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Szanowni Panstwo,

Wspotczesny swiat finansow i rynku kapitatowego stawia przed uczniami wiele wyzwan, ale takze otwiera
przed nimi szerokie mozliwosci. Zrozumienie mechanizméw gospodarki, inwestycji oraz podstaw ekonomii

jest kluczowe dla swiadomego funkcjonowania we wspotczesnym spoteczenstwie.

Niniejszy materiat, opracowany przez Prof. dr hab. Krzysztofa Jajuge oraz Dr Agnieszke Wojtasiak-Terech
zostat przygotowany z mysla o nauczycielach, ktérzy chcg w przystepny sposéb wprowadzi¢ swoich
ucznidéw w swiat finansow i ekonomii. Materiat zawiera wskazowki, jak ttumaczy¢ trudne zagadnienia w

sposob zrozumiaty i angazujacy.

Mam nadzieje, ze ten materiat okaze sie pomocny w nauczaniu przedmiotu Biznes i Zarzadzanie oraz
utatwi przekazywanie wiedzy na temat rynku kapitatowego, inwestycji i ekonomii. Ponadto zachecamy do
zapoznania sie z innymi projektami fundacji na naszej stronie internetowej - https://www.gpw.pl/fundacja-
gpw, gdzie czekajg na Panstwa materiaty wideo oraz scenariusze zaje¢ przygotowanym przez grono

specjalistéow i praktykow.

Praktycznym éwiczeniem dla ucznidw, a jednoczesnie komplementarny do wiedzy przekazywanej w
szkole, moze by¢ Szkolna Internetowa Gra Gietdowa (SIGG) - ogdlnopolski projekt edukacyjny, ktéry od
20 lat pomaga mtodziezy zgtebiaé tajniki inwestowania i funkcjonowania rynku kapitatowego. SIGG jest
skierowana do ucznidw szkét ponadpodstawowych oraz starszych klas szkét podstawowych (VIIi VIII).

Konkurs odbywa sie na specjalnej platformie GPWtr@der i polega na inwestowaniu wirtualnych srodkéw w
realne instrumenty finansowe notowane na warszawskiej gietdzie, takie jak akcje, ETF-yidla
zainteresowanych takze kontrakty terminowe w drugim etapie projektu. Dzigki temu uczniowie moga w
praktyce uczy¢ sie podejmowania decyzji inwestycyjnych, analizowania rynku i rozumienia ryzyka

zwigzanego z inwestowaniem.

To doskonata okazja, by uczniowie w sposéb praktyczny poznali mechanizmy rzadzace rynkiem
kapitatowym i zdobyli cenne umiejetnosci finansowe na przysztos¢. Zachecamy do udziatu!

Zachecam do zapoznania sie z materiatem pomocniczym do nauczania przedmiotu Biznes i Zarzadzanie.
Z wyrazami szacunku,

Alina Baczar

Prezes Zarzadu Fundacji GPW
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Ten tekst zostat przygotowany jako materiat pomocniczy dla nauczycieli przedmiotu Biznes i Zarzgdzanie,
ktéry od niedawna jest wprowadzony do szkét srednich. Obejmuje on tresci zawarte w podstawie
programowej w ramach obszaru Finanse osobiste w zakresie podstawowym i rozszerzonym, w ktorej to

podstawie zostaty okreslone cele ksztatcenia.
Tekst jest podzielony na pie¢ czesci:

1. Oszczedzanie i inwestowanie

2. Instrumenty rynku finansowego

3. GPWw Warszawie

4. Metodyizasady inwestowania

5. Putapkiibtedy winwestowaniu

Materiat zawiera szczegotowy opis zagadnien, w taki sposéb, aby pomdc nauczycielom w przygotowaniu
tresci, ktére bedg omawiali na zajeciach. Kazde zagadnienie ilustrowane jest przyktadem praktycznym.
Oprocz tego przedstawione sg szczegotowe propozycje, w jaki sposéb mozna zaangazowac uczniow do
samodzielnej pracy, obejmujgcej wykonanie praktycznych zadan.

Prof. dr hab. Krzysztof Jajuga
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Oszczedzanie i inwestowanie

Efekty ksztatcenia — Podstawa programowa

Uczen:

rozréznia formy oszczedzania i podstawowe formy inwestowania, ocenia je pod wzgledem ryzyka,
przewidywanych zyskow i ptynnosci;

ma swiadomosc¢ réznego podejscia do ryzyka przez poszczegdlne grupy inwestordow i jest w stanie
oceni¢ wtasny poziom sktonnosci do ryzyka inwestycyjnego.

Oszczedzanie — przeznaczanie sSrodkow finansowych na inne cele niz
konsumpcja i inwestycje.

Gospodarstwo domowe powinno sporzadzi¢ budzet, ktéry jest zestawieniem (oszacowaniem)
przewidywanych przychodéw i przewidywanych wydatkéw. Najczesciej jest sporzgdzany na okres roczny
lub/i okres miesieczny.

Analiza przychodéw i wydatkdw moze by¢ przeprowadzona na podstawie przegladu stanu konta
bankowego, przegladu paragonéw odzwierciedlajacych wydatki, itp. Warto zrobic¢ to dla kilku miesiecy,
aby wyeliminowac pojedyncze zdarzenia (np. jednorazowa premia w pracy, zwiekszone wydatki przed
Swietami, wydatek wakacyjny, itp.)

W efekcie sa mozliwe dwie sytuacje:

1. Rdznica miedzy przychodami i wydatkami jest dodatnia - to jest kwota, ktéra moze by¢

zaoszczedzona.

2. Rdznica miedzy przychodami i wydatkami jest ujemna - wydajemy wiecej niz wynoszg nasze
przychody; jesli taka sytuacja utrzymuje sie caty czas, trzeba podja¢ jakies dziatania.

Dziatania w przypadku drugiej sytuacji to przede wszystkim:

= zwiekszenie przychodow - to nie jest proste, w tej sytuacji by¢ moze wskazane bedzie poszukiwanie
nowej (lub dodatkowej) pracy;

= zmniejszenie wydatkow — warto wyszukac takie wydatki, ktére nie sg potrzebne, np. zakup drozszych
towaréow tylko dlatego, ze jest presja srodowiska (media spotecznosciowe, influencerzy) lub zakup

produktéw, ktére powodujg szkody w zdrowiu (alkohol, papierosy, niezdrowa ,,szybka zywnos¢”).

Zte dziatanie to systematyczne zaciaganie krétkoterminowych pozyczek (,,chwiléwek”) na pokrycie

biezacego deficytu. Moze to prowadzi¢ do zwiekszania sie zadtuzenia.

Warto dodac, ze potrzeby finansowe gospodarstwa domowego zmieniajg sie w miare dojrzewania oséb je
tworzgcych. Zmiany te sg determinowane przez takie czynniki zwigzane z rodzing jak m.in. wiek gtowy
gospodarstwa domowego, liczba dzieci, wiek dzieci. Koncepcja przedstawiajgca to zjawisko nosi nazwe

cyklu zycia gospodarstwa domowego.
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Przyktad

Przychody i wydatki gospodarstwa domowego.

Tabela. Przyktadowe miesieczne przychody i wydatki gospodarstwa domowego

Przychody gospodarstwa domowego (miesigczne) ‘ Wydatki gospodarstwa domowego (miesigczne)
Zrédta przychodéw Kwota netto (zt) Kategorie wydatkéw Kwota (zt)
Zrédta zarobkowe Czynsz i optaty mieszkaniowe 1000
Wynagrodzenia z tytutu Sptaty kredytéw konsumpcyjnych i
. s . 14000 . 0
zatrudnienia w przedsiebiorstwie pozyczek
Zysk z tytutu prowadzenia . ,, s R
wtasnej dziatalnosci o | ZYWnos¢ (w tym wyjscia do kawiarni, 4500
. restauracji 1000zt)
gospodarczej
Przychody z dziatalnosci rolniczej 0 | Odziez i obuwie 1000
Zrédta niezarobkowe Transport 800
Transfery budzetowe
(d8wiadczenia z ubezpieczen . . .
spotecznych w tym emerytury i 800 g:{urgi/\(/nf' fryzjerskie, medyczne, 500
renty, zasitki, darowizny, spadki, P y
stypendia)
Wygrane w grach losowych 0 | Hobby, kultura i sport 1400
;W|azane z |1003|.adan|a akeii Dobra trwatego uzytkowania (np.
instrumentéw finansowych 400 sprzet RTV i AGD) 0
(akeji, obligacii, lokat) prze
Przychody z wynajmu 2000 | Szkolenia, kursy 500
Przychody ze sprzedazy majatku 0 | Ubezpieczenia 300
0 | Sptaty kredytéw hipotecznych 1500
Kredyty i pozyczki 0 | Kosmetyki i leki 300
Telefon, media strumieniowe 600
Dotadowanie gry 400
SUMA 16400 12800
SALDO 3600

Zrédto: Opracowanie witasne

Z powyzszego przyktadu wynika, ze omawiane gospodarstwo domowe mogtoby dodatkowo zaoszczedzié
dosyc sporag kwote rewidujac (czyli korygujac) swoje wydatki np. na przyjemnosci (czyli wszystko, czego
chcemy, ale bez czego teoretycznie mozemy sie obyc¢). Do tego typu wydatkow zalicza sie m.in. wydatki na
dotadowanie gier (mogliby zaoszczedzi¢ 400 zt), wyjscia do kawiarni i restauracji (mogliby zaoszczedzi¢ np.
500 zt), na kulture i sport (w tym przypadku oszczednosci mogtyby wynika¢ z wyboru wyjscia do kina w dni,
w ktorych bilety sa tarisze oraz weryfikacji, czy zakupione karnety do obiektéw sportowych sg w petni
wykorzystywane, oszczednosci mogtyby wynies¢ ok. 300 zt), na telefon i media strumieniowe (mogliby
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zaoszczedzic¢ ok. 200 zt). Omawiane gospodarstwo domowe miesiecznie mogtoby zaoszczedzic¢

minimalnie dodatkowe 1400 zt.

Wzbogacenie lekcji — na podstawie powyzszego przyktadu:

1. Uczniowie moga wykonaé to éwiczenie w gospodarstwie domowym z rodzicami. Podstawowym
problemem jest to, ze NIE MOGA by¢ przedstawione wyniki przez uczniéw - kwestia prywatnosci!!
Jedynie mozna zapytac ich, czy takie ¢wiczenie wykonali i czy moze potrzebujg jakiej$ porady w tym

zakresie.

2. Uczniowie mogg wykonac to ¢wiczenie na swoim przyktadzie (przychody — kieszonkowe, wydatki

ponoszone osobiscie).

3. Uczniowie moga wykonac to ¢wiczenie na danych dostarczonych przez nauczyciela, tak aby pozyskali

pewne umiejetnosci w tym zakresie.

4. Uczniowie mogg zastanowi¢ sie na czym mogliby zaoszczedzi¢ oraz jak mogg ,,dorobi¢” do

kieszonkowego”

Bardzo pozadana jest pierwsza sytuacja, w ktoérej mozna zaoszczedzi¢ srodki finansowe. Sg dwa
podstawowe cele oszczedzania:

= tworzenie poduszki bezpieczenstwa;
= tworzenie nadwyzki sSrodkéw finansowych w celu inwestowania.

Poduszka bezpieczenstwa tworzona jest na wypadek nieoczekiwanych wydatkow, ktére moga sie pojawic
w przysztosci, takich jak wydatki w przypadku ktopotéw zdrowotnych lub utraty pracy przez cztonka
rodziny. W praktyce przyjmuje sie, ze ta poduszka bezpieczenstwa powinna stanowi¢ rownowartos¢
kilkumiesiecznych (np. 9-miesiecznych) wydatkow gospodarstwa domowego. Okres na jaki powinna
wystarczy¢ poduszka bezpieczenistwa zalezy np. od wieku, zawodu, liczby cztonkdw gospodarstwa

domowego, bezrobocia w regionie.

Po odjeciu poduszki bezpieczenistwa od zaoszczedzonej kwoty otrzymuje sie sume srodkdéw pienieznych,

ktéra moze by¢ zainwestowana.

Przyktad

Oczekiwana wartosc¢ poduszki bezpieczenstwa oraz okres gromadzenia sSrodkéw na
poduszke bezpieczenstwa.

Aby zbudowaé finansowa poduszke bezpieczenstwa, w pierwszej kolejnosci nalezy okreslié¢ przychody
gospodarstwa domowego oraz mniej wiecej oszacowacé miesieczne wydatki: state koszty zycia (np. czynsz,
zywnosé, leki, ubrania) oraz nieregularne wydatki (np. wydatki na wyjazdy wakacyjne, hobby, uzywki).
Dodatkowo nalezy zastanowi¢ sie z czego ewentualnie mozna jeszcze zrezygnowac, zeby zarobki znacznie
przewyzszaty comiesieczne wydatki. Wiekszos$¢ ekspertéw finansowych uwaza, ze poduszka finansowa
powinna pozwoli¢ na pokrycie przynajmniej od trzech do szesciu miesiecy kosztéw utrzymania. Niektorzy
zaktadaja, ze ta kwota powinna by¢ wyzsza i wynosié réwnowartos¢ rocznych wydatkéw. Oznacza to, ze
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powinno sie mie¢ na koncie oszczednosciowym tyle pieniedzy, ile normalnie wydaje sie w ciggu trzech do
szesciu, a nawet dwunastu miesiecy.

Przychody miesieczne gospodarstwa domowego (netto): 10 000 zt
Miesieczne koszty state: 4 500 zt
Roczna kwota wydatkow nieregularnych: 30 000 zt
Srednia miesieczna kwota wydatkéw nieregularnych: 2 500 zt
Suma Srednich wydatkéw miesigcznych: 7 000 zt
Miesigczne oszczednosci: 3 000 zt
Oczekiwana wartos¢ poduszki bezpieczenstwa dla:
= 3 miesiecy- 21000 zt
= 6 miesiecy—-42000 zt
= 12 miesiecy -84 000 zt

Jezeli omawiane gospodarstwo domowe miesiecznie oszczedza 3 000 zt i catg tg kwote przeznacza na
stworzenie finansowej poduszki bezpieczenstwa, to uzbieranie wymaganej kwoty zajmie odpowiednio:

= dla poduszki 3 miesiecznej -7 miesiecy
= dla poduszki 6 miesiecznej— 14 miesiecy
= dla poduszki 12 miesiecznej— 28 miesiecy

Nalezy zwrécié uwage, ze z punktu widzenia tempa budowy finansowej poduszki bezpieczenstwa, bardzo
istotne jest limitowanie zbednych wydatkow, czyli oszczedzanie jak najwyzszej czesci przychodéw. Jezeli
zatozy sie brak inflacji, stato$¢ wydatkdéw i dochoddéw to:

= oszczedzajgc 10% zarobkéw, na rok wydatkéw odtozysz po 9 latach oszczedzania,

= oszczedzajgc 20% zarobkéw, na rok wydatkéw odtozysz po 4 latach oszczedzania

= oszczedzajgc 30% zarobkéw, na rok wydatkéw odtozysz po 28 miesigcach oszczedzania
= oszczedzajgc 40% zarobkdéw, na rok wydatkéw odtozysz po 1,5 roku oszczedzania

= oszczedzajgc 50% zarobkdéw, na rok wydatkéw odtozysz po roku oszczedzania

Przyjmijmy, ze analizowane gospodarstwo domowe po 14 miesigcach zbudowato 6 miesieczng poduszke
bezpieczenstwa. Oznacza to, ze w kolejnych miesigcach zaoszczedzona kwota w wysokosci 3 000 zt moze

by¢ przeznaczona na inwestycje.

Wzbogacenie lekcji na podstawie powyzszego przyktadu:

Uczniowie moga wykonac to ¢wiczenie na danych dostarczonych przez nauczyciela, tak aby pozyskali

pewne umiejetnosci w tym zakresie.

Inwestowanie - podejmowanie decyzji, ktorych celem jest zwiekszanie kapitatu”
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Inwestycja to wyrzeczenie sie biezagcej konsumpcji na rzecz przysztych niepewnych korzysci.
Jest to klasyczne okreslenie, w ktérym istotne sa trzy elementy:

= Zachowanie pewnej rownowagi miedzy konsumpcja a inwestycjami — wyrzeczenie sie czesci mozliwej

konsumpcji, gdyz inwestycja zazwyczaj przynosi korzysci, ale w przysztosci.

