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Czym sg prawa do akcji (PDA)?

Jak wyjasnia ustawa o obrocie instrumentami finansowymi, prawo do akcji (zwane w skrocie
PDA) to papier wartosciowy, z ktérego wynika uprawnienie do otrzymania, niemajacych formy
dokumentu, akcji nowej emisji spotki publicznej, powstajace z chwilg dokonania przydzialu tych
akcji 1 wygasajace z chwilg zarejestrowania akcji w depozycie papieréw warto$ciowych albo z
dniem uprawomocnienia si¢ postanowienia sadu rejestrowego odmawiajacego wpisu
podwyzszenia kapitatu zakladowego do rejestru przedsigbiorcow.

Po co istniejag PDA?

Funkcja tego papieru warto$ciowego jest wypelnianie pewnej luki czasowej jaka istnieje pomiedzy
chwila przydzielenia akcji inwestorowi, a chwilg rejestracji przydzielonych akcji w sadzie, co
stanowi podstawe do rozpoczecia obrotu akcjami na gietdzie.

Rowniez w tym okresie zmienia¢ si¢ moze postrzeganie przez inwestorow wartosci spotki i
dlatego uprawnienie do zbycia albo nabycia akcji po ich zarejestrowaniu posiada dla inwestoréw
konkretna warto$¢. Poniewaz jednak nie moga oni juz obracaé takimi prawami pochodnymi jak
prawa poboru nowych akcji czy warranty subskrypcyjne na nowe akcje (uprawnienia takie
wygasly w zwiazku z emisja nowych akcji), a jeszcze nie moga obraca¢ samymi akcjami z nowe;j
emisji, to powstajaca w ten sposob luke zapelniaja prawa do akgji.

Niewatpliwym plusem nabywania praw do akcji jest mozliwo§¢ zamrozenia gotowki tylko na
okres od nabycia PDA do rozpoczecia obrotu akcjami, podczas gdy przy objeciu akeji na rynku
pierwotnym §rodki zostaja zamrozone na dluzszy okres czasu. Nalezy jednak wzia¢ pod uwage,
ze cena PDA moze by¢ jednak wyzsza od ceny emisyjnej, co zmniejsza oplacalnosc takiej
operacji, a ponadto w przypadku niezarejestrowania emisji spoltka zwrdci posiadaczom PDA
tylko ceng emisyjna, co oznacza, ze w przypadku nabycia PDA za kwote wickszg nadwyzka nad
cen¢ emisyjng nie podlega ochronie.

Obrot PDA na gietdzie w Warszawie

Prawa do nowych akcji spolek, ktérych akcje juz sa przedmiotem obrotu gieldowego, sa
dopuszczone do obrotu gieldowego z uplywem dnia otrzymania przez gielde od spotki
zawiadomienia o dokonanym przydziale akeji, o ile skutkiem przeksztalcenia praw do akcji w
nowe akcje beda akcje tego samego rodzaju co juz notowane na gietdzie, a prawa do nowych
akcji zostaly dopuszczone do publicznego obrotu (od tej ostatniej reguly istnieja pewne wyjatki).



W jaki sposéb dochodzi do przeksztatcenia PDA w akcje?

Po decyzji sadu o zarejestrowaniu nowej emisji, spotka uzgadnia z Krajowym Depozytem
Papieréw Warto$ciowych oraz gielda termin pierwszego notowania akcji. Zmiana PDA w akcje
nastepuje automatycznie miedzy ostatnia sesja przed rozpoczeciem notowan akcji a pierwsza sesja
notowan akcji 1 nie powoduje dla akcjonariusza koniecznosci podejmowania jakichkolwiek
dziatan.



