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Inwestycje
Pierwsze kroki na gietdzie
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ANALIZY
| REKOMENDACJE

Korzystaj z unikalnej wiedzy analitykow Domu Maklerskiego
PKO Banku Polskiego. Nasi klienci codziennie otrzymujg komplet
interesujgcych materiatéw analitycznych.

PUBLIKACJE &
CODZIENNE:

Dziennik:

Omowienie najnowszych
informacji ze spofek gietdowych,
wzbogacone o kalendarium oraz
wykres dnia.

Alert techniczny:

Najciekawsze sygnaty analizy
technicznej na wykresach spotek
gietdowych.

Poranna Analiza Techniczna:
Wé]kresg najwazniejszych
indeksow gietd Swiatowych,
surowcow oraz walut.

Analiza techniczna futures:
Szczegbtowa analiza wykresow
kontraktow terminowych ukazu-
jaca sie dwukrotnie w ciggu sesji.

VV inwestowaniu na gietdzie
szcze$cie odgrywa nie-
wielkg role. Sukces inwestycyj-
ny wymaga przede wszystkim
zelaznej konsekwencji i umie-
jetno$ci analizowania informa-
cji naptywajgcych ze spotek
i z ich otoczenia makroekono-
micznego.

Niestety, czas to dzi§ dobro
niezwykle rzadkie. Osoby, kto-
re tqczq inwestycje z intensyw-
nq pracq zawodowq, nie majq
mozliwos$ci $ledzenia rynkow
przez catq dobe - a przeciez
gdy Warszawa konczy prace,
do gry wigcza sie Ameryka,
a w nocy rynki Azji. Indywidu-
alni inwestorzy nie dysponujq

tez tak rozlegtq wiedzq eko-
nomiczng, by z opastych ra-
portow, wynikéw czy prognoz
spotek  wytuska¢  kluczowe
informacje, ktore przesqdzajq
0 jej inwestycyjnej atrakcyj-
nosci. Mogq mie¢ tez problem
zocengwptywu nierzadko skom-
plikowanych proceséw i tren-
dow w globalnej gospodarce na
zachowanie naszej GPW.

Warto wtedy zda¢ sie na po-
moc specjalistow, ktérzy caty
swoj czas poswiecajg anali-
zie rynkow i spotek. Analitycy
Domu Maklerskiego PKO Ban-
ku Polskiego dysponujg uni-
kalng wiedzq, ktorq codziennie
przekazujg swoim klientom.

PUBLIKACJE &
UKAZUJACE SIE
RAZ W TYGODNIU:

Barometr techniczny:
Obszerny raport zawierajgcy
komentarze oraz analize
techniczng WIG-u oraz

10 spotek. Pie¢ analiz odnosi
sie do spotek z pozytywnqg
perspektywg, kolejne pie¢

do spotek z negatywng ocengq.
Opracowanie zawiera rowniez
sugestie pozycji, ktorq nalezy
zajq¢ w odniesieniu do anali-
zowanych spotek.

Tygodniowa Analiza
Techniczna:

Omowienie biezgcej sytuadji
najwiekszych spotek
warszawskiego parkietu
oraz wybranych rynkow
surowcow i walut z punktu
widzenia analizy technicznej.
Opracowanie dostepne dla
wszystkich klientow i na
stronie www.dm.pkobp.pl

w poniedziatek rano, przed
godzing 9.00.
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SZANOWNI PANSTWO!

Rok 2012 zapowiada sie jako czas peten wyzwan. Ktopoty strefy
euro bedq wptywaé na polskq gospodarke pomimo wzglednej jej
sity. Bedziemy dalej rosnq¢, cho¢ wolniej niz w ubiegtych latach - sza-
cunki moéwiq o 2,5-proc. wzroécie PKB. Jestesmy jednak optymistami,
jesli chodzi o dtugoterminowe perspektywy polskiego rynku akgji.
Warto podkresli¢, ze polskie spofki, zaréwno w kontekscie historycz-
nym, jak i w poréwnaniu z innymi rynkami na $wiecie, sq tanie. Nie
mozna tez zapomina¢, ze to wiasnie w czasach rynkowych turbulencji
pojawiajq sie bardzo ciekawe okazje inwestycyjne, dlatego warto pozo-
stawa¢ bardzo czujnym i na biezqco monitorowa¢ sytuacje.

Nawet w niepewnych czasach nie mozna zapomina¢ o przysztosci.
Tylko od naszej zapobiegliwo$ci zalezy, czy zgromadzimy kapitat
na emeryture, czy na okreslone wydatki w przysztosci, np. wsparcie
edukacji naszych dzieci. Zawsze, niezaleznie od koniunktury, wazne sq
systematyczno$¢ w podejsciu do oszczedzania i inwestowania oraz
dostosowanie narzedzi do celu inwestycji, tolerancji ryzyka, do$wiad-
czenia w zagadnieniach finansowych.

Mamy nadzieje, ze niniejsze wydanie ,Poradnika Bankowego” przybli-
2y Panstwu oferte Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego. Nasze
produkty przeznaczone sq zaréwno dla osob, ktore stawiajqg pierwsze
kroki na gietdowym parkiecie, jak i dla zaawansowanych inwestorow.
Zapraszamy do naszych nowoczesnych placéwek. Specjalisci z Domu
Maklerskiego chetnie pomogq Panstwu znalez¢ najbardziej odpowied-
nie rozwigzania i produkty.

Zyczymy wielu udanych inwestycji!

Grzegorz Zawada
Dyrektor Zarzqdzajqcy
Kierujgcy Domem Maklerskim PKO Banku Polskiego

Foto na okladce: Shutterstock.com; Foto: Archiwum, Bartek Molga, Shuterstock.com, iStock
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NARZEDZIA
INWESTYCY|NE

Wiele operacji wymaga obecnosci w biurze
maklerskim. Taka wizyta to okazja do dyskusji
z maklerem o oczekiwaniach wzgledem inwestyciji.

INTERNET ,
| SIEC ODDZIALOW
- PEENA SYMBIOZA

Makler zna oczekiwania i mozliwosci klienta, dlatego potrafi wyselekcjonowac
i przekazac¢ informacje dotyczqce optymalnych dla niego inwestycji. Wywiad
z Andrzejem Zajko, Zastepcq Dyrektora Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego.

ng w sytuacji, gdy caly ob-
rét na warszawskiej gietdzie
jest zinformatyzowany i zlecenia
kupna lub sprzedazy akcji mozna
sktada¢ za posrednictwem sieci,
potrzebne sq klasyczne Punk-
ty Obstugi Klienta i dyzurujgcy
w nich maklerzy?

Oczywiscie, bo nie wszystko moz-
na zatatwi¢ za po$rednictwem
sieci. Niewgtpliwie Internet stat sie
dla inwestorow gietdowych nie-
zwykle pomocnym i bezsprzecznie
niezbednym  narzedziem, dzieki
ktoremu mozna wygodnie i szyb-
ko sktada¢ zlecenia. To jest jed-
nak ciggle $wietne uzupetnienie
tradycyjnej oferty Domu Makler-
skiego, bo jeszcze dtugo nic nie
zastgpi bezposredniego kontaktu
z maklerem. Aby podejmowaé
racjonalne decyzje inwestycyjne,
nalezy $ledzi¢ biezqce wydarzenia
gospodarcze i polityczne, zaréwno
krajowe, jak i zagraniczne, obser-
wowa¢ uwaznie notowania giet-

dowe, walutowe oraz regularnie
czytac prase branzowq. Przed pod-
jeciem decyzji o kupnie akcji kon-
kretnej spotki powinno sie zebra¢
mozliwie najwiecej aktualnych in-
formacji na temat uzyskanych wy-
nikow finansowych i perspektyw jej
rozwoju. Wybor konkretnego mo-

jak moze ksztattowaé sie kurs akgji.
Klienci majq na to czas? Odpowied?
wydaje sie prosta: i to wtasnie rola
maklera, ktéry ma pomaga¢ inwe-
storowi, za$ Internet moze by¢ na-
rzedziem do szybkiej i tanszej reali-
zacji pomystow inwestycyjnych czy
okreslonych strategii.

PRZED PODJECIEM DECYZJI O KUPNIE

AKCJI KONKRETNE) SPOtKI POWINNO SIE
ZEBRAC MOZLIWIE NAJWIECE) AKTUALNYCH
INFORMAC]I NA TEMAT UZYSKANYCH
WYNIKOW FINANSOWYCH | PERSPEKTYW

JEJ ROZWOJU.

mentu rozpoczecia inwestycji trze-
ba okresli¢ przy pomocy analizy
technicznej. Wbrew pozorom pod
tq groznie brzmigcq nazwq nie kry-
je sie nic skomplikowanego. Chodzi
o to, by na podstawie danych hi-
storycznych, tego, jak zachowy-
waty sie ceny akcji spofki, okreslic,

Wiele jest operacji, ktére mozna
przeprowadzi¢ tylko podczas fi-
zycznej obecnosci w biurze ma-
klerskim?

Ciqggle jest ich sporo. Chocby zatoze-
nie rachunku maklerskiego wymaga
przynajmniej jednej wizyty w Punkcie
Ustug Maklerskich, w  wiekszosci

Rozmawiat Roman Grzyb

oddziatow Banku lub w osobnym
Punkcie Obstugi Klientow Domu Ma-
klerskiego. To samo dotyczy wyptaty
gotéwki, nabycia jednostek uczest-
nictwa funduszy inwestycyjnych
czy aktywacji ustugi umozliwiajgcej
nabywanie obligacji Skarbu Paristwa
na rynku pierwotnym za posred-
nictwem Internetu. POK to rowniez
najlepsze miejsce spotkan aranzo-
wanych z klientami, podczas kto-
rych w sposob bardzo poufny osoby
oczekujgce niestandardowego lub
bardzo indywidualnego podejscia
mogq w spokoju omowi¢ z makle-
rem rozne kwestie, przedyskuto-
wa¢  zafozenia planowanej strategii
inwestycyjnej czy ztozy¢ stosowne
dyspozycje. Pamietajmy, ze kazdy
makler dziata w najlepiej pojetym in-
teresie klienta”, i aby w petni realizo-
wac te zasade, powinien klienta zna¢
mozliwie najlepiej, przekazujgc mu
najwazniejsze informacje, rowniez te,
ktore mogq mie¢ negatywny wptyw
na powodzenie inwestycji.
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Ze wzgledu na trudng sytuacje
na rynku w ubiegtym roku jeden
z bankéw zlikwidowat prawie
wszystkie swoje punkty obstugi
klienta.

My nie zamierzamy i$¢ w tym kie-
runku, cho¢ nie planujemy row-
niez dalszego, szybkiego rozwoju
sieci naszych POK, ktéra wydaje
sie by¢ bliska optymalnej. Obecnie
na terenie catego kraju funkcjonu-
je 38 POK, a oprocz tego zlecenia
mozna sktada¢ osobiscie w 966
Punktach Ustug Maklerskich, kto-
re znajdujq sie w oddziatach PKO
Banku Polskiego. Aby jeszcze bar-
dziej usprawni¢ kontakt z klientami,
zamierzamy niebawem uruchomic¢
call center, dedykowane wytqcz-
nie ustugom maklerskim. Jednakze
sqdze, ze w przypadku klientow,
ktorzy wymagajg bardziej precy-

zyjnych i szczegotowych opera-
cji, nic nie zastgpi POK i rozmowy
z doswiadczonym maklerem, ktory
ma nie tylko wiedze teoretyczng,
ale pracujqc wiele lat na rynku, po-
siada rowniez intuicje inwestycyj-
nq oraz szersze i bardziej wnikliwe
spojrzenie na rynek.

A jaka jest grupa docelowa dla
tych makleréw, kto jest najczesciej
gosciem Domu Maklerskiego?

