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Dotyczy: ESMA interwencja produktowa - prosba o pilne spotkanie ws. interwencji krajowej w zakresie rynku CFD, w tym
statusu klienta doswiadczonego, w zwigzku z ujawniong propozycja cypryjskiego organu nadzoru CySEC

Szanowny Panie Przewodniczacy,

w zwigzku z opublikowanym 30 maja br. dokumentem konsultacyjnym cypryjskiego organu nadzoru
(CySEC)" i planowanym wprowadzeniem interwencji krajowej dotyczacej rynku CFD zgodnie z zatozeniami
European Securities and Markets Authority (ESMA), I1zba Domdw Maklerskich jako organizacja zrzeszajaca domy
i biura maklerskie w Polsce, wskazuje, ze dziatania CySEC s3 kierunkowo zbiezne z trwajacymi w KNF pracami nad
stworzeniem kategorii ,klienta doswiadczonego”. W prowadzonych obecnie konsultacjach CySEC uwzglednia
wprowadzenie nowej kategorii klienta, tozsamej z zaproponowang przez KNF kategoria ,klienta doswiadczonego”.

Proponowane przez CySEC rozwigzania mogg doprowadzi¢ do zmiany strukturalnej na europejskim rynku
CFD. Propozycje zawarte w projekcie cypryjskiej interwencji krajowej faworyzujg firmy z tego rynku, kosztem
konkurencyjnosci polskich firm inwestycyjnych.

Znajdujemy sig wigc w kluczowym momencie dla rynku CFD. Majac na wzgledzie rozwdj krajowej branzy
doméw maklerskich i bezpieczeristwo Inwestoréw, kluczowe jest wypracowanie rozwiazarn korzystnych dla
dalszego rozwoju polskiego rynku CFD.

Przyjecie przez Polske rozwigzan unijnych 1:1, bez uwzgledniania specyfiki krajowego rynku dziata ze szkodg dla
polskich klientéw oraz przyczynia sie do obnizenia konkurencyjnosci krajowych firm inwestycyjnych.
Rozwigzania wprowadzone przez ESMA nie adresujg realnych wyzwan rynku i potrzeb inwestoréw
indywidualnych dziatajacych na krajowym rynku produktéw CFD, a tym samym nie prowadza do zwiekszenia
bezpieczeristwa inwestycyjnego i ochrony klientéw.

W strategii dla rynku kapitalowego SRRK opublikowanej przez Ministerstwo Finanséw wyzwania zwigzane
z nadmiernymi regulacjami to jedno z kluczowych wyzwari wymagajacych pilnej zmiany. W odniesieniu
do powyiszego, przyjecie obecnych rozwigzan interwencji produktowej ESMA, bez uwzglednienia rekomendacji
braniy, wpisuje si¢ w szeroko podnoszony problem goldplatingu. W zwigzku z tym kalibracja interwencji
krajowej jest podstawg dalszego rozwoju rynku i bezpieczeristwa krajowych klientéw detalicznych.

Od grudnia 2018 roku Izba Doméw Maklerskich wraz z Departamentem Firm Inwestycyjnych Komisji Nadzoru
Finansowego prowadza prace zwigzane z kalibracja interwencji krajowej. W trakcie wspdlnych konsultacji udato
sig wypracowac kilka waznych kluczowych dla dalszego rozwoju rynku rozwiazan, takich jak np. stworzenie
podkategorii klienta doswiadczonego. W zatozeniach analizowanych przez Izbe i KNF, do grupy klientéw
doswiadczonych mogliby zosta¢ zakwalifikowani Ci klienci detaliczni, ktérzy wykazg sie odpowiednim
doswiadczeniem inwestycyjnym, zrealizowanym obrotem oraz wiedza. W tym kontekscie trzeba podkresli¢
istnienie takich precedenséw: w innych krajach rynku unijnego, np. na Cyprze, analogiczna grupa klientéw moze
zosta¢ uznana za klientéw profesjonalnych, natomiast polskie przepisy prawne uniemozliwiaja ich reklasyfikacje.

