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Wyniki finansowe biur/domów  maklerskich1 

za I kwartał 2000 r. 
 

Wyniki finansowe biur i domów maklerskich w I kwartale 2000 r. były korzystniejsze niż w 

analogicznym okresie roku poprzedniego. Zaobserwowano  większy wzrost przychodów niż 

kosztów o 6,5 pkt, wynik finansowy brutto badanej populacji  wzrósł  2,4 razy, a wskaźnik 

rentowności obrotu brutto o 3,3 pkt. Liczba otwartych rachunków inwestycyjnych w stosunku do I 

kwartału 1999 r. wzrosła tylko o 1,0% 

Przychody ogółem biur i domów maklerskich wyniosły łącznie 1,4 mld zł. Nadal dominujący 

udział  miały przychody z operacji handlowymi i operacyjnymi papierami wartościowymi (71,1%). 

Przychody z usług maklerskich i doradczych stanowiły 21,1% przychodów ogółem i w porównaniu 

z rokiem poprzednim wzrosły o 59,6%. Składały się one przede wszystkim z prowizji od klientów 

za operacje papierami wartościowymi na rachunek klienta (77,3%) oraz za oferowanie papierów 

wartościowych w obrocie publicznym (5,6%). 

                                                 
1 Zgodnie z Zarządzeniem Przewodniczącego Komisji Papierów Wartościowych z dnia 21 grudnia 1995 r. (MP Nr 4, poz. 39 i 40) biuro 
maklerskie to wydzielona organizacyjnie i finansowo w ramach banku jednostka organizacyjna prowadząca działalność maklerską,  a  
dom maklerski to nie będący bankiem podmiot prowadzący przedsiębiorstwo maklerskie. 

Prezentowane dane dotyczą 48 biur i domów maklerskich, które prowadziły działalność w końcu I kwartału 2000 r. Spośród nich 38 to 
domy maklerskie działające jako samodzielne firmy w ramach organizacyjnych przewidzianych w kodeksie handlowym,  a 8 to biura 
maklerskie banków. 
 
 
Opracowanie:      Departament Przedsiębiorstw:   
                                   Kontakt w sprawach merytorycznych:   Marta Wytrykowska, tel.(0-22) 608 37 76 
                                                       Jadwiga Strzeszewska,  tel.(0-22) 608 33 24 
Rozpowszechnianie:  Departament Udostępniania Danych:    tel. (0-22) 608 38 16,  608 33 96,  608 31 12; fax. (0-22) 608 38 69;  
                                                                                                  MODEM (0-22) 608 38 94 ;  e-mail: dissem@stat.gov.pl; 
                                                                                                   internet: http://www.stat.gov.pl  
     Biuro Informacji i Wydawnictw: tel. (0-22) 608 38 04, 608 31 57,   608 34 91;   fax. .(0-22),  608 31 87;           
     e-mail: Sekretariat-BIW@stat.gov.pl 
Obsługa prasowa:      Rzecznik Prasowy: tel.(0-22) 68 38 04;   fax. (0-22) 608 31 87;  e-mail: W.Lagodzinski@stat.gov.pl 
     Biuro Prasowe: tel.(0-22) 608 34 91, 608 38 04; fax.(0-22) 608 38 86,6083868; 
                                    e-mail: M.Lukaszewicz@stat.gov.pl  
                                   Stanowisko prasowe w CIS (do bezpośredniego odbioru komunikatów) czynne w dniach publikowania  
                                    podstawowych wielkości i wskaźników od godz. 16:00 do 16:30; tel.(0-22) 6083168 
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Koszty  całokształtu działalności badanych biur i domów maklerskich osiągnęły poziom 1,2   

mld zł i stanowiły 88,1% wszystkich przychodów. Koszty ogółem wzrosły bardziej niż koszty 

prowadzenia działalności maklerskiej i doradczej (odpowiednio  73,8% i 28,7%). Tym samym spadł 

udział tych kosztów  w  kosztach ogółem o 6,7 pkt. 

Wynik z całokształtu działalności biur i domów maklerskich wzrósł do poziomu 155,2 mln zł  

(zysk brutto wyniósł  158,7  mln zł,  tj. 2,2 razy  więcej niż  w I kwartale 1999 r.,  a strata brutto  3,5 

mln zł  - o 53,3% mniej). Biura maklerskie bankowe wykazały zysk z działalności maklerskiej i 

doradczej  w wysokości 9,0 mln zł, a domy niebankowe w kwocie 56,5 mln zł., natomiast  straty 

wyniosły odpowiednio: 0,2 mln zł i 6,8 mln zł. 