To sq zwykle osoby w sile wieku,
intensywnie pracujgce, ktore nie
majq czasu na osobiste $ledze-
nie gietdowych notowan czy na-
ptywajacych na rynek licznych
informacji. Dla nich dedykowany
makler  pomagajacy  przepro-
wadza¢ inwestycje to najlepsze
rozwiqzanie. Taki makler znajqcy
oczekiwania i mozliwosci klienta

potrafi wyselekcjonowa¢ i prze-
kaza¢ informacje, ktére dotyczq
inwestycji, odpowiadajqce profilo-
wi klienta, i ktorych ryzyko jest on
w stanie zaakceptowa¢. Nasi ma-
klerzy oczywiscie $cisle wspotpra-
cujq z analitykami OM PKO Banku
Polskiego i przekazujg klientom ich
aktualne rekomendacje, raporty,
alerty czy opracowania dotyczqce
poszczegolnych spotek, jak i ca-
tego rynku. W razie uzasadnionej

Styczen przyniost wyrazng po-
prawe sytuacji. Prosze zauwazyc,
ze w pierwszym miesigcu tego
roku najwazniejszy wskaznik na-
szego rynku, czyli WIG20, wzrést
0 8 proc. Ogolna sytuacja w kraju
wydaje sie na tyle dobra, ze mo-
zemy liczy¢ na powr6t na nasz
rynek inwestoréw zagranicznych.
Natomiast na masowy powr6t
inwestorow detalicznych trzeba
chyba troche poczekaé, cho¢ po-

WYBOR KONKRETNEGO MOMENTU
ROZPOCZECIA INWESTYCJI TRZEBA OKRESLIC
PRZY POMOCY ANALIZY TECHNICZNE].

biznesowo koniecznosci, na spe-
cjalne Zzyczenie, makler jest tez
w stanie zorganizowa¢ indywidu-
alne spotkanie z analitykiem, kto-
ry zajmuje sie konkretng spotkq,
branzq czy sektorem.

A sam w co Pan inwestuje?

Biorgc pod uwage posiadang wie-
dze, zainteresowania i zdobyte
doswiadczenie, w chwili obec-
nej zapewne wiekszo$¢ swoich
oszczednosci  ulokowatbym  na
gietdzie. Jednak w zwiqzku z petnio-
ng funkcjg, dostepem do rdéznego
rodzaju informacji oraz faktem, iz
jako pracownika Biura Makler-
skiego obowigzuje mnie szereg
ograniczen, zdecydowatem, iz moje
inwestycje kapitatowe bedq raczej
pasywne. Moje oszczednosci sq
wiec zwykle na lokatach banko-
wych i w jednostkach zrownowa-
zonych funduszy inwestycyjnych.
Natomiast na moim Indywidual-
nym Koncie Emerytalnym (IKE) po-
siadam r6znego rodzaju obligacje.
Uwazam, ze w mojej sytuacji jest to
najlepsze rozwigzanie.

A jak Pan ocenia obecnq sytuacje

na gietdzie? Czy bedzie to kolej-
ny kryzysowy rok, czy tez jest
szansa na zyski?

czqtek roku pozytywnie zaskoczyt
i rozbudzit oczekiwania na szyb-
szy powrot wiekszej liczby deta-
licznych inwestorow.

Po okresie niezbyt dobrej koniunk-
tury gietdowej inwestorzy deta-
liczni systematycznie wycofywali
swoje $rodki nie tylko z TFI, ale
rowniez bezposrednio z gietdy. Sq-
dze, ze wiekszo$¢ z nich, szukajgc
dobrego miejsca dla swoich pie-
niedzy, wybrata lokaty z dzienng
kapitalizacjq lub o dtuzszym termi-
nie o atrakcyjnym oprocentowa-
niu. Wiekszo$¢ oséb bedzie pewnie
czekataq, az te lokaty wygasng. Aby
jednak te $rodki na trwate powrd-
city na GPW, potrzeba ustabilizo-
wania sytuacji oraz wyraznych
sygnatobw poprawy koniunktury.
Poczqgtkowe inwestycje bedq wiec
zachowawcze i krotkoterminowe,
bardziej spekulacyjne, wynikajqce
z checi realizacji wyzszych stop
zwrotu przy akceptacji ryzyka, kto-
rego poziomu jeszcze nie da sie
wyraznie okresli¢. Sygnatem, ktéry
przyspieszy rozwazania powrotu
do inwestycji gietdowych klientow
indywidualnych, bedzie na pew-
no odbudowa rynku pierwotnego
i duzy popyt na akcje prywaty-
zowanych firm, ktérych bedzie
zdecydowanie mniej niz w 2011 r.
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DOBRY
POCZATEK

Planujgc gre na gietdzie, nie ulegajmy krgzgcym
wokot tego mitom. O sukcesie decydujq przede
wszystkim konsekwencja i dyscyplina.

Dlaczego Polacy obawiajq sie inwe-
stowa¢ na gieldzie?

Cho¢ gietda istnieje w Polsce od po-
nad 20 lat, to wcigz wiedza o pod-
stawowych zasadach inwestowania
jest w naszym kraju stosunkowo
niewielka. Gietda obrosta w szereg
nieprawdziwych mitow. Przecietne-
mu Polakowi niestety wcigz kojarzy
sie bardziej z hazardem, w ktérym

GIELDA

brood farek aneg
7060 00.749 18844
835 87.25 3236
Ilﬂl

P

Nie tylko, gdyz w inwestowaniu
Swietnie radzq sobie przedsta-
wiciele najrézniejszych  profes;ji.
O sukcesie decydujq raczej cechy
osobowosci, a w  szczeg6lnosci
konsekwencja w dziataniu i dyscy-
plina. Aby rozpoczq¢ inwestowa-
nie, niezbedna jest podstawowa
wiedza o mechanizmach funkcjo-
nowania gietdy, jednak kluczowa

NIE GRYZIE

Czes¢ Polakow wciqz przechowuje
gotéwke w domu! To btqd, ona
powinna pracowac - przekonuje
tukasz Grzesto, Dyrektor Biura
Obstugi i Rozwoju Elektronicznych
Ustug Maklerskich w Domu
Maklerskim PKO Banku Polskiego.

0 sukcesie decyduje szczescie, niz
z atrakeyjnym sposobem  oszcze-
dzania. To wiadnie poczucie niedo-
statecznej wiedzy, a w konsekwencji
lek przed stratq stanowiq gtowne
bariery zaporowe.

Zacznijmy od braku wiedzy. Czy
gietda jest rzeczywiscie tylko dla
ekonomistow?

Rozmawiata Anna Margas

jest praktyka. Dopiero realizujgc
rzeczywiste transakcje, mozemy
zmierzy¢ sie z prawdziwymi emo-
cjami i wypracowa¢ wtasny styl
inwestowania.

Kolejny mit to przekonanie, ze gietda
jest sposobem na szybki zarobek...

Inwestowanie na gietdzie nie jest fa-
twym sposobem na bogactwo. Moze

natomiast stanowi¢ doskonatq al-
ternatywe np. dla lokat bankowych,
zwhaszcza jezeli chcemy pomnazaé
swoje oszczednoéci w diugim ter-
minie. Cho¢ inwestowanie wymaga
wiele wysitku i duzo wiedzy, zdoby-
wajqc doswiadczenie coraz lepiej ro-
zumiemy wiasne stabosci i mozemy
je skutecznie eliminowa¢. Najwaz-
niejsze, aby zrobic¢ ten pierwszy krok
i otworzy¢ rachunek inwestycyjny.

Jakie wsparcie ze strony DM otrzy-
majq poczatkujgcy inwestorzy?

Wiedza o zasadach inwestowania,
sktonno$¢ do ryzyka, zaktadana
dtugo$¢ inwestycji sq roézne dla
kazdego z nas. Dlatego nasi eksper-
ci kazdego inwestora traktujq indy-
widualnie, starajgc sie dopasowaé
odpowiednie produkty. Zachecam
do odwiedzenia naszych Punktow
Obstugi Klienta i rozmowy z na-
szymi pracownikami. Ich fachowa
wiedza oraz indywidualna opinia
o sytuacji rynkowej to niezwykle
cenne wartosci, ktérymi chetnie
dzielq sie z naszymi klientami. Ofer-
ta naszego domu maklerskiego
obejmuje szeroki wachlarz produk-
tow i ustug. Szczegolnie polecam
nowoczesny serwis internetowy
supermakler, umozliwiajgcy samo-
dzielne sktadanie zlecen i dostep do
aktualnych notowan gietdowych.
W chwili obecnej mamy niezwykle
atrakcyjne promocje dla wszystkich
klientow internetowych. Na koniec
warto wspomnie¢ o jeszcze jednym
waznym aspekcie: jesteSmy czesciq
najwiekszego banku w Polsce, ktory
gwarantuje stabilnosc¢ i bezpieczen-
stwo, co w dzisiejszych, nietatwych
czasach jest niezwykle istotne.
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Praca maklera jest daleka od hollywoodzkich

obrazow, a droga do tego zawodu wymaga
uporu i statego ksztatcenia.

JAK ZOSTAC
MAKLEREM?

MAKLER
OD KUCHNI

Nie ma czerwonych szelek i nie
pali cygar. Jego praca nie ma wiele
wspolnego z filmowymi obrazami.

Ale jest pasjonujgca -

przekonuje

Maciej Katuza, byty siatkarz,
dzi$ makler Domu Maklerskiego

PKO Banku Polskiego.

Rozmawiata Dagmara Brudzinska

Fizjoterapia na studiach, zawodo-
wa gra w siatkéwke. Jak na eko-
nomiste to bardzo nietypowy prze-
bieg kariery.

W pofowie studiow uznatem, Zze
potrzebuje odmiany. Rozpoczgtem
drugie studia w Szkole Gtownej Han-
dlowej, znalaztem prace w finan-
sach i potrzebowatem dokumentu
potwierdzajgcego moje kwalifikacje.
Zdecydowatem sie na egzamin ma-
klerski, bo juz wczes$niej inwestowa-
tem na gietdzie i chciatem wiedzie¢
wiecej o kuchni inwestowania.

Do egzaminu maklerskiego pod-
chodzi rocznie ok. tysigca oséb,
a zdaje zazwyczaj co dziesigta. Jak
znalez¢ sie w tym elitarnym gronie?
Zdatem egzamin za drugim razem.
Muygsle, ze nie ma cudownych recept,
trzeba poswieci¢ minimum pot roku
na intensywnq nauke, odfozy¢ inne

rzeczy, skupic sie tylko na przygoto-
waniach do testu. Potowa pytan do-
tyczy prawa - tu trzeba precyzyjnie
zna¢ kazdy paragraf, to najtrudniej-
sza cze$¢ egzaminu. Pozostata cze$é
testu polega na obliczeniach, do-
strzeganiu zwigzkoéw przyczynowo-
-skutkowych, umiejetnosci obstugi
arkusza zlecen.

Sam egzamin jest juz wystarczajq-
cq przepustkqg do Swiata wielkich
pieniedzy?

Do $wiata wielkich transakcji na
pewno. Pracujgc w dziale instytucji,
mam do czynienia z duzymi klienta-
mi, a wiec nierzadko z wielomiliono-
wymi zleceniami. Ale sam makler to
zawdd jak kazdy inny. JesteSmy od
tego, by zapewnia¢ naszym klien-
tom najlepszy serwis, za to jeste$my
wynagradzani i premiowani. Wizja
gigantycznych zarobkéw i wystaw-

nego zycia maklerow, podsycana
przez media czy kultowy film ,Wall
Street”, nie ma wiele wspdlnego
z rzeczywistosciq. Zarobki w tym
zawodzie zalezq od dziatu, w ktorym
sie pracuje, do$wiadczenia, wiedzy,
liczby i wielkosci klientow. Sam eg-
zamin jest wiec tylko trampoling, ale
na sukces potem trzeba codziennie
ciezko pracowac.

Obalmy jeszcze inne mity. W sza-
fie wiszq czerwone szelki?

Nie, cygar tez nie pale, nie macham
rekoma i nie krzycze - a taki obraz
czesto pokazujq telewizje w ujeciach
z sesji na nowojorskiej gietdzie. Pra-
cujemy zwyczajnie, transakcje za-
wieramy przez Internet, ale emocje
sq podobne. Klienci oczekujg od nas
wsparcia w inwestycjach. Mamy
Swiadomos$¢ wagi, jakq majq nasze
stowa, stawiane wnioski i progno-
zy. Zmienno$¢ nastrojow na rynku
sprawia, Zze praca przypomina cze-
sto jazde kolejkq gorskqg w wesotym
miasteczku. Dlatego to zajecie dla
tych, ktorzy zyjq gietdq, nie patrzq
na zegarek, odliczajgc minuty do
wuyjscia z biura. Nie da sie zostawi¢
emocji zwigzanych z inwestycja-
mi w pracy, $ledzimy wydarzenia
i wieczorami, i podczas urlopu. Ta
pasja pozwala tez nam utrzymywac
wysokg motywacje, mimo iz obiek-
tywnie ten zawod nie nalezy do naj-
fatwiejszych. Diugie godziny pracy
(po wydtuzeniu sesji to minimum
10 godzin dziennie), stres, odpowie-
dzialnos$¢, wspotodczuwanie emociji
klientow - to cenaq, jakg sie ptaci za
bycie maklerem. Ale warto jq po-
nies¢, gdyz gietda to fantastyczna
przygoda na cate zycie.
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INWESTYCJE
W PRAKTYCE

Gwarancja sukcesu - nalezy stworzyc
sobie zestaw zasad inwestowania
i konsekwentnie sie ich trzymac.

