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Definicja rachunkowa (1): ig ~

Instrumenty finansowe sa to kontrakty
powodujgce powstanie aktywow finansowych
u jednej ze stron i zobowigzania finansowego

albo instrumentu kapitatowego u drugiej ze
stron pod warunkiem, ze z kontraktu
zawartego miedzy dwiema lub wiecej
stronami jednoznacznie wynikajg skutki

gospodarcze, bez wzgledu na to, czy

wykonanie praw lub zobowigzan wynikajacych

z kontraktu ma charakter bezwarunkowy albo

warunkowy.

Definicja rachunkowa (2):

Nie sg instrumentami finansowymi:
a) rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego,

b) umowy o gwarancje finansowe, ktére ustalajg wykonanie obowigzkéw z
tytutu udzielonej gwaranciji, w formie zaptacenia kwot odpowiadajacych stratom
poniesionym przez beneficjenta na skutek niesptacenia wierzytelnosci przez
diuznika w wymaganym terminie,

C) umowy o przeniesienie praw z papieréw wartosciowych w okresie pomiedzy
terminem zawarcia i rozliczenia transakcji, gdy wykonanie tych uméw wymaga
wydania papieréw wartosciowych w okreslonym terminie, réwniez wtedy, gdy
przeniesienie tych praw nastepuje w formie zapisu na rachunku papieréw
wartosciowych,

d) aktywa i zobowigzania z tytutu programow, z ktérych wynikajg udziaty
pracownikéw oraz innych oséb zwigzanych z jednostka w jej kapitatach lub w
kapitatach innej jednostki z grupy kapitatowej, do ktérej nalezy dana jednostka,
e) umowy potaczenia spotek, z ktorych wynikajg obowiazki dokonania korekty
ceny przejecia lub wartosci firmy.

Definicja rachunkowa (3): i\

Aktywa finansowe to:

Aktywa pieniezne w formie krajowych srodkéw ptatniczych,
walut obcych i dewiz, a takze naliczone odsetki od aktywow
finansowych oraz
Instrumenty kapitatowe, czyli kontrakty, z ktérych wynika
prawo do majatku pozostatego po zaspokojeniu lub
zabezpieczeniu wszystkich wierzycieli podmiotu,
zobowigzania do wyemitowania lub dostarczenia wtasnych
instrumentow kapitatowych (w szczegolnosci udziatéw, opcji
na akcje wtasne lub warrantéw) oraz wynikajace z tych
kontraktéw prawo do otrzymania aktywoéw pienieznych lub
prawo do wymiany instrumentéw finansowych z inng
jednostkg na korzystnych warunkach.

Definicja z ustawy o obrocie (1): iQ |

1) papiery wartosciowe oraz

2) niebedace papierami wartosciowymi:

a) tytuty uczestnictwa w instytucjach zbiorowego
inwestowania,

b) instrumenty rynku pienieznego — instrumenty
bedace wierzytelnosciami pienieznymi o zapadalnosci
do jednego roku,

c) finansowe kontrakty terminowe oraz inne
réwnowazne instrumenty finansowe rozliczane
pienigznie, umowy forward dotyczace stép
procentowych, swapy akcyjne, swapy na stopy
procentowe, swapy walutowe,

Definicja z ustawy o obrocie(2): )

d) opcje kupna lub sprzedazy instrumentow
finansowych, opcje na stopy procentowe, opcje
walutowe, opcje na opcje, oraz inne ro(wnowazne
instrumenty finansowe rozliczane pienieznie,

e) prawa majatkowe, ktérych cena zalezy
bezposrednio lub posrednio od wartosci oznaczonych
co do gatunku rzeczy, okreslonych rodzajéw energii,
miernikéw i limitéw wielkosci produkcji lub emisji
zanieczyszczen (pochodne instrumenty towarowe),
f) inne instrumenty, dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium panstwa cztonkowskiego
Unii Europejskiej
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Instrumenty finansowe:

1) wiasnos$ciowe i wierzycielskie,

2) instrumenty rynku pienieznego, kapitatowego,
kredytowego;

3) krotko (do jednego roku), srednio (od 1 do 5 Iat) i
diugoterminowe (powyzej 5 lat);

4) przynoszace pewny dochdd (np. zwykte instrumenty
diuzne) i przynoszace dochdd jedynie warunkowo (akcje,
kontrakty terminowe, opcje);

5) instrumenty bazowe i pochodne.

Papiery wartosciowe:

Dokumenty z ktérymi zwigzane jest okreslone
prawo majatkowe tak scisle, Zze jego realizacja
moze nastgpi¢ tylko poprzez okazanie lub
wydanie takiego dokumentu.

Papiery wartosciowe:

Stosowane s3, gdy wskazane jest zapewnienie czgstych
zmian wtasnosci;

Pozwalajg sfinansowac duze projekty dzigki samoistnosci
i abstrakcyjnosci zobowigzania;

Zmieniajg rozkiad ryzyka ptynnosci;
Pozwalajg przerzucic¢ na inne podmioty ryzyko kredytowe;

Cechuje je wysoki koszt organizacji rynku wtérnego.

Obrot dzieli sie na:

Pierwotny i wtérny;

Publiczny i prywatny;

Zorganizowany i niezorganizowany

Regularny, alternatywny system obrotu i nieregularny;
Gietdowy, pozagietdowy i towarowy;

Oficjalny, nieoficjalny.

Posrednicy finansowi:
banki;

SKOKi;

domy maklerskie;

fundusze inwestycyjne;
fundusze emerytalne;
towarzystwa ubezpieczeniowe;

przedsiebiorstwa zarzadzajace aktywami,
pozyczkodawcy, kantory, leasingodawcy, faktorzy, czy
posrednicy kredytowi.
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Instrumenty finansowe rynku }&
kapitatowego:

1. Zwigzane z prawem wiasnosci: akcje, udziaty
konosamenty

2. Dajgce czesciowe uprawnienia wtascicielskie:

prawa do akcji, prawa poboru, prawa
pierwszenstwa, warranty subskrybcyjne, kwity
depozytowe (depository receipt)

3. Instrumenty dtuzne: obligacje, instrumety

funduszy inwestycyjnych i inne
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Definicja:

Akcja jest tytutem wtasnosci do utamkowe;j
czesci spofki akecyjnej wyrazajgcym wniesiony
wkiad i prawa cztonkowskie w spotce, a
jednoczesnie jest papierem wartosciowym
(imiennym lub na okaziciela), ktéry moze
podlegac obrotowi.

Cechy akgiji:

* prawo do dywidendy,

e prawo do gtosu na walnym zgromadzeniu,

« prawo do okreslonej czesci majatku spoétki w przypadku
jej likwidacji,

« prawo poboru do nowej emisji akcji przystugujace
dotychczasowym akcjonariuszom,

* nie dajg oprocentowania,

* saniepodzielne,

« dajg prawo kontroli dziatan spofki.

Przywileje i uposledzenia akgiji: P

» wyzsza dywidenda (do 50%) potaczona z brakiem
pierwszenstwa zaspokojenia,

« prawo do 2 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu z akgcji
imiennych (tylko akcje imienne i nie dotyczy to spétek
publicznych),

« uprzywilejowanie w przypadku likwidacji.

« przywileje i obowigzki osobiste wtasciciela akc;ji

* ograniczenie zbywalnosci,

 wytgczenie prawa gtosu (w tym akcje nieme dla okazicieli z
pierwszenstwem zaspokojenia i bez ograniczehn wysokosci
wyptaty oraz mozliwoscig pokrycia w ciggu trzech kolejnych

i

* pozbawienie prawa poboru.

Rodzaje akcji:

* imienne i na okaziciela,

* materialne i zdematerializowane,

» zwykle i uprzywilejowane,

+ gotowkowe i aportowe.

Ceny akgiji: ﬁ—l

* nominalna >= 1 grosz, okresla wielkos¢ kapitatu
zaktadowego (akcyjnego),

« emisyjna >= nominalnej, okresla wielko$¢ pozyskiwanego
kapitatu ogotem,

« rynkowa >= 1 grosz, okresla wartos¢ jakg akcjom
przypisuje rynek.

Model Gordona-Shapiro:

i S Dy(1+ g)
S 1+r)
D, — dywidenda w okresie zerowym,
g — roczna stopa wzrostu dywidendy,
r;—stopa procentowa w i-tym okresie.

Zaktadajac, ze stopy procentowe w kazdym roku sg réwne,
mozna wzor ten uprosci¢, korzystajac z wzoru na sume
nieskonczonego postepu geometrycznego, do postaci:
= D,(1+g)

TS,

C
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Notowania akcji na Gietdzie .\—l i,
Papieréw Wartosciowych: %%Q&
* notowania ciggte,

» notowania jednolite,
+ transakcje pakietowe.

Harmonogram notowan
ciggtych na GPW:

8.00 - 9.00 Przvimowanie zlecen na otwarcie

9.00 Okreslenie kursu na obwarciu (Fixing)

9.00 - 16.10 Notowania ciagte

16.10 - 16.20 Provimowanie Ziecef na zamkniecie

16.20 Okredlenie kursu na zamknigciu (Fixing

16.20 - 16.30 Dognpwka

16.30 - 16.35 Provimowanie ziecef na otwarcie nastepnej sesji

Harmonogram notowan
jednolitych na GPW:

8.00 -11.00 Przyimowanie zlecen na otwarcie

11.00- 11.15 Interwencja

1115 Okreslenie kursu jedolitego (Fixing)

11.15-11.45 Dogrywka

11.45-14.45 Przyimowanie zleced na otwarcie

14.45-15.00 Interwencja

15.00 Okreslenie kursu jedolitego (Fixing)

15.00-15.30 Dogrywka

15.30 - 16.35 Przvimowanie zlecer na otwarcie nastepne] sesji

Kurs otwarcia i zamknigecia okreslany jest
przy zastosowaniu kolejno zasady:

» maksymalizacji wolumenu obrotu,
» minimalizacji réznicy miedzy liczba papieréw
wartosciowych w zleceniach sprzedazy i kupna

mozliwych do realizacji po okreslonym kursie,

* minimalizacji réznicy miedzy kursem okreslanym
a kursem odniesienia.

Transakcje pakietowe sg zawierane poza systemem notowan
ciggtych oraz kursu jednolitego. Przedmiotem transakcji moga
by¢ znaczace pakiety kazdego z papieréw wartosciowych
(oprécz kontraktéw terminowych). Transakcje moga by¢
zawierane w trakcie i poza godzinami ses;ji.

Transakcja pakietowa obejmuije:

» 250 tys. zt w przypadku akcji wchodzacych w sktad indeksu WIG20

+ 100 tys. zt w przypadku pozostatych instrumentéw notowanych w
notowaniach ciagtych

« 20 tys. zt w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych
notowanych w systemie jednolitym,

przy czym maksymalna réznica pomigdzy kursem transakcji a ostatnim
kursem papieru wartosciowego na sesji gietdowej jest nie wyzsza niz +/-
10%.

Transakcje pakietowe zawierane poza godzinami sesji gietdowej moga
zostac¢ réwniez zrealizowane, gdy réznica kursu transakcji wynosi do +/-
40% $redniej arytmetycznej kurséw wszystkich transakcji zawartych na
danej sesji gietdowej.

Przyktady wyznaczania kursu odniesienia
(zrédio GPW)
Przyktad 1)

Widetki obliczane sg od kursu odniesienia. Dla instrumentéw, dla
ktorych zostat wyznaczony kurs otwarcia w trakcie fixingu na
otwarcie, za kurs odniesienia przyjmuje sie warto$¢ kursu otwarcia,
co powoduje réwniez automatyczng zmiane goérnego i doinego
ograniczenia wahan kursu.

- Kurs odniesienia wynosi 100, widetki +/-10% (od 90 do 110)

- Kurs otwarcia wyznaczony w trakcie fixingu na otwarcie wynosi
105,

- kurs odniesienia dla widetek zostaje zmieniony na 105

- widetki zostaja zmienione do pozioméw 94,5 oraz 115,5.

- (w chwili obecnej widetki nie ulegtyby zmianie)
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Przyktady wyznaczania kursu odniesienia
(zrédto GPW)
Przyktad 2)

W przypadku braku transakcji w trakcie fixingu na otwarcie, kurs
odniesienia nie ulega zmianie (nadal jest to kurs zamkniecia).

- Kurs odniesienia wynosi 100, widetki +/-10% (od 90 do 110)

- W czasie fixingu na otwarcie nie zostat wyznaczony kurs otwarcia;
- kurs otwarcia wyznaczony w trakcie notowan ciagtych wynosi 105;
- kurs odniesienia dla widetek nie zostaje zmieniony;

- widetki pozostajg na poziomie 90 do 110.

Przyktady wyznaczania kursu odniesienia
(zrodto GPW)
Przyktad 3)

W przypadku réwnowazenia na otwarciu, system wskazuje widetki
wyznaczajace kurs otwarcia w ramach standardowych uprawnien
Przewodniczacego sesji (kursem odniesienia dla tych widetek staje
sie tymczasowo dolny lub gérny zakres wahan kurséw sprzed
réwnowazenia).

- Kurs odniesienia wynosi 100, widetki +/-10% (od 90 do 110)

- Teoretyczny kurs otwarcia wyznaczony w trakcie fixingu na
otwarcie wynosi 115;

- rozpoczyna sie réwnowazenie na gérnych widetkach, co powoduje
zmiane kursu odniesienia dla widetek na 110;

- w trakcie réwnowazenia widetki wynosza zatem 99/121;

- Kurs otwarcia wyznaczony w trakcie rownowazenia wynosi 115;

- kurs odniesienia zostaje ustalony na 115;

- widetki wynosza 103,5/126,5.

Rodzaje zlecen na GPW:

¢ LIMIT - podana cena maksymalna lub minimalna,

*  PKC - nabywa sig liczbe papierédw niezaleznie od ceny,

* PCRO - cena jest ustalona przez fixing, niezrealizowana reszta uzyskuje
limit réwny kursowi otwarcia/zamknigcia,

* PCR - realizacja po najlepszej cenie rynkowej

+  Wmin — okresla minimalng wielkos$¢ transakcji

*  WUJ - uwidoczniona jest tylko czes$¢ zlecenia

«  LimAkt — aktywacja zlecenia po okresleniu pewnego putapu cenowego
(wystepuje z LIMIT lub PKC)

+  DZIEN - utrata waznosci na koniec dnia
+ DOM — wazne do anulowania

*  WIN — wazne do pierwszego wykonania
*  WuA- wykonaj lub anuluj

Przyktady realizacji zlecenh na

akcje:
Kupno Sprzedaz
Liczba akcji Cena Cena Liczba akcji
40 122 123 10
10 121 124 30
30 120 125 30
10 119 126 20
20 118 127 60

Przy powyzszym arkuszu zlecen inwestor sktada zlecenie kupna 100 akcji.

zlecenie kupna 100 akcji z limitem kursu 125 (LIMIT) - zlecenie zostanie wykonane
czesciowo: inwestor nabedzie 10 akcji po 123, 30 po 124 i 30 po 125. W sumie inwestor
nabedzie 70 akcji. Pozostate 30 z limitem bedzie oczekiwac na realizacje.

Przyktady realizacji zlecenh na

akcje:
Kupno Sprzedaz
Liczba akcji Cena Cena Liczba akcji
40 122 123 10
10 121 124 30
30 120 125 30
10 119 126 20
20 118 127 60

Przy powyzszym arkuszu zlecen inwestor sktada zlecenie kupna 100 akcji.

zlecenie kupna 100 akcji po kazdej cenie (PKC) - zlecenie zostanie zrealizowane w
catosci — inwestor nabedzie 10 akgji po kursie 123, 30 po 124, 30 po 125, 20 po 126 i 10 po
127. Srednia cena realizacji wyniesie po 124,9.

Przyktady realizacji zlecenh na

akcje:
Kupno Sprzedaz
Liczba akcji Cena Cena Liczba akcji
40 122 123 10
10 121 124 30
30 120 125 30
10 119 126 20
20 118 127 60

Przy powyzszym arkuszu zlecen inwestor sktada zlecenie kupna 100 akcji.

zlecenia kupna 100 akgc;ji po cenie rynkowej (PCR) - zlecenie zostanie zrealizowane tylko
czesciowo — inwestor nabedzie 10 akcji po kursie 123. Niezrealizowana czes¢ zlecenia kupna
(90 akgji) pozostanie w arkuszu z limitem realizacji 123. Takie zlecenie pozwala na
osiagniecie najlepszej mozliwej ceny na rynku w danym momencie, ale poniewaz realizowane
jest przez pierwsze najlepsze zlecenie po stronie przeciwnej, jest spore ryzyko, ze zostanie
zrealizowane tylko czesciowo.
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Przyktady realizacji zlecenh na

akcje: Q)?

Kupno Sprzedaz .
Liczba akcji Cena Cena Liczba akcji
40 122 123 10
10 121 124 30
30 120 125 30
10 119 126 20
20 118 127 60

Przy powyzszym arkuszu zlecen inwestor sktada zlecenie kupna 100 akcji.

zlecenie kupna 100 akciji z limitem aktywacji 125 (LimAkt) i limitem realizacji 127 -
Zlecenie uaktywni sie, jezeli zostanie zawarta transakcja po kursie 125. Po uaktywnieniu sie
bedzie mogto by¢ zrealizowane po kursie 127.

Przyktady realizacji zlecenh na

akcje: Q)?

Kupno Sprzedaz
Liczba akcji Cena Cena Liczba akcji
40 122 123 10
10 121 124 30
30 120 125 30
10 119 126 20
20 118 127 60

Przy powyzszym arkuszu zlecen inwestor sktada zlecenie kupna 100 akcji.

zlecenie kupna 100 akcji z limitem 125 (LIMIT) z warunkiem wykonaj i anuluj (WuA) -
zlecenie bedzie zrealizowane w czesci (70 akcji): inwestor nabedzie 10 akcji po 123, 30 akcji
po 124 i 30 akcji po 125. Pozostata czes$¢ zlecenia (30 akcji) zostanie odrzucona.

