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CHARAKTERYSTYKA INSTRUMENTU FINANSOWEGO - AKCJE

Akcja jest papierem wartosciowym (instrumentem finansowym) o charakterze udziatowym, tgczgcym
w sobie prawa o charakterze majgtkowym i niemajgtkowym. Akcje emitowane sg przez spéiki akcyjne.
Akcje sg papierami wartosciowymi wyznaczajgcymi zakres praw i obowigzkéw akcjonariusza w spotce
akcyjnej (posiadacz akcji).

Akcje, ktore sg przedmiotem obrotu na gietdzie nie mogg mieé¢ postaé materialnej, a wiec muszg
istnie¢ w formie zapisu elektronicznego na rachunkach maklerskich, ewidencjach prowadzonych przez
firmy inwestycyjne lub w rejestrze sponsora emis;ji.

Uprawnienia niemajgtkowe akcjonariusza:

= prawo do informac;ji o dziatalnosci spotki,

= prawo zgdania zwotania Walnego Zgromadzenia i zgtaszania projektéw uchwat,
= prawo do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spofki,

= prawo zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia spotki,

= prawo do glosowania na walnym zgromadzeniu spofki,

=  prawo wytoczenia
powoddztwa, prawo

sprzedazy akgciji.

Uprawnienia majatkowe akcjonariusza:

» prawo do udzialu w zyskach spotki (prawo do dywidendy), przy czym wysokos¢ przyznanej
akcjonariuszowi dywidendy uzalezniona jest od wysokosci zysku wypracowanego przez
spotke i jest ustalana przez walne zgromadzenie spofki,

= prawo do udziatu w majatku spotki w przypadku jej
likwidaciji,

= prawo poboru akcji nowej emisji spotki.

Nizej przedstawione czynniki ryzyka towarzyszace inwestycjom w akcje, prawa do akcji oraz prawa
poboru majg wytgcznie charakter pogladowy. Inwestycja w kazdy z wymienionych instrumentéw
finansowych powinna by¢ poprzedzona dogtebng analizg sytuacji danego emitenta oraz
towarzyszacych mu czynnikéw ryzyka.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z AKCJAMI

Decyzje inwestycyjne zwigzane akcjami wigzg sie z kilkoma czynnikami ryzyka, odnoszgcymi sie
miedzy innymi do sytuacji makroekonomicznej w kraju, systemu prawa, stabilizacji rynkow
finansowych i towarowych na $wiecie oraz pozycjg i sytuacja samego emitenta, a takze
perspektywami jego rozwoju. Istnieje mozliwosé obnizenia poziomu ryzyka poprzez dywersyfikacje
portfela inwestycyjnego, niemniej jednak catkowite wyeliminowanie ryzyka towarzyszgcego
inwestycjom w akcje nie jest mozliwe.

Czynnikiem, ktéry w istotnym stopniu wptywa na ryzyko inwestycyjne, jest sytuacja majgtkowa i
finansowa danej spotki emitujgcej papiery wartosciowe. Spoétki o stabej kondycji finansowej i
majatkowej charakteryzujg sie podwyzszonym ryzykiem inwestycyjnym. Dokonujgc analizy danego
emitenta nalezy zwréci¢ szczegdlng uwage na jego sytuacje operacyjng. Istotnym jest aby dana
spotka charakteryzowata sie odpowiednim poziomem wypracowywanych przychoddéw, a takze
rentownoscig prowadzonej dziatalnosci.
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Kategorie ryzyka zwigzane z akcjami:

ryzyko zwigzane z rynkiem kapitalowym i obrotem akcjami w obrocie zorganizowanym
— wynika ze specyfiki i sposobu funkcjonowania rynku kapitalowego i obrotu
zorganizowanego, gdzie do najwazniejszych nalezg: ryzyko plynnosci (utozsamiane z
niemozliwoscig zawarcia transakcji po satysfakcjonujgcej cenie), ryzyko niestabilnosci i
wysokiej zmiennosci notowan akcji (utozsamiane z wahaniami kursu danych akcji), ryzyko
niedojscia emisji do skutku lub niedopuszczenia akcji do obrotu na gieldzie, ryzyko
zawieszenia obrotu gietdowego akcjami, a takze ryzyko wykluczenia akcji z obrotu na rynku
zorganizowanym.

ryzyko sektorowe — odnosi sie do konkretnej branzy, w ktérej funkcjonuje dany emitent i
ktora moze podlega¢ specyficznym dla nich czynnikom ryzyka takim jak m.in. poziom
konkurencji, struktura dostawcéw i odbiorcow, postep technologiczny, czy bariery wejscia i
wyjscia.

ryzyko makroekonomiczne — powigzane z wptywem sytuacji gospodarczej na dziatalnosé
danego emitenta, ktére powigzane jest z m.in. fazg cyklu koniunkturalnego, inflacja,
poziomem stép procentowych, poziomem konsumpcji i inwestycji oraz sytuacja budzetowg
panstwa.

ryzyko wewnetrzne spotki — zwigzane z sytuacjg wewnetrzng danej spotki, utozsamiane
zaréwno z czynnikami ilosciowymi (m.in. osiggane wyniki finansowe, kondycja finansowa,
pozycja rynkowa) jak jakosciowymi (m.in. kadra zarzadzajgca, przyjeta strategia rozwoju,
struktura akcjonariatu)

W przypadku pozytywnych warunkéw rynkowych (np. hossa na gietdzie, czy wzrost gospodarczy) lub
pozytywnych zmian zachodzgcych w dziatalnosci emitenta danych akcji (np. poprawa wynikéw
finansowych, zawarcie istotnych uméw, pozyskanie znaczgcych partneréw, opatentowanie nowego
rozwigzania itp.) mozna oczekiwac ich wzrostu wartosci. Dodatkowo, gdy sytuacja finansowa oraz
generowane wyniki finansowego przez danego emitenta na to pozwalajg, spdtki moga wyptacaé
inwestorom dywidende (co stanowi udziat inwestora w zysku wypracowanym przez emitenta). Tym
samym inwestor moze wygenerowac¢ dodatnig stope zwrotu na skutek wzrostu wartosci akgciji, jak i
poprzez otrzymanie dywidendy.