GIELDOWA
SZKOtLA JAZDY

Posiadamy juz prawo jazdy, ale ciggle nie wiemy, jak zachowac sie na Sliskiej drodze,
dbac¢ o samochod oraz korzystac¢ ze wszystkich nowinek i doSwiadczenia innych

kierowcow. Z inwestowaniem jest podobnie.

Zonim zainwestujemy pierwsze pie-
niqdze, musimy nauczy¢ sie korzy-
sta¢ z dostepnych dla nas informacji.
Zacznijmy od odczytywania kurséw,
czyli cen akiji i ich zmian. W zestawie-
niach notowan publikowanych w pra-
sie czy Internecie najczesciej wystepu-
jo: cena aktualna (cena zamknigcia,
jesli sesja jest juz zakoficzona), cena
otwarcia sesji, minimalny i maksymal-
ny kurs zanotowany w ciggu dnia oraz
procentowa zmiana, okreslajgca réz-
nice pomiedzy cenq aktualng a ceng
z konca poprzedniej sesji.

Kodeks podstawq sukcesu

Ceny mozna tez obserwowa¢ na wy-
kresach. Wuykres liniowy przedstawia
tylko ceny zamkniecia z danego okre-
su, np. wykresy dzienne, tygodniowe,
miesieczne. Obrazuje trend, ale nie
wskaze, co dziato sie w trakcie danego
dnia. Przeoczy np. fakt, ze kurs w ciggu
sesji, zanim wrocit do poziomu z po-
przedniego dnia, najpierw wyskoczyt
015 proc, a potem gwattownie spadt.

Pawet Matmyga, analityk Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego

Wartos¢ - to warto$¢ indeksu (kurs akgji danej spotki)
w wybranym momencie (np. na zakoriczenie sesji gietdowej).

INDEKS WARTOSC
WIG 41 438,43
WI1G20 2 363,60
MWIG40 237493
SWIG80 9 500,68
WIG-BANKI 6 077,87

*dane pochodzq z 1.02.2012 (zakonczenie sesji)

\ 4

ZMIANA OTWARCIE
1,25% 41 027,36
1,35% 2 335,04
0,89% 2 368,44
0,86% 9 472,64
2,10% 6 054,52

N

Zmiana procentowa - o ile wzrosta (spadta) warto$¢ danego indeksu (kursu spotki)
w poréwnaniu z notowaniem z kofica poprzedniej ses;ji.

Otwarcie - pierwsza warto$¢ indeksu (kursu)
odnotowana na otwarciu ses;ji gietdowej.

MAX MIN

41 516,39 41 002,72
2 370,59 233317

2 378,88 2 358,82

9 500,68 9 451,50

6 077,87 6 053,80

N

Max/min - najnizsze i najwyzsze wartosci
odnotowane w danym dniu.

Te dynamike wychwytujg wykresy
stupkowe lub Swiecowe. Majq one te
zalete, ze wprawne oko jest w stanie
wychwyci¢ ciekawe formacje, ktore
mogq by¢ pomocne przy zawieraniu
transakgji. Dla poczqtkujgcego inwe-
stora ,$wieczki” mogq sie wydawac
czarng magiqg. Wystarczy jednak po-

Swieci¢ naprawde niewiele czasu, by
je zrozumie€ i w petni korzysta¢ z moz-
liwosci narzedzia uzywanego do ana-
lizy zmian cen juz w XVIII wieku. De-
biutujgc za kierownicg, podgladamy
innych kierowcow, ale przede wszyst-
kim analizujemy wiasne umiejetnosci
i mozliwosci. Podobnie jest z inwesto-

waniem. Niezaleznie od liczby prze-
czytanych ksigzek i odbytych dysku-
sji ostateczne decyzje podejmujemy
sami. Musimy by¢ gotowi na to, ze
na giefdowym parkiecie nie unikniemy
sttuczek i kraks. Podobno inwestorzy,
ktorzy odniesli na rynku sukces, przy-
najmniej raz kompletnie bankrutowali.
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Jeden z najstynniejszych inwestorow,
Jesse Livermore, kilkukrotnie zdoby-
wat kolosalny majatek i go tracit. Co
ciekawe, przyczyna bankructwa byta
zawsze taka sama: Livermore miat ze-
staw zasad, ktore czynity go bogatym.
Bankrutowat tylko wtedy, kiedy je ta-
mat. Dlatego wiasnie tak jak kierow-
cy majg kodeks drogowy, tak kazdy
inwestor powinien mie¢ zestaw zasad,
ktorych bedzie sie trzymat. Taki ,cy-
rograf” musi ze sobq podpisac kazdy
inwestor - i zobowigza¢ sie przed sobg
samym do jego przestrzegania.

Fundamentalisci i technicy

Podejs¢ do oceny atrakcyjnosci spo-
tek jest kilka. Najczesciej stosowanym
podziatem jest ten dzielgcy inwesto-
row na mito$nikow analizy funda-
mentalnej i technicznej. Fundamenta-
lisci opierajg sie na andlizie sytuadii
w spotce, a takze wptywu otoczenia
prawnego i makroekonomicznego na
rynek. Sledzq tez bieiqce informacje,
ktore majq wptyw na notowania da-
nej spotki, sektora lub catego rynku.
Technicy skupiajq sie na analizie zmian
cen, ktora przedstawiona jest na wy-
kresie, poniewaz uwazajq, Ze najlepiej
obrazuje on relacje popytu i podazy.

2450
2400
~2350
- 2300
2250
2200

T
i Tﬂi

~2150

~2100

Wykres Swiecowy

umozliwia obserwacje zachowania
kursu akgji (notowan indeksu)

i technicznq analize spotek. Kazda
LSwiece” tworzq cztery punkty:
najnizsza i najwyzsza wycena

w ciggu dnia (wyznaczajq dtugo$é
catej ,$wieczki”) oraz kurs otwarcia
i zamkniecia (wyznaczajq dtugos$c
grubszej czesci ,$wieczki”).

W przypadku, gdy kurs zamkniecia
jest wyzszy od kursu otwarcia,
LwSwieczka” ma kolor biaty,

W przeciwnym razie - czarny.

Oczywiscie obie strony potrafiq to-
czy¢ niekofczqce sie boje 0 wyzszosci
swojej strategii. Kompromisem jest
ich umiejetne fgczenie: wykorzystanie
analizy fundamentalnej do wyboru
sektoréw czy pojedynczych spotek,
sieganie po analize techniczng, by
zwiekszy¢ szanse na dobry moment
kupna lub sprzedazy akcji. Analiza
wykresu moze pomac tez ustali¢ tzw.
poziomy stop-loss, chronigce kapitat
przed topnieniem w btednej inwesty-
cji. Zlecenie stop-loss pozwala okre-
élic poziom akceptowanej straty (np.
10 proc.), ponizej ktorej akcje zostanq
sprzedane. Dom Maklerski PKO Ban-
ku Polskiego oferuje swoim klientom

DEKALOG INWESTORA &

1. Zasada pierwsza i najwazniejsza:
stworz sobie zestaw zasad (np.
sposéb wyboru sektoréow i spo-
tek, moment zawarcia transakgji,
zasady ustawiania zlecenia stop-
-loss, stosunek zysku do ryzyka
w momencie zawierania transakgji
itp.), ktorych bedziesz sie trzymat,
i nigdy ich nie tam.

2. Warto prowadzi¢ pamietnik inwe-
stora - zapisa¢ nie tylko szczegoty
transakcji (date, cene, ilosc), ale
i motywy jej dokonania. Lektura pa-
mietnika po roku czy dwéch pozwoli
dostrzec i wyeliminowa¢ powtarza-
jace sie btedy, np. transakcje podej-
mowane pod wptywem emociji.

3. Pamietaj o dywersyfikacji portfela,
czyli nie wktadaj wszystkich jajek
do jednego koszyka. Nie przesa-
dzaj jednak z liczbq spotek. Moni-
torowanie kilkunastu spotek moze
by¢ czasochtonne i ktopotliwe.

4. Gra na gietdzie wymaga zachowan
troche wbrew logice i samemu so-
bie. To, ze spotka spadta o 50 proc.,
nie znaczy, ze jest tania (moze
spas¢ o kolejne 50 proc.) - podob-
nie jest ze wzrostami kurséw. Dla-
tego nalezy szybko ucinac straty
i pozwala¢ zyskom rosnqc.

5. Jezeli kurs danej spofki spada, to
znaczy, ze sq ku temu powody. ta-
panie ,spadajgcych nozy” zazwy-

dostep do wszystkich narzedzi ana-
litycznych, tak aby kazdy mogt wy-
bra¢ sobie te, ktére mu najbardziej
odpowiadajq. Nasi analitycy funda-
mentalni sq na biezgco ze wszyst-
kim informacjami naptywajgcymi na
rynek, a kazde znaczqce wydarzenie
opatrujg komentarzem, aby inwe-
stor/Klient nie byt zaskoczony rozwo-
jem wydarzen na rynku. Z kolei ana-
litycy techniczni monitorujq biezgcq
sytuacje na szerokim rynku, a takze
na najwiekszych spotkach. Dostepne
sq réwniez alerty wydawane w trak-
cie sesji, oferujgce krotkoterminowe
okazje inwestycuyjne. Decyzja o wy-
borze konkretnych spotek musi by¢

czaj Zle sie konczy, poczqtkujgcym
potrafig ucig¢ palce.

6. Okresowe spadki warto$ci kapita-
tu sq nie do unikniecia. Trzeba wy-
cigga¢ lekcje z matych porazek,
by stworzy¢ indywidualny profil
i strategie inwestycyjng, ktorej
bedziemy sie trzymali przez lata.

7. Trzeba pozbyc sie emocji zwigza-
nych z inwestowaniem. Pamie-
tajmy, ze nawet najlepsi nie sq
w stanie unikng¢ nietrafionych
inwestycji.

8. Nie rzucaj pracy po pierwszych
gietdowych sukcesach, traktuj
gietde tylko jako zrodto dodatko-
wego dochodu (by utrzymac sie

uzalezniona od horyzontu inwesty-
cyjnego i profilu inwestora. Spe-
kulanci nastawieni na krotkie trzy-
manie waloru sq w stanie wiecej
zaryzykowad i nie przywiqzujq sie do
danej spotki. Ale sq tacy jak Warren
Buffett, decydujacy sie na spo-
tki, ktére zwyczajnie im sie podobajq
biznesowo. Ci méwiq o sobie, ze na-
bywajq akcje spotek, ktore - gdy-
by ich byto sta¢ - kupiliby w catosci.

Czas to pieniqdz

Kluczowe znaczenie w inwestycjach
ma stowo timing, czyli umiejetno$¢
wyboru odpowiedniego czasu na wej-
Scie i wyjscie z inwestycji. Czy teraz
jest dobry okres do tego, by po raz
pierwszy wsigs¢ za gietdowe kotko?
Nie ma waqtpliwosci, ze w obecnych
warunkach - niepewnosci i strachu
- nawet najwieksi profesjonalisci sq
bezradni, dlatego debiut na parkie-
cie dla inwestora mogtby by¢ bar-
dzo surowq lekcjq. Z drugiej strony,
ostroznie inwestujgc wiadnie teraz,
bedziemy bogatsi o doswiadczenie
cyklicznosci koniunktury - to pozwoli
nam jeszcze lepiej pozna¢ mechani-
zmy rzqdzqce rynkiem i by¢ przygoto-
wanym na kolejne zmiany cyklu.

z gietdy, trzeba mie¢ co najmniej
kilkaset tysiecy ztotych ,zbednej”
gotowki, czyli takiej, ktorej brak
nie sprawi, ze zbankrutujemy).

9. Pamietaj, ze inwestowanie to

bezcenna lekcja wiedzy nie tylko
o rynky, ale i sobie samym - re-
agowaniu w sytuacji niepewnosci,
zdolnosci do dyscypliny i konse-
kwencji.

10. Nie obrazaj sie na rynek, bo np.
spada ktorys dzien (tydzien, mie-
siqc) z rzedu. Na gietdzie okresy
hossy i bessy sq naturalne. Pa-
mietaj, ze w kazdym momencie
cyklu koniunkturalnego mozna
zarabia¢, nawet na spadkach.
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MOIM
/OANIEM

O doswiadczenia i korzySci ptyngce
zZ inwestowania na gietdzie zapytaliSmy
Joanne Orleanskq i Wojciecha Patysa.

Inwestujemy, by pomnozyc¢ kapitat, dzieki
czemu czujemy sie bezpieczniej. Jakie
powody, by zaczq¢ inwestowac, mieli nasi
rozmowcy, i czy osiggneli zamierzone cele?