Definicja:

Prawo poboru jest uprawnieniem do nabycia z
pierwszenstwem akcji nowej emisji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.
Przeciwdziata tzw. rozwodnieniu kapitatu

Teoretyczna wartos¢ prawa
poboru:

N*P+C,=C,-P

C, - cena rynkowa akcji z prawem poboru,

Cg— cena emisyjna,

N - liczba praw niezbednych do objecia jednej akcji, réowna liczbie starych
akcji podzielonej przez liczbe akcji nowej emisii,

P — teoretyczna maksymalna warto$¢ prawa poboru.

akcyjnego. Nie musi byé wykonane. L CA 1 CE lub CA S D
N +1 ¥
NC .+ Cx
gdzie CS‘r o e
N +1
Wytaczenie praw poboru, q e
nastepuje wtedy, gdy trzeba: Definicja:

* pozyskac srodki finansowe bardzo szybko (prawa
poboru wydtuzajg emisje o 3-4 miesigce),

* zrealizowa¢ prawa posiadaczy obligacji
zamiennych,

« zrealizowac¢ prawa z warrantow subskrypcyjnych,
« pozyska¢ inwestora strategicznego,

» zwigzac ze spotkg pracownikow i kadre
zarzadzajaca (opcje na akcje).

Prawo pierwszeristwa jest uprawnieniem do

nabycia z pierwszenstwem akcji nowej emisji.
Wynika z innych przyczyn niz prawo poboru.
Zwykle jedno prawo pierwszenstwa uprawnia
do nabycia jednej nowej akcji. Podobnie jak

prawo poboru daje efekt dzwigni finansowej
(zmienia cene silniej niz akcja ktorej dotyczy).
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Prawa pierwszenstwa
(warranty subskrypcyjne) Netii:

» byly dotgczone do obligaciji jakie otrzymali starzy
akcjonariusze spotki,

* uprawniaty do nabycia akcji spétki po 2,53 zt w
ciagu dwoch lub trzech lat,

« stanowity rekompensate dla starych
akcjonariuszy i zdyskontowang forme
uwzglednienie przysztego wzrostu wartosci
akcijl,

* mogty by¢ handlowane niezaleznie od obligac;ji
do ktorych byty pierwotnie dotaczone, a zatem
stanowity warrant subskrypcyjny.

Zasada dziatania dzwigni
finansowej przy prawach
pierwszenstwa Netti:

Gdy cena akcji wynosi 4 zt a cena emisyjna 2,53 zt to
wartos¢ prawa pierwszenstwa jest 4 zt - 2,53 zt = 1,47 zt

Gdy cena akcji wzro$nie o 10% do 4,4 zt, to warto$¢ prawa
pierwszenstwa wyniesie 4,4 zt - 2,53 zt = 1,87 zt

1,87/1,47 = 1,27 czyli warto$¢ praw pierwszenstwa rosnie o
27% przy wzroscie ceny akcji 0 10%.

Przyktad prawa pierwszenstwa
(warrantu subskrypcyjnego)
Wolczanki S.A. [}

« warranty dla wybranych cztonkéw zarzadu (2004),

 cena emisyjna ustalona byta na poziomie 2 zt,

« jeden warrant uprawnia do nabycia 21875 akgji,

* objecie warrantéw nastgpito nieodptatnie,

* 4 rozne terminy realizacji (warranty serii A 1,2,3,4),

» cel realizacja programu motywacyjnego, przy czym osoby
korzystajace musza by¢ cztonkami zarzadu w momencie gdy
rozpoczyna sie dany okres realizacji warrantow,

» materialna posta¢ zdeponowana w biurze maklerskim.

Przykfad prawa pierwszenstwa
Polfy Kutno S.A.

[}

» emisja 60.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B, o nominale
10 zt kazda,

* cena emisyjna ustalona byta na poziomie 129 zi,

« catkowite wptywy netto z emisji (po odjeciu kosztéw) okoto 7,5
min zt,

» cel realizacja programu motywacyjnego dla cztonkéw zarzadu,
» prawo wygasato po dwdch latach od przydzielenia obligacji,

» nabywcami byli posiadacze obligacji spotki z prawem
pierwszenstwa.

Podwyzszenie kapitatu:

+ subskrypcja prywatna,
* subskrypcja zamknieta,
« subskrypcja otwarta,

+ warunkowe podwyzszenie kapitatu (obligacje
zamienne, wierzytelnosci pracownicze i
uprawnienia z warrantéw subskrypcyjnych).

Gtéwne etapy gietdowego
debiutu akgji:

« decyzja walnego zgromadzenia akcjonariuszy o emisji noweg
pakietu akgji,

« przygotowanie prospektu emisyjnego i oferty publicznej,

« ustalenie warunkéw zapisu na akcje,

« ztozenie wniosku do KNF o dopuszczenie do obrotu publicznego,

« uzyskanie zgody KNF,

« zlozenie wniosku na GPW o dopuszczenie do obrotu gietdowego,

« Zlozenie w KDPW papieréw wprowadzonych do publicznego obrotu,
« okreslenie terminu sprzedazy akgiji i ustalenie ceny emisyjnej,

« umowa o subemisje,

« subskrypcja akgji,

« rejestracja podwyzszenia kapitatu,

« dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu gieldowego uchwatg
Zarzadu Gieldy,

« notowanie PDA,

« debiut gietdowy akcji.
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Problemy:

» koniecznos¢ objecia emisji,
* niedopasowanie popytu,
+ dtugotrwatosc procedury.

Rozwigzania:

* subemisja ustugowa,

* subemisja inwestycyjna,
+ widetki emisyjne,

» prawa do akcji (PDA).

(A

/6

Interia S.A. A7
e
Pierwsza emisja Seria A y

Zostata w cato$ci objeta przez zatozycieli i pokryta gotéwka. Podobnie
Jak ponizsze akcje serii B1, B2, D1, C, A byty akcjami imiennymi i
uprzywilejowanymi co do prawa gtosu. Jedna akcja dawata 5 gloséw na
Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariuszom przystugiwato tez prawo do
dywidendy i prawo do udziatu w majatku pozostatym po zaspokojeniu
wierzycieli.

SeriaB1i D1

B1 podobnie jak wyemitowana dwa miesigce pdzniej seria D1
przeznaczone byty dla 0séb objetych programem motywacyjnym, w
ramach oferty publicznej. Program motywacyjny zostat skonstruowany z
udziatem subemitenta ustugowego. Celem programu byto stworzenie
nowych mechanizméw motywacyjnych oraz utworzenie silnych zwigzkéw
miedzy spbtka, a osobami z nig zwigzanymi tzn.: pracownikami,
czfonkami wiadz, itp. Role subemitenta sprawowat Regionalny Dom
Maklerski Polonia. W momencie emisji objat on wszystkie akcje tej serii.

Wielkos¢ Cena Cena Ticatiatt Kapitat
Uchwala WZA | emisji emisyjna | nominaln [‘“_‘ ,al“ I | akeyjny | Charakterystyka Akcji
{ [szt.] [PLN] apLNy | 1S s2] [tys. zL]
Interia S.A. seria A 300000 10 10 300000 30000001 [ caneytprzywileiowane codo
prawa glosu, oferta niepubliczna
BL: oferta publiczna
imienne
2 uprzywilejowanie do
Seria B2 g : prawa glosu 1:5
Zostata przeprowadzona poza publicznym obrotem. Propozycje seria B 150000 10 10 450000 AT P
nabycia skierowano do indywidualnych adresatéw (nie wiecej niz imienne
do 300 os6b). uprzywilejowanie do
2 a glosu 1:5
SeriaC s
a i, . - o . Imienne,
Celem tej 9’77{-'5{{ bylo podw{yzszenle kapitatu akcyjnego. Oferta Seria C 39261 150 10 489261 4892610 | uprzywilejowane co do prawa glosu,
dotyczyta emisji poza publicznym obrotem. Wytaczono prawo oferta niepubliczna
poboru, gdyz z uwagi na szybki rozwéj dziatalnosci gospodarczej DI: oferta publiczna
Interii potrzebny byt zastrzyk gotéwki, a dotychczasowi e s
/ ! i 3 4 ; ¢ uprzywilejowanie do
akcjonariusze nie posiadali wystarczajgcego kapitatu. prawa glosu 1:5
L Seria D 3414 10 10 492675 4926750
Seria D2 D2: oferta niepubliczna
Emitowana w ofercie niepublicznej dla podwyzszenia kapitatu e
5 gery uprzywilejowanie do
akcyjnego spotki. prawa glosu 1:5
split 1:10 - - 1 4926750 4926750
Seria E - AT ey
publiczna 1642200 |23 1 6568950 | 6sesoso | SR EWY @ ne ORI
A oferta publiczna
Budowanie ksiegi popytu dla akgji serii E ;
Konkluzje:
Data
Proces budowania ksiggi popytu.
15-18.01

20.01 Publikacja ceny emisyjnej

22.01 Zaproszenie inwestoréw do ziozenia zapiséw w TZ

24.01 Rozpoczecie przyjmowania zapisow na akcje w TZ i TO

29.01 Zakonczenie przyjmowania zapiséw na TZ i TO

30.01 do godziny 15.00 Ewentualne wezwanie subemitentéw do ztozenia zapisow
30.01 do godziny 14.00 Ztozenie zapiséw przez subemitentéw inwestycyjnych

30.01 Zamknigcie publicznej subskrypcji

30.01 Przydziat akcjiw TZ
31.01 Przydziat akcji w TO na specjalnej sesji gietdowej
02.02 Planowane rozpoczecie notowan PDA na GPW

TO - transza otwarta dla inwestoréw indywidualnych
TZ - transza zamknigta dla inwestoréw wybranych instytucjonalnych

* proces budowania ksiegi popytu trwat 4 dni.

* na jego podstawie ustalono ostateczng cene na poziomie
23 zt.

* ze wzgledu na znaczny popyt na akcje dokonana zostata
redukcja ztozonych ofert w procesie budowania ksiegi
popytu, a zarzad Spétki zdecydowat o przesunieciu akcji z
TO do TZ. Srednia stopa redukcji w zwigzku z duza
nadwyzka popytu wyniosta 87,641%.

* Spoétka zadebiutowata 2 lutego 2001 roku na GPW jako
pierwsza ze spoétek bedacych portalem internetowym. Cena
praw do akcji wyniosta wtedy 27,8 zt co dato 21% zysku.
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Definicja:

Prawo do akcji nowej emisji (PDA) jest
papierem wartosciowym reprezentujgcym
uprawnienia do otrzymania akcji danej spotki.
Instrument gietdowy przyspieszajacy obrot
akcjami nowej emis;ji, ktérych nie ma jeszcze
w obrocie. Wygasa przed pierwszym
notowaniem akcji nowej emisiji.

Problem z PC Guard: w?

PC Guard — réwnoczesnie zadebiutowaty PDA i akcje
spoitki (do obrotu dopuszczono 500 tys. PDA - jedna z
najmniejszych emisji w historii gietdy warszawskiej) kurs
PDA spéitki na otwarciu pierwszej sesji na ktérej byt
notowany wzrést 0 27,6% a na zamknieciu wynidst 12 zt
- dwa razy wiecej niz cena emisyjna PDA.

Kilka dni przed asymilacjg akcji i PDA ich kursy bardzo
sie roznity. Akcje podrozaty z 6zt do 400z, czyli o 6567%
a PDA juz ,tylko” 0 320%. Obrét obydwoma zawieszono,

by sprawdzi¢ czy sztucznie nie manipulowano kursem.

Poréwnanie

Prawo poboru

» dotychczasowi
akcjonariusze,

» uprawnienie do nabycia
akcji,

* cena bedaca zwykle
utamkiem ceny akgji
starej emisiji,

» znika po wykorzystaniu
lub uptywie czasu,

* rekompensuje
oczekiwang utrate
wartosci starych akcji,

* wystepuje powszechnie.

* nowi akcjonariusze,

« substytut akcji,

« cena zblizona do ceny
akcji starej emisji,

» znika w momencie
notowania akcji nowej
emisji,

« zwigksza ptynnos¢
umozliwiajac
wczesniejszy obrot
prawem,

« wystepuje tylko na
gietdzie.

Prawo do akgji

Definicja:

Kwit depozytowy (Depository Receipt) jest
papierem wartosciowym emitowanymi na
rynku danego kraju przez instytucje finansowg
na podstawie zdeponowanych akgciji (lub
innych papierow) podmiotéw zagranicznych.

Przebieg emisji kwitow

Bank depozytowy ‘ Bank powiernik

Inwestor

Spotka emitujaca
nabywane papiery

» Zlecenie nabycia papierow wartosciowych od
spoiki za posrednictwem biura maklerskiego,

* umowa o przechowanie papierow,
» zdeponowanie papierow w banku-powierniku,
+ oferta kwitow dla inwestorow.

Cechy kwitéw depozytowych:

inwestor posrednio posiada wszystkie
uprawnienia wynikajgce z nabytych papieréw
wartosciowych,

mozna zawsze zadac¢ zamiany kwitu na papiery,
denominowane w walucie kraju instytucji
finansowej lub rynku na ktérym sg notowane,
podlegajg prawu kraju rynku na ktérym sg
notowane,

nie wystepuja na tym samym rynku co papiery
pierwotne,

ich cena jest zblizone do ceny papierow
pierwotnych jedynie dzigki arbitrazowi.
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Rodzaje kwitow
depozytowych:

+ GDR (Global Depository Receipt), ADR

(American Depository Receipt), e

* sponsorowane i niesponsorowane,

+ ETF (Exchange Traded Funds) - bez
praw gtosu (funduszokwity) u nas te role
petnig fundusze portfelowe.

Zalety i wady kwitow dla P

inwestora:
Zalety:

* nizsze koszty transakcyjne dostepu do
zagranicznych akcji,

* rentownos¢ akcji z innych krajoéw jest zwykle
wyzsza (branze wzrostowe i stabiej rozwiniete
gospodarki),

» ominiecie restrykcji prawnych zakazujgcych
inwestycji w zagraniczne papiery wartosciowe,

* ptynnos¢ kwitdw moze byé wieksza niz papieréw
na podstawie ktérych zostaty wyemitowane (kwity
sg zwykle notowane na rynku lepiej rozwinietym).

Zalety i wady kwitéw dla P
inwestora:

Wady:

* brak bezposredniego wptywu na spotke,
« trudnosci ze znalezieniem emitenta sktonnego
wyemitowac kwity,

» dodatkowe koszty posrednictwa.

Zalety i wady kwitéw dla emitenta i
podmiotu, ktérego papiery sg nabywane:

Zalety:

« tansze pozyskanie srodkéw finansowych z
zagranicy (przy sponsorowaniu),

« uzyskiwanie renomy na rynku zagranicznym,
* pasywnos¢ inwestorow,

» ominiecie restrykcji prawnych utrudniajgcych
emisje na rynku zagranicznym,

« dla emitenta dochody.

Zalety i wady kwitéw dla emitenta i
podmiotu, ktérego papiery sg nabywane:

Wady:

* ryzyko niepowodzenia programu emisyjnego
kwitow,

« tylko dla duzych przedsiebiorstw,

* koniecznos¢ wynajmowania posrednikéw w
krajach obcych.

R

AWNFo
W
Definicja: <S8/
Konosament (Bill of Lading B\L) jest tytutem
wiasnosci do towaréw przewozonych drogg

morska lub srédladowg. Przenoszony jest
przez indos i moze by¢ wystawiany na
okaziciela.

10
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Rodzaje
konosamentow:

* liniowe i czarterowe,

+ zwykle i przetadunkowe,

* bezposrednie (na catg podréz),
« czyste i brudne.

N

VW

Obligacja jest to dtugoterminowy papier
wartosciowy z rynku kapitatowego,
potwierdzajacy nabycie prawa do otrzymania w
okreslonym terminie sumy pienieznej
okreslonej w obligacji (nominatu) i odsetek
(kuponow). Obligacja wyptacajaca zaréwno
nominat, jak i state odsetki nazywana jest
obligacja prosta (waniliowa).

Definicja funkcjonalna obligacji:¥ \{ "(\
S/

Definicja prawna:

Obligacja jest to papier wartosciowy
emitowany w serii, w ktérym emitent
stwierdza, ze jest dtuznikiem wtasciciela

Definicja:

Seria oznacza jednakowe prawa majatkowe
podzielone na okreslong liczbe rownych

obligaciji i zobowigzuje sie wobec niego do jednostek.
spetnienia okreslonego swiadczenia.
Cechy obligacii: Cechy dodatkowe:

papier na charakter wierzycielski (dtuzny),

uregulowania prawne zezwalajg by obligacje byty
kroétkoterminowe,

Swiadczenie moze obejmowaé zamiast pienigdza inne
papiery wartosciowe, udziaty lub towary (obligacja
wymienna),

obligacja moze sktadac¢ sie z samego nominatu (principal
— obligacja zerokuponowa) lub samych odsetek (interest —
konsola),

ma elastyczng forme i tres¢.

emitent moze nabywac obligacje tylko w celu umorzenia,
chyba ze jest w zwtoce lub po terminie spetnienia
Swiadczen,

zapisy na obligacje (subskrypcja) 3 miesiace + 2 tygodnie
na przydziat,

zbywanie obligacji musi by¢ bezwarunkowe, cho¢ moze
by¢ ograniczone,

jesli sa zabezpieczenia to trzeba je najpierw ustanowic,
moga zawiera¢ prawo do zysku lub prawo pierwszenstwa
nabycia akcji,

moga by¢ odtwarzane przez sad.

