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Zasady funkcjonowania gietdy papieréw
wartosciowych jako centralnej instytucji
rynku kapitatowego
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Gielda — to organizowane w ustalonym miejscu i czasie spotkania
handlowe, na ktorych przedmiotem obrotu sg $cisle zdefiniowane
dobra, sprzedawane po cenach ogloszonych w codziennych
notowaniach. ; y z
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Gielda papieréw wartosciowych — rynek, na ktorym dokonuje si¢
transakeji kupna i sprzedazy papierow wartosciowych, np. akc;ji, obligacji

Gielda to rynek zorganizowany,

na ktorym:

* sgjasne i takie same dla
wszystkich zasady obrotu

* jest przejrzysty sposob
zawierania i rozliczania
transakeji

* wystgpuje powszechny dostep
do informacji

* sprawowany jest nadzor przez

powotane do tego instytucje
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Gietda papieréw wartosciowych

WILYTA WIRTUALNA NA GPW
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» centralna instytucja rynku kapitalowego
W ramach rynku kapitatowego mozna wyréznié:
» rynek papieréw wartosciowych,
 rynek hipoteczny,
* rynek skryptéw dtuznych, dtugoterminowych pozyczek  migdzybankowych.
W praktyce funkcjonuje waskie pojmowanie rynku kapitatowego, w mys| ktérego jest
to rynek papieréw wartosciowych z gietdg jako centralng instytucja.
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+ zrédto finansowania przedsiebiorstw

Gietda pozwala na sprawny przeptyw kapitatu od tych, ktérzy aktualnie maja jego
nadwyzke do tych, ktérzy majg niedobér w stosunku do swoich potrzeb. Dzigki temu
kapitat trafia tam, gdzie aktualnie jest potrzebny.

Dobra alokacja kapitatu pozwala na rozwdj dziatalno$¢ przedsiebiorstw.
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* barometr gospodarki

Ceny na gietdzie wynikajg z oczekiwan inwestoréw co do ksztattowania sie sytuadcji
gospodarczej w przysztosci, umozliwiajg wiec pewnego rodzaju prognoze.

Gietda antycypuje trendy w gospodarce: im wyzszy udziat gietdy w gospodarce, tym
gielda ma na nig wiekszy wptyw (kapitalizacja/PKB):

* 20%, rynek rozwijajgcy sie,

* 40-70%, rynek rozwiniety.
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* miejsce wyceny kapitatu

Gietda pozwala okresli¢ np. warto$¢ spotki na podstawie kursu jej akcji, dzigki temu, ze
kurs ten wyznaczany jest na podstawie realizowanych transakcji, odzwierciedlajgcych
zainteresowanie inwestoréw danymi akcjami.

Notowanie akgji, okreslenie ich kursow pozwala na wycene wartosci innych aktywow, w
ktorych sktad wchodzg akcje spétek (fundusze inwestycyjne, fundusze emerytaine).
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KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO

INWESTORZY INDYWIDUALNI
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Komisja jest organem nadzoru nad rynkiem finansowym.
Powstata w 2006 roku w efekcie potgczenia nadzoru nad rynkiem
kapitatowym, emerytalnym i bankowym (od 2008 r.).

Do najwazniejszych funkcji KNF nalezy:

podejmowanie dziatan stuzgcych prawidtowemu funkcjonowaniu rynku
kapitatowego;

sprawowanie nadzoru nad dziatalno$cig podmiotéw nadzorowanych oraz
wykonywaniem przez te podmioty obowigzkéw zwigzanych z ich
uczestnictwem w obrocie na rynku kapitatowym, w zakresie okreslonym
przepisami prawa;

podejmowanie dziatan edukacyjnych i informacyjnych w zakresie
funkcjonowania rynku kapitatlowego;

przygotowywanie projektéw aktéw prawnych zwigzanych z
funkcjonowaniem rynku kapitatowego.
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Komisja jest organem nadzoru nad rynkiem finansowym.