Rozmawiata Marzena Mréz

d szesciu lat inwestuje na gietdzie. Interesujq
mnie jej mechanizmy, ekscytujq jej mozliwosci.
0d poczqtku tez jestem klientem Domu Maklerskie-
go PKO Banku Polskiego. Czym dla mnie jest gietda?
To przede wszystkim nauka wytrwatosci i konse-
kwencji w dziataniu. Uczy réwniez pokory wo-
bec wtadzy rynku. Gietdy nie nalezy trakto-
wac jak ruletki, nie ma tez nic wspolnego
z tutem szczescia czy zrzqdzeniem dobrego
losu, w ktéry tak bardzo lubimy wierzy¢.
To bardzo konkretne reguty, ktorych trzeba
sie nauczy¢, pozna¢, doswiadczy¢. Zasa-
da jest bowiem taka: jesli nie znasz prawi-
det - stracisz. Trzeba wiedzie¢, ze na gietdzie
szczesdcie nowicjusza, rodem z ,Alchemika” - na-
wet jedli sie zdarzy - bardzo szybko sie koriczy.
Dlatego tez codziennie sprawdzam i analizuje
wyniki gietdowe. Kryzys wymaga redukowa-
nia strat bez naiwnej wiary, ze w ciggu kilku
dni zta passa odwrdci sie i akcje spotek bedq sie
wspina¢ na nowe szczyty. Inwestycje gietdowe
sq dobrq lokatq kapitatu, cho¢ stwierdzam to
z perspektywy strat, jakie rowniez na gietdzie
poniostem. Zwykle ludzie, ktorzy inwestujq na
gietdzie, opowiadajq o wielkich zyskach albo tez
o wielkich finansowych kleskach zwigzanych ze
spadkami kurséw czy bessq, ktorej doswiadczy-
liémy. Ja bardziej skupiam sie na redukowaniu
ryzyka i wyzwoleniu samego siebie z checi osig-
gniecia szybkich, spektakularnych zyskow. Moze
dlatego nie mam powodow do narzekan.
Wojciech Patys
producent i wsptproducent takich filmow jak:
,Randka w ciemno’,, Wojna zerisko-meska”i,Roza"

NAPRAWDE
WARTO

Joanna Orleariska
aktorka teatralnai telewizyjna

Foto: forumgwiazd.com.pl, archiwum prywatne

I<i§eruje, sie w zyciu zasadq, Ze najlepszy -
posob, aby przewidzie¢ przysztos¢ - to ’-w;_\

samemu jq tworzyé. Poniewaz mam do$¢
niepewny zawod, staram sie przewidy-
wac i mysle¢ racjonalnie. Jestem osobq
stgpajagcq mocno po ziemi, a odkqd zo-
statam mamg, zaczetam mysle¢ o finan-
sach i $wiadomie nimi zarzqdza¢. Na co
dzief korzystam z lokat krotkotermino-
wych i ewentualnie lepiej oprocento-
wanych subkont, ktore pozwalajg na
zarabianie pieniedzy z mozliwosciq
niemal statego, tatwego dostepu do
nich. Natomiast z my$lq o przyszto-

Sci mojej corki, a takze firmy, ktorq
prowadze, inwestuje na gietdzie oraz

w funduszach inwestycyjnych. Nie gram
sama, poniewaz nie mam czasu, aby sie tym
zajmowac. Nie $ledze tez notowan gietdowych.
Powierzam moje $rodki specjalistom.

Pieniqdze jako takie nudzq mnie. Traktuje je jako
Srodek do realizacji celéw, pasji, marzen. Oczywi-
Scie wiem, ze inwestowanie wigze sie z ryzykiem,
ale z drugiej strony - nie ma przeciez pewnosci na
Swiecie, jest tylko szansa. | ja sobie jg w ten spo-
sob daje. Obserwuje czasy hossy i bessy, zawsze
wierzqc, Ze zty czas sie odwréci. Czasem podejmuje
ryzyko, ale jest ono zawsze w granicach moich moz-
liwosci. Kiedy$ przeczytatam takie zdanie: ,Statek jest
najbezpieczniejszy, kiedy stoi w porcie. Ale przeciez nie
po to buduje sie statki”.
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| TY MOZESZ
ZOSTAC

SUPERMAKLEREM

Jeéli kto$ jeszcze nie inwesto-
wat na GPW, teraz ma idealny
powod, by zaczgC. Z najnowszq
aplikacjg OM PKO Banku Pol-
skiego debiut na parkiecie jest
prostszy, niz si¢ wydaje. Innowa-
cyjnos¢ i bogaty wachlarz moz-
liwosci supermaklera doceniq
takze doswiadczeni inwestorzy.

PrzygotowaliSmy ten poradnik
z myslg o osobach, ktére chcq
rozpoczq¢ przygode z gietdg
i szukajq informacji, jak sktadaé
zlecenia i monitorowa¢ stan in-
westycji. Pamietajmy jednak,
ze - jak moéwiq doswiadczeni in-
westorzy - nic nie zastgpi praw-
dziwych zlecefi, smaku zyskéw
i bolu realnych strat. To troche
tak jak ze skokiem ze spadochro-
nem: mozna ¢wiczy¢ go wielo- &
krotnie na symulatorze, ale i tak
nie jesteSmy w stanie przewi-
dzie¢ swoich reakgji i emocji, gdy
juz przyjdzie nam wyskoczyc.
Przekonajmy sie wiec, jak to jest!

WYJATKOWA PROMOC)A

Nowy supermakler zastqpi funkcjonujgcy od ponad 10 lat
dotychczasowy system transakcyjny. Z tej okazji Dom Maklerski
PKO Banku Polskiego przygotowat bardzo atrakcyjne promocje.
Jezeli kto$ jeszcze nie inwestowat, teraz ma idealny powéd, by
zaczqc¢ swojq przygode na gietdowym parkiecie.

Promocja rozpoczeta sie 13 lu-
tego i potrwa trzy miesigce.
Kazdy, kto w tym czasie otworzy

rachunek inwestycyjny, moze li-
czy¢ na duze benefity:
-bezptatne  prowadzenie ra-

chunku inwestycyjnego w 2012
roku,

-promocyjnqg stawke prowizji

maklerskiej w wysokosci 0,19
proc. od zlecen zrealizowanych
na rynku akcji, ztozonych za
posrednictwem Internetu,

-bonus prowizyjny, czyli zwrot

10 proc. zaptaconej prowizji
od zlecen zrealizowanych na
rynku akcji w roku 2012, zto-

zonych za posrednictwem In-
ternetu - zwrot ten pomniejszy
prowizje maklerskq od zlecen
zrealizowanych w 2013 r.

Szczegoty promocji  dostepne
sq na stronie www.dm.pkobp.pl
oraz w 1000 Placéwek Domu Ma-
klerskiego PKO Banku Polskiego
zlokalizowanych na terenie ca-
tego kraju.

Foto: Shutterstock.com
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SERWIS STWORZONY

Z MYSLA O TOBIE

Z kazdego mozemy zrobi¢ supermaklera - ta dewiza
przyswiecata specjalistom naszego Domu Maklerskiego
przy pracach nad nowym internetowym systemem
transakcyjnym. W efekcie powstat bardzo intuicyjny

i przejrzysty serwis, w ktorym nawet poczgtkujqcy inwestor
bez problemu odnajdzie wszystkie potrzebne funkcje.

lastyczno$¢ i funkcjonalno$¢

nowego systemu zapewnia
mozliwo$¢ dowolnej konfigura-
cji wygladu i zakresu informaciji
wy$wietlanych na ekranie na-
szego komputera. Dzieki temu
kazdy z nas moze zbudowa¢ wta-
snq aplikacje, dostosowanq do
indywidualnych  potrzeb. Jezeli
dopiero zaczynamy swojq przy-
gode z inwestowaniem, mozemy
wyswietli¢ na ekranie podsta-
wowe formatki”, ktére pomogq
nam zarzqdza¢ naszym rachun-
kiem inwestycyjnym. Zapewne
skorzystamy tez z rozbudowanej
Pomocy, ktéra utatwi nam zapo-

znanie z mozliwo$ciami systemu.
Do dyspozycji do$wiadczonych
inwestorow pozostajq profesjo-
nalne narzedzia wspomagajgce
decyzje inwestycyjne: wykresy
analizy technicznej, alerty ceno-
we czy zaawansowane rodzaje
zlecen.

Nowy supermakler to nie tylko
nowy wyglad i nowe funkcje - to
takze mozliwo$¢ dostepu niemal
z kazdego komputera podtqczo-
nego do Internetu. Serwis do-
stepny jest pod wszystkimi naj-
popularniejszymi przeglgdarkami
internetowymi.

RACHUNEK INWESTYCYJNY

BEZ TAJEMNIC

Przygoda z inwestowaniem zaczyna si¢ odrobing... formalnosci.
Pierwszym krokiem, kt6ry musimy wykonag, jest otwarcie
rachunku inwestycyjnego zwanego potocznie maklerskim.
Rachunek inwestycyjny prowadzony jest przez specjalistyczng
instytucje zwanqg domem maklerskim.

twarcie takiego rachunku moz-

liwe jest w 38 Punktach Obstu-
gi Klienta Domu Maklerskiego PKO
Banku Polskiego oraz prawie 1000
Punktach Ustug Maklerskich zlokali-
zowanych w placéwkach PKO Ban-
ku Polskiego na terenie catego kraju.

Proces otwarcia rachunku zajmie
15-20 minut. - Do otwarcia ra-
chunku inwestycyjnego bedziemy
potrzebowa¢ dowdd osobisty lub
paszport oraz nazwe i adres na-

szego urzedu skarbowego - ttu-
maczy Elzbieta Gajdek, specjalista
w Punkcie Obstugi Klienta w So-
snowcu.

W trakcie spotkania zostaniemy
takZze poproszeni o wypetnienie
ankiety, w ktorej okreslimy m.in.
zakres swojej wiedzy o inwesto-
waniu, horyzont czasowy inwe-
stycji oraz poziom ryzyka, jakie
jesteSmy w stanie zaakceptowac.
Na podstawie naszych odpowie-
dzi pracownik domu maklerskie-

NOWY SUPERMAKLER W PIGULCE: <

- intuicyjne sktadanie zlecen kupna i sprzedazy na warszawskiej gietdzie,

- podglqd notowan w czasie rzeczywistym,

- szczegotowy przeglad stanu rachunku oraz historii transakcji z mozli-
wosciq zapisu danych do pliku (POF, CSV, HTML),

- wycena aktywow na rachunku wedtug aktualnych kurséw gietdowych,

- sktadanie wnioskow o aktywacje ustug dodatkowych, m.in. o powiq-
zanie rachunku inwestycyjnego z bankowym w PKO Banku Polskim,

- dowolna konfiguracja wyglqdu i zakresu informacji wy$wietlanych

na ekranie,

- zapamietanie indywidualnych ustawien,

- zaawansowana pomoc dla poczgtkujgcych uzytkownikow.

go okresli najbardziej odpowied-
nie do naszej wiedzy instrumenty
finansowe. Oczywiscie specja-
lista z domu maklerskiego nie
moze nam zabroni¢ inwestowa-
nia w poszczeg6lne rodzaje in-
strumentow finansowych: jego
zadaniem jest tylko uczuli¢ nas
na ryzyko i poméc wybraé roz-
wigzania najbardziej dla nas od-

powiednie.
- Warto takze juz przy pierwszym
spotkaniu  podpisa¢ zgode na

otrzymywanie drogq elektroniczng
analiz i rekomendacji. Dzigki temu
codziennie przed sesjq na skrzyn-
ke e-mailowq inwestora trafia¢
bedzie ciekawy newsletter przygo-
towany przez naszych analitykow
- dodaje Benon Glen, specjalista
w POK w Zielonej Gorze. Opusz-
czajqc placéwke domu maklerskie-
go, powinni$my otrzyma¢ umowe
o prowadzenie rachunku inwe-
stycyjnego, regulamin oraz taryfe
optat i prowizji.
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JAK Z+0ZYC
ZLECENIE?

Jezeli z sukcesem zatozyliSmy rachunek maklerski, to czas
ztozy¢ pierwsze zlecenie. Dzigki aplikacji supermakler mozna
to zrobi¢ w szybki i prosty sposob o kazdej porze dnia.

by zlozy¢ zlecenie, nalezy

osobiscie uda¢ sie na giet-
dowy parkiet? Zdecydowanie nie!
Na GPW kupujqcy i sprzedajgcy nie
spotykajg sie osobiscie. Wszystkie
oferty kupna i sprzedazy przekazy-
wane sq elektronicznie, a papiery
warto$ciowe sq tylko komputero-
wym zapisem na naszym rachunku
inwestycyjnym. Aby ztozy¢ zlecenie,
potrzebujemy przede wszystkim in-
ternetowej platformy transakcyjnej
jak nowy serwis supermakler.