11
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Rodzaje obligacji ze
wzgledu na konstrukcje:

* kuponowe i zerokuponowe,

« terminowe i bezterminowe (perpetual),

* 0 oprocentowaniu statym lub zmiennym,
- zwyktym (floater)
- odwrotnym (inverse floater)
- byka (bull) (szybciej rosnie oprocentowanie
na rynku rosnacym) lub niedzwiedzia (bear)
(szybciej ro$nie oprocentowanie na rynku
spadajacym)

* dochodowe (wyptacajg gdy jest zysk),

» spfacane w innych aktywach niz pienigdz.

Rodzaje obligacji ze wzgledu
na sposob wykupu:

e 0 jednym terminie wykupu,

» o kilku terminach wykupu,

» z emitencka opcjg wykupu (spadek
stép lub poprawa ratingu),

» zinwestorskg opcjg sprzedazy
(wzrost stép lub pogorszenie ratingu),

* zamienne (konwertywy),

» z warrantem subskrypcyjnym.

Cechy obligacji zamiennej:

istnieje jako zwykta obligacja, ktéra wyptaca kupony i
warto$¢ nominalna,

dotaczona jest do niej opcja zamiany na akcje (dla
inwestora),

zamiana nie jest optacalna na poczatku a tylko jesli
kurs akcji odpowiednio wzros$nie,

kupony z obligacji sg stosunkowo niskie,

emisji obligacji zamiennej towarzyszy wytaczenie
prawa poboru oraz warunkowa emisja akgcji,

wartos¢ okresla zarowno perspektywa sptaty obligaciji
jak i wartos¢ akcji spofki.

Zastosowania: ﬂ%})\‘ «
o A8
* pozwala spotce na ptacenie nizszych kuponéw nii/vs?f)rzypadku
zwyktych obligaciji (lub innych srodkéw pozyczonych) w sytuaciji
dekoniunktury na rynku,

» pozwala na pozyskanie srodkéw gdy akcje sg
niedowartosciowane lub jest niska ptynno$é na rynku,

« zabezpiecza inwestorow przed spadkiem wartosci ich
inwestycji, czego nie zapewnia zainwestowanie w akcje a
jednoczesnie umozliwia uczestnictwo w zyskach z tytutu wzrostu
wartosci akcji

*opdznia ,rozwodnienie kapitatu akcyjnego”.

Elementy konstrukcji
obligacji zamiennej:

cena konwersji - cena akcji wyrazona w ztotych
wartosci nominalnej obligacii,

wspotczynnik konwersji — liczba akcji przypadajaca
na jedng obligacje zamienng w ramach zamiany,
premia konwers;ji to: cena nominalna obligacji —
wspotczynnik konwersji * cena rynkowa akcji
(czasami podawana jako procent),

cena rynkowa akcji,

cena nominalna obligaciji.

Zasada dziatania obligacji ‘,k ”
Zzamiennej: Q)
XY

Obligatariusz nabywa obligacje po cenie nominalnej 100 zt, w
ktérej wspotczynnik konwersji wynosi 2 a cena konwersji 50 zt
(100/2).

Rynkowa cena akcji wynosi 40 z, czyli zamiana jest
nieoptacalna dopéty, dopdki cena akcji nie osiaggnie 50 zt (ceny
konwersji).

Premia konwersji wynosi zatem 20 zt lub 25%.

Jesli cena akcji osiagnie 80 zt to zysk na kazdej obligacji
wyniesie 2*80 zt - 100 zt = 60 z. Wartos$¢ obligacji zamiennej
jest wtedy zblizona do 160 zt.

12
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Rodzaje obligacji zamiennych:

« zerokuponowa (niedopuszczalna w Polsce) pozwala na unikniecie
konieczno$ci obstugi obligacji w okresie jej zycia,

* mandatowa — zaktada koniecznos$¢ dokonania konwersji, zapobiega
koniecznosci wykupu obligaciji,

z emitencka opcja kupna — wykup moze nastgpi¢ po pewnym czasie
trwania obligacji, gdy cena rynkowa akcji osiggnie pewien poziom ceny
konwersji np. 140%,

» zinwestorska opcja sprzedazy — wykup moze nastapi¢ po pewnym
czasie trwania obligacji po cenie nominalnej powigkszong o ustalong z
gory premie (zacheta dla inwestoréw obawiajacych sie matego wzrostu
wartosci obligacii),

* ze zmienng ceng konwersji — przy przekroczeniu przez cene akcji
pewnego poziomu kursu ro$nie tez cena konwersji co wymusza
zamiane,

* o niskiej do 10% (zblizone do akgji) i wysokiej premii konwersji.

Przyktad obligacji zamiennej
Optimus S.A.

» emisja w 1996 roku réwna 30 min dolaréw, w?

» nominat 10 tys. dolaréw, c

* termin wykupu 5 lat,

* kupon 3% rocznie, na bazie 360 dniowej,

» wspotczynnik konwersji 6947 akcji (po pierwotnym 2,693
PLN/USD),

+ zamiana dopuszczalna raz w miesiacu,

* emitencka opcja kupna po 112% ceny emisyjnej, uruchamiana
gdy w ciagu 20 kolejnych dni roboczych (z 30) poprzedzajacych
wykonanie opcji, cena $rednia obliczona po biezgcym kursie
dolara przekroczytaby 135% ceny emisyjnej,

* inwestorska opcja sprzedazy, pozwalajgca inwestorowi na
przedstawienie jej do wykupu w terminie 2,5 roku od emisji za
112% jej wartosci obligacji.

Przyktad obligacji zamiennej
Swissmed S.A.

[}

» cel emisji - wyposazenie szpitala w sprzet,

* liczba wyemitowanych obligacji 9 500 sztuk,

» warto$¢ nominalna i cena emisyjna 1 obligacji 1000 zt,

» data emisji 28 lutego 2004 r.,

» data wykupu 17 lutego 2009 .,

» oprocentowanie 8,7% (stopa stata),

» odsetki ptatne kwartalnie (17.02, 17.05, 17.08, 17.11),

* premia ptacona nabywcom przy wykupie 16,50%,

* liczba akcji otrzymywanych w zamian za 1 obligacje
374 przy cenie konwersji 2,67,

Przyktad obligacji zamiennej
Swissmed S.A.

[}

* cena wczesniejszego wykupu na wezwanie obligatariusza
1500 zt (przy naruszeniu warunkéw emisji — wymieniono
17 przypadkéw mozliwych naruszen),

* cena wczesniejszego wykupu przez emitenta wartosé
nominalna powigkszona o zdyskontowang warto$¢ premii

» brak uaktualnienia zapisow w KDPW pozwalat zamieni¢
ja na $wiadczenie pieniezne z obligacji (rbwne wartosci
rynkowej akcji, ale nie mniejsze niz 2500 ztotych),

* nabyto obligacje 6 podmiotéw w tym Marek Dochnal za 4
min ztotych i Theo Frey podmiot zalezny od gtéwnego
udziatowca Swissmedu,

» obligacja dawata ponadto prawo wskazania 2 cztonkéw w
Radzie Nadzorczej.

Przykfad nietypowego
zastosowania obligacii &
zamiennej Citigroup S.A. 1”

« Citibank powinien ograniczy¢ swéj udziat w Banku Handlowym
do 75 proc. z 89,33 proc. posiadanych akcji gdyz nie posiada
odpowiedniej zgody KNB,

» w tym celu wyemitowano obligacje zamienne wedtug prawa
angielskiego,

» od dnia nabycia obligacji przez obligatoriuszy udziat
wykonywania prawa gtosu posiadanego przez Citigroup spadt o
14,3 proc. dzieki umozliwieniu nabywcom obligacji wydawania
dyspozycji, co do wykonywania prawa gtosu z tej puli akcji.

Podziat obligacji krajowych:

— skarbowe hurtowe
« aktywne
* pasywne
— skarbowe detaliczne
* zwykie
« oszczednosciowe
— komunalne
* o0golne
e przychodowe
— przedsiebiorstw i innych oséb
prawnych.

13
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Skarbowe obligacje hurtowe:

— dla duzych inwestorow;

— nominat 1000 z;

— sprzedaz na przetargach dla Dealerow Skarbowych
Papieréw Wartosciowych;

— obrét wtorny na gietdzie lub MTS Poland (fragment MTS
CeTO);

— oprocentowanie state (2, 5, 10, 20 letnie) lub zmienne
(10 letnie obligacje) w tym indeksowane inflacja.

Skarbowe obligacje detaliczne :

— dla matych inwestoréw;

— nominat 100 zt;

— sprzedaz na w sieci placowek PKO BP lub przez
Internet;

— obrét wtérny na gietdzie lub prywatny;

— oprocentowanie state (2 letnie) lub zmienne (4 ,10
letnie zalezne od inflacji i 3 letnie zalezne od stép
procentowych na rynku);

— obligacje 2, 4 i 10 letnie sg oszczednosciowe, co
oznacza brak rynku wtérnego i mozliwosc ich
umarzania za optatg;

— kupony sg roczne poza 2-letnimi i 10-letnimi (wyptata
na koniec) oraz 3 letnimi (kupon co p6t roku).

Dziesiecioletnie emerytalne
obligacje oszczednosciowe
(EDO):
* sprzedawane po wartosci nominalnej,

* oprocentowanie jest rowne stopie inflacji publikowanej
przez GUS narastajaco, z przesunieciem o jeden miesigc
w tyt i powiekszone o premie ustalong przez ministra

. TT]
Hriarisow.

» w odréznieniu od obligacji czteroletnich (COI) kupony sg
skapitalizowane i wyptacane przy wykupie obligacji.

» odlegajg wczesniejszemu wykupowi na zadanie
inwestora.

* mogq by¢ przedmiotem inwestycji w ramach tzw.
Indywidualnych Kont Emerytalnych, co zwalnia uzyskany z
nich dochéd od opodatkowania przy wyptacie (zaréwno
podatkiem dochodowym, jak i podatkiem od spadkow i
darowizn).

Indywidualne Konta Emerytalne:

» Forma oszczedzania na emeryture o uprzywilejowani
podatkowym,

» Wyptata jest mozliwa na wniosek posiadacza IKE, ale
dopiero po osiggnieciu wieku emerytalnego (60 lat lub w
wieku 55 lat, jesli osoba ta nabyta uprawnienia
emerytalne),

» W przypadku $mierci posiadacza konta wyptata
nastepuje na rzecz osoby uprawnionej,

» Oszczedzac na jednym wybranym IKE trzeba
przynajmniej od 3 do 5 lat, w zaleznosci od daty urodzenia
(im jest ona wczesniejsza tym krdcej),

* Niespetnienie podanych warunkéw powoduje utrate
prawa do zwolnienia podatkowego.

U

Obligacje komunalne:

— emitowane przez gminy, powiaty i wojewodztwa
oraz przedsiebiorstwa uzytecznosci publicznej;

— zwykle rozprowadzane poprzez sie¢ agenta
emisji (wyjatki Ostréw, Rybnik i Poznan obligacje
w obrocie publicznym);

— maijg scisle okreslony cel emisji;

— mogg wystepowac jako obligacje przychodowe
(podtyp obligacji dochodowych).

Przyktad obligacji komunalnych
miasta Rybnik qpf?’

« trzy transze emisji publicznej: 65, 31,5 i 27,5 min ztotych
(razem 124 min) w latach 2002-2004,

» warto$¢ nominalna 1000 zt,

» wykup do 2017 roku,

* oprocentowanie to srednia arytmetyczna wazonych stop
rentownosci 52-tygodniowych bonéw skarbowych, oferowanych
na czterech ostatnich przetargach poprzedzajacych date
ustalenia oprocentowania na kolejny okres odsetkowy (23
grudnia), powiekszona o marze w wysokosci 1,3 pkt.%,

» cel: rozbudowa Zespotu Szkét Wyzszych, kanalizacji sanitarnej,
budowa infrastruktury komunikacyjnej, remonty budynkéw
mieszkalnych, oraz modernizacja stadionu miejskiego.
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=
Obligacje przychodowe: @%

* placg odsetki z przedsiewziecia, ktére finansuja lub z
dochoddéw komunalnych,

* moga je emitowac réwniez spotki kapitatowe z udziatem
samorzadu > 50%,

« tylko na konkretne cele uzytecznos$ci publicznej (okresla
to umowa, ustawa lub koncesja),

* nie podlegajg egzekucji i sg wytgczone z upadtosci,

« zabezpieczone sg na wyodrebnionym majatku
przedsiewziecia (pierwszenstwo zaspokojenia),

* nie licza sie do limitéw zadtuzenia jednostek samorzadu.

Przyktad obligaciji
przychodowych w Bydgoszczy w?
» Wyemitowano obligacje zabezpieczone wszystkimi
przychodami emitenta (Miejskie Wodociggi i Kanalizacja) na

sume 600 milionéw ztotych (o nominale 100 tys. ztotych kazda),

* Pierwsza seria obejmowata 3 transze tgcznie na kwote 400
miliondéw ztotych.

*Papiery rozprowadzono wsrdd inwestoréw instytucjonalnych w
ciggu trzech pierwszych lat trwania programu (2005-2007),

*Termin wykupu obligacji ustalono na 2024 rok.

Przyktad obligaciji
przychodowych w t.odzi Q)?

* MPK w todzi pozyskato 166 milionéw ztotych na
sfinansowanie budowy t.6dzkiego Tramwaju Regionalnego
(linii tramwajowej wraz z towarzyszacq jej infrastrukturg i
taborem).

*» Zapadalnos¢ obligacji ustalono na 23 lata (do 2030 roku).

*W tym przypadku przychody z inwestycji zostaty wyraznie
rozdzielone od innych przychodéw emitenta.

Obligacje prywatne moga by¢
zabezpieczone:

» catym majatkiem emitenta (floating charge
debentures)

» okreslonymi aktywami emitenta (fixed charge
debentures) np. depozytem, hipotekg

* gwarantowane przez inny podmiot (guaranteed
loan stock)

* niezabezpieczone (unsecured loan stock)

Rating obligaciji:

MOODY'S| S&P riTcn
Charakter inwestyeyjuy: wysoka zdolnosé kredytowa
Aaz | Aaa AAA Pie symalae
Aa AA AM
Aa Y Aa Bardz 2 ocena, wysoka
Aa VY AA ak
Al A+ A
Az A A Takoit powyze) sredaie
Y] A- A~
Baal BBB- BBB-
Baal BBB BBE Takoic nieco ponize] Srednic)
Baad BBB- BBB-
Charakier spekulacyjn |
Bzl BB~ BB Nis
Ba BB BB
Bai BB BB
B1 B+ B+
B2 B B Charakier wysoce spekulacyjay
i = [

Charakier wybitaie spekulacyjny:

Przykfad obligacji TP S.A.
()"

* faczna wartos¢ obligacji 217 400 000 zt (7 emisji do
konca stycznia 2005),

» wszystkie emisje zostaly objete przez spéiki zalezne,
* rentownos$¢ od 6,09 do 6,33% w skali roku,

» denominowane w ztotych polskich,

* emisja niepubliczna,

- na okaziciela,

* niezabezpieczone,

» zdematerializowane,

+ dyskontowe.
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; £ Szczegotowe dane dotyczace wybranych emisji prywatnych:
Przyktad obligacji Ventus S.A.
‘
e e e R b e Samnd | e o 25%
* podczas prywatyzacji pracownicy spotek parnstwowych T
otrzymywali akcje swoich przedsiebiorstw. Zazwyczaj byto to 15 NlRSA | Coy |05 |00 oot | JEEEE e - [ER e
do 20% wszystkich akcji, ale nie wszystkie przedsigbiorstwa a2 wer ] gbm‘fgiﬁmw;:n:o%
traf”y potem na glelde, I;Aa.s'lu X 2005 | X2008 | 1002t 1002 T Corok 50 150 min zt :::;2‘2'321?5“:@; mmg m‘a'
* Ventus S.A. wyemitowat wiec obligacje wiec w 2002 roku, by I et et w
skupi¢ od pracownikéw PZU posiadane akcje pracownicze :Lf:‘”.if‘ PN A I I =l A ) o | St
obejmujace 2,5% wartosci tej spotki, ~ B SR
* emisja objeta 5.263.157 sztuk o wartosci nominalnej 95 zt na 5 BNl e e A s
lat do wrzesnia 2007 roku, notowanych na CeTO, - i o A
« prowizja i koszty wyniosty 0,172 zt w kazdej obligacji, 60 sk (el ity
* przy przedterminowym wyjsciu z inwestycji inwestorom Evrv;%(* 12003 [ 12008 | 1000002 | 100000t | wieom | S0 |- Toominzt %ﬁ%ﬁ%?ﬁiiﬁ:ﬂ&
zwrdcone bedg zainwestowane srodki. Sh 5 i
poprzedzajacych dany okres.

