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Izba Doméw Maklerskich

Szanowny Panie Prezesie,

W nawigzaniu do pisma z dnia 21 marca 2014 r. (sygn. IDM/WL/19/14)
informuje, ze GPW nie rozwaza rezygnacji z zamiany kontraktow terminowych
na WIG20 z mnoznikiem 10 zt na kontrakty na WIG20 z mnoznikiem 20 zt.
Harmonogram migracji przewiduje réwnolegte notowanie obu kontraktéw do 20
czerwca br. Po tym terminie w notowaniach dostepne beda wytacznie kontrakty

Z mnoznikiem 20 zt.

Intencja wprowadzenia nowych kontraktéw jest efektywne obnizenie dla
inwestorow kosztow zawierania transakcji, poprzez stworzenie instrumentu
o istotnie korzystniejszej relacji wysokosci tego kosztu do wartoéci kontraktu
terminowego. Z tego powodu nie chcemy rezygnowa¢ z decyzji, ktéra daje doéé
oczywiste korzysci dla uczestnikéw rynku. Kontrakty na WIG20 z mnoznikiem
20 zt w perspektywie diugoterminowej dajq szanse dalszego rozwoju tego
instrumentu oraz wzrostu jego ptynnosci. Wykonanie kroku wstecz i rezygnacja
z migracji na nowe kontrakty, jako efekt patrzenia krétkoterminowego to
powrét do instrumentu, ktéry w naszej ocenie posiada ograniczony potencjat do
dalszego przyrostu obrotéw oraz zainteresowania nim nowych uczestnikow
rynku. Zdajemy sobie sprawe z ryzyka chwilowego obnizenia przychodéw GPW
i posrednikoéw, ale gtdbwnym motywem naszych dziatar jest podniesienie jakosci
instrumentu dla inwestora, a nie krétkoterminowe maksymalizowanie

przychodéw; jak rozumiemy taka jest rowniez intencja Izby.

Kontrakt terminowy na WIG20 z mnoznikiem 10 zt to jeden z najmniejszych
(pod wzgledem wartosci nominalnej) indeksowych kontraktéw terminowych
dostepnych w Europie. Podwojenie jego nominalnej wartosci w dalszym ciggu
klasyfikuje go do grupy matych kontraktéw terminowych dajac tym samym

mozliwo$¢ uczestnictwa w obrocie réwniez inwestorom indywidualnym.
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Zwracam przy tym uwage na fakt, Zze uruchomienie obrotu kontraktami na
WIG20 z mnoznikiem 20 zt nastgpito wraz z réwnoleglym pojawieniem sie
mozliwosci obnizenia wymagan depozytowych dla transakcji typu day-trading
(technika inwestycyjna bardzo popularna wsrdd inwestordw indywidualnych).
W dniu 5 czerwca 2013 r. weszta w zycie zmiana do Szczegbétowych Zasad
Prowadzenia Rozliczen Transakcji przez KDPW_CCP, na podstawie ktorej
KDPW_CCP okresla wysokos¢ depozytu intraday, czyli dla pozycji otwartych
i zamykanych tego samego dnia. W tej chwili poziom tego depozytu okreélony
przez KDPW_CCP stanowi blisko potowe pelnego wstepnego depozytu
zabezpieczajacego. Ponadto przypominam, Zze w dniu 7 maja br. wchodzi
w zycie Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 4 lutego 2014 r. zmieniajace
rozporzadzenie w sprawie trybu i warunkdw postepowania firm inwestycyjnych,
bankdéw, o ktdérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, oraz bankdéw powierniczych, ktéra daje dla uczestnikow
rozliczajacych mozliwoé¢ zastosowania wtasnej strategii w zakresie depozytéw

zabezpieczajgcych pobieranych od klientow.

Oczywiscie zaoferowanie depozytow intraday swoim klientom to indywidualna
decyzja kazdego Cztonka Gietdy. W istocie depozyty intraday zwiekszajg
dzwignie finansowa i wymagajg wiekszej uwagi przy kontroli ryzyka
inwestowania w kontrakty terminowe. Zwracam jedynie uwage na fakt, ze po
raz pierwszy od uruchomienia przez GPW rynku terminowego pojawia sie
mozliwos¢ zaoferowania nizszych depozytow od transakcji day-tradingowych,
co w sposdb istotny moze uatrakcyjni¢ obrét nowymi indeksowymi kontraktami
terminowymi w szczegdlnosci pamietajac o tym, ze nowe kontrakty zwiekszajg
efektywnos¢ day-trading, jako ze dla wielu inwestoréow dajg po raz pierwszy
mozliwos$¢ osiagniecia dodatniej stopy zwrotu juz po zmianie kursu kontraktu o
krok notowania. To tylko jeden z przyktadow dlaczego dalszy rozwdj

indeksowych futures chcemy oprzec na kontraktach z mnoznikiem 20 zt.

Odnoszac sie do poruszonej kwestii braku zainteresowania zagranicznych
klientow instytucjonalnych zwiekszaniem wartosci pojedynczego kontraktu oraz
pozostawieniem obu kontraktéw dajac tym klientom mozliwos¢ wyboru
podejmowanego ryzyka pragne wskazac¢, ze poziom ryzyka jaki dla takich
klientdow wynika z wartosci kontraktu z mnoznikiem 20 zt (ok. 48 tys. zi) jest
dalekie od ryzyka, jakie prawdopodobnie ci sami klienci ponoszg inwestujac

w inne indeksowe futures w Europie. Z tego powodu argument ten jest dla nas
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niezrozumiaty. Przyktadowe wartosci nominalne
indeksowych futures to:

DAX - 970 tys. zt;

FTSEMIB - 430 tys. zt (oraz mini FTSEMIB - 86 tys. zt);
IBEX35 - 413 tys. zt (oraz mini IBEX35 - 41 tys. zi);
FTSE100 - 330 tys. zi;

AEX - 330 tys. zi;

SMI - 285 tys. zi;

CAC40 - 180 tys. zi;

DJ Euro Stoxx50 - 130 tys. zt;

OMXS30 - 64 tys. zi;

WIG20 (z mnoznikiem 20 zt) - 48 tys. zi;

OBX - 26 tys. zt;

WIG20 (z mnoznikiem 10 zt) - 24 tys. zi.

d

a najwazniejszych

Jednoczesnie w zwiazku ze zblizaniem sie do konca okresu migracji, zachecam

cate srodowisko maklerskie do aktywnego promowania wérdd swoich klientéw

kontraktéw terminowych na WIG20 z mnoznikiem 20 zt.

Z powazaniem,
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