Co musimy wiedzie¢ przed
ztozeniem pierwszego
zlecenia?

- Handel akcjami notowanymi na
warszawskiej gietdzie odbywa sie
od poniedziatku do pigtku w godz.
9.00-17.20. Zlecenie mozemy zto-
2y¢ takze po godzinach sesji, mu-
simy jednak pamieta¢, ze trafi ono
do systemu dopiero w najblizszym
dniu roboczym, kiedy odbywa sie
sesja gietdowa.

- Formatka zlecenia w nowym su-
permaklerze jest czytelna i przejrzy-
sta. Wystarczy kolejno wypetnia¢
poszczegolne pola:

» rodzaj zlecenia - kupno lub
sprzedaz,

» nazwa instrumentu, np. PKO
Bank Polski,

» liczba akgiji, ktére chcemy kupi¢
lub sprzedaé,

» limit ceny (maksymalng ceneg,
jaka chcemy zaptaci¢ za jednq
akcje, lub minimalng, za kto-
rq decydujemy sie sprzedaé
akcje),

» data sesji, na ktérq zlecenie zo-
stanie wystane, oraz data waz-
nosci zlecenia.

Gdy jesteSmy pewni

zlecenia, naciskamy

przycisk ,,Wyslij” i poprzez

system informatyczny

domu maklerskiego w ciggu

kilku sekund trafi ono na

warszawskq gietde.

« Zlecenia mogq zawiera¢ takze
dodatkowe warunki  wykona-
nia: limit aktywacji (np. przy
zleceniach typu stop), wielko$¢
ujawniana oraz wielko$¢ mi-
nimalna. Dedykowane sq one
jednak bardziej do$wiadczonym
inwestorom, gdyz ich btedne
wypetnienie (niezgodne z warun-
kami obrotu gietdowego) moze
skutkowa¢ odrzuceniem zlecenia
przez gietde.

- Do momentu, gdy zlecenie nie
zostanie zrealizowane w cato$ci,
mozemy je anulowa¢ bgdz zmo-
dyfikowa¢. Pamietajmy, ze jesli
Zlecenie zostanie zrealizowane
cze$ciowo, zmiana bqdz anulacja
bedzie dotyczy¢ jedynie jego nie-
zrealizowanej czesci.
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KIEDY STAJEMY SIE
WLASCICIELAMI AKCJI?

Potrzeba zaledwie kilku sekund, aby kupi¢ akcje
na gietdzie i zobaczyc je na swoim rachunku
inwestycyjnym. Wtascicielami akcji - zgodnie

z przepisami prawa - stajemy si¢ jednak dopiero
trzeciego dnia roboczego po zawarciu transakgcji.

InStrumenty fiNansowe (0111206 M)
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Analogicznie w  przypadku
sprzedazy: pozbywajgc sie
akcji np. w $rode, do nastepne-
go poniedziatku bedziemy ich
wiascicielami (cho¢ nie bedq
juz one widoczne na naszym ra-
chunku).

Dlaczego termin rozliczenia
jest tak wainy dla kazdego
Inwestora?

0d tego, czy jesteSmy wtascicie-
lami akcji, zalezy, czy otrzyma-
my nalezne nam jako akcjona-
riuszom prawa, w tym prawa do
dywidendy, czyli udziatu w zy-
skach danej firmy. Dywidenda
przystuguje inwestorom, ktorzy
w okre$lonym dniu sq wtasci-
cielami akcji.

Postuzmy sie przyktadem: Wal-
ne Zgromadzenie Akcjonariuszy
PKO Banku Polskiego zdecydo-
wato o wyptacie za 2010 rok
dywidendy w wysoko$ci 1,98 zt

odé Bodé zrenl Limit ey Witnodé
0 o 0E M4208
10 (] 230 20111208
] £l wE

na jedng akcje. Aby zostal
uprawnionym do jej wyptaty,
nalezato by¢ wtascicielem ak-
cji w $rode 31 sierpnia 2011 r.
W praktyce oznaczato, ze ak-
cje nalezato kupi¢ najpozniej
w pigtek 26 sierpnia.

Skomplikowane i ktopotliwe?
Nie z nowym supermaklerem
- jego specjalna funkcja ,Pra-
wa z papierow warto$ciowych”
informuje inwestora o waznych
wydarzeniach w spotce, ktorej
jest akcjonariuszem.

Specyfike systemu D+3 nalezy
wzig¢ roéwniez pod uwage przy
rozliczaniu transakcji. Dostep do
srodkow (gotowki) ze sprzeda-
2y akcji bedziemy mieli dopiero
trzeciego dnia roboczego. Jesli
jednak zdecydujemy sie kupic¢
za te $rodki akcje innej badz na-
wet tej samej spotki, mozemy to
uczyni¢ od razu po sprzedazy.
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Bank Polski

TEMPERATURA RYNKU, CZYLI JAK
CZYTAC INDEKSY GIELDOWE?

»DJIA ros$nie, a WIG20 spada...” - takie hasta trafiajq na
czotowki serwisow ekonomicznych i nagtéwki gazet.
Przecietnemu Kowalskiemu oznaczenie WIG czy DJIA

NAJPOPULARNIEJSZE INDEKSY
NA GPW W WARSZAWIE:

WIG20 - indeks najwiekszych i najbardziej ptynnych spotek gietdowych
WIG - indeks spotek gietfdowych (tzw. indeks szerokiego rynku)
mWIG40 - indeks 40 $rednich spotek gietdowych

sSWIG80 - indeks 80 matych spotek gietdowych

&

moze niewiele moéwic. Rozszyfrujmy te pojecia.
a wiekszos$ci gietd notowa-

N nych jest kilkaset, czasem
kilka tysiecy spotek. Aby spraw-
dzi¢, jaka jest kondycja catego
rynku, konieczna bytaby zmudna
analiza kazdej z nich z osobna.
Dzieki indeksom gietdowym wy-
starczy rzut oka, aby stwierdzi¢,
jaka jest biezgca koniunktura.
Dlatego indeks gietdowy petni
role swoistego termometru na-
strojow na rynku.

Najwazniejszym indeksem publi-
kowanym przez Gietde Papieréow
Warto$ciowych w  Warszawie

jest WIG20, czyli indeks 20 naj-
wiekszych i najbardziej ptynnych
spotek notowanych na warszaw-
skiej gietdzie (PKO Bank Polski,
KGHM, TPSA, PKN Orlen i inne).

Bardzo wazny jest takze procento-
wy udziat danej spotki w indeksie,
czyli tzw. waga. PKO Bank Polski
ma najwiekszy, ponad 14-proc.
udziat w indeksie. Zmiana kursu
gietdowego PKO ma wiec bar-
dzo istotny wptyw na caty indeks
WIG20 oraz koniunkture na war-
szawskim parkiecie.

Warto$¢ indeksow zmienia sie
dynamicznie w czasie trwania
sesji gietdowej. Nie jest wiec ni-
czym nadzwyczajnym, ze poran-
ne znizki indeksu przeradzajq sie

w popotudniowe zwyzki lub od-
wrotnie. Warto$¢ indekséw pu-
blikowanych przez warszawskq
gietde mozna na biezqco $ledzi¢
w serwisie supermakler.

JEDNYM Z NAJSTARSZYCH INDEKSOW

NA SWIECIE JEST DOW JONES INDUSTRIAL
AVERAGE (DJIA) GRUPUJACY M.IN. MICROSOFT,
MCDONALD’S, BOEING CZY COCA-COLA.

W EUROPIE DO NAJWAZN

IEJSZYCH INDEKSOW

NALEZA LONDYNSKI FTSE 100 ORAZ

FRANKFURCKI DAX.
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Wielu amerykanskich rodzicow juz kilkumiesiecznym
dzieciom otwiera wydzielone rachunki inwestycyjne
z myslqg o zabezpieczeniu ich przysztosci.

FDUKAC)A
FINANSOWA

W Stanach
Zjednoczonych
gietdq 2yjg wszyscy
- finanséw uczq juz
w przedszkolach,

a dorosli spotykajq
sie na grillach

| rozmawiajq

o inwestycjach.
Warto przeniesS¢
najlepsze
doSwiadczenia

do Polski.

Jolanta Osuch

JAK TO SIE ROBI

W AMERYCE?

‘I'omosz Zabrocki  odpowiada
w DM PKO Banku Polskiego za
operacje na rynkach zagranicznych.
Jeden z tych rynkéw - amerykanski
- jest mu szczegdlnie bliski. W USA
spedzit pie¢ lat, mieszkat i praco-
wat w trzech stanach. Inwestowat
na dwoch najwiekszych gietdach
Swiata: New York Stock Exchange
(NYSE) oraz National Association
of Securities Dealers Automated
Quotations (NASDAQ). Do dzis$ jest
cztonkiem amerykanskiego odpo-
wiednika Stowarzyszenia Inwesto-
row Indywidualnych.

- Przezytem na wiasnej skorze
i portfelu krach banki internetowej
z lat 2000-2002, atak na World
Trade Center, ale te doswiadcze-
nia w niczym nie ostabity mojej
fascynacji rynkiem  kapitatowym.
Zawsze lubitem wiedzie¢, co dzieje
sie w gospodarce, polityce, anali-
zowa¢ wzajemne zwigzki pomiedzy
wydarzeniami - wspomina Tomasz
Zabrocki.

Wuyjezdzat z Polski ze $wiadomo-
§cig, Ze w Stanach inwestowanie
jest powszechne, ale skala tego zja-
wiska go zaskoczyta.

- Inwestorzy indywidualni, najcze-
Sciej w wieku 30-60 lat, regular-
nie spotykajq sie w restauracjach,
pubach, na grillach, w lokalnych

kotach inwestorskich”, by rozma-
wia¢ o gietdzie. Analizujg sytuacje
gospodarczg, omawiajq konkretne
spotki, wymieniajq sie doswiad-
czeniami. Reprezentujg odmienne
zawody, rézni ich wyksztatcenie, co
powoduje, ze kazdy ma inny punkt
widzenia. To sprzyja intensywnej
burzy moézgow. tqczy ich jedno:
gietda jest ich wielkim hobby - opo-
wiada Tomasz Zabrocki.

W Stanach edukacja finansowa za-
czyna sie od najmtodszych lat.

- Pierwsze do$wiadczenia z rynkiem

kapitatowym dzieci zdobywajq juz
w szkole. Duze znaczenie matez to, ze
0 gietdzie méwi sie w domach: wielu
rodzicow juz kilkumiesiecznym dzie-
ciom otwiera specjalne, wydzielone
rachunki inwestycyjne z myslq o ich
przysztosci. Gromadzone oszczed-
nosci postuzq potem jako wsparcie
przy wejsciu w doroste zycie, studia,
realizacje biezgcych planéw - tluma-
czy specjalista DM PKO Banku Pol-
skiego. Na wiasny rachunek mtodzi
Amerykanie zaczynajq inwestowac
juz po ukonczeniu 18. roku zycia.

RADY (NIE TYLKO) DLA RODZICOW <

- Gietda to nie loteria. Zmiany kur-
séw sq pochodng wydarzen
w realnej gospodarce, globalnej
polityce, zmieniajgcych sie trendow
spotecznych. Warto wiec $ledzi¢ in-
formacje, dostrzegac zalezno$ci po-
miedzy nimi, samodzielnie rysowac
scenariusze na przysztosc.

- USwiadamiajmy dzieci juz od
najmtodszych lat, jak funkcjonu-
ja finanse, gospodarka, gietda.
Im prostsze przyktady, tym lepiej
- bedqc na zakupach czy w sie-
ciowym barze szybkiej obstugi,
ttumaczmy, ze np. atrakcyjny

asortyment czy wysoka jako$¢
obstugi przektadajq sie na cene
akcji. Zapytajmy dziecko, czy
i dlaczego kupitoby akcje ulubio-
nego producenta zabawek.

- Nie ma znaczenia, gdzie sie in-

westuje, gietdq polskq czy ame-
rykanskq rzqdzq te same prawa
i mechanizmy. Kluczowe znacze-
nie ma stworzenie strategii dopa-
sowanej do wiasnych mozliwosci
(nie tylko finansowych, ale i emo-
cjonalnych) i jej konsekwentna
realizacja (wiecej o ztotych zasa-
dach inwestowania na str. 8-9).
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GIELDA

TO WSPOYCZESNY
JARMARK

Dzienne obroty na najwiekszych gietdach
papierow wartosciowych przekraczajq
dzi$ 50 mld dol. Szczegolnie w czasie
kryzysu na rynkach powstajq i upadajq
gigantyczne fortuny, a zaczeto sie od
kupcow, ktorzy na niewielkim rynku
handlowali konmi i zbozem.

