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Wstep

W zyciu kazdej organizacji czy spoteczenstwa przychodzi czas, w ktérym nalezy
zmierzyC sie z wyzwaniami jakie stawia codziennos$¢. Podjecie wyzwania moze
sprzyjac¢ rozwojowi, ewolucji badz odniesieniu sukcesu. Wejscie jednak na Sciezke
rozwojowa wiaze sie z ryzykiem, wzglednie niepewnoscia osiggniecia
zamierzonych celéw. O tyle jednak istotne jest podjecie walki, o ile stojac w
miejscu nie ryzykuje sie nic, ale tez nic sie nie osigga. Lata dziewiecdziesiate byty
dla gospodarki Polskiej, wtasnie takim okresem, w ktérym nalezato powziac
odpowiednie kroki, aby sprosta¢ wyzwaniu jakie niosty ze soba mechanizmy
rynkowe przyjete na grunt 0wczesnego zycia gospodarczego. Okres transformacji
polskiej gospodarki to réwniez okres przemian strukturalnych, wlasnosciowych
oraz dynamicznego rozwoju wiekszej czesci sektoréw gospodarczych.

Szczegdélng wage w kwestii rozwoju oraz przemian strukturalnych polskiej
gospodarki, zajmuje rynek kapitatowy z symptomatycznym rozwojem rynku
gietdowego w postaci Warszawskiej Gieldy Papierow Wartosciowych. Mimo
miodego wieku polski rynek kapitatowy jest na tyle rozwiniety, iz pozwala
zarowno poczatkujacemu inwestorowi, jak i doswiadczonemu, na skorzystanie z
wielu rozwigzan w zakresie realizacji wtasnych strategii inwestycyjnych, a takze
mozliwosci lokacyjnych kapitalu. Wybor okreslonej opcji inwestycyjnej sposréd
szerokiego wachlarza produktéw dostepnych na gruncie warszawskiego parkietu
powinien by¢ podyktowanymi racjonalnymi przestankami, ktore beda
gwarantowac bezpieczenstwo oraz odpowiednio wysoki poziom wynagrodzenia z
tytutu czasowej rezygnacji z posiadania nadwyzki kapitalu oraz powierzenie go



innemu podmiotowi. Stuza temu odpowiednie narzedzia analityczne, ktére z
okreslona konsekwencja potrafiag wskaza¢ na konkretny instrument finansowy
jako atrakcyjna pod wzgledem inwestycyjnym, lokate kapitatu.

Jedna z opcji inwestycyjnych moze stanowi¢ zakup akcji spotek gietdowych
notowanych na GPW w Warszawie. Narzedzia analityczne w postaci analizy
fundamentalnej oraz portfelowej dostarczaja informacji, wzglednie przestanek,
ktore stwarzaja swoiste kryteria wyboru atrakcyjnosci inwestycyjnej akcji spotek
gieldowych przy zachowaniu zasady maksymalizacji zysku przy minimalizacji
ryzyka.

Podmiotem, ktore petni szczego6lna role na rynku finansowym jest bank, ktéry ze
wzgledu na specyfike dziatalnosci oraz wazkosci funkcji jakie petni w gospodarce,
a takze kryterium odpowiedzialnosci spotecznej jest waznym filarem w
posrednictwie miedzy jednostkami posiadajacymi nadwyzki finansowe, a druga
strona zgtaszajaca zapotrzebowanie na kapitat pozyczkowy. Dodatkowo bank
bedacy jednoczesnie spotka akcyjng, stanowi jeden z podmiotéw gietdowych,
ktorego zakup akcji moze stanowi¢ atrakcyjniejsza alternatywe inwestycji, anizeli
powierzenie wolnych srodkéw pienieznych temuz bankowi w postaci zakupu
lokaty bankowej lub niskooprocentowanego ROR-u.

Celem pracy jest préba oceny atrakcyjnosci inwestycyjnej branzy bankowej na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie poprzez poréwnanie mozliwosci
inwestycji w akcje banku PKO BP S.A. oraz spétki budowlanej PBG S.A.

Autorka bedzie w niniejszej pracy weryfikowa¢ hipoteze badawcza dotyczaca
zatozenia, iz sektor bankowy stanowi atrakcyjniejsza, pod wzgledem
inwestycyjnym, mozliwosci lokaty kapitatu, anizeli branza budowlana. Weryfikacja
ta zostanie przeprowadzona na podstawie wynikow uzyskanych z dokonanej
analizy portfelowej oraz fundamentalnej poréwnywanych spétek gietdowych.

Na tres¢ pracy sktadaja sie pie¢ umownie wyodrebnione rozdziatow. Pierwszy
rozdzial stanowi geneze powstania oraz charakterystyke Gieldy Papierdow
Wartosciowych w Warszawie. Ponadto w rozdziale tym opisano zasady emisji akcji
w warunkach polskiej normalizacji prawnej, a takze rachunek korzysci i kosztéw
wyboru tejze opcji pozyskania Srodkéw na finansowanie dziatalnosci gospodarcze;j.
Kolejne dwa rozdzialy prezentuja zasady powstania, dziatania i likwidacji spotki
akcyjnej jako jednej z formy organizacyjno prawnej prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej oraz specyfikacje przedsiebiorstwa bankowego, przyjmujacego
miano spoétki akcyjne;j.



Rozdziat czwarty stanowi syntetyczny opis metod wykorzystywanych w pracy w
ocenie atrakcyjnosci inwestycyjnej akcji banku oraz spétki budowlanej. Metody te
sa narzedziami analitycznymi, wykorzystywanymi w praktyce rynku kapitatowego
stuzacymi ocenie bezpieczenstwa oraz atrakcyjnosci inwestycyjnej akcji spotek
gietdowych.

Ostatni rozdziat stanowi prébe wyselekcjonowania, na podstawie otrzymanych
wynikow analizy fundamentalnej oraz portfelowej, przeprowadzonej na podstawie
rocznych sprawozdan finansowych, publikowanych przez PBG S.A. oraz PKO S.A.
w latach 2004-2008 oraz dziennych historycznych notowan akcji analizowanych
spotek od momentu ich debiutu na warszawskim parkiecie, atrakcyjnej pod
wzgledem inwestycyjnym opcji zakupu akcji banku lub spétki budowlane;j.
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