W przypadku negatywnych warunkéw rynkowych (np. bessa na gietdzie, kryzys gospodarczy lub
finansowy, czy okres wzrostu zmiennosci) lub negatywnych zmian zachodzgcych w dziatalnosci
emitenta danych akcji (np. pogorszenie wynikéow finansowych, utrata istotnych klientéw, ogtoszenie
upadtosci, utrata kluczowych oséb, spory sgdowe) mozna oczekiwaé spadku ich wartosci. Dodatkowo
spotki w trudnej sytuacji finansowej oraz charakteryzujgce sie¢ pogarszajgcymi sie wynikami
finansowymi nie sg przewaznie zdolne do wyptaty dywidendy. Tym samym inwestor moze utraci¢
zainwestowane s$rodki, w skrajnym przypadku do petnej kwoty, i nie powinien oczekiwaé wptaty
dywidendy przez spotke.

PRAWA DO AKCJI (PDA)

Prawo do akgcji to instrument finansowy, ktory stwierdza uprawnienie do otrzymania akcji nowej emis;ji
(zdematerializowanych) spéftki publicznej. Prawo do akcji powstaje z chwilg dokonania przydziatu akgcji
i wygasa z chwilg zarejestrowania akcji w depozycie papierow wartosciowych albo z dniem
uprawomocnienia sie postanowienia sgdu rejestrowego odmawiajgcego wpisu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego do rejestru przedsigbiorcow. Celem praw do akcji jest umozliwienie inwestorom
dokonywania transakcji w obrocie zorganizowanym w okresie przed zarejestrowaniem akcji howej
emisji. Z inwestowaniem w prawa do akcji zwigzane sg wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne
dla inwestycji w akcje. Dodatkowo prawa do akcji sg narazone na ryzyko odméwienia przez sad
rejestrowy wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego, co moze skutkowa¢ zamrozeniem Srodkoéw
finansowych, do czasu ich zwrotu przez spétke.

Pozytywne i negatywne scenariusze dla praw do akcji sg analogiczne, jak w przypadku wyzej
opisanych dla akciji.
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PRAWA POBORU

Prawo poboru jest instrumentem finansowym zwigzanym z emisjg nowych akcji przez spotke. Stanowi
ono prawo nabycia (pierwokupu) akcji nowej emisji przystugujace dotychczasowym akcjonariuszom
spotki proporcjonalnie w stosunku do liczby posiadanych juz akcji. W przypadku emisji akcji z
wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy mamy do czynienia z tzw. rozwodnieniem
kapitatu, czyli zmniejszeniem udziatu dotychczasowych akcjonariuszy w kapitale zaktadowym spofki
oraz gtosach na jej walnym zgromadzeniu na skutek objecia akcji nowej emisji przez zewnetrznych
inwestorow.

Korzystajgc z prawa poboru dotychczasowi akcjonariusze majg mozliwos¢ zachowania procentowego
udziatu w kapitale zaktadowym oraz gtosach na walnym zgromadzeniu. Wazng cechg prawa poboru
jest to, ze moze ono by¢ przedmiotem obrotu jako samodzielny papier wartosciowy. W przypadku
braku zainteresowania objeciem akcji nowej emisji przez dotychczasowych akcjonariuszy moga oni
tym samym sprzeda¢ prawo poboru w obrocie zorganizowanym. Konsekwencjg tego jest mozliwos¢
zakupu praw poboru, a przez to nabycia akcji nowej emisji, przez inwestorow dotychczas nie
bedacych akcjonariuszami danej spotki.

Z inwestowaniem w prawa poboru zwigzane sg wszystkie czynniki ryzyka charakterystyczne dla
inwestycji w akcje. Z uwagi na fakt, ze gléwng cechg tego instrumentu finansowego jest krotki czas
funkcjonowania w obrocie zorganizowanym, posiadacz praw poboru powinien ziozy¢ wiasciwy zapis
na akcje nowej emisji z wykorzystaniem praw poboru lub dokonaé ich sprzedazy najpdzniej w
ostatnim dniu notowan praw poboru, w przeciwnym bowiem wypadku nie otrzyma bowiem akcji nowej
emisji lub zwrotu zadnych srodkéw w momencie ich wygasniecia. Zmiennos¢ cen praw poboru moze
by¢ znaczna i jest pochodng réznicy ceny biezacej dotychczasowych akcji i ceny emisyjnej nowych
akcji. W wiekszosci przypadkow zmiennosc ta jest wyzsza od zmiennosci akcji tej samej spotki.

Pozytywne i negatywne scenariusze dla praw do akcji sg analogiczne, jak w przypadku wyzej
opisanych dla akciji.
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