Pierwsze jarmarki  powstaty
w Babilonie i starozytnym Egip-
cie. W Rzymie raz do roku odbywat
sie wielki jarmark, na ktorym sprze-
dawano szynki, kietbasy i stoni-
ne z Galii. W $redniowieczu, gdy jar-
marki pojawity sie tez na ziemiach
polskich, handel odbywat sie w wiek-
szosci duzych miast. Z czasem do
transakcji zaczeto dochodzi¢ nawet
w sytuacji, gdy okreslonego towaru
nikt na jarmark nie przywiozt. To byt
przetom. Zaczeto handlowa¢ weksla-
mi czy listami towarowymi. Pierw-
sza gietda zbozowa powstata w An-
twerpii w 1531 r, otrzymata ona na-
wet osobny budynek. Nad jego wej-
Sciem znajdowat sie napis: ,Dla ludzi
handlu wszystkich narodéw i jezy-
kow”. Rynek pieniezny, na ktérym
dokonuje sie wymiany walut, po-
wstat na potudniu Europy, we wio-
skich republikach kupieckich. A kie-
dy na gietdach zaczeto handlowac¢
akcjami? Siedzibq pierwszej gietdy
papieréw wartosciowych byt Am-
sterdam, gdzie sprzedawano udziaty
w Kampanii Wschodnioindyjskiej.

Wojciech Maj

Na poczqtku byta hossa

Byt poczatek XVII w. i Holendrzy ko-
rzystali z pierwszej hossy. Ceny akdji
bardzo szybko rosty i ludzi opano-
wata gorgczka spekulacii. Pojawity
sie transakcje terminowe i emisje
akgji firm, ktérych jedynq dziatal-
nosciq byta emisja akeji i tworzenie
wizjonerskich programéw rozwoju.
Dzisiaj akcje i obligacje takich firm
zwiemy ,$mieciowymi” (ang. junk
bonds). Te afery nie powstrzymaty
wzrostu rynku gietdowego. Wkrot-
ce gietdzie w Amsterdamie wyrost
wielki konkurent w postaci gietdy
w Londynie, ktora korzystata na ro-
sngcej wymianie handlowej w ra-
mach imperium brytyjskiego. Duze
gietdy powstaty tez w Niemczech
i we Francji. Od poczgtku rynki
rzqdzity sie surowymi regutami.
Aby handlowa¢ na gietdzie londyn-
skiej, trzeba byto wykaza¢ sie reko-
mendacjq trzech dotychczasowych
cztonkow gietdy. Nie wolno byto tez
prowadzi¢ zadnej innej dziatalnosSci
gospodarczej, a regulamin prze-
widywat wykluczenie z gietdy np.

Pierwsza siedziba warszawskiej gietdy.

w przypadku matzenstwa z osobg,
ktora zajmowata sie handlem.

0Od ponad 200 lat

Pierwsza gietda papieréw wartoscio-
wych w naszym kraju zostata otwar-
ta w Warszawie w 1817 r,, czyli tuz po
zakoniczeniu  wojen napoleoriskich.
Handlowano na niej przedewszyst-
kim wekslami i obligacjami, a sesja
trwata od 12 do 13. Pierwsza wojna
$wiatowa spowodowata zawieszenie
notowan. W wolnej Polsce rozpo-
czeto dziatalno$¢ kilka gietd. Oprocz
rynku w stolicy istnialy tez gietdy
w Katowicach, Krakowie, todzi, Po-
znaniu, Wilnie i we Lwowie. Podsta-
wowe znaczenie miat jednak rynek
warszawski, gdzie koncentrowato
sie 90 proc. obrotu na gietdach. Tuz
przed wybuchem Il wojny $wiatowej
na gtéwnym parkiecie notowano 130

papierow: obligacji, listow zastaw-
nych oraz akgji. Z chwilg wybuchu
wojny gietda w Warszawie zostata
zamknieta. Po jej zakoriczeniu dwcze-
sna wiadze nie zezwolity na reakty-
wowanie instytucji, ktora uchodzi za
symbol gospodarki kapitalistycznej.

Warszawa - reaktywacja

Po zmianach politycznych w Polsce
w 1989 r. powoli odradzat sie tez
rynek kapitatowy. Rodacy ustawiali
sie w dtugich kolejkach, by kupowac
akcje Universalu i Drewbudu. Cho¢
gietda jeszcze nie dziatata i mozna
je byto odsprzeda¢ tylko bezpo-
Srednio innemu  inwestorowi. Ci
pionierzy, ktorzy wowczas kupili
i sprzedali akcje, bardzo szybko kil-
kakrotnie powiekszyli swoj kapitat.
To byt jednak ciggle niekontrolowa-
ny rynek. Juz w 1990 r. gotowa byta

POCZATKI NIE BYLY IMPONUJACE:

W OBROCIE ZNAJDOWALY SIE AKCJE 5 SPOLEK,
NA PIERWSZE) SES)I ZtOZONO 112 ZLECEN,
EACZNY OBROT WYNIOSE 1990 Zt.

Foto: Archiwum, Leszek Kasprzak/Forum
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Pierwsza gietda papieréw wartoSciowych powstata
w Amsterdamie, gdzie sprzedawano akcje,
czyli udziaty w Kompanii Wschodnioindyjskie;j.

HISTORIA
GIELDY

Debiut - PKO Bank Polski na parkiecie.

ustawa o publicznym obrocie papie-
rami warto$ciowymi, a we wtorek
16 kwietnia 1991 r. miata miejsce
pierwsza sesja gietdowa. Poczgtki
Gietdy Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie nie byty imponujg-
ce. W obrocie znajdowaty sie akcje
5 spotek, na pierwszej sesji ztozono
112 Zlecen, a tqczny obrot wynidst
zaledwie 1990 # (rownowarto$é
2 tys. dol. amer,). Wazne byto jednak
to, ze w dawnym Domu Partii zaczeto
bi¢ serce wolnorynkowej gospodar-
ki. Na gietde trafiaty akcje kolejnych
prywatyzowanych firm. Byty to
czasy, gdy inwestorzy spotykali sie
w  stotowce gietdowej, wymieniali
sie tam swoimi prognozami i starali
sie nawzajem przechytrzy¢. Wkrétce
(od pazdziernika 1994 r) sesje od-
bywaty sie 5 razy w tygodniu. Dwa
lata pdzniej kapitalizacja warszaw-
skiej gietdy przekroczyta 10 mid zt
Inwestorzy mieli juz za sobq pierw-
szq wielkq hosse (1994 r), wielkie
prywatyzacje, np. Banku Slgskiego
(zysk przekroczyt 12,5 tys. proc),
a przede wszystkim bolesne spadki

Gietda zyje catq dobe.

(1995 ), ktore uzmystowity wielu
osobom, ze gietda nie jest maszyn-
kg do robienia pieniedzy. W biurach
maklerskich czynnych jest obecnie
ok. 1,5 mIn rachunkéw inwestycyj-
nych, cho¢ znaczna cze$¢ z nich jest
wykorzystywana tylko przy okazji
spektakularnych prywatyzacji. Wte-
dy rynek ,odzywa”, a przed domami
maklerskimi  ustawiajg sie kolejki.
Tok byto, gdy w ofercie publicznej
sprzedawano akcje Telekomunika-
cji Polskiej, PKN Orlen, KGHM Pol-
ska Miedz czy gdy debiutowat PKO
Bank Polski w 2004 r W 2011 r.
najwiekszym zainteresowaniem cie-
szyty sie akcje Jastrzebskiej Spotki
Weglowej. W 2012 r. hitem moze
by¢ debiut Krajowej Spotki Cukrowej,
ktorej akcje sprzedawane sq obecnie
w placéwkach Banku i Domu Ma-
klerskim PKO Banku Polskiego. Na
co dzien jednak inwestorzy obserwu-
ja notowania na ekranach kompute-
row, a zlecenia sktadajq najczesciej
za posrednictwem Internetu. W tej
chwili na GPW notowane sq akcje
427 firm, z czego 39 z nich to spot-

Obecna siedziba GPW.

WARSZAWSKI PARKIET TO DZIS SREDNIEJ
WIELKOSCI GIELDA NASZEGO KONTYNENTU,
ZDECYDOWANIE NAJWIEKSZA W REGIONIE

EUROPY SRODKOWEJ.

ki zagraniczne (stan na 15 grudnia
2011 r). tgczna kapitalizacja nasze-
go parkietu przekroczyta 644 mid zt.
O skali sukcesu GPW najlepiej mowi
warto$¢ indeksu WIG, wypadkowej
notowan wszystkich spotek na rynku
podstawowym. W chwili startu giet-
dy, w kwietniu 1991 r, indeks WIG
miat 1 tys. punktow. Dzisiaj, po wielu
zawirowaniach, hossach i bessach
WIG ma ponad 41 tys. punktow.
Gietda publikuje tez wiele innych in-
deksow, pokazujgcych zachowanie
akgji spotek z wybranych sektorow
(np. WIG-Banki) czy innych grup
papierow (np. WIG20 - wskaznik
20 najwiekszych spotek na GPW).
Obecnie wartos$¢ transakcji zawiera-
nych na jednej sesji regularnie prze-
kracza 1 mid zt. Bardzo duzy udziat
w tych obrotach ma Dom Maklerski
PKO Banku Polskiego, ktory muin.

otrzymat  nagrode  warszawskiej
Gietdy Papieréw Warto$ciowych za
najwiekszqg warto$¢ nowych emis;ji
spotek wprowadzanych na rynek.
Z pigtki firm, ktére pojawity sie na
gieldzie na pierwszej sesji, dzisiaj
dziata i jest notowany na GPW jedy-
nie Prochnik. To jednak inna firma niz
w 1991 r. Nie zajmuje sie juz produk-
cjq odziezy w kraju, jedynie handlem
i projektowaniem. Tak samo niepo-
dobna do siebie sprzed lat jest Gielda
Papierow Wartosciowych - jedno sie
tylko nie zmienito: jesli wérdd inwe-
storow dominujq optymisci, ktorzy
spodziewajq sie, ze bedzie jeszcze
drozej, to gietda ro$nie. Gdy przewa-
ge zdobywajq pesymisci, sesje kon-
czq sie kosztownymi spadkami cen
akgji. Srodki sq zupetnie inne, ale me-
chanizm ustalenia ceny analogiczny
do $redniowiecznych jarmarkéw.
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BEZPIECZNE

LOKATY

Agentem emisji obligacji Skarbu Panstwa

jest PKO Bank Polski. Tylko za poSrednictwem
Banku obligacje mozna kupowa¢ od emitenta.

OBLIGACJE SKARBU PANSTWA
TO ZYSKOWNA | BEZPIECZNA
INWESTYCJA

W ubiegtym roku Polacy wydali na kupno
obligacji detalicznych ponad 2,2 mid zt.
Szacuje sie, ze w obecnym roku w zwigzku

z podwyzkq ich oprocentowania i planowang
likwidacjq lokat antypodatkowych popyt
moze byc duzo wiekszy.

ainteresowanie  obligacjami
detalicznymi Skarbu Pafstwa
ro$nie najczesciej w okresach kry-
zysu, czyli woéwczas, gdy kupno
akeji lub innych instrumentow fi-
nansowych jest obarczone bardzo
duzym ryzykiem. Skokowy wzrost
popytu na obligacje Skarbu Pan-
stwa miat miejsce w 2008 r, gdy
rozpoczqt sie kryzys bankowy.
Obecnie réwniez mozna sie spo-
dziewa¢ wzrostu popytu na bez-
pieczne papiery emitowane przez
Skarb Panstwa. To naturalne, ze
w czasach niepewnosci inwesto-
rzy bardziej ceniq bezpieczne akty-
wa, takie jak obligacje.
- W Polsce mamy ustawowo ure-
gulowang kolejno$¢ zaspokajania
zobowigzan  budzetu  panstwa.