! https://www.cysec.gov.cy/CMSPages/GetFile.aspx?guid=efb41dd3-9¢23-42fc-b057-c5edcd389226
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W zwigzku ze stanowiskiem KNF, uzyskanie w Polsce statusu klienta profesjonalnego jest trudniejsze niz w innych
krajach UE, m.in. z powodu traktowania wartosci depozytu zabezpieczajacego jako wartosci transakcji. Tu takze
polskie rozwigzania sg bardziej restrykcyjne niz w innych krajach, co dziata ze szkoda dla krajowego rynku.

Izba Doméw Maklerskich zwracata réwniez uwage, ze interwencja ESMA juz przyczynia sie do ucieczki klientéw
do firm inwestycyjnych spoza Unii Europejskiej, gdzie ich ochrona jest znacznie mniejsza. lzba Domdw
Maklerskich (IDM), zwracata uwage wielokrotnie w pismach do MF i KNF, ze na polskim rynku pojawity sie juz
pierwsze zagraniczne podmioty maklerskie spoza Unii Europejskiej oferujace krajowym klientom detalicznym
konkurencyjne warunki transakcyjne na rynku forex. Podmioty te nie stosujg sie do regulacji unijnych, w tym
interwencji ESMA, i ich dziatania sg prawdopodobnie niezgodne z krajowym prawem. Podmioty te poprzez
wzmozone internetowe kampanie reklamowe, bedg oferowac europejskim klientom detalicznym konkurencyjne
warunki transakcyjne na rynku OTC, zachecajac do skorzystania z ich oferty ustug i przeniesienia tam swojego

rachunku.

Wedtug badan lzby przeprowadzonych wraz ze srodowiskami inwestoréw, potowa aktywnych i doswiadczonych
traderéw, po wprowadzeniu interwencji produktowej ESMA, zdecydowata o przeniesieniu swojego rachunku
maklerskiego do kraju spoza UE. Z krajowego rynku uciekli najbardziej aktywni klienci — inwestorzy Swiadomi
i doswiadczeni, ktérzy nie byli w stanie skalibrowa¢ swoich strategii do wymogow narzuconych przez ESMA.
To wiasnie szczegdlnie na tej grupie klientéw zalezy polskim firmom inwestycyjnym i to dla nich chcielibysmy
stworzy¢ kategorie klienta doswiadczonego.

Negatywne konsekwencje interwencji produktowej juz s3 w Polsce odczuwane réwniez poprzez znaczacy spadek
obrotow krajowych firm inwestycyjnych. Cztonkowie IDM raportowali do UKNF, ze obroty na instrumentach CFD
spadty srednio o 50% w pierwszych miesigcach obowigzywania interwencji. Biezace wyniki niektérych domoéw
maklerskich notowanych na GPW wskazujg na bardzo istotny spadek dochodéw, co jest konsekwencjg

obowigzujacych przepisow

IDM zwraca uwage Urzedu, Zze przygotowywana obecnie interwencja krajowa bedzie miata przetomowe
znaczenie dla przysztosci rynku CFD w Polsce i konkurencyjnosci krajowych domow maklerskich. Ostatnie
miesigce na rynku, po wprowadzeniu interwencji ESMA, pokazaty w wielu aspektach brak skutecznosci dziatania
interwencji. Co wiecej, interwencja ujawnita, zgodnie z wczeéniejszymi obawami, ryzyka arbitrazu
regulacyjnego, odptywu klientéw do podmiotéw dziatajacych poza UE i ostabita krajowe firmy maklerskie, ktére
nie moga konkurowaé oferta z zagranicznymi firmami. Dalsze ograniczenie konkurencyjnosci krajowej branzy
naraza krajowych klientéw na wigksze ryzyka inwestycyjne zwigzane z korzystaniem z oferty podmiotéw spoza
nadzoru KNF. Izba stoi na stanowisku, ze celem interwencji krajowej KNF powinna by¢ skuteczna ochrona klienta
detalicznego, przy zapewnieniu przepiséw umoiliwiajagcych konkurencyjng dziatalnoéé¢ krajowych firm
inwestycyjnych w Polsce i na terenie UE.

