Struktura rynku papierow
wartosciowych w Polsce.

Sposéb funkcjonowania rynku papieréw wartosciowych w Polsce
okreslajg przede wszystkim: Kodeks Handlowy, ustawy (m.in.
Prawo o publicznym obrocie papierami wartos$ciowymi, Ustawa o
funduszach inwestycyjnych, Ustawa o obligacjach),
rozporzadzenia i regulaminy szczegotowe (np. Regulamin Gietdy
Papierdéw WartosSciowych w Warszawie).

Przepisy dzielg rynek kapitatowy na:

= publiczny,
 niepubliczny.

Stosowanym tu kryterium podziatu jest forma nadzoru nad
rynkiem, jego zakres i charakter. W Polsce podstawg do
okreslania rynku, na ktérym ma sie odbywaé¢ obroéot danymi
papierami wartos$ciowymi jest Prawo Papierdw WartosSciowych
[Prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi; Ustawa z
dnia 21. sierpnia 1997 r. (Dz. U. z 1997 r., Nr 118);
nowelizacja z 23. lipca 1998 r.]. Ustala ono, ze o publicznym
rynku mozemy méwic¢ wtedy, gdy proponuje sie nabycie lub
nabywanie emitowanych w serii papierdéw wartosciowych, przy
wykorzystaniu Srodkéw masowego przekazu albo w inny sposoéb,
jezeli propozycja jest skierowana do wiecej niz 300 oso6b albo
do nieoznaczonego adresata. Ustawa [Prawo o publicznym obrocie
papierami wartoSciowymi; Ustawa z dn. 21. sierpnia 1997 r.
(Dz. U. z 1997 r., Nr 118); nowelizacja z 23. lipca 1998 r.]
wymienia réwnoczesnie wyjgtkowe przypadki i sytuacje, w
ktérych wytgcza sie obrdét publiczny.

Tabela. Struktura rynku kapitatowego

Rynek pierwotny Rynek wtérny
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Zrédto: opracowanie wtasne

Przedmiotem obrotu na rynku publicznym mogg by¢ tylko papiery
wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu, a sam obrét
moze sie odbywa¢ wytacznie za posSrednictwem bankéw i
przedsiebiorstw prowadzacych dziatalnos¢ maklerska w formie
regulowanej. Poza rynkiem regulowanym oraz bez poSrednictwa
instytucji maklerskich, moze by¢ dokonywany publiczny obrét
papierami wartosciowymi emitowanymi przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski oraz papierami z nimi zwigzanymi w sposéb
okreslony w stosownych przepisach prawnych.

Obrét papierami warto$ciowymi dopuszczonymi do publicznego
obrotu moze sie odbywa¢ wytacznie w formie regulowanej, poza
wyjatkami wyliczonymi w Ustawie.

Aby uzyska¢ zgode na wprowadzenie papierdéw wartosciowych do
publicznego obrotu, ich emitent lub wprowadzajagcy (tzn.
wtasciciel) musi z*ozy¢ do Komisji Papierdéw WartosSciowych i



Gietd odpowiedni wniosek. Wymagane jest przy tym posrednictwo
instytucji maklerskiej. Z obowigzku tego zwolnione sg papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa i Narodowy Bank
Polski.

0gélnie, przepisy regulujgce dopuszczanie papierow
wartosciowych do obrotu publicznego zajmuja sie nastepujgcymi
kwestiami [K. Nowak; Polski rynek kapitatowy. Instrumenty,
uczestnicy, inwestycje; op. cit., s. 23.]:

» zakresem informacyjnym, wymaganym do opublikowania wraz
z ofertg sprzedazy,

= sposobem uzyskiwania zgodny na przeprowadzanie emisji,

» zakresem odpowiedzialnosci prawnej.

Emisja papieréw wartosSciowych moze by¢ organizowana
samodzielnie przez wystawce papierdow — moéwimy wtedy o tzw.
emisji wtasnej, jak rdéwniez moze sie ona odbywal poprzez
poSrednika, znang instytucje finansowg, ktdéra dysponuje wiedzg
na temat rynku i potencjalnych nabywcéw — jest to tak zwana
emisja obca.

Instytucjonalizacjg regulowanego obrotu publicznego papierami
wartosciowymi jest Gietda Papierdw Wartosciowych (GPW), ktora
w Polsce zlokalizowana jest w Warszawie (WGPW). Giet*de mozna
zaliczy¢ do rynkéw formalnych, na ktorych dziatania
uczestnikéw sa ograniczone regulaminami [W. Januszkiewicza
(red.); Gietdy w gospodarce Swiatowej; PWE; Warszawa 1991, s.
11.].

Rynek papieréw wartosSciowych w Polsce jest istotnym segmentem
rynku finansowego, umozliwiajgcym firmom i instytucjom
pozyskiwanie Kkapitatu oraz inwestorom indywidualnym i
instytucjonalnym zarzadzanie swoim kapitatem w sposéb
zdywersyfikowany. W strukturze polskiego rynku papierdw
wartosciowych mozemy wyrézni¢ kilka podstawowych elementoéw,
ktéore sg kluczowe dla zrozumienia zasad jego funkcjonowania.
Do najwazniejszych uczestnikdéw tego rynku zaliczajag sie



emitenci papierdéw wartos$ciowych, inwestorzy oraz instytucje
nadzorujgce i wspomagajgce obrot.

