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INFORMACJE
OGOLNE

Majgc na uwadze fakt, iz jednym z ustawowych zadan Komisji Nadzoru Finansowego (KNF) jest podej-
mowanie dziatan edukacyjnych i informacyjnych w zakresie funkcjonowania rynku finansowego, mamy
przyjemno$¢ zaprosi¢ Panstwa do korzystania z niniejszej publikacji, dzigki ktorej uczniowie bgdg mogli
zapoznac sie z mozliwosciami lokowania $rodkéw na rynku finansowym, w szczegélnosci inwestowania
na rynku kapitatowym, a takze z podstawowymi zasadami rzagdzacymi tym rynkiem. W publikacji uwzgled-
niono takze podstawowe pojecia z zakresu ekonomii oraz poruszono tematyke przestepstw, ktérych wyste-
powania $wiadomi powinni by¢ potencjalni inwestorzy.

Zawarta w publikacji gra prowadzi ucznidéw i nauczycieli poprzez zagadnienia ekonomiczne, by nastep-
nie skupi¢ sie na rynku kapitatowym, w tym na gietdzie papieréw wartoSciowych. Zadania czekajgce
na uczniéw sg réznorodne zaréwno pod wzgledem tematu, jak i poziomu trudnosci. Nalezy zaznaczyc,
7e sposodb wykorzystania niniejszej publikacji zalezy wyfacznie od nauczyciela. Naszym celem byfo spra-
wienie, aby zdobywanie wiedzy na temat rynku finansowego byto interesujace, a przedstawione pojecia
byty zrozumiate dla uczniéw.

Zagadnienia prezentowane w niniejszej publikacji zostaty przedstawione w zwiezty, cho¢ czegsto uprosz-
czony sposob, tak aby pomdc w jak najlepszej realizacji zatozonych celéw edukacyjnych. Niemniej kazde
z zagadnien moze zosta¢ pogtebione przez nauczyciela w oparciu o materiaty dodatkowe.

CELE GRY
Uczen poznaje zasady dotyczace bezpiecznego inwestowania na rynku finansowym oraz ryzyka zwigzane
z wybranymi rodzajami inwestycji.

Uczen:

* rozumie, czym jest rynek kapitatowy i jakie sg jego funkcje,

* wie, jak funkcjonuje gietda papieréw wartosciowych oraz zna podstawowe pojecia z nig zwigzane,
* zna podstawowe zagrozenia, ktére mogg wystapi¢ przy inwestowaniu na rynku finansowym.

WYMAGANIA PROGRAMOWE

Tre$¢ publikacji jest zgodna z Podstawg programowg do przedmiotu Podstawy Przedsigbiorczosci zawartej
w Zatgczniku nr 1 do rozporzadzenia Ministra Edukacji Narodowej z dnia 30 stycznia 2018 r. w sprawie
podstawy programowej ksztatcenia ogolnego dla liceum ogdlnoksztafcacego, technikum oraz branzowej
szkoly Il stopnia (Dz. U. z 2018 r. poz. 467).

POJECIA KLUCZOWE OMOWIONE W PUBLIKACJI

Inflacja, kredyt, pozyczka, rzeczywista roczna stopa oprocentowania, realna stopa zwrotu, zysk a ryzyko,
lokata bankowa, instrument finansowy, obligacja, obligacje jednostek samorzgdu terytorialnego, obligacje
korporacyjne, akcja, gietda papieréw wartosciowych, instrument pochodny, dzwignia finansowa, blue chip,
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indeks, analiza fundamentalna, analiza techniczna, prospekt emisyjny, Komisja Nadzoru Finansowego,
raporty spéfek gietdowych, inwestor, emitent, popyt i podaz, wolumen obrotu, kurs notowan, hossa, bessa,
skup akcji, przejecie, wezwanie, notowania, harmonogram sesji, dom maklerski, fundusz inwestycyjny,
zlecenie, arkusz zlecen, Krajowy Depozyt Papieréw WartoSciowych, akcjonariusz, prawa korporacyjne/ma-
jatkowe, dywidenda, wykorzystanie informacji poufnej, manipulacja, rynek kapitatowy, rynek finansowy,
Lista Ostrzezen Publicznych KNF, nadzorowany uczestnik rynku finansowego, piramidy finansowe, podmio-
ty wykonujace dziatalno$¢ zarezerwowang dla bankdw, podmioty wykonujace dziatalno$¢ zarezerwowang
dla firm inwestycyjnych.

SRODKI DYDAKTYCZNE

Srodki wymagane do przeprowadzenia zaje¢ sg zalezne od wyboru jednego z wariantéw wykorzystania

publikacji przedstawionych ponizej:

— publikacje o charakterze edukacyjnym, w tym scenariusze lekcji, wydane naktadem Komisji Nadzoru
Finansowego, ktdre dostepne sg rowniez w wersji elektronicznej na stronie internetowej www.knf.gov.pl
w zaktadce CEDUR, tj.:

1) Od inwestora do akcjonariusza spcdtki gietdowej, M. Poslad, S. Thiel, 2015,

2) Scenariusze lekcji z zakresu rynku finansowego dla szkot ponadgimnazjalnych. Podstawy wiedzy
o inwestowaniu, M. Kierzkowski, 2015,

3) Scenariusze lekcji z zakresu rynku finansowego z zadaniami matematycznymi i logicznymi z odpo-
wiedziami dla szkot gimnazjalnych i ponadgimnazjalnych, praca zbiorowa, 2015,

4) Piramidy i inne oszustwa na rynku finansowym — poradnik klienta ustug finansowych, M. Pachucki,
wydanie Il zaktualizowane, 2016,

— strony internetowe: KNF (www.knf.gov.pl), Gietdy Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A. (GPW)
(www.gpw.pl), Narodowego Banku Polskiego (NBP) (www.nbp.pl),

—  tredci aktéw prawnych: ustawy z dnia 26 lipca 2006 r. 0 nadzorze nad rynkiem finansowym, ustawy
zdnia 29 lipca 2005 r. 0 nadzorze nad rynkiem kapitatowym, ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o0 obrocie
instrumentami finansowymi, ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowa-
dzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych.

CzAS ZAJEC

Czas, jaki zostanie po$wiecony na gre, zalezy od wyboru wariantu gry. Przy kazdym wariancie gry podano
szacowany czas rozgrywki.

CEDUR
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INFORMACJE
DLA NAUCZYCIELA

Celem autoréw byto stworzenie publikacji, dzigki ktdrej nauczyciel bedzie mdgt realizowac zatozenia pro-

gramowe w preferowanej przez siebie formie. Jakie elementy zawiera zatem niniejsza publikacja?

1.

Planszg gry zamieszczong w $rodku publikacji na dwdéch kartach, ktore nalezy usung¢ z publikacii,
a nastepnie sklei¢ (w przypadku wariantu nr 4 opisanego ponizej).

Zwigzty tekst zawierajacy pojecia omowione w grze. Lektura tekstu pozwoli szczegdtowo zapoznac sig
z tematyka gry.

Opis dodatkowego elementu gry, opierajagcego sie na inwestowaniu na gietdzie papieréw wartoscio-
wych, ktdry moze zosta¢ wykorzystany przez nauczyciela jako urozmaicenie gry.

Zasadniczy element gry, czyli pytania wraz z wyjasnieniami pozwalajagcymi zapoznac¢ sie z omawiany-
mi zagadnieniami.

WARIANTY — W JAKI SPOSOB MOZNA WYKORZYSTAC INFORMACJE
ZAWARTE W PUBLIKACII?

1.

Tekst wprowadzajgcy oraz pytania z wyjasnieniami mogg zosta¢ wykorzystane przez nauczyciela jako
podstawa do przeprowadzenia lekcji. Nauczyciel znajdzie tam potrzebne wyjasnienia, a pytania mogg
postuzy¢ jako wstep do dyskusji na dany temat (szacowany czas: w zaleznosci od zakresu przedsta-
wianego materiatu — 45-180 min.).

Pytania moga zosta¢ wykorzystane przez nauczyciela jako pytania testowe sprawdzajace wiedze
uczniow po oméwieniu danego zakresu materiatu (szacowany czas: 45 min.).

Gra w wersji ,pytania po kolei”. Taki sposob prowadzenia zaje¢ pozwoli nauczycielowi omowi¢ wszyst-
kie pytania w zaproponowanej przez autordw kolejnosci oraz wykorzysta¢ element rywalizacji pomie-
dzy uczniami. Nauczyciel moze takze zdecydowac sie na omdwienie zakresu kazdego lub tylko wybra-
nych pytan, korzystajgc z przedstawionych w publikacji opiséw. W ten sposéb gra zostanie pofgczona
z aktywng naukg. Taki spos6b wykorzystania tresci zawartych w niniejszej publikacji bedzie wymagat
poswigcenia kilku godzin, w zaleznos$ci od tempa pracy grupy i od decyzji nauczyciela co do zakresu
tematycznego (szacowany czas: 45-180 min.).

Gra w petnej wersji. Zalecamy, aby gra w tej wersji zostata przeprowadzona po omdwieniu danego
zakresu tematycznego, takze w oparciu o komentarze zamieszczone pod pytaniami (szacowany czas:
45-180 min.).

OPIS GRY W PELNEJ WERSJI (WARIANT NR 4)

Do petnej wersji gry wymagane sg: kostka szescienna, pionki, znaczniki (w postaci zetondw, drobnych

monet lub wycietych z papieru kdtek), plansza, czyste kartki papieru badz tablica do zapisywania wynikéw

druzyn.
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1. Przebieg i cel gry

1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

W grze uczestniczg druzyny (proponowany podziat klasy: 5-6 druzyn) posiadajgce po jednym kapita-
nie, reprezentujgcym druzyng przy poruszaniu pionka po planszy oraz przy odpowiadaniu na pytania
testowe.

Celem gry jest wykorzystanie poznanych informacji o rynku finansowym, tak by zgromadzi¢ jak naj-
wiekszy kapitat w postaci $rodkéw pienieznych. Pienigdze sg przyznawane za prawidtowe odpowiedzi
udzielone na pytania testowe badz podejmowanie decyzji inwestycyjnych (na skutek wejscia na okres-
lone pole). Kazda z druzyn otrzymuje na poczatku kapitat w wysokosci 20 zt.

Przed rozpoczeciem gry zalecane jest, by nauczyciel umozliwit uczniom zapoznanie sie z ,Tekstem
wprowadzajgcym”, w ktérym zawarte sg pojecia wykorzystane w niniejszej grze.

Przed rozpoczeciem gry nauczyciel informuje uczniow, iz majg mozliwo$¢ zainwestowania w ak-
cje dwoch podmiotéw — podmiotu A, ktory jest notowany na gietdzie papieréw wartosciowych, oraz
podmiotu B, ktérego akcje nie sg notowane na giefdzie papieréw wartosciowych. Po zapoznaniu
sie z informacjami dotyczacymi powyzszych spétek kazda z druzyn podejmuje decyzje, czy oraz ile
posiadanych $rodkéw chce zainwestowac. Nauczyciel powinien przypomnie¢ uczniom o mozliwosci
dywersyfikacji inwestowanych érodkéw?, tak by uwzgledni¢ mozliwe ryzyko inwestycyjne.

2. Zasady ruchu i pola na planszy

2.1.

2.2.

W grze wyrézniamy nastepujace pola:
— PYTANIE (oznaczone na planszy gry jako pole ,P”),
— INWESTYCJA (oznaczone na planszy gry jako pole ,I"),
— LOS (oznaczone na planszy gry jako pole ,L”).
Kazda z druzyn rzuca kostka i kolejno przesuwa pionek po planszy, wskazujgc nauczycielowi, na kt6-
rym polu zatrzymat sie pionek. Konsekwencje postoju pionka druzyny na danym polu (PYTANIE,
INWESTYCJA, LOS) badZ przekroczenia takiego pola zostaty opisane w pkt 3-5 niniejszej instrukcji
i mogg dotyczy¢ danej druzyny badz wszystkich druzyn jednoczes$nie.
Niezaleznie od efektéw danego pola gry nalezy pamieta¢, ze KAZDE pole na planszy moze by¢ wyko-
rzystane tylko raz. Oznacza to, ze w przypadku, gdy na danym polu stoi juz pionek innej druzyny badz,
jesli pole byfo juz ,odwiedzone” przez ktdrgkolwiek z druzyn, a efekt zwigzany z tym polem zostaf
juz wywotany, wowczas jest ono eliminowane z gry (nie jest brane pod uwage takze przy poruszaniu
pionkiem po planszy). W celu tatwiejszego ustalania nieaktywnych pdl podczas gry zaleca sig ich
odpowiednie oznaczanie lub wykreslanie. Po przemieszczeniu pionkdéw wszystkich druzyn ustalane
sq efekty wejscia na pola zajmowane przez poszczegélne druzyny:

— w pierwszej kolejnosci sprawdzane sg efekty wejscia na pole PYTANIE (pkt 3 instrukcji). Druzyna,
ktéra jest na polu PYTANIE, odczytuje pytanie i w wyznaczonym przez nauczyciela czasie udziela
odpowiedzi;

— w drugiej kolejnosci sprawdzane sg efekty pola INWESTYCJA (pkt 4 instrukcji), ktére daje wszystkim
druzynom mozliwo$¢ zainwestowania w podmioty A i B (opis podmiotéw w pkt 4.2. oraz 4.3. in-
strukciji);

1 Uczniowie majg mozliwo$¢ zainwestowania zaréwno w podmiot A, jak i podmiot B, a co za tym idzie — réznicujg poziom ryzyka.
Inwestowanie w rézne instrumenty finansowe o réznej charakterystyce nazywamy dywersyfikacja inwestycji.

CEDUR
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— W trzeciej kolejnosci sprawdzane sg efekty pola LOS (pkt 5 instrukgji), ktére w zaleznosci od opisu
moga dotyczy¢ jednej druzyny bedacej na polu badz wszystkich druzyn uczestniczacych w grze.

2.3. W zaleznosci od tego, ile czasu nauczyciel po$wieci na gre, wynik na kostce moze oznaczac liczbe pdl,

0 jaka przesuwa sie dana druzyna, badz wynik na kostce moze ulec pomnozeniu (np. trzykrotno$¢
wyniku rzutu kostkg), co zdynamizuje przebieg gry.

3. Pole PYTANIE
3.1. Pola PYTANIE sa numerowane i odsytajg do odpowiedniego pytania testowego. W zaleznosci od stop-

3.2.

3.3.

nia skomplikowania pytania gracze mogg zdoby¢ 2 zt, 4 zt (pytania jednokrotnego wyboru) bgdz
6 zt (pytania wielokrotnego wyboru). Aby zdoby¢ pienigdze za odpowiedz na pytanie wielokrotnego
wyboru, nalezy wskaza¢ wszystkie prawidfowe odpowiedzi. Z kolei w przypadku udzielenia btednej
odpowiedzi na jakiekolwiek pytanie, odpowiadajgca druzyna traci 2 zt. Odpowiedz na pytanie testowe
na forum klasy przedstawia kapitan druzyny. Kazda odpowiedZ powinna zosta¢ skonsultowana w ra-
mach danej grupy. Nauczyciel kontroluje prawidfowos$¢ udzielanych odpowiedzi i odnotowuje ilo$¢
zarobionych przez druzyny pieniedzy. W przypadku nieudzielenia odpowiedzi na pytanie zwigzane
z danym polem PYTANIE pytanie przepada, a pole PYTANIE staje sig¢ polem nieaktywnym.
Nauczyciel powinien powieli¢ wybrane strony, a nastepnie pocig¢ arkusze, tak aby maéc przekazac
uczniom pytania. Lista prawidtowych odpowiedzi zostata zamieszczona na koncu publikacji.
Nauczyciel, biorgc pod uwage oméwiony program, moze wytaczy¢ niektdre pytania z puli. Powinien
zaznaczy¢ to na planszy, np. przekre$lajgc pola.

4. Pole INWESTYCJA
4.1. Po wejsciu badZ przekroczeniu przez ktérgkolwiek z druzyn pola INWESTYCJA wszystkie druzyny

8

(réwniez nieznajdujgce sie na polu INWESTYCJA) mogg podja¢ decyzje inwestycyjne i kupi¢ bgdz
sprzeda¢ akcje dwdch podmiotdéw (podmiotu A — obecnego na gietdzie papieréw wartosciowych oraz
podmiotu B — nienotowanego na gietdzie). Kazda faza INWESTYCJI rozpoczyna sig od odczytania
informacji na temat wydarzen dotyczacych tych spétek i ich wptywu na warto$¢ akcji. Informacje
powinny by¢ odczytywane w kolejnosci wskazanej w tabelach 1 i 2, przy czym przekraczanie/wkro-
czenie na to samo pole INWESTYCJA przez kolejne druzyny nie skutkuje ponownym rozpoczeciem
fazy INWESTYCJA (innymi stowy, jesli pole INWESTYCJA zostanie przekroczone przez jedng druzyne,
staje sie nieaktywne). Po odczytaniu informacji na temat ceny akcji spétek, a takze ich sytuacji, kazda
druzyna przelicza stan swojego portfela inwestycyjnego. Po przeliczeniu moze podja¢ decyzje inwesty-
cyjne (kupno i sprzedaz akcji) w zakresie posiadanych srodkéw finansowych i wartosci posiadanych
akcji.

UWAGA: Nauczyciel w celu usprawnienia gry moze zaproponowa¢ druzynom sktadanie kolejnych
zlecen za pomocg Kkartek, tak by wybor inwestycji byt niejawny dla pozostatych druzyn. Inng metoda
moze by¢ zezwolenie na jawne sktadanie przez uczniéw deklaracji dotyczacych decyzji inwestycyj-
nych. Wéwczas wszystkie druzyny bedg na biezaco informowane o decyzjach inwestycyjnych oponen-
téw, co stanowi kolejny element urozmaicajacy te faze rozgrywki.

PIERWSZE KROKI NA RYNKU FINANSOWYM - SCENARIUSZE LEKC]I



4.2.

Aktualny stan portfela inwestycyjnego druzyn powinien by¢ odzwierciedlony na tablicy i na biezaco
aktualizowany przez nauczyciela. Ostateczne rozliczenie wartosci portfela druzyn nastepuje po zakon-
czeniu gry.

Dodatkowym urozmaiceniem gry jest powierzenie nauczycielowi decyzji dotyczacej legalnosci dziatan
podejmowanych przez podmiot B, 0 czym uczniowie nie sg informowani w trakcie gry. W zaleznosci
od decyzji nauczyciela podmiot B moze by¢ podmiotem dziatajacym legalnie badz tez zakamuflowang
piramida finansowga. Nauczyciel podejmuje decyzje w tym zakresie, nie ujawniajac jej uczniom (zapi-
suje swoj wybdr na kartce i ,deponuje” w kopercie). Do ujawnienia informacji o statusie podmiotu B
i konsekwencji z tym zwigzanych dochodzi pod koniec gry (patrz: Koniec gry i warunki zwycie-
stwa). Jedyne informacje, jakie sa udostepniane uczniom, sg zawarte w opisach spétek (pkt 4.2.
oraz 4.3.). Uczniowie w podejmowanych decyzjach powinni uwzglednia¢ odczytywane informacje,
majgc na uwadze mozliwe zmiany kursu akcji.