Mamy nadzieje, ze uwzgledniajgc dotychczasowe prace oraz wypracowane rozwigzania, Urzad podejmie dalsze
pilne rozmowy z krajowg branza domoéw maklerskich w celu kalibracji interwencji produktowej. Biorac pod uwage
fakt, ze rynek cypryjski jest najwiekszym konkurentem rynku polskiego, rozwigzania interwencji krajowej powinny
by¢ konkurencyjne do tych zaproponowanych przez cypryjskiego regulatora. Dlatego postulujemy o wstrzymanie
ogtoszenia decyzji dotyczacej interwencji krajowej do czasu przedstawienia propozycji przez CySEC.

Majac to na wzgledzie, prosimy o pilne spotkanie (przed 11 czerwca 2019 roku) z Panem Przewodniczgcym
celem przedstawienia szczegétowych argumentéw. Wyrazamy wole peilnej wspétpracy z Paristwem, w interesie

klientéw detalicznych i catego rynku finansowego w Polsce.

tacze wyrazy szacunku,

Cztopek Zarzadu Izby Domoéw Maklerskich



-
Izba Domow Maklerskich

ZALACZNIK
PISMO IDM do KNF z 14 grudnia 2018 r. — szczegdtowe uwagi i propozycje

Dotyczy: Uwagi do decyzji ESMA ws. interwencji produktowe;j.

1. Ochrona poczatkowego depozytu zabezpieczajacego — ograniczenie poziomu diwigni finansowej
IDM stoi na stanowisku, ze wprowadzone przez ESMA ograniczenie diwigni finansowej nie adresuje realnych
wyzwan rynku oraz potrzeb inwestorédw indywidualnych, a tym samym nie prowadzi do zwiekszenia
bezpieczeristwa inwestycyjnego i ochrony klientéw detalicznych. Wobec tego interwencja nie spetnita swojego
celu, jakim byta poprawa bezpieczeristwa klientdw na rynku CFD.

Przedtuzajac interwencje produktowg, ESMA nie wskazata w jakim stopniu jej dziatania wptynety na wyniki
klientéw. Nie sa dostgpne dane, ktére wskazywatyby, ze wprowadzenie limitéw diwigni finansowej skutkuje
mniejszymi stratami inwestoréw. Wedtug danych raportowanych zgodnie z wytycznymi KNF, zmienno$¢ wynikéw
osigganych przez inwestorow z kwartatu na kwartat w wiekszosci kategorii miesci sie w dotychczasowych
przedziatach, zatem nalezy przyja¢ ze to warunki rynkowe, a nie regulacje, sa gtdéwnym czynnikiem ksztattujgcym te
wartosci. Poddaje to pod watpliwos¢ skutecznosé interwencji ESMA, ktérej celem byta poprawa bezpieczeristwa
klientow na rynku CFD. Dodatkowo, cztonkowie IDM raportujg, ze w wyniku wprowadzonych limitéw maksymalnej
diwigni, ich obroty spadty blisko o 50%. Restrykcyjne regulacje doprowadzity do tego, ze cze$é obrotéw klientéw
moze byc realizowana przez brokerdw, ktérzy nie podlegajg ograniczeniom ESMA i oferujg lepsze warunki
transakcyjne. W dfuzszym terminie prowadzi to do pogorszenia pozycji konkurencyjnej tych brokeréw, ktdrzy
podlegajg interwencji ESMA, w tym m.in. polskich doméw maklerskich.

W ocenie IDM wprowadzenie tak restrykcyjnych limitéw dZwigni mogito doprowadzi¢ do arbitrazu regulacyjnego
i odptywu grupy najbardziej aktywnych klientéw poza granice Unii Europejskiej. Dodatkowo wzmozona aktywnosé
marketingowa brokerdw spoza UE takze wptyneta na decyzje klientéw o zmianie jurysdykcji prawnej. W mediach
spotecznosciowych (forum Trading Jam Session — najwigksza w Polsce organizacja branzowa zrzeszajgca aktywnych
traderow), jednym z najwazniejszych watkow dyskusji jest znalezienie brokera spoza Unii. Zdaniem IDM migracja
klientéw z Polski do krajéw spoza UE, moze doprowadzi¢ do probleméw zwigzanych z brakiem naleiytej ochrony
inwestordw oraz znacznie uszczupli¢ wptywy z podatkéw parstw UE.

