Warranty

Warrant jest papierem wartos$ciowym, w ktdrym spétka deklaruje
sie sprzeda¢ posiadaczowi tego dokumentu okres$long ilos$¢ akcji
z przysztej emisji po okreslonej cenie i w ustalonym terminie.
Ustalona cena jest z reguty wyzsza od aktualnej ceny rynkowej.
Podobnie jak w przypadku opcji, posiadacz warrantu nie ma
obowigzku skorzystania z przystugujgacego mu prawa zakupu.

Zwykle warranty sg dotgczane do obligacji jako swego rodzaju
wabik (ang. sweetener), dajacy nadzieje na dodatkowy zysk.

Na rynku znane sg takze warranty opcyjne emitowane przez
instytucje bankowe, w ktdérych bank-emitent zobowigzuje sie do
zakupu (warrant call) lub sprzedazy (warrant put) okreslonego
papieru wartosSciowego lub ich zestawu (koszyka) po ustalonej
cenie i w okreslonym terminie. Analogicznie do opcji, mamy tu
do czynienia z warrantami typu europejskiego i amerykanskiego,
roznigcymi sie warunkami realizacji warrantéw.

Warranty to instrumenty finansowe zblizone do opcji, ktodre
dajg ich posiadaczowi prawo do zakupu lub sprzedazy okreslonej
liczby akcji danej spétki po z gory ustalonej cenie (cenie
wykonania) w okreslonym czasie. Sg emitowane bezpos$rednio
przez sp6tke, a nie, jak opcje, na rynku wtérnym, i zazwyczaj
stuzg jako forma dodatkowego finansowania przedsiebiorstwa.
Warranty mogg by¢ wykorzystywane przez inwestordéw do
spekulacji lub zabezpieczania swoich inwestycji, oferujac
mozliwo$¢ uzyskania zyskdéw z przysztych wzrostow cen akcji
przy relatywnie niskich naktadach finansowych.

W odrdéznieniu od opcji, ktére sg kontraktami zawieranymi
miedzy dwoma inwestorami na gietdzie lub rynku pozagietdowym,
warranty sg wystawiane przez same sp6tki. Dzieki temu sa one
czescig procesu finansowania przedsiebiorstwa, poniewaz
nabycie warrantu moze w przysztos$ci doprowadzié¢ do emisji
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nowych akcji. Gdy inwestor decyduje sie na wykonanie warrantu,
przedsiebiorstwo emituje nowe akcje, ktdére sg sprzedawane
inwestorowi po ustalonej cenie wykonania. To rézni warranty od
opcji, w przypadku ktérych zazwyczaj nie dochodzi do emisji
nowych akcji, a instrumenty te sg rozliczane na rynku wtérnym.

Warranty sa atrakcyjne dla inwestordéw, poniewaz dajg mozliwos$¢
osiggniecia wysokich zyskéw w przypadku wzrostu wartosci akcji
sp6tki. Poniewaz cena wykonania warrantu jest ustalana w
momencie jego emisji, wzrost ceny rynkowej akcji spotki
pozwala posiadaczowi warrantu na zakup akcji po cenie nizszej
niz rynkowa, co moze prowadzi¢ do znacznych zyskéw. Wysokie
potencjalne zyski idg jednak w parze z wysokim ryzykiem -
jesli cena akcji spadnie ponizej ceny wykonania, warrant staje
sie bezwartos$ciowy, a inwestor traci pienigdze zainwestowane w
jego zakup.

Podobnie jak w przypadku opcji, warranty majg okreslony czas
trwania, po ktérym wygasajg. Okres ten moze byl znacznie
dtuzszy niz w przypadku standardowych opcji — warranty czesto
majg czas trwania wynoszgcy kilka lat, a w niektdrych
przypadkach mogg by¢ wazne nawet przez kilkanascie lat. To
daje inwestorom wiecej czasu na osiggniecie potencjalnych
zyskow, ale jednoczes$nie zwieksza ryzyko, gdyz trudno jest
przewidzie¢, jak bedzie ksztattowata sie cena akcji w tak
dtugim okresie.