Powstata w 2006 roku w efekcie potgczenia nadzoru nad rynkiem

kapitatowym, emerytalnym i bankowym (od 2008 r.).

Do najwazniejszych funkcji KNF nalezy:

« podejmowanie dziatan stuzacych prawidtowemu funkcjonowaniu rynku
kapitatowego;

« sprawowanie nadzoru nad dziatalnoscig podmiotéw nadzorowanych oraz
wykonywaniem przez te podmioty obowigzkéw zwigzanych z ich
uczestnictwem w obrocie na rynku kapitatowym, w zakresie okreslonym
przepisami prawa;

« podejmowanie dziatan edukacyjnych i informacyjnych w zakresie
funkcjonowania rynku kapitatowego;

« przygotowywanie projektow aktéw prawnych zwigzanych z
funkcjonowaniem rynku kapitatowego.
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Inwestor gietdowy to kazdy kto inwestuje czasowo wolne $rodki
finansowe w instrumenty gietdowe.

Na rynku gieldowym mozna wyr6zni¢ dwie gléwne grupy inwestorow:

1. inwestorzy indywidualni — moze nim by¢ kazdy z nas

2. inwestorzy instytucjonalni — sg to gtdwnie duze instytucje
finansowe takie jak banki, towarzystwa emerytalne, fundusze

inwestycyjne itp.

Ciekawostka: inwestoréw indywidualnych czgsto okresla si¢ jako
leszcze, plotki, jelenie, owce, natomiast inwestorow

instytucjonalnych jako rekiny, grube ryby, wilki.
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Warren Buffet. Na poczatku 2024 roku warto$¢ jego majatku wyniosta 119,3 mld

dolarow. Warren Buffett urodzit si¢ w 1930 roku. W wieku 15 lat miat 6 tys. USD
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Michal Sotowow. W 2024 roku warto$¢ jego majatku wyniosta ponad 27,25 mld zt.
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Domy maklerskie to firmy inwestycyjne, ktorych dziatalno$¢ polegfigz!:)

1. Przyjmowaniu, przekazywaniu i wykonywaniu zlecen
kupna/sprzedazy instrumentow finansowych.

2. Nabywaniu lub zbywaniu na whasny rachunek instrumentéw
finansowych.

3. Zarzadzaniu portfelami inwestycyjnymi.

4. Doradztwie inwestycyjnym.

5. Oferowaniu instrumentéw finansowych.

6. Swiadczeniu ustug w wykonaniu zawartych umow o subemisje
inwestycyjne i ustugowe lub zawieraniu i wykonywaniu innych
uméw o podobnym charakterze, jezeli ich przedmiotem s
instrumenty finansowe.
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Fundusz inwestycyjny jest osoba prawna, ktorej wylacznym
przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie $rodkéw pieni¢znych
zebranych w drodze publicznego lub niepublicznego, proponowania
nabycia jednostek uczestnictwa albo certyfikatow inwestycyjnych, w
okreslone w ustawie papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienigznego jak réwniez inne prawa majatkowe.

Glownymi celami inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych, moga by¢

wylacznie:

1. ochrona realnej wartosci aktywow funduszu,

2. osiaganie przychodoéw netto z lokat funduszu,

3. wzrost wartosci aktywow funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL

17

Krajowy Depozyt Papierow s,
Wartosciowych
“EUD"

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. jest jedyng
instytucjg w Polsce uprawniong do petnienia funkcji depozytowo-
rozliczeniowych na publicznym rynku papieréw wartosciowych

Do gtéwnych zadan Krajowego Depozytu nalezg :

« przechowywanie i rejestracja papieréw wartosciowych znajdujacych
sie w publicznym obrocie,

« nadawanie kodu papierom warto$ciowym dopuszczonym do
publicznego obrotu,

« prowadzenie kont depozytowych dla podmiotéw uprawnionych do
przechowywania w KDPW papieréw warto$ciowych,