Wprowadzone interwencjg ESMA ograniczenie diwigni finansowej nie uwzglednia wahan parametru zmiennosci
rynkowej aktywdw bazowych, ktéry odgrywa kluczowa role w koricowych wynikach klientéw. ESMA, ze wzgledu
na zmiennos¢ instrumentéw finansowych, dokonywata zmian w kategoriach instrumentéw bazowych,
podporzadkowanych danej diwigni. Dokonano m. in. reklasyfikacji kontraktéw CFD na EuroSTOXX50 i CFD
na NASDAQ-100 do klasy aktywow gtéwnych indekséw. W opinii cztonkéw IDM warto$é maksymalnego lewara
powinna by¢ zblizona do wartosci lewara dostepnego dla analogicznych instrumentéw na rynkach regulowanych
oraz powigzana ze zmiennoscig rynkowa danego instrumentu bazowego.

Istotng kwestig w dyskusji o wysokosci diwigni finansowej jest réwniez arbitraz miedzyrynkowy, ktéry wynika
z roznych stawek depozytdw zabezpieczajacych na takie same instrumenty bazowe notowane na réznych rynkach
(rynki gietdowe vs. rynek OTC). W wiekszosci przypadkéw wysokosé dopuszczalnej maksymalnej diwigni
finansowej jest wyzsza na rynkach regulowanych, nie objetych interwencjg produktowg ESMA. Przy uwzglednieniu
takiej samej specyfikacji kontraktu CFD i kontraktu futures mamy sytuacje, gdzie wymagania depozytowe
dla instrumentéw CFD sg kilkadziesigt razy wyzsze niz dla identycznych kontraktéw futures, przy czym oba rodzaje
instrumentéw sa dostepne dla klienta detalicznego. Najwieksza rozbieznoéé wystepuje na kontraktach CFD,
gdzie bazowym instrumentem sa pary walutowe i obligacje. Na przyktad, na gietdzie CME wymagania depozytowe
dla kontraktu futures opartego o kwotowania kursu EUR/PLN wynoszg 1,55%, podczas gdy depozyt wymagany
narynku CFD wynosi 5%. Dla gtéwnej pary walutowe] gietda CME wymaga depozytu nizszego o potowe
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w poréwnaniu z wymogami ESMA, co oznacza mozliwos¢ handlu z diwignia ponad 60:1 wobec 33:1,
obowiazujacego dla kontraktu CFD. Srednia, dostepna diwignia na rynku gietdowym dla tej klasy instrumentéw
(pary walutowe) wynosi 47:1 i jest prawie dwukrotnie wyzsza niz obowigzujgca na rynku instrumentéw CFD. Innym
przyktadem moze by¢ kontrakt CFD na 2 letnie obligacje Niemiec, ktérego zawarcie wymaga blisko 100-krotnie
wyzszego depozytu w poréwnaniu z rynkiem futures. Decyzjg ESMA, depozyt poczatkowy wymagany przy otwarciu
kontraktu CFD na obligacje wynosi 20%, podczas gdy Srednia na rynku gietfdowym to zaledwie 1%.