Obigacie te sa czescia,
Programu Obigacji
Oprocentowanych (Bank
Obligacie sq emitowane w
ramach I Programu Obligacji o gty
laconejwart om, oS mazh RO SRy
Rozna, w Platne Przedstawione obligacie 0 Zaleznie | zmienne = | ¢ g 'fmac;e o 204 roalzach)
Bank Xl Xl zaleznos | State— roz, w 500min | Stanowia 7.18. Serie (na razie NordeaBPSA | 5, [ 112009 | 1002t od WIBOR6M | UF 50 50 min zt
Millenium oo | Joasti | 100zt o A =l 50 o ostatnie). Podzialna transze (a transzy | ~06%
SA. ; b zatem cena emis) zalezy od
ey, ykupu liczby subskybowanych
obligaci. | tak, dla obligac dwi-
i tr2yltnich przedstawaly sig
e, g";ﬂ"am”f‘mns et Ustalono pdeds - 2000 obl.
99,9732 (Transza Malych Stale, Raz,
Inwestorow) zalezne od | wyplaco- Ustalono pdeds 200000
T e o Ventus SA. Yooz | V2007 [ ezt 952 kondycji | new - 2375min | obligacii (fakiycznie
oo A P finansowej | Dniu sprzedano 222623 obl)
Bank Rézna, w Platne 98,426 21 (Transza Premium); spolki Wykupu
it il zaleznos | Stale— | raz,w 300min | Ceny sa podane z dokladnoscia =
Ml | J0o. | S5 | 1002 Tt Lt 50 & g cuganksa | X' | xizoor | 100000 | 100000 | state- Copst | (oL TR B it o
e Wykupu prschiuponnsz 2004 UsD usD 2875% | roku usp b
oblgac bedaca elkrotnoicia Jestto juz 27. Seria
bedaca czescia
Programu kiérego
dotychezasowa faczna
g Zalezna Patne w wart. nom. wynosi 3,262
el Zmienne — $ Vit Stale —
X Copél BPHPBKSA. VI 2006 | 1002t od ¢ Dniu 10 150 minzt | mid 2h;
IR -, | x7o |eoozt Jeem |fwinoR ] - 30minzl 2005 wranszy | 44% ikoon, i ke
X - 10-499 obl — 100,39 21
500-4999 obl — 100,29 21
ponad 5000 bl 100,09
2l

Ceny obligaciji: 7 Wartos¢ obligaciji:
y gac §Q gac
LY W,
* nominalna determinujgca wielko$¢ srodkéw jakg musi G= Senin 7]\/”
zwrécié emitent (obligant), o (1+r) (+r)

C — wartos¢ obligadji (rozliczeniowa),

W,y — warto$¢ nominalna wykupywana w ostatnim okresie,
k — Kupon,

r;— stopa procentowa w i-tym okresie,

* emisyjna <> od nominalnej, okresla wielkos¢
pozyskiwanych srodkéw ogotem,

» rynkowa (clear price) stanowigca procent wartosci r, — stopa procentowa w ostatnim okresie,
nominalnej bez narostych odsetek n — numer kolejnego okresu.

« rozliczeniowa (dirty price) = cena rynkowa * cena Pierwsza cze$¢ wzoru reprezentuje wartos¢ kuponow
LT s AT L R odsetkowych a druga - warto$¢ nominatu obligacji

wyptacanego wraz z ostatnim kuponem.
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Przyktadowe notowanie dziesigcioletniej obligaciji skarbowej na rynku wtérnym:

[
Seria Data Odsetk|  Kurs Kurs Kurs | Kurs | Obrétw| Obrot, )}}\’“/Z"\
wykupu |i skumul- | otwarcia [ - min. maks. | zamk. | sztukach | w tys. |nstrumenty depozytowo_ /</ b?\l_g/-
owane ztotych kredytowe. \(
DZ1111| 24-11-11| 48,92 96,65 96,65 | 96,65 96,65 20 41
1. Rachunki bankowe

Objasnienia: seria oznac iesi Zmiennym . e
oprocentowaniu, ktérych termin wykupu mijja 24 listropada oku; podane 2. Bankowe papiery wartosciowe
sg cztery kursy obligacji: otwarcia, minimalny, maksymalny i/zamkniecia, ktére
sq sobie réwne, co oznacza, ze wszystkie transakcje z; 0 po tym samym 3. Kredyty

artosci nominalnej :
(inwestorzy wymagaja wiekszej rentownosci niz” ofergwana dla nominatu 4. LeaSIng
100%). Cena rozliczeniowa jest powiekszona
1115,42 zt (0,9665 razy 1000 zt cena iiominalna/ jednej obligacji, plus
skumulowane odsetki 48,92). Sprzedano”20 obligacji, czyli liczac tacznie po
stronie kupna i sprzedazy 40616,8 ztotego, co po zaokragleniu zostato podane
w ostatniej kolumnie jako 41 tysiecy ztotych.

Rodzaje rachunkéw
bankowych:

Definicja:
» rozliczeniowe (biezace i pomocnicze),
Rachunek bankowy jest umowag pomiedzy

bankiem a klientem, dotyczaca przechowania * lokat terminowych,
srodkéw pienieznych i dokonywania rozliczen a2 e ; : :
na zlecenie Klienta + oszczednosciowe, oszczednosciowo-rozliczeniowe i

terminowych lokat oszczednosciowych,

* powiernicze.

Rachunki rozliczeniowe i lokat

: 1 Rachunki oszczednosciowe:
terminowych:

« tylko osoby prawne, jednostki bez osobowosci i i Ik fi ; : 2
przedsiebiorcy moga je posiadac, tylko osoby fizyczne moga je posiadac,

: . : 5 3 2 + sgimienne,
» stuzg do rozliczania lub lokowania wolnych srodkéw a

posiadaczy, : S5 2 i
* maja przywileje w przypadku $mierci, egzekucji i

e e iad :
« rachunek pomocniczy stuzy do dokonywania wybranych e kB i S

operacji, ktore nie moga by¢ wykonywane na rachunku 2 : .
podstawowym. * majg korzystne rozwigzania w przypadku utraty
dokumentéw zwigzanych z rachunkami.
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Rachunki powiernicze (escrow):

stuzg przechowaniu srodkéw innych oséb niz posiadacz
rachunku,

umowa okresla kto moze korzysta¢ ze zgromadzonych
Srodkow,

pienigdze na nich nie moga by¢ zajete, nie wchodza do
masy upadtosci, ani do spadku po posiadaczu rachunku.

Inne rodzaje rachunkéw:

« wspdlne - dla os6b fizycznych lub jednostek samorzadu,

* maklerskie - sktadajace sie z rachunku pienieznego i
rachunku papieréw wartosciowych,

« kredytowe - do uruchamiania kredytow,

* nostro i loro - stuzace do rozliczen miedzy bankami z
réznych krajow,

» 0 oprocentowaniu: statym, zmiennym, dynamicznym,
negocjowanym, rentierskim, indeksowanym.

Oprocentowanie rachunkow: L

rok liczy 365 dni,

naliczanie odsetek w ciagu roku zgodnie z tzw. procentem
prostym,

okresowo dokonywana jest kapitalizacja lub tylko
dopisanie odsetek,

do obliczania oprocentowania stosuje sie liczby
procentowe.

Odsetki na rachunku:

z 7,
O=)> L *——
; ' 365

s

i i

L;- liczba procentowa réwna L, =
O — odsetki, 100

S, — saldo rachunku w i-tym okresie,

n — ilo$¢ okreséw za ktoére liczymy oprocentowanie,

r; — oprocentowanie w skali roku dla i-tego okresu,

t;- ilos¢ dni z tym samym oprocentowaniem i saldem rachunku
dla i-tego okresu

Lokaty indeksowane:

* oprocentowanie sktada sig z czesci gwarantowanej oraz
z czesci zaleznej od wzrostu wartosci ustalonych aktywow,

« druga czes$¢ oprocentowania wyptacana jest tylko gdy
nastapi odpowiednio duzy wzrost wartosci aktywow,

* na przykiad, jesli oprocentowanie gwarantowane wynosi
6% za trzy lata, a wybrany indeks akcji wzrosnie w tym
czasie 0 50%, to 80-90% przekroczenia wartosci (35,2-
39,6 %) powiekszy otrzymane odsetki gwarantowane.

Lokata Europrofit z BPH S.A.:

« wprowadzone do oferty BPH 10 pazdziernika 2005 r.,

« 3-letnie papiery denominowane z ztotych o nominale 1000
Ztotych i minimalnej kwocie inwestyciji 3 tys. ztotych,

« lokata ta gwarantowata:
» odsetki w wysokosci 7 proc.,

» odsetki premiowe - pod warunkiem spetienia sie
oczekiwan rynkowych w zakresie wzrostu indeksu DJ
EuroStoxx 50 (50 najwiekszych europejskich firm, m.in.
Nokia, L'Oreal, Danone, Siemens, Philips) ,

» zwrot 100% zainwestowanego kapitatu.
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Strukturyzowane Certyfikaty
Depozytowe (SCD) z BPH: [}

« 6-miesieczne papiery wartosciowe (15.03.05-15.09.05),

» minimalna kwota inwestycji 10000 ztotych,

« wyptacaty wyzszy zysk przy umocnieniu sie ztotego w stosunku
do fixingu z 15 marca 2005 r.,

« gdyby kurs rozliczeniowy byt nizszy od kursu odniesienia o co
najmniej 0,06 zt., to rentownos$¢ inwestycji wyniostaby 12,5%,

« gdyby kurs rozliczeniowy byt nizszy od kursu odniesienia o co
najmniej 0,02 zt., ale nie nizszy niz 0,06 zt., to rentownos$¢
wyniostaby 8%,

« gdyby kurs rozliczeniowy byt nizszy od kursu odniesienia o
mniej niz 0,02 zt., to rentowno$¢ inwestycji wyniostaby 0% i Bank
zwrdcitby tylko zainwestowany kapitat. Réznica byta 0,0222

Definicja: —‘

Ztozony instrument finansowy - kontrak
sktadajacy sie z instrumentu kapitatowego oraz
zobowigzania finansowego lub zobowigzania o

innym charakterze.

Wbudowany instrument pochodny - wynikajace
z zawartej umowy warunki powodujace, ze
czes¢ lub catosé przeptywow pienieznych
uzyskiwanych z umowy zmienia sie w sposéb
podobny do tego, jaki powodowatby
samodzielnie instrument pochodny

Definicja:

Bankowe papiery wartosciowe to papiery
wartosciowe zawierajgce przyrzeczenie wyptaty
kwoty nominalnej i naliczenia odsetek przez
bank, stanowigce réwnoczesnie dowod
powierzenia sSrodkéw pienieznych.

Cechy i zastosowania: 6

* pozyskanie srodkéw przez banki,

« finansowanie kredytéw hipotecznych w bankach
hipotecznych (listy zastawne),

« forma bardzo elastyczna, nie podlegajaca kontroli ze
strony KNF, wigec dobrze nadaje sie do zastosowan
nietypowych.

Rodzaje bankowych papierow
wartosciowych:

* bony oszczednosciowe,
» certyfikaty depozytowe,
« listy zastawne (hipoteczne i publiczne),

* inne (np. kwity depozytowe).

Definicja:

Certyfikaty depozytowe sg to bankowe papiery
wartosciowe emitowane przez banki w celu
pozyskania srodkow finansowych, natomiast

bony oszczednoSciowe stanowig dowdd
ztozenia lokaty przez osobe fizyczng w banku w
zamian za wypfate oprocentowania.
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Poréwnanie

Bon oszczednosciowy

« przeznaczony dla oséb
fizycznych

* mate nominaty

« charakter oszczednosciowy
i cechy takie jak rachunku
oszczednosciowego

« nie handlowany i umarzany
* zawsze imienny

* przy wczesniejszym
umorzeniu zwykle traci sie
czes¢ lub catosé odsetek

Certyfikat depozytowy

przeznaczony dla klientow
instytucjonalnych
(przedsiebiorstw)

duze nominaty

nie ma charakteru
oszczednosciowego

handlowany i nieumarzany
przewaznie na okaziciela

odsetki nie sa tracone, bo
nie ma wczesniejszego
wykupu

Certyfikaty depozytowe:

» krétkoterminowe o statym oprocentowaniu,

» dlugoterminowe o statym oprocentowaniu,

+ dyskontowe,

Wycena
certyfikatow

* 0 oprocentowaniu zmiennym.

Przykfad certyfikatu

depozytowego BPH S.A.

[}

* niepubliczna emisja dedykowana (private placement)
strukturyzowanych certyfikatéw depozytowych dla klientow
programu Private Banking & Investment w 2004 r.,

* 50 zdematerializowanych certyfikatow o wartosci nominalnej
100.000 dolaréw i zapadalnosci do 10 lat,

* rentownos$¢ 3-miesiecznych certyfikatéw, opartych o
innowacyjna konstrukcje typu wedding cake, uzalezniona jest od

kursu USD/PLN,

* przy kursie w przedziale 3,45-3,59 oprocentowanie wyniesie
3,05% i odpowiednio mniej, gdy kurs wykroczy poza ten

przedziat,

» bank gwarantuje zwrot kapitatu przy niekorzystnych zmianach

na rynku walutowym.

Przykfad certyfikatu
depozytowego Getin S.A.

[}

» 28 pazdziernika 2005 r. GETIN Bank SA wyemitowat
certyfikaty depozytowe i obligacje na taczng kwote 214
milionéw ztotych,

* oprocentowanie ustalone zostato w oparciu o 6 miesieczng
stawke WIBOR powigkszong o marze rynkowa,

« termin zapadalnosci papieréw diuznych wyniést trzy lata,

« Srodki pozyskane z emisji papieréw dtuznych GETIN Bank
przeznaczyt na biezaca dziatalnos¢ kredytowg

Definicja:

List zastawny to dtugoterminowy, zbywalny
papier wartosciowy o charakterze imiennym lub
na okaziciela, zarowno w postaci materialnej jak

i zdematerializowanej stuzacy refinansowaniu
kredytow udzielonych przez bank hipoteczny.

Wystepuije jako hipoteczny lub publiczny list
zastawny. Moze byé umarzany przed terminem

zapadalnosci.

Emisje listow zastawnych
BRE Banku Hipotecznego:

* w czerwcu 2000 roku BRE Bank Hipoteczny
przeprowadzit emisje listow zastawnych o wartosci 5 min
ztotych,

« program emisyjny objat 30 min listéw w ciggu 5 lat, na 3
mid ztotych (przy czym byly w tym tez emisje w euro i
dolarach),

» naliczanie kuponéw jest potroczne w oparciu o WIBOR 6
M, EURIBOR 6M lub LIBOR 3M + marza,

« termin wykupu 4-7 lat,

* we wrzesniu 2004 r. nastapit pierwszy planowy wykup 3-
letnich hipotecznych listéw zastawnych o tacznej wartosci
nominalnej 5 min euro i 10 min dolaréw.
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Definicja:

Kredyt to oddanie przez bank srodkéw
pienieznych na oznaczony w umowie czas, z
przeznaczeniem na okreslony cel i z
obowigzkiem zwrotu.

Definicja: Qf ,
i Z

Kredyt jest umowg pomiedzy bankiem
(kredytodawca) i kredytobiorcg na podstawie ktorej
bank zobowigzuje sie odda¢ do dyspozyciji
kredytobiorcy na czas oznaczony w umowie, kwote
srodkow pienieznych na oznaczony cel, a
kredytobiorca zobowigzuje sie do korzystania z niej
na okreslonych warunkach, zwrotu kwoty
wykorzystanego kredytu wraz z odsetkami w
umowionych terminach sptaty, oraz zaptaty prowiz;ji
od udzielonego kredytu.

ﬁ

Warunki otrzymania kredytu: ,i\.il\ \( \/

R
Gl
« zdolnos$¢ kredytowa,
« zabezpieczenia (prawne i ekonomiczne),
« sktonnosc¢ do sptaty przez kredytobiorce,

« ztozenie odpowiednich dokumentow i wniosku
kredytowego.

Rodzaje kredytéw w rachunku
biezacym:

 kredyt otwarty (in blanco) o charakterze
krétkoterminowym, odnawialny do wolnej marzy kredytu,
kazda wptata na rachunek powoduje automatyczng sptate
zadtuzenia,

* kredyt kasowy upowaznienie posiadacza rachunku do
debetu, uruchamiany automatycznie.

Rodzaje kredytéw w rachunku
kredytowym:

kredyt docelowy (na konkretng jednorazowa transakcje),
kredyt na wymagalne zobowigzania (ktére wtasnie trzeba
zapfacic),

linia kredytowa (okreslony jest gérny putap tzw. plafon i
wysokos¢ poszczeg6lnych transz, dotyczy finansowania
szeregu transakcji w danym okresie czasu),

kredyt sezonowy zwigzany z produkcjg sezonowa,
zwtaszcza w rolnictwie.

21



2012-01-05

Porownanie kredytow konsolidacyjnych w wybranych bankach Por6ynanie kredytowrkon olidacylnyc b Wy bfanych.bdnkach
Bank Kredyt WysoKosé Max wysokosé Cel
bl . ini¥kda [PLN] kredytu wlasny
Bank Kredyt wysokosé Max wysokosé D P T Cel
kredytu |  wlasny
[EEN Foradys do 70% wartosci Zsplata zobowiazaf
mBank konsolidacyjny 30000 ! ¥ | do201at 30% -
Kredyt : LIS nicruchomosci winnych bankach
[y do 70% wartosci - splata zobowiazari W mPlanie
mBank konsolidacyjny 30000 ; S | do201at 30% ;
S nieruchomosci winnych bankach =
: o przy 10% W PLN. | _gowolny
do 70% i : 2w0%w |-
SRS S 10% w PLN, > Ak MK, 20000 splacie celow do 25 lat il e RS
Bank MilleKredyt wart.nieruch. przy 20%w | ~dowolny Millennium | Konsolidacyjny X e pozostatych | .
iG] Sl 20000 splacic celow | do25lat e | -sptata zobowiazan #p, da 9070 AR P G e
T R B Konsump., do 90% pozostalyeh f g cowyeh U
walutach :
przy k. w PLN - splata zobowiazar
- splata zobowiazar : ; finansowych .
finansowych DomBank | Kredt 20000 do 100% wartafci | do201at A R L
e D el onsolidacyjny nieruchomosci gosp.
DomBank Krcdy!v ; 20000 do ,l 00% \v.mrmvu 4020 lat 0% splata kredytow —hta obav
konsolidacyjny nieruchomosci gosp. \
A wobec ZUS i US
wobee ZUS i US ,
Kredyt do 80% wartosci nie jest dasolly >
AL et | - dowolny Bank BPH. [ eolidiiny 2 Ehamai el 0 B S o [ Rl homesan
Bank BPH | Kredvt 4 0 80% watlOlE ¥ o 30-aj nieJest | plata zobowiazan finansowych
konsolidacyjny nieruchomosci wymagany | 4
LIFISONYC - splata kredytow
- splata kredytow - splata debetow
- splata debetow L - maks. 25% kredytu
: - maks. 25% kredytu PKO BP Mredyby . 3 Sof D atioscis b ahlo it 30% | mozna przeznaczyé
Kredyt do 70% wartosci ; j konsolidacyjny nieruchomosci ;
PKO BP AR B 5 28 do 20 lat 30% mozna przeznaczy¢ na inne dowolne
konsolidacyjny nicruchomosci #rt
na inne dowolne cele (nic zwia. 7
cele (nie zwia. 2 dzial.gosp.)