Wskaźnik rentowności obrotu brutto dla ogółu przedsiębiorstw maklerskich wyniósł 11.9% (o 

3,3 pkt więcej niż przed rokiem). Dla tych podmiotów, które wypracowały zysk z całokształtu 

działalności, osiągnął on poziom 12,3%  (o 1,4 pkt mniej).  W jednostkach,  które poniosły stratę 

wskaźnik  ten ukształtował się na poziomie minus 17,8%  (minus 3,3%  w I kwartale 1999 r.). 

Domy maklerskie naliczyły podatek dochodowy od osób prawnych  w  wysokości  26,3 mln 

zł  (2,1 razy więcej niż w I kwartale 1998 r.). Biura maklerskie banków nie są płatnikami podatku 

dochodowego. Ich wynik działalności  brutto jest uwzględniany i rozliczany przez banki z 

całokształtu działalności.  

Liczba otwartych rachunków inwestycyjnych wyniosła 1,3 mln.  W porównaniu ze stanem z 

ostatniej sesji IV kwartału 1999 r. wzrosła o 4,5%, natomiast w stosunku do stanu sprzed roku o 

1,0%.  Biura maklerskie obsługiwały ok. 28,5% rachunków (0,4 mln). Najwięcej rachunków (ok. 

97,5%) znajdowało się w posiadaniu osób fizycznych, natomiast wartość zdeponowanych na tych 

rachunkach papierów wartościowych stanowiła 39,1% ogólnej wartości papierów ulokowanych na 

rachunkach klientów w biurach i domach maklerskich. Wśród papierów wartościowych na 

rachunkach klientów akcje stanowiły 66,2%,  a obligacje 33,0%. 

Wartość rynkowa papierów wartościowych posiadanych przez podmioty maklerskie na 

własnych rachunkach wyniosła 0,5 mld zł,  w  tym  36,4% to papiery zakupione z myślą o grze 

giełdowej (tzw. handlowe). 

W wyżej wymienionej kwocie mieszczą się walory  wartości  57,9 mln zł,  które zostały 

nabyte bezpośrednio od emitenta i należały do ich pierwszego właściciela, tj. do przedsiębiorstwa 

maklerskiego. 
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Tab. 1  Przychody i koszty biur i domów maklerskich 
                w tys. zł                          

Wyszczególnienie I kwartał 2000 r. 

PRZYCHODY  Z CAŁOKSZTAŁTU  DZIAŁALNOŚCI 1356713,8

     Usługi maklerskie i doradcze 286722,6

      Prowizje od  operacji   247597,3
   w  tym 

     papierami wartościowymi na rachunek zlecającego 221772,7
                    w  tym  
                        akcjami 199686,2
                przyjmowania zleceń kupna i umarzania jednostek  
                uczestnictwa funduszy powierniczych 4323,6
                oferowania papierów wartościowych w publicznym   
                obrocie 15990,7

       Inne przychody 39125,3
     Przychody  z operacji handlowymi i operacyjnymi 
     papierami wartościowymi 964195,2

   w  tym 
        przychody ze sprzedaży netto 950301,6

    Przychody z operacji lokacyjnymi papierami 
    wartościowymi oraz jednostkami uczestnictwa funduszy 
    powierniczych  10563,4
    Pozostałe przychody operacyjne 17120,2

    Rezerwy 649,8

    Przychody finansowe 77462,6

KOSZTY  CAŁOKSZTAŁTU  DZIAŁALNOŚCI 1195661,8

Koszty  z tytułu świadczenia usług  maklerskich i doradczych 228204,4

   w  tym: 

         opłaty giełdowe i na rzecz Krajowego Depozytu Papierów  

         Wartościowych 67116,0

       koszty osobowe 82339,6

          koszty utrzymania i  wynajmu budynków 21674,0

            usługi obce 22659,6
Koszty z tytułu operacji  handlowymi i operacyjnymi  
papierami  wartościowymi 937068,4
     w tym  
          koszty nabycia sprzedanych papierów wartościowych 913427,1
Koszty z tytułu operacji lokacyjnymi  papierami   
wartościowymi i  jednostkami uczestnictwa funduszy  
powierniczych  6456,4
Pozostałe koszty operacyjne 9808,6

Koszty finansowe 14124,0

 
 
 