Ponizsze opisy spétek wraz z informacjami na temat ceny za jedng akcje (Lp. 1 w tabelach 1
i 2) zostaja przedstawione uczniom po przekroczeniu lub zajeciu przez ktérakolwiek z druzyn
pola oznaczonego |1. Nastepnie uczniowie podejmuja decyzje inwestycyjna dotyczaca kupna

akciji jednej lub obu spétek. Przekroczenie lub zajecie pdl 12, I3 itd. skutkuje przedstawieniem
informacji z wierszy oznaczonych odpowiednio Lp. 2, Lp. 3 itd.

Spétka A — spétka z branzy surowcowej, produkujacej wyroby miedziowe oraz aluminiowe, notowana
na gietdzie papieréw wartosciowych od 15 lat. W ostatnim czasie przezywa niewielki kryzys na skutek
zastoju na $wiatowych rynkach metali, rosnacej konkurencji hut chinskich oraz planowanego podatku
od kopalin, nad ktérym rzad rozpoczat konsultacje miedzyresortowe. Istniejg niepotwierdzone infor-
macje, iz spétka ma zamiar rozszerzy¢ dziatalno$¢ o produkty z grafenu (zamykajac jedng z dwéch
dotychczasowych gatezi produkcji). Cena akcji spétki to 4 zt.

Tabela 1

Wartos$é akcji

1 4,00 Kurs zamkniecia sesji odnotowany na ostatniej sesji.

Typowa zmiana ceny akcji (zazwyczaj dzienne zmiany oscyluja w granicach
2 4,50

20-30 gr).
3 3,50 W prasie pojawita sie informacja o zatrzymaniu prezesa pod zarzutem oszustwa.
4 5,00 Spoétka podata informacje o podpisaniu intratnego kontraktu.
5 4,50 Spadek kursu notowan — na skutek wprowadzenia podatku od kopalin.
6 5,00 Spotka podata roczne wyniki finansowe — lepsze od spodziewanych.

Spdtka dokonata fuzji z inng spétka z branzy (potaczenie nie wywotato pozytywnej
7 5,00 - e O

reakcji — z powodu probleméw finansowych przejetej spotki).

Wygrany proces sadowy, spdtka otrzyma zwrot nienaleznie naliczonego podatku
8 6,00 ; A

z trzech ostatnich lat wraz z odsetkami.
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4.3. Spotka B — jest to niewielka spdtka zajmujaca sie inwestycjami deweloperskimi (zakupem gruntéw
rolnych w celu pozyskania zezwolenia na zabudowe z zamiarem zyskownej odsprzedazy gruntu dewe-
loperom) oraz posrednictwem nieruchomosciami. Informacje o tej spétce rozsytane sg w waskim towa-
rzystwie pocztg elektroniczng. Spétka, zgodnie z informacja, generuje nadzwyczajne zyski na skutek
wielkiej réznicy cen gruntow. Aby stac sie wspdtwiascicielem spdtki, nalezy zakupi¢ akcje za minimal-
na kwoteg 6 zt? (po 2 zt kazda). Zgodnie z zapewnieniami przedstawicieli spétki akcje nalezy kupi¢ jak
najszybciej, gdyz ich warto$¢ rosnie bardzo szybko, zmniejszajgc mozliwos$¢ nabywczg potencjalnych
inwestorow. Prezes spotki nie ukrywa, ze prowadzi biznes bez rozgtosu i nie chce ujawni¢ szczegotow,
aby uniemozliwi¢ rozwoj konkurencji.

Tabela 2
Wartosé akcji
Lp. (w z0) Przyczyna
1 2,00 Cena podana przez przedstawiciela spotki.
Zgodnie z informacjg przekazang na spotkaniu z prezesem — podpisano duzy
2 2,50 .
kontrakt z deweloperem w kraju X.
3 3.00 Prezes poinformowat drogg mailowg o zmianie wartosci akcji spdtki z uwagi na
' jej rozwdgj.
Wiceprezes przekazat na spotkaniu corocznym informacje na temat podpisania
4 4,00 R .
kontraktu na sprzedaz dziatki z podwykonawcg czofowego dewelopera w kraju.
5 400 Roczne wyniki finansowe przekazane w sprawozdaniu finansowym byty zgodne

z oczekiwaniami akcjonariuszy.

Gtéwny Urzad Statystyczny podat dane $wiadczace o wzroscie produkcji w branzy
6 5,00 budowlanej. Prezes spotki ogtosit, ze spodziewa sig zwiekszonej liczby kontraktow.
Wspomniaf takze o planach zakupu gruntéw na obrzezach Warszawy.

Wzrost spowodowany jest informacja o zakupie przez prezesa spétki od nieznanej
osoby duzego pakietu akcji (20% kapitatu) — za cene 7 zt za akcje.

Spétka podata informacje o sprzedazy 80% posiadanych gruntéw (nie podano
szczegotow transakcji).

7 6,00

8 7,50

Opisy spotek wraz z ceng za jedna akcje (Lp. 1 w tabelach 1 i 2) zostaja przedstawione

uczniom po przekroczeniu lub zajeciu przez ktorakolwiek z druzyn pola oznaczonego I1.

5. Pole LOS
Gdy pionek danej druzyny stanie na polu LOS badz je przekroczy, uaktywnia wobec danej druzyny pozytywne
badz negatywne zdarzenie. Podobnie jak pole INWESTYCJA dane pole LOS jest aktywowane tylko raz.

2 Wymog wprowadzono ze wzgledu na zwiekszenie dynamiki rozgrywki. Nalezy wskazac, iz inwestor staje sie akcjonariuszem juz
w momencie nabycia choéby jednej akcji spdtki. Wiecej na ten temat w definicji nr 37 (prawa korporacyjne/majatkowe).
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Tabela 3

Nr pola | Opis zdarzenia

L1 Wprowadzono nowy podatek od inwestycji — 3 zt. Jezeli dana druzyna jest w posiadaniu akgji,
musi go optacic.

L2 Narodowy Bank Polski obniza stopy procentowe. 1lo$¢ pieniedzy w obiegu zwieksza sie, ceny
akcji spotek notowanych na giefdzie rosng. Jezeli dana druzyna jest w posiadaniu akcji spotki
A, notowanej na giefdzie, to otrzymuje $rodki w wysokosci 0,5 zt za akcje.

L3 Na $wiatowych gietdach odnotowuje sie spadek, inwestorzy szukajg bezpiecznej przystanis.
Jezeli dana druzyna jest w posiadaniu akcji spotek A lub B, to traci 2 zt.

L4 Zdecydowano o podziale $rodkéw z funduszy europejskich. Dana druzyna otrzymuje 2 zf na
rozwoj wtasnej firmy.

6. Koniec gry i warunki zwyciestwa

Gra konczy sie w wybranym przez nauczyciela momencie (wzgledy czasowe) albo w momencie przekrocze-

nia przez pierwszg druzyne linii mety. W momencie zakonczenia gry nauczyciel powinien:

jezeli taka jest jego decyzja, ogtosi¢, ze podmiot B jest piramidg finansowa, co skutkuje utratg wszyst-
kich srodkéw pienieznych zainwestowanych w akcje podmiotu B,

dokona¢ przeliczenia posiadanych przez druzyny akcji, wedtug kursu podanego na koncu tabeli,
obliczy¢ i wskazac, kto zgromadzit najwiecej pieniedzy.

Zwyciezca jest ta druzyna, ktéra zgromadzita najwiecej $rodkéw. Nauczyciel moze takze zdecydowacd,
ze pomimo przekroczenia mety nalezy skonczy¢ dang kolejke w taki sposob, aby kazda z druzyn odpo-
wiedziata na réwng liczbg pytan. Jesli nauczyciel widzi potencjat edukacyjny w dalszej rozgrywce, moze

rozpoczg¢ nowg runde, w ktdrej druzyny rozpoczynajg od pola nr 1. W takiej sytuacji zaleca sig oznaczanie

wykorzystanych pytan w odpowiedni sposob, tak aby byty one omijane przez zawodnikéw.

SKROT ZASAD:

1. Druzyny poruszaja sie o liczbe wyrzuconych oczek (badz o ich wielokrotnos¢).

2. Wejscie na pole PYTANIE oznacza konieczno$¢ odpowiedzi na przypisane pytanie (za 2, 4, 6 zi).
Btedna odpowiedz oznacza strate 2 zi.

3. Wejscie lub przekroczenie pola INWESTYCJA badz wejscie na pole LOS powoduje jednorazowe
aktywowanie opisu zdarzenia wskazanego w tabelach w pkt 4.2., 4.3. (pole INWESTYCJA) oraz
pkt 5 (pole LOS).

4. Gra konczy si¢ z momentem dojscia do mety przez ktérgkolwiek z druzyn badz z momentem uptywu

wyznaczonego przez nauczyciela czasu. Wygrywa druzyna z najwigkszg iloscia pieniedzy.

2 Bezpieczna przystania okre$la sie aktywa, ktdre uwaza sie za odporne na wystepowanie zawirowan na rynkach finansowych, np.
obligacje skarbowe niektérych panstw.
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TEKST
WPROWADZAJACY

Kazdy z nas predzej czy pdzniej zgromadzi pewne oszczednosci. Co zatem mozemy z nimi zrobi¢? Nalezy
pamietac, ze wraz z uptywem czasu pienigdze pozostawione same sobie najprawdopodobniej bedg stop-
niowo traci¢ na wartosci, co jest zwigzane z mozliwym zjawiskiem INFLACJI.

W zwiagzku z powyzszym $rodki te mozna przeznaczy¢ np. na konsumpcje, ale wtedy nalezy liczy¢ sie
z tym, ze $rodki szybko ,stopniejg” i nie bedziemy mogli zrealizowa¢ naszych planéw, a w sytuacji awa-
ryjnej brak oszczednosci okaze sie problematyczny. Zatem przy gospodarowaniu pienigdzmi najwazniejsze
sg rozwaga oraz planowanie wydatkow i inwestycji przy uwzglednieniu dfuzszego okresu, a takze pamieta-
nie 0 mozliwos$ci pojawienia sie niespodziewanych i niepozgdanych sytuacji.

Jesli nasze oszczedno$ci sg niewystarczajace, a wptywy finansowe na to pozwolg, mozemy zdecydowac sie
na wziecie KREDYTU (najczesciej na zakup nieruchomosci — kredyt hipoteczny badz na inne cele — kredyt
konsumencki) lub POZYCZKI (na dowolny cel). Wowczas konieczna bedzie sptata zadtuzenia wraz z odset-
kami. Aby poréwnac oferte kredytdw — nalezy poréwnac ich RZECZYWISTA ROCZNA STOPE OPROCEN-
TOWANIA (RRSO). Planujac wziecie kredytu lub pozyczki, nalezy przede wszystkim dowiedzie¢ sie, jaka
bedzie finalna kwota, ktdrg bedziemy musieli zwrdci¢, a takze jaka bedzie wysokos$¢ rat (nalezy pamietac,
ze oprocentowanie rat moze by¢ zmienne). Wiedza ta pozwoli oceni¢, czy realnie oczekiwane wptywy
finansowe pozwolg ham komfortowo sptaca¢ zadtuzenie. Nieprawidfowa kalkulacja, a co za tym idzie brak
mozliwosci sptaty rat w terminie, moze skutkowa¢ niekontrolowanym wzrostem zadfuzenia i pojawieniem
sie powaznych problemdéw.

Z kolei jesli zdecydujemy sie na inwestowanie oszczednosci, to dobrze bytoby przygotowaé wtasng strategie
inwestycyjng, czyli sposob, w jaki chcemy zainwestowa¢ nasze pienigdze. W jej przygotowaniu pomoga
nam odpowiedzi na nastepujgce pytania:

— dlaczego inwestujemy?

— jaki jest horyzont czasowy naszej inwestycji?

— ile czasu mozemy pos$wieci¢ na zajmowanie sie naszg inwestycjg?

— jaki poziom strat jesteSmy w stanie zaakceptowac?

— W jaki spos6b mozemy ograniczy¢ ryzyko?

Jedng z mozliwosci inwestowania $rodkéw finansowych jest zainwestowanie w aktywa o dodatniej REAL-
NEJ STOPIE ZWROTU, przy ktérej osiagniety zysk bedzie wyzszy od inflacji.

Jednoczesnie przy inwestowaniu w jakiekolwiek aktywo nalezy pamietac o zaleznosci ZYSKU od RYZYKA,
€0 0znacza, ze im wyzszy mozliwy do osiagniecia zysk, tym wigksze potencjalne ryzyko poniesienia straty.
Za najmniej ryzykowny sposob pomnazania oszczednosci uwaza sie LOKATE BANKOWA, gdzie zysk wyni-
ka z oferowanego przez banki oprocentowania.

Innym sposobem lokowania oszczednosci jest nabycie OBLIGACI (od ich emitenta lub tez od innego in-
westora na rynku wtérnym), ktére sg powszechnie uznawane za stabilng inwestycje. Jednakze ,0obligacja
obligacji nierowna”. | tak obligacje Skarbu Panstwa sg uwazane za INSTRUMENT FINANSOWY obarczony
najmniejszym ryzykiem, poniewaz ich wykup jest gwarantowany przez Skarb Panstwa. Ponadto wyroz-
nia sig obligacje komunalne, czyli emitowane przez jednostki samorzadu terytorialnego (np. gminy) oraz
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korporacyjne, emitowane przez spotki. Obligacje emitowane przez spdtki sg uwazane za najbardziej ryzy-
kowne, ich wykup jest bowiem uzalezniony od ich sytuacji finansowej. Jednoczesnie premia, tj. korzyscig
finansowa, za ponoszone ryzyko jest zazwyczaj wysokie oprocentowanie takich obligacji.

Kolejnym sposobem pomnazania $rodkéw jest inwestowanie na GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH,
ktéra w Polsce dziata w postaci spétki pod nazwa Giefda Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A. Srodki
moga by¢ przeznaczone na zakup AKCJI spétek notowanych, ich OBLIGACJI4, czy tez na zawieranie transak-
cji na INSTRUMENTACH POCHODNYCH. Nalezy jednak zawsze pamietac, ze inwestujagc w jakiekolwiek
instrumenty finansowe, nie mamy gwarancji zysku i musimy liczy¢ si¢ z mozliwoscia poniesienia strat!
Podobnie jak podmioty emitujace obligacje, spotki emitujgce akcje rdznig sig od siebie. Nalezy pamie-
tac, ze wielko$¢ spdtki nie musi decydowac o jej poziomie stabilnosci finansowej, i nie mozna zaktadac,
ze mniejsze podmioty bedg bardziej ryzykowne, a wigksze mniej. Niemniej najbardziej rozpoznawalne
spotki okresla indeks BLUE CHIP. Co do zasady charakteryzuja sie one dobrg kondycjg finansowg, oczekuje
sie, ze ich kurs nie bedzie podlegat gwattownym wahaniom, a obrét cechowaé bedzie wysoka ptynno$é
(co oznacza, ze akcje jest relatywnie fatwo naby¢ lub sprzedac). Inne spdtki pomimo tego, ze dziatajg
na mniejszg skale, moga réwniez stanowi¢ dobrg inwestycje dla zainteresowanego inwestora.

Nalezy jednakze pamietac, ze kazda decyzja inwestycyjna o zakupie badz sprzedazy akcji powinna by¢ po-
przedzona odpowiednig analizg, ktéra moze przybra¢ posta¢ ANALIZY FUNDAMENTALNEJ, jak i ANALIZY
TECHNICZNEJ. Celem inwestora jest nabycie akcji, ktdrych cena z biegiem czasu wzro$nie, uwzgledniajac
przy tym wystepujace na rynku ryzyko straty®.

Od czego nalezy zatem rozpocza¢ poszukiwanie informacji o danej spotce? Przede wszystkim nalezy pamig-
tac, ze spotki ,wchodzg” na giefde papieréw wartosciowych, by zebra¢ od inwestoréw kapitat. W tym celu
spotka musi spetnia¢ okreslone przepisami prawa wymogi informacyjne, jak np. przedstawienie szczego-
towych informacji o sobie w postaci PROSPEKTU EMISYJNEGO. W Polsce, po jego pozytywnej weryfikacji
przez KNF, Zarzad Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. dopuszcza akcje spétki do obrotu
na gietdzie. Wejscie spétki na gietde nie oznacza konca jej obowigzkéw wobec uczestnikéw rynku. Jest
ona bowiem zobowigzana do przesyfania RAPORTOW zawierajgcych najwazniejsze informacje dotyczace
emitenta. Informacje o najwazniejszych wydarzeniach dotyczacych EMITENTA, INWESTORZY otrzymujg
poprzez raporty przez niego publikowane. Dzigki nim inwestorzy moga wyrobi¢ sobie zdanie na temat
sytuacji w spofce, a nastepnie, bazujac takze na innych informacjach i narzedziach, podjg¢ decyzje inwe-
stycyjne. Decyzje inwestycyjne poszczegoélnych inwestoréw wptywajg na ksztatt POPYTU i PODAZY, a takze
na KURS NOTOWAN danych akgji. Liczbe akcji zmieniajgca wtasciciela w ciggu danej sesji nazywamy
WOLUMENEM OBROTU.

W sytuacji, gdy w dtuzszym okresie istnieje optymistyczne przekonanie o mozliwosci rozwoju gospodarki,
a na rynku aktywnych jest wiecej inwestoréw zainteresowanych kupnem akcji niz tych, ktérzy chcg akcje
sprzeda¢, mamy do czynienia z HOSSA. Natomiast gdy jest odwrotnie, méwi sie o BESSIE. Hossa kojarzy
sie ze wzrostem notowan akgji (i innych instrumentdw finansowych) i rozwojem rynku zwigzanym z napty-
wem $rodkéw od inwestoréw. Bessa natomiast ze ztg sytuacjg, brakiem rozwoju, co wigze sie z brakiem

4 Podobnie jak w przypadku akcji, obligacje réwniez moga by¢ przedmiotem obrotu na rynku giefdowym dla obligacji (np. na rynku
Catalyst).