—~E M
G Y

o J
BankMieszkaniowy
Kredyt hipoteczny

E proponuje on trzy rézne kredyty hipoteczne

B propozycja ta przygotowana jest z mysla o osobach, ktére potrzebuja
$rodkéw na sfinansowanie celéw mieszkaniowych, sptate réznych zobowigzan
finansowych lub inne, dowolne potrzeby

¥ kredyt prosty to niskie oprocentowanie juz od 1,25% w CHF lub od 5,55% w
PLN ( Rzeczywista Roczna Stopa Oprocentowania wynosi od 1,45% do
5,98% w CHF i od 5,95% do 9,65% w PLN )

E kredyt wygodny to niskie optaty( dla oséb ktére zaraz po wykorzystaniu

kredytu spodziewajq sie duzych wydatkéw zwigzanych z urzadzaniem

nowego mieszkania lub domu i potrzebujg w tym czasie jak najnizszych rat,

dla os6b nie posiadajacych wktadu wiasnego)

kredyt lekki to optymalne potaczenie kredytu prostego i wygodnego

decyzja kredytowa w ciagu 48 godzin

okres kredytowania: 10, 20 i 30 lat

Wysokos¢ kredytu: do 80% wartosci nieruchomosci

Kredyt hipoteczny

» Mozliwos¢ kredytowania do 100% wartosci nieruchomosci, dzieki
ubezpieczeniu brakujacego wktadu wtasnego, ktére wynosi 3,0% kwoty
brakujacego wkiadu. Jest ptatne jednorazowo na okres 3 lat.

» okres kredytowania — od 6 do 35 lat

» Waluta kredytu - PLN, CHF, USD, EUR

» Karencja w sptacie kapitatu - do 2 lat

» Bezptatne rozpatrzenie wniosku kredytowego i wycena nieruchomosci po
udzieleniu kredytu

* Brak mozliwosci podwyzszenia kwoty kredytu

» Bezptatne przewalutowanie kredytu na PLN, 0,5% na EUR, 1% na CHF
oraz USD

= Brak prowizji za wcze$niejsza sptate po 3 latach kredytowania, a takze w
ciggu pierwszych 3 lat, gdy jednorazowa sptata nie przekracza 50%
aktualnego zadtuzenia

= Brak prowizji dla kredytéw udzielanych w PLN, 1% dla kredytéw w walutach

= Zabezpieczenie kredytu: hipoteka, cesja praw z ubezpieczenia
nieruchomosci, inna nieruchomos$¢, nalezaca do kredytobiorcy lub osoby
trzeciej.

PKO Bank Polski
Kredyt mieszkaniowy

» maksymalna wysokos¢ kredytu nie moze by¢ wyzsza niz 80% wartosci
nieruchomosci stanowigcej przedmiot zabezpieczenia

* Dzieki ubezpieczeniu wktadu wtasnego mozna uzyskac kredyt w wysokosci
do 100% aktualnej lub przysztej wartosci nieruchomosci

»  Wybdr walut - PLN, CHF, USD, EUR
» Okres kredytowania do 30 lat

» Zabezpieczeniem kredytu jest hipoteka na finansowanej lub innej
nieruchomosci.

»  Woczesniejsza sptata czgsci lub catosci kredytu bez dodatkowych optat

» Bezptatna wycena nieruchomosci i rozpatrzenie wniosku kredytowego

» Prowizja za przyznanie kredytu — 1,2% - 3,5%

» Mozliwos¢ wielokrotnej zmiany waluty kredytu — od 0,08% od kwoty
aktualnego zadtuzenia

» Mozliwos¢ zawieszenia sptaty 1 raty w ciagu roku

» Mozliwos¢ uzyskania kredytu bez potrzeby posiadania wktadu wiasnego

» Prowizja banku od 1,2% do 3,5%

» Podwyzszenie kwoty kredytu - 2% (ale nie mniej niz 300zt) od kwoty
podwyzszenia

Kredyt rodzinny na

mieszkanie przykfad:

* matzenstwo z jednym dzieckiem, \/\
zainteresowane kupnem mieszkania na rynku
pierwotnym o powierzchni 60mkw o wartosci
240 tys. zt,

* rodzina osigga miesieczne dochody w
wysokosci 8 tys. zt brutto

« state obcigzenia (rachunki, sptata innych
kredytéw) — 1,5 tys. zt

» ma 30 tys. zt oszczednosci, ktore przeznacza na
wktad wiasny,

» szuka wiec kredytu w wysokosci 210 tys. zt
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Kredyt mieszkaniowy dla
osoby samotnej przyktad:

O

"
T

» osoba samotna, ktéra chce kupic
mieszkanie na rynku wtéornym o
powierzchni 35 m2 i wartosci 140 tys. zi,

* miesieczny dochdd to 3 tys. zt brutto,
« state obcigzenia — 700 zt,

* ma 10 tys. zt wktadu wtasnego, szuka wiec
kredytu w wysokosci 130 tys. zt

Poréwnanie kredytu hipotecznego w banku uniwersalnym i hipotecznym

Prowiz
Min Max Min | Oproce | Stopa Prowizia | jaza | p o0,
Okres za splate
Bank | Kredyt | wysoko$ | wysokos wkiad | ntowani | procent | Raty . za zmiang
o ; kredytu y przyznani | przed
¢ [PLN] ¢ ‘wlasny e%] owa " ‘waluty
e termin
em
0%-z
do 100%
itk wartosci T 05250 | 0-6% | 075-
o inwestyej | do32,5 | W0 | 0d7.46 | zmienna | rowne | oS0t | min 6.75%
e i.80%- | roku | “OOE | do84 | /stla | maljace | "pr < 200 | min. 200
P standard Ho0 PLN PLN
ny o standard
owo
0%-z
o do 100% “:Em’“ 05-25% | 0-6% | 075-
S . wartosci | do31,5 | WM | 0d7.46 | zmienna | rowne | 250 | min 6.75%
P nierucho lat SOCE | do84 | /stala | malejace - 200 min.200
Bank ny ; 0,20%- PLN = ]
BPH moset bez g
ubezp.
o 80%
kosztéw
y inwestycj
Kredyt 2 i. nie o | 0-6% | 07s-
doplatam 2 < 0.5-25% .
wiceej | 20-25 min. 6.75%
i ’ - - stala | rowne | min.200
rzadow niz80% | lat o 200 | min. 200
e rynkowej PLN PLN
wartosei
nierucho
mosci
Bank | Kredyt I
BPH | hipotecz | 50000 - Pl | 20% | 0dS16 | zmienna | FEE
BH L

Inne klasyfikacje kredytow:

» konsorcjalne (udzielane przez bank organizujacy
konsorcjum kredytowe),

« lombardowe, reportowe, hipoteczne, dyskontowe i
akceptacyjne,

» krotko- (do 1 roku), $rednio- (do 5 lat) i dlugo-
(powyzej 5 lat) terminowe,

» odnawialne (np.rewolwingowe z plafonem i
nawigzkami) i nieodnawialne,

« zkarencja lub bez,

* prowizyjne i bezprowizyjne.

Kredyt sptacany w réwnych ratach -
annuitet:

» raty sg rowne a ich tgczna suma
przekracza warto$¢ udzielonego kredytu,

» kazda rata obejmuje czes¢ odsetkowq i
kapitatowa,

» udziat czesci odsetkowej maleje, a czesci
kapitatowej rosnie z uptywem czasu,

» rentownos$c kredytu dla banku jest stata w
okresie trwania umowy.

Miesieczna spfata kredytu
obliczanego jak annuitet:

SN
% r % i)
12 R,

gyl =1

A - ptatno$¢ miesieczna,

K - kredyt na poczatku,

n — ilo$¢ okreséw spfat w ciggu roku,

r — stopa procentowa w skali roku réwna efektywnej
stopie oprocentowania r,.

Zadtuzenie kredytowe w
przypadku annuitetu:

S )
’ (1+5)"7" =1

Zi - zadluzenie na koniec i — tego miesiaca,

K — warto$¢ zaciagnietego kredytu,

i — numer konczacego sie miesigca od poczatku
sptaty kredytu,

n — liczba lat,

r—roczna stopa procentowa,

12 liczba okreséw sptat (kapitalizacji) w ciggu roku.
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Efektywna stopa
oprocentowania w kredycie z
dyskontem:

Kredyt z dyskontem:

» rata obejmuje statg ptatnosc,

o 24 * rata _odsetek

« kazda rata obejmuje cze$¢ odsetkows i * rata_kapitalu* (n+1)
kapitatowa, ktérych udziat jest taki sam, Z

r, — oprocentowanie efektywne,

* oprocentowanie naliczane jest od catosci rata_odsetek — warto$¢ czesci odsetkowej
kapitatu i state, ptaconej co miesiac,

rata_kapitalu — warto$¢ czesci kapitatowejwej

i s ptaconej co miesiac,
* rentownos$¢ kredytu dla banku rosnie w n — liczba rocznych okreséw splat (lat),

czasie trwania umowy kredytowej. 24 — liczba ptatno$ci w roku pomnozona przez 2.

Konstrukcja annuitetu i kredytu z dyskontem:

Element kredytu Kredyt z dyskontem Kredyt o kapitale S Rp
s Definicja:
Kwota kredytu 180000 zt 180000 zt ; .
e = Leasing (kredyt rzeczowy), jest metodg
Oprocentowanie 10.05% 18% finansowania inwestycji pozwalajaca na
okresowe korzystanie ze srodkéw produkcji
Okres sptaty 36 miesiecy 36 miesiecy za optata, ktora pokrywa nie tylko koszty
T korzystania z rzeczy, ale i czes¢ jej wartoSci.
Rata miesigczna 6507,5 zt 6507,4 zt
Prowizje brak brak

Rodzaje leasingu:

Subleasing: ﬁ@)
LYY,

Leasingodawca

» bezposredni (zwykty, zwrotny) i posredni (subleasing,
leasing podwodijny i leasing wspierany),

« operacyjny (mokry, suchy) i finansowy (petny — koszty

Pierwsza umowa leasingowa,

A 4

ponosi leasingodawca, czysty — koszty ponosi LeaSinQObiorca
lasingobiorca), Leasingodawca
* leasing krotko- (do 3 lat), Srednio- (3-10 lat) i
dtugoterminowy (powyzej 10 lat), v Druga umowa leasingowa.

» leasing otwarty - korzystanie z dowolnych $rodkéw
produkowanych przez dang firme, ale tylko w ramach
przyznanego limitu wartosci.

Leasingobiorca
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’\ i

Leasing podwajny:

Leasingodawca

“%

A
Sprzedaz przedmiotu leasingu,

A4

Wiasciciel
Leasingobiorca
Leasingodawca

Pierwsza umowa leasingowa,

v Druga umowa leasingowa.

Leasingobiorca

Przyktad zastosowania
leasingu podwaojnego. @?

« ostatni leasingobiorca dostarcza czesci dla firmy
samochodowej,

« wiasciciel (firma samochodowa) chce wyposazy¢ swego
kooperanta w niezbedne urzadzenia, ktére sama produkuje,

» wiasciciel realizuje najpierw ciche rezerwy sprzedajac maszyny
leasingodawcy, po czym leasinguje je dostawcy,

» w ten sposob zachowana jest kontrola nad wykorzystaniem
urzadzen podczas produkcji przez ostatniego leasingobiorce (bo
maszyny zawsze mozna zabrac),

* obaj leasingobiorcy (firma i dostawca) majg korzysci
podatkowe a zyski z leasingu koncentrujg sie u leasingodawcy,
ktory jest spotkg corkg firmy samochodowe;.

\
Leasing wspierany: > g y _
( Przyczyny stosowania leasingu gg\ﬂ»\\' T~
VY posredniego: ) I
Leasingodawca | Gwarant lub Gl
podmiot « realizacja cichych rezerw,
refinansujapy « sytuacja w ktérej wiasciciel nie chce (na przyktad ze

v /
Leasingobiorca Zabezpieczenie na przedmiocie

leasingu,

Udzielenie gwarancji (lub
refinansowanie),

Umowa leasingowa.

wzgledéw podatkowych) wystepowac w roli leasingodawcy i
wiasciciela réwnoczesnie,

« che¢ podzielenia ponoszonego ryzyka na dodatkowy
podmiot (firme leasingowa lub gwaranta), gdy wartos$é
przedmiotu leasingu jest znaczna (zwtaszcza w leasingu
wspieranym).

Leasing zwrotny:

Leasingodawca > : ;
Sprzedaz przedmiotu leasingu,

A

\4
Wiasciciel
Leasingobiorca

Umowa leasingowa.

Leasing operacyjny:

* Przedmiot leasingu zaliczany jest do majatk
finansujgcego (leasingodawcy) jezeli umowa
leasingowa zostata zawarta na czas oznaczony,
obejmujacy co najmniej 40% normatywnego okresu
amortyzacji lub co najmniej 10 lat w przypadku
nieruchomosci a suma rat leasingowych
pomniejszonych o warto$¢ podatku od towaréw i ustug
(VATu) jest nie nizsza niz warto$¢ przedmiotu leasingu.

« W tym przypadku leasingobiorca (korzystajacy) zalicza
catos¢ sptacanych rat do kosztéw, natomiast dla
finansujacego odpisy amortyzacyjne stanowig koszt, a
uzyskiwane raty leasingowe sg przychodami.
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Leasing finansowy:

* Przedmiot leasingu zaliczany jest do majatku
finansujgcego (leasingobiorcy), jesli umowa zawarta jest
na czas oznaczony, suma rat pomniejszonych o warto$¢
podatku od towaréw i ustug (VATu) jest nie nizsza niz
wartos¢ przedmiotu leasingu a strony ustality, ze
amortyzacji dokonuje korzystajacy (leasingodawca).

« Sytuacja ta odpowiada leasingowi finansowemu a
leasingobiorca wlicza wéwczas do kosztéw uzyskania
przychodoéw jedynie odsetkowg czes¢ rat, przystuguje
mu natomiast zaliczanie do kosztéw odpiséw
amortyzacyjnych od przedmiotu leasingu.

« Dla leasingodawcy uzyskiwane raty sg w catosci
przychodami.

Leasing a VAT:

« Leasing operacyjny traktowany jest jak ustuga, co oznacza
ze podatek pfaci sie wtedy, gdy nastapi ptatnos¢. Ponadto
kazda rata leasingowa oznacza koniecznosc¢ zaptaty
podatku od towardéw i ustug i odliczenie podatku nastepuje
na zasadach ogdlnych, to jest w miesigcach ptatnosci rat
leasingowych,

* Leasing finansowy traktowany jest jak sprzedaz, to znaczy
o terminie powstania obowigzku podatkowego decyduje
wydanie rzeczy lub wystawienie faktury (jednak nie
pozniej niz w 7 dni od wydania przedmiotu), a podatek od
towardéw i ustug musi by¢ zaptacony na poczatku i jest
odliczany tak jak przy zakupie inwestycyjnym.

Zalety i wady leasingu w poréwnaniu
z kredytem dla leasingobiorcy:

Zalety:

* obnizenie podatku dochodowego przy leasingu
operacyjnym;

» zwykle brak dodatkowych zabezpieczen;

» dopasowanie formy do indywidualnych potrzeb,

« sptata nastepuje z przychoddéw przedmiotu leasingu
(odpowiednik kredytu z karencja);

« tatwiejsza mozliwos¢ zmiany technologii i tatwiejsze
zbycie przedmiotu po umowie (dzieki leasingodawcy);
* lepiej wygladajacy bilans co utatwia dodatkowe
kredytowanie.

Zalety i wady leasingu w poréwnaniu
z kredytem dla leasingobiorcy (1):

Wady:

» catos¢ ryzyka (w tym upadtosci firmy leasingowe;j)
przejmowana jest przez leasingobiorce,

» wysokie koszty optat obejmujace: czynsz, wartos¢
przedmiotu leasingu, koszty pozyskania srodkéw na
zakup rzeczy i zysk leasingodawcy wraz z
podatkiem;

* brak wlasnosci do rzeczy i mozliwos¢ odebrania jej,
jesli nie spfaca sie uzgodnionych optat leasingowych;
* niejasne interpretacje i zmiennos$¢ regulaciji
prawnych zwlaszcza w zakresie zaliczania do
kosztow uzyskania przychodéw;

Zalety i wady leasingu w poréwnaniu
z kredytem dla leasingobiorcy (2):

Wady:

* przy korzystaniu z leasingu mozliwos¢
sfinansowania inwestycji, na przyktad przez srodki
unijne pojawia sie pozniej niz przy zakupie urzadzen
na kredyt;

* ograniczone korzysci przy: finansowaniu innych
potrzeb niz srodki inwestycyjne, ponoszeniu strat,
ptaceniu podatkéw w sposob zryczattowany czy
nieptaceniu podatku od towaréw i ustug.

A

T
L2

Instrumenty zabezpieczajace: N

1. Gwarancje
2. Weksle
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WZOR GWARANCJI BANKOWEJ

Gwarancja bankowa nr.

