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– Chcemy, by nasz przychód
z kanału bancassurance się
zwiększał, m.in. dzięki rozsze-
rzeniu oferty polis ochronnych,
takich jak ubezpieczenia spłaty
zadłużenia, które są dodawane
do kredytów i kart – mówi Ewa
Dąbrowska, członek zarządu
Axa Życie. – W tym celu rozpo-
częliśmy współpracę z dwoma
bankami: Eurobankiem i HSBC
– dodaje.

Eurobank sprzedaje polisy
Axy z kredytami gotówkowymi,
natomiast HSBC będzie je do-
dawał do kart kredytowych.

– Chcemy zdobyć także dużą
część polskiego rynku ubezpie-
czeń spłaty zadłużenia oferowa-
nych w ramach kredytów hipo-
tecznych. Ten rynek nie jest
jeszcze nasycony. Rozmawiamy
w tej sprawie z bankami – mówi
Dąbrowska.

Przychody Axy z bancassu-
rance w 2008 r. wynio-
sły 1,28 mld zł, a w 2009 r. już
tylko 0,31 mld zł. Był to rezultat
stopniowego wycofywania się
towarzystwa z oferowania tzw.
polisolokat.

Oprócz HSBC i Eurobanku
wśród partnerów bankowych
Axy są: Multibank, mBank, Ge-
tin Noble Bank, Deutsche Bank,
Fortis Bank i Lukas Bank. PRO

Axa Życie Ubezpieczenia spłaty zadłużenia zastąpią polisolokaty

Umowy z Eurobankiem i HSBC

Zakończyła działalność spół-
ka pośrednictwa finansowego
Premium Financial założo-
na w 2005 r. przez Aleksandra
Nawrockiego, który w la-
tach 2002 – 2004 pełnił funkcję
prezesa towarzystwa Pramerica
Życie. Ostatnio jego wspólni-
kiem był Norbert Pyffel. – Po-
stanowiliśmy się rozstać – przy-
znaje Nawrocki, nie podając jed-
nak powodów. Nie chce też nic
powiedzieć o wynikach finanso-
wych osiąganych przez spółkę.

Na jej gruzach powstała nowa
spółka Premium Financial Pre-
stige. Jej jedynym właścicielem
jest Halina Nawrocka, osoba
spokrewniona z Nawrockim.
Spółka ta przejęła sześć oddzia-

łów po Premium Financial (m.
in. w Krakowie, Wrocławiu)
i większość doradców (90), któ-
rzy pracowali dla Premium Fi-
nancial, a także 6 tys. klientów.
– Nastawiamy się przede
wszystkim na obsługę osób ma-
jętnych. Nie zamykamy jednak
drzwi przed tymi, którzy są do-
piero na początku kariery – mó-
wi prezes PF Prestige Izabela
Podzińska. 

Spółka będzie sprzedawała
głównie ubezpieczenia i emery-
tury firm Aegon, Axa, Generali,
MetLife, Nordea, Skandia, Al-
lianz, Compensa, InterPolska,
InterRisk, PZU. Ale także kredy-
ty (ma umowy z 25 największy-
mi bankami).

Podzińska mówi, że PF Pre-
stige przymierza się do otwo-
rzenia oddziałów w Szczecinie,
Gdyni i Bydgoszczy. Ostatnio
kapitał spółki został podniesio-
ny o co najmniej 95 tys. zł. Po-
dzińska nie chciała zdradzić, ja-
ką dokładnie kwotę właściciel
włożył w rozwój firmy.

Drugi ze współwłaścicieli
Premium Financial Norbert
Pyffel także założył firmę po-
średnictwa finansowego: Kan-
celarię Finansową Pyffel i Part-
ners. Ona także ma obsługiwać
klientów z wyższej półki. W od-
różnieniu od PF Prestige firma
Pyffela obsługuje także firmy.
Nie ma jednak oddziałów po-
za Warszawą. PRO

Premium Financial Właściciele tworzą dwie konkurencyjne firmy

Nowi pośrednicy celują w bogatych  

 udziały w rynku, zdaniem ekspertów powinien wykazywać spore zyski

akcji powinna wzrosnąć

storzy 

cieszących się zyskiem. Zda-
niem analityków wynikać to
może z mechanizmu przyjętego
do wyznaczania wyniku z inwe-
stycji. Pod uwagę brana jest no-
minalna różnica między ceną
zakupu a sprzedaży akcji. 