5 Dzieki mechanizmowi tzw. ,krotkiej sprzedazy”, ktéry w uproszczeniu polega na sprzedawaniu pozyczonych akcji, a nastepnie na
ich odkupieniu w zamy$le po nizszej cenie (a nastepnie ich zwrotowi pozyczkodawcy), mozliwe jest zarabianie w sytuacji, w ktérej
cena akcji spada.
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naptywu Srodkéw i spadkami notowan. Méwiac o hossie i bessie, czesto méwi sie o ,nastrojach” na rynku,
ktére w uproszczeniu oznaczajg podejscie i oczekiwania inwestoréw co do dalszych wydarzen.

Nalezy réwniez zauwazyc¢, iz na cene akcji, poza zachowaniami inwestoréw, wptyw moga mie¢ réwniez
dziatania podejmowane przez same spotki. W sytuacji, gdy potrzebne sg dodatkowe Srodki, spétka moze
zdecydowac o wyemitowaniu nowych akcji, ktére moga by¢ nabyte przez inwestoréw badz przez dotych-
czasowych akcjonariuszy spotki. Spdtka moze réwniez ogtosi¢c SKUP AKCJI od akcjonariuszy, zmniejszajac
tym samym ich liczbe na rynku. Ponadto spdtka moze stac sie przedmiotem proby PRZEJECIA przez inny
podmiot (akcjonariusza lub inng spétke), ktory ogtasza WEZWANIE w celu skupowania akcji przejmowanej
spotki od jej akcjonariuszy.

Notowania akcji mogg odbywac sie w postaci NOTOWAN CIAGLYCH badz NOTOWAN JEDNOLITYCH. To,
w jakich godzinach odbywajg sig notowania, okresla HARMONOGRAM SESJI.

Aby dokona¢ zakupu akcji, inwestor musi posiadac rachunek papieréw wartosciowych prowadzony przez
DOM MAKLERSKI (lub prowadzone przez bank BIURO MAKLERSKIE). Jako bezposredni uczestnik gietdy
dom maklerski moze w imieniu inwestora ztozy¢ ZLECENIE, ktore nastepnie jest przekazywane do AR-
KUSZA ZLECEN. W przypadku gdy zlecenie moze zosta¢ zrealizowane, dochodzi do zawarcia transakcji.
Istnieje mozliwos$¢ inwestowania réwniez poprzez uczestnictwo w tzw. instytucjach zbiorowego inwesto-
wania. Zaliczamy do nich m.in. FUNDUSZE INWESTYCYJNE, ktére wydajg tytuty uczestnictwa w postaci
jednostek uczestnictwa lub certyfikatéw inwestycyjnych.

W celu prawidtowego rozliczenia zawieranych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. trans-
akcji KRAJOWY DEPOZYT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH prowadzi dla wszystkich doméw maklerskich
rachunki zbiorcze, w ramach ktérych mieszczg sie rachunki papieréw wartosciowych indywidualnych in-
westoréw. Dzieki temu zapewniony jest swobodny przeptyw akcji oraz pieniedzy pomiedzy sprzedajacymi
a kupujacymi.

Inwestor, ktéry nabyt akcje danej spotki, staje sig jej AKCJONARIUSZEM, czyli de facto wspdtwtascicielem,
uzyskujgc zwigzane z tym uprawnienia. Zaliczamy do nich PRAWA KORPORACYJNE (zwigzane z mozli-
woscig wptywu na decyzje podejmowane w spotce) oraz PRAWA MAJATKOWE (zwigzane z uczestnictwem
w podziale zysku spdtki). Najbardziej typowym przyktadem prawa majatkowego wynikajgcego z akcji jest
prawo do DYWIDENDY, ktérej wyptata jest uzalezniona od tego, czy spétka chce wyptacic osiagnigty zysk
swoim akcjonariuszom. Oczekiwana dywidenda bardzo czesto stanowi dla inwestoréw bodziec do zakupu
akcji danej spofki.

Nalezy pamietac, ze prawidtowe dziatanie gietdy zalezy od tego, czy wszyscy inwestorzy maja jedna-
kowe mozliwos$ci zawierania transakcji oraz réwny dostep do informacji na temat emitentow. Zdarzajg
sig bowiem sytuacje, w ktorych jedni inwestorzy uzyskujg informacje wczesniej niz pozostali i niezgodnie
z prawem wykorzystujg uzyskang przewage informacyjng w procesie podejmowania decyzji inwestycyj-
nych. Takie dziafanie jest przestepstwem zwanym WYKORZYSTANIEM INFORMACJI POUFNEJ. Innym
zachowaniem niezgodnym z prawem jest MANIPULACJA, czyli miedzy innymi sztuczne zanizenie lub za-
wyzenie ceny akcji. W takich sytuacjach KNF, jako organ administracji nadzorujgcy prawidtowe dziatanie
gietdy oraz obecnych tam uczestnikéw, podejmuje dziatania, ktore chronig RYNEK KAPITALOWY, jako
istotng cze$¢ RYNKU FINANSOWEGO. Dziatania te mogg polega¢ na zawiadamianiu organéw $cigania
0 podejrzeniu popetnienia przestepstwa, naktadaniu kar pienigznych, a nawet wnioskowaniu do Gietdy
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Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. o zawieszenie lub wykluczenie z obrotu gietdowego akcji spotek
nieprzestrzegajacych obowigzkéw informacyjnych.

Inne mozliwosci inwestycyjne oferuje rynek Forex, na ktérym obraca sie m.in. walutami i tzw. kontraktami
na roznice kursowe. Inwestowanie w tego typu instrumenty wymaga posiadania rozlegtej wiedzy badz
bardzo duzego doswiadczenia inwestycyjnego pozwalajgcego na petne zrozumienie zasad funkcjonowania
tego typu instrumentéw. Inwestowanie na rynku Forex odbywa sie najczesciej z wykorzystaniem dzwigni
finansowej®. W przypadku gdy jest ona wysoka, inwestowanie wigze sie z wysokim ryzykiem, a ewentualna
strata moze by¢ wyzsza niz poczatkowy depozyt’.

KNF prowadzi szerokie dziatania informacyjne majgce na celu ochrong intereséw inwestoréw. Na stronie
internetowej www.knf.gov.pl dostepne s3 rejestry/wykazy podmiotéw nadzorowanych dziatajacych na ryn-
ku finansowym (tj. NADZOROWANYCH UCZESTNIKOW RYNKU FINANSOWEGO). KNF prowadzi réwniez
liste podmiotéw dziafajacych nielegalnie, bez wymaganego prawem zezwolenia, tzw. LISTE OSTRZEZEN
PUBLICZNYCH KNF. Na tej Liscie mozemy znalez¢ podmioty m.in. wykonujace dziatalno$¢ bankowg bez
wymaganych zezwolen, oferujace ustugi zarezerwowane dla doméw maklerskich bez zezwolenia, wykonu-
jace dziatalno$¢ polegajgca na lokowaniu w papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego lub inne
prawa majgtkowe, Srodkéw pienieznych bez zezwolenia KNF lub tez wykonujgce dziatalno$¢ bez wpisu
do rejestru agentow firm inwestycyjnych, a takze podmioty dokonujgce oferty publicznej papieréw war-
tosciowych bez wymaganego przepisami prawa, zatwierdzonego przez KNF prospektu emisyjnego/me-
morandum informacyjnego/dokumentu informacyjnego lub dokonujgce emisji obligacji bez zachowania
ustawowych warunkéw.

Wsrdéd nich znajdziemy takie podmioty, ktore obiecujg wysokie zyski przy minimalnym lub zerowym ryzy-
ku. Za takimi ofertami moga kry¢ sie: PIRAMIDY FINANSOWE, podmioty WYKONUJACE DZIAtALNOSC
ZAREZERWOWANA DLA BANKOW czy tez dla FIRM INWESTYCYJNYCH (w duzym uproszczeniu domoéw
maklerskich). Jezeli dany podmiot nie widnieje w rejestrze/wykazie podmiotéw nadzorowanych przez KNF,
oznacza to, ze podmiot nie jest nadzorowany przez KNF. Fakt, ze nie znalazte$ go na Liscie ostrzezen pu-
blicznych KNF, nic nie zmienia — podmiot caty czas nie podlega nadzorowi KNF. Aby rozwia¢ watpliwosci
dotyczace danego podmiotu, warto zgtosic¢ sig do Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego, dzwonigc na in-
folinie (22 262-58-00) lub wysytajgc wiadomos$¢ e-mail na adres: knf@knf.gov.pl.

6 Patrz: def. nr 11 i nr 12 — instrument pochodny i dzwignia finansowa.
7 Zgodnie z corocznym badaniem przeprowadzanym przez KNF okofo 80% inwestoréw ponosi straty na tym rynku (Zrédto: https://
www.knf.gov. pl/knf/pl/komponenty/img/Komunikat_UKNF_nt_wynikow_klientow na_rynku_Forex 2019 _65254.pdf. Wigcej infor-
macji nt. Forexu mozna znalez¢ w broszurach wydanych naktadem KNF: Rynek Forex. Zagrozenia i prawa uczestnikow nieprofesjo-
nalnych, J. Bak, W. Pietrzyk, 2018; Zysk a ryzyko na rynku Forex, M. Kurzajewski, D. Nowalinska, 2017, dostepnych na stronie
internetowej www.knf.gov.pl w zaktadce PUBLIKACJE | OPRACOWANIA.

CEDUR
Centrum edukaciiata | 15
Uczestnikéw Rynku

KNF



http://h

ZAGADNIENIA
Z PYTANIAMI

ZAGADNIENIA

D1. INFLACJA — wielko$¢ wzrostu przecigtnego poziomu cen w gospodarce, co skutkuje zmniejszeniem
sity nabywczej pienigdza. Skutkiem jest wiec mozliwo$¢ nabycia za te samg kwote coraz mniejszej ilosci
débr (produktow lub ustug) wraz ze wzrostem (zwigkszeniem poziomu) inflacji.

D2. KREDYT lub POZYCZKA — zaréwno kredyt, jak i pozyczka stanowig umowy, na podstawie ktérych
dochodzi do udostepnienia na okreslony czas Srodkéw pienigznych, ktére maja by¢ zwrécone w umowio-
nym terminie wraz z okre$long formg wynagrodzenia (optata, odsetki) za ich udostepnienie. Cechg charak-
terystyczng kredytu jest to, Ze jego udzielanie jest czynnoscig zarezerwowang dla bankéw?® (tzw. czynnos¢
bankowa). Umowa kredytu powinna zosta¢ zawarta w odpowiedniej formie. Powinna ona zawiera¢ m.in.
kwote, zasady i termin sptaty, wysoko$¢ oprocentowania, warunki zmiany oprocentowania oraz wysoko$¢
prowizji. Kredyt co do zasady jest udzielany na konkretny cel i moze by¢ zabezpieczony na ruchomosci
badz nieruchomosci (kredyt hipoteczny). Pozyczka z kolei jest umowa regulowang przepisami Kodeksu cy-
wilnego, ktéra moze by¢ zawarta pomiedzy dwoma dowolnymi podmiotami (réwniez osobami fizycznymi)
i co do zasady uksztattowana jest wedle ich woli. Zawierajgc umowe pozyczki, nie musimy okreslac celu,
na jaki jg bierzemy. Dodatkowo nalezy pamietac, ze przy pozyczkach przekraczajacych wartos¢ 1000 zt na-
lezy zadbac¢, by umowa zostata sporzadzona w formie pisemnej°. Przed zaciggnieciem kredytu lub pozyczki
nalezy w pierwszej kolejnosci zweryfikowac, jak konieczno$¢ jej spfaty wptynie na budzet danej osoby,
czyli czy osoba ta bedzie w stanie sptaci¢ zobowigzanie bez przeszkéd. W innym przypadku moze doj$¢
do tzw. ,spirali zadtuzenia”, ktéra wymusza na kredytobiorcy konieczno$¢ zaciggania kolejnych zobowigzan
finansowych w celu sptaty tych poprzednio zaciggnietych.

D3. RRSO, czyli RZECZYWISTA ROCZNA STOPA OPROCENTOWANIA — jest to catkowity koszt kredytu
ponoszony przez konsumenta, wyrazony jako warto$¢ procentowa catkowitej kwoty kredytu w stosunku
rocznym. Umozliwia on ustalenie, jaki jest realny koszt zaciagnigcia okreslonego kredytu i poréwnanie go
z innymi ofertami na rynku. Prawidfowo obliczony powinien obejmowac¢ wszelkie dodatkowe optaty, ktdre
musi ponies¢ kredytobiorca, w tym np.: prowizje, optaty za ustugi dodatkowe, ktdrych nabycie gwaran-
tuje przyznanie kredytu. Przyktadowo przy zawieraniu umowy kredytu hipotecznego na zakup mieszkania
do RRSO nalezatoby wliczy¢ nie tylko oprocentowanie w skali rocznej czy tez prowizje dla kredytodawcy, ale
i koszt czesto wymaganego ubezpieczenia badz tez koszty zwigzane z wyceng nieruchomosci.

8 Nalezy wskazac, iz uprawnienie do udzielania kredytu (jak i innych czynnosci bankowych) posiadaja Spétdzielcze Kasy Oszczed-
nosciowo-Kredytowe, ktérych dziatalno$¢ jest uregulowana odrebnymi przepisami prawa. Nalezy pamietac, ze kredyty — tyle ze ze
Srodkéw wtasnych — mogg by¢ udzielane takze przez niektérych dostawcéw ustug ptatniczych przy okazji wykonania transakcji
ptatniczej (tzw. kredyt ptatniczy, np. przy okazji uzycia karty kredytowej wydanej przez instytucje ptatnicza), jak réwniez przez tzw.
kredytodawcéw niebankowych, czyli instytucje pozyczkowe w rozumieniu ustawy o kredycie konsumenckim, ktére udzielajg konsu-
mentom tego rodzaju kredytéw.

°  Powyzsze wynika z brzmienia art. 720 § 1 Kodeksu cywilnego i ma konsekwencje przy ewentualnym udowadnianiu w sadzie
faktu, iz doszto do zawarcia umowy pozyczki.
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D4. REALNA STOPA ZWROTU — warto$¢ procentowa, ktdra wskazuje na rzeczywisty dochdd, jaki mozna
osiggnac¢ z danej inwestycji, po odliczeniu inflacji (patrz def. nr 1). Jest to stosunek zysku osiagnietego z da-
nej inwestycji do zaangazowanych w nig $rodkéw. Duzy wptyw na wysoko$¢ naszego zysku ma inflacja,
ktérej wystepowanie wptywa na spadek wartosci pienigdza w czasie, a zatem takze na spadek realnej stopy
zwrotu. Przy obliczaniu realnej stopy zwrotu powinno uwzgledniac sig takze podatek od zyskéw kapitato-
wych oraz ewentualne koszty inwestycyjne. Warto mie¢ na uwadze, iz przy dokonywaniu poréwnania, ktéra
inwestycja przyniesie wyzszg realng stope zwrotu, nalezy dokonaé tzw. annualizacji, czyli przeksztatcenia
okresu krotszego od roku w okres roczny. Jest to spowodowane tym, ze czesto instytucje finansowe ofe-
rujg inwestycje oprocentowane na rézny okres — 6 miesiecy, 10 miesiecy, 1 rok. Aby zatem madc rzetelnie
poréwnac¢ dwie inwestycje, trzeba je sprowadzi¢ do jednego wspdinego okresu. Przyktadowo, realna stopa
zwrotu w skali 6 miesiecy wynoszaca 5% po annualizacji bedzie wynosi¢ 10%.

D5. ZYSK A RYZYKO - na rynku finansowym (patrz def. nr 42) obowigzuje zasada ,im wieksze ryzyko
utraty Srodkoéw, tym wigkszy oczekiwany zysk” (realna stopa zwrotu — patrz def. nr 4), i odwrotnie — im
inwestycja jest bardziej bezpieczna, tym mniejszy oczekiwany zysk.

D6. LOKATA BANKOWA - jedna z najbardziej popularnych form lokowania kapitatu. Polega na udostep-
nieniu bankowi (bgdz SKOK-owi) przez jego klienta $rodkéw pienigznych na okreslony czas w zamian
za wynagrodzenie w postaci odsetek. Wysoko$¢ odsetek jest co do zasady uzalezniona od wysokosci stop
procentowych Narodowego Banku Polskiego, ale moze by¢ réwniez uzalezniona od innych okolicznosci,
takich jak stopy procentowe na rynku miedzybankowym, czy tez od decyzji samego banku oferujacego
lokate. W zalezno$ci od lokaty odsetki mogg by¢ wypfacane miesiecznie, kwartalnie lub rocznie. W przy-
padku wiekszosci lokat naliczone odsetki dodawane sg do kwoty lokaty (kapitalizowane). Srodki pieniezne
przekazane bankowi na lokate bankowa lub tez SKOK sg gwarantowane w cato$ci do kwoty stanowigcej
rownowarto$¢ 100 tys. euro przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny. Jest to powotana ustawg osoba praw-
na, ktorej gtownym celem dziatalnosci jest podejmowanie dziafan na rzecz stabilnosci krajowego systemu
finansowego, w szczegdlnosci przez zapewnienie funkcjonowania obowigzkowego systemu gwarantowania
depozytow (dokonywanie wyptaty srodkéw gwarantowanych deponentom i wykonywanie innych obowigz-
kéw wynikajacych z gwarantowania depozytdéw) oraz prowadzenie przymusowej restrukturyzaciji.

D7. INSTRUMENT FINANSOWY - brak jest jednej spojnej definicji instrumentu finansowego, dlatego tez
pojecie to najlepiej wyttumaczy¢ poprzez wskazanie, jakie rodzaje instrumentéw finansowych wystepuja.
Instrumenty finansowe dzielg si¢ na papiery wartosciowe — do najbardziej popularnych papieréw warto-
Sciowych nalezg akcje i obligacje (patrz def. nr 9 oraz nr 8), oraz na instrumenty finansowe niebedgce
papierami wartosciowymi. Do drugiej grupy instrumentéw finansowych zaliczamy m.in. tytuty uczestnictwa
w instytucjach zbiorowego inwestowania czy tez instrumenty pochodne (patrz def. nr 11). Instrumenty
finansowe w postaci papieréw wartosciowych, ktére majg by¢ dopuszczone do obrotu na giefdzie, muszg
mie¢ posta¢ zdematerializowana, tzn. nie mogg mie¢ formy dokumentu, lecz muszg by¢ zarejestrowane
w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych (patrz def. nr 35). Instrumenty finansowe mogg by¢
przedmiotem transakcji na gietdzie papieréw wartosciowych (patrz def. nr 10) lub poza nig. Wiedza na te-
mat instrumentéw finansowych jest niezbedna podmiotom dokonujacym na nich inwestycji, gdyz kazdy
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rodzaj instrumentu finansowego zawiera w sobie rézne uprawnienia oraz rodzi r6znego rodzaju zobowigza-
nia, a tym samym moze powodowac rézne ryzyko inwestycyjne. Nalezy podkresli¢, ze dopiero petna wiedza
0 danym instrumencie finansowym, uprawnieniach i obowigzkach z nim zwigzanych, a w szczegdlnosci
0 zwigzanym z nim ryzyku inwestycyjnym pozwala inwestorowi podjg¢ racjonalng decyzje inwestycyjng.