» ZostaliSmy poinformowani przez _ (oznaczenie dfuznika) _, zwanego/-g
dalej Zleceniodawcg, ze pomiedzy nim/-ig a (oznaczenie beneficjental) w

D eﬁn | C. a: dniu’ zostata zawarta umowa nr , na podstawie ktérej (okre$lenie
J . rodzaju transakcji kredytowej, danych identyfikacyjnych, waluty i kwoty)
- W na;n/iqzaniu do powyzszego, (oznaczenie banku - gwaranta)
Gwarancja bankowa jest to zapewnienie zwany dalej Bankiem dziatajac na zlecenie (oznaczenie )
X PN zobowigzuje sie niniejszym, nieodwotalnie i bezwarunkowo,
banku (gwaranta), Ze po speinlenlu przez niezale?nie c:id wair'ws'ci i s(kutkéw pr_am{)nyct}_w_w. ur)ngwy (r'odzaj
{ - By - umowy’ o zaptacenia (oznaczenie beneficjenta) bezzwltocznie na
podmiot uprawniony (beneficjenta gwaranciji) pierwsze zadanie niesplaconej naleznosci do kwoty
okreslonych warunkoéw, stwierdzonych + Zobowigzanie wynikajace z niniejszej gwaranciji jest wazne do dnia
3 3 ; » Wszelkie wyptaty wynikajace z w/w umowy dokonane przez Bank na rzecz
dokumentami, bank zaptaci na jego rzecz (oznaczenie beneﬁcjentaj Zmniejszaja proporcjonalnie kwote gwarancii.
ustalonq sume pienidey_ + Zadanie zaptaty powinno wpltyna¢ do Banku w formie i powinno zawieraé

pisemne oéwiadczenie&oznaczenie beneficjenta), ze Zleceniodawca nie
dokonat w terminie zaptaty naleznosci wynikajacej z w/w umowy w
kwocie (stownie: ) zabezpieczonej niniejsza gwarancja.

+ Zadanie zaptaty powinno byé przedstawione Bankowi nie pézniej niz w
ostatnim dniu waznosci gwarancji. Takie zgdanie wraz z o$swiadczeniem
bedzie przez Bank akceptowane jako ostateczne potwierdzenie, ze kwota
zadana przez (oznaczenie beneficjenta) jest wymagalna.

~
Gwarancja powinna by¢ zwrécona do Banku po uptywie terminu jej @ e
waznosci lub  dokonaniu sptaty naleznosci, ktérej stanowi o N~/
zabezpieczenie. Po zakonczeniu terminu waznosci niniejszej gwarancji, Cechy gwarancji bankowych: g\%\l ((/

gwarancja ta staje sie bezskuteczna nawet jezeli dokument gwaranciji r\!\—:
nie zostanie zwrécony. —(S=A

(e
Jakiekolwiek zadanie zaptaty z tytulu niniejszej gwarangiji,
przedstawione Bankowi po uptywie terminu obowiazywania gwarancji,
jest bezskuteczne wobec Banku.
Gwarancja nie obejmuje roszczen (oznaczenie beneficjenta)
wynikajacych ze zmian w tresci ww. umowy z dnia, ;
wprowadzonych bez pisemnej zgody Banku. « zabezpieczone,
Przeniesienie przez (oznaczenie beneficjenta) prawa z gwarancji moze
nastgpi¢ tylko facznie z przeniesieniem wierzytelnosci (oznaczenie
beneficjenta) wobec Zleceniodawcy oraz pod warunkiem uzyskania
zgody Banku.
Gwarancja niniejsza wygasa przed uptywem terminu jej waznosci z * pozabilansowe,
dniem sptaty wszystkich naleznosci pienigznych wynikajacych z umowy
nr__.
Niniejsza gwarancja podlega prawu 4

(stempel firmowy Banku - gwaranta i wiasciwe podpisy).

« tylko wyptata pieniezna,

« jednostronne,

« ich przedmiotem jest wytacznie przejecie ryzyka.

Gwarancja bezposrednia:

Bank
bezposrednie i posrednie, gwarantujacy
uwarunkowane i nieuwarunkowane,
odwolalne i niedwotalne Zleceniodawca Beneficjent

nostro i loro, ! R ot :
» Zlecenie udzielenia gwaranc;ji przez klienta,

terminowe i bezterminowe, » ewentualna wyptata srodkéw dla beneficjenta.

potwierdzone, niepotwierdzone i gwarantowane.
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Gwarancja posrednia: (1)

A
Bank \/\\%B

gwarantujacy —— (T

Bank zlecajacy

Zleceniodawca Beneficjent

Zlecenie udzielenia gwarancji przez klienta,

zlecenie udzielenia gwarancji przez bank zleceniodawcy
skierowane do gwaranta,

ewentualna regwarancja (kontrgwarancja) udzielona przez
bank zlecajacy,

ewentualna wyptata srodkéw dla beneficjenta.

Gwarancja posrednia: (2)

Bank Bank
gwarantujacy posredniczacy ~M

Zleceniodawca Beneficjent

Zlecenie udzielenia gwarancji przez klienta,
udzielenie gwarancji,

ewentualne potwierdzenie gwarancji przez bank
posredniczacy i przekazanie informacji,
ewentualna wyptata srodkéw dla beneficjenta.

Rodzaje gwarancji ze wzgledu na
gtéwne przeznaczenie:

« o charakterze odszkodowania - gwarancja dobrego
wykonania kontraktu,

« zabezpieczajace ptatno$é — gwarancja zwrotu zaliczki,
zaptaty podatku, zaptaty cfa, sptaty kredytu, zaptaty
nalezno$ci za towary itp.,

« zabezpieczajgce beneficjentowi okreslone zachowanie
innego podmiotu - gwarancja przetargowa (wadialna),
udzielenia kredytu, awalizowania weksla.

Przyktad gwarancji wadialne;j:

Przetarg na modernizacje polskiej administracji podatkowej — terminale
dotykowe (Infokioski), sprzet telekomunikacyjny i informatyczny dla
komadrek obstugujacych podatnikéw, public relations i kontroli podatkowej.
Oferenci musieli dostarczy¢ gwarancje przetargowa:

— Partia 1 — Infokioski: 2 250 EURO lub 10 270 PLN

— Partia 2 — Cyfrowa Centrala Telefoniczna: 10 200 EURO lub 46 540

PLN

— Partia 3 — Sprzet informatyczny: 320 EURO lub 1 460 PLN

— Partia 4 — Przeno$ny sprzet komputerowy: 440 EURO lub 6 570 PLN
Gwarancja ta byta zwracana oferentom, ktérzy nie wygrali przetargu po
jego zakonczeniu, oraz oferentowi, ktéry wygrat przetarg po podpisaniu
kontraktu przez obie strony. W przypadku gdyby oferent nie wywiazat sie z
zobowigzan zawartych w swojej ofercie przetargowej, nastgpitoby
wezwanie do zaptaty kwoty gwaranc;ji.

Przyktad gwarancji dobrego
wykonania kontraktu:

gwarancja bankowa wystawiona 1.04.1999 przez AmerBank
na rzecz Zespotu Elektrowni Dolna Odra S.A. Na zlecenie
Energobudowy,

gwarancja zabezpiecza nalezyte wykonanie budowy
instalacji odsiarczania i odazotowania spalin
w Elektrowni Pomorzany,

gwarancja jest nieodwotalna i bezwarunkowa,
kwota gwarancji wynosi 649.000 USD,
gwarancja wazna byta do 31.08.2004.

Przyktad gwarancji zaptaty:

gwarancja bankowa wystawiona 17.07.2001 i wazna do dnia 1.07.2007
na rzecz BTC-Invest Sp. Z o.0. przez Powszechny Bank Kredytowy w
Warszawie S.A. na zlecenie Energobudowy,

gwarancja zabezpieczata zaptate czynszu oraz optat eksploatacyjnych
wraz z podatkiem VAT za wynajmowane pomieszczenia,

kwota gwarancji wynosita 966.240 USD,

gwarancja przewidywata wykonanie na pierwsze zadanie BTC-Invest,
12.07.2001 Sopockie Towarzystwo Ergo Hestia S.A. udzielito gwarancji
ubezpieczeniowej na wniosek Energobudowy na rzecz PBK S.A. na
kwote 966.240 USD. Gwarancja ubezpieczeniowa zabezpiecza
gwarancje banku PBK S.A. — jest wiec forma regwarancji waznej do
15.07.2007
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Klauzule w gwarancjach:

operatywnosci (od kiedy mozna zada¢ zaptaty),

zmniejszania sie zobowigzania gwaranta, np. zaliczka gdy
cto zostato juz czesciowo sptacone,

klauzule dotyczace sposobu zaptaty (waluta, waloryzacja
itp.),

klauzula cesji wierzytelnosci na bank po zaptaceniu
gwarancji, aby mozna byto dochodzi¢ regresu.

Poréwnanie gwarancji, awalu i
poreczenia

Poreczenie wekslowe

Gwarancja Poreczenie cywilne

Samoistna Samoistne Akcesoryjne

Odwotalna lub
nieodwotalna

Uwarunkowana lub nie

Nieodwotalne Bezterminowe odwotalne,

terminowe nieodwotalne

Nieuwarunkowane Uwarunkowane

Elastyczna Nieelastyczne Elastyczne

Dochodzenie roszczen Dochodzenie roszczen Dochodzenie roszczen
$rednio trudne tatwe trudne
Wygasa po terminie, po Wygasa po sptacie
wyptacie lub po zwrocie zobowigzania zobowigzania gtéwnego lub
gwarancji do banku, wekslowego po jego odnowieniu
Zobowigzanie istniejace Réwniez zobowiazanie Zobowigzanie istniejace
przyszte

Wygasa przy wygasnieciu

Placi bank Ptaci poreczyciel lub

podpisani na wekslu

Ptaci tylko poreczyciel

Definicja:

Weksel jest to bezwarunkowe zobowigzanie
do zapfaty okreslonej sumy pieniezne;j
oznaczonej osobie, udzielane w Scisle

okreslonej formie, bedace papierem
wartosciowym.

Elementy weksla trasowanego: g\%\\\f L
» bezwarunkowe przyrzeczenie zaptaty, T
* okreslenie kwoty,

 stowo weksel w tresci,

« osobe zobowigzang do zaptaty (trasata),

« osobe ktéra otrzyma pienigdze (remitenta),
« date i miejsce wystawienia weksla,

« date i miejsce ptatnosci,

* podpis wystawcy (trasanta).

Przyktad weksla trasowanego:

5 M weltala 001 Tarndw dria 30 marca 2001 roku
} Dréa 12 czerwea 2001 roku zapiai Fan za len rasowany weksel na Zecenie
" : e LT RiEH
3 33100 Tamébw, ul Nadbrzatna 23 fowelg 10,000 24
s B .
3 E e dibsigE ysitcy otych
31 e e DEZ PrOLESAL
.
i:
§ g |. Tamows Klechas Bups
P |INGEa'.l Siqeid SA Oddrial Tamdwie | g0 tahznnia jako
8 3 o e 1001567 - 12000064301 | Fiema Handiows “Bujar’
22 Wawezon Boréwa | ol Pesza 31
Firma Handiowa “Bortwia™ 33100 Tuendw
iRl || O 33100 Taméw ul Lubaski 15 | o b

Funkcje weksla:

» pfatnicza — zastgpienie zaptaty gotdwkowej,

» kredytowa — odroczenie terminu ptatnosci czyli tzw.
Jkredyt kupiecki”,

* obiegowa — przeniesienie weksla na inne osoby w
celu dokonania ptatnosci,

* gwarancyjna — oznaczajgca, ze weksel moze byé
wykorzystany jako zabezpieczenie.
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Obecne najpopularniejsze @@;ML

zastosowania weksla: W~
=

» w zagranicznych rozliczeniach handlowych,

« jako zabezpieczenie (np.: kredytu),

« dla odroczenia pfatnosci handlowych,

» do kompensowania wzajemnych naleznosci,

« do emisji papieréow komercyjnych,

» w akredytywie pienieznej,

» zamiast czekow (Stany Zjednoczone).

Funkcje weksla:

» ptatnicza — zastgpienie zaptaty gotéwkowej,

» kredytowa — odroczenie terminu ptatnosci czyli tzw.

skredyt kupiecki”,

* obiegowa — przeniesienie weksla na inne osoby w
celu dokonania pfatnosci,

* gwarancyjna — oznaczajgca, ze weksel moze byc
wykorzystany jako zabezpieczenie.

Przyktad weksla kaucyjnego:

Gospodarczy obieg weksla:

Nr weitsia 001 o T80 da 30 marca 2001 roky
S ok zaplace 23 fen kaucyjny weksel tyko na rascz
e e 0073 R
33100 Taméw, ul. Nadbrzetna 23 ooty .z
ks D82 profos, all i Nl j6O0 Zeceriie.
Weksel ten nle mote byé przedmiotem zhycia ani zastawy
i+ Tamowie: Wieotas Bujas
ING Bank Slgski S A Odddzial Tarndwie o razhczenia jakn
Lt s 105015632 - 12000012345 Fima Handiows “Buas”
| Dowysokodo 10.000.:2 (driesie tysiey dhotych) ul Pieaza 31
Wiawrzon Bortwe - porgczam 33100 Taendwe
TS ——
o |t bt S

v

Wystawca weksla [
¥ (t\:;sanwt) = Trasat [  Domicyliat

Otrzymujacy
ptatnos¢ (remitent)

Bank

Indosatariusz redyskontujacy

et . e
|| Bank dyskontujacy |__|

NEL

Protest weksla:

i
(trasant) = Trasat \

N

2
JE (?)
Wystawca weksla || \/\ zﬁ/

Remitent Notariusz

Indosant L, Indosatariusz /

| (ostatni)

Rodzaje weksli:

« wiasny (prosty, suchy, sola), trasowany, trasowano-
wiasny,

* piwniczny — ciggniety na nieistniejacego trasata,
* rekta-weksel — z zakazanym indosowaniem np. kaucyjny,
* in blanco — bez wszystkich elementéw,

» zwrotny — ciggniony przez regredienta po protescie.
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Ptatnos¢ weksla moze
nastgpic:

0
N

@,

« za okazaniem,

* W pewien czas po okazaniu (po wizowaniu),

» w dacie,

* W pewien czas po dacie.

Indosowanie:

e
o

« bezwarunkowe przeniesienie praw z weksla, —<—
« indosatariusze i indosanci,

» musi by¢ nieprzerwany cigg indoséw by mieé
regres do poprzednikéw,

« indosy imienne, na okaziciela lub in blanco,

 zwrotne, powiernicze (z wyreczeniem lub bez),
zastawnicze, poterminowe.

Klauzule wekslowe:

klauzula waluty - co wystawca otrzymat (lub otrzyma) w
zamian za weksel (np. towar),

klauzula pokrycia — okre$la jaki rachunek nalezy obciazy¢
suma wekslowa,

klauzula ,bez obliga” — pochodzaca od wystawcy zwalnia go z
odpowiedzialnosci za przyjecie, a pochodzaca od indosanta
zwalnia go od odpowiedzialnosci wekslowej,

klauzula nie na zlecenie — zakazuje dalszego indosowania,

klauzula ,bez protestu” - zwalnia od kosztéw protestu, ale
ogranicza mozliwosci poszukiwania zwrotnego tylko do
akceptanta (trasata) i jego poreczyciela.

Rymesa komisowa:

Unikajacy ryzyka
(komitent)

'\

Przejmujacy Wierzyciel
ryzyko (komisant) komitenta

Dtuznik komitenta

(—

zlecajacy wystawienie weksla poleca pociagna¢ weksel na
trasata,

trasant ciggnie weksel i wrecza go remitentowi,

w terminie ptatnosci remitent przedstawia weksel do zaptaty
trasatowi,

trasat ptaci remitentowi,
remitent uznaje otrzymang kwotg komitenta.

Trata komisowa:

Dtuznik komisanta

(komitent) [ Diuznik komitenta

Dtuznik remitenta

(komisant) | Remitent

Zlecajacy wystawienie weksla zleca pociagniecie weksla na
trasata,

trasant ciggnie weksel i wrecza go remitentowi,

w terminie ptatnosci remitent przedstawia weksel do zaptaty
trasatowi,

trasat ptaci remitentowi,

trasat uznaje zaptate remitentowi za uregulowanie naleznosci
wobec komitenta (obcigza komitenta).

Dyskonto weksla:

K, *d*t

K. =
g 360

K, - kwota dyskonta,

K, - kwota weksla (suma wekslowa),

d - stopa dyskontowa,

t - ilo$¢ dni do dnia ptatnosci.

Podawca weksla (oddajacy do dyskonta) otrzymuje K, — K,
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Weksle anglosaskie od S

konwencyjnych rozni to, ze: m
nie ma stowa ,weksel” (trasowane bills of exchange, drafts wtasne promissory
notes, notes),
moga byé na okaziciela,
wystawca moze zwolni¢ sig z odpowiedzialnosci za zaptate weksla,
brak awalu (podpis na wekslu to indos, a nie poreczenie),
weksle moga by¢ ptatne w kilku datach (tzw. weksle ratalne - by stated
instalments),
mozna oprocentowywac sume wekslowa na wszystkich rodzajach weksli,
ptatno$¢ zachodzi na zadanie (on demand) lub w przysztosci
weksle nie ptatne na zadanie majq tak zwane ,dni ulgowe” (days of grace) -trzy
dni od dnia ptatnosci po uptywie ktérych weksel staje sie wymagalny,
oprécz protestu wystepuje takze przedprotest (noting) - wzmianka na wekslu

dokonana przez notariusza pozwalajaca na sporzadzenie protestu w pézniejszym
terminie z wczes$niejszg data,

czek jest rodzajem weksla trasowanego,

inny jest termin do przyjecia (tzw. rozsadny - zalezny od przyczyny - reasonable).