Tab. 2  Przychody i koszty biur maklerskich 
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   w tys. zł                       

Wyszczególnienie I kwartał 2000 

PRZYCHODY  Z CAŁOKSZTAŁTU  DZIAŁALNOŚCI 138676,1

    Usługi maklerskie i doradcze 51665,9

      Prowizje od  operacji 44966,2
    w  tym 
         papierami wartościowymi na rachunek zlecającego 41279,8

       w  tym  
             akcjami 32185,7

         przyjmowania zleceń kupna i umarzania jednostek  
         uczestnictwa funduszy powierniczych 1161,7
         oferowania papierów wartościowych  w  publicznym  
         obrocie 1601,7

       Inne przychody 6699,7
Przychody z  operacji handlowymi i operacyjnymi  

    papierami wartościowymi 59270,3
    w  tym 
      przychody ze sprzedaży netto 54692,1

    Przychody z operacji lokacyjnymi papierami  
    wartościowymi  oraz jednostkami uczestnictwa funduszy 
    powierniczych  3092,1
   Pozostałe przychody operacyjne 951,3

   Rezerwy 16,8

   Przychody finansowe 23679,7

KOSZTY  CAŁOKSZTAŁTU  DZIAŁALNOŚCI 103060,8
   Koszty  z tytułu świadczenia usług  maklerskich i  
   doradczych 42899,0

     w  tym: 
          opłaty giełdowe i na rzecz Krajowego Depozytu  
          Papierów Wartościowych 13490,7

        koszty osobowe 15799,1

          koszty utrzymania i  wynajmu budynków 3964,2

            usługi obce 3191,5
   Koszty z tytułu operacji  handlowymi i operacyjnymi  
   papierami  wartościowymi 54600,5
        w tym  
            koszty nabycia sprzedanych papierów wartościowych 40227,8
   Koszty z tytułu operacji lokacyjnymi  papierami   
    wartościowymi   i  jednostkami uczestnictwa funduszy 
    powierniczych  905,4
   Pozostałe koszty operacyjne 1259,0

   Koszty finansowe 3396,9

 
 
 
 
 

Tab. 3  Przychody i koszty domów maklerskich 
w tys. zł                       
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Wyszczególnienie I kwartał 2000 

PRZYCHODY  Z CAŁOKSZTAŁTU  DZIAŁALNOŚCI 1218037,7

    Usługi maklerskie i doradcze 235056,7

     Prowizje od  operacji 202631,1
   w  tym 
         papierami wartościowymi na rachunek zlecającego 180492,9

         w  tym  
            akcjami 167500,5

         przyjmowania zleceń kupna i umarzania jednostek  
         uczestnictwa funduszy powierniczych 3161,9
         oferowania papierów wartościowych  w  publicznym  
         obrocie 14389,0

   Inne przychody 32425,6
    Przychody z  operacji handlowymi i operacyjnymi  
    papierami  wartościowymi 904924,9

    w  tym 
         przychody ze sprzedaży netto 895609,5

   Przychody z operacji lokacyjnymi papierami  
   wartościowymi  oraz jednostkami uczestnictwa funduszy 
   powierniczych  7471,3
   Pozostałe przychody operacyjne 16168,9

   Rezerwy 633,0

   Przychody finansowe 53782,9

KOSZTY  CAŁOKSZTAŁTU  DZIAŁALNOŚCI 1092601,0
   Koszty  z tytułu świadczenia usług  maklerskich i  
   doradczych 185305,4

       w  tym: 
             opłaty giełdowe i na rzecz Krajowego Depozytu  
             Papierów Wartościowych 53625,3

           koszty osobowe 66540,5

             koszty utrzymania i  wynajmu budynków 17709,8

               usługi obce 19468,1
   Koszty z tytułu operacji  handlowymi i operacyjnymi 
   papierami  wartościowymi 882467,9
        w tym  
             koszty nabycia sprzedanych papierów wartościowych 873199,3
   Koszty z tytułu operacji lokacyjnymi  papierami   
   wartościowymi  i   jednostkami uczestnictwa funduszy  
   powierniczych  5551,0
   Pozostałe koszty operacyjne 8549,6

   Koszty finansowe 10727,1

 

 

 

 

 
 

Tab. 4  Wyniki  działalności biur i domów maklerskich 
 

Wyszczególnienie I kwartał 2000 
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w tys. zł 
Wynik z działalności maklerskiej i doradczej  58518,2