D8. OBLIGACJA, OBLIGACJE JEDNOSTEK SAMORZADU TERYTORIALNEGO, OBLIGACJE KORPORA-
CYJNE - obligacja to papier wartosciowy emitowany przez emitenta (patrz def. nr. 21), ktéry zamiast za-
ciggnigcia kredytu bankowego pozycza pienigdze od innego podmiotu — nabywcy obligacji (obligatariusza),
jednocze$nie zobowigzujac sie do zapfaty okre$lonej kwoty, powiekszonej o okreslong warto$¢ pieniezng
w okre$lonym terminie.Obligatariusz nie staje sie wtascicielem emitenta, nie ma tez prawa do dywidendy
(patrz def. nr 38), jezeli takowa jest wyptacana przez emitenta czy tez do uczestniczenia w walnych zgro-
madzeniach akcjonariuszy (patrz def. nr 36), jezeli dany emitent — w tym przypadku spétka, jest zobligo-
wana do ich organizacji. Celem emisji jest zebranie przez podmiot kapitatu, a celem obligatariuszy jest na-
bycie obligacji w oczekiwaniu na zysk. Obligacje sg najczgsciej wykupowane po czasie dtuzszym niz jeden
rok. Obligacje moga by¢ przedmiotem obrotu na gietdzie. Z uwagi na rodzaj podmiotu emitujgcego obligacje
wyrézniamy obligacje skarbowe, komunalne i korporacyjne. Obligacje skarbowe emitowane sg przez rzad.
Za zobowigzania wynikajace z tytutu emisji skarbowych papieréw wartosciowych Skarb Panstwa odpowia-
da catym swoim majatkiem. Obligacje komunalne (municypalne) emitowane sg przez jednostki samorzgdu
terytorialnego, np. miasta, powiaty, wojewddztwa.
Obligacje korporacyjne emitowane sg przez przedsiebiorstwa — sg najwyzej oprocentowane, gdyz uwa-
zane sg za najbardziej ryzykowne ws$réd katalogu obligacji. Nalezy bowiem pamiegtaé, iz w przypadku
pogarszajacej sie sytuacji finansowej emitenta moze nie doj$¢ do wykupienia obligacji, przy czym ryzyko
to jest najwigksze przy obligacjach korporacyjnych.

D9. AKCJA — papier wartosciowy o charakterze udziafowym (innymi stowy — posiadacz akcji jest wspot-
wiascicielem spotki proporcjonalnie do posiadanego pakietu akcji, czyli proporcjonalnie do posiadanej czg-
$ci kapitatu zaktadowego'©). Z tytutu posiadania akcji ma takze okre$lone prawa w spéfce: korporacyjne
i majatkowe (patrz def. nr 37). Obrét akcjami na gietdzie papieréw wartosciowych (patrz def. nr 10) jest
zdematerializowany, co oznacza, ze inwestorzy (patrz def. nr 20) nie handlujg akcjami w postaci dokumen-
tow, ale w postaci zapiséw elektronicznych.

D10. GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH!! — element infrastruktury rynku kapitatowego (patrz def.
nr 41). Gietda jest prowadzona przez spétkg akcyjng o nazwie Gietda Papieréw Wartosciowych w Warsza-
wie S.A. Na giefdzie zawierane sg transakcje kupna i sprzedazy réznych instrumentéw finansowych (patrz
def. nr 7)!2. Kursy poszczegolnych akcji (patrz def. nr 9) ustalane sg w oparciu o zlecenia kupujacych

19 Poprzez kapitat zaktadowy rozumie sie wktad zatozycieli spodtki akcyjnej, ktdrego wielkos¢ moze ulega¢ zmianie, np. w zwigzku
z emisjg nowych akcji w spdfce.

LW niniejszej publikacji pojecie ,gietdy papieréw wartosciowych” co do zasady odnosi sie do giefdy prowadzonej przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Niemniej z uwagi na fakt, iz dziata ona w ramach regulacji europejskich, przedstawione
zasady i schematy dziatania w wigkszosci przypadkéw maja zastosowanie takze do innych gietd papieréw wartosciowych.

12 W tym miejscu warto zauwazyc¢, iz na gietdzie papieréw wartosciowych mozna wyréznic¢ sytuacje, w ktorej wiascicielem instru-
mentu finansowego stajemy sie w zwigzku ze sprzedaza instrumentéw finansowych przez emitentéw (rynek pierwotny) albo na
skutek nabycia od innych inwestoréw (rynek wtérny).
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i sprzedajgcych, stad tez jest to rynek kierowany zleceniami (patrz def. nr 33). Na warszawskiej gietdzie
papieréw wartosciowych wyodrebniono nastepujace rynki: Gtowny Rynek (obrét akcjami, innymi instru-
mentami finansowymi o charakterze udziafowym oraz innymi instrumentami rynku kasowego, a takze
instrumentami pochodnymi — patrz def. nr 11), NewConnect (obrét akcjami i innymi instrumentami finan-
sowymi o charakterze udziatowym matych i $rednich spdtek), Catalyst (obrét obligacjami korporacyjnymi,
komunalnymi, spétdzielczymi, skarbowymi — patrz def. nr 8, listami zastawnymi, prowadzony przez Giet-
de Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A.), Treasury BondSpot Poland (hurtowy obrét
obligacjami skarbowymi prowadzony przez BondSpot S.A.). Papiery wartosciowe bedgce przedmiotem
obrotu na gietdzie papierdw wartosciowych muszg mie¢ posta¢ zdematerializowang, tzn. nie majg postaci
papierowej, oraz muszg by¢ zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. (patrz
def. nr 35).

D11. INSTRUMENT POCHODNY - zwany inaczej derywatem, jest instrumentem finansowym (patrz
def. nr 7) skierowanym do bardziej doSwiadczonych inwestoréw (patrz def. nr 20), za pomocg ktdrego
nie nabywamy bezpo$rednio aktywow, takich jak akcje, obligacje (patrz def. nr 9 oraz nr 8) czy towa-
ry — bedace tzw. instrumentami bazowymi derywatéw. Instrument pochodny jest kontraktem (umowa,
mozna tez okresli¢ go jako rodzaj zaktadu zawieranego przez uczestnikéw rynku migdzy sobg), w wyniku
ktérego strony uzyskujg korzysci na skutek zmiany wartosci instrumentu bazowego. Osiggniecie zysku
i jego wielko$¢ uzalezniona jest od zajecia odpowiedniej pozycji (przewidywania wzrostu lub spadku ceny
instrumentu bazowego) oraz od wielkosci tzw. dzwigni finansowej (patrz def. nr 12). Jest to instrument
symetryczny — zysk jednej strony jest rowny stracie poniesionej przez drugg strone kontraktu. Derywat
umozliwia zabezpieczenie sie przed spodziewanymi zmianami cen posiadanych towardw, jak tez umozliwia
wypracowanie zysku w wyniku wzrostu wartosci instrumentu bazowego bez koniecznosci jego kupowania.
Najpopularniejszymi przyktadami instrumentéw pochodnych sg opcje, kontrakty terminowe oraz swapy*3.

D12. DZWIGNIA FINANSOWA — jest to stosunek zaangazowanego w inwestycje kapitatu wtasnego do ka-
pitatu obcego (w omawianym przypadku najczesciej pozyczonego od domu maklerskiego — patrz def.
nr 31). Dzigki dzwigni finansowej mozliwe jest inwestowanie w instrumenty bazowe (np. akcje — patrz def.
nr 9) o znacznie wigkszej wartosci niz posiadane przez nas $rodki. Przyktadowo przy dzwigni finansowej
o sile 1:100, posiadajgc 100 zt, mozliwe jest otwarcie pozycji (zainwestowanie) na instrument bazowy
o wartosci 10 000 zt (czyli sto razy wiekszej). Zabezpieczeniem transakcji jest depozyt, w niniejszym przy-
ktadzie wynoszacy 100 zt. W sytuacji, gdy warto$¢ instrumentu bazowego rosnie (np. o 2 zt, zaktadajac,
ze wartos$¢ instrumentu to wtasnie 100 zt), naszym zarobkiem jest wielko$¢ zmiany pomnozona przez ilo$¢
instrumentdéw, ktore zakupiliSmy dzieki zasadzie dzwigni, czyli 2 zt x 100= 200 zt. Jednoczes$nie identycz-
na zasada obowigzuje przy spadku wartosci instrumentu bazowego, ktora réwniez bedzie pomnozona przez
ilo$¢ instrumentéw, ktdre zakupiliSmy dzieki zasadzie dzwigni — wéwczas mamy do czynienia z tzw. maczu-
g3 finansowg. Oznacza to, ze inwestor (patrz def. nr 20) moze potencjalnie ponies¢ straty przekraczajgce

137 uwagi na skomplikowany charakter instrumentéw pochodnych oraz ograniczony zakres niniejszej publikacji, w sytuacji, gdy
uczniowie beda chcieli poszerzy¢ wiedze o poszczegdlnych rodzajach instrumentéw pochodnych, polecane jest odestanie ich do
literatury przedmiotu w tym zakresie, np. Krzysztof Jajuga, Instrumenty pochodne, Warszawa 2009 (wydane w ramach projektu
CEDUR, dostepne na stronie internetowej KNF).
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jego depozyt. W zwigzku z powyzszym nalezy zwracac szczegdlng uwage na wysokos¢ dzwigni finansowej,
tak aby nie doprowadzi¢ do nielimitowanych strat na swoim rachunku.

D13. BLUE CHIPS - okreslenie duzych spétek notowanych na gietdzie, ktére charakteryzujg sie dobra repu-
tacjg wsrdd inwestoréw. Powyzsze wynika m.in. z ich warto$ci na rynku, ptynnosci ich akgji oraz co do za-
sady relatywnie mniejszych wahan kursu notowan. Spétki okreslane jako blue chips najczesciej wystepujg
w gféwnych indeksach gietdowych, reprezentujgcych site danego rynku kapitatowego (np. indeks WI1G20
w Polsce — patrz def. nr 14). Sama nazwa ,.blue chip” wywodzi sig z okre$lenia “niebieskiego zetonu”, ktéry
jest w kasynach zetonem do gry o najwyzszej wartosci.

D14. INDEKS — wskaznik przyjmujacy okreslong warto$¢ wynikajacg z wartosci spotek, ktore sg we wspol-
nej grupie ze wzgledu na pewna ceche (np. wielkos$¢, sektor gospodarki w ktérym dziatajg). Indeksy gietdo-
we pozwalajg na zobrazowanie wartosci akeji (patrz def. nr 9) spotek, ktdre przynaleza do danego indeksu
gietdowego, dzigki czemu mozliwe jest zwigzte przedstawienie koniunktury na gietdzie badz danego sektora
gospodarczego. Do najpopularniejszych indeksow gietdowych w Polsce zalicza si¢ WIG20, ktory skupia
najbardziej renomowane spotki gietdowe (tzw. blue chips — patrz def. nr 13). Spdtka, ktora chce wejs¢
do grona WIG20, musi spetni¢ okreslone wymogi, takie jak odpowiednia liczba oraz warto$¢ akcji pozo-
stajacych w wolnym obrocie. Lista spdfek zaliczanych do WIG20 ulega okresowej zmianie na podstawie
rewizji kryteriow. WIG20, podobnie jak inne gféwne indeksy gietdowe rynkéw $wiatowych, jest uwazany
za indeks ilustrujacy site danej gietdy i czesto jest wykorzystywany jako instrument bazowy dla instrumen-
tow pochodnych (patrz def. nr 11).

D15. ANALIZA FUNDAMENTALNA — jedna z podstawowych technik analizy stosowana na rynku kapita-
towym (patrz def. nr 41). Jej celem jest analiza kondycji ekonomicznej badanej spdtki w celu dokonania
wyceny jej wartosci. W analizie fundamentalnej uwzglednia sie takie czynniki, jak np. wyniki finansowe
spotki, jako$¢ zarzadzania oraz inne okoliczno$ci dotyczace spotki (istniejaca konkurencja, wysokos$¢ stop
procentowych, wyniki sektoréw gospodarczych, w ktérych dziata spdtka). W tym celu inwestor (patrz
def. nr 20) powinien zbiera¢ jak najwigcej informacji dostgpnych w mediach, publikacjach, raportach
spotek (patrz def. nr 19) czy tez prospektach emisyjnych spétek gietdowych (patrz def. nr 17). Analiza
fundamentalna jest zatem strategig opierajgcg si¢ na obiektywnych informacjach i z zatozenia abstrahuje
od zachowan innych inwestorédw na gietdzie, w przeciwienstwie do analizy technicznej (patrz def. nr 16).

D16. ANALIZA TECHNICZNA - metodologia podejmowania decyzji inwestycyjnych na gietdzie na pod-
stawie wykreséw kurséw cenowych notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych (patrz def. nr 10)
instrumentow finansowych (patrz def. nr 7), wykreséw ich obrotu oraz tworzonych na ich podstawie wzo-
row zachowan innych inwestoréw (patrz def. nr 20), ktére w zatozeniu sg powtarzalne i umozliwiajg prze-
widzenie trendu istniejacego na obserwowanym instrumencie finansowym (popyt lub podaz — patrz def.
nr 22). Wskaza¢ przy tym nalezy, iz zachowania te sg tworzone przez dziatania samych inwestoréw, ktérzy
poszukujg sygnatoéw do sprzedazy badz kupna instrumentéw finansowych. W celu przeprowadzenia analizy
technicznej inwestorzy korzystajg m.in. z wykreséw, zaobserwowanych trendéw oraz innych wskaznikdw.
Bardzo czesto wnioski z analizy technicznej moga sta¢ w sprzecznos$ci z ogding sytuacjg ekonomiczng
emitenta (analiza fundamentalna — patrz def. nr 15).
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D17. PROSPEKT EMISYJNY — w momencie, w ktérym spdtka decyduje sig na ,wejscie na gietde”
lub na powiekszenie swoich zasobéw finansowych poprzez sprzedaz akcji bgdz obligacji w ofercie pu-
blicznej (patrz def. nr 9 oraz nr 8), ma, co do zasady, obowigzek sporzadzi¢ tzw. prospekt emisyjny, czyli
dokument o charakterze informacyjnym, dzieki ktéremu potencjalni inwestorzy (patrz def. nr 20) zdobedg
najwazniejsze informacje na temat spdftki, jej otoczenia rynkowego oraz warunkéw emisji. Prospekt musi
zosta¢ zatwierdzony przez KNF (patrz def. nr 18) pod katem formalno-prawnym, co oznacza, ze organ ten
nie ma za zadanie weryfikowa¢ prawdziwosci zamieszczonych tam informacji. Odpowiedzialno$¢ za ich
prawdziwos$¢ i rzetelno$¢ ponosi emitent. W prospekcie mozna odnalez¢ informacje dotyczace: profilu
dziatalno$ci spdtki, struktury organizacyjnej, akcjonariuszy (patrz def. nr 36), istotnych uméw zawartych
przez spotke, czynnikdw ryzyka, majatku spdtki, zasoboéw kapitatowych, danych finansowych, planowa-
nych dziatan.

Schemat nr 1: Cechy decyzji Komisji Nadzoru Finansowego

Zatwierdzajac prospekt emisyjny Komisja Nadzoru Finansowego:

Weryfikuje kompletno$¢ Nie potwierdza Nie rekomenduje zadnej decyzji
i forme prezentacji informacji. prawdziwosci informacji. inwestycyjnej. Nie stwierdza, ze akcje
przyniosa zysk.

Zrodfo: M. Poslad, S. Thiel, Od inwestora do akcjonariusza spotki giefdowej, KNF, Warszawa 2015, s. 23.

D18. KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO (KNF) — panstwowy organ o charakterze kolegialnym, spra-
wujacy nadzér m.in. nad sektorem bankowym, rynkiem kapitatowym, ubezpieczeniowym i emerytalnym,
instytucjami pfatniczymi i biurami ustug pfatniczych oraz spétdzielczymi kasami oszczednosciowo-kredy-
towymi i Krajowg Spdétdzielczg Kasg Oszczednosciowo-Kredytowa. Celem nadzoru nad rynkiem finan-
sowym (patrz def. nr 42) jest zapewnienie prawidtowego funkcjonowania tego rynku, jego stabilnosci,
bezpieczenstwa oraz przejrzystosci, zaufania do rynku finansowego, a takze zapewnienie ochrony intereséw
uczestnikow tego rynku. Podstawowymi formami dziatalnosci KNF jest sprawowanie biezgcego nadzoru
nad dziatalnoscig instytucji finansowych, udziat w przygotowywaniu projektéw aktdw prawnych w zakresie
nadzoru nad rynkiem finansowym, wydawanie zgdd i zezwoleh na prowadzenie okre$lonego rodzaju dzia-
talnosci na rynku finansowym oraz wykrywanie nieprawidfowosci i podejmowanie $rodkéw nadzorczych
(zalecenia, sankcje administracyjne). KNF jako organ sprawujacy nadzér nad rynkiem finansowym petni
ponadto, obok Przewodniczgcego KNF, funkcje organu Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego, bedacego
panstwowg 0sobg prawng.

D19. RAPORTY SPOLEK GIELDOWYCH - spétka, ktdrej akcje (patrz def. nr 9) sg notowane na giefdzie,
podlega obowigzkom informacyjnym, co oznacza, ze jest ona zobowigzana do przekazywania inwestorom
(patrz def. nr 20) oraz KNF (patrz def. nr 18) raportow. W zalezno$ci od rodzaju informacji tam zawartych
raporty dzielimy na raporty okresowe!* oraz raporty biezace. Raporty okresowe sg publikowane przez spét-
ke cyklicznie, w wyznaczonych przepisami prawa terminach i zawierajg sprawozdania finansowe, na pod-
stawie ktdrych mozliwe jest ustalenie aktualnej na dany moment sytuacji ekonomicznej i prawnej spotki,

4 Co do zasady raporty okresowe dzielone sg na roczne, pétroczne oraz kwartalne.
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plandw spotki oraz ewentualnych zagrozen. Z Kkolei raporty biezace stuzg do przekazywania informaciji
0 najwazniejszych zdarzeniach z dziatalnosci spétki, ktére mogg wptyna¢ na cene papieréw wartosciowych,
a w konsekwencji ha podjecie decyzji przez inwestoréw. W przeciwienstwie do raportéw okresowych rapor-
ty biezace powinny by¢, co do zasady, publikowane przez spétke niezwtocznie. Nadzoér nad prawidtowym
wykonywaniem obowigzkéw informacyjnych spdtek gietfdowych petni KNF.