Definicja: —\l{ A~
YN
Faktoring jest ustuga finansowa polegajaca na
nabywaniu od przedsigbiorstw (faktorantow)
przystugujacych im krétkoterminowych wierzytelnosci
pienieznych oraz $wiadczeniu dodatkowych ustug
(np.: upominanie dtuznikéw, sprawdzanie stanu
wyptacalnosci, prowadzenie ksigg handlowych i
finansowych, prowadzenie statystyki, ustugi
marketingowe, celne i inne). Nie dotyczy
wierzytelnosci wymagalnych.

??/\
Krajowe instrumenty }& DT

rozliczeniowe:

Definicja:

Rozliczenia pieniezne sg to operacje

1. Wptata na rachunek : S ! ;
polegajace na zmianie stanu srodkéw na
2. Czek rachunku bankowym na zlecenie klienta lub
3. Polecenie przelewu banku.
4. Polecenie zapfaty
5. Karty ptatnicze
Elementy czeku: g\%&\ 7
I N
Definicja: \rj%@%

Czek gotéwkowy to pisemne, bezwarunkowe
polecenie posiadacza rachunku skierowane
do banku, wyptacenia sumy srodkow
pienieznych oznaczonej osobie lub
okazicielowi. W przypadku czeku
rozrachunkowego kwota czeku uznawany jest
rachunek odbiorcy.

» wyraz czek,

* bezwarunkowe polecenie wyptaty,
* suma pieniezna,

* podpis wystawcy (trasanta),

* nazwa trasata (banku),

* miejsce i data wystawienia,

* miejsce ptatnosci.
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Cechy czekow:

pfatne tylko w drodze inkasa lub w drodze zastepczego
honorowania,

waznos$¢ 10 dni (zagraniczne do 70),
wystawiane na blankietach czekowych,

moze by¢ zastrzezony w przypadku kradziezy itp.

Ptatnos¢ czekiem: O¢

Remitent Q)
(wierzyciel) Q
2N

Trasant (dtuznik) "

Trasat (bank —

diuznika) | Bank wierzyciela

» trasant wypisuje czek i wrecza go remitentowi,

* remitent przedstawia czek w swoim banku,

» bank remitenta przesyta czek (celem inkasa) do trasata,

« trasat sprawdza pokrycie, obcigza rachunek trasanta i
przekazuje srodki do banku wierzyciela,

» bank wierzyciela uznaje konto wierzyciela lub wyptaca
gotowke.

Rodzaje czekow:

potwierdzony z pokryciem potwierdzonym przez bank,
niezupetny, bez wszystkich niezbednych elementéw,

zakres$lony (krosowany) - z dwiema réwnolegtymi liniami na
ukos czeku), realizowany wytgcznie dla statych klientéw lub
dla banku,

postdatowany - opatrzony pozniejsza data wystawienia niz
data przedstawienia do zapfaty.

Poréwnanie

Czek Weksel trasowany

« stuzy ptatnosciom, stad: terminy * stuzy kredytowaniu
waznosci krotkie, indos i klauzule  (odraczaniu ptatnosci), stad:
maja niewielkie znaczenie, a dtugie okresy waznosci,
rodzaje czekéw wiazg sie ze liczne klauzule i rozwinigte
sposobem ptatnosci formy indoséw

« frasatem tyiko bank * brak krosowania, i kiauzuli
« remitentem moze byc¢ okaziciel ~ »do rozrachunku”

* nie jest przyjmowany » trasatem moze by¢ kazdy
- ptatny tylko za okazaniem * remitent jest ustalony

« moze byé odwotany po terminie *© Moze podlegac przyjeciu,

i zanim zostat wykonany jesli jest trasowany

- zamiast protestu oswiadczenie ° Ptatny na 4 sposoby

trasata * nieodwotalny
* odpowiedzialnos¢ cywilna i » protest u notariusza
karna za brak pokrycia + _odpowiedzialno$é cywilna

Definicja:

Polecenie przelewu to dyspozycja posiadacza
rachunku obcigzenia jego rachunku kwotg
przelewu i uznania tg kwotg rachunku
wierzyciela.

Cechy polecenia przelewu:

» realizacja mozliwa jesli mamy pokrycie na rachunku,

* mozna go odwotac, jesli nie nastapito obcigzenie
rachunku,

* moze zostaé potwierdzony przez bank (bank
stwierdza, Zze na rachunku jest pokrycie i blokuje
srodki pieniezne).
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Polecenie przelewu: e

A
Diuznik —  Wierzyciel %\3@)
28N

Bank dtuznika —* Bank wierzyciela

wystanie faktury (lub inne potwierdzenie ptatnosci),
ztozenie polecenia przelewu do banku,

przelew srodkéw w ramach rozrachunkow
miedzybankowych,

informacja o uznaniu rachunku.

Szczegodlne formy rozliczen D
wykorzystujgce polecenie przelewu: ji‘g%?
» zlecenia state,
» rozliczenia planowe,
» okresowe rozliczenia saldami,
+ przelewy transgraniczne,

» zbidr wptat masowych klientow.

Definicja:

Polecenie zapftaty (tzw. direct debit) to
dyspozycja wierzyciela obcigzenia kwotg,
rachunku dtuznika i uznania tg kwotg swojego
wiasnego rachunku.

Rozliczenie poleceniem
zaptaty wymaga:

\% L

* upowaznienia wierzyciela przez dtuznika do obcigzania
swojego rachunku z tytutu okreslonych zobowigzan,

* umowy miedzy bankami uczestniczacymi,

* zawarcia umowy ze swoim bankiem przez wierzyciela
(bo zlecenie moze by¢ cofniete),

* kwoty nie przekraczajacej 1000 euro, (osoby fizyczne nie
prowadzace dziatalnosci gospodarczej) lub 50000 euro (w

przypadku pozostatych diuznikéw).

Polecenie zaptaty:

Dtuznik b Wierzyciel

Bank dtuznika Bank wierzyciela

le—

wystanie faktury (lub inne potwierdzenie ptatnosci) i ztozenie
dyspozycji polecenia zaptaty w banku wierzyciela,

ztozenie polecenia zaptaty do banku dtuznika,

obciazenie rachunku dtuznika i poinformowanie go o tym,
przelew srodkéw w ramach rozrachunkow
miedzybankowych,

informacja o uznaniu rachunku.

Definicja:

Karta ptatnicza jest kartg identyfikujacq
wydawce i upowaznionego posiadacza,
uprawniajacg do wyptaty gotowki i
dokonywania zaptaty, w tym zaptaty z
wykorzystaniem kredytu.
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Rodzaje kart ptatniczych: Rodzaje kart ptatniczych cd.:

* masowe dla os6b fizycznych, prestizowe dla oséb o

* przedpfacone (zwykte, elektroniczne portmonetki - wysokich dochodach oraz firmowe,
tadowane okresowo i elektroniczne portfele z limitem
czasowym, np.: tygodniowym, nie wymagajace » powszechne (VISA, Eurocard/Mastercard, Japanese
tadowania), Credit Bureau, a w Polsce Polcard) i klubowe

(American Express i Dinner Club),
» debetowe (zawsze autoryzowane),

ALl « affinity dla cztonkéw organizacji nie nastawionych na
* obcigZeniowe, zysk, charity finansujace czesciowo cele
4 charytatywne, co-branded pod wspdlnym znakiem
kredytowe. ! : e
firmowym, dajace promocje i rabaty w wybranych
przedsiebiorstwach, lojalnosciowe dajace punkty
wymienialne na towary lub dodatkowe ustugi.

\
2 : Rozliczenie ptatnosci kartg debetowa: <5
Karty nieptatnicze: 0\ %B Bank skupujacy  ——| Wystawca karty Q)
* identyfikacyjne — potwierdzajace tozsamosc o?oby, b ) y
* gwarancyjne — potwierdzajgce wyptacalnos¢ osoby; o
* bankomatowe — stuzace tylko do wyptaty gotéwki, Akceptant : Posiadacz
» wirtualne — w postaci numeru karty - umozliwiajg
ptatnosci w Internecie, przez poczte lub - zaptata w placowce handlowo-ustugowej (u akceptanta),
telefonicznie,  autoryzacja karty,
+ konsumenckie — pozwalajg ptaci¢ w placowkach * wystawienie paragonu, obcigzenie rachunku posiadacza
emitenta, oraz zacigga¢ kredyt konsumencki, czesto Kaity, |- FRahie ok DAl [Diacan s
daja rabaty cenowe (nie maja fizycznej formy karty » przedstawienie dokumentow do banku skupujacego przez
ptatniczej). akcepFama’
* uznanie rachunku akceptanta,
« rozrachunek miedzy bankiem a wystawca.

Zalety i wady kart pfatniczych dla Zalety i wady kart pfatniczych dla
banku: banku:
Zalety: Wady:
» wzrost obrotow, * koniecznos¢ tworzenia kosztownego

systemu rozliczania i autoryzacji przewaznie

« uzyskiwane marze i optaty, poza dotychczasowq strukturg banku.

* przywigzanie klienta do banku,

» mozliwos¢ oferowania dodatkowych ustug,

* pozyskanie informacji o transakcjach, co umozliwia
réznicowanie klientow.
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Zalety i wady kart ptatniczych dla 4
posiadacza:

Zalety:

* ograniczenie mozliwos$ci utraty gotowki,
* zwiekszenie wiarygodnosci,

» uzyskanie dodatkowych ustug zwigzanych z kartg (w
tym wsparcia technicznego),

» mozliwos¢ utrzymywania mniejszej ptynnosci,

» oszczednos¢ czasu.

Zalety i wady kart ptatniczych dla ¢
posiadacza:

Wady:

* niebezpieczenstwo nadmiernego zadtuzenia,
* ograniczenie kontroli wydatkow,
» wyzsze ceny w placéwkach akceptujacych karty,

» mozliwo$¢ wykorzystywania danych zwigzanych
z obstuga karty przez inne firmy,

* przestepstwa kartowe.

Zalety i wady kart pfatniczych dla
akceptanta:

Zalety:

» wzrost obrotéw i sprzedazy,

* zwiekszenie wiarygodnosci.

Zalety i wady kart pfatniczych dla
akceptanta:

Wady:

* ptacenia drogich prowizji i optat za dzierzawe
urzadzen,

* pogorszenie ptynnosci.

T;L@\
Instrumenty terminowe i }&( Elgf
pochodne: N
1. Forwardy
2. Futures
3. Opcje

|

A riad N 7 J\
Definicja: %Q&Qgg
Instrument pochodny to instrument finansowy,
ktérego:

a) wartos¢ jest zalezna od zmiany wartosci
instrumentu bazowego,

b) nabycie nie powoduje poniesienia zadnych
wydatkéw poczatkowych albo wartos¢ netto tych
wydatkéw jest niska w poréwnaniu do wartosci
innych rodzajéw kontraktow, ktérych cena
podobnie zalezy od zmiany warunkow rynkowych, i
c) rozliczenie nastapi w przysztosci.
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Definicja: §%§\;9

Instrumenty terminowe sa to operacje
finansowe z terminem wykonania w
przysztosci, ale po cenie i na warunkach z
gory ustalonych w momencie zawarcia
transakcji.

Instrumenty terminowe dzielg
sie na:

* rzeczywiste i nierzeczywiste,
+ gietdowe i pozagietdowe,

* wystandaryzowane i niewystandaryzowane
(tailor made)

» Zzabezpieczone i niezabezpieczone.

Definicja: :\\Ii\f(j
; N

Kontrakt forward to umowa naktadajgca na
jedna strone obowigzek dostarczenia, a na
druga - odbioru aktywoéw o okreslonej ilosci, w
okreslonym terminie w przysztosci i po
okreslonej cenie, ustalonej w momencie
zawierania kontraktu.

Profile zysku w kontrakcie forward:

y A
Zyski| Kupno (long) Zyski [ Sprzedaz (short)

Cr Cs Cy Cs

Straty Straty

L
Definicja: §§§(j

Forward Rate Agreement (ERA), to umowa
zapfaty réznicy oprocentowania pomiedzy
stopa rynkowa w przysztosci i statg stopg

terminowg (stopa FRA) od ustalonej
wysokosci kapitatu. Sprzedajacy ptaci drugiej
stronie, gdy stopa rynkowa jest wyzsza od
stopy FRA.

Kwota rozliczenia w kontrakcie

FRA:
il
e e
et
1+rR *Q
C - ptatnosé, 3 65

t, - moment rozliczenia kontraktu,

t, - koniec kontraktu zabezpieczajacego,

K - kwota pozyczanych srodkéw na okres £, — t;,

I - stopa referencyjna (rynkowa np. WIBOR),

rc — stopa FRA (stata stopa terminowa),

Calty kontrakt zawierany jest w chwili ¢, takiej ze: f, < t, < t,
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Przyktad zastosowania
kontraktu FRAz: vg

Zatozenia: :
* WIBOR 6M = 4%; WIBOR 3M = 5%, stopa na rynku za 3
miesiace 6%,

+ zabezpieczana kwota 1 min ztotych za trzy miesiace na trzy
miesigce; 3 miesigce = 91 dni a rok ma 365 dni,

« stopa FRA obliczona jako stopa terminowa = 2,96%,

» nabywca kontraktu (chroni sie przed wzrostem stop),

Wyniki:

» ptatnos¢ w kontrakcie FRA = 7516 ztotych (warto$¢ biezaca
7423,48 ziotego),

* koszt kredytu 7333,19 ztotego (wartos$¢ biezaca 7189,79
ztotego),

» koszt kredytu bez zabezpieczenia bytby 14849,21 zlotego
(wartosc¢ biezaca 14613,27 ztotego).

Przyktad zastosowania
kontraktu FRA: ?‘5

Gdyby stopa na rynku za trzy miesigce byta réwna 2% (czyli
ponizej stopy referencyjnej), to trzeba by zaptaci¢ drugiej
stronie 2383,45 ztotego (warto$¢ biezaca 2354,11 ziotego).

FRA w PKO BP:
bd
Depozyt zabezpieczajacy: ? 2 )

+ w walucie polskiej i obcej (w przypadku, gdy waluta depozytu ma by¢
inna niz waluta transakgji, rownowarto$¢ obliczana wg kursu $redniego
NBP),

« oprocentowany wg zmiennej stopy procentowej,

+ oprocentowanie depozytu gwarancyjnego w kwocie réwnej lub wiekszej
od 100 000 PLN, 25 000 USD lub réwnowartosci w EUR, GBP lub CHF
jest state i moze by¢ indywidualnie ustalane w momencie negocjowania
transakcji FRA,

+ po rozliczeniu transakcji zwracany na rachunek Klienta.

Terminy transakcji:
« okres wstepny - petna elastyczno$é, maksymalnie do 12 miesigcy,
« okres odsetkowy - 1 miesiac, 3 miesiace, 6, 9, 12 miesiecy.

Minimalna kwota transakcji:
¢ 500 000 PLN, 200 000 USD lub réwnowartos¢ w EUR, GBP lub CHF.

FRA w PKO BP:

Standardowe (dla rynku migdzybankowego)
okresy transakcji FRA :

« oparte na stawce WIBOR 1M - 1x2 (okres wstepny 1 m-c x okres
odsetkowy 1 m-c), 2x3 (okres wstepny 2 m-ce x okres odsetkowy 1 m-c),

« oparte na stawce WIBOR 3M - 1x4 , 2x5, 3x6, 4x7, 5x8, 6x9, 7x10, 8x11,
9x12, 12x15, 15x18, 18x21, 21x24,

« oparte na stawce WIBOR 6M - 1x7, 2x8, 3x9, 4x10, 5x11, 6x12, 12x18,
18x24.

el

Forward elastyczny (knock-in %
forward) \ Q)
VY.

« kupno opcji sprzedazy z usta!onim kursem realizacji i sprzedaz
barierowej opcji kupna, w ktorej kurs realizacji jest taki sam, jak kurs

zabezpieczenia w opcji sprzedazy, a bariera znacznie powyzej tego

kursu (robi to tak eksporter),

bariera jest aktywujaca typu up-and-in, tzn. opcja kupna jest

aktywowana w momencie, gdy kurs rynkowy przynajmniej raz dotknie

kursu bariery,

« nabywca (niezaleznie od kursu referenczjnego) musi sprzeda¢ walute
po kursie zabezpieczenia jesli nastapi aktywacja bariery. Jezeli kurs
bariery nie zostanie aktywowany, a kurs referencyjny w dniu realizacji
znajduje sig powyzej poziomu zabezpieczenia, nabywca moze
sprzedac walute po kursie rynkowym. Natomiast, jezeli kurs
referencyjny znajdzie sie ponizej kursu zabezpieczenia, nabywca
sprzeda waluty po tym kursie,

* nabywca jest zabezpieczony przed spadkiem kursu, a jednoczes$nie
moze partycypowa¢ we wzroscie kursu, az do poziomu bariery.
Aktywacja bariery wymusza sprzedaz waluty po kursie
zabezpieczania, nawet jezeli kurs rynkowy jest wyzszy.

Forward elastyczny:

Zyski | Pozycja eksportera
74
\ Barjera
\ | >
C Kurs walutowy
T
Straty

38



2012-01-05

e

/7

Definicja: LULC

&

Kontrakt futures to umowa o okreslonej
standardowej charakterystyce, bedaca
przedmiotem obrotu w obrocie regulowanym,
nakfadajgca na jedng strone obowigzek
dostarczenia, a na druga - odbioru aktywéw o
okreslonej ilosci, w okreslonym terminie w
przyszitosci i po okreslonej cenie, ustalonej w
momencie zawierania kontraktu.

Porownanie:

Kontrakt forward Kontrakt futures

* niewystandaryzowane
instrumenty bazowe, ich
ilosci i daty ptatnosci

» handel pozagietdowy

» mozliwa fizyczna dostawa
instrumentu bazowego

* rozliczenie po dostawie

* brak zabezpieczenia w
postaci depozytu, mogag byé
zwykle zabezpieczenia

* brak dzwigni finansowej

+ dostosowany do potrzeb,
ale mato ptynny.