= Zaleznosc¢ inwestycji od okresu inwestowania — im dtuzszy okres inwestowania, tym wyzsza wartos¢

inwestycji na koricu okresu.

= Ryzyko inwestycji — efekt (wartos¢ koricowa) inwestycji moze sie rézni¢ od spodziewanego efektu.
Konsumpcja a inwestycje
Inwestowanie moze mie¢ miejsce po spetnieniu dwdch warunkdéw:

= niezbedne wydatki konsumpcyjne majg zagwarantowane srodki finansowe;
= jest utworzona poduszka bezpieczenstwa.

Oznacza to, ze po zaoszczedzeniu Srodkéw ich czesé moze by¢ przeznaczona na inwestycje.

Okres inwestowania

Jesli chcemy dokonac inwestycji dobrze jest okresli¢ okres inwestowania. Ten okres moze zaleze¢ od celu
inwestycji. Dobrze jest mie¢ swiadomosé, w jakim celu sie inwestuje. Cel: ,,chce jak najwiecej zarobi¢” nie
jest to precyzyjnie okreslony cel. Gtdwne cele inwestowania przez gospodarstwo domowe to:

= zakup domu lub mieszkania;
= wychowanie i edukacja dzieci;

= zgromadzenie kapitatu na okres emerytalny.

Rodzaje inwestycji
Mozna wyréznié dwa podstawowe rodzaje inwestycji:

= inwestycje rzeczowe (realne), w ktorych przedmiot istnieje fizycznie, np. przedsiebiorstwo inwestuje

w budowe nowej fabryki;

= inwestycje finansowe, w ktérych przedmiotem jest instrument finansowy (ktéry nie istnieje w postaci

fizycznej) — o takich inwestycjach jest mowa w dalszej czesci.

Mozna jeszcze wyrdznic¢ trzeci rodzaj — tzw. inwestycje w kapitat ludzki (wiedza i umiejetnosci) — obecnie
jest to najwazniejszy rodzaj, ale w tym przypadku trudno jest w krotkim okresie oceni¢ efekt koncowy.
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Podstawowe charakterystyki inwestycji, przede wszystkim inwestycji
finansowych
Sa trzy podstawowe charakterystyki inwestycji:

= dochdd;

= ryzyko;

= ptynnosc¢.

Dochdéd z inwestycji
Dochéd z inwestycji moze by¢ mierzony na co najmniej 2 sposoby:

= jako dochdd pieniezny, jest to réznica miedzy wartoscig koncowa inwestyciji i wartoscig poczatkowa
inwestycji;
= jako stopa zwrotu, jest to réznica miedzy wartoscig korncowsg i wartoscig poczatkowa, ktéra dzielimy

przez wartos¢ poczatkowg — ta stopa jest wyrazona w procentach. Wskazuje na to nastepujacy wzor:

_FV-PV

r PV

We wzorze tym:

r — stopa zwrotu;

PV - wartos$¢ poczatkowa inwestyciji;
FV —wartos$¢ koncowa inwestycji.

Stopa zwrotu jest mierzona w okresie inwestowania (ktory moze by¢ np. 1 miesigc lub 5 lat). Na potrzeby
poréwnania inwestycji dokonywanych w réznych okresach inwestowania stopy zwrotu przeliczane sg na
okres 1 roku.

Jesli na przyktad zainwestowana zostata kwota 1000 ztotych, a po roku wartos¢ koncowa inwestycji wynosi
1100 ztotych, to (w okresie inwestowania) dochdod pieniezny wynosi 100 ztotych, a stopa zwrotu wynosi
10%.

Przyktad

Dochdéd z akcji spétki KGHM SA (pominieto optaty transakcyjne i podatki od zyskow
kapitatowych).

Inwestor nabyt akcje spotki KGHM w dniu 8 stycznia 2024 roku za cene 114,95 zti po uptywie roku (8
stycznia 2025) sprzedat je za cene 119,65 zt.

Jaki uzyskat dochoéd z tej inwestycji?

Dochdéd mierzony w jednostkach pienieznych wynosi:
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119,652t - 114,95zt =4,7 zt

Dochdéd mierzony jako stopa zwrotu z inwestycji w okresie inwestycji, ktory jest w tym przypadku okresem
rocznym wynosi:

(119,65 24 - 114,95 z)/114,95 2t = 4,1%

Przyktad

Dochdéd z akcji sp6tki mBank SA (pominieto optaty transakcyjne i podatki od zyskéw
kapitatowych).

Inwestor nabyt akcje spétki mBank w dniu 31 lipca 2020 roku za cene 187,40 zt i po uptywie czterech lat (31
lipca 2024) sprzedat je za cene 623,00 zt.

Jaki uzyskat dochod z tej inwestycji?

Dochdéd mierzony w jednostkach pienieznych wynosi:

623,00 zt - 187,40 zt = 435,6 zt

Dochdd mierzony jako stopa zwrotu z inwestycji w okresie inwestycji, ktory jest okresem czteroletnim
Wynosi:

(623,00 zt — 187,40 z4)/187,40 zt = 232%

Dochdéd mierzony jako stopa zwrotu z inwestycji w skali rocznej wynosi:

1/4*((623,00 zt — 187,40 z)/187,40 zt) = 58,1%

Przyktad

Dochaéd z akcji spo6tki Orlen SA (pominieto optaty transakcyjne i podatki od zyskow
kapitatowych).

Inwestor nabyt akcje spoétki Orlen w dniu 21 maja 2024 roku za cene 72,93 zti po uptywie pét roku (21
listopada 2024) sprzedat je za cene 52,24 zt.

Jaki uzyskat dochod z tej inwestycji?
Dochdéd mierzony w jednostkach pienieznych wynosi:
52,24 zt-72,93 zt = - 20,69 zt

W tym przypadku inwestor poniost strate finansowa.

Dochdéd mierzony jako stopa zwrotu z inwestycji w okresie inwestycji, ktéry jest okresem pétrocznym
WYynosi:
(52,24 zt - 72,93 z4)/72,93 zt = -28,4%

W tym przypadku nalezy moéwié o ujemnej stopie zwrotu w skali inwestycji.

Dochdéd mierzony jako stopa zwrotu z inwestycji w skali rocznej wynosi:
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12/6*((52,24 zt - 72,93 zt)/72,93 zt) = -56,7%
W tym przypadku nalezy mowié o ujemnej stopie zwrotu w skali roczne;j.

Przyktad
Dochdd z lokaty (pominieto podatki od zyskow kapitatowych).

Dana jest lokata bankowa 3 miesieczna (91 dni). Na lokacie zdeponowano 10 000 zt. Po 3 miesigcach
otrzymano 10 300 zt. Ile wynosi dochéd z lokaty?

Dochdéd mierzony w jednostkach pienieznych wynosi:

10 300 zt— 10 000 zt = 300 zt

Dochdéd mierzony jako stopa zwrotu z inwestycji w okresie inwestycji, ktory jest okresem 3-miesiecznym
Wynosi:

(10 300 zt— 10 000 zt)/10 000 zt = 3%

Dochdéd mierzony jako stopa zwrotu z inwestycji w skali rocznej wynosi:

365/91*((10 300 zt— 10 000 zt)/10 000 zt) = 12%
Wzbogacenie lekcji na podstawie powyzszego przyktadu:

Uczniowie moga obliczy¢ stopy zwrotu kilku inwestycji i je porodwnaé — dane moga by¢ dostarczone lub

sami majg znalez¢.

Procent sktadany

W analizie inwestycji bardzo waznag role odgrywa jedno z podstawowych poje¢ matematycznych. Jest to
procent sktadany. Jego idea moze by¢ wyjasniona na prostym przyktadzie.

Rozwazmy sytuacje, w ktérej chcemy zainwestowac¢ 1000 ztotych — jest to wartos¢ poczatkowa. Ta
inwestycja to roczna lokata bankowa, ktéra moze by¢ po roku (i po kazdym nastepnym roku) odnowiona.
Bank oferuje oprocentowanie lokaty na poziomie 10%. Oznacza to, ze po roku wartos¢ lokaty wynosi 1100
ztotych. Lokata zostaje odnowiona na drugi rok (oprocentowanie pozostaje na poziomie 10%). Oznacza to,
ze po dwoch latach wartos¢ lokaty wynosi 1210 ztotych (przyrost o 10%, czyli o 110 ztotych od sumy 1100
ztotych).

Wynika z tego, ze:
= dochdd pieniezny wynosi 210 ztotych;
= stopa zwrotu w dwuletnim okresie wynosi 21%.

Gdyby ta lokata nie byta odnawialna, wtedy dochdd pieniezny wynositby tylko 200 ztotych, a stopa zwrotu
20%. Ta cecha zwiekszonego dochodu w przypadku ponownego inwestowania w kolejnym okresie wynika z
zasady procenta sktadanego.
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Zastosowanie tej zasady prowadzi do jeszcze wiekszych efektéw, gdy mamy do czynienia z dtuzszym
okresem. Jesli ten powyzszy przyktad (wartosci poczatkowej inwestycji 1000 ztotych dajacej co roku 10%

wzrostu) bytby zastosowany do okresu 10 lat, wtedy:
= dochdd pieniezny wynidstby okoto 1594 zt;

= stopa zwrotu wyniostaby w dziesiecioletnim okresie prawie 160%, czyli wartos¢ inwestycji
powiekszytaby sie prawie 2,6 krotnie (z 1000 ztotych do prawie 2600 ztotych).

Ten przyktad wskazuje nato, ze dtugi okres inwestowania (i przedtuzanie tego okresu) ma bardzo

wazne znaczenie w inwestowaniu.

Przyktad

Tabela. Wartos$¢ koncowa inwestycji dla réznych wartosci poczatkowych (w ztotych) - procent sktadany

Wartos¢ poczatkowa

Wartosé konncowa inwestycji po 10 latach, oprocentowanie 5%

inwestycji
1000 1628,89
2000 3257,79
3000 4886,68
4000 6515,58
5000 8144,47

Zrédto: Opracowanie wtasne
Im wyzsza wartos$é poczatkowa inwestycji, tym wyzsza wartos¢ koricowa.

Przyktad

Tabela. Wartos¢ koncowa inwestycji dla r6znych okresow inwestycji - procent sktadany

Wartos¢ koncowa inwestycji (w ztotych), o wartosci

] lati 1374 ]]
iczba lat inwestycji poczatkowej 1000 zt, oprocentowanie 5%

1 1050,00
2 1102,50
3 1157,63
4 1215,51
5 1276,28
10 1628,89
20 2653,30

Zrédto: Opracowanie witasne
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Im dtuzszy okres inwestycji, tym wyzsza wartos¢ przyszta.

Przyktad

Tabela. Wartos¢ koncowa inwestycji dla réznych stdop procentowych - procent sktadany

Wartos¢ korncowa inwestycji (w ztotych), o wartosci

Stopa procentowa

poczatkowej 1000 zt, okres inwestycji wynosi 10 lat

5% 1628,89
10% 2593,74
15% 4045,56
20% 9313,23
25% 9313,23

Zrédto: Opracowanie wtasne

Im wyzsza stopa procentowa, tym wyzsza wartos¢ przyszta.
Przy okazji omawiania dochodu z inwestycji trzeba wspomnie¢ o dwdch kwestiach:

= od dochodu z tytutu znaczacej wiekszosci inwestycji finansowych obecnie nalezy zaptaci¢ podatek

(tzw. podatek Belki);

= dla inwestora jest wazny jest tzw. realny dochdd, czyli dochdd uwzgledniajgcy fakt, ze w okresie
inwestowania wystepowata inflacja, co oznacza, ze za te samg kwote dochodu mozna kupi¢ mniej
towarow i ustug; np. w przypadku stopy zwrotu 5% i stopy inflacji 8% inwestor ponidst realng strate.
Realng stope dochodu oblicza sie poprzez odjecie od stopy procentowej (okreslanej jako nominalna

stopa procentowa) stopy inflacji.

Przyktad
W grudniu 2024 roku inflacja w Polsce wynosita 4,8%. W tym okresie najwyzsze oprocentowanie dla lokaty
zaproponowat bank X i wynosito ono 6,5%. Ile wyniosta realna stopa dochodu?

Przyblizong wartos¢ realnej stopy dochodu wyznacza sie poprzez odjecie od stopy nominalnej wartosci
stopy inflacji. W tym przypadku realna stopa dochodu wynosi 1,7%. Stopa inflacji znacznie obnizyta realny
dochod.

Przyktad
W lutym 2023 roku inflacja w Polsce wynosita 18,6%. W tym okresie najwyzsze oprocentowanie dla lokaty
zaproponowat bank Y i wynosito ono 8%. Ile wyniosta realna stopa dochodu?

W tym przypadku realna stopa dochodu jest ujemna i wynosi ona (-10,6%). Realnie powyzsza lokata
przyniosta wiec strate.

Wzbogacenie lekcji na podstawie powyzszego przyktadu:

1. Uczniowie moga obliczy¢ realny dochdd kilku inwestycji — dane moga by¢ dostarczone lub sami maja

znalez¢; dobrze bytoby, aby byty tez inwestycje, ktére co prawda daje dochdd, ale przynosza realng strate.
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2. Uczniowie mogliby sprawdzi¢ oprocentowanie najlepszych lokat na rynku, stope inflacji i na tej podstawie

okresli¢ jaki maksymalny realny dochéd mogliby uzyskac z lokat.

Ryzyko inwestycji

Okres inwestowania to okres w przysztosci, a zatem potencjalne korzysci obarczone sg niepewnoscia. Te
potencjalne korzysci odzwierciedlane sg poprzez oczekiwang przez inwestora wartos¢ koncowa
inwestycji, czyli (co na to samo wychodzi) oczekiwang stope zwrotu z inwestycji.

To powoduje koniecznos¢ analizowania ryzyka inwestycji. Jak okresli¢ ryzyko inwestycji?
Ryzyko inwestycji oznacza, ze wartos¢ koncowa inwestycji moze sie rézni¢ od oczekiwanej wartosci
koncowej.

Lub:

Ryzyko inwestycji oznacza, ze stopa zwrotu inwestycji moze sie rézni¢ od oczekiwanej stopy zwrotu.

Trzeba wyraznie podkreslié, ze ryzyko inwestycji ma nie tylko negatywny kontekst (stopa zwrotu nizsza od
oczekiwanej stopy zwrotu lub jest nawet ujemna, czyli strata), ale tez czasem pozytywny kontekst (stopa
zwrotu wyzsza od oczekiwanej stopy zwrotu).

Potocznie o ryzyku moéwi sie najczesciej w kontekscie negatywnym, gdy warto$¢ koncowa inwestycji jest
nizsza od tego, czego sie spodziewalismy lub wrecz, gdy jest nizsza od wartosci poczatkowej, czyli od
sumy, ktdra zostata zainwestowana. Jednak moze sie zdarzy¢, ze wartos¢ koncowa inwestycji jest wyzsza
od tego, czego sie spodziewaliSmy. Ta sytuacja to tez efekt ryzyka, ktore dla inwestora zadziatato

pozytywnie.
Jest wiele rodzajéw ryzyka inwestycji. Wazne rodzaje ryzyka zaliczane sg do tzw. ryzyka rynkowego.
Wynika ono ze zmian cen na rynkach finansowych i rynkach towarowych. Sg cztery gtéwne rodzaje

ryzyka rynkowego — ich nazwy wskazuja, jakich cen rynkowych one dotycza:
= ryzyko stopy procentowej;
= ryzyko kursu walutowego;
= ryzyko cen akcji;
= ryzyko cen towarow (energii, metali, produktéw rolnych).
Jesli w przesztosci wartosci przedmiotu inwestyciji (np. kursy akcji) charakteryzowaty sie duzymi

wahaniami, moze to sugerowac, ze ta inwestycja obarczona jest wysokim ryzykiem.

Przyktad
Ryzyko zwigzane ze zmianami stop procentowych na rynku (ryzyko stéop procentowych).