D20. INWESTOR NA RYNKU KAPITALOWYM — to podmiot (w postaci osoby fizycznej lub osoby praw-
nej) posiadajacy $rodki pieniezne, ktdre chce zainwestowa¢ w instrumenty finansowe (patrz def. nr 7)
w celu ich pomnozenia. Gtéwng grupe inwestoréw stanowig inwestorzy instytucjonalni, tacy jak fundusze
inwestycyjne (patrz def. nr 32) oraz banki, ktére dysponujg $rodkami pienieznymi innych podmiotéw.
Na gietdzie papieréw wartosciowych (patrz def. nr 10) wystepujg takze inwestorzy indywidualni, ktérzy
inwestujg zgromadzone przez siebie oszczedno$ci za pomocg instytucji posredniczacych (domy maklerskie
— patrz def. nr 31, banki prowadzace dziatalno$¢ maklerskg). Podkresli¢ nalezy, iz inwestorzy indywidualni
powinni mie¢ odpowiednig wiedze pozwalajgcg im zrozumie¢ ryzyko inwestycji oraz dokonywac transakcji.
Inng klasyfikacja inwestordw jest ich podziat na inwestoréw krétkookresowych, ktérzy chcg uzyskac jak
najszybciej zysk w wyniku krétkookresowych wahan cen rynkowych (spekulanci inwestycyjni), oraz na in-
westoréw dtugoterminowych. Na gietdzie papierow wartosciowych kazdy inwestor ma prawo do réwnego
dostepu do informacji dotyczacych emitentow (patrz def. nr 21) dziatajgcych na gietdzie. Jest to kluczowa
zasada obowigzujaca na rynku.

D21. EMITENT - to podmiot wystawiajgcy wyemitowany przez siebie papier wartosciowy (np. akcje,
obligacje — patrz def. nr 9 oraz nr 8) na sprzedaz np. na gietdzie. Spétka, decydujac sig na emisje pa-
pieréw wartosciowych, a nastepnie na wprowadzenie ich na gietde, ma na celu pozyskanie dodatkowych
zrédef potrzebnych do finansowania swojej dziatalnosci. Inwestorzy (patrz def. nr 20), nabywajac jej akcje
na rynku publicznym, zapewniajg jej zrédfo finansowania. Najwazniejszg grupg emitentéw papieréw war-
toSciowych stanowig przedsigbiorstwa. Emisja papieréw wartosciowych jest dla nich zrédtem finansowania
dziatalnosci biezgcej lub inwestycyjnej. Emitentami, co do zasady, moga byc¢ tylko przedsiebiorstwa posia-
dajace status spotki akeyjnej. Kolejng grupa emitentow sg instytucje finansowe. Dla nich emisja papierow
warto$ciowych co do zasady jest formg gromadzenia kapitatu. Emitentem moze by¢ réwniez rzad, ktéry
uzyskane w ten sposob Srodki przeznacza na finansowanie deficytu budzetowego i obstuge dtugu publicz-
nego, a takze jednostki samorzgdu terytorialnego, ktdre emitujg np. obligacje komunalne.

D22. POPYT i PODAZ — popyt to relacja pomiedzy cena danego dobra a jego ilodcia na rynku, ktéra kon-
sumenci sg sktonni naby¢ w okre$lonym czasie. Z kolei podaz to relacja miedzy ceng dobra a jego iloscig
oferowang na rynku przez producentéw. W ujeciu rynku kapitatowego (patrz def. nr 41) wielko$¢ popytu
bedzie wyznaczana checig nabycia akeji (patrz def. nr 9) przez inwestoréw (patrz def. nr 20) — a wielko$¢
podazy — checig sprzedazy akcji przez inwestorow. W zwigzku z tym, z uwagi na okreslong liczbe akcji
wyemitowanych przez spotke i dopuszczonych do obrotu gietdowego, zwigkszone zapotrzebowanie inwe-
storéw (popyt) bedzie co do zasady skutkowac wzrostem wartosci akcji spotki. Spadek zainteresowania
(podaz) bedzie z kolei powodowac obnizenie cen.
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D23. WOLUMEN OBROTU - faczna liczba akcji (patrz def. nr 9) bedgcych przedmiotem obrotu (transak-
cji) w danym okresie (liczba akcji, ktére zmienity wtasciciela w danym okresie). Wolumen umozliwia m.in.
sprawdzenie, jak bardzo inwestorzy (patrz def. nr 20) sg zaangazowani w obecny trend panujacy na giet-
dzie. Oznacza to, ze gwattowne zmiany ceny akcji przy niskim poziomie wolumenu nie muszg oznaczac, iz
na rynku dochodzi do zmiany trendu.

D24. HOSSA — utrzymujacy sie dtugotrwale wzrost cen na danym rynku. W potocznym znaczeniu o hossie
mowi sie, ze jest rynkiem byka, gdyz byk podczas ataku uderza rogami z dotu w gore — taki sam kierunek
majg kursy akcji na gietdzie. Hossa na rynku papieréw wartosciowych czgsto kojarzona jest ze wzrostem
danej gospodarki. Przeciwienstwem hossy jest bessa (patrz def. nr 25).

D25. BESSA — jest utrzymujgcym sig przez diuzszy czas spadkiem kurséw akcji na gietdzie. W potocznym
znaczeniu o bessie moéwi sig, ze jest rynkiem niedzwiedzia, gdyz niedzwiedz podczas ataku uderza fapg
z gory na dot — taki sam kierunek majg kursy akcji na gietdzie w czasie bessy. Przeciwienstwem bessy jest
hossa (patrz def. nr 24).

D26. SKUP AKCIJI — jest to dziatanie spétki polegajgce na ogfoszeniu zamiaru skupowania wtasnych akeji
(patrz def. nr 9) od innych akcjonariuszy (patrz def. nr 36). Najpopularniejszym celem skupu akcji przez
spotke jest umorzenie akcji, co skutkuje zmniejszeniem ich liczby w obrocie. Pozwala to na zachowanie
wigkszej kontroli nad spotkg poprzez jednego, wigkszosciowego akcjonariusza, a tym samym, co do zasady,
tatwiejszg obrong w przypadku préby wrogiego przejecia spétki (patrz def. nr 27). Zakupione akcje mogg
by¢ réwniez przekazane jako wynagrodzenie w programach pracowniczych, czyli przekazane pracownikom
spotki, lub tez przekazane innemu podmiotowi lub osobie fizycznej w ramach zaptaty. Spétka nie moze
gromadzi¢ akcji w celach inwestycyjnych.

D27. PRZEJECIE - dziatanie polegajgce na uzyskaniu kontroli nad dziatalno$cig spotki przez inny pod-
miot. Z uwagi na fakt, iz zwiekszanie stanu posiadania akeji (patrz def. nr 9) wigze sie ze zwigkszaniem
swoich praw korporacyjnych/majatkowych (patrz def. nr 37) i zyskiwaniem coraz wiekszej kontroli
nad dziafalnoscig spotki, moze doj$¢ do sytuacji, w ktdrej dany podmiot (np. konkurencyjna spoétka,
wigkszo$ciowy akcjonariusz) nabedzie pakiet akcji pozwalajgcy na przejecie kontroli nad spotka (tzw.
pakiet kontrolny). Przejecie moze mie¢ charakter wrogi (wbrew woli przejmowanej spotki) badz przyjazny
(za zgoda przejmowanej spotki). W przypadku wrogiego przejecia przejmujacy ogtasza wezwanie akcjo-
nariuszy (patrz def. nr 36) do sprzedazy posiadanych akcji w celu przejecia kontroli nad spdtkg wbrew
woli 0s6b aktualnie zasiadajacych w organach spétki — w zarzadzie i radzie nadzorczej. Zazwyczaj wrogi
charakter odnosi sie wtasnie do braku zgody oséb aktualnie sprawujgcych wtadze w spéfce i nie zawsze
jest sprzeczny z interesem spotki. Dla akcjonariuszy wrogie przyjecie moze okazac sie nawet korzystne,
gdyz moze im to umozliwi¢ np. sprzedaz akcji po korzystnej cenie. Nie mozna jednak zapominac, iz wro-
gie przejecie moze mie¢ na celu wyeliminowanie konkurencji czy tez sprzedaz majatku spétki, co moze
zagrozi¢ interesom akcjonariuszy. Przejecie przyjazne jest za$ dokonywane w porozumieniu z zarzagdem
oraz radg nadzorczg. W momencie, kiedy dany podmiot chce wykupi¢ akcje spétki notowanej na gietdzie
(patrz def. nr 10) i sta¢ sig podmiotem majgcym realny wptyw na dziatanie spdtki przejmowanej, musi
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ogtosi¢ publiczne wezwanie do sprzedazy akcji (patrz def. nr 28), przez ktdre rozumie sig zaproszenie
wszystkich akcjonariuszy do odsprzedazy akcji po okreslonej cenie. W wezwaniu wskazany jest termin,
do kiedy akcjonariusze moga zgtasza¢ swoje oferty.

D28. WEZWANIE — w niektdrych sytuacjach znaczacy akcjonariusz (patrz def. nr 36) w spéfce moze
uznac, iz jest zainteresowany dalszg koncentracjg akeji (patrz def. nr 9) spotki (np. w celu wycofania
spotki z gietdy — patrz def. nr 10, badz zwiekszenia nad nig kontroli). Wéwczas dochodzi do ogtoszenia
wezwania, w ktérym wskazuje sie termin jego obowigzywania, cene, za jaka akcje bedg nabywane, oraz
sposdéb nabycia akcji od innych akcjonariuszy. Nalezy podkredli¢, iz inni inwestorzy (patrz def. nr 20)
nie sg zobowigzani do sprzedawania swoich akcji. Ponadto w przepisach prawa przewidziano obowigzek
ogtoszenia wezwania dla akcjonariusza, ktéry osiggnat znaczaca liczbe gfoséw (tj. akcji) w spétce!s.
Podobnie jak podczas dobrowolnego wezwania inni akcjonariusze nie muszg zgodzi¢ sie na warunki
ogtaszajgcego wezwanie. Bardzo czesto jednak takie wezwanie moze by¢ atrakcyjnym dla akcjonariuszy
sposobem na opuszczenie inwestycji i zrealizowanie zyskow, jesli oczywiscie cena w wezwaniu jest dla
nich wystarczajaco atrakcyjna.

D29. KURS NOTOWAN — oznacza cene instrumentu finansowego (patrz def. nr 7) w danym momencie.
Cena ksztattowana jest w wyniku obrotu instrumentami finansowymi (ich kupna i sprzedazy przez inwe-
storéw — patrz def. nr 20). Zasady tego obrotu okreslone zostaty w regulaminie gietdy (patrz def. nr 10).
Regulamin obejmuje m.in. typ notowan (ciggte i jednolite), harmonogram sesji (patrz def. nr 30) i spos6b
ustalania ceny instrumentu finansowego. Wyréznia sie dwa podstawowe rodzaje notowan: ciggte i jednolite.
Notowania ciggte to system, w ktdérym cena akcji (patrz def. nr 9) ustalana jest na biezaco w trakcie sesji,
a jej poziom ustalany jest w zaleznosci od limitéw cen naptywajacych zlecef kupna i sprzedazy (patrz def.
nr 33) oraz zawieranych na ich podstawie transakcji — innymi stowy kurs notowan odzwierciedla i jest zmie-
niany przez cene kazdej zawartej transakcji. Notowania jednolite to system, w ktdérym cena akcji ustalana
jest w czasie okreslonych momentow sesji (tzw. fixingdw) w oparciu o wszystkie limity zlecen zfozonych
przed fixingiem (innymi sfowy cena ustalana jest jednakowo dla pewnej czgsci sesji dla wszystkich jej
uczestnikow).

D30. HARMONOGRAM SESJI — jest to okreslony regulaminem gietdy (patrz def. nr 10) podziat sesji
na fazy i wykonywane w ich trakcie czynnosci (m.in. sktadanie zlcenia, zawierane transakcje). Co do za-
sady na gietdzie papieréw warto$ciowych harmonogram ustalany jest dla dwoch systeméw notowan:
systemu notowan jednolitych i systemu notowan ciggtych. Regulamin gietdy nadawany jest przez zarzad
gietdy i zatwierdzany przez organ nadzoru danego kraju UE (w przypadku Polski jest to KNF — patrz def.
nr18).

D31. DOM MAKLERSKI - jest firmg inwestycyjng, ktdrej dziatalno$¢ obejmuje wykonywanie réznych
czynnosci zwigzanych z obrotem instrumentami finansowymi (patrz def. nr 7). Dom maklerski zajmuje
sie m.in. posrednictwem w nabywaniu i zbywaniu instrumentéw finansowych, doradztwem w zakresie

15 W obecnych przepisach prawa obowigzek ogtoszenia wezwania przewidziano przy osiggnieciu przez akcjonariusza 33% oraz
66% w ogblnej liczbie gtosdw, czyli wszystkich gfoséw, ktére wynikajg ze wszystkich akcji spotki.

24 | PIERWSZE KROKI NA RYNKU FINANSOWYM - SCENARIUSZE LEKCJI



instrumentéw finansowych czy tez zarzadzaniem $rodkami klientéw w celu kupna lub sprzedazy na ich
rzecz instrumentéw finansowych. Aby dom maklerski moégt wykonywac dziatalno$¢ maklerska musi uzy-
skac zezwolenie KNF (patrz def. nr 18), po czym zostaje umieszczony w odpowiednim wykazie podmiotow
nadzorowanych (patrz def. nr 44), prowadzonym przez KNF. Dom maklerski zatrudnia makleréw papie-
row warto$ciowych oraz doradcéw inwestycyjnych, ktérzy zajmujg sie obstugg klientéw — skfadajg w ich
imieniu zlecenia (patrz def. nr 33) w arkuszu zlecen (patrz def. nr 34), a takze podejmujg inne czynnosci
zwigzane z dziatalno$cig maklerska, np. udzielajg porad jak i w ktdre papiery wartosciowe inwestowac,
mogg takze zarzadza¢ instrumentami finansowymi takimi jak akcje (patrz def. nr 9) znajdujacymi sie
w portfelach swoich klientéw. Dziatalno$¢ maklerskg mogg, po uzyskaniu zezwolenia KNF, wykonywac
takze banki.

D32. FUNDUSZ INWESTYCYJNY — jest to jedna z form wspdlnego inwestowania, ktéra polega na gro-
madzeniu $rodkéw pienigznych uczestnikow danego funduszu, a nastgpnie odpowiednim zarzadzaniu po-
wierzonych przez uczestnikéw $rodkéw przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych poprzez lokowanie ich
w m.in. réznego rodzaju instrumenty finansowe (patrz def. nr 7). Dzigki temu stosunkowo niewielkie kwoty
wptacane przez poszczegolnych uczestnikow tworzg majatek, ktdry moze by¢ inwestowany w transakcje
wymagajace duzego naktadu finansowego. Z uwagi na rodzaj nabywanych instrumentéw finansowych
fundusze inwestycyjne mozna podzieli¢ na: fundusze pienigzne (zazwyczaj lokujg $rodki w krétkotermino-
we instrumenty finansowe rynku pienieznego, np. bony skarbowe, cechuja sie niskim ryzykiem i krotkim
terminem wykupu), fundusze dtuzne (inwestujg przede wszystkim w obligacje o statym lub zmiennym
oprocentowaniu, cechujg sie Srednim ryzykiem inwestycyjnym), fundusze akcyjne (inwestujg w akcje i inne
udziatowe prawa warto$ciowe, np. prawa do akcji, fundusze te obarczone sg duzym ryzykiem inwesty-
cyjnym) oraz mieszane (inwestujg w réznego rodzaju instrumenty finansowe — o charakterze udziatowym
oraz dtuznym). Podkresli¢ nalezy, iz fundusz inwestycyjny nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjne-
g0, a inwestowanie w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy wigze sie z ryzykiem
poniesienia straty. Dlatego tez okreslenie ryzyka inwestycyjnego generowanego przez dany typ funduszu
ma charakter teoretyczny, pogladowy i przyblizony, za$ prezentowane wyniki inwestycyjne sg przedstawia-
ne w ujeciu historycznym.

D33. ZLECENIE - jest to oferta inwestora (patrz def. nr 20), okreslajaca warunki nabycia lub zbycia in-
strumentu finansowego (patrz def. nr 7), tj. m.in. cene, liczbe oraz pozostafe parametry dopuszczone przez
regulamin gietdy i zasady obrotu, przekazywana za posrednictwem firmy inwestycyjnej (domu maklerskie-
go — patrz def. nr 31) do systemu notowan (1. arkusza zlecen — patrz def. nr 34).

D34. ARKUSZ ZLECEN - zestawienie zlecen kupna i sprzedazy (w systemie gietdy — patrz def. nr 10)
zawierajagce m.in. limit ceny i liczbe akeji (patrz def. nr 9) — szeregowane wedtug ich ceny, a nastepnie
czasu ich wptyniecia. Zlecenia w arkuszu szeregowane sg wedfug limitu ceny: zlecenia kupna od najwyz-
szej do najnizszej, a zlecenia sprzedazy od najnizszej do najwyzszej. Zlecenia o tym samym limicie ceny
szeregowane sg w kolejnosci ich wptyniecia.
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D35. KRAJOWY DEPOZYT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH (KDPW) — jest to instytucja odpowiedzialna
za prowadzenie i nadzorowanie systemu rejestracji papieréw wartosciowych oraz systemu rozrachunku
transakcji zawieranych w obrocie instrumentami finansowymi (patrz def. nr 7)!¢. Do jego zadan nale-
2y réwniez zarzadzanie Systemem Rekompensat. Dzieki temu systemowi inwestorzy (patrz def. nr 20),
ktérzy zawarli umowe z domem maklerskim (patrz def. nr 31), majg zagwarantowang wyptate Srodkéw
pienigznych, np. w przypadku jego upadtosci KDPW jest odpowiedzialny za zgodno$¢ liczby papieréw war-
tosciowych bedacych w posiadaniu uczestnikéw z liczbg wyemitowanych instrumentéw. W 2011 r. KDPW
przekazat oddzielnemu podmiotowi prawnemu KDPW_CCP wykonywanie zadan z zakresu gwarantowania
i rozliczania transakcjit’. KDPW_CCP jest izbg rozliczeniowa, za pomoca ktérej dokonywane sg rozliczenia
transakcji m.in. na rynku regulowanym?®. Z uwagi na posiadany przez siebie kapitat KDPW_CCP prowadzi
rowniez system zabezpieczania ptynnosci rozliczen, w tym system gwarantowania rozliczen transakcji za-
wartych na rynku regulowanym.