» wystandaryzowane
instrumenty bazowe, ich ilo$
oraz daty ptatnosci

» handlowane na gietdach
* z reguty bez fizycznej
dostawy

* stosowane sg depozyty

* jest dzwignia finansowa

* niedostosowny do potrzeb,
ale bardziej ptynny.

Ci,

* rozliczenie réznicy wartosci

zabezpieczajace, korygowane
na biezaco (marking to market)

@
Cechy kontraktu futures: gf@; T
i

\ N

« dotyczy réznych instrumentéw w tym syntetycznych,

« zabezpieczony przez wstepny i wiasciwy depozyt
zabezpieczajacy,

« rozliczany przez izbe rozliczeniowg na biezgco,

* wygasa z uptywem terminu lub przez zajecie pozycji
odwrotnej,

« terminy wygasniecia w cyklu miesiecznym (zwykle
marcowym, kornczacym sie w trzeci-czwarty pigtek lub
srode miesigca).

Ceny kontraktow futures:

» cena kontraktu ustalona w momencie jego zawarcia,
zawsze stata i odnoszaca sie do momentu realizacji
umowy (terminowa),

* cena rynkowa wyznaczana przez popyt i podaz na rynku
kontraktéw terminowych wynikajaca z przewazajacych
oczekiwan rynku,

* cena rozliczenia ustalana po kazdym dniu w celu
naliczenia depozytéw zabezpieczajacych,

* cena instrumentu bazowego.

Mnoznik 10zt Instrument bazowy Kurs EUR/PLN
‘Wartosé kontraktu Mnoznik * kurs kontraktu (indeks) transakeyjna 10.000 EUR
I Jednostk PLN/100 EUR

M iy Kok AL Minimalny krok notowania | 0,01 PLN/ 100 EUR (kwotowanie za 100 EUR)
notowania
(min. dopuszczalna ‘Warto$¢ minimalnego 1PLN
zmiana kursu kontraktu) kroku notowania
‘Warto$¢ minimalnego 10zt Wy 4 najbliz miesiace z cyklu kwartalnego (marzec, czerwiec,
kroku notowania ‘wrzesien, grudzien).

1 Trzy najblizsze miesiace marzec(H), czerwiec(M), wrzesien(U), grudzien(Z) Ostatni dzien obrotu Dzien sesyjny przypadajacy t srednio przed dniem
Ostatni dzien obrotu Dzien sesyjny przypadajacy w trzeci piatek miesiaca wykonania. Dziei wygasnigcia Dzieh ustalenia kursu. 1i iowego. Dzien sesyjny

Pierwszy dzien obrotu
nowej serii

Pierwszy dzien sesyjny po dniu

przypadajacy w trzeci piatek miesiaca wykonania.

Ostateczny kurs
rozliczeniowy

Ostateczny kurs rozliczeniowy jest okre§lony w dniu wygasnigcia kontraktu
jako $rednia arytmetyczna ze wszystkich wartosci indeksu w czasie ostatniej
godziny notowan ciaglych, oraz warto$ci tego indeksu ustalonej na
zamknigcie sesji gieldowej.

Pierwszy dzien obrotu
nowej serii

Dzien sesyjny przypadajacy w dniu w poprzedniej  serii

kontraktow.

Dziei rozliczenia

Nastegpny dzien roboczy po dniu wygasnigcia kontraktu (po ostatnim dniu
obrotu)

Dzienny Kurs rozliczeniowy

Dzienny kurs rozliczeniowy wyznaczany jest po kazdej sesji poczawszy od
dnia, w ktorym zawarto pierwsza transakcj¢ kontraktami danej serii do dnia

poprzedzaj dzien wy

Sposob rozliczenia

Pienigzne w ztotych polskich

Ostateczny kurs
rozliczeniowy

Kurs $redni EURO ustalony przez NBP na fixingu w dniu wygasnigcia
kontraktu przemnozony przez 100.Okreslany jest z dokladnoscia do 0,01
PLN (za 100 EUR).

Depozyt zabezpieczajacy
wnoszony przez inwestora

Minimalna wysokos¢ jest okreslona przez KDPW S.A. Podmiot prowadzacy
rachunek inwestora moze okresli¢ wyzszy poziom depozytu
bezpi j przez i P

Ostateczna cena
rozliczeniowa

Dzienny kurs
wielkos¢ kontraktu.

y (w przeli iu na 1 EUR) Z przez

Sposéb rozliczenia

Pienigzne w zlotych polskich.
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Kalendarz obrotu kontraktami terminowymi
na indeksy gietdowe oraz waluty

1 n n L% v Vi Vi i X x X1 Xl

Marzec

Czenwisc |

Wizasien |

[ | | |

| Grudzien |
I I I I

| Marzec

Czerwisc

|: rzesien

Kalendarz obrotu kontraktami
terminowymi na obligacje skarbowe

| 1] m v A Wi il Vil 1X x x| X

Marzec

Crerwisc ]

l Wrresien |
| I

[ Grudzisn |

Marzec

E eTWIeC

Przyktad kontraktu
terminowego na rope
dostepnego w DM BOS: 1??

+ kontrakt na rope opiewa na 500 barytek,

» cena barytki 66 USD, warto$¢ nominalna
kontraktu = 33000 USD (66 USD/barytke * 500),
» depozyt do otwarcia pozycji = 3038 USD (ok.
10% procent wartosci nominalnej kontraktu),
 inwestorzy za posrednictwem biura
kupuja/sprzedajg kontrakty notowane na gietdzie
NYMEX w Nowym Yorku oraz CBOT w Chicago,
» zamkniecie pozycji pon-pt, 9.00 — 20.30.

Futures na WGT

+ Kontrakty terminowe na waluty v ?

— USD/PLN
EUR/PLN -
CHF/PLN
EUR/USD
EUR/HUF
— EUR/CZK

» Kontrakty terminowe na krétkoterminowe stopy procentowe

— 1M Wibor
— 3M Wibor

» Kontrakty terminowe na obligacjie skarbu panstwa

— Obligacje Skarbu Panstwa 2-,5-,10-letnie

» Kontrakty terminowe na towary rolne

— Przenica konsumpcyjna
— Przenica paszowa
— Zywiec wieprzowy

Zastosowania kontraktow g@ —
: : L/ |
forward i futures: \@{) C! ;L

* hedging - zabezpieczenie przed zmiang wartosci
posiadanych instrumentéw bazowych lub zmiang
strumienia ptatnosci,

« arbitraz - wykorzystanie réznic pomiedzy cenami
instrumentéw na réznych rynkach, w stosunku do
ich wartosci oczekiwanej,

« spekulacja — zajecie otwartej pozycji w kontrakcie
w celu realizacji korzystnej zmiany jego wartosci.

Hegding:

ochrona wartosci portfela - zawieramy kontrakty przeciwne
do pozycji zabezpieczanej (kontrakty kasowe sprzedazy
chronimy kontraktami terminowymi kupna i na odwrét), o
wartos$ci spetniajgcej warunek: % zmiana wartos$ci pozycji
zabezpieczanej / % zmiana wartosci pozycji
zabezpieczajacej = relacja wartosci pozycji zabezpieczajacej
do zabezpieczanej (tzw. hedging ratio),

ochrona strumienia pfatnosci — zawieramy kontrakty zgodnie
z pozycja zabezpieczang (kontrakty kasowe sprzedazy
chronimy kontraktami terminowymi sprzedazy i na odwrét), o
wartosci pokrywajacej strumien ptatnosci generowanej przez
pozycje zabezpieczang.

40



2012-01-05

Ryzyko bazy:

Baza - r6znica pomiedzy ceng instrumentu bazowego
w transakcji natychmiastowej i ceng realizacji
kontraktow uzytych do zabezpieczenia Cg-Cryy

Przyczyny wystepowania:
* zmiany oczekiwan rynku, co do przysztej ceny
kasowej,

* niedopasowania instrumentéw bazowych i
zabezpieczajacych kontraktow terminowych.

Arbitraz:

Ogodlna zasada arbitrazu:

To samo powinno tyle samo kosztowac, jesli tak nie jest
to nalezy sprzedac to, co jest wzglednie drogie i kupi¢
to, co jest wzglednie tanie.

* pozycja jest caty czas zamknigta (zobowigzania
pokryte sg odpowiednimi aktywami),
« finansowanie jest zewnetrzne,

» mozliwo$¢ arbitrazu zwigzana jest z teoretyczng
wartoscig kontraktu terminowego.

Ustalenie teoretycznej wartosci
kontraktu terminowego:

-5 —(r+b)t
C,=C.e

Cs — cena biezaca (kasowa),

C; - cena terminowa,

e — podstawa logarytmu naturalnego,

t — okres do zapadalnosci kontraktu,

r — stopa wolna od ryzyka,

b — koszt utrzymania pozycji (moze by¢ ujemny),
Moze by¢ tez przyjeta kapitalizacja dyskretna.

Gdy réwnanie to nie jest
spetnione, to mamy warunki dla

arbitrazu:

Report CTe_(r+b)t > Cs
lub

Deport CTe_(Hb)t < CS

\\
: : 70\
Warunki arbitrazu: Q)
XY
A Report 2 Deport
z g
ﬁ C et ﬁ C
= g
e e s e
C C e
Czas Czas

Przyktad zastosowania
arbitrazu: 0%

Zatozenia: stopa procentowa wolna od ryzyka 5%; okres do zapadalnosci 80
dni; rok liczy 365 dni; kapitalizacja ciagta; kwota 10000 zt; kurs terminowy
10300 zk; koszt utrzymywania pozycji i prowizje réwne zero.

Teoretyczny kurt terminowy wynosi 10187,74 zt, czyli rzeczywisty kurs
terminowy jest zawyzony w stosunku do oczekiwanego (report).

Realizacja: Pozyczamy 10000 zt, za ktére zaptacimy za 80 dni 10110,19 zt,
kupujemy aktywo za 10000 zt i wystawiamy kontrakt po 10300 zt.

Gdy cena aktywa za 80 dni jest rowna 9000 zt, to na rynku kasowym tracimy
1000 zt, na terminowym zyskujemy 1300 zt i do zwrotu za pozyczke jest
110,19 zi, czyli zarobiliSmy na czysto 189,81 zt (187,74 zt wedtug wartosci
biezacej) .

Gdy cena aktywa za 80 dni jest réwna 11000 zt to na rynku kasowym
zyskujemy 1000 zt, na terminowym tracimy 700 zt i do zwrotu za pozyczke
jest 110,19 zt, czyli tez zarobiliSmy na czysto 189,81 zt.
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Spekulacja:

Zajecie otwartej pozycji w kontrakcie terminowym.

» pozwala na wykorzystanie dzwigni finansowej, gdy
stosujemy kontrakty futures,

* mozna zarabia¢ na spadku cen,

« stosunkowo niskie sg koszty zawarcia transakcji.

Opcja - kontrakt, w wyniku ktérego jednostka
nabywa prawo kupna - opcja kupna (call) lub
sprzedazy - opcja sprzedazy (put) aktywow
podstawowych po okreslonej z géry cenie i w
okreslonym czasie.

Definicja:

Cechy opc;ji:
« asymetria zobowigzania (bo strata kupujgcego jest
ograniczona a sprzedajgcego nie),

» zastepuje nieograniczong strate jej wielkoscig
przecietng,

* wystawiana przez sprzedajacego,

* obejmuje: akcje, indeksy, obligacje, waluty, stopy
procentowe, towary gietdowe, futures i inne.

Profile zysku w opcjach:

Zyski| Kupno opcji kupna  Zyski| Sprzedaz opcji kupna
(long call)

(short call)

Cs
Straty Straty

Y

Zyski| Kupno opcji sprzedazy Zyski| Sprzedaz opcji sprzedazy

(long put) (short put)

(e= Cs

j Cp Cs
Straty Straty

Wartos¢ opcji:
Zyski L Kupno opcji kupna
(long call)

Straty [= V—I

Zmiana warto$ci opcji zaleznie od
ceny rozliczenia:

Zyski 4 Kupno opcji kupna
(long call)

0
Ceny i wycena opcji
T //
| | <
I | | =
Cs

Straty
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Zmiana warto$ci opcji zaleznie od
ceny rozliczenia:

Zyski A Sprzedaz opcji sprzedazy
(short put)
fi
o i
| I i
Cpv Gy NGy 58
Straty

Gtéwne rodzaje opcji:

* europejskie, amerykanskie i bermudzkie,
» gietdowe, pozagietdowe i flexy,

» standardowe (plain vanilla options) i eqgzotyczne
o nietypowych profilach wyptaty,

» jednookresowe i wielookresowe,

* ze zwykig lub warunkowg premia, w formie
umowy repartycypacyjnej (podziat zyskow w
statej proporciji).

Rodzaje opcji egzotycznych:

azjatyckie — wyptata zalezna od $redniej ceny instrumentu
bazowego,

binarne - wyptacana jest okreslona warto$¢ po przekroczeniu
ceny wykonania,

lookback - zaptata lub uzyskanie pfatnosci nastepuje po
najlepszej cenie z catego okresu miedzy wystawieniem, a
datg wykonania opcji,

barierowe (putapowe) — wygasajace (knock out) lub
rozliczane po osiggnieciu bariery (knock in),

wyboru — opcja kupna lub sprzedazy po decyzji nabywcy,
wymiany — ptacg réznice wartosci dwoch aktywow w
przysztosci (np. dwéch walut).

Opcja barierowa:

eksporter obawia sie spadku kursu w najblizszym okresie. Eksporter
ten posiada kontrakt, z datg ptatnosci za trzy miesiace, dlatego
nabywa opcje barierowg na sprzedaz 1 miliona EUR za PLN ptacac
46 tys. PLN, z datg realizacji za 3 miesiace, po kursie sprzedazy 3,54
i z kursem barierowym aktywujacym opcje 3,30,

warunkiem aktywacji posiadanego przez eksportera prawa jest
spadek kursu EUR/PLN, do daty zapadalnosci opcji walutowej cho¢
raz do poziomu 3,30. Kurs EUR/PLN w dniu wygasniecia wynosi
3,50,

jesli warunek zostat spetniony eksporter sprzedaje EUR po 3,54, jesli
nie to niezaleznie od poziomu ceny w dniu wygasniecia (np. nawet
gdyby byto 3,31) , to nie ma tej mozliwosci sprzedazy,

korzys¢ polega na zaptaceniu nizszej premii niz za zwykig opcje put
(77 tys. PLN).

Definicja:

Cap, floor i collar sa wielookresowymi opcjami
o charakterze pozagietdowym, w ktérych
wyptaty nastepujg wielokrotnie w okresie

trwania kontraktu.

Ptatnosci przy wykorzystaniu cap
do zabezpieczenia wypfat:

* premia za cap,
+ platnosci odsetkowe zmienne,
* putap cap,

+ pfatnos$ci otrzymywane w cap.
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Ptatnos$ci przy wykorzystaniu 2
floor do zabezpieczenia wptat: § Q)
XY
Czas

» premia za floor,
+ pfatnosci odsetkowe zmienne,
» putap floor,

+ pfatnosci otrzymywane we floor.

Ptatnosci przy wykorzystaniu =
collara do zabezpieczenia wyptat: \ Q

Y2V,

Czas
+ pfatnosci odsetkowe zmienne,

» przedziaty collara,

+ pfatnosci otrzymywane w collarze,

+ pfatnosci wyptacane w colarze.

Inne rodzaje opciji:

proste i strategie opcyjne (kombinacje i spready),

kasowe i terminowe na futures, swapy (swaptions),
lub inne opcje (compound - call on a call, call on a
put, put on a call i put on a put),

zbywalne i niezbywalne - standaryzacja,

przenaszalne i nieprzenaszalne - zbywane na rynku
wtornym.

Opcja ztozona (call on a put):

» firma budowlana ztozyta oferte przetargowa o wartosci 1 miliona EUR.
Rozstrzygnigcie przetargu odbedzie sie za 1 miesigc. Firma zabezpiecza
ryzyko walutowe z tytutu kontraktu, ale nie znajac ostatecznego
rozstrzygnigcia przetargu obawia sig straty pienigdzy przeznaczonych
na premie opcyjne w przypadku, gdyby przetargu nie wygrata,
kupuje opcje ztozong 1Y Put 3,64 z ceng wykonania (strike) na poziomie
220 tysiecy PLN i datq zapadalno$ci 1 miesigc. Cena opcji ztozonej 1Y
Put 3,64 ze strikiem 220 tysiecy PLN wynosi 63 tysiecy PLN,

» jesli firma wygra przetarg, a w dacie zapadalnosci opcji ztozonej cena
opcji 1Y Put ze strikiem 3,64 uksztattuje sie powyzej 220 tysiecy PLN
firma zaptaci umoéwiong kwote (220 tysiecy PLN) i bedzie posiadata opcje
put gwarantujaca jej sprzedaz EUR za PLN po kursie 3,64 za jeden rok,

+ jezeli firma nie wygra przetargu badz przetarg wygra, ale cena opcji 1Y
Put ze strikiem 3,64 uksztattuje sie ponizej 220 tysiecy PLN, to firma
w dacie zapadalnosci opcji ztozonej odstapi od jej realizacji, tracac
warto$¢ zaptaconej premii (czyli 63 tysiecy PLN).

Rodzaje strategii opcyjnych:

kombinacje — straddle, strangle, strip, strap,

spready — horyzontalne (czasowe), wertykalne
(cenowe) i diagonalne (czasowo-cenowe).

Strategia short straddle (krétkiego stelaza):
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Strategia vertical bull call spread

(byka): =
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Strategia rotated vertical bull call
spread (byka):
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