Roman Grzyb

Wuykup obligacji przez Skarb Pan-
stwa jest realizowany w pierwszej
kolejnosci. Obligacje Skarbu Pan-
stwa sq wiec bezpieczne - mowi
Matgorzata Jabtonska, dyrektor
Biura Rynku Pierwotnego w Domu
Maklerskim PKO Banku Polskiego.
Inwestorzy nie majg powodoéw do
obaw takze z uwagi na fakt, ze sy-
tuacja gospodarcza i finansowa
Polski jest duzo lepsza niz krajow
z potudnia Europy, takich jak np.
Grecja. Kryzys moze wiec zwigkszyc
popyt na nasze obligacje, a dodat-
kowym bodzcem do tego stanie sie
z pewnosciq zapowiadana likwida-
cja depozytow z dziennq kapitali-
zacjq odsetek. Na takich lokatach
jest obecnie ok. 20 proc. wszystkich
depozytow bankowych.

- Oprocentowanie obligacji jest
konkurencyjne w stosunku do tra-
dycyjnych lokat podlegajqcych
opodatkowaniu. Na pewno czes$¢
pieniedzy z depozytéw jednodnio-
wych zostanie przeznaczona na
kupno obligacji Skarbu Panstwa
- moéwi Joanna Szereda z Biura Ryn-
ku Pierwotnego Domu Maklerskie-
go PKO Banku Polskiego.

PKO Bank Polski jest agentem emisji
Obligacji Detalicznych Skarbu Pan-
stwa, czyli jedynie za posrednictwem
tego Banku mozna je kupowaé na
rynku pierwotnym, czyli w ofercie
publicznej bezposrednio od emitenta.
Obecnie w ofercie na rynku pierwot-
nym sq dostepne trzy rodzaje obli-
gadji zaliczanych do grupy oszczed-
nosciowych (tj. obligacje dwuletnie
- DOS, czteroletnie - COI oraz dzie-
siecioletnie - EDO) oraz jeden rodzqj
obligacji okreslanych mianem rynko-
wych (4. obligacje trzyletnie - T2).

- Obligacje skarbowe mozna tez
kupowa¢ na rynku wtérnym. Gietda
Papieréw Warto$ciowych w Warsza-
wie prowadzi specjalny rynek Bond-
Spot, na ktorym obok obligacji trzy-
letnich TZ handluje sie obligacjami
hurtowymi Skarbu Panstwa - mowi
Joanna Szereda.

Pozostate rodzaje obligacji detalicz-
nych (czyli DOS, COI i EDO) nie sq
notowane i nie znajdujq sie w obro-
cie gietdowym.
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- Obligacje skarbowe sq oferowane
w prawie 1 tys. wytypowanych od-
dziatéw Banku, w Punktach Obstugi
Klientow Domu Maklerskiego albo
przez telefon lub Internet. Posiada-
cze konta w Inteligo mogq réwniez
kupowa¢ obligacje bezposrednio ze
swojego konta - méwi Matgorzata
Jabtonska.

Transakcje nabycia obligacji deta-
licznych sq zapisywane na tzw. ra-
chunkach rejestrowych otwieranych
bezptatnie dla kazdego klienta, ktory
nie ponosi zatem zadnych dodatko-
wych opfat poza kosztem nabycia
samych papieréw wartosciowych.
Do rachunku rejestrowego mozna
uzyska¢ dostep za posrednictwem
Internetu i telefonu, sktadajgc w pla-
cowce PKO Banku Polskiego dyspo-
zycje aktywujqeq ustuge.
Oszczednos$ciowe obligacje de-
taliczne (DOS, COI i EDO) mogq
nabywa¢ osoby fizyczne, stowa-
rzyszenia, organizacje spoteczne
i zawodowe oraz fundacje. Obli-
gacje rynkowe (czyli trzyletnie TZ)
mogq nabywa¢ réwniez osoby
prawne. W listach emisyjnych sq
wyszczegolnione grupy potencjal-
nych nabywcow obligacji. War-

to roéwniez wiedzie¢, ze obligacje
moggq tez kupowa¢ obcokrajowcy.
- Konstrukcja obligacji skarbowych
jest taka, ze klient zawsze zyskuje.
Czasem ten zysk jest wiekszy, cza-
sem mniejszy, ale nie ma mozliwo-
$ci, by straci¢ - mowi Matgorzata
Jabtonska.

Papiery dwuletnie (DOS) majq
state  oprocentowanie, wyno-
szqce obecnie 4,75 proc. w skali
roku. Oprocentowanie obligacji
trzyletnich odzwierciedla tenden-
cje rynkowe i chroni oszczedno-
$ci nabywcow, bo zalezy ono od
wskaznika rynku miedzybankowe-
go WIBOR 6M (pomnozony przez
wskaznik, ktory przy ostatniej
emisji wyniost 1,00). W przypadku
pozostatych papieréw Skarbu Pan-
stwa zysk z inwestycji zalezy od in-
flacji oraz statej marzy okrelonej
w liscie emisyjnym. W przypadku
obligacji 4-letnich (COI) oprocen-
towanie zalezy od podawanego
przez GUS wskaznika inflacji wyra-
zonego w procentach i powiekszo-
nego w nastepnych latach o0 2,5 pkt
proc. marzy. Przy papierach 10-let-
nich konstrukcja jest taka sama,
ale marza dodawana w kolejnych

IKE OBLIGACJE - ILE MOZNA WPLACAC, ILE WPEACAMY?

Rok Obowiqzujqcy limit
wptat w danym roku ()

2004* 3435,00

2005 3635,00

2006 3521,00

2007 3697,00

2008 405512

2009 9579,00

2010 9579,00

201 10 077,00

Srednie warto$ci wptat (z4)
na Konto IKE-Obligacje

3053,00
2379,00
1407,00
1748,00
2010,00
3406,00
3163,00

3046,00

*$rednia kwota wptat dotyczy okresu 1.10-31.12.2004

latach odsetkowych jest jeszcze
wieksza, bo wynosi 3 pkt proc.

- Obligacje 10-letnie sq papierami
0 najdtuzszym terminie wykupu
i mozna je kupowac réwniez w ra-
mach Konta IKE-Obligacje pro-
wadzonego zgodnie z przepisami
ustawy o Indywidualnych Kon-
tach Emerytalnych. Nalezy jednak
pamieta¢, ze wptaty dokonywane
na Konto IKE-Obligacje nie mogq
przekroczy¢ ustawowego  limitu
okreslonego na dany rok kalenda-
rzowy - mowi Joanna Szereda.

W biezgcym roku mozna wptaci¢
na Indywidualne Konto Emery-
talne 10 578 z, czyli w przypad-
ku Konta IKE Obligacje za kwote
tegorocznego limitu mozna kupi¢
105 sztuk obligacji 10-letnich EDO.
Posiadacze Kont IKE, ktorzy spetnig
ustawowe warunki oszczedzania
na IKE, sq zwolnieni z podatku od
zyskow kapitatowych.

Wazne jest tez to, ze z inwestycji
w obligacje mozna sie wycofa¢
w kazdej chwili, tqcznie z naliczony-
mi odsetkami. Jesli klient nagle po-
trzebuje gotowki, moze skorzystaé
z tzw. przedterminowego wykupu.
- Posiadacz obligacji sktada od-

powiedniq dyspozycje i szoste-
go dnia roboczego na wskazany
przez niego rachunek bankowy
wptywajq pienigdze. Nie ma moz-
liwo$ci wyptaty pieniedzy w kasie
oddziatu, $rodki muszq byc prze-
lane na ROR prowadzony przez
dowolny bank - zapewnia Joanna
Szereda.

Za zerwanie umowy, czyli wcze-
$niejszq wyptate, trzeba oczy-
wiscie zaptacic. W przypadku
papierow 10-letnich taki wcze-
$niejszy wykup kosztuje 2 zt od
kazdej sztuki obligacji wystawio-
nej do wykupu. W przypadku ob-
ligacji 2-letnich i 4-letnich optata
wynosi 1 zt od kazdego papieru.
Obligacje 3-letnie mozna sprze-
da¢ jedynie na gietdzie i cena od-
sprzedazy zalezy od aktualnej sy-
tuacji na rynku. W przypadku za$
wycofania $rodkéw ulokowanych
na Koncie IKE Obligacje, oprocz
optaty za przedterminowy wy-
kup, nalezy ponies¢ koszt za zwrot
$rodkéw zgodnie z Taryfq Optat
i Prowizji pobieranych przez Dom
Maklerski PKO Banku Polskiego,
jak réwniez trzeba zaptaci¢ poda-
tek od zyskoéw kapitatowych.
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PLEC
A WYNIKI

Kobiety czeSciej inwestujq dtugoterminowo,
unikajq ryzyka, chronigc w ten sposob
portfel przed spadkami.

KOBIECY
PUNKT WIDZENIA

Nie brakuje gtosow, ze gdyby na Wall Street dominowaty kobiety, a bank, ktory
rozpoczqgt kryzysowe domino, nazywat sie Lehman Sisters, globalna gospodarka
uniknetaby powaznych ktopotow. Problem w tym, ze wsrdd inwestorow panie nalezq
do rzadkosci. Czas to zmienic!

rzepis na udangq inwestycje?

Powierzy¢ kapitat kobie-
cie. Liczne badania dowodzq,
7e inwestorki lepiej radzq so-
bie na gietdowych parkietach
niz ich koledzy. Przypisywanie
pewnych cech jednej ptci jest
dzi$ niepoprawne politycznie,
ale prawdq jest, ze takie przy-
mioty, czeSciej przypisywane
kobietom, jak cierpliwo$¢, $wia-
domos$¢ ryzyka, ostroznosc,
pokora, realizm w ocenie, na
gietdzie sprawdzajq sie zna-
komicie. Potwierdza to choc¢by
niedawne badanie banku Barc-
lays i Ledbury Research. Jego
autorzy dowodzq, ze kobiety
czeSciej inwestujq dtugotermi-
nowo, unikajq ryzyka, majq dys-
cypline, chronigc w ten sposob

portfele przed spadkami. Meskie
ambicje czesto bywajq zgubne,
konczq sie zbyt czestym, speku-
lacyjnym kupowaniem i sprze-
dawaniem akcji, nie zawsze zy-
skownym.

Nie do przecenienia jest tez
kobieca intuicja. Amerykanska
publicystka i inwestorka nie-
przypadkowo zatytutowata swq
ksigzke ,Warren Buffett invests

like a girl” (Warren Buffett in-
westuje jak dziewczyna). Styn-
ny inwestor znany jest z teqo,
ze kupuje akcje spotek, ktore
rozumie, zna, lubi. Kobietom
o tyle tatwiej ocenia¢ pod tym
kgtem spotki, ze czeSciej robig
zakupy, Swietnie sq rozezna-
ne w $wiecie modnych marek
i sprawdzonych produktow. Sq
przy tym znakomitymi obser-

PRZYPISYWANIE PEWNYCH CECH JEDNE)
PLCI JEST DZIS NIEPOPRAWNE POLITYCZNIE,
ALE PRAWDA JEST, ZE TAKIE PRZYMIOTY,
CZESCIE) PRZYPISYWANE KOBIETOM, JAK
CIERPLIWOSC, SWIADOMOSC RYZYKA,
OSTROZNOSC, POKORA, REALIZM W OCENIE,
NA GIELDZIE SPRAWDZAJA SIE ZNAKOMICIE.

Jolanta Osuch

watorkami, dostrzegajq  niu-
anse, ktére mogq decydowac
o perspektywach danej spofki.
Nie mozesz sie oprze¢ kupie-
niu kolejnej bluzki w ulubionej
sieci, cho¢ trudno tu liczy¢ na
promocje (mimo to wiekszo$¢
kolekcji rozchodzi sie na pniu)?
To znak, ze mozna liczy¢ na duiq
rentowno$¢ dziatalnosci. Kelner
w restauracji juz ktérys raz po-
traktowat cie niemile? Co$ musi
tu by¢ nie tak z systemem mo-
tywowania pracownikow - uwa-
zaj na te spotke! Zbyt oczywiste
zwiqzki? Wcale nie. Warto pamie-
ta¢, ze jesli podobne odczucia
prawdopodobnie majq inni klienci,
to suma ich zachowan musi prze-
tozy¢ sie w dtuzszej perspektywie
na przychody i zyski danej spofki.
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MIEDZY NAMI KOBIETAMI <«

Dom Maklerski PKO Banku Polskiego moze tytutowac sie najbardziej kobiecym biurem maklerskim w Polsce - az 13 z 59 zatrudnionych
maklerow to kobiety. Jest tez szczegolnie chetnie wybierany przez inwestorki - 4 rachunki inwestycyjne na 10 nalezq tu do kobiet ($rednia
rynkowa to ok. 11 proc.). Czytelniczki, ktore chciatyby dotgczyé do tego grona, a obawiajq sie, ze gietda to meski $wiat, zapraszamy do
Punktow Obstugi Klienta. Praktycznie w kazdym pracuje co najmniej jedna kobieta, a sq POK-i (np. na ul. Sienkiewicza w Warszawie), gdzie
panie stanowiq wiekszo$¢ zespotu.

