Izba Doméw Maklerskich
Rekomendacja dobrych praktyka w zakresie raportowania ex post

Definicje kosztéw i optat wykorzystywane na potrzeby raportéw ex post dla akcji,
obligacji, instrumentéw pochodnych, ETF, oraz innych instrumentéw
zapisanych narachunkach inwestycyjnych,

1. Firmainwestycyjna — firma inwestycyjna, o ktérej mowa w art. 3 pkt 33 Ustawy o
obrocie.

2. Bank — bank z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, o ktdrym mowa w
art. 70 ust. 2 Ustawy o obrocie.

3. Wartos¢ poczatkowa inwestycji — wycena na dzien 31 grudnia poprzedniego
roku lub inny ustalony dzien, w ktérym rozpoczeto swiadczenie ustug lub ostatnia
Znana wycena, przy instrumentach notowanych w innej niz polski ztoty walucie,
wartos¢ ta jest obliczona wg kursu NBP na dzien 31 grudnia poprzedniego roku
albo na dzien rozpoczecia inwestycji wszystkich instrumentow finansowych (ujeta
per instrument finansowy) i Srodkdw pienieznych na rachunku inwestycyjnym.

4. Wartosc¢ koncowa inwestycji — wycena na dzien 31 grudnia roku, ktérego dotyczy
Raport lub inny ustalony dzien, w ktérym zakonczono s$wiadczenie ustug lub
ostatnia znana wycena, przy instrumentach notowanych w innej niz polski ztoty
walucie, obliczona wg kursu NBP na dzien 31 grudnia roku, ktérego dotyczy Raport,
albo na dzien zakonczenia inwestycji wszystkich instrumentéw finansowych i
Srodkow pienieznych na rachunku inwestycyjnym. W odniesieniu do dziatalno$ci
Bankdéw w przypadku obligacji moze nie by¢ znana wartos¢ korncowa inwestycji, z
uwagi na to, ze Kklienci mogg =zawieraC transakcje kupna/sprzedazy na
GPW/Catalyst bez posrednictwa Banku.

5. Okres Raportowy — okres obejmujgcy rok kalendarzowy od 1 stycznia do 31
grudnia, za ktoéry sporzadzany jest Raport lub inny ustalony okres Swiadczenia
ustugi.

6. Ustluga — ustuga maklerska, inwestycyjna oraz inna wykonywana przez Firme
inwestycyjng lub Bank podlegajgca wymogom raportowania kosztow zgodnie z
MiFID 1l / Rozporzgdzeniem 2017/565.

7. Koszty Ustugi — wyodrebnione wedtug specyfiki Firmy inwestycyjnej lub Banku
koszty poszczegdlnych ustug jak np.: ustuga doradztwa, ustuga przechowywania
instrumentow finansowych, ustuga przyjmowania i przekazywania zlecen, ustuga
wykonywania zlecen, ustuga oferowania (wynagrodzenie z tytutu przygotowania
dokumentacji, przeprowadzenia emisji oraz obstugi danej emisji), ustuga
prowadzenia rachunku. Koszt ustugi powinien by¢ prezentowany dla kazdej z ustug
osobno.



8. Optata z tytulu prowadzenia rachunku maklerskiego — okresowa optata za
prowadzenie rachunku instrumentow finansowych oraz stuzgcego do jego obstugi
rachunku pienieznego okreslona w umowie z klientem lub innym obowigzujgcym
klienta dokumencie (regulamin Swiadczenia ustug, taryfa optat i prowizji).

9. Optata z tytutu otwarcia/zamkniecia rachunku maklerskiego — jednorazowa
optata za otwarcie/zamkniecie rachunku maklerskiego klienta przez Firme
inwestycyjng, okreslona w umowie z klientem lub innym obowigzujacym klienta
dokumencie.

10.Optata za transfer instrumentéw finansowych — optata za przeniesienie
instrumentow finansowych pomiedzy rachunkami.

11.Prowizja maklerska - optata za nabycie/zbycie instrumentu finansowego -
prowizja od transakcji realizowanych w obrocie zorganizowanym lub zagranicznych
rynkach regulowanych lub zagranicznych zorganizowanych platformach obrotu
pod warunkiem, Ze transakcje te zostaty rozliczone automatycznie.

