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Rekordowy rok 2009 

W bazie danych Structus.pl znajduje ǎƛť пру ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘΣ ƪǘƽǊȅŎƘ 

ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧŀ ǊƻȊǇƻŎȊťƱŀ ǎƛť ǿ нллф ǊƻƪǳΦ ¢ƻ ƭƛŎȊōŀ ǊŜƪƻǊŘƻǿŀΦ bƛƎŘȅ ƧŜǎȊŎȊŜ ƪƭƛŜƴŎƛ 

polskich instytucji finansowych nie mieli takiego wyboru (wg naszych danych w 2008 r. 

przeprowadzono ok. 330-340 subskrypcji). ¢ť ǿƛŜƭƪƻǏŏ ȊōǳŘƻǿŀƱȅ 32 firmy, trzeba 

ƧŜŘƴŀƪ ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ȍŜ Ǉƛťŏ ƴŀƧŀƪǘȅǿƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀ Ȋŀ ǇƻƴŀŘ ǇƻƱƻǿť ǎǳōǎƪǊȅpcji. 

Czasami jednak ȊŘŀǊȊŀƧŊ ǎƛť ǎȅǘǳŀŎƧŜ ǇƻȊƻǊƴŜƎƻ ǎȊŜǊƻƪƛŜƎƻ ǿȅōƻǊǳ ς firmy z jednej 

ƎǊǳǇȅ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧ ƻŦŜǊǳƧŊ ǇǊƻŘǳƪǘȅΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻȊŀ ƴŀȊǿŊ Ǌƽȍƴƛ ƧŜŘȅƴƛŜ ƳƛƴƛƳǳƳ 

ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜΦ aƛƳƻ ƛƳǇƻƴǳƧŊŎŜƧ ǇǊƽōƪƛΣ ōťŘŊŎŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿŊ ǘŜƎƻ ǊŀǇƻǊǘǳΣ ŘƻǎƪƻƴŀƭŜ 

zdajemy soōƛŜ ǎǇǊŀǿť Ȋ ǘŜƎƻΣ ȍŜ ǊȅƴŜƪ ǎǘǊǳƪǘǳǊ ǿ tƻƭǎŎŜ ƴŀŘŀƭ kryje sporo tajemnic, 

ƎŘȅȍ Ȋŀ ǎȊŎȊŜƭƴƛŜ ȊŀƳƪƴƛťǘȅƳƛ ŘǊȊǿƛŀƳƛ ǇǊƛǾŀǘŜ ōŀƴƪƛƴƎǳ ŘȊƛŜƧŜ ǎƛť ōŀǊŘȊƻ ǿƛŜƭŜΦ bŀ 

ǎȊŎȊťǏŎƛŜΣ ŎƻǊŀȊ ǿƛťŎŜƧ ōŀƴƪƽǿ ŘŜŎȅŘǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǳŎƘȅƭŜƴƛŜ ǊŊōƪŀ ǘŀƧŜƳƴƛŎȅ ƛ 

ǿǎǇƽƱǇǊŀŎťΣ ƪǘƽǊŀ ƪƻǊȊȅǏŏ ǇǊȊȅƴƻǎƛ ǘŀƪ ƴŀǇǊŀǿŘť ǿǎȊȅǎǘƪƛƳΦ 

Wykres 1: Liczba ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƭŀǘŀŎƘ 
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ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ 

{ǇƻǏǊƽŘ ǎƪŀǘŀƭƻƎƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ ƴŀǎ ǎǘǊǳƪǘǳǊ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ dla wszystkich ōȅƱƻ 60 proc. ς 

Ƴƻȍƴŀ ōȅƱƻ ǿ ƴƛŜ ȊŀƛƴǿŜǎǘƻǿŀŏ ǿŎƘƻŘȊŊŎ αȊ ǳƭƛŎȅέΦ ² омΣт ǇǊƻŎΦ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿ 

ǿȅƳŀƎŀƴŜ ōȅƱƻ ȊŀƱƻȍŜƴƛŜ ǊŀŎƘǳƴƪǳ ōŀƴƪƻǿŜƎƻΣ ŀ уΣо ǇǊƻŎΦ ȊƎǊƻƳŀŘȊƻƴȅŎƘ ǿ ōŀȊƛŜ 

{ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǘƻ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŜ Řƭŀ ǿȅōǊŀƴŜƧ ƎǊǳǇȅ ƪƭƛŜƴǘƽǿ όǇǊƛǾŀǘŜ ōŀƴƪƛƴƎǳύΦ 

½ōȅǘ ŘƻǎƱƻǿƴŜ ƻŘōƛŜǊŀƴƛŜ ǘŜƧ ǎǘŀǘȅǎǘȅƪƛ ōȅƱƻōȅ ƧŜŘƴŀƪ ōƱťŘŜƳΦ tƻŘ ǇŀǊŀǎƻƭŜƳ 

ōŀƴƪƻǿƻǏŎƛ ǇǊȅǿŀǘƴŜƧ ƪǊȅƧŜ ǎƛť ǿƛŜƭŜ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛΣ Řƻ ƪǘƽǊȅŎƘ ƴƛŜ ǎǇƻǎƽō ŘƻǘǊȊŜŏΦ .ŀƴƪƛ 

ǇƛƭƴƛŜ ǎǘǊȊŜƎŊ ǘȅŎƘ ǘŀƧŜƳƴƛŎΣ ŎȊŀǎŀƳƛ ǳƧŀǿƴƛŀƧŊŎ tylko zdawkowe informacje. I tak np. 

ǿƛŜƳȅΣ ȍŜ ǿ нллф ǊΦ /ƛǘƛ IŀƴŘƭƻǿȅ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƛƱ рн ǎǳōǎƪǊȅǇŎje obligacji 

ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ƻŦŜǊŎƛŜ ƴƛŜǇǳōƭƛŎȊƴŜƧΣ ǎƪƛŜǊƻǿŀƴŜ Řƻ ƪƭƛŜƴǘƽǿ /ƛǘƛDƻƭŘΣ ŀƭŜ 

ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ƴƛŎƘ ƴƛŜ ǎŊ ŘƻǎǘťǇƴŜΦ 

http://www.structus.pl/
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Wykres 2: tƻŘȊƛŀƱ Ǌȅƴƪǳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ w 2009 r. 
ǿƎ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ Řƭŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿ 

60,0%

31,7%

8,3%

dla wszystkich

wymagane otwarcie 
rachunku

produkt dla wybranej 
ƎǊǳǇȅ ƪƭƛŜƴǘƽǿ όƴǇΦ 
private banking)

 

ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ 

Z 458 skatalogƻǿŀƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƴŀƧǿƛťŎŜƧ ǿǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ Řƻ ƻŦŜǊǘȅ ǿ ƳŀǊŎǳ όссύΦ 

5ǊǳƎƛ ǇƻŘ ǘȅƳ ǿȊƎƭťŘŜƳ ōȅƱ ƳŀƧ όпфύΣ ŀ trzeci listopad (48). W podziale na okresy 

ŎȊǘŜǊƻƳƛŜǎƛťŎȊƴŜ όȊ ǘŀƪŊ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛŊ ǳƪŀȊȅǿŀƱȅ ǎƛť ǊŀǇƻǊǘȅ ŀƴŀƭƛǘȅŎȊƴŜ 

przygotowane przez Structus.pl) najwƛťŎŜƧ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ŘȊƛŀƱƻ ǎƛť ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅŎƘ ŎȊǘŜǊŜŎƘ 

ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ нллф ǊΦ ς kiedy to zaproponowano 169 struktur. Kolejne okresy to 

ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ мрр ƛ моп ǇǊƻŘǳƪǘȅΦ wŜƪƻǊŘ Ȋ ǇƻŎȊŊǘƪǳ Ǌƻƪǳ ǿȅƴƛƪŀ ǿ ŘǳȍŜƧ ƳƛŜǊȊŜ Ȋ 

ƴŀŘŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ Ƴ.ŀƴƪǳ ǿ ǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜ ς ŘŜōƛǳǘǳƧŊŎŀ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧŀ ȊŀƻŦŜǊƻǿŀƱŀ 

ǿƽǿŎȊŀǎ нт ƭƻƪŀǘ ǿ ŎȊǘŜǊȅ ƳƛŜǎƛŊŎŜΣ ŀ ǇƻǘŜƳ ȊǿƻƭƴƛƱŀ ǘŜƳǇƻΦ ½ ƪƻƭŜƛ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜ Ȋ 

ƪƻƵŎŀ Ǌƻƪǳ όǿ ƎǊǳŘƴƛǳ ǇƻƧŀǿƛƱƻ ǎƛť нр ǎǘǊǳƪǘǳǊ ς najmniej w roku) to pochodna 

tendencji charakterystycznej dla tego okresu ς Ǐǿƛťǘŀ .ƻȍŜƎƻ bŀǊƻŘȊŜnia i czas przed 

ǎȅƭǿŜǎǘǊŜƳ ƴƛŜ ǎǇǊȊȅƧŀƧŊ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿȅƳΦ 
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Wykres 3: [ƛŎȊōŀ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ ǇƻƧŀǿƛŀƧŊŎȅŎƘ ǎƛť ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ 
ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ нллф ǊΦ 
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ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ 

² ƪƻƵŎƽǿŎŜ Ǌƻƪǳ Řƻ ŦƛǊƳ ŀƪǘȅǿƴȅŎƘ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ǿǊƽŎƛƱȅ ǘŀƪƛŜ ƛƴǎtytucje jak Bank 

Millennium i PKO BPΦ {ȊŎȊťǏŎƛŀ ǎǇǊƽōƻǿŀƱ ǘŀƪȍŜ 5½ .ŀƴƪΣ ǘȅƭŜ ȍŜ ƴŀ ƧŜƎƻ ƭƻƪŀǘť DZ 

Aluminium ƴƛŜ ȊƴŀƭŀȊƱƻ ǎƛť ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎƻ ǿƛŜƭǳ ŎƘťǘƴȅŎƘ ƛ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧŀ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱŀ 

ȊŀƳƪƴƛťǘŀΦ ²ƛťŎŜƧ ƻ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧŀŎƘ ōŀƴƪ ƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳƻǿŀƱΦ ²ŀǊǘƻ ƧŜŘƴŀƪ 

ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ȍŜ ǎǇŜŎƧŀƭƛȊǳƧŜ ǎƛť ƻƴ ǿ ƻōǎƱǳŘȊŜ ȊŀƳƻȍƴȅŎƘ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƴƛŜǿȅƪƭǳŎȊƻƴŜ 

ȊŀǘŜƳΣ ȍŜ Ȋ Řŀƭŀ ƻŘ ƳŜŘƛŀƭƴŜƎƻ ǊƻȊƎƱƻǎǳ ǘŀƪƛŜ ǇǊƻǇƻȊȅŎƧŜ ǇƻǿǎǘŀǿŀƱȅΦ 

hŦŜǊǘŀ 5½ .ŀƴƪǳΣ ƳƛƳƻ ȍŜ ǎƛť ƴƛŜ ǎǇƻǘƪŀƱŀ Ȋ ǳȊƴŀƴƛŜƳ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ǿŀǊǘŀ ƧŜǎǘ ǳǿŀƎƛΣ ƎŘȅȍ 

ōȅƱ ǘƻ ƧŜŘŜƴ Ȋ ƴƛŜǿƛŜƭǳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǿ нллф ǊΦ ƴŀǎǘŀǿƛƻƴȅ ƴŀ ǎǇŀŘŜƪ ŎŜƴȅ 

ŀƪǘȅǿŀ ōŀȊƻǿŜƎƻΣ ƪǘƽǊȅƳ ōȅƱƻ ǿȅǎƻƪƻƧŀƪƻǏŎƛƻǿŜ ŀƭǳƳƛƴƛǳƳ ǇƛŜǊǿƻǘƴŜ ŘƻǎǘťǇƴŜ ƴŀ 

ƎƛŜƱŘȊƛŜ [a9Φ 

Za sukces instytucji oŦŜǊǳƧŊŎȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴŜ ƴŀƭŜȍȅ ǳȊƴŀŏ ǘƻΣ ȍŜ ƧŜŘȅƴƛŜ 

нт Ȋ пру ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ (5,9 proc.) ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱƻ ƻǎǘŀǘŜŎȊƴƛŜ ǳǊǳŎƘƻƳƛƻƴȅŎƘΣ Ȋ ŎȊŜƎƻ 

ǿƛťƪǎȊƻǏŏ ǘŀƪƛŎƘ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿ ƳƛŀƱŀ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ ǊƻƪǳΦ bŀƧǿƛťŎŜƧ 

ƴƛŜǇƻǿƻŘȊŜƵ Ƴŀ ƴŀ ǎǿƻƛƳ ƪƻƴŎƛŜ .ǳǘƛƪ LƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅ όŀ ǊŀŎȊŜƧ ƧŜƎƻ ǇŀǊǘƴŜǊȊȅΣ ƪǘƽǊzy 

ƴƛŜ ǇƻǘǊŀŦƛƭƛ ȊƎǊƻƳŀŘȊƛŏ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛŎƘ ǿƻƭǳƳŜƴƽǿύΦ tƻŘƻōƴŜ ƪƱƻǇƻǘȅ ƻŘƴƻǘƻǿŀƱȅ 

ǘŀƪȍŜΥ .w9 .ŀƴƪΣ /ƛǘƛ IŀƴŘƭƻǿȅΣ 5ŜǳǘǎŎƘŜ .ŀƴƪ t./Σ DŜǘƛƴ .ŀƴƪΣ LbD .ŀƴƪ |ƭŊǎƪƛΣ 

mBank, New World Alternative Investments i Noble Bank. ² ƴƛŜƪǘƽǊȅŎƘ ǎȅǘǳŀŎƧŀŎƘ 

ǿǇƱȅǿ ƴŀ ƴƛŜȊŀƳƪƴƛťŎƛŜ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ƳƻƎƱȅ ƳƛŜŏ ǘŀƪȍŜ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴŜ ȊƳƛŀƴȅ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ όnp. 

ǇƻŘƴƻǎȊŊŎŜ ŎŜƴȅ ƻǇŎƧƛύΣ ŀ ƴƛŜ ǘȅƭƪƻ ǎƱŀōŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘŀƴŜƎƻ ǇǊƻŘǳƪǘǳΦ 

http://www.structus.pl/katalog/dz-aluminium
http://www.structus.pl/katalog/dz-aluminium
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5ǿƛŜ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧŜ ōȅƱȅ ŀƪǘȅǿƴŜ ǿ ƪŀȍŘȅƳ Ȋ ƳƛŜǎƛťŎȅ нллф ǊΦΥ bƻōƭŜ .ŀƴƪ ƛ .ǳǘƛƪ 

LƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅΣ ƪǘƽǊȅ ƧŜǎǘ ǿǎǇƽƭƴȅƳ ǇǊƻƧŜƪǘŜƳ ¢ƻǿŀǊȊȅǎǘǿŀ ¦ōŜȊǇƛŜŎȊŜƵ ƴŀ ÀȅŎƛŜ 

9ǳǊƻǇŀ ƻǊŀȊ bƻōƭŜ .ŀƴƪǳΦ .ŀƴƪ tŜƪŀƻΣ 5ŜǳǘǎŎƘŜ .ŀƴƪ t./ ƛ ²ŜŀƭǘƘ {ƻƭǳǘƛƻƴǎ ƳƛŀƱȅ Ǉƻ 

ƧŜŘƴȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ ǇǊȊŜǎǘƻƧǳ όƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ ƎǊǳŘȊƛŜƵΣ ƪǿƛŜŎƛŜƵ ƛ ǎǘȅŎȊŜƵύΣ ŀ Ƴ.ŀƴƪ ƛ .ŀƴƪ 

Zachodni WBK (liczony razem ze swoim domem maklerskim) ς Ǉƻ Řǿŀ ƳƛŜǎƛŊŎŜ ōŜȊ 

nowej subskrypcji. 