Wynik z działalności operacyjnej                      97713,4

Wynik z działalności gospodarczej                    161052,0

Wynik z działalności nadzwyczajnej                -5796,0

Wynik z całokształtu działalności                 155256,0
w % 

Wskaźnik rentowności obrotu brutto 11,9

 

Tab. 5  Wyniki  działalności biur  maklerskich 
 

Wyszczególnienie I kwartał 2000 

w tys. zł 

Wynik z działalności maklerskiej i doradczej  8766,9

Wynik z działalności operacyjnej                      15332,5

Wynik z działalności gospodarczej                    35615,3

Wynik z działalności nadzwyczajnej                -

Wynik z całokształtu działalności                 35615,3
w % 

Wskaźnik rentowności obrotu brutto 25,7

 

 

Tab. 6  Wyniki  działalności domów maklerskich 
 

Wyszczególnienie I kwartał 2000 

w tys. zł 

Wynik z działalności maklerskiej i doradczej  49751,3

Wynik z działalności operacyjnej                      82380,9

Wynik z działalności gospodarczej                    125436,7

Wynik z działalności nadzwyczajnej                -5796,0

Wynik z całokształtu działalności                 119640,7
w % 

Wskaźnik rentowności obrotu brutto 10,3
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Tab. 7  Papiery wartościowe na rachunkach inwestycyjnycha klientów 
w biurach i domach maklerskich na koniec I kwartału 2000 r. 

   Rachunki papierów wartościowych 

Wyszczególnienie Liczba 
rachunków 

Rachunki pieniężne ogółem w tym 

    akcje obligacje bony skarbowe 

  w milionach złotych  

O G Ó Ł E M                                       1333554,0 5417,1 40142,5 26586,3 13239,6 274,5 
 podmioty finansowe 1691,0 338,7 15713,2 6321,1 9284,7 97,3 

      banki 480,0 108,1 5380,3 2054,4 3303,9 22,0 
          krajowe 343,0 100,3 4249,4 932,9 3294,5 22,0 
          zagraniczne 137,0 7,8 1130,9 1121,5 9,4 - 
      instytucje ubezpieczeniowe 132,0 202,6 6545,2 755,8 5744,7 34,6 
         krajowe 129,0 202,6 6545,2 755,8 5744,7 34,6 
         zagraniczne 3,0 - - - - - 
      pozostałe 1079,0 28,0 3787,7 3510,9- 236,1 40,7 
         krajowe 1015,0 12,2 1541,8 1298,9 202,2 40,7 
         zagraniczne 64,0 15,8 2245,9 2212,0 33,9 - 
 podmioty niefinansowe 1331863,0 5078,4 24429,3 20265,2 3954,9 177,2 
      przedsiębiorstwa 30591,0 3616,5 8408,3 7231,2 1029,2 143,4 
          krajowe 30323,0 3488,5 6562,4 5385,4 1029,1 143,4 
          zagraniczne 268,0 128,0 1845,9 1845,8 0,1 - 
      osoby fizyczne 1300730,0 1452,8 15709,3 12825,0 2823,0 33,8 
          krajowe 1297688,0 1434,3 15474,0 12607,0 2805,9 33,6 
          zagraniczne 3042,0 18,5 235,3 218,0 17,1 0,2 
      pozostałe 542,0 9,1 311,7 209,0 102,7 - 
             krajowe 483,0 2,6 274,9 172,2 102,7 - 
             zagraniczne 59,0 6,5 36,8 36,8 - - 

 
 
                                                 
a w tym rachunki rynku niepublicznego, 
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Tab. 8    Papiery wartościowe na rachunkach inwestycyjnycha klientów  

 w biurach maklerskich  na koniec I kwartału 2000 r. 
   Rachunki papierów wartościowych 

Wyszczególnienie Liczba rachunków Rachunki 
pieniężne 

ogółem w tym 

    akcje obligacje bony skarbowe 

  w  milionach złotych  

O G Ó Ł E M                                       379505,0 358,0 15673,4 5908,8 9462,6 265,0 
podmioty finansowe 274,0 51,8 9945,6 1451,1 8391,4 93,0 

