie duzym ryzyku i wysokim zysku, a inwestowaniem w obligacje
— papiery o niskim ryzyku, ale i niewielkim zysku.

FUNDUSZE AK(CJ1

Ponad dwie trzecie zgromadzonego w nich kapitatu jest inwestowane w akcje przed-
siebiorstw. Dzieki temu w czasie dobrej koniunktury na gietdzie mozliwe jest osig-
gniecie bardzo wysokich zyskow, jednakze, kiedy kursy akcji zaczng spadaé, mozemy
ponieé¢ dotkliwe straty.

Zarzadzanie aktywami

NA CZYM POLEGA ZLECENIE ZARZADZANIA AKTYWAMI?

Inwestowanie za posrednictwem funduszy inwestycyjnych to jedna z dwdch mozliwo-
$ci do wyboru, gdy nie chcemy angazowaé sie w samodzielne podejmowanie szczegdto-
wych decyzii, jakie instrumenty i kiedy kupi¢ lub sprzedaé. Druga mozliwoscia jest pod-
pisanie z domem maklerskim umowy dotyczacej zarzadzania naszym pakietem papierow
warto$ciowych na zlecenie. Zawarcie takiej umowy oznacza, ze dom maklerski bedzie za
nas podejmowal i realizowal decyzje inwestycyjne zgodnie z naszymi wskazéwkami. Od-
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bywa¢ sie to bedzie na nasz rachunek, czyli z wykorzystaniem wplaconych przez nas
srodkoéw pienieznych, a wszelkie zyski i straty beda nas wzbogacaty lub obciazaly.

Bardzo wazne jest to, ze takq dzialalno$¢, czyli zarzadzanie cudzym pakietem pa-
pierow warto$ciowych, moze prowadzi¢ tylko dom maklerski, a nie osoba fizyczna.
Jest to przepis ustawowy, a proby prowadzenia takiej dziatalnosci bez zezwolenia Ko-
misji Papierow Wartosciowych i Gield sa karalne.

Jesli chcieliby$my skorzystaé z takiej formy inwestowania, powinniSmy wie-
dzie¢, ze ta ustuga jest skierowana do bardziej zamoznych klientoéw. Domy ma-
klerskie okre§laja minimalng kwote, jakg musimy utrzymac¢ na rachunku. Zwy-
kle wynosi ona 50 lub 100 tysiecy ztotych. Zarzadzanie cudzym pakietem papie-
row warto$ciowych jest oczywiscie odplatne. Prowizja jest liczona od wartosci
calej inwestycji i wynosi na przyktad 1% w skali roku.

Zgromadzonymi przez nas na rachunku srodkami zarzadza doradca inwestycyjny
zatrudniony przez dom maklerski. Zwykle dom maklerski proponuje klientom kilka
przyktadowych portfeli rozniacych sie tym, jakie ryzyko chcemy podjaé i jak duzych
zyskow oczekujemy.

Tak, jak w wypadku funduszy inwestycyjnych mielismy do wyboru inwestycje
w obligacje skarbowe, inne obligacje lub akcje, tak tu mozemy wybra¢ na przyktad
portfel bezpieczny, zrtownowazony lub agresywny. Bardzo zamozni klienci moga zde-
cydowac¢ sie na stworzenie portfela indywidualnego i sami okresli¢, ile procent po-
szczegblnych rodzajow papieréw warto$ciowych powinien on zawierad.

ILE MOZNA ZAROBIC I JAKIE JEST RYZYKO?

Tak, jak w przypadku funduszy inwestycyjnych, tu takze mozna duzo zarobi¢ i duzo
straci¢ lub mozna zdecydowac si¢ na bezpieczna, ale mniej zyskowng inwestycje. Wszyst-
ko zalezy od naszej sktonnosci do ryzyka i checi zysku. Czy warto wiec, jesli nas na to stac,
wybraé zarzadzanie pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie, a nie inwestowac
w fundusze inwestycyjne? Argumentem za wyborem tej formy inwestowania jest fake, iz
wszystkie zakupione przez dom maklerski dla nas papiery warto$ciowe sg bezposrednio
nasza wlasno$cig. Mozemy tez bra¢ udzial w Walnych Zgromadzeniach Akcjonariuszy.
Takich mozliwosci nie daje inwestowanie za posrednictwem funduszy inwestycyjnych.
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Mozliwe problemy

Rynek kapitalowy to bardzo zlozony system. Skladaja sie nan przepisy prawa,
instytucje, mechanizmy dzialania, instrumenty finansowe i ludzie. W tak skompli-
kowanym systemie pojawiaja sie niedoskonalo$ci i problemy, ktore go zaktocaja.
Przepisy prawa, ktore regulujg rynek kapitalowy przewiduja, ze powinien on by¢
nadzorowany i kontrolowany.