Na lokate roczng zostaje wptacona kwota 10 tys. zt. Lokata jest 0 zmiennym oprocentowaniu zaleznym
od stopy WIBOR12M powigkszonej o 1%. Biorgc pod uwage przewidywania co do ksztattowania sig stép
procentowych za rok, oczekiwana stopa procentowa na zakonczenie lokaty wynosi 5%. W ponizszej tabeli
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przedstawiono warto$¢ odsetek od lokaty, w zaleznosci od ksztattowania sie stopy procentowej za rok. W
obliczeniach pominiety zostat podatek od zyskéw kapitatowych.

Tabela. Wartos$¢ odsetek od lokaty w zalezno$ci od wartos$ci stopy procentowej

Stopa procentowa Stopa procentowa Stopa procentowa
10%

1% 5%

Wartos¢ odsetek dla
lokaty o zmiennej stopie
procentowe;j

Stopa WIBOR12M + 1%

200 zt 600 zt 1100 zt

Zrédto: Opracowanie wtasne

Powyzszy przyktad wskazuje na pozytywny i negatywny efekt ryzyka. W sytuacji gdy stopa procentowa na
zakonczenie lokaty wyniesie 1%, czyli bedzie nizsza od oczekiwanej, mamy do czynienia z negatywnym
efektem ryzyka. Natomiast w sytuacji, gdy stopa procentowa wyniesie 10%, czyli bedzie wyzsza od
oczekiwanej, mamy do czynienia w pozytywnym efektem ryzyka.

Przyktad

LPP SAto polskie przedsiebiorstwo zajmujgce sie projektowaniem, produkcja i dystrybucjg odziezy. Jest
wtascicielem pieciu marek modowych: Reserved, House, Cropp, Mohito i Sinsay, ktérych oferta dostepna
jest w sprzedazy stacjonarnej i online na 40 rynkach na swiecie. Inwestor przeprowadzit analize spoétki oraz
rynku i 25 marca 2024 roku nabyt jej akcje za 13 660 zt za sztuke. Planowat, ze zakohczy inwestycje za
okoto 3 miesigce. Jego zdaniem w tym okresie cena akcji spotki powinna wzrosnaé o 10%. W dniu
sprzedazy — 25 czerwca 2024 cena akcji wyniosta 16 880 zt. W jaki sposéb wahania cen akcji wptynety na
wynik jego inwestycji? W zadaniu pomijamy prowizje transakcyjne i podatek od zyskow kapitatowych.

Dochdd z inwestycji (w zt) = 16 880 zt — 13 660 zt = 3220 zt
Stopa dochodu z w okresie inwestycji (w %) = 23,57%
Podany przyktad wskazuje, ze inwestor uzyskat wyzszg stope zwrotu od oczekiwanej. Jest to pozytywny

efekt ryzyka inwestycji w akcje.

Przyktad

Inwestor nabyt w dniu 4 stycznia 2021 roku 100 akcji sp6tki CCC po cenie 85,08 zt. Oczekiwat, ze na tej
inwestycji zarobi okoto 20%. Ze wzgledu na fakt, iz potrzebowat pieniedzy musiat sprzeda¢ akcje spotki 23
kwietnia 2024 roku. Cena, jaka uzyskat za akcje wyniosta 88 zt. W jaki sposéb zmiany cen akcji wptynety na
wynik jego inwestycji? W zadaniu pomijamy prowizje transakcyjne i podatek od zyskéw kapitatowych.

Dochdd z inwestycji (w zt) = 88,00 zt*100 - 85,08 zt*100 = 295 zt
Stopa dochodu w okresie inwestycji (w %) = 3,5%

Podany przyktad wskazuje, ze inwestor uzyskat nizszg stope zwrotu od oczekiwanej. Jest to negatywny
efekt ryzyka inwestycji w akcje.
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Przyktad

W poniedziatek, 12 pazdziernika 2020 roku, wystartowaty notowania akcji Allegro na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie. O godzinie 9:15, od razu po otwarciu, kurs spotki wyniést 65 zt. Inwestor
nabyt po tej cenie 100 akcji spotki. Przyjat, ze cena akcji bedzie wzrastata okoto 10% rocznie. Zatozyt
wstepnie 4-letni horyzont inwestycji. Jaki wynik osiggnat z tej inwestycji, jezeli cena w dniu sprzedazy akcji
spotki Allegro (11 pazdziernika 2024 roku) wynosita 35,72 zt? W jaki sposdéb ryzyko cen akcji wptyneto na
wynik jego inwestycji? W zadaniu pomijamy prowizje transakcyjne i podatek od zyskow kapitatowych.

Dochdd z inwestycji (w zt) = 35,72 zt *100 - 65zt*100 = -2828 zt
Stopa dochodu w okresie inwestycji (w %) = -45%

Podany przyktad wskazuje, ze inwestor ponidst strate na tej inwestycji. Jest to negatywny efekt ryzyka
inwestycji w akcje.

Przyktad
Ponizszy wykres przedstawia ceny ztota w okresie styczen 2015- styczen 2025.

Wykres. Ceny ztota w okresie styczen 2015- styczen 2025

XAUUSD - 10 lat 14 Sty 2025 22:38 CET (C)Stoog

2800
42608
12400

12200

1206

4{1see

1 1leee

{1400

{120

7015 7016 7617 7018 2015 2006 2691 7077 2023 2004
https://stooq.pl/ Interwal Miesieczny

Zrédto: Stooq

Pomimo faktu, iz w dtugim okresie cena ztota wykazuje tendencje rosnaca, w krétszych okresach mozna
zauwazyc¢ jej wahania (réwniez spadki), a tym samym ryzyko inwestycyjne.

Przyktad

Ponizszy wykres pokazuje wahania cen akcji sp6tki Bumech w okresie styczen 2015- styczen 2025.
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Wykres. Ceny akcji spotki Bumech w okresie styczen 2015- styczen 2025

BMC - 10 lat 14 Sty 2025 17:01 CET (C)stooq

7015 2916 2917 2018 2019 2020 2021 2027 7023 7024

Zrédto: Stoogq

W analizowanym okresie ceny akcji spotki Bumech podlegaty znacznym wahaniom. Wskazuje to na
wysokie ryzyko inwestycji w te aktywa.
Przyktad

Ponizszy wykres pokazuje wahania cen ropy naftowej w okresie styczen 2015- styczen 2025.
Wykres. Ceny ropy naftowej w okresie styczen 2015- styczen 2025

CL.F - 1@ lat

14 Sty 2025 22:44 CET (C)stoog

i

7015 9016 7017 9018 2019 2020 7021 7072 2023 D024

Zrédto: Stoog

W analizowanym okresie ceny ropy naftowej podlegaty znacznym wahaniom. Wskazuje to na wysokie
ryzyko inwestycji w instrumenty finansowe, ktérych wartos$¢ zalezy od cen ropy naftowej.
Wzbogacenie lekcji na podstawie powyzszych przyktadow:

Uczniowie mogg analizowa¢ wykresy cen roznych aktywow i wskazywac, w ktérych z nich ryzyko byto

wyzsze, a w ktérych nizsze.

Ptynnos$c¢ inwestycji

Ptynnosc¢ inwestycji jest to mozliwos$é sprzedazy aktywdw (inaczej: uptynnienia tych aktywow) w krétkim

czasie po oczekiwanej cenie. Oba te warunki powinny by¢ spetnione jednoczesnie. Im wieksza jest ta
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mozliwos¢ sprzedazy, tym bardziej ptynna jest inwestycja. Dobrym przyktadem ptynnej inwestycji jest
inwestycja w akcje znanej i dobrej spotki gietdowej, w przypadku ktérej wolumen obrotu jest wysoki.
Wolumen obrotu jest tu okreslany jako taczna liczba akcji (lub innych papieréow wartosciowych), ktére
zmienity wtasciciela, liczona dla danego papieru wartosciowego lub rynku. Z kolei przyktadem inwestycji,
ktdra charakteryzuje sie niska ptynnoscia jest inwestycja w nieruchomos¢ mieszkaniowa. W jej przypadku:

= jesli chcemy sprzeda¢ nieruchomos$¢, bedaca przedmiotem inwestycji w krotkim czasie (nazywa sie to
wymuszonag sprzedaza), wtedy musimy zaakceptowac nizszg cene;

= jeslichcemy sprzedac nieruchomosé, bedaca przedmiotem inwestycji po oczekiwanej przez nas cenie,
wtedy musimy poczekac¢ na taka sytuacje na rynku (az nadarzy sie okazja).

Przyktad

Tabela. Wolumen obrotu dla wybranych spétek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Dane
na dzien 14.01.2025

Nazwa spotki Wolumen obrotu

Bioplanet 18
Caspar 2

CCcC 207 644
ECHO Investment 1738
KGHM 385905

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie WWWw.gpw. Ql

Podany przyktad wskazuje, iz w danym dniu najwiekszg ptynnoscia charakteryzowaty sie akcje spotek CCC
i KGHM, czyli spétek o ugruntowanej pozycji na rynku.

Dzwignia w inwestowaniu

Moze sie zdarzy¢, ze inwestor decyduje sie powiekszy¢ sume pieniezna, ktéra chce zainwestowag, poprzez
zaciggniecie dtugu. Nazywane jest to inwestowaniem z dzwignia finansowa. Jest to operacja
zwiekszajgca ryzyko inwestycyjne. Tak jak dZzwignia w fizyce zwieksza oddziatywanie, tak i w inwestowaniu
dzwignia moze przynies$¢ znacznie wiekszg stope zwrotu w przypadku wzrostu wartosci, ale z drugiej strony
znacznie nizszg stope zwrotu w przypadku spadku wartosci.

Przyktad

Rozwazmy cztery scenariusze stopy zwrotu z inwestycji, w sytuacji gdy inwestor nie korzysta i korzysta z
dzwigni finansowe;.

Scenariusz 1

Inwestor nabyt instrument finansowy o réwnowartosci 30000 zt. Zakup w catosci sfinansowat ze srodkéw
wtasnych. Na zakonczenie inwestycji jej wartos¢ wyniosta 30300 zt. Jaka inwestor osiggnat stope zwrotu —
nie korzystat z dzwigni finansowej?
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30300-30000
= * =
r 30000 0= 27

Scenariusz 2

Inwestor nabyt instrument finansowy o réwnowartosci 30000 zt. Zakup w catosci sfinansowat ze srodkow
wtasnych. Na zakonczenie inwestycji jej warto$¢ wyniosta 29700. Jaka inwestor osiggnat stope zwrotu —
nie korzystat z dzwigni finansowe;j?

_ 29700 — 30000

= 0 — —10
r 30000 * 100% 1%

Scenariusz 3

Inwestor nabyt instrument finansowy o réwnowartosci 30000 zt. Przeznaczyt na niego 1000 zt Srodkéw
wtasnych. Pozostata kwota pochodzita z pozyczki. Oznacza to, ze inwestor skorzystat z dzwigni finansowe;.
Na zakonczenie inwestycji jej wartos¢ wyniosta 30300 zt. Jakg inwestor osiggnat stope zwrotu — korzystat z
dzwigni finansowe;j?

_ 13001000

= % = 3009
r 1000 *100% = 30%

Scenariusz 4

Inwestor nabyt instrument finansowy o rownowartosci 30000 zt. Przeznaczyt na niego 1000 zt Srodkow
wtasnych. Pozostata kwota pochodzita z pozyczki. Oznacza to, ze inwestor skorzystat z dzwigni finansowe;j.
Na zakonczenie inwestycji jej wartos¢ wyniosta 29700 zt. Jakg inwestor osiggnat stope zwrotu — korzystat z
dzwigni finansowe;j?

_700—1000

= 0fy — — 0
T 1000 * 100% 30%
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Instrumenty rynku finansowego

Efekty ksztatcenia — Podstawa programowa

Uczen:

charakteryzuje rodzaje papierow wartosciowych i objasnia mechanizm inwestowania w akcje na
gietdzie papieréw wartosciowych na przyktadzie Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie;

rozréznia formy oszczedzania i podstawowe formy inwestowania, ocenia je pod wzgledem ryzyka,
przewidywanych zyskdéw i ptynnosci;

rozréznia formy inwestowania w instrumenty na rynku pienieznym, kapitatowym i instrumenty
alternatywne oraz ocenia mozliwg rentownosgé, ryzyko i ptynnos¢ kazdego instrumentu inwestycyjnego;

dyskutuje na temat wad i zalet samodzielnego inwestowania na gietdzie oraz inwestowania w fundusz
inwestycyjny.

Inwestycje finansowe przeprowadzane sg z zastosowaniem instrumentow finansowych. Proste

okreslenie instrumentu finansowego jest nastepujace:

Instrument finansowy jest to kontrakt miedzy dwoma stronami, ktéry to kontrakt odzwierciedla

zalezno$¢ finansowa miedzy tymi stronami.

Bardzo prosty przyktad instrumentu finansowego to kredyt bankowy. Sa tu dwie strony, kredytodawca (czyli
bank) i kredytobiorca (np. gospodarstwo domowe), a zaleznos¢ finansowa okreslona jest w postaci
zobowigzan dwoch stron: kredytodawca zobowigzuje sie do przekazania kwoty kredytu, zas kredytobiorca
zobowigzuje sie do sptaty kredytu wraz z odsetkami.

Czesc¢ instrumentow finansowych sg to papiery wartosciowe. Papier wartosciowy to taki instrument
finansowy, ktéry spetnia pewne formalne warunki. Oznacza to, ze kazdy papier wartosciowy jest
instrumentem finansowym, ale nie kazdy instrument finansowy jest papierem wartosciowym. Kredyt
bankowy nie jest papierem wartosciowym, a akcja spoétki jest.

Drugie wazne okreslenie dotyczy pojecia ,rynek finansowy”. Jest to rynek, na ktérym dokonuje sie
transakcji (kupna/sprzedazy) instrumentéw finansowych. Przyktadem podmiotu rynku finansowego,
ktéry organizuje obrét instrumentami finansowymi w Polsce, jest w Polsce Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie. Dokonuje sie tam transakcji kupna/sprzedazy (miedzy innymi) akcji spotek.

Na rynku finansowym wystepuje bardzo duzo instrumentéw finansowych, w ktére mozna inwestowac, a
zatem sg to aktywa inwestycyjne. Najprostszy podziat wyréznia nastepujgce klasy:

= instrumenty dtuzne (wierzycielskie);
= instrumenty udziatowe (wtascicielskie);
= instrumenty pochodne.

Instrument dtuzny to taki rodzaj aktywéw, w ktérym jedna strona (mozna nazwac jg wierzycielem) pozycza
kapitat drugiej stronie (mozna nazwac jg dtuznikiem), a ta druga strona zobowiazuje sie zwrécié dtug i
zaptaci¢ odsetki (jesli wystepuja).
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Typowe przyktady instrumentéw dtuznych to np. depozyt bankowy, kredyt bankowy, obligacja (opisana w
dalszej czesci).

Instrument udziatowy to taki rodzaj aktywow, w ktérym jedna strona sprzedaje drugiej prawo wtasnosci
przedsiebiorstwa. Typowym przyktadem instrumentu dtuznego jest akcja spotki akcyjnej (opisana w dalszej
czesci). Innym przyktadem jest udziat w spotce z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Instrument pochodny to taki instrument, ktérego wartosc zalezy od ceny innego instrumentu finansowego
(np. akcji lub waluty). Instrument pochodny moze by¢ zastosowany w inwestowaniu, ale czesto jest
stosowany w zmniejszaniu ryzyka inwestycji. Typowymi przyktadami instrumentéw pochodnych sa opcje i
kontrakty terminowe (tzw. kontrakty futures).

Nalezy dodac, izwspodtczesnie coraz wiecej instrumentow finansowych sg to tzw. instrumenty hybrydowe,
ktére tacza cechy dwoch wymienionych powyzej grup instrumentow finansowych. Na przyktad instrument
hybrydowy moze by¢ potgczeniem instrumentu dtuznego i instrumentu pochodnego. Takimi instrumentami

sg na przyktad produkty strukturyzowane.