Gtéwnym segmentem rynku papierdéw wartosciowych w Polsce jest
Gietda Papierow WartoSciowych w Warszawie (GPW), za*ozona w
1991 roku jako odpowiedZz na rosngce potrzeby gospodarki
wolnorynkowej, ktdéra wymagata nowoczesnego narzedzia
finansowego do wspierania wzrostu kapitatu w
przedsiebiorstwach. GPW umozliwia emitentom pozyskiwanie
kapitatu poprzez emisje akcji i obligacji, a inwestorom -—
dokonywanie transakcji na instrumentach finansowych, takich
jak akcje, obligacje, instrumenty pochodne czy certyfikaty
inwestycyjne. Dzieki przejrzystosci i regulacjom gietda
zapewnia bezpieczne 1 transparentne warunki do zawierania
transakcji oraz wspiera rozwdj rynku kapitatowego w Polsce.

Waznym elementem struktury rynku papierdéw wartosciowych w
Polsce sa takze rynki alternatywne, z ktdérych najwazniejszym
jest rynek NewConnect, réwniez prowadzony przez GPW.
NewConnect zostat utworzony w 2007 roku, jako rynek dedykowany
mniejszym przedsiebiorstwom, ktdre poszukujg kapitatu do
rozwoju, ale nie speiniajg jeszcze wymagan formalnych 1lub
finansowych, aby notowal¢ swoje akcje na gtdéwnym rynku
gietdowym. Jest to segment o wiekszym poziomie ryzyka, jednak
umozliwia inwestorom inwestowanie w dynamicznie rozwijajgce
sie firmy, czesto dziatajgce w branzach innowacyjnych, takich
jak technologie informatyczne, biotechnologia czy energia
odnawialna.

Obok rynkéw akcyjnych w Polsce funkcjonuje rynek obligacji
Catalyst, utworzony w 2009 roku, ktéry jest platforma obrotu
dedykowang wytgcznie obligacjom. Catalyst umozliwia emitentom,
takim jak korporacje, jednostki samorzgdu terytorialnego czy
banki, emitowanie obligacji, ktére sg pdzZniej przedmiotem
handlu wsrod inwestordow. Rynek ten odgrywa istotng role w
zaspokajaniu potrzeb kapitatowych przedsiebiorstw, jak réwniez
w finansowaniu projektéw publicznych, co sprawia, ze jest
waznym elementem rynku kapitatowego w Polsce. Catalyst oferuje



zaréwno segmenty dla inwestorédw indywidualnych, jak i
instytucjonalnych, co zwieksza jego dostepnos¢ i elastycznosd.

Jednym z filaréw rynku papierdéw wartosciowych w Polsce sa
instytucje nadzorujgce i wspomagajgce jego funkcjonowanie.
Najwazniejszg instytucjg nadzorujacag rynek jest Komisja
Nadzoru Finansowego (KNF), ktéora sprawuje piecze nad
legalnoscig, przejrzystoscig i bezpieczenstwem transakcji. KNF
monitoruje dziatania uczestnikdéw rynku, aby zapobiegacd
manipulacjom oraz zapewnia¢ ochrone inwestordow. Kolejnym
istotnym elementem struktury sa domy maklerskie, ktére
posredniczg w zawieraniu transakcji na rynku papieréw
wartosciowych i petnig role gtownego kanatu dostepu do rynku
dla inwestordéw indywidualnych i instytucjonalnych. Ponadto
wazng funkcje peinig fundusze inwestycyjne, ktdore zarzadzaja
kapitatem swoich klientéw i alokujg go na rynku papieréw
wartosciowych, co pozwala na lepsze wykorzystanie kapitatu
oraz dywersyfikacje ryzyka.

Kluczowg role w strukturze rynku papierdw wartos$ciowych w
Polsce odgrywaja réwniez inwestorzy, zardéwno indywidualni, jak
i instytucjonalni. Inwestorzy indywidualni reprezentuja osoby
fizyczne, ktére inwestujg w akcje, obligacje oraz inne
instrumenty finansowe na gietdzie, z my$Sla o pomnazaniu
swojego kapitatu. Czesto sa to inwestorzy diugoterminowi,
ktérzy decydujg sie na zakup papieréw wartosciowych w celu
uzyskania zwrotu z inwestycji w postaci dywidend lub wzrostu
wartosci akcji. Inwestorzy instytucjonalni, tacy jak fundusze
inwestycyjne, fundusze emerytalne oraz banki, posiadaja
znaczng czes¢ kapitatu inwestowanego na rynku, a ich decyzje
inwestycyjne majg istotny wptyw na zmiennos$¢ kurséw papierdéw
wartosciowych oraz kondycje rynku. Ich obecnos¢ stabilizuje
rynek, a takze przyczynia sie do jego rozwoju dzieki
zwiekszaniu ptynnos$ci i aktywnos$ci handlowej.

Polski rynek papierdow wartosciowych jest rdwniez scisle
powigzany z rynkami zagranicznymi. Dzieki mozliwo$ci notowania
instrumentéw finansowych na réznych platformach



miedzynarodowych, polskie przedsiebiorstwa majg szanse
pozyskiwa¢ kapitat takze poza granicami kraju, a zagraniczni
inwestorzy — inwestowaé¢ w polskie aktywa. Ten aspekt sprawia,
ze rynek staje sie bardziej zintegrowany z globalnym systemem
finansowym, co wzmacnia jego atrakcyjno$¢ oraz stabilnosc.

Rynek papieréw wartosciowych w Polsce jest wiec wieloaspektowy
i sktada sie z réznych segmentéw, umozliwiajgcych réznorodnym
uczestnikom realizacje ich potrzeb kapitatowych oraz
inwestycyjnych. Wspoétistnienie rynku akcji, obligacji oraz
rynkdw alternatywnych i instytucji nadzorujacych pozwala na
dynamiczny rozwdj rynku finansowego w Polsce, sprzyjajac tym
samym wzrostowli gospodarczemu i tworzeniu nowych miejsc pracy.

Jesli szukajg Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebujag Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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