« obstuga emitentéw oraz wykonywanie praw z papieréw,

« gwarantowanie rozliczen poprzez gromadzenie i zarzadzanie
odpowiednimi funduszami w celu eliminacji ryzyka w transakcjach

pomiedzy uczestnikami rynku.
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Przebieg realizacji procesu
od zlecenia do transakcji AL
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nadzoruje + kontroluje + reguluje KOMISJA NADZORU  Madzortie + kontroluje + reguluje
FINANSOWEGO

Rozliczenie srodkow pienieznych

Zlecenie klienta [ Zlecenie maklerskie  Zawiadomienie o transakcji  Rozliczenie transakcji

S,
==
INWESTOR BIURO MAKLERSKIE GIELDA KDPW BANK
ROZLICZENIOWY
Zawiadomienie Transakcja Rozliczenie transakcji
© transakji

Rozliczenie papierow wartosciowych
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11: 00 Otwarcie
(pierwszy fixing)
30-11:00 11:00- 11:30
Przed Otwarciem Dogrywka
15:00 Zamknigcie
(drugifixing)
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9:00
Otwarcie
8:30-9:00 9:00 - 16:50 S 17:00-17:05
Rezedobrcer Notowania Ciggte Zamknieciem Dogrywka

17:00
Zamknigcie
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Zlecenie gieldowe —informacja o tym co i na jakich warunkach
inwestor chce kupi¢ lub sprzedaé na gieldzie.

Zlecenie zawiera:

* rodzaj oferty(kupno/sprzedaz),

* limit ceny lub rodzaj zlecenia bez limitu,

* nazwg instrumentu finansowego (przedmiotu transakeji),

* wolumen zlecenia — liczb¢ instrumentéw do kupna lub sprzedazy,
 termin waznosci zlecenia,

« informacje dodatkowe (zasady realizacji zlecenia).
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Instrumenty finansowe bedace
przedmiotem obrotu gietdowego
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INSTRUMENTY FINANSOWE

INSTRUMENTY NIEBEDACE

PAPIERY WARTOSCIOWE
: PAPIERAMI Wl\_RTOfCIOWYMI
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RYNEK KASOWY RYNEK TERMINOWY

kontrakty terminowe na:

akde
wybrane indeksy

prawa do akcji

kursy walut
prawa poboru sy
obligacje obligacje skarbowe
prawa pierwszefistwa z obligaji stawki WIBOR
opcje na WIG20

certyfikaty inwestycyjne
produkty strukturyzowane
ETF-y

listy zastawne
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Akcja — to papier warto$ciowy potwierdzajacy udziat jej whasciciela w
kapitale spotki akcyjnej. Sa one najpopularniejszym
instrumentem gietdowym. Swym posiadaczom dajg rézne
prawa, np. prawo do udziatu w zyskach spotki (dywidenda),
prawo do udzialu w walnym gromadzeniu akcjonariuszy, prawo
glosu.
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Akcje dzis: zapis w pamigci centralnego komputera Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych, a takze na rachunkach papieréw wartosciowych
prowadzonych dla uprawnionych z tych akcji.
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cena
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Cena akcji to inaczej Kurs gieldowy.
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Gietdowe zoo, czyli kim sg byki i e,
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https://comparic.pl/bull-vs-bear-mark

 Byki to inwestorzy grajacy na zwyzke kursu.
* Niedzwiedzie to inwestorzy grajacy na znizke kursu.
30
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Prawa korporacyjne

® prawo do udziatu i glosowania na walnym zgromadzeniu danej
spotki — walne zgromadzenie jest dla spotki akcyjnej organem
stanowiacym o jej najwazniejszych sprawach,

@ prawo do kontroli zarzadzania spotka — podstawowym sposobem
nadzorowania spotki jest mozliwos¢ wgladu do jej sprawozdan
udostepnianych przynajmniej raz w roku. Akcjonariusz moze
nastepnie wyraza¢ swoja opini¢ odno$nie tego sprawozdania w
drodze gtosowania na walnym zgromadzeniu nad jego przyj¢ciem

badz odrzuceniem.
EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY T e e TS T
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Prawa majatkowe (udzialowe)

* prawo do dywidendy — prawo do otrzymywania cz¢sci zysku
osigganego przez spotke,

* prawo poboru — prawo do nabywania akcji kolejnych emisji z
pierwszenstwem przed innymi inwestorami nie bedacymi
akcjonariuszami danej spolki,

 prawo do udziatu w majatku spotki w przypadku jej likwidacji.
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Instrument finansowy umozliwiajacy nabywcom akcji nowej
emisji ich odsprzedanie zanim zostang wprowadzone do obrotu
gieldowego.