Przyktadem produktu strukturyzowanego jest obligacja strukturyzowana. Na GPW notowane sg m.in.
obligacje strukturyzowane SGTAN0229 wyemitowane przez Societe Generale Corporate and Investment
Banking. Czas trwania produktu wynosi 5 lat, ale moze on zosta¢ wykupiony wczesniej. Wyptata w terminie
wykupu zalezy od wartosci tzw. bazowego instrumentu referencyjnego, ktérym w tym przypadku jest
Invesco Solar ETF notowany na gietdzie w Nowym Jorku. W przypadku wczesniejszego wykupu inwestor
otrzymuje oprocentowanie wynoszace 7%.

Aktywa inwestycyjne (takie jak instrumenty finansowe) moga by¢ stosowane przez indywidualng osobe w
inwestowaniu bezposrednim lub inwestowaniu posrednim. Inwestowanie bezposrednie przeprowadzane
jest samodzielnie przez indywidualnego inwestora, ktéry dokonuje wyboru aktywéw inwestycyjnych na
potrzeby transakcji kupna badz sprzedazy. Inwestowanie posrednie przeprowadzane jest przez instytucje
finansowa (np. bank lub fundusz inwestycyjny), ktéry jest posrednikiem miedzy indywidualnym inwestorem
i druga strong transakcji na rynku finansowym.

W obu tych typach inwestowania wystepujg te same aktywa inwestycyjne. Gtdwna réznica jest taka, ze w
inwestowaniu posrednim to instytucja posredniczgca podejmuje decyzje w zakresie tego w jakie aktywa
powinna byé dokonana inwestycja, a w inwestowaniu bezposrednim to sam inwestor decyduje o tym.

Sa dwa gtéwne powaody, dla ktorych wybiera sie inwestowanie posrednie. Po pierwsze, jest to brak czasu
niezbednego do analizowania wydarzen na rynku finansowym (np. na gietdzie). Po drugie, jest to brak
wystarczajgcej wiedzy dotyczgcej trudnych zagadnien inwestowania i instrumentéw finansowych. Jednak
inwestowanie posrednie wiagze sie z kosztami. Ponadto nalezy pamietac, ze ryzyko decyzji jest po stronie
inwestora.
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Przyktad

Tabela. Inwestowanie bezposrednie i posrednie — przyktady

Inwestycje bezposrednie

Klient zakupit w punkcie sprzedazy
obligacji skarbowych 4-letnie obligacje
Skarbu Panstwa

‘ Inwestycje posrednie

Klient zgromadzit kwote, ktdrg postanowit zainwestowac. W
zwigzku z faktem, iz nie ma wiedzy na temat instrumentow i
rynkéw finansowych zwrdécit sie o pomoc do przedstawiciela
funduszu inwestycyjnego. Po analizie profilu ryzyka inwestora,
zaproponowano mu zakup jednostek uczestnictwa w funduszu
inwestycyjnym Skarbiec Spétek Wzrostowych. Klient wnidst
okreslong kwote do funduszu, za ktdrg otrzymat odpowiedniag
liczbe jednostek uczestnictwa. Fundusz za otrzymang kwote
zakupit instrumenty finansowe zgodne z jego strategia
inwestycyjna.

Klient ztozyt w swoim biurze maklerskim
dyspozycje zakupu obligacji Alior Banku,
notowanych na rynku Catalyst (jest to
jeden z segmentéw Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie)

Inwestor ustyszat, iz znajomi zarabiajg na inwestycje w ztoto. W
zwigzku z faktem, iz nie wie w jaki spos6b mozna inwestowac¢ w
ten kruszec oraz nie ma czasu na analizy i poszukiwanie tych
informacji zwrdcit sie do funduszu inwestycyjnego z prosbg o
przygotowanie oferty. Fundusz zaproponowat mu zakup
jednostek uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym Quercus

Gold.

Doradca klienta w banku, zaproponowat mu, aby czes¢ swoich
oszczednosci przeznaczyt na inwestycje. Klient skorzystat ze
wsparcia doradcy inwestycyjnego, ktéry wskazat mu w jakie
instrumenty finansowe moégtby zainwestowac. Ustalit on z
klientem strategie inwestycyjna, zobowigzat sie do zarzadzania
portfelem klienta i kontroli skutecznosci podejmowanych
dziatan.

Klient ztozyt w swoim biurze maklerskim
dyspozycje zakupu obligaciji
komunalnych miasta Krakéw,
notowanych na rynku Catalyst

Klient, zakupit akcje sp6tki Zabka, po
przeprowadzonej wczesniej analizie
rynku, sektora i samej spotki

W ramach doboru spétek do swojego
portfela, inwestor postanowit dokonaé
zakupu akcji spétek PEPCO, KGHM,
mBANK i CDPROJECT

Zrédto: Opracowanie wtasne

Wzbogacenie lekcji na podstawie powyzszego przyktadu:

1. Uczniowie moga wskaza¢ z praktyki gospodarstwa domowego na przyktady inwestowania bezposredniego i

posredniego.

2. Uczniowie moga znalez¢ rodzaje kosztéw zwigzanych z inwestowaniem posrednim.

Instrumenty dtuzne

Jest to bardzo istotna klasa instrumentéw finansowych. Dwa najprostsze instrumenty dtuzne to:

= depozyt bankowy, w ktérym wierzycielem jest inwestor lokujgcy srodki w depozyt (lokate), zas

dtuznikiem bank;
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= kredyt bankowy, w ktédrym wierzycielem jest bank, zas dtuznikiem kredytobiorca (np. gospodarstwo

domowe).

W inwestycjach finansowych podstawowym instrumentem dtuznym jest obligacja.

Obligacja

Jest to instrument finansowy (a jednoczesnie réwniez papier wartosciowy), ktérego emitent jest dtuznikiem
obligatariusza (posiadacza obligacji) i zobowigzuje sie wobec niego do wykupu tej obligacji na koncu
okresu inwestowania. Oznacza to, ze emitent obligacji w ten sposob zacigga dtug u obligatariusza i
zobowigzuje sie sptaci¢ ten dtug (wraz z odsetkami).

Podstawowe charakterystyki obligacji sg nastepujace:

= wartos¢ nominalna - jest to wartosé, od ktdrej nalicza sie odsetki i ktora jest ptacona w momencie
wykupu przez emitenta posiadaczowi obligacji;

= termin wykupu — jest to termin, w ktérym obligatariusz otrzymuje od emitenta kwote réwng wartosci
nominalnej, w terminie wykupu obligacja podlega wykupowi;

= oprocentowanie (inaczej: kupon) — stopa procentowa (zawsze wyrazona w skali roku) okreslajgca
wielko$¢ odsetek wyptaconych obligatariuszowi;

= terminy ptacenia odsetek - ich czestotliwos¢ to zazwyczaj raz w roku, raz na pét roku, badz raz na
kwartat;

= cena emisyjna - jest to cena, po ktdrej obligacja jest sprzedawana w momencie emisji jej pierwszemu

posiadaczowi.

Emitentami obligacji sg zazwyczaj:
= Skarb Panstwa (obligacje skarbowe);
= jednostki samorzadu terytorialnego, np. gminy (obligacje gminne, inaczej: obligacje komunalne);
= przedsiebiorstwa (obligacje przedsiebiorstw, czasem zwane obligacjami korporacyjnymi).
Wazny podziat obligacji jest wedtug kryterium oprocentowania. Wyrdznia sie tutaj przede wszystkim:

= obligacja o statym oprocentowaniu, w ktérej odsetki w kazdym okresie sg state i okreslone poprzez

odniesienie stopy oprocentowania do wartosci nominalnej;

= obligacja o zmiennym oprocentowaniu, w ktorej odsetki w kazdym okresie zalezg od zmiennej rynkowe;j

stopy procentowej obowigzujgcej w tym okresie; takg zmienng stopa rynkowa jest np. WIBOR;

= obligacjaindeksowana, w ktdrej odsetki w kazdym okresie tez sg zmienne, ale zalezg zazwyczaj od stopy

inflacji.
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Przyktad
Tabela. Charakterystyki wybranych obligacji skarbowych

3 - letnie obligacje skarbowe o 4 - letnie obligacje skarbowe

statym oprocentowaniu (TOS0128) indeksowane inflacja (COI)

Warto$¢é nominalna 100 zt 100 zt

od dnia 1 do dnia 31 stycznia 2029

Termin wykupu od dnia 1 do dnia 31 stycznia 2028 r. )

6,30%, w skali roku, w pierwszym
rocznym okresie odsetkowym. W

Oprocentowanie 5,95% kolejnych rocznych okresach
odsetkowych: marza 1,50% +
inflacja.

Terminy ptacenia Naleznosc¢ z tytutu odsetek jest Co roku - w ostatnim dniu

odsetek wyptacana w dniu wykupu obligacji. rocznego okresu odsetkowego

Cena emisyjna 100 zt 100 zt

Zrédto: Opracowanie witasne

Tabela. Charakterystyki wybranych obligacji korporacyjnych i komunalnych

Obligacje korporacyjne spotki Obligacje komunalne Miasto
Cyfrowy Polsat (CPS0130) Chetm (CHE1032)
Wartosé nominalna 1000 zt 1000 zt
Termin wykupu 11 stycznia 2030 10 pazdziernika 2032

Zmienne, zalezne od stopy WIBOR6Mi | Zmienne, zalezne od stopy

Oprocentowanie marzy WIBOR6M i marzy

Dwa razy w roku

10 pazdziernika i 10 kwietnia,
rozpoczynajac od 10 kwietnia
2014

Dwa razy w roku
11 lipca i 11 stycznia, rozpoczynajac od
11 lipca 2023

Terminy ptacenia
odsetek

Cena emisyjna 1000 zt 1000 zt

Zrédto: Opracowanie witasne

Wzbogacenie lekcji na podstawie powyzszego przyktadu:

1. Uczniowie moga na podstawie Zrédet internetowych, wyszuka¢ przyktady réznych obligaciji i je poréwnac ze

wzgledu na przedstawione powyzej charakterystyki.
2. Uczniowie moga sprawdzi¢ jakie rodzaje obligacji wystepujg na rynku Catalyst.

Przy inwestycjach w obligacje nalezy pamietac¢ o dwdch podstawowych czynnikach determinujgcych
dochéd i ryzyko inwestycji, sg nimi:

= wiarygodnos$¢ emitenta obligacji, wynikajgca z jego kondycji finansowej;

= stopy procentowe na rynku finansowym, wynikajgce ze stép okreslanych przez bank centralny (w Polsce
jest to Rada Polityki Pienieznej, czyli organ Narodowego Banku Polskiego).
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Problem ten jest zilustrowany w dalszej czesci.

Akcja

Podstawowym instrumentem udziatowym (wtascicielskim) jest akcja. Jest to instrument finansowy, ktéry
jest emitowany przez podmiot zwany spo6tka akcyjna. Inwestor, ktory jest nabywca akcji zwany jest
akcjonariuszem. Jest on wspoétwtascicielem spotki akeyjnej. Jesli na przyktad spotka akcyjna wyemitowata
1 milion akcji, zas inwestor kupit 10 tys. sztuk akcji, to oznacza, ze jego udziat we wtasnosci spotki wynosi
1%.

Nabywajac akcje spotki, inwestor uzyskuje pewne prawa. Mozna powiedzieé, ze korzysci z wyrzeczenia sie
biezgcej konsumpcji sg dwojakiego rodzaju.

Po pierwsze, sg to korzysci finansowe:
= prawo do dywidendy;
= prawo do udziatu w majatku spoétki w przypadku jej likwidacji;
= prawo poboru —jest to prawo do zakupu akcji nowej emisji po ustalonej (czesto korzystnej) cenie.

Dla inwestora — zwtaszcza dtugoterminowego — bardzo wazne jest prawo do dywidendy. Jesli spotka
osigga zyski ze swojej dziatalnosci (czyli w okresie catego roku przychody sg wyzsze od kosztow), po
zaptaceniu podatku, odsetek od zaciggnietych kredytow i innych zobowigzan spétka dysponuje zyskiem
netto. Spoétka decyduje o podziale zysku netto na dwie czesci, ktérymi sg:

= zysk zatrzymany;
= zysk do podziatu, czyli dywidenda.

Zysk zatrzymany pozostaje w spétce, stanowi w ten sposdéb jedno z mozliwych zrédet finansowania
przysztych inwestycji. Z kolei druga czes¢ jest to zysk do podziatu, zwany dywidenda, ktéry zostaje
wyptacony akcjonariuszom. Dywidenda jest dochodem inwestora (akcjonariusza) i jest opodatkowana.

Po drugie, sg to korzysci wynikajgce z posiadania prawa wtasnosci spotki. Jest to prawo gtosu w trakcie
posiedzenia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, prawo zgtaszania uchwat dotyczacych spétki, czy tez
prawo kontroli zarzgdzania spo6tka.

W inwestowaniu w akcje dochdd zalezy tez od tego, jak zmienita sie cena akcji w okresie inwestowania.
Cena ta w okresie inwestowania moze wzrosnac, spasc¢ lub (czasem) pozostac¢ na tym samym poziomie.
Oznacza to, ze inwestycja w akcje moze przynies¢ dochdd (dodatnia stopa zwrotu) lub strate (ujemna
stopa zwrotu). Jesli w okresie inwestowania byty uzyskane przychody z tytutu dywidendy, powiekszajg one
wartos¢ koncowa inwestycji, a zatem stopa zwrotu jest wyzsza.

Przyktad

Inwestor zakupit 10 akcji spotki Dom Development w dniu 17 czerwca 2024 roku po 178 zt. W dniu 18
grudnia 2024 roku spoétka wyptacita dywidende na akcje w wysokosci 6 zt. Inwestor sprzedat akcje w dniu
20 stycznia 2025 roku po 190,6 zt. Jaki dochéd osiggnat z inwestycji? Jaki bytby dochéd inwestora, gdyby w
obliczeniach nie uwzgledniono dywidendy?
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Dochéd z inwestycji w akcje spotki Dom Development z uwzglednionag dywidenda:
Dochéd inwestora w jednostkach pienieznych: 10*190,6 zt+10*6 zt -10*178 zt= 186 zt
Stopa zwrotu: (10*190,6+10*6-10*178)/10*178 = 10,45%

Dochdd z inwestycji w akcje spotki Dom Development bez uwzglednienia dywidendy:
Dochdd inwestora w jednostkach pienieznych: 10*190,6 zt-10*178 zt= 126 zt

Stopa zwrotu: (10*190,6-10*178)/10*178 = 7,01%

Wyptacona dywidenda zwiekszyta stope zwrotu z inwestycji w akcje.

Przyktad

Inwestor zakupit 100 akcji spotki PZU w dniu 17 maja 2024 roku po 55,34 zt. W dniu 8 pazdziernika 2024
roku spétka wyptacita dywidende na akcje w wysokosci 4,34 zt. Inwestor sprzedat akcje w dniu 21 stycznia
2025 roku po 49,04 zt. Jaka strate ponidst na inwestyc;ji? Jaka bytaby strata inwestora, gdyby w
obliczeniach nie uwzgledniono dywidendy?

Strata z inwestycji w akcje sp6tki PZU z uwzglednionag dywidenda:

Strata inwestora w jednostkach pienieznych: 100*49,04 zt+100*4,34 zt -100*55,34 zt=-196 zt
Stopa zwrotu: (100*49,04t+100*4,34 -100*55,34)/100*55,34 = -3,54%

Strata z inwestycji w akcje spotki PZU bez uwzglednienia dywidendy:

Strata inwestora w jednostkach pienieznych: 100*49,04zt -100*55,34zt= -630 zt

Stopa zwrotu: (100*49,04zt-100*55,34zt)/100*55,34 = -11,38%

Wyptacona dywidenda zmniejszyta stope straty z inwestycji w akcje.

Wzbogacenie lekcji na podstawie powyzszego przyktadu:

1. Uczniowie moga na podstawie Zrodet internetowych, wyszukaé przyktady réznych akcji i poréwnaé
jak w pewnym okresie zmieniaty sie ich ceny i jakie byty stopy zwrotu.