Noble Bank dystansuje rywali 

² нллф ǊΦ ƴŀƧǿƛťŎŜƧ ƴƻǿȅŎƘ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ όфмύ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƛƱ bƻōƭŜ .ŀƴƪ όƧŜƎƻ ƻŦŜǊǘŀ 

ƧŜǎǘ ǘŜȍ ŘƻǎǘťǇƴŀ ǿ ǎƛŜŎƛ hǇŜƴ CƛƴŀƴŎŜύΦ hŦŜǊǳƧŜ ƻƴ ǎǿƻƛƳ ƪƭƛŜƴǘƻƳ ȊŀǊƽǿƴƻ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ 

ǿ ŦƻǊƳƛŜ ƭƻƪŀǘȅΣ Ƨŀƪ ƛ Ǉƻƭƛǎȅ ǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛƻǿŜƧ όƎŘȊƛŜ ǇŀǊǘƴŜǊŜƳ ƧŜǎǘ ¢¦ƴÀ 9ǳǊƻǇŀύΦ /ƻ 

ƧŀƪƛǏ ŎȊŀǎ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿǳƧŜ ǘŀƪȍŜ ǘǊŀƴǎŀƪŎƧŜ ƪƭǳōƻǿŜΣ Řƭŀ ƪƛƭƪǳ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ƧŜŘƴŀƪ ƻ ǘȅƳ 

ƻŎȊȅǿƛǏŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴƛŜ ƴƛŜ ƛƴŦƻǊƳǳƧŜΦ {ǘǊǳƪǘǳǊȅ ŘƻǎǘťǇƴŜ Řƭŀ ǇŀǊǘƴŜǊƽǿ .ǳǘƛƪǳ 

LƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜƎƻ ǎŊ czasami αǳōƻȍǎȊȅƳƛ ƪǊŜǿƴȅƳƛέ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿȅǿŀƴȅŎƘ Řƭŀ 

ƪƭƛŜƴǘƽǿ bƻōƭŜ .ŀƴƪǳ ς ƳŀƧŊ ƴƛȍǎȊȅ ǇƻǘŜƴŎƧŀƱ ȊȅǎƪǳΦ 

Wykres 4: tƻŘȊƛŀƱ Ǌȅƴƪǳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ǿƎ ŦƛǊƳ ǿ нллф r. (wg 
liczby przeprowadzonych subskrypcji) 

19,87%

10,70%

8,73%

6,99%
6,33%

5,46%

5,02%

4,37%

3,71%

3,49%

25,33%

Noble Bank

Butik Inwestycyjny

mBank

Wealth Solutions

LbD .ŀƴƪ |ƭŊǎƪƛ

Deutsche Bank PBC

MultiBank

BZ WBK/DM BZ WBK

NWAI

Bank Pekao

Inne

  
ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ 

²ǏǊƽŘ ŘȊƛŜǎƛťŎƛǳ ƴŀƧŀƪǘȅǿƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ŦƛǊƳ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƧŜǎǘ ǎƛŜŘŜƳ ōŀƴƪƽǿΣ Řǿŀ ƴƛŜȊŀƭŜȍƴŜ 

ōǳǘƛƪƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ ȊŀƧƳǳƧŊŎŜ ǎƛť ƪƻƴǎǘǊǳƻǿŀƴƛŜƳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ όbŜǿ ²ƻǊƭŘ !ƭǘŜǊƴŀǘƛǾŜ 

Investments i Wealth Soƭǳǘƛƻƴǎύ ƻǊŀȊ .ǳǘƛƪ LƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅΣ ƪǘƽǊȅ Ƨŀƪƻ αǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴŜ 

ǊŀƳƛťέ ¢¦ƴÀ 9ǳǊƻǇŀ ƳƻȍŜ ōȅŏ ƪƭŀǎȅŦƛƪƻǿŀƴȅ ǿ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ αǳōŜȊǇƛŜŎȊȅŎƛŜƭeέΦ  

¢ȅƳ ǊŀȊŜƳ ǿ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛǳ ǿǎǇƽƭƴƛŜ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƭƛǏƳȅ ƻŦŜǊǘȅ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƛ Ȋ ƧŜŘƴŜƧ ƎǊǳǇȅ 

ƪŀǇƛǘŀƱƻǿŜƧΦ /ƘƻŘȊƛ ƻ .ŀƴƪ ½ŀŎƘƻŘƴƛ ².Y ƛ ƧŜƎƻ ŘƻƳ ƳŀƪƭŜǊǎƪƛΣ ŀ ǘŀƪȍŜ YǊŜŘȅǘ .ŀƴƪΣ 

ƪǘƽǊȅ ƧŜǎǘ ƎƱƽǿƴȅƳ ŘȅǎǘǊȅōǳǘƻǊŜƳ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿȅǿŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ Y./ ¢CL ƛ ¢¦ƴÀ 
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²ŀǊǘŀ ƻǊŀȊ bƻǊŘŜŀ .ŀƴƪ tƻƭǎƪŀΣ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎȅ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ Ȋ ǎŜǊƛƛ bƻǊŘŜŀ DǿŀǊŀƴǘ 

ƪƻƴǎǘǊǳƻǿŀƴŜ ǇǊȊŜȊ bƻǊŘŜŀ tƻƭǎƪŀ ¢¦ƴÀΦ ¢ŀƪƛŜ ǳƧťŎƛŜ ƭŜǇiej oddaje rzeczywisty obraz 

Ǌȅƴƪǳ ƴƛȍ ǘǊŀƪǘƻǿŀƴƛŜ ƻŘŘȊƛŜƭƴƛŜ ƴǇΦ .½ ².Y ƛ 5a .½ ².YΦ 

!ƴŀƭƛȊǳƧŊŎ ŘŀƴŜ ƛƭƻǏŎƛƻǿŜ ƴŀƭŜȍȅ ȊǿǊƽŎƛŏ ǳǿŀƎťΣ ȍŜ ŎȊťǎǘƻ ƳŀƳȅ Řƻ ŎȊȅƴƛŜƴƛŀ Ȋ 

kilkoma wariantami jednego produktu. Tak jest np. z Butikiem Inwestycyjnym, NWAI i 

Wealth {ƻƭǳǘƛƻƴǎΣ ƪǘƽǊŜ ǿƱŀǏŎƛǿƛŜ ƪŀȍŘŊ ƻŦŜǊǘť ǿǇǊƻǿŀŘȊŀƧŊ ǿ ƪƛƭƪǳ ǿŀǊƛŀƴǘŀŎƘ ς 

ǊƽȍƴƛŎŜ ƳƛťŘȊȅ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅƳƛ ƻŦŜǊǘŀƳƛ ǇƻƭŜƎŀƧŊ ȊǿȅƪƭŜ ƴŀ ŘƻŘŀƴƛǳ ŀǘǊŀƪŎȅƧƴŜƎƻ 

ŘŜǇƻȊȅǘǳ όƴŀ ƪǘƽǊȅ ǇǊȊŜȊƴŀŎȊŀƴŜ ƧŜǎǘ нр ƭǳō рл ǇǊƻŎΦ ƪŀǇƛǘŀƱǳύ ƭǳō ȊǊƽȍƴƛŎƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘ 

ǿȊƎƭťŘŜƳ ƎǿŀǊŀƴŎƧƛ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ƛ ǇƻǘŜƴŎƧŀƱǳ ȊȅǎƪǳΦ ¢ƻ ǇƻȊǿŀƭŀ ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ŘƻǘǊȊŜŏ Řƻ 