D36. AKCJONARIUSZ - to osoba, ktéra nabyta akcje (patrz def. nr 9) spétki akcyjnej lub komandyto-
wo-akcyjnej, przez co stafa si¢ jej wspotwtascicielem. Akcjonariusz otrzymuje uprawnienia o charakterze
praw korporacyjnych/majatkowych (patrz def. nr 37). Akcjonariusze na walnym zgromadzeniu akcjona-
riuszy podejmujg decyzje zwigzane z dziatalnoscig spotki.

D37. PRAWA KORPORACYJNE/MAJATKOWE — zakup przez inwestora akcji (patrz def. nr 20 oraz nr 9)
danej spdtki powoduje, iz staje sie on jej wspdtwtascicielem — akcjonariuszem (patrz def. nr 36). W zwigz-
ku z tym akcjonariuszowi przystuguja okreslone prawa, ktére dzieli si¢ na uprawnienia o charakterze majat-
kowym, przynoszace korzysci pieniezne oraz o charakterze korporacyjnym, tj. majace wptyw na dziatanie
spotki gietdowej przez akcjonariusza. Do uprawnien majgtkowych zaliczamy m.in. prawo do dywidendy
(patrz def. nr 38), czyli prawo do udziatu w zysku osiggnigtym przez emitenta (patrz def. nr 21), prawo
poboru akgji, czyli mozliwo$¢ objecia nowo wyemitowanych akcji emitenta przed innymi inwestorami, oraz
prawo do udziatu w majatku likwidowanej spétki gietdowej po zaspokojeniu jej wierzycieli. Z kolei do praw
korporacyjnych zaliczamy m.in. prawo akcjonariusza do uczestnictwa i gtosowania na walnym zgromadze-
niu (co do zasady jedna akcja to jeden gtos!®), prawo do zadania od zarzadu spétki informacji na temat jej
dziatalnosci, a takze prawo do wytaczania powddztwa przeciwko spétce o naprawienie szkody. Z uwagi
na uprawnienia wynikajace z posiadania akcji (w szczegdlnosci o charakterze korporacyjnym, majgcym
wptyw na polityke spdtki), na akcjonariuszy natozono okreslone obowigzki w postaci informowania innych
inwestoréw za posrednictwem spdtki i KNF (patrz def. nr 18) o liczbie gtoséw wynikajgcych z posiadania
akcji lub w postaci dokonania wezwania (patrz def nr. 28).

16 Rozrachunkiem mozna nazwac proces konczacy transakcje, polegajacy na transferze instrumentéw finansowych i $rodkow pie-
nieznych pomigdzy kontami stron transakcji.

17" Rozliczenie transakcji polega na ustaleniu wysokosci zobowiazan stron transakcji, czyli ustaleniu, ile papieréw wartosciowych
musi zosta¢ przekazanych innemu inwestorowi i za jaka kwote, oraz sprawdzeniu dostepnosci aktywoéw (papieréw wartosciowych
i Srodkéw pienieznych) potrzebnych do wypetnienia tych zobowigzan.

18 KDPW_CCP jest réwniez odpowiedzialny za rozliczanie transakcji zawieranych poza rynkiem regulowanym, czyli bezposrednio
pomigdzy uczestnikami obrotu (transakcje Over-The-Counter), badZ za po$rednictwem innych, pozagietdowych systeméw obrotu
(tzw. Alternatywne Systemy Obrotu).

19 Nalezy bowiem wskazac, iz mozliwe jest istnienie akcji uprzywilejowanych co do prawa gtosu. Akcje te nie moga by¢ przedmio-
tem obrotu na gietdzie papieréw warto$ciowych.
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D38. DYWIDENDA - to czes$¢ zysku spotki wyptacana akcjonariuszom (patrz def. nr 36), ktdrej wypfata
nastepuje po powzieciu uchwaty na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

D39. WYKORZYSTANIE INFORMACIJI POUFNEJ - naczelng zasada obowigzujaca na gietdzie papieréw
wartosciowych (patrz def. nr 10) jest przejrzysto$¢ oraz $cisle z nig zwigzany réwny dostep do informa-
cji na temat dziafan i sytuacji emitentéw (patrz def. nr 21). Naturalnym zjawiskiem jest, ze w spdtkach
pojawiaja sie informacje, ktére sg istotne dla akcjonariuszy (patrz def. nr 36) przy podejmowaniu decyzji
inwestycyjnych. Takie informacje, ktdre nie sg publicznie znane, dotycza emitenta, sg precyzyjne i zostatyby
wykorzystane przez racjonalnie dziatajacego inwestora (patrz def. nr 20) przy podejmowaniu przez niego
decyzji inwestycyjnych, nazywane sa informacjami poufnymi. W sytuaciji, kiedy taka informacja pojawia sie
w spofce, osoby, ktére majg do niej dostep, majg zakaz zawierania transakcji na akcjach (patrz def. nr 9)
danej spotki oraz przekazywania tej informacji osobom niepowotanym. Taka informacja powinna zostac jak
najszybciej upubliczniona — przekazana na rynek. Za obrot akcjami bedgc w posiadaniu informacji pouf-
nych oraz za przekazywanie ich osobom niepowotanym sprawcy grozg sankcje karne w postaci wysokich
grzywien i kary pozbawienia wolnosci.

D40. MANIPULACJA akcjami (instrumentem finansowym — patrz def. nr 7) to czyn polegajacy na doko-
nywaniu (lub prébie dokonania) sztucznego kreowania kursu notowan akcji (patrz def. nr 29 oraz nr 9)
lub wolumenu (patrz def. nr 23) obrotu akcjami, a takze polegajgcy na manipulacji informacjg na temat
emitenta (patrz def. nr 21). Manipulacji wigc mozna dokonac¢, zawyzajgc kurs notowan instrumentu fi-
nansowego lub go zanizajgc. Manipulacjg jest takze generowanie (bez ekonomicznego uzasadnienia) wo-
lumenu obrotu, czyli liczby akcji bedacej przedmiotem transakcji w danym okresie, np. poprzez sprzedaz
i kupowanie akcji przez ten sam podmiot (tzw. wash trades). Rozpowszechnianie negatywnych informa-
cji o emitencie (np. w celu zanizenia kursu jego akcji) lub rozpowszechnianie pozytywnych informacji
(np. w celu zawyzenia jego akcji) to rowniez przykfad manipulacji instrumentem finansowym (np. akcjami).
Czyn manipulacji jest przestepstwem, za ktdre sprawcy grozg sankcje karne w postaci wysokich grzywien
i kary pozbawienia wolnosci.

D41. RYNEK KAPITALOWY — w znacznym uproszczeniu jest czescig rynku finansowego (patrz def.
nr 42), na ktérym nastgpuje przeptyw kapitatu miedzy inwestorami (patrz def. nr 20) a emitentami (patrz
def. nr 21). Na tym rynku inwestorzy moga lokowac¢ swoj kapitat w wybrane przez siebie instrumenty
finansowe (patrz def. nr 7), ktére sg obarczone ryzykiem, za$ emitenci zyskuja potrzebny kapitat. Instru-
menty tego rynku maja, co do zasady, charakter papieru wartosciowego. Rynek kapitafowy dzieli sie m.in.
na rynek pierwotny (inwestor kupuje dany papier wartosciowy od emitenta za posrednictwem np. domu
maklerskiego — patrz def. nr 31) oraz rynek wtorny (inwestor kupuje dany papier wartosciowy nie od emi-
tenta, lecz od podmiotéw trzecich, np. innych inwestoréw).

D42. RYNEK FINANSOWY — w uproszczeniu przyjmuje sie, ze ten rynek dzieli sie na nastepujace seg-
menty — rynek bankowy, rynek kapitatowy (patrz def. nr 41), rynek emerytalny i rynek ubezpieczeniowy.
Nadzér nad rynkiem finansowym sprawuje KNF (patrz def. nr 18).
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D43. LISTA OSTRZEZEN PUBLICZNYCH KNF — KNF (patrz def. nr 18) prowadzi Liste Ostrzezen Publicz-
nych, na ktérej zawarte sg informacje dotyczace podmiotéw, w stosunku do ktorych Urzad KNF skierowat
zawiadomienie o uzasadnionym podejrzeniu popetnienia danego katalogu przestepstw na rynku finanso-
wym (patrz def. nr 42). Lista jest regularnie uzupetniana o informacje dotyczace dziatan organdw $cigania
oraz sgdowniczych w odniesieniu do kazdego z podmiotéw. Liste mozna odnalez¢ na stronie internetowej
KNF (www.knf.gov.pl). Katalog naruszen, ktére skutkujg zamieszczeniem nazwy podmiotu na omawianej
Liscie, zostat Scisle okreslony przez ustawodawce. Znalez¢ tam mozna m.in. podmiot, co do ktérego zacho-
dzi podejrzenie, ze bez zezwolenia wykonuje czynnosci zarezerwowane dla bankéw lub firm inwestycyj-
nych. Celem ustawodawcy byfo przekazanie uczestnikom rynku finansowego informacji na temat instytucji,
ktére stanowig potencjalne zagrozenie.

D44. NADZOROWANY UCZESTNIK RYNKU FINANSOWEGO - ustawy regulujace zakres dziatania KNF
(patrz def. nr 18) okreslajg katalog podmiotéw, ktdére podlegajg jego nadzorowi. Nalezg do nich m.in.:
banki, zaktady ubezpieczen, gietdy, firmy inwestycyjne (w tym domy maklerskie — patrz def. nr 31),
spofdzielcze kasy oszczedno$ciowo-kredytowe. Nalezy pamietaé, ze instytucje te takze oferujg produkty
finansowe obarczone ryzykiem, ale w $wietle prawa ich obowigzkiem jest poinformowa¢ inwestoréw
(patrz def. nr 20) o jego poziomie. Pomimo tego, ze to KNF jest odpowiedzialna za nadzér nad instytu-
cjami finansowymi, kwestie zwigzane z relacjami podmiot—konsument rozwigzywane sg przez Rzecznika
Finansowego. W przypadku naruszenia zbiorowych intereséw konsumentéw dziatania moze podja¢ row-
niez Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. W sprawach indywidualnych zwigzanych z ofertg firm
bezptatng pomoc prawng klienci mogg uzyskac¢ u miejskich lub powiatowych rzecznikdw konsumentow.
Nalezy pamigtac, ze na polskim rynku dziata takze wiele firm zagranicznych. W takiej sytuacji w zalezno-
$ci od formy prowadzenia dziafalno$ci nadzér nad nimi lub jego elementy moze sprawowac organ w kraju
macierzystym podmiotu, jezeli ma swojg siedzibg w jednym z panstw UE. Podpisujagc umoweg z takim
podmiotem, nalezy zawsze zweryfikowac, przed ktérym sadem klient moze dochodzi¢ ewentualnych rosz-
czen, gdyz jezeli wybrany zostanie kraj macierzysty danego podmiotu, proces ten moze by¢ utrudniony
i wigzac sie z wyzszymi kosztami. Podmiot nadzorowany takze moze znalez¢ sie na Liscie ostrzezen pu-
blicznych KNF (patrz def. nr 43). Wtedy nalezy zwréci¢ uwage na zakres zawiadomienia o uzasadnionym
podejrzeniu popetnienia przestepstwa, ktdre go dotyczy, gdyz czesto zdarza sie tak, ze dotyczy ono tylko
pewnego zakresu jego dziatalnosci.

D45. PIRAMIDY FINANSOWE — podmioty dziatajgce niezgodnie z prawem, ktore finansujg wypfate $rod-
kéw (odsetek i kapitatu) swoich dotychczasowych klientdw z wptat nowych klientow. Nazwa ,piramida
finansowa” wzieta sie od sposobu ich funkcjonowania — aby piramida mogta funkcjonowac, nalezy groma-
dzi¢ Srodki od coraz to wigkszej liczby inwestoréw (patrz def. nr 20), co zobrazowano na Rysunku nr 1.
Podmioty te mogg prowadzi¢ tzw. ,podwaojng ksiggowos¢”, ukazujac klientom nieprawdziwe wyniki finan-
sowe. Zazwyczaj nie zajmujg sie zadng inng dziatalno$cig oprécz gromadzenia $rodkéw, chociaz informuja
klientéw, ze tak znaczny obiecywany zysk pochodzi ze $rodkéw generowanych najczesciej z inwestycji
w instrumenty finansowe (patrz def. nr 7) albo innowacyjne formy dziatalnosci. Majac do czynienia z ta-
kimi podmiotami, nalezy pamietaé, ze zysk bez ryzyka nie istnieje, a oferty, w ktérych gwarantowany zysk
znacznie przekracza zysk proponowany przez np. banki w lokatach, powinny od razu wydac sie podejrzane.
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Piramida zawsze upadnie, gdyz w pewnym momencie Srodki nowych klientéw przestang wptywac, przez
co przestanie ich wystarcza¢ na zapfatg dotychczasowych zobowigzan. Nalezy pamigtac, ze faktycznym
celem oszustow jest kradziez wigkszosci srodkéw zdeponowanych przez klientow. Celem wyptaty odsetek
na wstgpnym etapie funkcjonowania piramidy jest pozorowanie wyptacalnosci, a tym samym uspienie
czujnosci klientow. Pamigtaj, ze jezeli dziatania jakiego$ podmiotu budzg Twoje podejrzenia, powinienes$
natychmiast zgtosic¢ ten fakt do Urzedu KNF.

Rysunek nr 1: Liczba zaangazowanych oséb na kazdym poziomie piramidy (przy zatozeniu, ze konieczne jest zwerbowanie
szesciu nowych oséb, aby zapewni¢ wyptaty osobom, ktére zainwestowaty swoje srodki na wczes$niejszym etapie)

6

36

216

1296

5 7776

46 656

279936

1679616

10 077 696

10 60466 176

11 362 797 056

12 2176782336

13 060 694 016

Zrodfo: M. Pachucki, Piramidy i inne oszustwa na rynku finansowym, KNF, Warszawa 2016, Wydanie Ill, s. 8.

D46. PODMIOTY WYKONUJACE DZIALALNOSC ZAREZERWOWANA DLA BANKOW - zgodnie z pol-
skim prawem tylko banki (komercyjne oraz spétdzielcze) oraz spotdzielcze kasy oszczednosciowo-kredyto-
we (SKOK) moga gromadzi¢ srodki od ludnosci, a nastepnie obcigzac je ryzykiem. Oznacza to, ze tylko po-
wyzsze instytucje mogg udziela¢ pozyczek i kredytéw (patrz def. nr 2) ze Srodkéw pochodzgcych od innych
0s6b. Dzieje sie tak dlatego, ze podlegajgc nadzorowi KNF (patrz def. nr 18) w zakresie utrzymywania od-
powiedniego poziomu kapitatéw, zapewnione jest bezpieczenstwo powierzonych tym instytucjom $rodkoéw.
Dlatego tez nalezy zwracac¢ baczng uwage na podmioty, ktdre gromadzg $rodki, zeby nastepnie przeznaczy¢
je na pozyczki dla innych oséb lub na inwestycje w instrumenty finansowe (patrz def. nr 7), najczesciej
obiecujac bardzo wysokie zyski bez ryzyka. Takie inwestycje sg bardzo ryzykowne, gdyz inwestor (patrz
def. nr 20) nie ma gwarancji zwrotu $rodkow. Takie dziatania, czyli gromadzenie Srodkdéw pod jakimkolwiek
tytutem zwrotnym (np. lokata — patrz def. nr 6, pozyczka), a nastepnie obcigzanie ich ryzykiem (dalsze
inwestowanie, przeznaczanie na pozyczki dla innych osob), jest zabronione, jezeli nie jest wykonywane
przez licencjonowane podmioty. Pamietac jednak nalezy, ze udzielanie pozyczek ze Srodkéw wiasnych jest
dozwolone i wtasnie w ten sposéb powinny dziata¢ instytucje pozyczkowe.

CEDUR
Centrum Edukaciiats | 29
ez

estnikow Rynku

KNF




D47. PODMIOTY WYKONUJACE DZIALALNOSC ZAREZERWOWANA DLA FIRM INWESTYCYJNYCH

— legalnie dziatajgce firmy inwestycyjne sg licencjonowane i nadzorowane przez KNF (patrz. def. nr 18).

Do zadanh przez nie wykonywanych zalicza sie m.in. zarzadzanie portfelem, w ktérego skfad wchodzi jeden

lub wiece] instrumentéw finansowych (patrz def. nr 7), co w uproszczeniu polega na nabywaniu i zbywa-

niu instrumentéw finansowych na rachunek klienta, a zatem na podejmowaniu za niego decyzji inwestycyj-
nych. Inng ustuga maklerskg zarezerwowang dla podmiotéw nadzorowanych jest doradztwo inwestycyjne,
polegajgce na przedstawianiu klientowi spersonalizowanej porady dotyczacej mozliwych dziatan zwigza-
nych z nabywaniem i zbywaniem instrumentdw finansowych. Niemniej na rynku wystepuja podmioty, ktére
pomimo braku zezwolenia KNF oferujg klientom swoje ustugi (takie dziatanie to przestepstwo, za ktdre grozi
kara grzywny do 5 min zt). Czegsto sg to firmy zagraniczne, reprezentowane i promowane przez polskie pod-
mioty. Przedstawiciele tych nielegalnie dziatajacych podmiotdéw stosujg wachlarz metod majacych sktonic¢
potencjalnego inwestora (patrz def. nr 20) do powierzenia im swoich pienigdzy. Mogg obiecywac zysk bez
ryzyka lub tez pomoc doswiadczonych traderdw (oséb zawodowo zajmujgcych sie tradingiem, czyli doko-
nywaniem operacji na instrumentach finansowych) w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. Inwestor, de-
cydujac sie na skorzystanie z ustug takiego podmiotu i na powierzenie mu swoich pieniedzy, musi liczy¢ sie

z bardzo powaznym ryzykiem utraty wszystkich swoich $rodkdw, wynikajacym z nastepujacych czynnikéw:

— $rodki muszg by¢ najczesciej wpfacane na konta bankowe prowadzone przez banki zagraniczne,
co sprawia, ze nie ma zadnej gwarancji, ze zostang one faktycznie przeznaczone na inwestycje,

— instytucje nie podlegajg nadzorowi i majg siedziby za granica, przez co dochodzenie swoich praw jest
bardzo ograniczone lub niemozliwe,

— zawierane umowy sg sporzadzone w obcym jezyku i zawierajg zapisy dotyczace mozliwosci utraty
$rodkow (co pozostaje w sprzecznosci z informacjami przekazywanymi ustnie)?,

— nawet jezeli prowizje od zawartych transakcji nie sg wysokie, nalezy podejrzewac, ze strata inwestora
wigzac sie bedzie z zyskiem takiego podmiotu, co czesto wigze sie z przekazywaniem porad inwesty-
cyjnych niekorzystnych dla klienta,

— czesto zdarza sig, ze pierwsze informacje przekazywane przez ,doradcow” umozliwiajg wypracowanie
zysku — ma to na celu zbudowanie zaufania i sktonienie klienta do wpfaty wyzszej kwoty, niemnigj
kolejne porady majg doprowadzi¢ do utraty wszystkich $rodkow.