Ewa Kalinowska

Biuro Strategicznych Klientow Indywidualnych
Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego,
licencja nr 1441 (w zawodzie od 16 lat, wezesniej
samainwestowata na GPW).

Inwestorek przybywa - i bar-
dzo dobrze, bo gietda to nie tyl-
ko pasja, miejsce pomnazania
oszczedno$ci, ale i znakomita
lekcja psychologii. Zawsze warto
probowac¢ nowych rzeczy, podej-
mowa¢ wyzwania. Nic nie daje

NIE DO PRZECENIENIA JEST TEZ KOBIECA
INTUICJA. KOBIETY SA ZNAKOMITYMI
OBSERWATORKAMI, DOSTRZEGAJA NIUANSE,
KTORE MOGA DECYDOWAC

O PERSPEKTYWACH DANE) SPOKKI.

takiej satysfakcji jak sukcesy na
polu, ktore uwazaty$my za trud-
ne, nie dla nas. Dlatego zache-
cam do tego, by nie poprzesta-
waé na sposobach oszczedzania
typowych dla naszych babg, ale
sprébowa¢ sit na GPW. Na po-
czqtek warto przeznaczyé jedng
trzeciq oszczednoSci na inwe-
stycje w akcje, zbudowaé portfel
i konsekwentnie realizowa¢ zato-
zonq strategie.

Joanna Makowska

Biuro Strategicznych Klientéw Indywidualnych
Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego, licendja
nr 346 (na rynku kapitatowym od 20 lat, pasja
zarazifa syna).

Pte¢ ma znaczenie. Mezczyznom
generalnie rozmawia sie lepiej
z mezczyznami, mozna zachowad
sie bardziej naturalnie, zywiej
zareagowaé (czytaj: uzyé moc-
niejszych stow), gdy akcje nagle
rosnq czy spadajq, przy kobiecie

pewnych rzeczy nie wypada. Ale
jednocze$nie mamy wielu klien-
tow, ktoérzy $wiadomie zdecydo-
wali sie na wspotprace wiasnie
z maklerkami. Doceniajg nas,
jak wynika z ich komentarzy,
nie tylko za inny, kobiecy punkt
widzenia na rynek, ale i umiejet-
no$¢ budowania dobrych relacji,
panowanie nad stresem, cierpli-
wos¢, precyzje, organizacje pra-
cy, intuicje, empatie. Faktem jest,
ze przezywamy kazdy sukces
i ktopoty klientow jak wtasne.
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STRONY

Strach i nadzieja to dwie najbardziej

powszechne emocje na gietdzie
papieréw wartosciowych.

EMOCJE
W INWESTOWANIU

Zmiany cen akcji na gietdzie z dobrym przyblizeniem mogq
byc¢ opisane jako proces losowy, czyli podobne sq do krokow
stawianych przez kompletnie pijanego marynarza.

W tej sytuacji stawianie po-
prawnych prognoz graniczy
z cudem. Niemniej jednak inwesto-
rzy nie dokonujq transakcji na chybit
trafit. Starajg sie analizowa¢ sytu-
acje makroekonomiczng oraz kon-
dycje wybranych przez siebie spo-
tek. Nastepnie czekajq, az nadejdzie
optymalny moment do zakupu lub
sprzedazy akcji. Gdy dziatania ludz-
kie dotyczq istotnych kwestii, w pro-
ces podejmowania decyzji wigczajq
sie emocje, zarowno te nieprzyjemne
(np. strach), jak i mite (np. rado$c).
Te odczucia sq efektem oceny jakie-
go$ wydarzenia. Jesli wydaje sie ona
zgodna z celami i interesami inwe-
stora, pojawia si¢ emocja pozytyw-
na. W przeciwnym wypadku - nega-
tywna. Silne emocje przejawiajq sie
w reakcjach fizjologicznych: podnie-
sieniu ci$nienia tetniczego krwi i tet-
na, poceniu sie, drzeniu rgk.

Na gietdzie krolujq przede wszystkim
strach i nadzieja. Pierwszy dominu-
je podczas dekoniunktury, wtedy
strach staje sie emocjg dominujg-
cq, moze prowadzi¢ do panicznego

wyzbywania sie akgji. Gdy ceny za-
czynajq zwyzkowad, inwestorzy od-
zyskujq nadzieje na zyski i powracajq
do zakupéw. Przy podejmowaniu de-
cyzji inwestorzy potrafiq przewidzie¢
swoje stany emocjonalne: dume
w przypadku osiggniecia zysku, a zal
w przypadku poniesienia straty.

Ogdlnie znany jest negatywny
wplyw emocji na podejmowanie de-
cyzji, obrazowany w powiedzeniach
typu: ,Nie mogtam sie skupi¢ na my-
$leniu, bo krew mnie zalata”. Okazuje
sie, 7e przywiqzujemy wage jedynie
do tych informacji, ktore sq w stanie
wesprze¢ nasz aktualny stan emo-
cjonalny, oraz ignorujemy sprzecz-
ne wiadomosci. A wiec euforyczny
inwestor skupia sie na optymistycz-
nych wiadomosciach, spanikowany
- na pesymistycznych. Co wiecej, de-

dr hab. Piotr Zielonka

drhab. Piotr Zielonka

Profesor nadzwyczajny Szkoly Gtéwnej
Gospodarstwa Wiejskiego, ekspert
zzakresu psychologii gieldy, autor ksiazek
,Giefda i psychologia“oraz ,Behawioralne
aspekty inwestowania na rynku papierow
wartosciowych”

PRZY POOEJMOWANIU DECYZ]I
INWESTORZY POTRAFIA PRZEWIDZIEC
SWOJE STANY EMOCJONALNE: DUME

W PRZYPADKU OSIAGNIECIA ZYSKU,

A ZAL W PRZYPADKU PONIESIENIA STRATY.

cydenci bfednie oczekujq, ze ich ak-
tualny stan emocjonalny pozostanie
niezmieniony w przysztosci. Inwesto-
rzy miewajq wrazenie, ze ich rado$¢
z powodu hossy bedzie trwata wiecz-
nie, a strach z powodu spadku cen
akgji nigdy sie nie skonczy.

Znane sq tez zjawiska konformizmu
spofecznego oraz zarazliwo$ci emo-
cjonalngj (juz niemowletom udziela
sie nastroj matki), szczegolnie nie-
bezpieczne na gietdzie papierow
wartosciowych. Polegajg one na
przyjmowaniu przez pojedynczego
inwestora postawy czy nastroju
charakterystycznego dla wigkszosci
uczestnikow rynku. Dlatego wiasnie
euforia czy panika stajq sie tak bar-
dzo zarazliwe, co szczeg6lnie moc-
no wida¢ w czasie kryzysu.
Wykazano jednak, ze emocje mogq
mie¢ takze korzystny wplyw na
podejmowanie decyzji. Otoz ludzie
z uszkodzonymi obszarami mozgu
odpowiedzialnymi za odczuwanie
emocji btednie szacujq ryzyko i wy-
kazujq nadmierng sktonno$¢ do ha-
zardu. Nie warto zatem eliminowa¢
wiasnych uczué. Nalezatoby jedynie
ostabi¢ wptyw silnych emocji na po-
dejmowane decyzje. Tak wiec nie po-
dejmujmy kluczowych decyzji w sta-
nie silnego wzburzenia czy tez euforii.
Pamietajmy, ze silne emocje udziela-
ja sie wszystkim ludziom, takze ana-
litykom i doradcom inwestycyjnym.
Na koniec wreszcie wystrzegajmy sie
metafor i poréwnan noszqcych duzy
tadunek emocjonalny, np. ,Na giet-
dzie leje sie krew”, i koncentrujmy sie
na konkretnych informacjach.

Na podstawie: P. Zielonka, Gietda
i psychologia, CeDeWu, Warsza-
wa 2011.
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| Ty mozesz zostac supermaklerem!

Zapraszamy do Punktéw Obstugi Klienta Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego, gdzie mozesz otworzy¢ rachunek inwestycyjny i uzyska¢ dostep

do serwisu supermakler:

Betchatow, ul. Wojska Polskiego 65,
tel. 44 635 05 99

Biatystok, ul. Rynek Kosciuszki 16,
tel. 85 743 60 41

Bydgoszcz, ul. Gdanska 21,
tel. 52 326 13 85

Czestochowa, ul. Najéwietszej Maryi
Panny 19, tel. 34 378 11 41

Debica, ul. Pitsudskiego 20,
tel. 14 670 74 58

Elblag, ul. 1 Maja 1,
tel. 55239 65 13

Gdansk, ul. Okopowa 3,
tel. 58 301 70 90

Gdynia, ul. Wojta Radtkego 53,
tel. 58 666 85 27

Gorzéw Wielkopolski, ul. Kosynierow
Gdyniskich 79, tel. 95 722 32 09

Jastrzebie-Zdroj, al. Pitsudskiego 31,
tel. 3247710 21

Jelenia Gora, ul. Bankowa 19,
tel. 75 643 61 72

Katowice, ul. Warszawska 7,
tel. 32 357 99 01

Koszalin, ul. Jana Pawta 11 23/25,
tel. 94 346 74 75

Krakow 1, ul. Wielopole 19-21,
tel. 12 683 53 58

Krakéw II, os. Centrum-E 13,
tel. 12 688 63 00

Krosno, ul. Bieszczadzka 3,
tel. 13437 30 70

Kutno, pl. Wolnosci 8/9,
tel. 24 253 7370

Legnica, pl. Klasztorny 1,
tel. 76 721 44 32

Lublin, ul. Krakowskie Przedmiescie 14,
tel. 81 532 66 37

£6dz, al. Pitsudskiego 153,
tel. 42 636 04 55

Olsztyn, ul. Dgbrowszczakow 30,

tel. 89 523 09 25

Opole, ul. Damrota 2aq,
tel. 77 454 71 72

Ptock, ul. Tumska 20c,
tel. 24 264 00 88

Poznan, pl. Wolnosci 3,
tel. 61 855 54 28

Putawy, ul. Partyzantow 3,
tel. 81 888 04 81

Racibérz, ul. Pracy 21,
tel. 32 41576 00

Rzeszéw, ul. 3 Maja 23,
tel. 17 862 60 07

Stupsk, ul. 11 Listopada 2,
tel. 59 845 26 30

Sosnowiec, ul. Kilinskiego 20,

tel. 32 368 65 99

Suwatki, ul. Noniewicza 89,
tel. 87 562 63 67

Szczecin, al. Niepodlegtosci 40,
tel. 91 488 98 99

Torun, ul. Szeroka 14/16,
tel. 56 621 10 86

Watbrzych, ul. Rynek 23,
tel. 74 849 4419

Warszawa |, ul. Putawska 15,
tel. 22 521 87 10

Warszawa I1, ul. Sienkiewicza 12/14,
tel. 22 52542 43

Warszawa ll, ul. Nowogrodzka 35/41,
tel. 22 525 66 25

Wroctaw, ul. Rynek 33,
tel. 71 3712202

Zielona Gora, ul. Zeromskiego 2,
tel. 68 328 51 88

Lista oddziatow PKO Banku Polskiego prowadzqgcych obstuge maklerskq dostepna jest na stronie www.dm.pkobp.pl

Infolinia
801 169 285 lub 22 521 90 90
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| TY MOZESZ ZOSTAC ﬁ Dom Maklerski
supermaklerem

- Szok cenowy - prowizja maklerska 0,19%*

- Bonus na rok 2013 - do odzyskania 10% zaptaconej prowizji**

- Bezptatny start i finisz - 0 PLN za: prowadzenie rachunku,
transfer aktywow do innego domu maklerskiego™**

Sprawdz szczegdty w Regulaminie Promocji dostepnym na www.dm.pkobp.pl lub w najblizszej placowce.

Uwaga! Wszystkie benefity dotyczq wytqeznie rachunkow inwestycyjnych otwartych w dniach od 13 lutego do 15 maja 2012 r. (Okres trwania Promocji).
* Prowizja internetowa od transakceji zawartych na rynku akcji GPW w Okresie trwania Promocji.
** Bonus w wysokosci 10% prowizji internetowej zaptaconej w okresie od 13 lutego do 31 grudnia 2012 r. Bonus pomniejszy prowizje wypracowang przez Klienta w 2013 r.
*** Zwolnienie z optaty za prowadzenie rachunku oraz optaty za przeniesienie instrumentow finansowych do innego domu maklerskiego obowiqzuje do konca 2012 roku
i dotyczy aktywow, ktore wptyng do DM PKO Banku Polskiego w Okresie trwania Promocji.