ƻǎƽō ƻŎȊŜƪǳƧŊŎȅŎƘ ǇŜƱƴŜƧ ƻŎƘǊƻƴȅ ƪŀǇƛǘŀƱǳΣ Ƨŀƪ ƛ ǘȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ƎƻŘȊŊ ǎƛť ƴŀ ǇŜǿƴŜΣ Ȋ ƎƽǊȅ 

ƻƪǊŜǏƭƻƴŜΣ ǊȅȊȅƪƻΦ tƻƴŀŘǘƻ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ DǊǳǇȅ .w9 ŎȊŀǎŀƳƛ ƳŀƳȅ Řƻ ŎȊȅƴƛŜƴƛŀ Ȋ 

trzema lokatami strukturyzƻǿŀƴȅƳƛΣ ƪǘƽǊŜ ƻǇǊƽŎȊ ƴŀȊǿȅ Ǌƽȍƴƛ ǘȅƭƪƻ ƳƛƴƛƳǳƳ 

ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ όм ǘȅǎΦ ȊƱ ǿ Ƴ.ŀƴƪǳΣ о ǘȅǎΦ ȊƱ ǿ aǳƭǘƛ.ŀƴƪǳ ƛ нр ǘȅǎΦ ȊƱ ǿ .w9 .ŀƴƪǳύ ƻǊŀȊ 

ƻǇƱŀǘŀ Ȋŀ ǇǊȊŜŘǘŜǊƳƛƴƻǿŜ ȊŜǊǿŀƴƛŜ ƭƻƪŀǘȅ ς ƴƛŜ ǎǇƻǎƽō ǿƛťŎ ǳȊƴŀŏ ƧŜ Ȋŀ ƧŜŘƴŊ ƭƻƪŀǘťΣ 

ŎƘƻŏ ƪƻƴǎǘǊǳƪŎƧŀ ƧŜǎǘ ōŀǊŘȊƻ ǇƻŘƻōƴa. 

½ŀ ǎǇǊŀǿŊ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ Ƴ.ŀƴƪǳ ƳƛŜƭƛǏƳȅ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ŎȊťǏŎƛ Ǌƻƪǳ ǎǇƻǊȅ ǳŘȊƛŀƱ struktur 

ƪǊƽǘƪƻǘŜǊƳƛƴƻǿȅŎƘΣ ƻ czasie trwania ƪǊƽǘǎȊȅƳ ƴƛȍ ǊƻƪΦ tƻǘŜƳ ǘǊȊŜŎƛ ƴŀƧǿƛťƪǎȊȅ ōŀƴƪ ǿ 

tƻƭǎŎŜ όǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ƭƛŎȊōȅ ǊŀŎƘǳƴƪƽǿύ ȊǿƻƭƴƛƱ ǘŜƳǇƻ ƛ ǿ ǏǊƻŘƪƻǿȅŎƘ ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ 

Ǌƻƪǳ ǘŀƪƛŎƘ ǎǘǊǳƪǘǳǊ ōȅƱƻ ƳƴƛŜƧΦ ² ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ Ǌƻƪǳ ƳƛŜƧǎŎŜ Ƴ.ŀƴƪǳ ȊŀƧŊƱ 

wŀƛŦŦŜƛǎŜƴΣ ƪǘƽǊȅ ǿǇǊƻǿŀŘȊƛƱ ƪƛƭƪŀ о- i 6-ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘ ƭƻƪŀǘ opartych na kursach walut.  

Wykres 5: Czas trwania inwestycji ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ 
zaoferowanych w 2009 r. 

16,16%

18,56%

18,78%

43,89%

2,62%

ǇƻƴƛȍŜƧ Ǌƻƪǳ

od roku do 2 lat (bez 2 lat)

od 2 lat do 3 lat (bez 3 lat)

od 3 lat do 10 lat (bez 10 lat)

мл ƭŀǘ ƛ ǿƛťŎŜƧ
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{ǘŀǘȅǎǘȅƪŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŀ ŎȊŀǎǳ ǘǊǿŀƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴƛŜ ǎƛť ȊƳƛŜƴƛŀΣ ƎŘȅȍ Ǉƻƭǎƪi 

ǊȅƴŜƪ ȊŘƻōȅǿŀƧŊ ƻŦŜǊǘȅ ƳŀƧŊŎŜ ǿōǳŘƻǿŀƴŊ ƻǇŎƧť ŀǳǘƻŎŀƭƭΣ ƪǘƽǊŜ ƳƻƎŊ ȊŀƪƻƵŎȊȅŏ ǎƛť 

ǇǊȊŜŘ ŎȊŀǎŜƳΦ {Ŋ ȊŀǘŜƳ ǇǊƻŘǳƪǘȅ ƻ о- lub 4-letnim horyzoncie inwestycyjnym, ale 

ƻǎǘŀǘŜŎȊƴƛŜ ƪƻƵŎȊŊ ǎƛť Ǉƻ Ǌƻƪǳ ƭǳō ƧŜǎȊŎȊŜ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧΦ 

!ƴŀƭƛȊǳƧŊŎ ƻƪǊŜǎȅ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ǎǘǊǳƪǘǳǊΣ ƴƛŜ ǎǇƻǎƽō ƴƛŜ ǿǎǇƻƳƴƛŜŏ 

o Pareto ς ǘŜƎƻǊƻŎȊƴŜƧ ƴƻǿƻǏŎƛ ƴŀ ǇƻƭǎƪƛƳ ǊȅƴƪǳΣ ƻǇƛǎŀƴŜƧ ƴŀ ƱŀƳŀŎƘ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ ǿ 

ŀǊǘȅƪǳƭŜ αtƛŜǊǿǎȊŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀ Ȋ ǊŜƎǳƭŀǊƴŊ ǎƪƱŀŘƪŊέΦ WŜǎǘ ǘƻ ǇǊƻŘǳƪǘΣ ƪǘƽǊŜƎƻ ƻƪǊŜǎ 

ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǘǊǿŀ мр ƭŀǘΣ ƭŜŎȊ ǎƪƱŀŘƪť όƳŀ ŦƻǊƳť Ǉƻƭƛǎȅ Ȋ ǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛƻǿȅƳ ŦǳƴŘǳǎȊŜƳ 

ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳύ ǳƛǎȊŎȊŀ ǎƛť ƴƛŜƧŀƪƻ ǿ ǊŀǘŀŎƘ ς ƴŀ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ǿǇƱŀŎŀƧŊŎ ƧŜŘȅƴƛŜ нл ǇǊƻŎŜƴǘΦ 

² нллф ǊΦ bƻōƭŜ .ŀƴƪ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƛƱ ǎƛŜŘŜƳ ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧƛ tego typu produktƽǿ, Getin 

Bank ς trzy, a Deutsche Bank PBC i Expander ς  po jednej. 

Stawiają na WIG20 i EUR/PLN 

tǊȊŜȊ ŎŀƱȅ Ǌƻƪ ƴŀƧǇƻǇǳƭŀǊƴƛŜƧǎȊŜ ōȅƱȅ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ƻǇŀǊǘŜ ƴŀ ƎƛŜƱŘƻǿȅŎh indeksach ς to 

ǿƛťŎŜƧ ƴƛȍ Ŏƻ ŎȊǿŀǊǘȅ ǇǊƻŘǳƪǘ ȊŀƻŦŜǊƻǿŀƴȅ ǿ ǘȅƳ ŎȊŀǎƛŜΦ ² ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ LL ƛ LLL 

ƪǿŀǊǘŀƱǳΣ ǿ L± ǿȊǊƻǎƱŀ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŏ ǿŀƭǳǘΣ ŀ ǘƻ Ȋŀ ǎǇǊŀǿŊ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛ ƴŀ ǘȅƳ ǊȅƴƪǳΦ 

²ǇƱȅǿ ƴŀ ǘƻ ƳƛŀƱȅ ǘŀƪȍŜ ǇƻƧŀǿƛŀƧŊŎŜ ǎƛť ŎƻǊŀȊ ŎȊťǏŎƛŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŜƪƻƴƻƳƛǎǘƽǿ 

ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ŘŀƭǎȊŜƎƻ ǳƳŀŎƴƛŀƴƛŀ ǎƛť ȊƱƻǘŜƎƻ ǿƻōŜŎ ŜǳǊƻΦ ²ƛŜƭŜ ōŀƴƪƽǿ ȊŀƻŦŜǊƻǿŀƱƻ 

ǎǿƻƛƳ ƪƭƛŜƴǘƻƳ ƭƻƪŀǘȅ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴŜ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊŎŜ ǿƱŀǏƴƛŜ ǘŀƪƛ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊΦ 

Wykres 6: Aktywa w produktach strukturyzowanych w 2009 r. wg klas  

27,51%

20,96%

19,00%

18,78%

12,88%

0,87%

ƛƴŘŜƪǎȅ ƎƛŜƱŘƻǿŜ

surowce

waluty

hybryda

koszyk akcji

inne
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NŀƧŎȊťǏŎƛŜƧ ǇƻƧŀǿƛŀƧŊŎȅƳ ǎƛť ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜƳΣ ƴŀ ƪǘƽǊȅƳ ōǳŘƻǿŀƴŜ ǎŊ ǇǊƻŘǳƪǘȅ 

strukturyzowane w Polsce, jest indeks WIG20 ς ƎǊǳǇǳƧŊŎȅ ƴŀƧǿƛťƪǎȊŜ ǎǇƽƱƪƛ 

ǿŀǊǎȊŀǿǎƪƛŜƧ DƛŜƱŘȅ tŀǇƛŜǊƽǿ ²ŀǊǘƻǏŎƛƻǿȅŎƘΦ ²LDнл ǇƻƧŀǿƛƱ ǎƛť όǎŀƳ ƭǳō Ƨŀƪƻ 

ǎƪƱŀŘƻǿŀ ƪƻǎȊȅƪŀ ƛƴŘŜƪǎƽǿύ ǿ млу ǎǘǊǳƪǘǳǊŀŎƘ όноΣру ǇǊƻŎΦύΣ ǇǊŀǿƛŜ Řǿŀ ǊŀȊȅ ŎȊťǏŎƛŜƧ 

http://www.structus.pl/analizy/pierwsza-struktura-z-regularna-skladka
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ƴƛȍ ŘǊǳƎƛ ǿ ǘȅƳ ȊŜǎǘŀǿƛŜƴƛǳ ƪǳǊǎ ŜǳǊƻ Řƻ ȊƱƻǘŜƎƻ όрс ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ς 12,23 proc.). 

/ȊťǏŎƛŜƧ ƴƛȍ нл ǊŀȊȅ ǇƻƧŀǿƛŀƱȅ ǎƛť ƧŜǎȊŎȊŜΥ ǎǘǊŀǘŜƎƛŀ ŀƪǘywnego alokowania Millennium 

banku BNP Paribas (42 ς 9,17 proc.), surowcowy indeks BNP Paribas Commodity Active 

(COMAC, 29 ς 6,33 proc.) i kurs USD/PLN (23 ς 5,02 proc.). 

Tabela 1: Najpopularniejsze aktywa w produktach strukturyzowanych w 2009 roku. 

aktywo, na którym oparte są produkty 
strukturyzowane 

liczba 
produktów 

procent 
całości 

indeks WIG20*/** 108 23,58% 

kurs EUR/PLN* 56 12,23% 

indeks BNP Paribas Millenium 42 9,17% 

indeks BNP Paribas Commodity Active (COMAC) 29 6,33% 

kurs USD/PLN* 23 5,02% 

indeks DJ EURO STOXX 50* 18 3,93% 

ȊƱƻǘƻϝ 15 3,28% 

indeks S&P 500* 14 3,06% 

strategia Commodity Twister 11 2,40% 

indeks BNP Paribas New Frontier 8 Europe ER 11 2,40% 

indeks Hang Seng* 11 2,40% 
ϝ ǎŀƳƻŘȊƛŜƭƴƛŜ ƭǳō Ƨŀƪƻ ǎƪƱŀŘƻǿŀ ƪƻǎȊȅƪŀ 
** w tym WIG20 Risk Control  
ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ 

bŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ αŜƎȊƻǘȅŎȊƴŊέ ƻŦŜǊǘŊ ȊŜǎȊƱŜƎƻ Ǌƻƪǳ ōȅƱŀ Lokata Mistrzowska przygotowana 

ǇǊȊŜȊ .ŀƴƪ {ǇƽƱŘȊƛŜƭŎȊȅ ǿ ¢ƻǊǳƴƛǳΦ ½ȅǎƪ Ȋ ƴƛŜƧ ȊŀƭŜȍŀƱ ƻŘ ǿȅƴƛƪƽǿ ȍǳȍƭƻǿŜƧ ŘǊǳȍȅƴȅ 

¦ƴƛōŀȄ ¢ƻǊǳƵΦ hǎǘŀǘŜŎȊƴŜ ǘƻǊǳƵskie α!ƴƛƻƱȅέ ȊŘƻōȅƱȅ ǿƛŎŜƳƛǎǘǊȊƻǎǘǿƻ ƪǊŀƧǳΣ ŀ 

ƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴƛŜ ƭƻƪŀǘȅ ǿȅƴƛƻǎƱƻ ƻƪƻƱƻ рΣмр ǇǊƻŎΦ ǿ ǎƪŀƭƛ ǊƻƪǳΦ bƛŜ ōȅƱŀ ǘƻ ǇƛŜǊǿǎȊŀ 

αǎǇƻǊǘƻǿŀέ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀ ǿ ƘƛǎǘƻǊƛƛ ǇƻƭǎƪƛŜƎƻ ǊȅƴƪǳΦ ½ ƻƪŀȊƧƛ ƛƎǊȊȅǎƪ ƻƭƛƳǇƛƧǎƪƛŎƘ ǿ tŜƪƛƴƛŜ 

ǇƻŘƻōƴŊ ƭƻƪŀǘť ȊŀƻŦŜǊƻǿŀƱ .ŀƴƪ tƻŎȊǘƻwy ς ƻŘǎŜǘƪƛ ȊŀƭŜȍŀƱȅ ƻŘ ƭƛŎȊōȅ ƳŜŘŀƭƛ 

ȊŘƻōȅǘȅŎƘ ƴŀ ƻƭƛƳǇƛŀŘȊƛŜ ǇǊȊŜȊ tƻƭŀƪƽǿΦ 

Liczy się brak podatku, a także bezpieczeostwo kapitału 

bƛŜƻōƻǿƛŊȊȅǿŀƴƛŜ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘ Ȋȅǎƪƽǿ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘΣ ŎȊȅƭƛ ǇƻŘŀǘƪǳ .ŜƭƪƛΣ ǘƻ 

ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎŀ ǇƻƪǳǎŀΣ ōȅ Ŏƻ ŘǊǳƎƛ ƻŦŜǊƻǿŀƴȅ ǿ tƻƭǎŎŜ ǇǊƻŘǳƪǘ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅ ƳƛŀƱ 

ŦƻǊƳť Ǉƻƭƛǎȅ ǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛƻǿŜƧ ƴŀ ȍȅŎƛŜ ƛ ŘƻȍȅŎƛŜΦ ² ŎŀƱȅƳ Ǌƻƪǳ ƻŦŜǊǘ ǘŀƪƛŎƘ ōȅƱƻ нпл 

(52,4 proc.), przy 140 (30,57 proc.) lokatach i 39 (8,52 proc.) certyfikatach 

ŘŜǇƻȊȅǘƻǿȅŎƘΦ tƻǇǳƭŀǊƴƻǏŏ Ǉƻƭƛǎ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ ǘƻ ŜǿŜƴŜƳŜƴǘ ς ƴƛŜ ǿȅǎǘťǇǳƧŜ ƴŀ 

innych europejskich rynkach ς ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅ Ȋ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǇǊŀǿƴŜƧ ǇŀƴǳƧŊŎŜƧ ǿ tƻƭǎŎŜΦ 

tƻŘƻōƴƛŜ ȊǊŜǎȊǘŊ Ƨŀƪ ǊƻǎƴŊŎŀ ǇƻǇǳƭŀǊƴƻǏŏ Ǉƻƭƛǎƻƭƻƪŀǘ ŎȊȅ ǘȊǿΦ ƭƻƪŀǘ ŀƴǘȅōŜƭƪƻǿȅŎƘΦ 