Prawo do nowych akcji jest papierem warto$ciowym i moze by¢
przedmiotem obrotu na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie.

Przed wprowadzeniem praw do nowych akcji, osoba, ktorej
przydzielono sprzedawane w publicznej subskrypcji akcje, aby wycofa¢
zainwestowane pieniagdze musiala czeka¢ do ich pierwszego notowania.
Obecnie moze sprzeda¢ na gietdzie prawo do tych akeji juz w kilka dni
po przydziale, tj. jak tylko prawa do nowych akeji pojawia si¢ w obrocie
gieldowym. Obrot prawami do nowych akcji podlega takim samym
regutom jak obrot akcjami.
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Prawa poboru

Prawo poboru, jak i prawo do akcji, powszechme sg
traktowane jako instrumenty rynku kasowego, ale w wielu
elementach maja charakter praw pochodnych. Przede
wszystkim, sa bardzo $ci$le zwiagzane z akcjami konkretnej
emisji oraz istniejg przez bardzo krotki czas w poréwnaniu z
tymi akcjami.

Z ekonomicznego punktu widzenia istotne jest to, ze w
przypadku obu tych papierow warto$ciowych inwestycja nie
wigze si¢ z zastosowaniem, charakterystycznego dla
instrumentéw pochodnych, mechanizmu dzwigni finansowe;.
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Prawo poboru oznacza przywilej pierwszenstwa przy
zakupie nowych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
W przypadku objecia emisji przez nowy krag akcjonariuszy
nastgpiloby tzw. rozwodnienie kapitatu, czyli procentowe
zmniejszenie udziatlu dotychczasowych akcjonariuszy w
stosunku do catkowitej sumy kapitatu akcyjnego. Korzystajac
z prawa poboru dotychczasowi akcjonariusze maja
mozliwo$¢ zachowania dotychczasowego stanu posiadania w
spotce akcyjnej.
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Obligacja  —  papier  wartosciowy  poswiadczajacy
wierzytelno$¢. Emitent obligacji stwierdza, ze jest dtuznikiem
i zobowigzuje si¢ do wykupu swojego dlugu w ustalonym
terminie na ustalonych warunkach.

Charakterystyki obligacji:
* termin wykupu,

* warto$¢ nominalna,

« kupon odsetkowy.
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Obligacje - rodzaje
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Ze wzgledu na rodzaj emitenta:

i
i
i
i

OBLIGACJE OBLIGACJE OBLIGACJE OBLIGACJE
SKARBOWE ORGANIZACJI KOMUNALNE PRZEDSIEBIORSTW
MIEDZYNARO-
DOWYCH

(zw. korporacyjnymi)
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Certyfikaty inwestycyjne

QomOmicy
2’
159120 ¥

EUD"

Certyfikaty inwestycyjne - papiery wartosciowe emitowane przez
zamkniete lub mieszane fundusze inwestycyjne. Sg one
papierami wartosciowymi na okaziciela, dlatego moga byé¢
przedmiotem obrotu gietdowego.

Certyfikaty inwestycyjne reprezentujg prawa majgtkowe
wynikajace z wyceny przez fundusz inwestycyjny aktywow
funduszu, ktore przypadajg na certyfikat. Wycena dokonywana
jest z czestotliwoscig okreslong w statucie, lecz nie rzadziej niz
raz na 3 miesigce.

