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Operacje na papierach
wartosciowych :

* Operacje na papierach wartosciowych odzwierciedlajg zmiany
tresci praw i innych cech papierow wartosciowych lub emisji
papierow wartosciowych.

 Przyktady operacji:

— Dywidenda omdwione w poprzednich
odcinkach Portfela SlI

— Prawo poboru
— Split

— Asymilacja i umorzenie akgji

— Konwersja akcji imiennych na okaziciela
— Wykup obligacji i certyfikatow
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Split (podziat) akgji

» Split to operacja przeprowadzana przez spotke akcyjna
polegajgca na obnizeniu wartosci nominalnej akcji przy
zachowaniu tej samej wielkosci kapitatu akcyjnego

— odpowiednio obniza sie rowniez cena rynkowa i zwieksza ilos¢ akc;ji
w obrocie, ale kapitalizacja rynkowa spotki pozostaje bez zmian

— podziat akcji nie powoduje zmian w strukturze akcjonariatu (udziatow
akcjonariuszy w spotce)

— stosunek splitu akcji ma postaé np. 1:2 (za jedna ,,starg” akcje wydawane
sg dwie ,nowe” akcje). Przewaznie proporcje sg ,,okragte” 1:5 lub 1:10, ale
mogg rowniez wystgpit takie jak: 1:67 czy 1:31
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Split akcji - przyktad

1) Akcje pewnej spotki na gietdzie kosztujg 400 ztotych. Wartos¢
nominalna kazdej akcji wynosi 10 zt. W sumie w obrocie jest
1 milion akgji.

2) Spodtka dokonuje splitu w stosunku 1 do 10, obnizajgc wartos¢
nominalng do 1 zi.

3) W ten sposob na rynku jest 10 miliondw akgji, kazda o wartosci
nominalnej 1 zt, zas cena rynkowa akcji wynosi 40 zt.
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Cel przeprowadzania splitu akgji

W praktyce podziat akcji nie jest zabiegiem czysto kosmetycznym, ktory nie ma
wiekszego znaczenia dla uczestnikow rynku

e  Motywy przeprowadzania splitu:

— zwiekszenie ptynnosci obrotu, dzieki obnizeniu wartosci rynkowej jednej akgji
* operacja najczesciej dokonywana przez spotki, ktorych akcje po wzrostach mogg wydawac sie
drogie/zawyzone lub mniej dostepne dla drobnych inwestorow
* zdaniem menedzerdw akcje sprzedajg sie lepiej jak ich ceny nalezg do optymalnego
przedziatu (sg lepiej doceniane przez rynek, majg lepsze wskazniki) - po wyjsciu z niego
przeprowadzany jest split
* sukces splitu zalezy od jego parametrow oraz od stabilnych fundamentéw spotki

* duze znaczenie ma tutaj efekt psychologiczny

— mozliwy wzrost zainteresowania spotkg przez inwestoréw i analitykow rynkowych
(wzrost liczby komentarzy, opinii oraz informacji prasowych
o danej spoéfce) — w przypadku spdtek mato znanych o matej kapitalizaciji

— mozliwy wzrost popytu na akcje spoétki (ktory nie wystgpitby, gdyby splitu nie
byto), co w konsekwencji oznacza wzrost cen akcji — poprawe wyceny firmy

— mozliwy wzrost liczby akcjonariuszy
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Split akcji - statystyki oD i

* Pierwszy split akcji notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie przeprowadzit w 1993 r. Mostostal-Export
* obecnie niewiele spétek notowanych na gietdzie posiada bardzo drogie walory

Wyjatkami sg m.in.: LPP (~2250 zt), ING Bank Slaski (~875 zt), Zywiec (~630 zt), Wawel
(~500 zt), PZU (~375 zt), BRE Bank (~350 zt) i Stalprodukt (~300 zt)

Zmiany wartosci nominalnej akcji w 2010 r.
Data

Lp. Spotka nutnwimia Data ::t:““:;:::: s“:nui::!:'
przed zmiang
Podziaty
1 ORZEL 25.01 26.01 1:34
2 ELKOP 15.04 16.04 1:50
3 SANWIL 13.05 14.05 1:20
4 MEWA 1.09 2.09 1:106
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Resplit (scalanie) akcji

* Reverse split (podziat odwrotny) to operacja odwrotna do splitu,
polegajgca na podniesieniu wartosci nominalnej pojedynczej
akcji przy zachowaniu tej samej wielkosci kapitatu akcyjnego