 

 

 

 

 

http://www.structus.pl/katalog/lokata-mistrzowska-unibax


Rynek produktów strukturyzowanych w Polsce w 2009 roku 

 

 

Marzec 2010  © Copyright 2010 Structus.pl  9 

w
w

w
.s

tru
c

tu
s

.p
l

Wykres 7: Produkty strukturyzowane wg formy prawnej w Polsce w 2009 roku 

52,40%

30,57%

8,52%

3,93%
2,62%

1,97%

Ǉƻƭƛǎŀ ƴŀ ȍȅŎƛŜ ƛ ŘƻȍȅŎƛŜ

lokata strukturyzowana

certyfikat depozytowy

polisa z UFK

obligacja

fundusz inwestycyjny

 

ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ 

bŀƧōŀǊŘȊƛŜƧ ŜƪǎǇƻƴƻǿŀƴŊ ŎŜŎƘŊ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ƻŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳΦ 

5ƭŀ ǿƛŜƭǳ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ǘƻ ǿŀȍƴȅ ǇƻǿƽŘΣ ōȅ ŎȊťǏŏ ǎǿƻƧŜƎƻ ǇƻǊǘŦŜƭŀ ƭƻƪƻǿŀŏ ǿƱŀǏƴƛŜ ǿ 

ǎǘǊǳƪǘǳǊȅΦ bƛŜ ŘȊƛǿƛ ȊŀǘŜƳΣ ȍŜ ǇǊŀǿƛŜ ул ǇǊƻŎΦ ǎǘǊǳƪǘǳǊ Ƴŀ ƎǿŀǊŀƴŎƧť ǇǊzynajmniej 

100-ǇǊƻŎΦ ƻŎƘǊƻƴȅ ƪŀǇƛǘŀƱǳΦ hŦŜǊǘȅ Ȋ ƴƛŜǇŜƱƴŊ ƻŎƘǊƻƴŊ ƴŀƧŎȊťǏŎƛŜƧ ǇƻƧŀǿƛŀƧŊ ǎƛť Ƨŀƪƻ 

bardziej ryzykowne warianty struktur ze 100-ǇǊƻŎΦ ƎǿŀǊŀƴŎƧŊΦ 

Wykres 8: Gwarancja ƪŀǇƛǘŀƱǳ ǿ ǇǊƻŘǳƪǘŀŎƘ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ǿ нллф Ǌƻƪǳ 

78,82%

17,69%

3,49%

млл҈ ƭǳō ǿƛťŎŜƧ

<100%

ŎȊťǏŎƛƻǿŀκōǊŀƪ

 

ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ 
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wƻƪ нллф ōȅƱ ƴŀ ǇƻƭǎƪƛƳ Ǌȅƴƪǳ ǇǊȊŜƱƻƳƻǿȅ ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ 

ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘΦ WŜǎȊŎȊŜ ƪƛƭƪŀ ƭŀǘ ǘŜƳǳ ōȅƱȅ ǘƻ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ ƎƱƽǿƴƛŜ Řƭŀ ƪƭƛŜƴǘƽǿ 

ȊŀƳƻȍnych. Tymczasem w ub. roku prawie 90 proc. subskrypcji ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ōȅƱƻ ƻŘ 

ǇǳƱŀǇǳ мл ǘȅǎΦ ȊƱ ƭǳō ƧŜǎȊŎȊŜ ƴƛȍǎȊŜƎƻΣ ŀ ǿƛťŎ ǿ ȊŀǎƛťƎǳ αŘƭŀ ƳŀǎέΦ tǊƻŘǳƪǘȅΣ ǿ ƪǘƽǊŜ 

ȊŀƛƴǿŜǎǘƻǿŀŏ ƳƻȍŜ ǘȅƭƪƻ ƪƭƛŜƴǘ ōŀǊŘȊƻ ȊŀƳƻȍƴȅ ς jak np. KBC Poland Jumper 1 FIZ 

ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴȅ ǇǊȊŜȊ Y./ ¢CL Ȋ ƳƛƴƛƳǳƳ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅƳ нрл ǘȅǎΦ ȊƱ ς ǎŊ ǊȊŀŘƪƻǏŎƛŊΦ 

9ƭƛǘŀǊƴȅ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ƳƛŀƱȅ ǊƽǿƴƛŜȍΥ {ǘŀōƛƭƴŀ [ƻƪŀǘŀ ƛ ƭƻƪŀǘŀ [ŜŀŘƛƴƎ aŀǊƪŜǘǎ Ҍ bƻōƭŜ 

.ŀƴƪǳ όǊŜǎȊǘŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊ ǘŜƧ ƛƴǎǘȅǘǳŎƧƛ ōȅƱŀ ŘƻǎǘťǇƴŀ ǘŀƪȍŜ ǿ hǇŜƴ CƛƴŀƴŎŜ ƻŘ р ǘȅǎΦ ȊƱύΣ 

trzȅ ŜŘȅŎƧŜ LƴŘŜƪǎǳ ƴŀ ½ȅǎƪ .ŀƴƪǳ tŜƪŀƻΣ ŀ ǘŀƪȍŜ 9ƭŜƪǘǊȅƪ ƛ CŀǊƳŜǊ ŦƛǊƳȅ b²!L ƻǊŀȊ 

[ƻƪŀǘŀ LƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŀ όLLL нллфύ wŀƛŦŦŜƛǎŜƴ .ŀƴƪǳΦ .ŀƴƪ tŜƪŀƻ ǿ ƳŀƧǳ ȊƳƛŜƴƛƱ ǎǘǊŀǘŜƎƛť ƛ 

ƻōƴƛȍȅƱ ƳƛƴƛƳǳƳ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ ȊŜ млл Řƻ рл ǘȅǎΦ ȊƱƻǘȅŎƘΦ 

Wykres 9: Minimum inwestycyjne w produktach strukturyzowanych 
w Polsce w 2009 roku 

35,37%

53,49%

8,95%

2,18%

ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ р ǘȅǎΦ ȊƱ

5-мл ǘȅǎΦ ȊƱ

20-рл ǘȅǎΦ ȊƱ

млл ǘȅǎΦ ȊƱ ƛ ǿƛťŎŜƧ

 

ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ 

h ŘƻǎǘťǇƴƻǏŎƛ Ƴƽǿƛ ǘŀƪȍŜ ƻǇƱŀǘŀ ǿǎǘťǇƴŀΣ ƪǘƽǊŀ ƻōƴƛȍŀ ǇƻǘŜƴŎƧŀƱ Ȋȅǎƪǳ ǇǊƻŘǳƪǘǳΦ 

tƻƱƻǿŀ ȊƎǊƻƳŀŘȊƻƴȅŎƘ ǿ нллф ǊΦ ǿ ƪŀǘŀƭƻƎǳ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƻǎƛŊƎŀƭƴŀ ōȅƱŀ ōŜȊ 

tej prowizji. Statystȅƪŀ ǘŀ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ƴƛŜŎƻ ƳȅƭŊŎŀΣ ǇƻƴƛŜǿŀȍ ŎȊŀǎŀƳƛ ǘǊǳŘƴƻ 

ƧŜŘƴƻȊƴŀŎȊƴƛŜ ƻŎŜƴƛŏ ŘŀƴŊ ǎǘǊǳƪǘǳǊťΦ hǇƱŀǘŀ ǿǎǘťǇƴŀ ǿȅƴƻǎƛ ƴǇΦ αƳŀƪǎȅƳŀƭƴƛŜ р 

ǇǊƻŎΦέΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ǿ ǇŜǿƴȅŎƘ ƻƪƻƭƛŎȊƴƻǏŎƛŀŎƘ όƳΦƛƴΦ ǇǊȊȅ ƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƛǳ ƻƴƭƛƴŜύ ƳƻȍŜ 