– Pamiętajmy, że spadki
na GPW w 2008 r. były napraw-
dę duże i rok później, kiedy in-
deksy odrobiły część strat, in-
westorzy mogli się zdecydować
na wyjście z giełdy, nie zważając
na ostateczny wynik – mówią
nasi rozmówcy. – Dodatkowo
straty wykazane w rozlicze-
niach za 2008 r. można było roz-
liczyć w kolejnych latach, przez
co wpłynęły one na wynik inwe-
storów.

Zgodnie z zapisami ustawy
inwestor może rozliczać stratę
przez pięć kolejnych lat, odej-
mując ją od uzyskanych docho-
dów – pamiętając jednak, że wy-
sokość odpisu w jednym roku
nie może przekroczyć połowy
kwoty straty. Statystyki Mini-
sterstwa Finansów pokazują, że
do tej pory z możliwości tej in-

westorzy korzystali dość rzad-
ko. Dla przykładu łączna kwota
strat rozliczonych w ten sposób
w deklaracjach za rok 2008 r.
nieznacznie przekroczyła 100
mln zł.

O tym, ile fiskus rzeczywiście
zarobił na inwestorach giełdo-
wych, przekonamy się w sierp-
niu, kiedy będzie opublikowane
sprawozdanie z rozliczenia PIT
za 2009 r. Warto jednak pamię-
tać, że przed rokiem dane ze-
brane od brokerów wskazywały,
iż łączny dochód inwestorów
do opodatkowania sięgnie 500
mln zł. Tymczasem rzeczywiste
wpływy były ponaddwukrotnie
wyższe i sięgnęły ponad 1,2 mld
zł. PIT-38 złożyło do urzędów
skarbowych 243,4 tys. osób, wo-
bec 166 tys. aktywnie grających
na giełdzie.

Specjaliści przypominają, że
taksa pobierana od klientów do-
mów maklerskich to tylko część
tego, co wpływa do budżetu
państwa. Do tego dochodzą zy-
ski korzystających z usług firm
asset management i TFI.

W piątek NBP sprzedał 
bankom 7-dniowe bony
pieniężne o wartości
75,4 mld zł przy popy-
cie 78,3 mld zł. D. E.

>Compensa
Zyski pokryły straty

Walne zgromadzenia Com-
pensa TU i Compensa Ży-
cie, spółek Vienna Insu-
rance Group, postanowiły,
że zysk za 2009 r. (22,9
mln zł i 6 mln zł) zostanie
przeznaczony na pokrycie
strat z lat ubiegłych. PRO

>Doradcy24
Ten rok nad kreską

Spółka miała w ub.r. 9,52
mln zł przychodów, o 210
proc. więcej niż w 2008 r.
Strata wyniosła 4,45 mln zł,
o 0,61 mln zł więcej niż
w 2008 r. Prezes Artur No-
wak-Gocławski tłumaczy,
że to wpływ restrukturyza-
cji, która powinna obniżyć
koszty. W 2010 r. firma ma
być nad kreską. PRO

>Banki
NBP sprzedał bony
za 75,4 mld zł

redukcji ofert banków
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w ostatnich dniach kwietnia,
a pełne w połowie maja, więc
być może już po pierwszym
dniu notowań PZU na giełdzie.

Maksymalna cena akcji dla in-
westorów indywidualnych
to 312,5 zł. Z wycen analityków
wynika, że spółka jest warta od 5
do nawet blisko 25 proc. wię-
cej. I coraz częściej mówią o zy-
skach, jakie będzie można zre-
alizować już w pierwszych
dniach notowań PZU. 

– Ustalona cena maksymal-
na w IPO, czyli 312,5 zł, według
naszych założeń zawiera dys-
konto dla nabywcy akcji w wyso-
kości 4,2–23,3 proc. – mówi
„Parkietowi” Maciej Bobrowski,
szef wydziału analiz Beskidzkie-
go DM. 