— akcje sg tgczone, tj. wydawana jest jedna akcja zamiast kilku

— stosunek resplitu akcji ma postac np. 2:1 (za dwie ,stare” akcje wydawana
jest jedna ,,nowa” akcja)

* Akcje, ktorych nie da sie potgczyé, bo bedzie ich zbyt mato
(,,resztowki”), spotka moze:

— wykupi¢ od akcjonariuszy celem umorzenia, po cenie ustalonej przez
Walne Zgromadzenie (np. PC Guard)

— przyznac za te ,resztéwki” jedng ,,nowa” akcje (np. FON)
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Cel przeprowadzania resplitu akgji b

Fo

e (Operacja resplitu odwrotnego dokonywana jest przez spotki
postrzegane jako spekulacyjne, czyli takie:

— ktorych ceny po spadkach osiggajg zanizony poziom (wyszty poza dolng
granice optymalnego przedziatu cenowego) i wydajg sie tanie na tle
konkurentow, co moze sugerowac niewielkg wartos¢ spotki i odstraszac
potencjalnych inwestorow

— ktore zbyt mocno obnizyty cene akcji podczas splitu, a przez to staty sie
spotka groszowa. Jesli jej sredni kurs w okresie miesigca byt rowny lub
nizszy niz 50 groszy to moze nawet trafi¢ na ,liste alertow” - o wysokim
ryzyku, notowaniach jednolitych, bez uczestnictwa w indeksach.
Notowania takich akcji charakteryzujg sie duzg zmiennoscia, a przez to
ryzykiem odstraszajgcym inwestorow.

* Oznacza to, ze operacja odwrotnego splitu ma na celu, podobnie jak operacja
splitu, zwiekszenie obrotow i zainteresowania spotkq
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Resplit - statystyki

e W czerwcu 2010 roku przed debiutem Tauronu na gietdzie doszto do resplitu —
tagczono woéwczas dziewiec akcji spotki w jedng

Zmiany wartosci nominalnej w 2009 r.

b, Spilka wotowaria  DotaMtowania - Suosunek
przed zmiang
Podzialy
1 CHEMOS 23.11 24.11 1:5
2 IZOLACJA 25.09 28.09 1:30
Scalenia
1 FON 02.06 03.06 1:50
2 PCGUARD 10.11 1211 1:100
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Zmiana wartosci nominalnej akgc;ji
notowanych na gietdzie - harmonogram
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1) Decyzje o przeprowadzeniu podziatu akcji podejmuje Walne Zgromadzenie,
wymaga ona zmiany w statucie spotki.

2) Nastepnie po uzyskaniu wpisu w sadzie rejestrowym spotka we wspotpracy z
KDPW i GPW wyznacza dzien wymiany akcji w wyniku obnizenia ich wartosci
nominalnej (W), po ktdrym nastgpi wymiana akcji na papiery o nizszym
nominale

3) Akcje "przed wymiang" sg notowane na gietdzie po raz ostatni na ostatniej
sesji przed dniem W

4) Kursem odniesienia dla akcji "po wymianie" na pierwszej sesji, na ktorej sg
one notowane, jest ostatni kurs akcji "przed wymiang" podzielony przez
stosunek liczby akcji "po wymianie" do liczby akcji "przed wymiang" —
okreslony z doktadnoscia jak kursy akgji

Podobny schemat wystepuje w przypadku scalenia akcji.
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Wykresy akcji a split/resplit Pl i

e Induwidualnych

* Dla spotek, ktore przeprowadzity podziat lub scalanie akgji, ich
historyczne ceny i wolumeny obrotu sg korygowane.

v’ jest to uwzglednione na wszystkich wykresach akcji publikowanych w
réznych zrodtach (portalach internetowych, serwisie domu maklerskiego)

* Przyktad:

— spotka przeprowadzita split 1:10 w dniu W

— wszystkie historyczne ceny akcji sg dzielone przez 10, a wszystkie
wolumeny mnozone razy 10, tak aby uzyska¢ pewnego rodzaju ciggtosc

— odpowiedni zabieg jest dokonywany w przypadku resplitu
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Split — przyktad spotki Elkop
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Resplit — przyktad spotki FON -' sl
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Resplit — przyktad spétki PC Guard & ¥ e
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DZIEKUJEMY ZA UWAGE!

Biuro Zarzadu Stowarzyszenia
ul. Dtugopolska 22
50-560 Wroctaw

tel.: +48 (0) 7133295 60 Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych
tel./fax: +48 (0) 7133295 61 jest organizacja pozytku publicznego oraz
email: biuro@sii.org.pl cztonkiem WFIC i EUROSHAREHOLDERS

www.sii.org.pl