2. Uczniowie moga znalez¢ informacje, jakie spo6tki wyptacity w danym roku dywidende.

Indeks gietdy akgji

Na gietdach akcji dokonuje sie obrotu akcjami wielu spétek. Informacja o tym, jaka jest sytuacja na gietdzie
danego dnia, jest zawarta w indeksach gietdowych. Indeks gietdy akcji jest to liczba, wskazujaca na
zmiany cen wszystkich lub czesci akcji na gietdzie. Wzrost indeksu o 1% wskazuje, ze ceny akcji spotek
wchodzgcych w sktad indeksu wzrosty przecietnie o 1%. Podobnie jest w przypadku spadku. W Polsce
popularny indeks gietdowy to WIG20, w sktad tego indeksu wchodzi 20 najwiekszych spétek Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Indeksy moga dotyczy¢ tez innych instrumentéw finansowych, sa np. indeksy rynku obligaciji.
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Przyktad

Ponizsze wykresy przedstawiajg ksztattowanie sie wybranych indekséw gietd akcji: S&P500, DAX i WIG20.
S&P 500 jest to indeks, w sktad ktorego wchodzi 500 spétek o najwiekszej kapitalizaciji (liczba akcji
pomnozona przez cene akcji), notowanych na New York Stock Exchange i NASDAQ. DAX jest to indeks, w
sktad ktérego wchodzi 40 najwiekszych pod wzgledem obrotu i kapitalizacji spotek z gietdy we Frankfurcie.

Wykres. Zmiany wartosci indeksu S&P500 w okresie styczen 2015-styczen 2025
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Wykres. Zmiany wartosci indeksu DAX w okresie styczen 2015-styczen 2025
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Wykres. Zmiany wartosci indeksu WIG20 w okresie styczen 2015-styczen 2025
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Obligacje i akcje to podstawowe instrumenty rynku finansowego. Jednak mozna tez inwestowac w inne
instrumenty finansowe. Niektdre z nich wykorzystywane sg w inwestowaniu posrednim, co oznacza, ze
inwestor wybiera instrument oferowany w inwestowaniu posrednim przez instytucje finansowa, a decyzje o
tym, w jakie aktywa sg inwestowane srodki finansowe, podejmuje instytucja finansowa.

Dwa najczesciej stosowane w takiej sytuacji instrumenty finansowe, to: udziat w funduszu inwestycyjnym i
ETF.

Udziat w funduszu inwestycyjnym

Fundusz inwestycyjny formalnie stanowi cze$¢ podmiotu, zwanego (w Polsce) Towarzystwem Funduszy
Inwestycyjnych (TFI). Najczes$ciej spotykane s3 tzw. otwarte fundusze inwestycyjne. Srodki finansowe
takiego funduszu inwestycyjnego pochodzg z wptat indywidualnych inwestoréw, ktérzy zdecyduja sie
powierzy¢ te srodki instytucji finansowej. W ten sposéb nabywajg udziaty w funduszu inwestycyjnym.
Udziaty te noszg nazwe jednostek uczestnictwa. Te udziaty sg nastepnie inwestowane, a decyzje
inwestycyjne podejmowane sg przez osoby zarzadzajgce funduszem inwestycyjnym. Z uwagi na to, ze jest
wielu udziatowcéw funduszu inwestycyjnego, czyli wiele jednostek uczestnictwa i duza skala
inwestowanych srodkéw, co pozwala na zakup duzej liczby aktywdw, np. duzej liczby akcji danej spotki.

Kazdy fundusz inwestycyjny informuje o tym, jakie aktywa nabywa do swojego portfela inwestycyjnego i o
tym, na czym polega jego strategia inwestycyjna. Z reguty nawet nazwa funduszu daje pewien poglad w tym
zakresie.

Indywidualny inwestor decydujacy sie na takg forme inwestowania uzyskuje korzysci trojakiego rodzaju:
= korzystanie z ustug profesjonalnych zarzadzajacych inwestycjami;
= korzystanie z efektu skali zainwestowanych srodkéw, co jest trudne w inwestowaniu bezposrednim;

= oszczedno$¢ czasowa, z uwagi na brak koniecznosci samodzielnej analizy inwestycji.
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Inwestor indywidualny, decydujac sie na zakup jednostek uczestnictwa, powinien dokona¢ wyboru takiego
funduszu, ktéry odpowiada jego preferencjom. Jesli chciatby naby¢ akcje polskich spotek, wtedy wybiera
odpowiedni fundusz, np. Fundusz Akcji Polskich Spotek.

Przyktad

Ponizsza tabela przedstawia wybrane fundusze inwestycyjne i instrumenty finansowe, w ktére inwestuja,
zgodnie z politykg inwestycyjna.

Tabela. Wybrane fundusze inwestycyjne otwarte

Fundusz Struktura portfela ‘
PKO Obligaciji Instrumenty dtuzne emitowane, poreczone lub gwarantowane
Skarbowych Krétkoterminowy przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Skarbiec Akcji Polskich Spotki z warszawskiej Gietdy Papierow Wartosciowych.

Co najmniej 60% portfela to instrumenty dtuzne (obligacje
emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz papiery
wartosciowe emitowane przez zagraniczne rzgdy m.in. z krajow
Europy Srodkowo-Wschodniej oraz niewielki udziat obligacji
przedsiebiorstw), nie wiecej niz 40% to instrumenty udziatowe
(gtéwnie akcje polskich emitentow)

Generali Stabilny Wzrost

Instrumenty pochodne na ztoto, przede wszystkim kontrakty
terminowe na ztoto notowane na rynku COMEX prowadzonym
Quercus Gold przez New York Mercantile Exchange. Pozostata czes¢ aktywow
jestinwestowana gtéwnie w instrumenty dtuzne, a takze moze by¢
inwestowana w inne instrumenty finansowe.

Co najmniej 80% aktywow w instrumenty finansowe o charakterze
UNIQUA Obligacji Korporacyjnych dtuznym (w szczegdlnosci obligacje korporacyjne) i instrumenty
rynku pienieznego.

Zrédto: Opracowanie witasne

Wzbogacenie lekcji na podstawie powyzszego przyktadu:

Uczniowie moga zorientowac sie, czy w ich rodzinie kupowane sg jednostki uczestnictwa w funduszach.

ETF

Ten instrument nosi nazwe Exchange Traded Fund, ale potocznie uzywa sie trzyliterowego skrotu. Jest to
tez pewien rodzaj funduszu inwestycyjnego. W instrument ten mozna inwestowac na gietdzie. Zmiany ceny
tego instrumentu odzwierciedlajg zmiany indeksu gietdowego, na ktérym opiera sie ETF. Jesli na przyktad
mamy do czynienia z ETF na WIG20, to zmiany ceny tego instrumentu sg bardzo dobrym przyblizeniem
zmian wartosci WIG20. Jesli WIG20 ro$nie o 10%, to ceny ETF na WIG20 tez rosng o okoto 10%. Jesli WIG20
spada o 10%, to ceny ETF na WIG20 tez spadajg o okoto 10%.

Na rynkach finansowych wystepuje bardzo duzo réznych ETFéw, moga by¢ one oparte na réznych
indeksach, nie tylko gietd akcji, ale np. indeksach rynkéw towarowych (metali, energii itp.).
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ETF jest przeznaczony dla pasywnych inwestorow. Inwestor pasywny to taki, ktory chce uzyskiwac wyniki
zblizone do przecietnych wynikéw uzyskiwanych na danym rynku, a wiec na przyktad uzyskiwac takie stopy
zwrotu jak stopy zwrotu indeksu gietdowego.

Jest to instrument notowany na gietdzie, a zatem inwestor moze samodzielnie dokonaé zakupu (lub
sprzedazy) ETFa.

Przyktad
Ponizsza tabela przedstawia zmiany cen i stopy zwrotu z wybranych ETFOw w poréwnaniu ze zmianami
wartosci i stopy zwrotu z odpowiadajgcych im indeksow.

Tabela. Wybrane ETFy i indeksy —wartosci i stopy zwrotu

Wartosé 15 stycznia

Wartosé¢ 15 marca 2024
ETF/Indeks 2025 Stopa zwrotu

(na zamkniecie)
(na zamkniecie)

ETFW20TR 42,85 43,44 1,4%
W20TR 4713,31 4812,88 2,1%
ETFDAX 714,00 807,70 13,1%
DAX 17936,65 20574,68 14,7%
ETFM20TR 91,50 98,91 8,1%
M20TR 8970,63 9858,57 9,9%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie WWW.gQW.QL www.stooq.pl

Instrumenty pochodne

Jest to dos¢ zaawansowana grupa instrumentow finansowych. Instrument pochodny jest okreslony jako
taki instrument finansowy, ktérego wartosé (cena) zalezy od wartosci pewnego indeksu, zwanego
indeksem (lub instrumentem) podstawowym). Oznacza to, ze w przypadku kazdego instrumentu
pochodnego musi by¢ okreslony odpowiadajgcy mu instrument podstawowy. Na przyktad mozna mowic o
instrumencie pochodnym na akcje spotki PKO BP. W takiej sytuacji cena tego instrumentu pochodnego
zalezy od ceny akcji PKO BP.

Jest wiele rodzajow instrumentéw pochodnych. Warto wspomnieé o trzech:

= opcja kupna (inaczej: opcja call) — jest to prawo kupna instrumentu podstawowego po ustalonej cenie
(a nie po cenie rynkowej);
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= opcjasprzedazy (inaczej: opcja put) —jest to prawo sprzedazy instrumentu podstawowego po ustalonej

cenie (a nie po cenie rynkowej);

= kontrakt terminowy (zwany tez kontraktem futures) — jest to zobowigzanie do kupna lub do sprzedazy

instrumentu podstawowego po ustalonej cenie (a nie po cenie rynkowej).

Inne mozliwosci inwestycyjne

Mozliwosci inwestowania na rynku finansowym jest bardzo wiele. Wymienione powyzej sg to podstawowe

instrumenty finansowe. Inne mozliwosci inwestowania to na przyktad:

= produkty strukturyzowane; jest to potgczenie instrumentu dtuznego i opcji lub instrument zblizony do
kontraktu terminowego;

= aktywa cyfrowe;

= inwestycje zwane alternatywnymi, takie w ktérych przedmiotem inwestycji jest instrument powigzany z
nieruchomosciami lub towarami (takimi jak: energia, metale, produkty rolne);

= inwestycje emocjonalne, w ktérych przedmiotem sg przedmioty mogace mie¢ charakter kolekcjonerski,
np. sztuka (obrazy), wino, whisky.
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Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie

Efekty ksztatcenia — Podstawa programowa

Uczen:

charakteryzuje rodzaje papierow wartosciowych i objasnia mechanizm inwestowania w akcje na
gietdzie papieréw wartosciowych na przyktadzie Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie;

wyjasnia zasady nabycia wybranych instrumentéw inwestycyjnych (zakup akcji spétek notowanych na
Gietdzie Papierow Wartosciowych, obligacji skarbowych i korporacyjnych, jednostek uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych);

wyjasnia metody wyboru akcji przez inwestoréw gietdowych, wskazujgc wady i zalety kazdej z nich,
oraz przeprowadza symulowang alokacje srodkdéw finansowych w wybrane instrumenty notowane na
Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie jest to instytucja, na ktérej indywidualny inwestor moze
dokonywac inwestycji w instrumenty finansowe. GPW w Warszawie rozpoczeta dziatalnos¢ 16 kwietnia
1991 roku (nota bene, byto to w budynku, w ktérym przed zmianami w Polsce miescita sie siedziba wtadz
partii, zwanej PZPR, ktora rzadzita w Polsce przez ponad 40 lat i doprowadzita do upadku gospodarczego).

Gietda jest to regularne, odbywajace sie w okreslonym czasie i miejscu, podporzadkowane
okreslonym zasadom spotkanie stron zawierajacych transakcje kupna i sprzedazy, w szczegélnosci
transakcje kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych.

GPW w Warszawie jest to segment rynku wtornego. Jest to rynek, na ktérym dokonuje sie obrotu
instrumentami finansowymi, przy czym zadna ze stron transakcji nie jest ich emitent. Dla odréznienia:
rynek pierwotny to rynek, na ktérym instrument finansowy jest nabywany przez pierwszego posiadacza, a
druga strong transakcji jest emitent. Czesto jest tak, ze pierwsza transakcja, czyli nabycie (np. akcji) przez
pierwszego posiadacza jest dokonywane réwniez na gietdzie (jest to pierwsza sesja, na ktérej jest obroét
danym instrumentem). Jednak podstawowa rola gietdy to umozliwienie dalszego obrotu instrumentami
finansowymi.

Gietda to kluczowy segment rynku kapitatowego, przede wszystkim rynku akcji. Spétki akcyjne emituja
akcje, ktore sg na rynku pierwotnym sprzedawane inwestorom. Dzieki temu nastepuje przeptyw kapitatu
od tych, ktérzy dysponuja nadwyzka tego kapitatu, a wiec inwestoréw, do tych, ktdrzy majg niedobor
kapitatu na sfinansowanie réznych projektéw, np. budowy nowej fabryki.

Funkcjonowanie gietdy daje wiele korzysci, w szczegdlnosci:

= inwestorzy mogg uzyskac wysokie stopy zwrotu z inwestycji (np. w akcje);
= spétki emitujgce akcje uzyskuja kapitat na sfinansowanie swojego rozwoju;

= podmioty emitujgce obligacje finansujg swdj deficyt, sptacajg zobowigzania lub pozyskujg kapitat na
realizacje swoich projektéw;

= inwestorzy, emitenci oraz inne zainteresowane podmioty uzyskujg informacje o cenach akcji, a tym

samym o wartosci spoétek je emitujacych;
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= zwieksza sie efektywnos¢ gospodarki dzieki temu, ze inwestorzy wybierajg instrumenty finansowe

emitowane przez przedsiebiorstwa znajdujgce sie w dobrej kondycji finansowej.

W wyniku transakcji kupna/sprzedazy w trakcie sesji gietdowej ustalana jest cena akcji. W pewnym
uproszczeniu mozna powiedzieé, ze na gietdzie sg inwestorzy dtugoterminowi i inwestorzy
krétkoterminowi. Inwestorzy dtugoterminowi podejmuja decyzje dotyczace inwestycji w akcje analizujac
perspektywy rozwoju gospodarki i poszczegélnych podmiotéw gospodarczych. Z kolei inwestorzy
krotkoterminowi podejmujag decyzje na podstawie biezacych zmian cen akcji na gietdzie.

Uwaza sie, ze gietda jest swoistym barometrem gospodarki, gdyz zmiany cen akcji na gietdzie wskazuja,
co moze nastepowac w gospodarce. Mozna to wyjasnic tak, ze inwestorzy na rynku akcji analizujg czesto
na biezgco spoétki akcyjne i na tej podstawie podejmuja decyzje. Dobra sytuacja w spétkach powoduje
wzrost cen akcji. Ta dobra sytuacja po jakim$ czasie zaowocuje wyzszym wzrostem gospodarczym, bo
przeciez gospodarka sktada sie z przedsiebiorstw. Odwrotnie jest w przypadku ztej sytuacji w spoétkach.

To, na ile gietda moze by¢ traktowana jako barometr gospodarki, zalezy od tego, jak duza czesé
przedsiebiorstw jest emitentami akcji gietdowych. Jesli akcje duzej liczby podmiotdéw sa na gietdzie, tym
ten ,barometr” jest lepszym wskaznikiem dla gospodarki.

Ceny akcji pozwalajg na okreslenie wartosci innych aktywoéw, w sktad ktérych wchodza akcje spotek, np.
jednostek uczestnictwa otwartych funduszy inwestycyjnych czy tez ETF-6w.

Na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie dokonuje sie transakcji réznymi instrumentami
finansowymi. Zalicza sie do nich:

= akcje spotek;

= ETF-y;

= obligacje;

= instrumenty pochodne;

= produkty strukturyzowane.