     banki 171,0 46,8 4030,9 1149,6 2863,6 17,7 
         krajowe 163,0 42,1 3360,9 489,0 2854,2 17,7 
         zagraniczne 8,0 4,7 670,0 660,6 9,4 - 
      instytucje ubezpieczeniowe 41,0 3,1 5703,9 211,6 5447,6 34,6 
          krajowe 41,0 3,1 5703,9 211,6 5447,6 34,6 
          zagraniczne - - - - - - 
      pozostałe 62,0 1,9 210,8 89,9 80,2 40,7 
          krajowe 62,0 1,9 210,8 89,9 80,2 40,7 
          zagraniczne - - - - - - 
 podmioty niefinansowe 379231,0 306,2 5727,8 4457,7 1071,2 172,0 
      przedsiębiorstwa 1016,0 43,1 1712,6 1229,0 340,2 143,4 
          krajowe 975,0 41,0 1544,3 1060,7 340,2 143,4 
          zagraniczne 41,0 2,1 168,3 168,3 - - 
      osoby fizyczne 378125,0 262,1 3968,3 3195,2 717,6 28,6 
          krajowe 377695,0 259,9 3951,6 3182,5 713,6 28,6 
          zagraniczne 430,0 2,2 16,7 12,7 4,0 - 
      pozostałe 90,0 1,0 46,9 33,5 13,4 - 
          krajowe 80,0 0,1 46,9 33,5 13,4 - 
          zagraniczne 10,0 0,9 - - - - 

 
                                                 
a w tym rachunki rynku niepublicznego, 
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Tab. 9    Papiery wartościowe na rachunkach inwestycyjnycha klientów  

 w domach maklerskich  na koniec I kwartału 2000 r. 
   Rachunki papierów wartościowych 

Wyszczególnienie Liczba rachunków Rachunki 
pieniężne 

ogółem w tym 

    akcje obligacje bony skarbowe 

  w  milionach złotych  

O G Ó Ł E M                                       954049,0 5059,1 24469,1 20677,5 3777,0 9,5 

podmioty finansowe 1417,0 286,9 5767,6 4870,0 893,3 4,3 

     banki 309,0 61,3 1349,4 904,8 440,3 4,3 
         krajowe 180,0 58,2 888,5 443,9 440,3 4,3 
         zagraniczne 129,0 3,1 460,9 460,9 - - 
      instytucje ubezpieczeniowe 91,0 199,5 841,3 544,2 297,1 - 
          krajowe 88,0 199,5 841,3 544,2 297,1 - 
          zagraniczne 3,0 - - - - - 
      pozostałe 1017,0 26,1 3576,9 3421,0 155,9 - 
          krajowe 953,0 10,3 1331,0 1209,0 122,0 - 
          zagraniczne 64,0 15,8 2245,9 2212,0 33,9 - 
 podmioty niefinansowe 952632,0 4772,2 18701,5 15807,5 2883,7 5,2 
      przedsiębiorstwa 29575,0 3573,4 6695,7 6002,2 689,0 - 
          krajowe 29348,0 3447,5 5018,1 4324,7 688,9 - 
          zagraniczne 227,0 125,9 1677,6 1677,5 0,1 - 
      osoby fizyczne 922605,0 1190,7 11741,0 9629,8 2105,4 5,2 
          krajowe 919993,0 1174,4 11522,4 9424,5 2092,3 5,0 
          zagraniczne 2612,0 16,3 218,6 205,3 13,1 0,2 
      pozostałe 452,0 8,1 264,8 175,5 89,3 - 
          krajowe 403,0 2,5 228,0 138,7 89,3 - 
          zagraniczne 49,0 5,6 36,8 36,8 - - 

 
                                                 
a w tym rachunki rynku niepublicznego, 
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Tab. 10  Papiery wartościowe na własnych rachunkach  
inwestycyjnych 

biur i domów maklerskich na koniec I kwartału 2000 r. 
 

Wyszczególnienie ogółem biura maklerskie domy maklerskie
 w mln zł 
O G Ó Ł E M 490,5 176,9 313,6

lokacyjnea  165,7 47,7 118,0
 w tym:  

 akcje 80,0 24,6 55,4
      dłużne papiery wartościowe 70,0 13,9 56,1

      w tym obligacje 30,8 8,4 22,4
handloweb 178,4 89,5 88,9

w tym:  
       akcje 101,0 53,2 47,8
       dłużne papiery wartościowe 77,5 36,4 41,1

       w tym obligacje 64,9 36,4 28,5
operacyjnec  146,4 39,7 106,7

          w tym akcje 67,6 36,7 30,9
 

Tab. 11  Struktura papierów wartościowych na własnych rachunkach 
inwestycyjnych biur i domów maklerskich na koniec I kwartału 2000 r. 