Wprowadzone przez ESMA procentowe wartosci depozytu zabezpieczajacego na niektére kontrakty CFD
sg niewspotmiernie wysokie w poréwnaniu do tych samych instrumentéw — kontraktéw futures notowanych
na gietdach. IDM postuluje o przyblizenie stawek wartosci depozytéw zabezpieczajacych dla kontraktéw CFD do
poziomu stawek depozytowych obowigzujacych na rynku regulowanym. W opinii IDM nalezatoby wprowadzi¢
nastepujgce zmiany w poszczegolnych kategoriach instrumentéw bazowych:
e obnizenie stawek wartosci poczatkowej depozytu zabezpieczajacego o potowe, czyli do poziomu ok.
1,66% (gtdwne pary walutowe) i 2,5% (pozostate pary walutowe, m.in. ztotéwka) dla kontraktéw CFD,
w ktérych instrumentem bazowym sg wskazane notowania par walutowych (Zatgcznik nr 1);
e zréwnanie stawek depozytdw zabezpieczajgcych do poziomu 5% wartosci nominalnej dla kontraktow CFD,
w ktdrych instrumentem bazowym s3 indeksy akcyjne wymagajgce obecnie depozytu w wysokosci 10%
wartosci nominalnej kontraktu, np. CFD na indeks akcyjny gietdy warszawskiej (Zatagcznik nr 2);
e zréwnanie stawek depozytu zabezpieczajgcego do poziomu 5% wartosci nominalnej dla kontraktow CFD,
w ktérych instrumentem bazowym sg towary, a dla ztota do poziomu 3% (Zatacznik nr 3);
e obnizenie stawek wartosci poczatkowej depozytu zabezpieczajagcego do poziomu 1% dla wszystkich
kontraktéw CFD, w ktérych instrumentem bazowym s notowania obligacji (Zatacznik nr 4);

W interesie klienta i catego rynku, IDM sktania sie réwniez ku rozwigzaniom, ktére tgczg wysokos$é diwigni
z doswiadczeniem klienta. Tego rodzaju rozwigzanie chroni niedo$wiadczonych inwestoréw, jednoczesnie dajac
doswiadczonym uczestnikom rynku mozliwos¢ efektywnego zarzgdzania inwestycjami. IDM postuluje
o zdefiniowanie pojecia Klienta Doswiadczonego. Klient ten bytby objety analogiczng ochrong do klientéw
detalicznych, a jednoczesnie miathy moiliwoé¢ skiadnia dwukrotnie nizszych depozytéw zabezpieczajacych w
poréwnaniu z obowigzujgcymi obecnie —~ wprowadzonymi na mocy interwencji produktowej ESMA.

IDM za Klienta Doswiadczonego proponuje uznac klienta, ktory tacznie spetnia warunki:
¢ posiada rachunek otwarty diuzej niz 1 rok (12 miesiecy kalendarzowych),
e wykonat dotychczas minimum 40 transakcji (liczba transakcji wynika z przepiséw stosowanych przez
ESMA).

Ponadto IDM zwraca uwage, ze klienci zazwyczaj nie stosujg maksymalnej dZwigni, ale chcg mie¢ do niej prawo,
poniewaz dzieki temu nie muszg utrzymywac wysokiego stanu Srodkéw pienieznych na rachunku maklerskim.
Zmiany wysokosci dzwigni majg zasadnicze znaczenie dla inwestordw, jak réwniez dla branzy biur maklerskich.
Pogarszajace sie wyniki ich dziatalnosci powinny by¢ argumentem do tworzenia konkurencyjnych warunkodw,
umozliwiajgcych rywalizacje o klientdw na wspélnym rynku europejskim i poza nim w oparciu o stabilne zasady
prawne. Analizy wskazujg, ze restrykcyjne regulacje rynku CFD i obnizanie maksymalnej diwigni prowadza
do ograniczenia konkurencyjnosci branzy.

2. Automatyczne zamkniecie wskutek spadku wartosci depozytu zabezpieczajgcego ponizej okreslonego
poziomu

Izba akceptuje wprowadzong zasade zamkniegcia dla catego rachunku (per account), po osiggnieciu poziomu 50%,

catkowitej wartosci sSrodkdw stanowigcych depozyt zabezpieczajacy. Zwracamy uwage, ze juz na etapie konsultacji

propozycji ESMA, poparliémy te zasade, a niektdrzy cztonkowie IDM wprowadzili jg dobrowolnie jeszcze przez

okresem obwigzywania interwencji.