Akcje spotek na GPW w Warszawie

Na poczatku 2025 roku akcje wystepuja na trzech segmentach. Jest to:

= rynek gtowny; sg to spoétki, ktdére spetniajg nieco bardziej surowe warunki wejscia na gietde, w

szczegoblnosci takim warunkiem jest wielko$é aktywoéw spotki;

= rynek NewConnect; sg to spétki niespetniajgce warunkéw wejscia na rynek gtéwny, zwtaszcza te

spotki, ktére funkcjonujg od niedawna;

= rynek GlobalConnect; na tym rynku sg znane spotki zagraniczne, ktére sg notowane na znanych
gietdach (np. we Frankfurcie czy Londynie), a na GPW ich akcje mozna nabywaé ptacac w polskich
ztotych i sprzedawacd uzyskujac za to polskie ztote — w ten sposob unika sie ryzyka kursu walutowego w
inwestycji.
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Przyktad
Tabela. Rynki akcji organizowane przez GPW w Warszawie (dane na 28.01.2025)

Rynek gtowny Rynek NewConnect Rynek GlobalConnect

Liczba spétek 410 359 31
Kapitalizacja (mln PLN) —

jest to liczba akgji

pomnozona przez cene 1633 226,92 10423,15
akcji dla wszystkich

spotek

\F’,VL‘:;OSC obrotow (tys. 1282170 4942,40 667,63

Zrédto: Gtowny Rynek GPW - Statystyki GPW, data dostepu 28.01.2025

Zlecenia gietdowe

Inwestorzy dokonuja transakcji poprzez sktadanie zlecen gietdowych. Zlecenie gietdowe sktadane jest za
posrednictwem domu maklerskiego. W tym celu inwestor powinien zatozy¢ rachunek inwestycyjny w
domu maklerskim i dokonac¢ wptaty srodkéw na rachunek.

Zlecenie gietdowe zawiera informacje o tym jaki instrument finansowy i na jakich warunkach inwestor chce
kupi¢ lub sprzedac¢ na gietdzie, w szczegélnosci:

= rodzaj oferty (kupno lub sprzedaz);
= limit ceny lub bez limitu;
= nazwe instrumentu finansowego (np. akcja spoétki);
= liczba instrumentéw do kupna lub sprzedazy;
= inne informacje (np. termin waznosci lub warunki realizacji zlecenia).
Zlecenia gietdowe zazwyczaj sg sktadane elektronicznie (np. za pomocg komputera lub aplikacji mobilnej).

Na GPW w Warszawie ustalanie cen akcji (potocznie: notowania) ma miejsce w jednym z dwéch

systemow:

= system kursu jednolitego — kurs jest ustalany w okreslonym momencie (z reguty dwa razy w ciggu ses;ji
gietdowej) na podstawie ztozonych zlecen kupna i sprzedazy;

= system notowan ciagtych (najczesciej stosowany na GPW w Warszawie) — kupujacy i sprzedajacy
sktadaja zlecenia, ktdre po przekazaniu na gietde sg realizowane na biezaco, pod warunkiem zgodnos$ci

ceny w ofercie kupna i w ofercie sprzedazy.

Przyktad

Dotyczy zlecenia PKC (po kazdej cenie).
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Sktadajac zlecenie PKC na rynku godzimy sig, ze zostanie ono zrealizowane po mozliwym w danym
momencie kursie. Najczesciej bedzie to kurs ostatniej transakcji lub ten widoczny w ofertach. Zlecenie
takie jest realizowane natychmiast po ztozeniu (jezeli po drugiej stronie jest ztozona oferta).

1. Przyktadowy arkusz zlecen w notowaniach ciggtych dla akcji

Zlecenia kupna Zlecenia sprzedazy

Ilosé akgcji Cena (zt) Ilo$é akcji Cena (zt)
445 55,30
301 55,40
195 55,50
345 55,60

2. Inwestor sktada zlecenie zakupu 1000 akcji PKC

Zlecenia kupna Zlecenia sprzedazy

Ilo$é akcji Cena (zt) Ilo$é akcji Cena (zt)
1000 PKC 445 55,30
301 55,40
195 55,50
345 55,60

Zlecenie PKC i realizuje sie natychmiast - 445 szt po 55,30 zt + 301 szt po 55,40 zt + 195 szt po 55,50 zt oraz
59 akcji po 55,60 zt. Lacznie inwestor kupit 1000 akcji po $redniej cenie 55,39 zt zas wszyscy inwestorzy
widzg kurs ostatniej transakcji jako 55,60 zt.

3. Arkusz po realizacji zlecenia

Zlecenia kupna

Ilo$¢ akciji

Cena (zt)

Zlecenia sprzedazy

Ilo$¢ akciji

Cena (zt)

286

55,60

Indeksy rynku akcji GPW w Warszawie

Indeks gietdowy to wskaznik, ktérego zmiany informujg inwestorow o sytuacji na gietdzie. Wzrost (spadek)
wartosci indeksu gietdowego wskazuje, ze ceny wiekszosci akcji spotek wchodzacych w sktad indeksu
wzrosty (spadty).

Wzrosty cen akcji na gietdzie okresla sie mianem hossy lub ,,rynku byka”. Spadki cen akcji na gietdzie
okresla sie mianem bessy lub ,,rynku niedzwiedzia”.

Na GPW w Warszawie obliczane sg wartosci kilkudziesieciu indekséw. Najwazniejsze indeksy to:

= WIG20, w sktad ktérego wchodzi 20 najwiekszych spoétek;
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= mWIG40, w sktad ktérego wchodzi 40 spotek sredniej wielkosci;
= sWIG80, w sktad ktérego wchodzi 80 matych spotek;

= WIG, w sktad ktérego wchodza spotki rynku gtownego GPW.

Przyktad

Ponizszy wykres przedstawia ksztattowanie sie wartosci indeksu mWIG40 w okresie 30 stycznia 2024-30
stycznia 2025. Indeks jest obliczany od 31 grudnia 1997 roku i obejmuje 40 srednich spétek notowanych na
Gtownym Rynku GPW. Wartosc¢ poczatkowa indeksu wynosita 1000 pkt. mWIG40 jest indeksem typu
cenowego, CO 0zhacza, Ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage jedynie ceny zawartych w nim
transakcji, a nie uwzglednia sie dochoddw z tytutu dywidend. W sktad tego indeksu wchodza (na dzien 31
stycznia 2025) m.in. akcje takich spétek jak Zabka, CCC, Develia, Bogdanka, Benefit, Millenium.

Wykres 1. Zmiany wartosci indeksu mWIG40 w okresie 30.01.2024-30.01.2025 (w pkt.)
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Zrédto: WWW.gpw.pl

Inwestor byt zainteresowany zmianami indeksu od 31 stycznia 2024 roku do 6 sierpnia 2024. Chciat ocenié
efektywnosci swojej inwestycji w akcje spétki CCC z wynikami indeksu w tym okresie. Jak wynika z
powyzszego wykresu w okresie styczen — maj 2024 warto$¢ indeksu miata trend rosnacy. W dniu 31
stycznia wartos¢ mWIG40 wynosita 5847,28 pkt., natomiast 20 maja 2024 roku indeks osiggnat swoja
maksymalng warto$¢ w analizowanym okresie rowng 6701,78 pkt. Oznacza to, ze wartos¢ akcji wiekszosci
spotek nalezgcych do indeksu rosta. W kolejnych miesigcach - do sierpnia 2024 widoczna byta tendencja
spadkowa, czyli wartos¢ akcji wiekszosci spotek nalezgcych do indeksu spadata. W dniu 6 sierpnia 2024
wartos$¢ indeksu mWIG40 wyniosta 5828,03 pkt.

Inne instrumenty finansowe na GPW w Warszawie

Na GPW w Warszawie notowane sg réwniez inne instrumenty finansowe:
= ETF-y;
= obligacje, emitentami sa: Skarb Panstwa, przedsiebiorstwa, jednostki samorzgdu terytorialnego;
= instrumenty pochodne;

= produkty strukturyzowane.
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Przyktad

Ponizsza tabela przedstawia przyktady obligacji notowanych na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie.

Tabela. Przyktady obligacji notowanych na GPW w Warszawie (dane z dnia 31.01.2025)

Rodzaj obligacji ze

’ Emitent Waluta notowan

wzgledy na emitenta

Bank Gospodarstwa
Skarbowe Krajowego (nalezy w BGK1127 PLN

catosci do Skarbu

Panstwa)

Skarb Panstwa EUR0130 EUR
Przedsigbiorstw Alior Bank ALR0428 PLN

KRUK KRU0229 EUR
Komunalne Gmina Swarzec SWA1129 PLN

Wojewodztwo WM11226 PLN

Matopolskie

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie WWW.gQW.Ql

Ponizsza tabela przedstawia przyktady ETF-6w notowanych na Gietdzie papierow Wartosciowych w
Warszawie.

Tabela. Przyktady ETF-6w notowanych na GPW w Warszawie (dane z dnia 31.01.2025)

Nazwa skrécona ETF Instrument bazowy (indeks, ktérego zmiany nasladuje)

mWIG40TR - zasady konstrukcji indeksu sg zgodne z metodologia
indeksu mWIG40, z jednym bardzo istotnym wyjatkiem. Indeks
ETFBM40TR mWIG40TR jest indeksem dochodowym, co oznacza ze przy jego
obliczaniu bierze sie pod uwage zaréwno ceny zawartych w nim
transakcji oraz dochody z tytutu dywidend.

TBSP.Indeks - TBSP.Index jest indeksem obligacji skarbowych w
Polsce. TBSP.Index jest indeksem dochodowym uwzgledniajagcym
zmiany kursow obligacji, wartosci narostych odsetek oraz dochody z
reinwestycji kuponow odsetkowych. W sktad portfela indeksu wchodza
denominowane w ztotych obligacje zerokuponowe oraz obligacje o
oprocentowaniu statym.

ETFBTBSP

WIG20LEYV - jest indeksem pochodnym do indeksu WIG20, poniewaz
jego wartosci zalezg od wartosci indeksu WIG20. Indeks WIG20lev
ETFBW20LV stanowi dzwignig w stosunku do indeksu WIG20: podaza zgodnie z
kierunkiem WIG20, ale z dwukrotnie wiekszg sitg tj. wzrost WIG20 o 1
proc. powoduje wzrost WIG20lev o 2 proc. i odwrotnie.

Zrédto: Opracowanie witasne na podstawie ww.gpw.pl

Ponizsza tabela przedstawia przyktady kontraktéw terminowych na WIG20 notowanych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Instrumentem bazowym jest dla nich indeks WIG20. Kontrakty te
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sg notowane pod nazwag skrocong FW20krr20. Poszczegodlne litery/liczny w nazwie skréconej oznaczaja: F
—rodzaj instrumentu, W20 - skrot nazwy instrumentu bazowego, k — kod okreslajgcy miesigc wykonania
kontraktu (okreslony uchwata Zarzadu Gietdy), rr — dwie ostatnie cyfry roku wykonania, 20 — oznaczenie
wartosci mnoznika w kontrakcie.

Kontrakty terminowe na indeksy sg notowane w punktach, natomiast rozliczenie miedzy stronami
nastepuje w PLN, stad konieczne jest okreslenie wartosci pienieznej jednego punktu. Jest to tzw. mnoznik.
Dla kontraktéw terminowych na indeks WIG20 wynosi 20 zt (okresla go Standard kontraktu). Kontrakty na
WIG20 sg wykonywane w czterech najblizszych miesigcach z cyklu marzec, czerwiec, wrzesien, grudzien.
Kazdy z tych terminéw kodowany jest odpowiednig litera: H, M, U, Z.

Tabela. Kontrakty terminowe na WIG20 notowane na GPW w Warszawie (dane z dnia 31 stycznia 2025)

Nazwa ‘ Termin wykonania
FW20H2520 Marzec 2025
FW20M2520 Czerwiec 2025
FW20U2520 Wrzesien 2025
FW2072520 Grudzien 2025

Zrédto: Opracowanie witasne
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Metody i zasady inwestowania

Efekty ksztatcenia — Podstawa programowa

Uczen:

wymienia podstawowe zasady optymalnej strategii inwestycyjnej na rynku kapitatowym i przygotowuje
plan oszczedzania lub inwestowania na podstawie zasady dywersyfikacji ryzyka;

dyskutuje nad wyborem rodzaju funduszu inwestycyjnego, uwzgledniajac potencjalne zyski i ryzyko
wystgpienia strat;

rozréznia formy inwestowania w instrumenty na rynku pienieznym, kapitatowym i instrumenty
alternatywne oraz ocenia mozliwag rentownos¢, ryzyko i ptynnos¢ kazdego instrumentu
inwestycyjnego;

ma swiadomosc¢ réznego podejscia do ryzyka przez poszczegdélne grupy inwestorow i jest w stanie
oceni¢ wtasny poziom sktonnosci do ryzyka inwestycyjnego;

wyjasnia metody wyboru akcji przez inwestoréw gietdowych, wskazujgc wady i zalety kazdej z nich,
oraz przeprowadza symulowang alokacje srodkdéw finansowych w wybrane instrumenty notowane na
Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Efekty inwestowania zalezg w przewazajgcym stopniu od wiedzy i umiejetnosci inwestora, a zatem
edukacja w zakresie metod inwestowania odgrywa kluczowa role. W tym rozdziale przedstawione sg
podstawowe zasady, ktore powinny by¢ przestrzegane przy inwestowaniu.

Przed rozpoczeciem inwestowania nalezy okresli¢c sume pieniezna, ktéra moze by¢ zainwestowana. Muszg

tu by¢ spetnione dwa warunki:

= sg wystarczajace $rodki, ktdore gwarantujg po pierwsze, pokrycie niezbednych wydatkéw
konsumpcyjnych, po drugie, pokrycie zobowigzan (np. rat kredytu);

= jest utworzona poduszka bezpieczenstwa, na wypadek potrzeb finansowych wynikajacych z
nieoczekiwanych niekorzystnych wydarzen.

Jeslijuz jest okreslona suma pieniezna, ktéra moze by¢ zainwestowana, nalezy okresli¢ cel inwestowania,
np. zdobycie srodkéw na: zakup mieszkania, emeryture, wyksztatcenie dzieci, itp. Mozna sie domysli¢, ze
celinwestowania determinuje tez horyzont inwestowania.

Przyktad

Kowalscy zarabiajg miesiecznie 10000 zt (kwota netto). Oszacowali, ze ich $rednie wydatki w miesigcu,
tacznie z ratg kredytu, wynoszg 7 000 zt. W ostatnich latach odtozyli kwote, ktéra pozwoli im na utrzymanie
sie przez 6 miesiecy, w sytuacji gdy utraca dostep do Zzrédet dochodoéw. Biorac pod uwage fakt, ze czasem
zdarzajg sie im nieprzewidziane wydatki np. naprawa samochodu, wyjazd na weekend, czy wymiana
uszkodzonego sprzetu AGD, utworzyli dodatkowo fundusz awaryjny, na ktéry odktadajg 500 zt miesiecznie.
Pozostatg kwote srodkéw inwestuja z mysla o emeryturze. W tym celu co miesigc dokonujg zakupu
okreslonych instrumentdéw finansowych. Inwestycja ta ma charakter dtugoterminowy. Bedg bowiem
korzystac¢ z tych pieniedzy dopiero po przejsciu na emeryture.
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Wzbogacenie lekcji:

Uczniowie moga wskazac jakie cele inwestowania mogtyby by¢ okreslone wich rodzinie.

Celinwestowania pozwala na okreslenie instrumentow finansowych, ktére stang sie aktywami w portfelu
inwestycyjnym — jest to zestaw aktywow, w ktore zainwestowano. Jesli horyzont inwestycyjny wynikajacy z
celu inwestowania jest dtugi, moze to oznaczac, ze w portfelu inwestycyjnym znajdg sie dtugoterminowe
obligacje (zwtaszcza skarbowe) i akcje spétek.

Sktad portfela inwestycyjnego zalezy tez od tego, jaki poziom ryzyka moze by¢ zaakceptowany przez
inwestora. Jesli na przyktad inwestycja dotyczy zgromadzenia kapitatu na emeryture, a inwestor zbliza sie
do wieku emerytalnego, w portfelu inwestycyjnym powinny sie znalez¢ instrumenty finansowe o niskim
ryzyku.

W tej czesci przedstawione sg podstawowe wiadomosci o metodach inwestowania. Dotyczg one
podstawowych instrumentéw: akcji i obligacji. Omdwione sg trzy rodzaje inwestycji:

= dtugoterminowe inwestycje w akcje;
= krétkoterminowe inwestycje w akcje;

= inwestycje w obligacje (ogélnie: instrumenty dtuzne).