KTO DBA O PORZADEK NA RYNKU KAPITALOWYM!?

Instytucja, ktéra dba o porzadek na rynku kapitalowym jest Komisja Papierow War-
tosciowych i Gield. Komisja sprawdza, czy emitenci papieréw wartosciowych wypel-
niaja obowiazki informacyjne, nadzoruje domy maklerskie, fundusze inwestycyjne
i towarzystwa funduszy. Osoby, ktore chcg zosta¢ maklerami lub doradcami inwesty-
cyjnymi, muszq w Komisji zda¢ egzamin i otrzymaé odpowiednia licencje. Komisja
nadzoruje tez gielde i kontroluje, czy ktos nie dokonuje manipulacji kursami papieréw
wartosciowych lub nie wykorzystuje informacji poufnych.

W przypadku naruszenia przepisow prawa prowadzone jest postepowanie admi-
nistracyjne. Jeéli zarzuty sie potwierdzg, Komisja moze w pewnych sytuacjach na-
lozy¢ kare pieniezng lub skierowaé sprawe do prokuratury. Prokuratura z kolei
moze prowadzi¢ §ledztwo i skierowa¢ akt oskarzenia do sadu, ktory wydaje wyrok.
Na przyktad, jesli spotka nie wypelnia swoich obowiazkéw informacyjnych, Komi-
sja moze nalozy¢ na nig kare pieniezna, a nawet wykluczy¢ jej akcje z publiczne-
go obiegu.

ZLA OBSLUGA W DOMU MAKLERSKIM

Sposrod wszystkich nieprawidlowosci na rynku kapitalowym zwykly inwestor
najczesciej moze spotka¢ sie z niewlasciwg obstuga w domu maklerskim. Jesli
stwierdzimy, ze ustuga zostata nieprawidlowo wykonana, ze co$ nie zgadza sie na
naszym rachunku, nie zostalo wykonane nasze zlecenie lub w innych podobnych
przypadkach, trzeba przede wszystkim skontaktowaé sie z pracownikiem domu
maklerskiego. Najlepiej z tym, ktory zwykle nas obstuguje. On powinien wyjasnié
nasze watpliwosci.

Jesli wyjasnienia pracownika domu maklerskiego nas nie zadowalaja, nalezy zlo-
zy¢ reklamacje. Trzeba opisa¢, jakie, naszym zdaniem, wystapity nieprawidtowosci
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i pismo zanies¢ lub wysta¢ do domu maklerskiego. Dom maklerski ma okreslony
w regulaminie termin na rozpatrzenie naszej reklamaciji.

Jesli nie jeste$my zadowoleni z tego, jak dom maklerski rozpatrzyt nasza reklama-
cje, mozemy zlozy¢ skarge w Komisji Papierow Wartosciowych i Gield. Skarga tak-
ze powinna by¢ na pi$mie. Jesli uwazamy, ze z powodu dziatan domu maklerskiego
ponieélismy strate, mozemy skierowaé sprawe do sadu cywilnego, aby uzyskaé¢ od-
szkodowanie. Warto wspomnie(, iz nalezy przechowywaé kopie rdznych dokumen-
tow, takich jak umowy czy wyciagi z rachunkow, jesli je posiadamy. Utatwi to znacz-
nie postepowanie w prokuraturze lub sadzie.

Oszczednodci, ktore w formie pieniedzy lub papieréw wartosciowych znajduja sie na
naszym rachunku w domu maklerskim, sg objete systemem rekompensat. Gdyby nasz
dom maklerski zbankrutowal, otrzymamy z systemu rekompensat zwrot §rodkéw, ale tyl-
ko do pewnej wysokosci. Uzyskamy rekompensate w wysokosci 100% $rodkéw do wy-
sokosci 3000 euro oraz 90% kwoty powyzej, ale do wysokoéci maksymalnej, ktéra rosnie
i w 2008 roku wyniesie 22 000 euro.