12.0Optata za IPO, SPO - optata od transakcji z tytutu subskrypcji w ofertach
publicznych. Jest to optata ponoszona przez klienta w zwigzku z
objeciem/nabyciem instrumentéw finansowych na podstawie sktadanych zapisow
w ofercie publicznej w zwigzku z wykonywanymi przez Firme inwestycyjng lub
Bank czynnosciami oferowania instrumentow finansowych oraz przyjmowania i
przekazywania zlecen.

13.Optata powiernicza — opfata za przechowywanie instrumentéw finansowych
okreslona w umowie z klientem lub innym obowigzujgcym klienta dokumencie,

14.Optaty zwigzane z innymi dyspozycjami klienta — optaty bezposrednio
zwigzane ze swiadczeniem ustugi inwestycyjnej, w szczegdlnosci optaty za
wydawanie zaswiadczen, wydruki (wycigg, historia rachunku), wystawienie
instrukcji, dokonanie blokady (na zyczenie klienta), wydanie $wiadectwa
depozytowego, optata za dyspozycje uczestnictwa w WZA, optata za wykonanie
przelewu pienieznego, wyptaty, inne optaty przewidziane w tabel optat i prowizji.

15. Optata za doradztwo inwestycyjne - optata za ustuge, o ktérej mowa w art. 69
ust. 2 pkt 5 Ustawy o obrocie.

16.Optata za przewalutowanie — optata za zmiane waluty naleznosci lub
zobowigzania finansowego.

17.Pozostate koszty i optaty — inne okreslone w umowie z klientem koszty i optaty
zwigzane ze Swiadczeniem ustugi inwestycyjnej przez Firme inwestycyjng lub Bank
na jego rzecz, takie jak m.in.: optata za dostep do notowan, optata za
korespondencje, optaty zwigzane z kredytem maklerskim (udzielonym na zakup
instrumentéw finansowych), optaty za dodatkowe funkcjonalnosci zwigzane z
aplikacjg inwestycyjng lub systemem internetowym, za pomoca, ktérego Firma
inwestycyjna Swiadczy ustugi maklerskie dla klientow lub inny dodatkowo ptatny
serwis ustug

18.Swiadczenia otrzymane przez Firme inwestycyjna lub Bank od podmiotéw
trzecich — sg to Swiadczenia pieniezne lub niepieniezne, ktore Firma inwestycyjna
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20.

21.

22.

23.

24.

25.

lub Bank otrzymuje od towarzystw funduszy inwestycyjnych, funduszy
inwestycyjnych lub innych podmiotow trzecich, w zwigzku ze swiadczonymi
ustugami maklerskimi lub ustugami swiadczonymi na podstawie 70 ust. 2 Ustawy
o obrocie z wytgczeniem wynagrodzenia z tytutu Swiadczenia ustug maklerskich na
rzecz swoich klientow,

Stata opfata za zarzadzanie - nalezne Firmie inwestycyjnej lub Bankowi
wynagrodzenie za podejmowane i realizowane decyzje inwestycyjne na rachunek
klienta w ramach $rodkow pienieznych Ilub instrumentéw finansowych
pozostawionych przez klienta do dyspozycji Firmy inwestycyjnej lub Banku (ustuga
zarzadzania portfelem), podawana jako warto$¢ procentowa aktywow i okreslona
w umowie z klientem.

Optata za wynik — wynagrodzenie Firmy inwestycyjnej lub Banku w formule
.success fee” za osiggniete, w zwigzku z ustugg zarzadzania portfelem, wyniki
inwestycyjne powyzej poziomu okreslonego w umowie z klientem.

Podatek — podatek pobierany zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa i
zaptacony w imieniu klienta przez Firme inwestycyjng lub Bank (ktorego pfatnikiem
na rzecz klienta jest Firma inwestycyjna lub Bank), przyktadowo: zryczattowany
podatek dochodowy pobierany od przychoddéw z dywidend oraz innych przychodéw
(dochoddéw) z udzialu w zyskach o0s6b prawnych, udzialu w funduszach
kapitatowych, odsetek i dyskonta od papieréw wartosciowych (w tym obligacji),
podatek od z odsetek Ilub innych przychodéw od s$rodkéw pienieznych
zgromadzonych na rachunku klienta lub innych formach przechowywania srodkow
(np. odsetek od lokat overnight), podatek transakcyjny na rynkach zagranicznych
w tym ew. optaty za przelewy posttransakcyjne. Nie dotyczy podatku od dochodéw
uzyskanych z odptathego zbycia papierow wartosciowych, pochodnych
instrumentow finansowych lub walut wirtualnych oraz zobowigzan podatkowych
klienta wynikajgcych z zawieranych transakcji zabezpieczajgcych, ktérego
ptatnikiem jest klient.