IDM sprzeciwia sie wprowadzeniu mechanizmu zamkniecia pozycji dla kaidej pozycji na rachunku z osobna (per

position).
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Zasada per account jest akceptowalna, o ile dotyczy catego rachunku, czyli zapewnia zamykanie jednej lub wiekszej
liczby transakcji CFD po to, aby wartos¢ rachunku nie spadta ponizej 50% wartosci poczatkowego depozytu
znajdujgcego sie na rachunku klienta. Warto$¢ depozytu do tych celéw oznacza $rodki na rachunku
wraz z niezrealizowanymi zyskami netto z otwartych pozycji CFD znajdujagcymi sie na rachunku. Platformy
transakcyjne wykorzystywane przez firmy inwestycyjne nie posiadajg mechanizméw umozliwiajacych inng
egzekucje mechanizmu zamkniecia. Podczas konsultacji, Izba zwracata uwage, e wprowadzenie mechanizmu per
position wymuszatoby na inwestorach konieczno$¢ zawierania transakcji z maksymalng dopuszczalng diwignig
finansowa, uniemozliwiajac zarzadzanie poziomem jej wykorzystania. Dodatkowo, zamykanie pozycji dla kazdej
pozycji rachunku osobno, uniemoiliwiatoby stosowanie niektérych strategii transakcyjnych i wymagataby
od inwestoréw ciggtego monitorowania pozycji, poniewaz nie mogliby oni juz polega¢ na niektérych stosowanych
przez nich zabezpieczeniach.

3. Ochrona przed ujemnym saldem
Izba postrzega postulat ochrony przed ujemnym saldem jako wazny element bezpieczeristwa klienta. Platformy
transakcyjne wykorzystywane przez firmy inwestycyjne dziatajgce na rynku instrumentdw CFD posiadajg sprawne
mechanizmy, ktdre ograniczaja ryzyko ujemnego salda. W zdecydowanej wiekszosci przypadkéw mechanizmy
te spetniajg swoja role.

Watpliwosci wzbudza zasada ochrony przed ujemnym saldem w przypadku klientéw posiadajacych kilka
rachunkéw maklerskich w tej samej firmie inwestycyjnej. W celu uporzadkowania zasady dziatania tego
mechanizmu ochrony, nalezatoby odnosié go nie do pojedynczego rachunku maklerskiego a do klienta.
Takie podejscie mogtoby zapobiec sytuacjom, w ktérych jeden klient, posiadajac kilka rachunkéw, bedzie zawierat
na nich pozycje przeciwstawne z maksymalnym lewarem.

4. Ostrzeienia o ryzyku
Wystandaryzowany komunikat ostrzegajacy o ryzyku, zdaniem lzby, przyczynia sie do poprawy $wiadomosci
inwestycyjnej klientéw detalicznych, zwiekszajgc réwnoczesnie poziom transparentnosci i zaufania do europejskich
firm inwestycyjnych. Takie dziatania zwiekszg ochrone klienta detalicznego. Precyzyjny komunikat jest wizytéwka
wyrozniajacg jakosciowo europejskie firmy inwestycyjne, dziatajagce w oparciu o wyisze standardy ochrony
klientéw od firm z innych obszaréw regulacyjnych, gdzie ochrona klientdw jest nizsza niz w UE.

Zdaniem niektorych czionkéw Izby, ostrzezenie o ryzyku powinno by¢ stosowane rdwniez wobec innych
instrumentdw, ktorych charakterystyka inwestycyjna jest podobna do CFD i sg one dostepne dla klientéow
detalicznych, m.in. kontrakty dostepne na gietdach.

Zaznaczamy jednoczesnie, ze firmy inwestycyjne postulujg o wprowadzenie skroconego komunikatu ostrzezenia
o ryzyku do zastosowania w marketingu internetowym.

5. Zakaz oferowania korzysci pienieznych i niepienieinych

Izba stoi na stanowisku, ze firmy inwestycyjne powinny unika¢ wprowadzania Swiadczen zachecajacych klientow
lub potencjalnych klientow do zwiekszonego zaangazowania srodkéw lub do podejmowania dodatkowych, bardziej
ryzykownych dziatari inwestycyjnych, jezeli uzyskanie danego swiadczenia staje sie celem lub przesgdzajgcym
czynnikiem podjecia wzmozonej dziatalnosci inwestycyjnej przez klienta, réwniez w aspekcie wielkosci
zaangazowanych $rodkdw. Za tego rodzaju praktyke nalezatoby uznaé oferowanie klientom lub potencjalnym
klientom wszelkiego rodzaju atrakcyjnych, wartosciowych, lecz trudno osiggalnych $wiadczen pienieznych lub
niepienieznych (tzw. bonuséw) w zamian za osiggniety w danym okresie zysk, czesto korelowany réwniez
z wysokoscig wptat na rachunek pieniezny lub wolumenem zawartych transakcji.