Dtugoterminowe inwestycje w akcje

W tym inwestycjach zrédtem dochodu jest: wzrost ceny akcji w okresie inwestowania oraz dywidenda
wyptacana przez spotke. Podstawowg metodg podejmowania decyzji w tego typu inwestycji jest analiza
fundamentalna. Jej nazwa wskazuje, ze opiera sie na fundamentach, czyli podstawach. Tymi
fundamentami sg kondycja gospodarki oraz kondycja emitenta akcji. Podstawowe informacje
wykorzystywane w analizie fundamentalnej sg to informacje o gospodarce i jej otoczeniu oraz wszelkie
informacje (w tym finansowe) o spotkach.

Zastosowanie analizy fundamentalnej przebiega w kilku etapach, ktérymi sa:
= analiza makroekonomiczna;
= analiza sektorowa;
= analiza sytuacyjna spotki;
= analiza finansowa spoétki;
= wycena akcji spotki.

Analiza makroekonomiczna polega na ogélnej ocenie atrakcyjnosci inwestowania na danym rynku
finansowym (przede wszystkim na rynku akcji). Atrakcyjnos¢ ta zalezy od sytuacji gospodarczej, politycznej
i spotecznej, prowadzonej polityki gospodarczej i od ryzyka inwestycyjnego danego kraju. W analizie
makroekonomicznej wykorzystywane sa charakterystyki makroekonomiczne, ktére generujg pozytywne
lub negatywne sygnaty dla inwestora, zamierzajacego dokona¢ zakupu akcji.
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Przyktadowymi pozytywnymi sygnatami dla inwestora sg miedzy innymi: wyzsze niz oczekiwane tempo

wzrostu PKB, spadek stopy inflacji, spadek deficytu budzetowego, spadek dtugu publicznego.

Analiza sektorowa polega na ocenie atrakcyjnosci inwestycyjnej spotek (przynajmniej wiekszosci)
nalezacych do danego sektora. Pod uwage bierze sie przede wszystkim efektywnos¢ i poziom ryzyka
danego sektora. Bardzo waznag charakterystyka jest tez wrazliwos¢ sektora na koniunkture gospodarcza —
w przypadku spadku koniunktury inwestor nie powinien inwestowac w sektory wrazliwe na zmiany
koniunkturalne, takie jak na przyktad sektor motoryzacyjny czy tez sektor budowlany.

Analiza sytuacyjna spétki dotyczy konkretnej rozwazanej spotki, przy czym pod uwage bierze sie tu przede
wszystkim kryteria niezwigzane bezposrednio z finansami spétki. Ocenie zazwyczaj powinny podlegac
nastepujgce obszary: specyfika produktu, specyfika rynku, dostawcy na rynku, nabywcy na rynku,
otoczenie zagraniczne rynku, technologia stosowana przez spétke, pracownicy spotki, zarzadzanie spotka.
W ramach tej analizy powinno sie wzig¢ pod uwage réwniez prowadzong przez spoétke polityke dywidendy,
w szczegolnosci czy dywidenda jest wyptacana regularnie.

Analiza finansowa spo6tki rowniez dotyczy konkretnej rozwazanej spotki, z tym, ze pod uwage bierze sie tu
kondycje finansowa tej spotki. Sg dwa podstawowe zrddta informacji o finansach spétki: sprawozdanie
finansowe spotki oraz inne informacje finansowe, przede wszystkim informacje dostepne na rynku
kapitatowym.

Ostatnim etapem analizy fundamentalnej jest wycena akcji. Etap ten polega na okresleniu wartosci akcji
spotki, odzwierciedlajgcej jakosc tej spotki. Inwestor poréwnuje obliczong wartos¢ akcji z jej cenag
rynkowa. Jesli cena rynkowa jest nizsza niz obliczona wartos¢, wtedy moéwi sie, ze akcja jest
niedowartosciowana i jest to sygnat do zakupu tej akcji.

Analiza fundamentalna wymaga duzej wiedzy z zakresu ekonomii i finanséw i umiejetnosci analizowania
réznorodnych informacji oraz wymaga dostepu do wielu réznych zroédet informacji. Indywidualny inwestor
powinien skorzystaé z profesjonalnych raportéw analitycznych, w ktérych analiza fundamentalna w
odniesieniu do danej spotki jest przeprowadzona.

Krétkoterminowe inwestycje w akcje

W tych inwestycjach zrédtem dochodu jest wzrost ceny akcji w okresie inwestowania. Okres ten jest krotki,
nawet kilka dni lub wrecz kilka minut. Ta krétkoterminowa inwestycja polega na zakupie akcji, a nastepnie
jej sprzedazy po wzroscie kursu (ceny rynkowej). Podstawa podejmowania decyzji w tym przypadku jest
analiza zmian cen rynkowych, a takze analiza wielkosci obrotéw. Szczegétowe narzedzia to po pierwsze,
rézne wskazniki (tzw. techniczne) oparte na zmianach cen, po drugie, ré6zne typowe wykresy zmian cen w

czasie.

Stosowanie tych narzedzi wymaga oczywiscie wiedzy i umiejetnosci w tym zakresie, jak rowniez ciggtego
zaangazowania w obserwowanie rynku (sesji gietdowej). Kluczowa role odgrywaja tu algorytmy
zaprogramowane przez specjalistéw z tego obszaru.
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Inwestycje w obligacje

Tego typu inwestycje sa z reguty dtugoterminowe. Zrédtem dochodu s3 tu odsetki z obligacji otrzymywane
w okresie inwestowania. Ponadto w terminie wykupu inwestor otrzymuje sume pieniezng réwna wartosci
nominalnej obligaciji.

Gdy znany jest cel inwestowania i okreslone potrzeby finansowe dla realizacji tego celu, mozna wybraé
obligacje, w ktérych wartosé nominalna i termin wykupu odpowiadajg potrzebom finansowym
wynikajacym z celu inwestowania. Ponadto, odsetki z obligacji moga by¢ wykorzystane dla sptaty
biezacych zobowigzan (np. rat kredytu).

Inwestowanie w obligacje nie jest wolne od ryzyka. Oto dwie zasady:
= ryzyko inwestycji w obligacje zalezy od wiarygodnosci emitenta, a zatem od jego kondycji finansowej,
niskim ryzykiem charakteryzujg sie obligacje skarbowe;

= dochdd z obligacji moze zalezeé od zmian stép procentowych na rynku, np. stép ustalanych przez bank
centralny — dotyczy to obligacji o zmiennym oprocentowaniu, dotyczy to tez sytuacji, gdy obligacja jest
sprzedawana przed terminem wykupu.

Portfel inwestycji — podstawowe zasady

W inwestowaniu tworzony jest zwykle portfel inwestycyjny, czyli zestaw aktywéw inwestycyjnych.
Sktad portfela okreslany jest poprzez podanie udziatu wartosciowego poszczegdlnych aktywéw w portfela.

Przyktad

Portfel inwestycyjny jest tworzony indywidualnie przez kazdego inwestora. Jego sktad zalezy m.in. od
wartosci, ktérg chcemy przeznaczyé na inwestycje, horyzontu inwestycyjnego, sytuacji na rynku,
oczekiwanej stopy zwrotu oraz podejscia do ryzyka. Ponizsza tabela zawiera przyktad portfela ztozonego z
akcji i obligaciji.

Tabela. Sktad i wartosc¢ portfela inwestora na dzien 31.01.2025

Liczba

Cena Wartos¢é

(szt.)
Akcje spotki KGHM 125,75 10 1257,5 zt
Akcje sp6tki DINO 450,30 10 4503,0 zt
Akcje sp6tki PKN ORLEN 53,79 10 537,9 zt
Akcje sp6tki ALLEGRO 30,00 zt 10 300,0 zt
Obligacje skarbowe roczne 100,00 zt 30 3000,0 zt
Obligacje skarbowe 10-letnie 100,00 zt 10 1000,0 zt
Obligacje korporacyjne firmy KRUK serii KR10228 103,38 zt 10 1033,8 zt
Wartos$é portfela 11 632,20 zt

Zrédto: Opracowanie witasne na podstawie www.gpw.pl
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Wzbogacenie lekcji na podstawie przyktadu:
Uczniowie moga obliczy¢ sktad portfela na rzeczywistych danych, ktére sami znajdag
Oto podstawowe zasady przy tworzeniu portfela inwestycyjnego:
1. Na poczatku nalezy okresli¢ akceptowalny poziom ryzyka portfela. Jednym z najprostszych
sposobodw jest ustalenie maksymalnej dopuszczalnej straty, ktéra moze byé poniesiona. Jesli ten

poziom jest przekroczony, jest to silny sygnat do zakonczenia inwestycji.

2. Akceptowalny poziom ryzyka wynika przede wszystkim z mozliwosci podjecia ryzyka, czyli z tego, na

ile realizowany cel inwestowania jest zagrozony przez podjecie duzego ryzyka.

3. Oprocz mozliwosci podjecia ryzyka, znaczenie ma tez cheé podjecia ryzyka przez inwestora. Zalezy
ona przede wszystkim od poziomu awersji do ryzyka — im ta awersja jest wieksza, tym bardziej

inwestor unika inwestycji o wiekszym ryzyku. Poziom awersji do ryzyka zalezy m.in. od:

4. wiedzy na temat inwestycji — im ta wiedza jest wieksza, tym lepiej mozemy zarzadzac ryzykiem i mie¢

mniejszg awersje do ryzyka;

5. doswiadczenia w inwestowaniu, wieksze negatywne doswiadczenie (przeszte straty) to z reguty wieksza

awersja do ryzyka.

4. Portfel powinien by¢ zdywersyfikowany, powinny sie w nim znajdowac aktywa, ktorych wartosci nie
zmieniajg sie w tym samym kierunku (tzn. jednoczes$nie spadaja, badz jednoczesne rosng). Jest to
zasada, ktdra potocznie jest ttumaczona zdaniem: ,nie wktadaj wszystkich jajek do jednego
koszyka”. Jesli portfel jest zdywersyfikowany, wtedy strata z inwestycji w jeden sktadnik portfela jest

rekompensowana dochodem z inwestycji w inny sktadnik portfela.
5. Dywersyfikacja moze przeprowadzona przy zastosowaniu kilku kryteridow, np.
6. akcje duzych spodtek i akcje matych spdtek;

7. akcje spotek wrazliwych na koniunkture (np. sektor motoryzacyjny, sektor budowlany) i akcje spétek

odpornych na koniunkture (np. sektor spozywczy, sektor ochrony zdrowia);

8. obligacje skarbowe i akcje spdétek technologicznych.

Przyktad
Ponizszy przyktad pokazuje wyniki portfela inwestycyjnego w okresie kryzysu 2007-2009.
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Tabela. Stopa zwrotu z przyktadowego portfela inwestycyjnego w okresie 10.2007-02.2009 (dane miesieczne)

Udziat w Stopa zwrotu w

Stopa zwrotu w Wptyw na

portfelu walucie . zt portfel
notowania

MSCI World (USD) 15% -54,0% -32,8% -4,9%
MSCI EM (USD) 20% -61,6% -43,9% -8,8%
Ztoto (USD) 15% 20,6% 76,2% 11,4%
lelggCJe indeksowane 50% 9.7% 9,7% 4.8%
inflacja (zt)

Wynik z portfela 2,6%

Zrédto: Krach na rynkach — czy Twdj portfel go wytrzyma? https://marciniwuc.com/krach-na-rynkach

Z powyzszej tabeli wynika, ze akcje z rynkéw rozwinietych (MSCI Word) stracity na wartosci 54,03%,
natomiast akcje rynkéw wschodzacych (MSCI EM) 61,59%. Na ztocie inwestorzy zarobili 20,58%, a na
obligacjach indeksowanych inflacjg 9,68%. Nalezy zauwazy¢, ze wyniki sg w zt, a duza czes¢ strat
zmniejszyto mocne ostabienie sie PLN w stosunku do USD w omawianym okresie (ponad 46%). Stopa
zwrotu z portfela wyniosta 2,6%. Portfel ten okazat sie wiec odporny na spadki.

Przy podejmowaniu decyzji zwigzanej z inwestowaniem nalezy wzig¢ pod uwage, ze dochdd z inwestycji

jest powiazany z ryzykiem tej inwestycji. W szczegolnosci:

= nie ma mozliwosci uzyskania wysokich dochoddéw bez poniesienia ryzyka (unikanie ryzyka oznacza brak
wystarczajgcych dochoddw do realizacji celu inwestycyjnego);

= -im wyzszy jest oczekiwany dochdd z inwestycji, tym wyzsze jest ryzyko.
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Putapki i btedy w inwestowaniu

Efekty ksztatcenia — Podstawa programowa

Uczen:

ocenia przyktady praktyk i zachowan etycznych oraz nieetycznych na rynku finansowym i formutuje
rekomendacje, co zrobi¢, zeby nie pasc¢ ofiarg nieuczciwych praktyk;

charakteryzuje btedy i putapki w podejmowaniu decyzji finansowych, w tym zwigzane z ograniczeniami
psychologicznymi inwestoréw.

Inwestowanie to proces obarczony ryzykiem. Oznacza to, ze rzeczywisty wynik inwestowania (np. wartos$¢
koncowa inwestycji) czesto rézni sie od oczekiwanego wyniku. Co wiecej, moze sie zdarzy¢, ze w wyniku
inwestowania traci sie czes$c¢ lub catosé zainwestowanych srodkdw pienieznych.

Z reguty przyczyna tej sytuacji lezy po stronie inwestora, ktéremu brakuje wiedzy w zakresie inwestycji. Z
tego powodu ustawiczna edukacja jest najlepszym sposobem na unikniecie btedéw w inwestowaniu. Jest
to inwestycja osoby we wtasng przysztos¢, co moze by¢ najkorzystniejszg inwestycja.

Omoéwione zostana trzy grupy btedow, jakie sg ponoszone w procesie inwestowania.

Pierwsza grupa to btedy metodyczne, ktére sa popetniane przed rozpoczeciem inwestowania, a powoduja
konsekwencje dla inwestycji. Oto ich lista:

= brak planu finansowego osoby indywidualnej (lub gospodarstwa domowego) — to powoduje niewtasciwe
okreslenie sumy pienieznej mozliwej do zainwestowania;

= przeszacowanie oczekiwanych w przysztosci przychoddéw, niedoszacowanie oczekiwanych w
przysztosci wydatkéw (np. z powodu braku dyscypliny w wydawaniu srodkéw, czyli zakup towaréw i
ustug, ktdre nie sg niezbedne) — to rowniez powoduje niewtasciwe okreslenie sumy pienieznej mozliwej

do zainwestowania;

= brak poduszki bezpieczenstwa —to rowniez powoduje niewtasciwe okreslenie sumy pienieznej mozliwej

do zainwestowania;

= zbyt duze zacigganie kredytéw lub pozyczek — to réwniez powoduje niewtasciwe okreslenie sumy

pienieznej mozliwej do zainwestowania (suma ta jest zawyzona).

Druga grupa bteddéw jest popetniana w samym procesie inwestowania. Sg to btedy poznawcze. Wynikaja
one z trudnosci w prawidtowym analizowaniu informacji, ktére stanowig podstawe decyzji inwestycyjnych.

Oto najwazniejsze btedy zaliczane do tej grupy:
1. Podejmowanie decyzji na podstawie niezweryfikowanych informacji

Takie informacje nierzadko okazujg sie by¢ tzw. ,,fake news”, czyli fatszywymi informacjami.
Pochodzg one z niewiarygodnych stron internetowych i z wiekszosci mediéw spotecznosciowych.
Prowadzi to oczywiscie do ztych decyzji inwestycyjnych.

2. Niezrozumienie dziatania wielu instrumentéw finansowych.
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Sa one coraz bardziej zaawansowane, za$ ich zrozumienie wymaga rozwinietej wiedzy finansowej.
Nierzadko ich opis w postaci kontraktéw (umow) jest niezbyt przejrzysty z punktu widzenia oceny
ryzyka inwestycji w ten instrument.