Specjaliści z Domu Makler-
skiego BZ WBK uważają, że
choć udział rynkowy PZU spada
nieprzerwanie od 20 lat, to wi-

dać oznaki stabilizacji. Dlatego,
choć jako widełki wyceny akcji
PZU podają 261–370, to reko-
mendowaną ceną
jest 370 zł. DM BZ WBK bierze
pod uwagę m.in. dywidendę,
którą ocenia na 35 proc. zysku. 

PZU w prospekcie emisyj-
nym zamieściło informację, że
na wypłatę dywidendy będzie
przeznaczać 25–45 proc. zysku.
Na rynku pojawiają się spekula-
cje, że może to być nawet 70
proc., między innymi ze wzglę-
du na potrzeby Skarbu Pań-
stwa, który pozostanie najwięk-
szym akcjonariuszem PZU (za-
chowa co najmniej 45,2 proc.
udziałów). Analitycy prognozu-
ją, że do akcjonariuszy trafiać
w kolejnych latach będzie mię-
dzy 1–1,8 mld zł. Na jedną akcję
to kilkanaście złotych. 

Wiadomo, że do inwestorów
indywidualnych może trafić 6
mln akcji PZU (z części skorzy-
stają pracownicy grupy mogący
dodatkowo kupić 50 akcji). Do-
datkowo do drobnych graczy
trafić może 30 proc. z puli
sprzedawanej już na pewno
przez Eureko. To około 777 tys.
walorów spółki. 

Rząd wyraził już zgodę
na sprzedaż dodatkowych na-
wet 5 proc. udziałów PZU. Ich
uruchomienie staje się coraz
bardziej pewne. Minister skar-
bu Aleksander Grad w rozmo-
wie z nami zastrzegał, że zależy
to w znacznej mierze od popytu
wśród inwestorów indywidual-
nych. 

Tymczasem domy makler-
skie twierdzą, że chętnych jest
więcej niż przy poprzednich
sprzedażach akcji spółkę
z udziałem Skarbu Państwa.
Choć w prospekcie spółki wy-
raźnie określono, że jedna oso-
ba może złożyć tylko jeden za-
pis, i to na najwyżej 30 akcji, nie
brakuje osób, które limit chcą
obejść. 

– Było już kilkadziesiąt takich
przypadków – mówi nasz infor-
mator związany z debiutem
PZU. Niektórzy klienci składają
zamówienia przez kilka róż-
nych rachunków. Ale giełdowy
system odsiewa ich za pomocą
numeru PESEL. Jedynym
rozwiązaniem dla osób, które
chcą kupić 30 akcji jeszcze
przed pierwszym dniem noto-
wań, jest założenie rachunków
na członków rodziny, co od kil-
ku dni obserwują biura i domy
maklerskie.

– Niektórzy klienci już
od dwóch tygodni otwierają
rachunki na członków rodziny,
by zwiększyć liczbę zakupio-
nych akcji – mówi Ryszard Si-
kora, dyrektor departamentu
klientów detalicznych ING Se-
curities.

Zapisy dla drobnych graczy
trwają do 28 kwietnia do
godz. 16, a pracownicy mogący
zapisać się na dodatkowe 50 wa-
lorów spółki muszą dokonać za-
pisu do 26 kwietnia.

Debiut PZU na giełdzie pla-
nowany jest na 14 maja. 

OLA, WSP. SOS

DOM WYCENA WYCENA 
MAKLERSKI CAŁEJ JEDNEJ

SPÓŁKI AKCJI 
(MLD ZŁ) (ZŁ)

Wyceny PZU

AMERBROKERS 28,4-32,15 328,6-372,4
BDM 28,1-33,27 325,5-385,2
DM BZ WBK 22,5-32,0 261-371
MILLENNIUM DM 27,9 323,7
OFERUJĄCY
DM BOŚ 24,46-29,735 283-344
CREDIT SUISSE 24-30 278-347
DEUTSCHE 
BANK 28,3-33,1 327-383
DM PKO BP 25,5-33,5 295-411
Źródło:  domy maklerskie,  banki,

wyliczenia własne