Fatszywi ,doradcy” promujg najczesciej inwestycje na rynku Forex lub tez kontrakty terminowe na towary

lub akcje. Katalog jest bardzo obszerny i moze odwotywac sig do tematyki, ktdra jest popularna w danym

momencie (np. ropa, wegiel, ztoto).

Nalezy takze wskaza¢, ze na rynkach w krajach UE dziatajg instytucje nadzorowane, majace siedziby w in-

nych krajach UE. Pomimo tego, ze sg to instytucje nadzorowane, w przypadku podmiotéw zagranicznych

dziatajgcych na terytorium RP na podstawie specjalnej notyfikacji, zakres nadzoru nad nimi sprawowany
przez KNF jest ograniczony, a zatem dochodzenie swoich praw moze odbywac sie przed sgdem w innym
kraju, co pocigga¢ bedzie za sobg znaczne koszty.

20 Nalezy wskazac, ze takie zapisy mozna znalez¢ takze w umowach podpisywanych z nadzorowanymi firmami inwestycyjnymi,
niemniej w tym przypadku majg one obowiazek weryfikacji profilu klienta i stwierdzenia, czy dany instrument finansowy jest dla
niego odpowiedni.
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PYTANIA

P1. (2 zt) Aby uchronic¢ sie przed skutkami inflacji, nalezy:

a) szukac¢ inwestycji o odpowiedniej stopie zwrotu,

b) nie przekazywac pieniedzy do banku,

¢) przeczekac okres inflacji.

P2. (4 zt) Ptaca w 2011 r. wyniosta 2000 zt, a w 2014 r. wyniosta 2150 zt przy inflacji w wysokosci 2,5%
w skali roku. Realnie ptaca:

a) wzrosta,

b) zmalata,

c) pozostata bez zmian.

P3. (2 zt) Ktére z ponizszych twierdzen jest prawdziwe:

a) okreslenia kredyt i pozyczka mozna uzywa¢ wymiennie,

b) bank moze udzieli¢ kredytu,

¢) bank moze udzieli¢ wytacznie pozyczki.

P4. (4 zt) Ktéry z kredytow o tej samej wartosci udzielanych na rok jest tanszy przy uwzglednieniu inflacji
wynoszacej 3% w skali roku?

a) oprocentowanie 0%, prowizja 10% ptatna z gory,

b) oprocentowanie 10%, prowizja 0%,

c) obydwa majg takg sama cene.

P5. (2 zf) RRSO to:

a) rzeczywista roczna stopa oprocentowania,

b) realna roczna stopa oprocentowania,

¢) rachunkowa roczna stopa oprocentowania.

P6. (4 zt) Jezeli rzeczywista stopa zwrotu wynosi 2%, a inflacja wynosi 1%, to ile wynosi oprocentowanie
kredytu (pomijajac warto$¢ podatku od odsetek kapitatowych)?

a) 1%,

b) 2%,

c) 3%.

P7. (4 zt) Wptacasz $rodki na lokate oprocentowang 5% w skali roku. Podatek od odsetek kapitatowych
wynosi 20%24, a inflacja wynosi 5%. Jaka jest rzeczywista stopa zwrotu?

a) 1%,

b) 0%,

c) -1%.

P8. (2 zt) Zysk:

a) jest wprost proporcjonalny do ryzyka,

b) nie jest proporcjonalny do ryzyka,

c) jest odwrotnie proporcjonalny do ryzyka.

21 Faktycznie wynosi 19%, niemniej w celu uproszczenia wyliczen przyjeto 20%.
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P9. (2 zt) Do jakiej kwoty gwarantowany jest przez Bankowy Fundusz Gwarancyjny zwrot $rodkow pienigz-

nych ulokowanych na lokacie bankowej?

a) w catosci do kwoty stanowigcej rownowarto$¢ 100 tys. euro w zfotych polskich,

b) w catosci do kwoty stanowigcej rownowartos¢ 100 tys. zt,

¢) 50% posiadanego w danym banku depozytu, chyba ze nie przekracza 100 tys. zt — wéwczas w cafosci.

P10. (4 zt) Kowalski zafozyt roczng lokate z oprocentowaniem 5%. W ciggu roku ceny wzrosty o 4,5%

(inflacja). Po uwzglednieniu podatku od dochoddw kapitatowych (przyjmij 20%) realnie na tej lokacie

Kowalski:

a) stracit,

b) zyskaft,

¢) nie stracit ani nie zyskat.

P11. (2 zf) Co samo w sobie nie stanowi instrumentu finansowego?

a) akcja,

b) obligacja,

c) energia elektryczna.

P12. (6 zf) Instrumentami finansowymi s3:

a) akcje,

b) obligacje,

c) karty ptatnicze.

P13. (6 zf) Ktére ze zdan nie jest prawdziwe:

a) wykup wszystkich obligacji, niezaleznie od tego, kto je emituje, jest gwarantowany przez Skarb Panstwa,

b) nabywca obligacji, tak jak nabywca akcji, staje sie jednym z wiascicieli instytucji, ktéra je emituje,

¢) obligacje nie mogg by¢ przedmiotem obrotu na rynku gietdowym, mozna je naby¢ tylko od emitenta,
a potem nie mozna ich zbyc.

P14. (2 zf) Obligacja to...?

a) inne okreslenie akcji,

b) papier wartoSciowy, ktdry emitent sprzedaje inwestorowi za okreslong kwote i zobowigzuje sie wykupic¢
go po okre$lonym czasie za okreslong kwote,

c) papier wartosciowy, ktéry inwestor sprzedaje emitentowi, oczekujac zysku.

P15. (2 zf) Jaki rodzaj obligacji jest emitowany przez jednostki samorzadu terytorialnego?

a) obligacje skarbowe,

b) obligacje komunalne,

¢) obligacje korporacyjne.

P16. (2 zt) Inwestycja, w ktorego rodzaju obligacje wigze sie z najwiekszym ryzykiem niewyptacalnosci?

a) obligacje skarbowe,

b) obligacje komunalne,

¢) obligacje korporacyjne.

P17. (2 zt) Akcje przyznajg wtascicielowi:

a) tylko prawa majgtkowe,

b) tylko prawa korporacyjne,

¢) prawa majgtkowe i korporacyjne.
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P18. (2 zt) Akcja to:

a) papier wartosciowy,

b) instrument pieniezny,

¢) rodzaj obligacji.

P19. (4 zt) Akcje notowane na wspotczesnych gietdach papieréw wartosciowych majg co do zasady postac:

a) zdematerializowang (elektroniczng),

b) dokumentu,

¢) zdematerializowang i dokumentu.

P20. (6 zt) Jakie rynki istniejg na warszawskiej gietdzie papieréw wartosciowych?

a) Rynek Gtowny,

b) NewConnect, Catalyst,

c) WIG20, WIG40.

P21. (4 zt) Gietda papieréw wartosciowych to miejsce obrotu:

a) towardw i instrumentéw pochodnych,

b) akgji i instrumentéw pochodnych,

c) walut i akcji.

P22. (4 zt) Instrument pochodny to:

a) instrument finansowy, ktérego warto$¢ zalezy od wartosci innego instrumentu finansowego zwanego
instrumentem podstawowym (bazowym),

b) inne okresdlenie akcji,

¢) instrument finansowy, ktéry umozliwia wytacznie zabezpieczenie sie przed ryzykiem zmian cen towardw.

P23. (4 zt) Przewidujac, ze za 6 miesiecy ceny ropy wzrosng z 45 dolaréw do 60 dolaréw:

a) jako posiadacz 1000 barytek ropy kupitbym instrument pochodny umozliwiajagcy mi ich sprzedaz
po obecnej cenie,

b) jako osoba planujgca nabycie 1000 barytek ropy za 6 miesiecy kupitbym instrument pochodny umoz-
liwiajgcy mi ich nabycie po cenie obecnej,

c) jako posiadacz 1000 barytek ropy planujgcy sprzedaz za 6 miesiecy kupitbym instrument pochodny
umozliwiajacy ich sprzedaz po cenie obecne;.

P24. (6 zt) Gtéwnym elementem ryzyka przy stosowaniu dzwigni finansowej jest:

a) nielimitowana mozliwo$¢ poniesienia straty przez inwestora w zwigzku z koniecznos$cig uzupetniania
swojego depozytu,

b) niekorzystne zasady opodatkowania zyskéw pochodzacych z handlu instrumentami finansowymi z uzy-
ciem dzwigni finansowe;j,

¢) mechanizm dzwigni finansowej, dzieki ktéremu zaréwno zyski, jak i straty sg istotnie wigksze, niz
gdybySmy byli bezposrednimi posiadaczami danego instrumentu finansowego.

P25. (2 zt) Spotki okredlane jako blue chips to:

a) znane i duze spdtki, o wysokiej ptynnosci i stabilnej pozycji na gietdzie,

b) spotki nowych technologii, dziatajgce m.in. w branzy informatycznej,

c) spotki o tzw. wysokim ryzyku, inwestujgce w niszowe dziedziny gospodarki.
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P26. (4 zt) Nazwa blue chip wywodzi sie od:

a) nazwy zetonu, ktéry ma najwiekszg warto$¢ w kasynie,

b) przyjetego w obrocie giefdowym Kkoloru akcji spotek, ktérymi handlowano w latach 20. i 30. XX w.,

¢) od przyjetego podziatu kolorystycznego spotek notowanych na giefdzie.

P27. (6 zt) Dzieki indeksowi gietdowemu:

a) inwestorzy moga dowiedzie¢ sie o wartosci rynku, gdzie notowane sg akcje spéfek wchodzacych
w skfad indeksu,

b) mozliwe jest tworzenie instrumentéw pochodnych w oparciu o indeksy spotek, dzigki czemu inwestorzy
by zarobi¢ na zmianach cen akcji spdtek, nie musza dokonywac ich zakupu,

¢) inwestorzy moga szybciej zorientowac sie co do panujgcego trendu na danym rynku gietdowym.

P28. (2 zt) Spdtki bedace czescig indeksu WIG20:

a) to inaczej spotki okredlane popularnie jako blue chip,

b) to spdtki, ktorych akcje majg Srednig najwyzszg ceng przez 20 kolejnych sesji gietdowych,

¢) to spotki, ktdre majg wyznaczone 20 dni na poprawienie polityki informacyjnej wobec inwestordw.

P29. (4 zt) O wyborze spdtki do indeksu WIG20 rozstrzyga:

a) wyfacznie sektor, w ktérym dziafa spétka,

b) odpowiednio wysoki poziom kapitalizacji rynkowej i wartosci akcji,

¢) brak wierzytelnosci krétkoterminowych powyzej 5 000 000 zt.

P30. (2 zf) Informacja o spadku produkcji w sektorze, w ktérym dziata spétka:

a) moze by¢ uwzgledniona w analizie fundamentalnej spotki,

b) nie dotyczy bezposrednio spétki, tylko innych podmiotéw, wiec jest obojetna dla inwestora,

¢) zawsze jest sygnatem dla inwestora do sprzedazy posiadanych akcji spotki.

P31. (4 zt) Co jest brane pod uwagg przy sporzadzaniu analizy fundamentalnej?

a) kondycja ekonomiczna w kraju siedziby spotki, otoczenie makroekonomiczne, sytuacja w sektorze
spotki, wyniki finansowe spotki,

b) wyniki finansowe spdtki, jej notowania oraz wielko$¢ obrotu akcjami, wysokos$¢ stép procentowych,
rekomendacje analitykéw gietdowych,

¢) dziatania zarzadu spdtki, kurs otwarcia i zamkniecia akcji spotki, wnioski z obserwacji trendu na giet-
dzie, istotne zdarzenia wptywajace na dziatalno$¢ spotki.

P32. (4 zt) Teoretycznie inwestor podejmujacy decyzje wyfacznie w oparciu o analize techniczng w zafo-

Zeniu nie powinien opierac sie na:

a) wykresach notowan i wolumenie,

b) informacjach pochodzacych od spétki,

¢) zachowaniach pozostatych uczestnikdw rynku.

P33. (4 z1) Analiza techniczna opiera sie na zatozeniu, ze:

a) zachowania inwestoréw na rynku sg powtarzalne i mozna w oparciu o nie stworzy¢ pewne wzory, ktére
sg przydatne do inwestowania,

b) analiza zachowan inwestoréw prowadzi do btednych wnioskéw, bo nie opiera sie na zachowaniach
racjonalnych inwestoréw,

¢) analiza w oparciu o rzeczywiscie zaistniate wyniki ekonomiczne wspomaga wnioski osiggnigte na pod-
stawie przeprowadzonej analizy technicznej.
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P34. (2 zt) KNF weryfikuje kazdy prospekt pod kazdym katem, sprawdzajac, czy informacje w nim za-

mieszczone sg prawdziwe:

a) to prawda,

b) nie, KNF weryfikuje prospekt tylko pod kgtem formalno-prawnym, co oznacza, ze sprawdza, czy zatg-
czono wszystkie dokumenty i czy przekazano wszystkie wymagane prawem dane. Na KNF nie nafozo-
no obowigzku weryfikowania prawdziwosci przedstawionych w prospekcie twierdzen,

c) to, pod jakim katem KNF weryfikuje tre$¢ prospektu emisyjnego, zalezy od wielkosci spotki, ktorej
prospekt dotyczy.

P35. (6 zf) Inwestor, przegladajac prospekt emisyjny, dowie sig:

a) o profilu dziafalnosci spotki,

b) o planowanych dziafaniach spdtki po wejéciu na gietde,

¢) o sytuacji finansowej emitenta.

P36. (4 zf) Do zadan nadzoru finansowego nalezy:

a) egzekwowanie naleznosci podatkowych od spétek gietdowych,

b) Kkontrolowanie wysokosci kursu akcji danej spotki gietdowej,

¢) nadzorowanie, czy spdtka gietdowa prawidfowo realizuje obowigzki informacyjne.

P37. (6 zt) Do zadan KNF nalezy:

a) prowadzenie Listy ostrzezen publicznych,

b) nakfadanie kar administracyjnych na podmioty naruszajace prawo na rynku kapitatowym,

c) kontrolowanie, czy spétki dziatajace na gietdzie nie zalegajg z podatkami.

P38. (2 zt) Chcac znalez¢ informacje o zawarciu tydzien temu duzego kontraktu przez spdtke gietdowa:

a) nalezy znalez¢ i przeczyta¢ odpowiedni raport biezacy spotki,

b) nalezy przeczyta¢ prospekt emisyjny spotki,

¢) nalezy wyfacznie przeczyta¢ ostatni raport okresowy spotki.

P39. (4 zt) Obowigzek terminowego przekazywania informacji przez spotki jest wazny dla rynku kapitato-

wego, poniewaz:

a) dzieki temu kazdy inwestor ma zapewniony réwny dostep do informacji, co umozliwia mu uwzglednie-
nie ich przy podejmowaniu decyzji,

b) spotka gietdowa moze szybko przekazac korzystne dla siebie informacje i zareklamowac swojg dziatal-
nos¢,

c) spotka gietdowa moze z gory zaplanowac, kiedy i jakie informacje chce ujawniac.

P40. (2 zt) Inwestor na rynku kapitatowym to:

a) osoba kupujaca akcje na gietdzie papieréw wartosciowych,

b) osoba utrzymujgca sie z wynajmu posiadanego na wtasno$¢ mieszkania,

c) osoba, ktora kupita pienigdze w obcej walucie i wymienita je w kantorze na inng walute.

P41. (4 zt) Inwestujac na gietdzie:

a) jesteSmy zwigzani obowigzkami wynikajacymi z ustaw, za naruszenie ktérych mozemy ponie$¢ odpo-
wiedzialno$¢ karng i administracyjna,

b) jesteSmy zobowigzani do podejmowania dziatan wytacznie zmierzajacych do osiggniecia jak najwiek-
szego zysku,

¢) obydwie odpowiedzi sg wtasciwe.
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P42. (2 zf) Emitent to:

a) podmiot emitujgcy instrumenty finansowe bedace przedmiotem obrotu na gietdzie,

b) podmiot dokonujgcy zakupu instrumentéw finansowych na gietdzie,

¢) akcjonariusz uczestniczacy w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy w przedmiocie wyrazenia zgody
na wprowadzenie akcji spotki do obrotu na gietdzie.

P43. (2 zt) Akcje, ktdrego rodzaju spétki mogg by¢ notowane na gietdzie?

a) spotki akeyjnej,

b) spotki cywilnej,

¢) spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig.

P44. (2 z1) Rozwiniecie skrotu WIG to:

a) Wazony Indeks Gietdowy,

b) Wskaznik Indeksacji Gietfdowej,

¢) Warszawski Indeks Gietdowy.

P45. (2 zt) Wolumen obrotu to:

a) liczba akcji bedacych przedmiotem zawartych w danym okresie transakciji,

b) warto$¢ akcji bedgca przedmiotem obrotu,

¢) liczba inwestorow dokonujgcych transakcji podczas sesji.

P46. (2 zf) Wolumen obrotu na gietdzie papierow wartosciowych liczony jest w:

a) sztukach,

b) polskich zfotych,

c) euro.

P47. (4 zt) Kurs notowan:

a) to cena akcji podana na jej dokumencie,

b) to maksymalny limit ceny ustalony przez gietde na dang sesje,

¢) to cena akcji kreowana podczas sesji.

P48. (4 zt) Kurs akcji:

a) jest ustalany dowolnie przez wszystkich inwestordw, tagcznie z inwestorami niezawierajgcymi transakcji
na akcjach danej spotki,

b) jest z gory okreslony przez regulamin gietdy i zasady obrotu,

c) jest ustalany przez inwestoréw sprzedajacych i kupujacych akcje.

P49. (2 zf) Symbolem hossy na gietdzie jest:

a) byk,

b) orzef,

c) lew.

P50. (2 z1) Co jest symbolem bessy?

a) orzet,

b) niedzwiedz,

c) sowa.

P51. (4 zt) Co oznacza bessa?

a) utrzymujgcy sig przez dtuzszy czas spadek kursoéw akcji na giefdzie,

b) utrzymujacy sie przez dfuzszy czas wzrost kurséw akcji na gietdzie,

c) krotkie skoki kursdéw akcji na gietdzie.
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P52. (4 zt) Zaznacz zdania prawdziwe:

a) skup akcji wtasnych spdétka moze prowadzi¢ bez powodu,

b) kazda spoétka musi okresowo przeprowadzaé skup akcji wtasnych,

c) skup akcji wtasnych powinien by¢ $cisle zaplanowany oraz raportowany, co stuzy przejrzystosci na rynku.