3. Wiara w trendy.

Wielu inwestorow wierzy, ze trend (zwtaszcza wzrostowy) ceny instrumentu finansowego bedzie sie
utrzymywat caty czas (a przynajmniej przez bardzo dtugi okres). Czasem nawet uzywa sie
sformutowania: ,sky is the limit” (,,wzrost do nieba”). Jest to oczywiscie nieprawda, gdyz cena
instrumentu finansowego zalezy od popytu ha ten instrument i podazy danego instrumentu. Rosnacy
popyt na dany instrument, ktéry powoduje wzrost ceny, nie moze trwac¢ w nieskonczonosé, bo
inwestorzy w pewnym momencie chca zrealizowa¢ dochody i zaczng sprzedawac instrument, co
spowoduje spadek ceny.

4. Poleganie na wynikach inwestowania w dany instrument uzyskiwanych w przesztosci.

Czesto przy rekomendowaniu inwestycji podaje sie argument moéwiacy o tym, ze w niedalekiej
przesztosci inwestycja w dany instrument przyniosta wysokie dochody. Jednak wyniki osiagniete w
przesztosci nie stanowig gwarancji osiggniecia identycznych lub podobnych wynikéw w przysztosci.
Co wiecej, zdarza sie, ze do prezentacji wynikow z przesztosci wybiera sie taki okres, w ktérym te
wyniki byty najlepsze (jest to oczywiscie manipulacja)

5. Wiara w obiegowe poglady.

Sa to poglady rozpowszechniane publicznie, ktére oparte sg na wybidrczych i niezweryfikowanych
informacjach. Jednym z przyktaddw jest poglad o tzw. ,,Rajdzie Sw. Mikotaja”, mowiacy o tym, ze
okresie bezposrednio przed i po 6 grudnia ceny akcji rosng niezaleznie od aktualnej sytuacji. Jest to
oczywiscie nieprawda.

6. Brak podstawowych umiejetnosci analitycznych.

Inwestycje wymagajg umiejetnosci analitycznych, w szczegdlnosci inteligenciji logiczno-
matematycznej, ktéra pozwala na wycigganie prawidtowych wnioskéw z dostepnych informaciji.
Sama intuicja nie pomoze w osigganiu sukcesow inwestycyjnych.

Trzecia grupa bteddw jest rowniez popetniana w samym procesie inwestowania. Sg to btedy emocjonalne.
Wynikajg one z kierowania sie emocjami w inwestowaniu w miejsce oparcia procesu ha racjonalnym
mysleniu. Mozna powiedzie¢, ze ,,w inwestowaniu rozum jest przyjacielem, a emocje wrogiem”.

Oto najwazniejsze btedy zaliczane do tej grupy:

1. Nadmierna pewnos¢ siebie.

Duza czes¢ inwestordow uwaza, ze ich umiejetnosci w zakresie inwestowania sg ponadprzecietne,
zwtaszcza gdy osiggaja pewne sukcesy w inwestycjach i przypisujg je wtasnym umiejetnosciom, a
niekoniecznie korzystnej sytuaciji na rynku. Czesto wtedy podejmujg decyzje pochopnie, bez wtasciwej
analizy.

2. Nadmierny optymizm.
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Inwestorzy zdajg sobie sprawe, ze na rynku wystepuja sytuacje niekorzystne, ktére powodujg spadek
wartosci inwestycji, ale uwazaja, ze one ich nie dotkna. Powoduje to podejmowanie nadmiernego

ryzyka w inwestowaniu.
3. Nadmierna chciwosé.

Inwestorzy chcg uzyskac jak najwyzszy dochdd. Okazuje sie, ze po zakupie instrumentu finansowego i
wzroscie ceny tego instrumentu rosnie swoista chciwos¢ inwestora, ktéry zamierza dalej trzymac dany
instrument w portfelu inwestycyjnym zamiast zrealizowa¢ dochdd sprzedajgc instrument. Moze sie
okazag, ze cena instrumentu zacznie spadac i inwestor bedzie musiat sprzedac¢ ten instrument po
cenie nizszej niz cena zakupu. Nalezy pamietac, ze w inwestycjach wazny jest zrealizowany dochdd,
ktéry w tym przypadku pojawi sie dopiero po sprzedazy zakupionego instrumentu. Wczes$niej jest
mowa o niezrealizowanym dochodzie.

4. Dotaczenie do ,,ttumu” rynkowego.

Wiekszos¢ inwestordw stara sie podgzac za trendami rynkowymi i podejmuje takie same decyzje, jak
wiekszos¢ na rynku. Nazywane jest to zachowaniami stadnymi. Jesli sytuacja na rynku jest w miare
stabilna, takie zachowanie przynosi dobre efekty w inwestycjach. Jednak na rynku czesto wystepuja
okresy euforii lub paniki. Wtedy racjonalne myslenie ustepuje miejsca emocjom, ktére dodatkowo sg
zwiekszone poprzez sledzenie dziatan innych (,,wszyscy tak robig”). W okresie euforii ceny instrumentu
caty czas rosng i coraz wiecej inwestorow kupuje ten instrument po coraz wyzszej cenie. Z kolei w
okresie paniki ceny instrumentu caty czas spadaja i coraz wiecej inwestoréow sprzedaje ten instrument
po coraz nizszej cenie. Takie dziatanie — kupowanie po wysokie cenie i sprzedawanie po niskiej cenie —
nie jest racjonalne. Profesjonalni inwestorzy w tych dwdéch sytuacjach postepujg doktadnie odwrotnie —
sprzedajg po wysokiej cenie i kupuja po niskiej cenie —i to oni (a nie ,,ttum”) majg sukcesy w
inwestowaniu.

Btedy w inwestowaniu w duzym stopniu wynikajg z korzystania przez inwestorow z réznych sygnatéw, ktore
do nich docierajg. To wtasnie te sygnaty powoduja, ze inwestorzy, po pierwsze nie dokonujg pogtebionej
analizy inwestycji (btedy poznawcze), po drugie ulegajg zachowaniom stadnym.

Wspomniane sygnaty moga dotyczy¢ ,,atrakcyjnych” ofert inwestycyjnych, ktére docierajg do inwestoréow
poprzez media (reklama w internecie, posty w mediach spotecznos$ciowych, maile wysytane
automatycznie, telefony czesto wykonywane za posrednictwem chatbotéw). Przedstawiane oferty
inwestycyjne charakteryzujg sie nastepujacymi cechami, ktére maja naktoni¢ do zainwestowania:

inwestycja jest rzekomo bardzo dochodowa i jednoczesnie bezpieczna (niskie ryzyko), co jest oczywiscie
absurdalne;
= jest bardzo krotki czas na podjecie decyzji (to rodzi fatszywe wrazenie o wyjgtkowej okazji);

= oferta pochodzi od nieznanego podmiotu (z reguty ten podmiot nie jest nadzorowany przez Komisje

Nadzoru Finansowego);

= oferta jest przedstawiana przez znang osobe (celebryte, influencera), ktéra z reguty nie ma wiekszego

pojecia co reklamuje), co wiecej moze to by¢ wrecz ,,deep fake”.
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Nalezy pamietad, ze prawie kazda reklama (réwniez oferty inwestycyjnej) jest przedstawiana po to, aby
przyniesc¢ korzysc reklamodawcy, a nie osobie, ktéra uwierzy tej reklamie. Warto zawsze sprawdzic, czy
stojgca za ofertg instytucja nie jest wpisana na liste ostrzezen publicznych w serwisie Komisji Nadzoru
Finansowego:

https://www.knf.gov.pl/dla_konsumenta/ostrzezenia_publiczne

Oczywiscie jesli tak jest, w zadnym przypadku nie nalezy korzystac z tej ,,oferty”.

Przyktad

Wykorzystanie wizerunku znanych oséb do naktaniania do inwestycji

P I Aktuadnodcl Moda Calebryci Rozrywka

RAPORT SPECJALNY: Eksperci sg 1w czmenkon
pelni podziwu dla Piotra Krasko i 2¥SK: 23 82821
jego ostatniej inwestycji, ktora
wywolala przerazenie wsrod duzych
bankow.

Korzystajgc z tef luki fortuny”, polscy obywatele zgarniajg juz miliony ziotych bez

wychodzenia z domu - ale czy to jest legalne?
JKorzystalemn z Bit E przez ponad 2

tygodnie, z poczatkowej wplaty 954 z/

Jak WIdaC w wypracowalern 24 901 2l zysku, To

o1 ” Znacznie wiecej, niz zarabiam w pracy.
na:Temat Zes A\ W Newsweek |
Adam Bankowski

Katowice, Poland

ZYSK: 39 4852t
m
Bitcoin Era reklamuje sig na Facebooku, wykeorzystujgec marke "Pulsu Biznesu' i wizerunek Piotra Kraski oraz
Kingi Rusin
Przyktad

Oszustwo z wykorzystaniem sztucznej inteligenciji.

W niedziele 23 czerwca 2024 roku na platformie YouTube miata miejsce transmisja na zywo, w ktérej Elon
Musk namawiat ludzi, by przestali swoje kryptowaluty na podawang przez niego strone internetowa, a on
bedzie kazdg przestang kwote odsytat podwojong. Oczywiscie nie byt to prawdziwy miliarder, a cata
sytuacja okazata sie oszustwem z wykorzystaniem sztucznej inteligencji i technologii deepfake. Posta¢ w
transmisji na kanale, ktory udawat oficjalny kanat Tesli, wygladata jak Musk i méwita jego gtosem.
Instruowat on widzéw, by odwiedzili strone internetowa ukrytg pod wyswietlanym na ekranie kodem QR
zdeponowali tam swoje bitcoiny, etherum lub dogecoiny. Fatszywy miliarder przekonywat, ze w ten sposéb
rozdaje on swoje kryptowaluty i strona "automatycznie odesle podwdjng sume w danej walucie".

FUNDACJA GPW 48


https://www.knf.gov.pl/dla_konsumenta/ostrzezenia_publiczne

INWESTOWANIE - Materiat pomocniczy do przedmiotu Biznes i Zarzadzanie @ \%

Zapetlona transmisja trwata przez 5 godzin i w szczytowym momencie ogladato jg nawet 30 tys. widzéw,
cho¢ nie sposob stwierdzicé, ile z tych kont to boty majace wptynaé na statystyki. Spowodowato to jednak
umieszczenie jej na szczycie youtubowych rekomendaciji.

Zrédto: Elon Musk rozdawat kryptowaluty na YouTubie? Tak sztuczna inteligencja prébuje nas okradad,
https://www.bankier.pl/wiadomosc/Elon-Musk-rozdawal-kryptowaluty-na-YouTubie-Tak-sztuczna-

inteligencja-probuje-nas-okradac-8770471.html

Przyktad

Reklama fatszywej inwestycji.

TWOJE KONTO W CIAGU MIESIACA
MINIMALNA INWESTYCJA

TWOQJE KONTO

900 z#
11500 4
17700 4
26 100
333004

oRLIN

ZACZNIJ ZARABIAC ’

B

Zrédto:

https://www.knf.gov.pl/dla_konsumenta/kampanie_informacyjne/cyberoszustwa_inwestycyjne/schematy_oszustw/oszustwa_inwestycyjne

Wzbogacenie lekgji:

1. Uczniowie mogg poszukac¢ w internecie i wykry¢ przyktad manipulacji w ofercie finansowej

2. Uczniowie moga poszukac czym jest piramida finansowa i jakie kary grozg za organizacje i naktanianie

do udziatu w piramidzie finansowe;.
Na koniec warto przytoczy¢ kilka prostych rad, ktére moga pomdéc w inwestowaniu. Oto one:
1. W inwestowaniu nie nalezy stosowac instrumentéw lub metod, ktérych nie rozumiemy.
2. W inwestowaniu nie nalezy stosowac instrumentéw, w odniesieniu do ktérych nie ocenilismy ryzyka.

3. Przy korzystaniu z réznych zrédet informacji nalezy siegac tylko po profesjonalne zrédta, zwtaszcza po
profesjonalne raporty analityczne.
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4. Nie nalezy korzystaé z informacji finansowych pochodzacych z wiekszosci mediéw
spotecznosciowych.

5. Zagrozeniem dla inwestowania jest poleganie na reklamach przedstawianych przez niewiarygodnych

influenceréw (réznych celebrytéw, nie majacych nic wspolnego z finansami).

6. Zagrozeniem dla inwestowania jest tez wiara w reklamy, zwtaszcza przedstawiane przez nieregulowane
podmioty.

7. Nie nalezy oddawa¢ inwestowania ,,w rece” algorytmow.
Pamietajmy, ze inwestowanie jest procesem, ktoéry jest realizowany przez cate zycie. Z tego wynika, ze:

= krétkoterminowos¢ w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych moze nie prowadzi¢ do dobrych wynikéw
w inwestowaniu;

= edukacja ekonomiczna i finansowa bedzie potrzebna przez cate zycie!
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Zachecamy do udziatu w Szkolnej Internetowej Grze Gietdowej (SIGG)!

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz Fundacja GPW zapraszajg uczniow szkét
ponadpodstawowych oraz starszych klas szkoét podstawowych do udziatu w Szkolnej Internetowej Grze
Gietdowej.

To wyjatkowy projekt edukacyjny taczacy gre inwestycyjng z naukg poprzez platforme edukacyjng. W grze
moga uczestniczy¢ takze uczniowie, ktdrzy wczesniej nie mieli okazji zapoznac sie z zasadami

funkcjonowania gietdy — dzieki platformie edukacyjnej dostepnej w ramach projektu moga uzupetnié swoja

wiedze. Gra jest dostepna dla uczniow z catej Polski i jest catkowicie bezptatna.

Na czym polega SIGG?

SIGG to internetowy konkurs inwestycyjny realizowany na platformie GPWtr@der. Zespoty 2-4 osobowe,
pod opieka nauczyciela, otrzymujg rachunek inwestycyjny oraz okreslonag kwote wirtualnych pieniedzy.
Uczestnicy poznaja instrumenty finansowe notowane na GPW - akcje, ETF-y i kontrakty terminowe - a

nastepnie podejmujg decyzje inwestycyjne i realizujg transakcje.

Gra symuluje rzeczywisty rynek kapitatowy —transakcje sa realizowane na podstawie aktualnych ofert kupna

i sprzedazy. Celem zespotéw jest pomnozenie sSrodkdw i uzyskanie jak najwyzszej stopy zwrotu.

SIGG to nie tylko teoria!

¢ Nauka inwestowania w praktyce
e Rozwodj umiejetnosci analizy i pracy zespotowej
o Sledzenie informaciji rynkowych i notowan

¢ Podejmowanie decyzji inwestycyjnych i realizacja transakcji

Etapy gry:

e Rejestracja: uczniowie i nauczyciele (pazdziernik)

Gra testowa: ostatni tydzien pazdziernika

e Etap 1: transakcje na akcjach i ETF-ach (listopad - styczen)
o FEtap 2: transakcje na kontraktach terminowych (marzec)

e Etap 3: tygodniowa dogrywka (kwiecien)

¢ Finatw Sali Notowan GPW: 4. tydzien kwietnia
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Nagrody - 10 000 zt dla najlepszych inwestoréw
Chociaz pienigdze na rachunku inwestycyjnym sg wirtualne, nagrody sag prawdziwe. Zespot, ktdry osiagnie
najlepszy wynik, otrzyma 10 000 zt, a nagrody finansowe przewidziano takze dla kolejnych miejsc —az do 26.

Ponadto uczestnicy rywalizujg o nagrody rzeczowe za wyniki na platformie edukacyjnej.

Finalisci odwiedzg Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie i wezma udziat w emocjonujacym finale w

Sali Notowan GPW.

Jak sie zarejestrowac?

1. Nauczyciel - opiekun zespotu rejestruje szkote i tworzy zespoty na stronie https://sigg.gpw.pl/.
2. Uczniowie zaktadajg konta, wybierajg szkote, nauczyciela i zespot.
3. Pogrze testowej rozpoczyna sie gtdwna rywalizacja.
Przed rejestracjg nalezy zapoznac sie z regulaminem dostepnym na stronie https://sigg.gpw.pl/.
Wiecej informacji: fundacjagpw@fundacjagpw.pl

Zapraszamy do udziatu — to swietna okazja do nauki inwestowania i zdobycia cennych nagréd.

WYDAWCA:
Fundacja GPW
Warszawa, 2025

+48 22 537 72 36
fundacjagpw@gpw.pl
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