Warranty sg czesto emitowane w ramach wiekszych transakcji
finansowych, takich jak emisje obligacji lub innych papieréw
wartosciowych. Mogg by¢ dotgczane do obligacji lub akcji jako
dodatek, co czyni catg transakcje bardziej atrakcyjng dla
inwestorow. Na przyktad spotka moze emitowad obligacje z
warrantami, co oznacza, ze nabywca obligacji otrzymuje prawo
do zakupu akcji spdotki po ustalonej cenie w przysztos$ci. Dla
sp6tki jest to korzystne, poniewaz pozwala na zebranie
kapitatu bez konieczno$ci natychmiastowej emisji nowych akcji,
co mogtoby rozciehAczy¢ wartos¢ udziatow dotychczasowych
akcjonariuszy.



Warto zaznaczy¢, ze warranty moga by¢ rdéowniez wykorzystywane
jako forma wynagrodzenia dla kadry zarzagdzajgcej w
przedsiebiorstwach. W takim przypadku menedzerowie otrzymuja
warranty jako czesc¢ pakietu wynagrodzeniowego, co motywuje ich
do dziatania na rzecz wzrostu wartosci spétki, poniewaz wzrost
cen akcji zwieksza wartos$¢ posiadanych przez nich warrantoéw.

W Polsce warranty sa notowane na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, cho¢ ich popularnos¢ jest mniejsza
niz na rynkach zachodnich, zwtaszcza w Stanach Zjednoczonych,
gdzie 1instrumenty te sg powszechnie wykorzystywane w
strategiach finansowych spdtek. Warranty sa réwniez
przedmiotem obrotu na rynku wtérnym, co oznacza, ze inwestorzy
mogg je kupowa¢ i sprzedawa¢ przed data ich wygasniecia.

Pod wzgledem wyceny, warto$¢ warrantu, podobnie jak w
przypadku opcji, zalezy od kilku kluczowych czynnikow.
Gtownymi determinantami wartosci warrantu sa aktualna cena
akcji spo6tki, cena wykonania warrantu, czas pozostaty do
wygasniecia oraz zmienno$¢ (volatility) cen akcji. Wysoka
zmienno$¢ zwieksza potencjalng warto$¢ warrantu, poniewaz
wieksza niepewno$¢ co do przysztych cen akcji zwieksza szanse
na osiggniecie znacznych zyskow.

Mimo ze warranty oferujg inwestorom potencjalnie wysokie
zyski, nalezy pamietaé, ze sg one instrumentami ryzykownymi.
Ich wartos¢ moze sie gwattownie zmieniaé¢, a w przypadku, gdy
cena akcji nie osiggnie odpowiedniego poziomu przed
wygasnieciem warrantu, inwestor moze stracic¢ cata
zainwestowang kwote. Dlatego inwestorzy powinni mied
Swiadomos$¢ ryzyka i podejmowaé¢ decyzje inwestycyjne na
podstawie doktadnej analizy finansowej sp6tki oraz rynku.

Warranty sg interesujgcym i czesto niedocenianym narzedziem
finansowym, ktéore moga by¢ uzyteczne zardédwno dla
przedsiebiorstw szukajgcych kapitatu, jak i dla inwestoroéw
poszukujacych mozliwo$ci spekulacyjnych lub zabezpieczajgcych.
Ze wzgledu na swojg elastycznos¢ i dtugi czas trwania,



stanowig one wartosciowy dodatek do instrumentédw finansowych
dostepnych na rynku, cho¢ ich specyfika wymaga od inwestoroéw
dogtebnej wiedzy i doswiadczenia w zarzadzaniu ryzykiem.

Na koniec 1998 roku, na GPW notowane byty w systemie ciggtym
dwa rodzaje warrantéw (typu europejskiego):

— warranty na akcje Elektrim S.A.
— warranty na indeks NIF (Narodowych Funduszy Inwestycyjnych)

Zdecydowanym pionierem w zakresie emisji warrantéw byt BRE
Bank S.A.

Jesli szukaja Panstwo pomocy w napisaniu wtasnej pracy -
potrzebujg Panstwo fachowych konsultacji to polecamy strone
pisanie prac - profesjonalna pomoc w pisaniu prac w granicach
prawa.
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