ǿȅƴƛŜǏŏ л ǇǊƻŎŜƴǘ.  
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Wykres 10: Prowizja ǿǎǘťǇƴŀ ǿ ǇǊƻŘǳƪǘŀŎƘ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ tƻƭǎŎŜ ǿ нллф Ǌƻƪǳ  

50,22%

49,78% Ȋ ǇǊƻǿƛȊƧŊ ǿǎǘťǇƴŊ

ōŜȊ ǇǊƻǿƛȊƧƛ ǿǎǘťǇƴŜƧ

 

ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ 

Zyskowne struktury 

² ǎƪŀƭƛ Ǌƻƪǳ мф ǇǊƻŎΦ ȊŀǊƻōƛƱȅ ƻǎƻōȅΣ ƪǘƽǊŜ ȊŘŜŎȅŘƻǿŀƱȅ ǎƛť ƴŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊť {ǇǊƛƴǘ LLLΣ 

ƛƴǿŜǎǘȅŎƧť ǇǊȊȅƎƻǘƻǿŀƴŊ ǇǊȊŜȊ ²ŜŀƭǘƘ {ƻƭǳǘƛƻƴǎΦ Wŀƪƻ ȍŜ ƴƛŜ ǘǊȊŜōŀ ōȅƱƻ ǇƱŀŎƛŏ 

ǇƻŘŀǘƪǳΣ Ȋȅǎƪ Ƴƻȍƴŀ ǇƻǊƽǿƴŀŏ Řƻ ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿŜƧ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ όƻōŀǊŎȊƻƴŜƧ мф-proc. 

ǇƻŘŀǘƪƛŜƳύ Ȋ ƻǇǊƻŎŜƴǘƻǿŀƴƛŜƳ ноΣпс ǇǊƻŎŜƴǘΦ bƛŜǿƛŜƭŜ ƳƴƛŜƧ ŘŀƱ ŦǳƴŘǳǎȊ 

strukturyzowany Fortis L Fix Everest 1 (18,66 proc. ς ǘŜȍ ōŜȊ ǇƻŘŀǘƪǳύΣ ƴƛŜȋƭŜ ǿȅǇŀŘƱȅ 

ǘŀƪȍŜ ŘǊǳƎŀ ƛ ǘǊȊŜŎƛŀ ŜŘȅŎƧŀ /ŜǊǘȅŦƛƪŀǘƽǿ .½ ².Y !ǘƘŜƴŀΦ {ǘƻǇŀ ȊǿǊƻǘǳ Ȋ ƴƛŎƘ ǘƻ нл 

ǇǊƻŎΦ Ƴƛƴǳǎ ǇƻŘŀǘŜƪ .ŜƭƪƛΦ ² ǎǳƳƛŜ ǳŘŀƱƻ ǎƛť ȊƎǊƻƳŀŘȊƛŏ мот ǇǊƻŘǳƪǘƽǿΣ ƪǘƽǊŜ 

ȊŀƪƻƵŎȊȅƱȅ ǎƛť ǿ нллф ǊƻƪǳΦ ¢ȅƭƪƻ ǿ мм ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ όу ǇǊƻŎΦύ Ȋȅǎƪ Ƴƻȍƴŀ ƻƪǊŜǏƭƛŏ 

ƳƛŀƴŜƳ ǎŀǘȅǎŦŀƪŎƧƻƴǳƧŊŎŜƎƻΣ ōƻ ōȅƱ ŘǿǳŎȅŦǊƻǿȅΦ по ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ όомΣп ǇǊƻŎΦύ ȊŀƪƻƵŎȊȅƱȅ 

ǎƛť ȊǿǊƻǘŜƳ ȊŀƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴŜƎƻ ƪŀǇƛǘŀƱǳΣ ŀ ммм όум ǇǊƻŎΦύ ǇǊȊȅƴƛƻǎƱƻ ƳƴƛŜƧ ƴƛȍ р ǇǊƻŎΦ ǿ 

ǎƪŀƭƛ ǊƻƪǳΦ |ǊŜŘƴƛŀ ǊƻŎȊƴŀ ǎǘƻǇŀ ȊǿǊƻǘǳ ǿȅƴƛƻǎƱŀ оΣнрс ǇǊƻŎΦΣ ŀ ƳŜŘƛŀƴŀ ǊƻŎȊƴȅŎƘ 

ǿȅƴƛƪƽǿ ς 2,21 procent. Dla ǿƛŜƭǳ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿ ǎŊ ǘƻ ȊŀǇŜǿƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ǇƻƴƛȍŜƧ 

ƻŎȊŜƪƛǿŀƵΣ ŀƭŜ Ȋ ŘǊǳƎƛŜƧ ǎǘǊƻƴȅ ƴƛŜ ōǊŀƪǳƧŜ ƻǎƽōΣ Řƭŀ ƪǘƽǊȅŎƘ ƻŎƘǊƻƴŀ ƪŀǇƛǘŀƱǳ ƧŜǎǘ 

ǿŀȍƴŀ ǇƻƴŀŘ ǿǎȊȅǎǘƪƻ ς ŀ ǿ ǘǊǳŘƴȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǏǿƛŀǘƻǿȅŎƘ ȊŀǿƛǊƻǿŀƵ ǇƻŘ ǘȅƳ 

ǿȊƎƭťŘŜƳ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅ ǎƛť ǎǇǊŀǿŘȊƛƱȅΦ 
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Tabela 2: Wyniki najlepszȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ 
ȊŀƪƻƵŎȊƻƴȅŎƘ ǿ нллф Ǌƻƪǳ 

firma nazwa struktury czas 
trwania 

roczna 
stopa 
zwrotu 

instrument 
bazowy 
produktu 

Wealth Solutions Sprint III 1 rok* 19,00%** koszyk akcji  
р ǎǇƽƱŜƪ 

Fortis Investments Fortis L Fix Everest 1 1 rok* 18,66%** indeks WIG20 

Dom Maklerski BZ 
WBK 

Certyfikat BZ WBK  
Athena 2 

1 rok* 20,00% koszyk akcji  
п ǎǇƽƱŜƪ 

Dom Maklerski BZ 
WBK 

Certyfikat BZ WBK  
Athena 3 

1 rok* 20,00% koszyk akcji  
п ǎǇƽƱŜƪ 

BZ WBK Lokata strukturyzowana 
Euro Plus marzec 2009 

6 mies. 15,00% kurs EUR/PLN 

Citi Handlowy AutoCall - WIG20 - 
Defensive PLN 

1,5 roku 14,30% indeks WIG20 

Deutsche Bank Certyfikaty Express db 
WIG20 VI 

1 rok* 14,00% indeks WIG20 

Deutsche Bank Certyfikaty Express db 
WIG20 V 

1 rok* 13,00% indeks WIG20 

Raiffeisen Bank 
Polska 

Lokata Inwestycyjna 6 mies. 12,00% kurs EUR/PLN 

BZ WBK Lokata strukturyzowana 
½Ʊƻǘȅ tƭǳǎ ŎȊŜǊǿƛŜŎ нллф 

3 mies. 10,00% kurs EUR/PLN 

Raiffeisen Bank 
Polska 

Lokata Inwestycyjna 6 mies. 10,00% kurs EUR/PLN 

* ǇǊƻŘǳƪǘ ȊŀƪƻƵŎȊƻƴȅ ǇǊȊŜŘ ŎȊŀǎem (autocall) 
** ǇǊƻŘǳƪǘ Ȋǿƻƭƴƛƻƴȅ Ȋ ǇƻŘŀǘƪǳ ƻŘ Ȋȅǎƪƽǿ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘ 