PRZESTEPSTWA
NA RYNKU KAPITALOWYM

PROPONOWANIE NABYCIA

Prawo zabrania proponowania bez zgody Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd
nabycia papieréw wartoéciowych w taki sposob, ze propozycja jest skierowana do
wiecej niz 300 os6b lub sktadana jest za posrednictwem srodkéw masowego przeka-
zu. Oferowanie papierow warto$ciowych bez przekazania nalezytej informacji o ry-
zyku zwigzanym z inwestowaniem w taki papier warto$ciowy stanowi naruszenie
prawa. Jezeli mamy watpliwosci, czy dana oferta jest przeprowadzana za zgoda Ko-
misji, powinni$my skontaktowa¢ sie z Komisja.

INFORMAC]E POUFNE

Osoby pracujace w spotkach lub blisko z nimi zwigzane majg dostep do roznych
istotnych informacji o firmie, na przyktad o wynikach finansowych lub o zawiera-
nych kontraktach. Prawo zakazuje ujawniania i wykorzystywania informacji pouf-
nych. Przestepstwo to narusza najwazniejsza zasade rynku kapitatowego, jaka jest
réwny dostep wszystkich inwestorow do informacji. Ujawnienie waznych informa-
cji wplywa na kurs akcji spotki. Jesli ktos, kto ma dostep do informacji poufnych,
jeszcze nie ujawnionych, przekazalby je komus lub sam wykorzystat, bytby w lepsze;
sytuacji niz reszta inwestorow.




PODSUMOWANIE

MANIPULACJA

Prawo zakazuje manipulowania kursem papieréw wartosciowych. Manipulacja to
takie dziatanie, ktore powoduje, ze kurs akcji spotki rosie albo spada, chociaz nie
jest to spowodowane czynnikami rynkowymi, na przyktad dobrymi lub ztymi wyni-
kami finansowymi spotki. Zdarzaja sie osoby, ktore posiadajac duzo akcji danej spot-
ki i cheac by jej kurs wzrost, uciekaja sie do stosowania manipulacji. Nie opisujemy
w tym poradniku, jakie mogg byé metody manipulacji. Niemniej jednak Komisja
Papierow Wartosciowych i Gield na biezaco $ledzi kursy akcji i sprawdza wszelkie
podejrzane, nienaturalne ich zmiany.

Podsumowanie

WARTO INWESTOWAC!

Przystapienie Polski do Unii Europejskiej rozszerzylo Pafistwa mozliwo$ci inwesty-
cyjne. Z pewnoécig pociagnie to za sobg wzrost zainteresowania rynkiem kapitato-
wym jako sposobem na pomnazanie oszczedno$ci. Inwestowanie na gieldzie jest
przeciez zarowno w krajach Europy Zachodniej, jak i w Stanach Zjednoczonych sze-
roko rozpowszechnione.

Rynek kapitalowy umozliwia inwestowanie wszystkim, ktorzy chcieliby pomnozy¢
swoje oszczednosci. Korzystanie z niego wymaga jednak pewnej wiedzy. Poradnik
ma za zadanie dostarczenie podstawowych informacji. Wierzymy, ze po zapoznaniu
sie z jego trescig beda Panstwo wiedzie¢, co zrobi¢, by zatlozy¢ rachunek inwestycyj-
ny, jak kupié i sprzedaé¢ akcje lub obligacje, czym sie kierowac przy ich wyborze, jak
dobra¢ wtasciwy dla siebie fundusz inwestycyjny i jak dba¢ o swoje interesy na ryn-
ku. Jesli zdecyduja sie Paiistwo na inwestowanie, otworzy sie przed Wami bardzo
ciekawy $wiat, peten mozliwosci, szans, ale i niebezpieczenistw. Poruszanie sie w tym
$wiecie wywoluje wiele emocji. Wazne, by tym emocjom towarzyszyta solidna wie-
dza. Warto te wiedze poglebiac.
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