Jednoczednie, w oczywisty sposob, nalezy przymowac odmienng kwalifikacje w sytuacji, gdy w nastepstwie
przekroczenia okreslonych kryteridw ilosciowych, firma inwestycyjna, w ramach ustalonej polityki, pobiera od
klienta zmniejszone Swiadczenia pieniezne (optaty, prowizje) za ustugi lub przyznaje $wiadczenia niepienieine
utatwiajgce dziatalnos¢ inwestycyjng (np. dostep do serwiséw informacyjnych lub opracowan analitycznych).
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We wskazanej interwencji produktowej ESMA, nalezatoby podkresli¢ réwniez zakaz przyznawania przez firme
inwestycyjng, klientom lub potencjalnym klientom, wirtualnych sSrodkéw pienieznych stanowigcych depozyt.
Oznacza to bowiem moizliwos¢ wiekszego lewarowania w pordwnaniu z depozytem poczatkowym, wniesionym
przez klienta. W konsekwencji, tego rodzaju zachowania mogg stanowi¢ naruszenie regulacji dotyczacych
stosowania maksymalnego dopuszczalnego depozytu.

6. Zakaz oferowania opcji binarnych
IDM akceptuje zakaz oferowania opcji binarnych klientom detalicznym nie posiadajgcym doswiadczenia.

7. Definicje instrumentdw finansowych
Izba akceptuje definicje instrumentdéw finansowych zaproponowane przez ESMA.

Dodatkowo IDM, zwraca uwage, ze na polskim rynku pojawiaja sie zagraniczne podmioty maklerskie spoza Unii
Europejskiej, oferujgce krajowym klientom detalicznym konkurencyjne warunki transakcyjne na rynku forex.
Podmioty te nie stosujg sie do regulacji unijnych, w tym interwencji ESMA i ich dziatania s3 prawdopodobnie
niezgodne z krajowym prawem. IDM, pismami z dnia 14 czerwca, 31 lipca, 29 sierpnia, 20 wrzesnia i 15 listopada
br., informowata Ministerstwo Finanséw i Komisje Nadzoru Finansowego, ze rynek krajowy stat sie atrakcyjny
dla firm spoza UE, ktdre nie zastosujg sie do przepiséw interwencji produktowej ESMA. Podmioty te, poprzez
wzmozione internetowe kampanie reklamowe oferujy europejskim klientom detalicznym konkurencyjne
warunki transakcyjne na rynku OTC, zachecajgc do skorzystania z ich oferty ustug i przeniesienia tam swojego

rachunku.

Zataczniki:

Zatgcznik nr 1

Réinica w
Instrument Depozyt | Maksymalna | Maksymalna .
Depozyt = el o i proc. na | Postulat dziatan
bazowy wg ESMA - zabezp. diwignia diwignia na . ..
zabezp. ESMA " . L niekorzysé dot. CFD
pary walutowe gietda CME CFD gietdzie -
EUR/PLN 5.00 1.55 20:1 65:1 323%
AUD/USD 5.00 1.76 20:1 57:1 284%
NZD/USD 5.00 2.06 20:1 49:1 243% .
USD/PLN 5.00 2.43 20:1 411 206% :b"'ze"'e )
EUR/USD 3.33 1.63 30:1 61:1 204% E::no:ytu z: ezP-
o potowe -
USD/JPY T 163 30:1 611 204% SRR e
uspgdjnienie z
EUR/PLN 5.00 2.80 (GPW) 20:1 36:1 179% 5
depozytami na
EUR/IPY 3.33 1.87 30:1 53:1 178% gietdach
EUR/GBP 3.33 2.04 (EUREX) 30:1 49:1 163%
EUR/CHF 3.33 2.2, 30:1 45:1 151%
USD/CHF 3.33 2.40 30:1 42:1 139%
Sredni depozyt 2.0
Dostepna
Srednia
dZwignia 50:1
Zatacznik nr 2
Instrument bazow Depoz Depoz Maksymalna Réznica w
y pozyt g Maksymalna 3 .V . Postulat dziatan
wg ESMA - zabezp. zabezp. A diwignia na proc. na
: ; ; diwignia CFD f - : iy dot. CFD
indeks akcyjny ESMA | gietda CME gieldzie niekorzys¢ CFD
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Indeks MSCI Emerging
Markets 10 5.37 10:1 19:1 186% i .
Indeks gietdy w rown:me
Szwajcarii (SMI) 10 5.93 10:1 17:1 169% Ztawe p"’cl'u
Indeks gietdy E::ﬂt::tu zabezp.
o
Warszawskiej (WIG 20) 10 6.80 10:1 15:1 147% . .
- poziomu 5% -taki
Indeks gietdy w L.
. sam poziom jak w
Amsterdamie (AEX) 10 6.84 10:1 151 146%
przypadku
Indeks Hang Seng £
ietdy w Hong Kongu 10 7.98 10:1 13:1 125% plawnych
ie ¢ J :
Ig v : o - & . indekséw. Depoz.
ACERREESY CME nie réing sie
(EUROSTOXX 600) 10 7.99 10:1 13:1 125%
znaczaco od
Indeks Hang Seng
wskazanego poz.
China Enterprises
gietdy w Hong Kongu 10 8.04 10:1 12:1 124%
Sredni
depozyt
gietdowy | 6.99
Zatacznik nr 3
Instrument Depozyt Depozyt Maksymalna M’aktsyn?alna ROZI’II.Ca w pr?f:. Postulat dzistsi
bazowy wg ESMA | zabezp. zabezp. déwignia CED diwignia na na niekorzys¢ dot. CED
- towary ESMA gietlda CME & gietdzie CFD ’
Kukurydza 10 4.21 10:1 24:1 238%
Platyna 10 4,34 10:1 23:1 230%
Miedz notowana
w Nowym Jorku 10 451 10:1 2231 222%
Pallad 10 4.76 10:1 21:1 210% Eramnane
- ] ) - stawek proc.
Pszenica 10 4.81 10:1 21:1 208% depozytu
Srebro 10 4.97 10:1 20:1 201% zabezpieczajace
Olej napedowy 10 5.17 10:1 19:1 193% go do poziomu
Bawetna 10 6.63 10:1 15:1 151% FpEBe—
poziom zblizony
Kawa 10 7.06 10:1 14:1 142% do rednich
Ropa BRENT 10 7.67 10:1 13:1 130% depozytéow
Cukier 10 7.69 10:1 13:1 130% gietdowych
Ropa WTI 10 7.69 10:1 13:1 130%
Sok
pomaranczowy 10 7.78 10:1 13:1 129%
Ztoto 5 2.72 20:1 374 184%
Sredni dep.
gietdowy 5.71

Zatgcznik nr 4
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Instrument Réinica w
Depozyt Maksymalna | Maksymalna L,
bazowy wg Depozyt zabezp. Lo R proc. na Postulat dziatan
zabezp. i diwignia diwignia na i .,
ESMA - gietda CME . i niekorzysé dot. CFD
L ESMA CFD gieldzie
obligacje CFD
Obligacje 2 -
letnie Niemiec |20 0.22 5:1 455:1 9091%
Obligacje 5 -
letnie Niemiec |20 0.69 5:1 145:1 2899%
Obligacje 10 Is;totmle( obnizenie
letnie USA 20 0.87 5:1 114:1 2287% i
—— depozytu
Obligacje 10 - i ;
= zabezpieczajgcego
letnie Niemiec |20 1.30 5:l 77:1 1538% ;
do poziomu 1%
Obligacje 10 -
letnie Francji 20 1.43 5:1 70:1 1399%
Obligacje 10 -
letnie UK 20 1.58 5:1 63:1 1266%
Sredni
depozyt
gietdowy | 1.02