ȋǊƽŘƱƻΥ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭΣ hǇŜƴ CƛƴŀƴŎŜ 

5ƭŀ ǳŎȊŜǎǘƴƛƪƽǿ Ǌȅƴƪǳ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƴŀ ǘŜƳŀǘ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǳǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ 

ǎŊ ōŀǊŘȊƻ ǿŀȍƴŜΦ bƛŜƳƴƛŜƧ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǎǇŜŎȅŦƛƪť Ǌȅƴƪǳ ƛ ōǊŀƪ ƪƻƴƪǊŜǘƴȅch regulacji, 

ƴƛŜ ƛǎǘƴƛŜƧŊ ƻŦƛŎƧŀƭƴŜ ŘŀƴŜΣ ƪǘƽǊŜ ǇƻȊǿƻƭƛƱȅōȅ ƻŎŜƴƛŏ ǿƛŜƭƪƻǏŏ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǎǘǊǳƪǘǳǊ ǿ 

tƻƭǎŎŜΦ ½ ŘŀƴȅŎƘ ȊŜōǊŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ {ǘǊǳŎǘǳǎΦǇƭ ǿȅƴƛƪŀΣ ȍŜ ǿ нллф ǊΦ tƻƭŀŎȅ Ȋainwestowali 

w struktury ƻƪƻƱƻ 6,5-7 ƳƭŘ ȊƱΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ƴŀ ŎȊƻƱƻǿŊ ǘǊƽƧƪť ǇǊȊȅǇŀŘŀ пл-50 proc. tej 

ǿŀǊǘƻǏŎƛΣ ŀ ƭƛŎȊōŀ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ƴƛŜ ȊŀǿǎȊŜ ƛŘȊƛŜ ǿ ǇŀǊȊŜ Ȋ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛŊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ bŀƧƳƴƛŜƧ 

ǇƻǇǳƭŀǊƴŜ όƛƭƻǏŎƛƻǿƻύ ŦǳƴŘǳǎȊŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴŜ ȊŀƳƪƴƛťǘŜ ƛ ƻōƭƛƎŀŎƧŜ ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴŜ 

ƴƻǘǳƧŊ ȊǿȅƪƭŜ ǿȅǎƻƪƛŜ ǿƻƭǳƳŜƴȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅΦ bŀ ǇǊȊȅƪƱŀŘ ǿ Y./ tƻƭŀƴŘ WǳƳǇŜǊ 1 FIZ 

ȊŀƛƴǿŜǎǘƻǿŀƴƻ ǇǊŀǿƛŜ мло Ƴƭƴ ȊƱΣ ŀ ǿ hōƭƛƎŀŎƧŜ .½ ².Y tƭŀǘƛƴƛǳƳ ƻƪƻƱƻ фсΣр Ƴƭƴ 

ȊƱƻǘȅŎƘΦ ²ŜŘƱǳƎ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǇƻŘŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ αtŀǊƪƛŜǘέΣ ƴŀ ǎǿƻƧŜ пл ƭƻƪŀǘ 

ǎǘǊǳƪǘǳǊȅȊƻǿŀƴȅŎƘ Ƴ.ŀƴƪ ȊŜōǊŀƱ ƴƛŜŎƻ ǇƻƴŀŘ мол Ƴƭƴ ȊƱ όǏǊŜŘƴƛŀ оΣнр Ƴƭƴ ȊƱ ƴŀ 

ǎǳōǎƪǊȅǇŎƧťύΣ ǘȅƳŎȊŀǎŜƳ ƴŀƧƭŜǇƛŜƧ ǎǇǊȊŜŘŀƧŊŎŜ ǎƛť ǿ нллф ǊΦ ǇƻƧŜŘȅƴŎȊŜ ǇǊƻdukty to 

ǇƻƴŀŘ нлл Ƴƭƴ ȊƱƻǘȅŎƘΦ 
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²ŀǊǘƻǏŏ 6,5-7 ƳƭŘ ȊƱ Ƴƻȍƴŀ ǇǊȊȅǊƽǿƴŀŏ Řƻ ǇƻƧŀǿƛŀƧŊŎŜƧ ǎƛť ǿ ƳŜŘƛŀŎƘ όƧŜƧ ȋǊƽŘƱŜƳ 

jest brytyjski serwis StructuredRetailProducts.com) kwoty 5 mld z 2008 r., jednak 

ƳƽǿƛŜƴƛe o 30- czy 40-ǇǊƻŎΦ ǿȊǊƻǏŎƛŜ rynku ōȅƱƻōȅ ƭŜƪƪƛƳ ƴŀŘǳȍȅŎƛŜƳΣ ƎŘȅȍ ƳŀƳȅ ǘǳ 

Řǿŀ ǊƽȍƴŜ ȋǊƽŘƱŀ ŘŀƴȅŎƘΦ {ȊŀŎǳƴƪƛ ǘŜ ǇƻƪŀȊǳƧŊΣ Ƨŀƪ ŘŀƭŜƪƻ ǿ ǊƻȊǿƻƧǳ ƧŜǎǘŜǏƳȅ ǿ 

ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ƛƴƴȅŎƘ ƪǊŀƧƽǿ ŜǳǊƻǇŜƧǎƪƛŎƘΦ ½ ŘŀƴȅŎƘ ȊŜōǊŀƴȅŎƘ ǇǊȊŜȊ {ǘǊǳŎǘǳǊŜŘwŜǘŀƛƭ-

tǊƻŘǳŎǘǎΦŎƻƳ ǿȅƴƛƪŀΣ ȍŜ ƻ Ǌƽǿƴŀƴƛǳ ǎƛť Ȋ bƛŜƳŎŀƳƛ ŎȊȅ ²ƱƻŎƘŀƳƛ ƴƛŜ Ƴŀ Ƴƻǿȅ 

όǎǇǊȊŜŘŀȍ ǎǘǊǳƪǘǳǊ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ пл ƳƭŘ ŜǳǊƻ ǿ нллф ǊΦύΣ ƭŜŎȊ ŘŀƭŜƪƻ ƴŀƳ ǘŀƪȍŜ Řƻ ǘŀƪƛŎƘ 

ƪǊŀƧƽǿΣ ƧŀƪΥ IƛǎȊǇŀƴƛŀΣ {ȊǿŀƧŎŀǊƛŀΣ ²ƛŜƭƪŀ .Ǌȅǘŀƴƛŀ όǇƻ мр-нл ƳƭŘ ŜǳǊƻύΣ ŀ ǘŀƪȍŜ CǊŀƴŎƧŀ 

.ŜƭƎƛŀ ƛ {ȊǿŜŎƧŀΣ ǿ ƪǘƽǊȅŎƘ ǿ н009 r. w produkty strukturyzowane zainwestowano 5-10 

mld euro. 

wƻǎƴŊŎȅ όȊŀǊƽǿƴƻ ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ƭƛŎȊōȅ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿΣ Ƨŀƪ ƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅύ ǊȅƴŜƪ 

struktur w Polsce to z jednej strony skutek nastawienia instytucji finansowych, 

ǇƻǎȊǳƪǳƧŊŎȅŎƘ ƴƻǿȅŎƘ ǎǇƻǎƻōƽǿ ƴŀ ȊŀǘǊȊȅƳŀƴƛŜ ǇƛŜƴƛťŘȊȅ ƪƭƛŜƴǘƽǿΣ ŀ Ȋ ŘǊǳƎƛŜƧ ς 

ŜŦŜƪǘ ǇƻŘŜƧǏŎƛŀ ƛƴǿŜǎǘƻǊƽǿΣ ƪǘƽǊȊȅ ŘƻǏǿƛŀŘŎȊŜƴƛ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ƪǊȅȊȅǎŜƳ ŎƘťǘƴƛŜƧ ƭƻƪǳƧŊ 

ǎǿŜ ƻǎȊŎȊťŘƴƻǏŎƛ ǿ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘȅ Ȋ ƻŎƘǊƻƴŊ ƪŀǇƛǘŀƱǳΦ 
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