Fundusz prowadzi rejestr certyfikatdw, w ktdrym okresla m.in.
date i wartos¢ kazdej emisji, liczbe wyemitowanych certyfikatow,
ich cene, taczna wartos$¢ wptat za certyfikaty.
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Kontrakty terminowe

Kontrakty terminowe naleza do grupy instrumentéw pochodnycn. Ua
akeji i instrumentéw dluznych réznig si¢ przede wszystkim tym, iz
gtéwnym celem ich stosowania nie jest transfer kapitatu, lecz transfer
ryzyka.

Kontrakt terminowy (futures) to instrument finansowy, bedacy rodzajem
umowy, zawartej pomi¢dzy kupujacym, a sprzedajacym, w ktorej
sprzedajacy zobowiazuje si¢ sprzeda¢ okreslony instrument bazowy za
Scisle okreslona cene w $cisle okreslonym terminie. Cena, wedhug ktorej
strony przeprowadza transakcje w przysztosci, zwana jest cena
terminowa (futures price), za$ dzien, w ktorym strony zobowigzane sa
przeprowadzi¢ transakcje to data rozliczenia (settlement date) lub data
dostawy (delivery date).

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL

39

oniver,
S 2

Opcje
%

EUD"

Opcja — prawo przyshugujace nabywcy opcji wobec jej wystawcy do

zadania w ustalonym terminie zaptaty kwoty zaleznej*:

» w przypadku opcji kupna — od réznicy pomigdzy cena rynkowa
instrumentu bazowego a ceng wykonania

» w przypadku opcji sprzedazy — od réznicy pomig¢dzy cena wykonania
opcji a ceng rynkowa instrumentu bazowego.

Dwie strony:
Posiadacz opcji — nabyl prawo — pozycja dtuga— placi cen¢ opcji

(premig)
Wystawca opcji — przyjal zobowiazanie — pozycja krétka — wplaca

depozyt zabezpieczajacy

@
oé.lsa!zc ¥
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Produkty strukturyzowane F %
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Produkty strukturyzowane (ETP - exchange traded products) sa
instrumentami finansowymi, ktérych cena jest uzalezniona od wartosci
okreslonego wskaznika rynkowego (tzw. instrumentu bazowego).

Instrumentami bazowymi mogg by¢: indeksy gietdowe, kursy akeji,
ceny surowcow (ropa naftowa, ztoto, gaz ziemny), ceny produktow

rolnych (pszenicy, kukurydzy, kawy itp.), koszyki akcji, surowcow,
indeksow gietdowych, kursy walut, stop procentowych.

Emitent produktu strukturyzowanego, np. bank, firma inwestycyjna,
zobowiazuje si¢ w stosunku do nabywcy (inwestora), ze w terminie
wykupu instrumentu wyptaci kwotg rozliczenia ustalong wedlug
okreslonego wzoru. Wystepuja rowniez produkty bez okreslonego
terminu wykupu tzw. open-end.
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Certyfikaty indeksowe —
TRACKERY @

S

&
TRACKER(ang. tropiciel) nasladuje efektywnos¢ instrumentu EUD

bazowego w stosunku 1:1

1. Pozwalaja na inwestycj¢ w indeksy, towary badz surowce (ztoto, srebro,
rop¢ naftowa, cukier, gaz ziemny, akcje, indeksy egzotyczne), ktorych
kupno w normalnych warunkach jest dla inwestora indywidualnego
utrudnione.

2. Trackery sg korzystna alternatywa inwestycyjna dla osob obstawiajacych
konkretny kierunek zmian cen instrumentu bazowego.

3. Produkty te nie maja terminu zapadalno$ci i moga by¢ nabyte jak i
sprzedane przez inwestora w dowolnie wybranym momencie.

4. Dzigki zastosowaniu certyfikatow typu Long i Short mozna zarabiaé

zarowno na wzrostach jak i spadkach instrumentow bazowych.

Na tle pozostatych produktoéw strukturyzowanych cechuje je duza prostota

i przejrzystosé

wn

@
"9!.13!10 ¥
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ETF (Exchange Traded Funds) ¢

ETF - rodzaj funduszu inwestycyjnego otwartego, ktérego tyt :EU D"
(jednostki) notowane sa na gieldzie. Zadaniem ETF-u jest jak
najdokladniejsze odwzorowanie zmian indeksu gieldowego, na ktérym
jest oparty.