 
Wyszczególnienie ogółem biura maklerskie domy maklerskie 

 w % 
O G Ó Ł E M 100,0 100,0 100,0

lokacyjnea 33,8 27,0 37,7
 w tym:  
    akcje 16,3 13,9 17,7

     dłużne papiery wartościowe 14,3 7,9 17,9
     w tym obligacje 6,3 4,7 7,1

handloweb 36,4 50,6 28,3
 w tym:  
     akcje 20,6 30,1 15,2
     dłużne papiery wartościowe 15,8 20,6 13,1

     w tym obligacje 13,2 20,6 9,1
operacyjnec 29,8 22,4 34,0

  w tym akcje 13,8 20,7 9,9
                                                 

a papiery wartościowe i udziały  nabyte w  imieniu  i  na rachunek biura (domu) maklerskiego z zamiarem ich  
  utrzymania: do dnia wykupu w przypadku dłużnych papierów wartościowych, a w przypadku akcji i udziałów - w  
  terminie dłuższym niż 6 miesięcy od dnia nabycia, 
b papiery wartościowe nabyte w  imieniu  i na rachunek biura (domu) maklerskiego z zamiarem ich odsprzedaży: przed 
  terminem wykupu w przypadku dłużnych papierów  wartościowych, a w przypadku akcji i udziałów - w terminie 
  krótszym niż 6 m-cy od dnia nabycia, 
c papiery wartościowe nabyte w  imieniu  i  na rachunek biura (domu) maklerskiego nabyte w  ramach wykonywania 
  czynności: 
  - pełnienia funkcji specjalisty, 
  - organizowania obrotu przy jednoczesnym wystawieniu ceny kupna i ceny sprzedaży tego samego papieru       
    wartościowego. 
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Tab. 12  Papiery wartościowe na własnych rachunkach  

inwestycyjnych 
biur i domów maklerskich nabyte bezpośrednio od emitenta 

na koniec I kwartału 2000 r. 
 

Wyszczególnienie ogółem biura maklerskie domy maklerskie 
 w mln zł 
O G Ó Ł E M 57,9 0,6 57,3
lokacyjnea  44,6 0,5 44,1

 w tym:  
 akcje 22,4 0,6 21,8

      dłużne papiery wartościowe 18,1 - 18,1
      w tym obligacje 10,7 - 10,7

handloweb  13,3 0,1 13,2
w tym:  

       akcje 9,2 - 9,2
       dłużne papiery wartościowe 4,0 - 4,0

       w tym obligacje 4,0 - 4,0

operacyjne c  - - -
          w tym akcje - - -

      
Tab. 13  Struktura papierów wartościowych na własnych rachunkach 

        inwestycyjnych biur i domów maklerskich nabytych bezpośrednio 
od emitenta na koniec I kwartału 2000 r. 

 
Wyszczególnienie ogółem biura maklerskie domy maklerskie 

 w % 
O G Ó Ł E M 100,0 100,0 100,0

lokacyjnea 77,0 83,3 77,0
 w tym:  
    akcje 38,7 100,0 38,0

     dłużne papiery wartościowe 31,3 - 31,6
     w tym obligacje 18,5 - 18,7

handloweb 23,0 16,7 23,0
 w tym:  
     akcje 15,9 - 16,1
     dłużne papiery wartościowe 6,9 - 7,0

     w tym obligacje 6,9 - 7,0
operacyjnec - - -

  w tym akcje - - -
 
                                                 

a papiery wartościowe i udziały  nabyte w  imieniu  i  na rachunek biura (domu) maklerskiego z zamiarem ich  
  utrzymania: do dnia wykupu w przypadku dłużnych papierów wartościowych, a w przypadku akcji i udziałów - w  
  terminie dłuższym niż 6 miesięcy od dnia nabycia, 
b papiery wartościowe nabyte w  imieniu  i  na rachunek biura (domu) maklerskiego z zamiarem ich odsprzedaży: przed 
  terminem wykupu w przypadku dłużnych papierów  wartościowych, a w przypadku akcji i udziałów - w terminie 
  krótszym niż 6 m-cy od dnia nabycia, 
c papiery wartościowe nabyte w  imieniu  i  na rachunek biura (domu) maklerskiego nabyte  w  ramach wykonywania 
  czynności: 
  - pełnienia funkcji specjalisty, 
  - organizowania obrotu przy jednoczesnym wystawieniu ceny kupna i ceny sprzedaży tego samego papieru       
    wartościowego. 
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