P53. (6 zt) Celem skupu akcji moze by¢:

a) umorzenie akcji,

b) przekazanie akcji pracownikom w ramach ich wynagradzania,

c) zgromadzenie akcji w spéfce w celach inwestycyjnych.

P54. (4 zt) Nabycie pakietu kontrolnego spdtki na gietdzie (tzn. nabycie 50% plus jednej akcji) nie jest

takie proste, jak mogfoby sie wydawac, a to dlatego ze:

a) KNF musi zezwoli¢ na kazde przejecie,

b) istniejg pewne obostrzenia dotyczace liczby nabywanych akcji w danych odstepach czasu,

¢) inwestor nie moze bez spetnienia dodatkowych warunkéw naby¢ na gietdzie 50% akcji, musi skorzy-
sta¢ z tzw. ,wezwania”.

P55. (2 zt) Wrogie przejecie spotki polega na:

a) nieuzgodnionym wezwaniu spotki do potaczenia sig z podmiotem przejmujacym,

b) wezwaniu akcjonariuszy przejmowanej spotki do sprzedawania akcji podmiotowi przejmujgcemu
wbrew woli aktualnych organdw spétki (zarzad, rada nadzorcza),

c) wezwaniu do sprzedawania akcji spotki wbrew panujgcej koniunkturze na rynku.

P56. (4 zt) Ogtoszenie wezwania:

a) wigze sie z pewnymi obowigzkami, jak np. wskazanie okreslonej ceny akciji,

b) odbywa sie w trybie aukcyjnym, pt. ,kto da wiecej za akcje”,

C) zawsze wigze sie z przymusowg sprzedaza akcji przez akcjonariuszy.

P57. (4 zt) Z punktu widzenia akcjonariuszy ogtoszenie wezwania:

a) skutkuje przymusowym ,wycisnieciem” mniejszosciowych akcjonariuszy ze spétki wbrew ich woli,

b) umozliwia opuszczenie spdftki i sprzedaz akcji po cenie zaproponowanej w wezwaniu,

c) jest sygnatem, ze spétka na pewno bedzie opuszczac gietde.

P58. (4 zf) Notowania ciagte to:

a) system notowan, w ktérym kurs notowan podlega ciggtym zmianom,

b) system notowan, w ktorym kurs notowan jest staty podczas sesji,

c) system notowan, w ktérym kurs notowan jest staty podczas kilku sesji.

P59. (4 zt) Notowania jednolite to:

a) system notowan, w ktérym kurs notowan podlega ciggtym zmianom,

b) system notowan, w ktérym kurs notowan jest staty podczas sesji (lub fazy sesji),

c) system notowan, w ktérym kurs notowan jest staty podczas kilku sesji.

P60. (2 zf) Fixing to:

a) faza sesji, na ktorej ustala sie kurs notowan,

b) faza sesji, podczas ktorej inwestorzy podajg swoje zlecenia,

c) faza sesji, podczas ktérej konserwuje sig infrastrukture gietdy i nie zawiera si¢ transakcji.

P61. (4 zt) Harmonogram sesji ustala:

a) Zarzad giefdy,

b) Prezes NBP,

¢) Przewodniczacy KNF.
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P62. (4 zf) Harmonogram sesji:

a) jest jednakowy dla rynkéw wszystkich panstw Unii Europejskiej,

b) jest rézny dla rynkéw panstw Unii Europejskiej,

¢) okreslony jest przez dyrektywy unijne.

P63. (2 zf) Harmonogram ses;ji jest:

a) jednakowy dla systemu notowan ciagtych i jednolitych,

b) rézny dla systemu notowan ciagtych i jednolitych,

¢) obydwie powyzsze odpowiedzi sg btedne, gdyz harmonogram sesji nie ma nic wspdlinego z systemem
notowan.

P64. (2 zf) Harmonogram sesji okres$la:

a) porzadek sesji,

b) porzadek sesji i limity cenowe transakcji,

¢) porzadek sesji i maksymalng warto$¢ transakcji (w zaleznosci od rodzaju akcji).

P65. (2 zf) Dom maklerski to:

a) instytucja finansowa posiadajaca zezwolenie KNF na wykonywanie okre$lonych czynnos$ci stanowig-
cych dziatalno$¢ maklerskg. Podmiot ten prowadzi dla swoich klientéw rachunki inwestycyjne, na kto-
rych przechowywane sg informacje o posiadanych przez klienta Srodkach pienigznych oraz papierach
warto$ciowych,

b) instytucja, ktéra zbiera Srodki pienigzne od wielu podmiotow, a nastepnie inwestuje te Srodki w ré6znego
rodzaju instrumenty finansowe,

¢) instytucja odpowiedzialna za dematerializacjg akcji.

P66. (4 zt) Czy kazda osoba fizyczna moze inwestowac na gietdzie?

a) tak, ale wytacznie za posrednictwem domu lub biura maklerskiego poprzez rachunek papieréw warto-
$ciowych,

b) tak, samodzielnie, za pomocg rachunku bankowego,

¢) nie, inwestowac¢ na gietdzie moga tylko znaczni inwestorzy i instytucje finansowe.

P67. (2 z1) Ktdry z funduszy inwestycyjnych jest najbardziej ryzykowny?

a) akcji,

b) obligacji,

¢) rynku pienieznego.

P68. (4 zt) Zlecenie:

a) mozna skfada¢ bezpos$rednio na gietdzie,

b) nie moze zawiera¢ limitu ceny,

¢) musi zawierac liczbe akcji bedacych przedmiotem przysztej transakcji.

P69. (2 z1) Zlecenie:

a) jest przekazywane bezposrednio przez inwestora do arkusza zlecen gietdy,

b) moze by¢ przekazywane do arkusza zlecen gietdy za posrednictwem domu maklerskiego,

¢) musi by¢ przekazywane do arkusza zlecen gietdy za posrednictwem domu maklerskiego.

P70. (2 zt) Jedno zlecenie moze dotyczy¢:

a) tylko kupna,

b) tylko kupna albo sprzedazy,

¢) jednocze$nie kupna i sprzedazy akcji.
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P71. (2 zt) Zlecenie sktada sie za posrednictwem:

a)
b)
c)

KNF,
domu maklerskiego,
Izby Rozliczeniowej.

P72. (4 zt) W arkuszu zlecen:

a)
b)
c)

zlecenia kupna szeregowane sg wedtug kryterium ceny od najnizszej do najwyzszej,
zlecenia sprzedazy szeregowane sg wedtug kryterium ceny od najwyzszej do najnizszej,
zlecenia kupna szeregowane sg wedtug kryterium ceny od najwyzszej do najnizszej.

P73. (4 zt) Co jest ujawniane w arkuszu zlecen?

a)
b)
c)

tylko limit ceny,
tylko liczba akcji,
liczba akgji i limit ceny.

P74. (4 zt) Jak nazywa sie mechanizm ochrony $rodkéw inwestoréw w razie niewyptacalnosci domu ma-

klerskiego prowadzony przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych?

a)
b)
c)

System Rekompensat,
Bankowy Fundusz Gwarancyjny,
Fundusz Ochronny KDPW.

P75. (6 zt) Do zadan Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych nie nalezy:

a)
b)
c)

prowadzenie rozrachunku transakcji zawieranych na gietdzie,
prowadzenie rachunkéw pienigznych inwestoréw,
prowadzenie indywidualnych rachunkéw papieréw wartosciowych poszczegdinych inwestoréw.

P76. (2 zt) Poprzez kupno akcji danej spdtki notowanej na gietdzie inwestor staje sie:

a)
b)
c)

akcjonariuszem,
udziatowcem,
emitentem.

P77. (2 zt) Zaznacz prawdziwe zdanie:

a)

b)

c)

kazda jedna akcja stanowi jeden gfos na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, nie ma akcji uprzywile-
jowanych co do gtosu,

akcjonariusz jest wspotwiascicielem spotki, ktérej akcje posiada, jednakze nie uzyskuje zadnego wpty-
wu na dziatalno$¢ spotki,

poprzez kupno akcji inwestor otrzymuje uprawnienia korporacyjne oraz majgtkowe, ktére umozliwiajg
mu podejmowanie decyzji dotyczacych dziatalnosci spétki oraz przysparzajg mu korzysci majgtkowe.

P78. (2 zt) Do praw korporacyjnych akcjonariusza zaliczamy:

a)
b)
c)

prawo gtosu,
prawo do wyptaty dywidendy,
prawo poboru.

P79. (4 zt) Kiedy przystuguje akcjonariuszom prawo majatkowe — prawo do udziatu w podziale majgtku spotki?

a)

b)

c)

prawo przystuguje w przypadku likwidacji spotki. Statut spdtki lub uchwata walnego zgromadzenia
akcjonariuszy nie moze pozbawi¢ akcjonariusza tego prawa,

prawo przystuguje w momencie uzyskania przez spotke zaktadanego w prospekcie emisyjnym zysku.
Przystuguje proporcjonalnie do posiadanych akcji,

prawo przystuguje jedynie w przypadku podjecia takiej decyzji przez walne zgromadzenie akcjonariu-
szy. Prawo moze zosta¢ ograniczone do czesci akcjonariuszy.
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P80. (2 zt) Dywidenda to:

a) podziat spotki,

b) wykup akcji wtasnych przez spétke,

¢) czes¢ zysku przydzielony na jedng akcje.

P81. (4 zt) Dywidende emitent (spdtka):

a) ma obowigzek wypfaci¢ czesciej niz raz na trzy lata,

b) ma obowigzek wyptaci¢ raz do roku,

¢) moze wyptaci¢ raz do roku.

P82. (4 zt) Informacja poufna to:

a) informacja, ktéra zostaje wygenerowana przez spétke lub tez do niej wptywa i powinna zosta¢ natych-
miast upubliczniona z uwagi na konieczno$¢ zapewnienia réwnego dostepu do informacji wszystkim
uczestnikom rynku,

b) informacja, ktora pojawia sig w spofce i nie moze zosta¢ upubliczniona ze wzgledu na dobro akcjona-
riuszy,

¢) informacja, ktérg nalezy natychmiast przekaza¢ wytacznie do Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego.

P83. (4 zf) Manipulacja akcjami:

a) zawsze dotyczy ceny akcji (kursu notowan),

b) moze dotyczy¢ informacji na temat emitenta,

¢) nie dotyczy wielkosci wolumenu obrotu.

P84. (2 zf) Manipulacja akcjami:

a) jest naruszeniem prawa,

b) jest dozwolona,

c) jest strategig inwestycyjna.

P85. (4 zf) Manipulacja:

a) zawsze prowadzi do wzrostu ceny,

b) moze prowadzi¢ do wzrostu ceny lub jej spadku,

¢) zawsze prowadzi do spadku ceny.

P86. (4 z1) Rynek kapitatowy to:

a) rynek instrumentéw finansowych okre$lanych jako ,krétkoterminowe” — okres ich wykupu (okres, przez
jaki istniejg) nie przekracza 1 roku,

b) rynek wymiany jednej waluty na inne oraz miejsce ksztattowania kurséw walutowych,

¢) rynek, na ktérym w okres$lonych warunkach wystepuje przeptyw kapitatu pomiedzy tymi, ktdrzy go
poszukujg, oraz tymi, ktérzy nim dysponuja.

P87. (2 zt) Wskaz zdanie prawdziwe:

a) rynek kapitatowy jest czescig rynku finansowego,

b) rynek finansowy jest czescig rynku kapitatowego,

¢) rynek finansowy i rynek kapitatfowy oznaczajg to samo.

P88. (4 zt) Ktdry segment nie nalezy do rynku finansowego:

a) Rynek kapitatowy,

b) Rynek walutowy,

¢) Rynek towarowy.
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P89. (2 zt) Instytucja odpowiedzialna za nadzdr nad rynkiem finansowym w Polsce to:

a) Narodowy Bank Polski,

b) Komisja Nadzoru Finansowego,

¢) Ministerstwo Finansow.

P90. (2 zt) Lista Ostrzezen Publicznych KNF to:

a) lista podmiotdw, co do ktérych skierowane zostato do Prokuratury zawiadomienie o uzasadnionym
podejrzeniu popetnienia przestepstwa,

b) lista podmiotéw, ktdre zostaty wykreslone z rejestrow Urzedu KNF,

c) lista podmiotdw, ktdre dziatajg niezgodnie z prawem, niezaleznie, czy na ich dziatania zostato ztozone
zawiadomienie do Prokuratury.

P91. (2 zt) Gdzie mozna znalez¢ aktualng wersje Listy Ostrzezen Publicznych KNF:

a) na stronie internetowej KNF,

b) jest dostepna za optatg w siedzibie Urzedu KNF,

c) jest dostepna bezpfatnie na kazdym komisariacie policji.

P92. (6 zt) Gtéwnym celem utworzenia Listy Ostrzezeh Publicznych KNF byfo:

a) przekazanie informacji na temat zawiadomien o uzasadnionym podejrzeniu popetnienia przestepstwa
ztozonych m.in. przez UKNF do Prokuratury,

b) ostrzezenie inwestoréw przed nieuczciwymi praktykami na rynku,

¢) powielenie dobrych praktyk stosowanych w innych krajach UE.

P93. (2 zt) Mozliwo$¢ dochodzenia swoich praw w odniesieniu do podmiotéw majacych swojg siedzibg

w Polsce oraz podmiotéw niemajacych swojej siedziby w Polsce, ale dziatajacych na polskim rynku jest:

a) taka sama, gdyz podmioty z obydwu grup sg w takim samym zakresie nadzorowane przez KNF, a rosz-
czeh mozna dochodzi¢ przed polskimi sgdami,

b) rézni sie, gdyz np. zagraniczne firmy inwestycyjne dziatajace na polskim rynku bez otwierania oddziatu
sg nadzorowane przez organy w kraju macierzystym, a w umowach najczesciej znajdujg sie zapisy
dotyczgce tego, ze sad wiasciwy do rozpatrywania skarg znajduje sie wiasnie w kraju macierzystym.

P94. (4 zt) Wszystkie podmioty nadzorowane przez KNF:

a) nie moga znalez¢ sie na Liscie ostrzezen publicznych KNF,

b) zawsze postgpujg uczciwie w stosunku do Kklientow,

c) zostaty zamieszczone w rejestrach/wykazach dostepnych na stronie internetowej KNF.

P95. (6 zt) Piramida finansowa to:

a) instytucja wypfacajaca zysk dotychczasowym klientom ze $rodkéw deponowanych przez nowych
klientéw,

b) instytucja, ktdra najczesciej nie generuje zysku z dziatalnosci innej niz gromadzenie $rodkéw,

c) podmiot, ktéry predzej czy pozniej okaze sig niewyptacalny.

P96. (6 zf) Jak rozpozna¢ piramide finansowg?

a) obiecywane zyski sg bardzo wysokie i przewyzszajg stawki oferowane przez podmioty nadzorowane,

b) podmiot moze znajdowac sie na Liscie ostrzezen publicznych KNF,

¢) podmiot nie znajduje sie w rejestrze/wykazie podmiotéw nadzorowanych.
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P97. (6 zt) Zaznacz zdanie prawdziwe:

a) tylko banki (oraz SKOK-i) moga gromadzi¢ $rodki klientéw, a nastepnie obcigza¢ je ryzykiem, czyli
udziela¢ kredytoéw lub pozyczek innym osobom,

b) instytucje pozyczkowe to nie banki, ale moga udziela¢ pozyczek, gdyz przeznaczajg na to Srodki
witasne,

¢) instytucje pozyczkowg mogg zatozy¢ tylko spotki akcyjne.

P98. (2 zt) Tylko firmy posiadajgce odpowiednig licencje moga Swiadczy¢ ustugi polegajace na zarzadzaniu

portfelem, czyli na sprzedawaniu i nabywaniu instrumentéw finansowych na rachunek klienta:

a) tak,

b) nie,

c) to zalezy od kwoty inwestycji.

P99. (6 zf) Jezeli powierzymy Srodki w zarzadzanie osobie dziatajacej bez wymaganego prawem zezwole-

nia, ktéra obiecywata nam zysk, a jej dziatanie doprowadzi do straty tych $rodkdéw, wtedy:

a) bez wiekszych trudnos$ci odzyskamy pienigdze w sadzie,

b) odzyskanie $rodkéw bedzie utrudnione, gdyz nawet jesli sad wyda wyrok dla nas korzystny, te $rodki
przepadty i nie mamy pewnosci, kiedy i czy w ogdle oszust je nam zwrdci,

¢) duzo bedzie zaleze¢ od tresci umowy. Jesli w umowie wyttumaczono aspekt ryzyka, a oszust obiecywat
zyski, wtedy sad najprawdopodobniej da wiare temu, co zostato zapisane, a nie powiedziane.
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PODSTAWOWE ZASADY
BEZPIECZNYCH INWESTYCJI

Sprawdz, czy podmiot posiada zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci na rynku finansowym.
Zadawaj pytania i upewnij sig, ze uzyskate$ na nie odpowiedzi. Pamigtaj — nie ma niemadrych pytan.
Poznaj osobe, ktora oferuje Ci produkt i podmiot, w imieniu ktérego dziata.

Sprawdz, jak dtugo podmiot dziata na rynku finansowym.

Ostroznie odno$ sie do nalegania na szybkie wptacenie Srodkow.

Zadaj dokumentéw lub informacii pisemnej, nie poprzestawaj na informacji ustnej.

Przeczytaj umowe przed jej podpisaniem oraz inne ewentualne dokumenty (np. regulaminy, warunki
$wiadczenia ustug).

Skonfrontuj pozyskane informacje z inng zaufang osobg.

Nie zakfadaj bezkrytycznie, ze osoba, z ktdrg rozmawiasz, jest ekspertem i wszystko, co méwi, jest
pewne.

Zapytaj, w jaki sposéb maja by¢ wypracowywane zyski, ktére majg sta¢ sie Twoim udziatem.

Nie daj si¢ omami¢ profesjonalnie wygladajacej stronie internetowej, adresowi firmy w reprezentacyjnej
lokalizacji, elegancko urzgdzonemu biuru, wygladowi zewnetrznemu osoby, z ktdrg rozmawiasz, czy
rzekomej elitarnosci grupy oséb, do ktérych kierowana jest oferta.

Odpowiedz sobie na pytanie, dlaczego akurat Tobie sktadana jest rzekomo ,pewna” oferta, dlaczego
sam oferujacy nie korzysta w petni z tak ,Swietnej” inwestycji?

Pamietaj o ryzyku na rynku finansowym — nie wierz w zapewnienia pewnych i szybkich zyskéw bez
ryzyka.

Zrédto: M. Pachucki, Piramidy i inne oszustwa na rynku finansowym, KNF, Warszawa 2016, Wydanie Ill, s. 37.
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