&N
90120 ™

:

8,

Przyklad: ETF na WIG20 - ETFW20L

1.Emitent - LYXOR Asset Management nalezacy do grupy kapitalowej Société
Générale.

2.Tytuty uczestnictwa funduszy typu ETF sa notowane jak akcje (notowania
ciagle, posiadaja animatora).

3.Jednostka notowania jest 1 tytut uczestnictwa, ktorego warto$¢ odzwierciedla
warto$¢ indeksu WIG20 w skali 1:10.

4.Oplata za zarzadzanie (w skali roku) wynosi 0,5% wartosci aktywow i
odejmowana jest od wartoéci inwestycji ,,pro rata temporis” —proporcjonalnie

EKONOMICZNY UNIWERSYTET DZIECIECY WWW.UNIWERSYTET-DZIECIECY.PL

oniver,
S 2

Ryzyko w inwestowaniu
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* Ryzyko inwestycji - mozliwo$¢ poniesienia straty na skutek
niekorzystnej zmiany kursu.

* Ryzyko moze by¢ spowodowane wieloma czynnikami, np.:

v' makroekonomicznymi: koniunktura gospodarcza, inflacja,
polityka monetarna, polityka fiskalna, czynniki
mig¢dzynarodowe

v sektorowymi — branza w ktorej spotka prowadzi dziatalnos¢,
konkurencja, innowacyjnosé

v’ zwigzanymi z konkretng firma — sposob zarzadzania, zatoga,
jako$¢ produktow, sytuacja finansowa itp.

* Ryzyko nalezy kontrolowac¢ i ogranicza¢
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Jak ograniczy¢ ryzyko?
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Czym jest analiza?
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Analiza techniczna to badanie zachowan kursu gietdowego
gtéwnie w oparciu o wykres. Zaktada ona, Zze pewne sytuacje i
zachowania na gietdzie powtarzaja si¢, a kursy podlegaja

trendom.

Analiza fundamentalna — bada tzw. fundamenty.
Jest metoda przewidywania przysztych ruchow cen
papieréw warto$ciowych na podstawie czynnikow i
danych ekonomicznych, politycznych i
srodowiskowych, ktore w jakikolwiek sposob moga

wplyna¢ na poziom popytu i podazy na dany papier

P

warto§ciowy. .
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Badanie trendu - trend jest A,
twoim przyjacielem :
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Badanie trendu - trend jest A,
twoim przyjacielem
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Strategia inwestycyjna
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Strategia inwestycyjna to zestaw zasad i okre$lonych czynnosc_, EUD

ktore stosuje inwestor dokonujac transakeji kupna, sprzedazy.

Przyktad strategii inwestycyjnej:

Strategia ,,kup i trzymaj” — dlugoterminowa strategia inwestycyjna
opierajaca si¢ na zatozeniu, ze rynki akcji w dtugim okresie rosa, nawet
mimo okresowej chwiejnosci czy spadkow.

Przyktad: akcja spotki LPP (wlasciciel takich marek odziezowych jak Reservd,
Mohito, Cropp, House i Sinsay) w dniu wejécia na gietdg kosztowata (16.05.2001 r.)

48 zt za§ w dniu 13.12.2024 r. kosztowata 16 190 zi. Dzisiaj 10 akcji kupionych za
480 zlotych jest warte 161.900 zi.
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Dywersyfikacja
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* Dywersyfikacja — podzial, rozlozenie ryzyka poprzez zakup
roznych papieréw wartosciowych
« . Nie wktadaj wszystkich jajek do jednego koszyka”
* Kilka metod dywersyfikacji
— prosta — rowne warto$ciowo czgsci inwestycji w rézne papiery
— ze wzgledu na wielko$¢ spotki
— sektorowa
— migdzyrynkowa
50
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