Catkowite koszty i optaty — oznacza tgczng kwote wymienionych w punkcie 29
kosztow, podatkéw i optat.

Zwrot z inwestycji — kwota zwrotu z inwestycji okre$lona jako réznica w wycenie
aktywow na poczatek i koniec Okresu Raportowego po odjeciu wartosci sumy wptat
i transferéw przychodzgcych i dodaniu sumy wyptat i transferéw wychodzgcych w
trakcie Okresu Raportowego. Wartos¢ transferu to cena rynkowa (lub ustalana
zgodnie z zasadami rachunkowosci) z dnia transferu.
Zysk z inwestycji z uwzglednieniem kosztéw (Zk) — dodatni zwrot z inwestycji z
uwzglednieniem kosztéw, czyli po poniesieniu wszystkich kosztow przez klienta
Zysk z inwestycji bez uwzglednienia kosztow (Zbk) — zysk z inwestycji z
uwzglednieniem kosztow (Zk) po dodaniu Catkowitych kosztow i optat (K). Stanowi
zysk, jaki osiggnatby klient na inwestycji, gdyby nie poniést zadnych kosztow,
zgodnie z ponizszym wzorem:

Zbk =Zk + K



26.Strata z inwestycji z uwzglednieniem kosztéw (Sk) — ujemny zwrot z inwestycji
z uwzglednieniem kosztow (wartos¢ bezwzgledna)

27.Strata z inwestycji bez uwzglednienia kosztéow (Sbk) — strata z inwestycji z
uwzglednieniem kosztéw (Sk) po odjeciu Catkowitych kosztéw i optat (K). Stanowi
wartos¢ bezwzgledng straty, jakg poniostby klient na inwestycji, gdyby nie ponidst
zadnych kosztow, zgodnie ze wzorem:

Sbk = |Sk| - K

28.Wplyw na zwrot z inwestycji (W) — stanowi procentowe pomniejszenie zysku
klienta na inwestycji lub powiekszenie straty klienta na inwestycji. Klient w
zaleznosci od sytuacji otrzymuje w prostej i zwieztej formie nastepujgce informacje:

29.

a)

b)

d)

w przypadku gdy po poniesieniu wszystkich kosztéw klient osiggnat zysk (Zk),
klient otrzymuje informacje o procentowym pomniejszeniu zysku zgodnie z
ponizszym wzorem:

W = K/Zbk*100%

w przypadku, gdy po poniesieniu wszystkich kosztéw klient osiggnat strate (Sk),
klient otrzymuje informacje o procentowym powiekszeniu straty zgodnie z
ponizszym wzorem:

W = K/Sbk*100%

w przypadku, gdy przed uwzglednieniem kosztéw klient osigga zysk (Zbk),
natomiast po poniesieniu wszystkich kosztow i opfat klient osigga strate (Sk),
klient otrzymuje informacje o osiggnieciu zysku przed uwzglednieniem kosztéw
i optat oraz o poniesieniu straty po ich uwzglednieniu. Zatem za catos¢ straty
odpowiadajg poniesione opfaty i koszty, ktére przewyzszyty potencjalny zysk.

w przypadku, gdy klient bez uwzglednienia kosztéw nie osiggnat ani zysku ani
straty (Zbk=0), natomiast po poniesieniu wszystkich kosztéw klient osiggnat
strate (Sk), klient otrzymuje informacje o tym, ze za cato$¢ poniesionej przez
klienta straty odpowiadajg poniesione koszty i optaty.

Wymienione w pkt. 7-17, 19-21 koszty, podatki i optaty mogg by¢ prezentowane w
nastepujgcych kategoriach zbiorczych:

- w przypadku kosztéw i optat naliczanych przez Firme inwestycyjng lub Bank
w zwigzku ze swiadczeniem ustug inwestycyjnych i/lub dodatkowych:



a) Optlaty jednorazowe zwigzane ze sSwiadczeniem ustugi
inwestycyjnejt, na ktére sktadajg sie: Optata z tytutu otwarcia/zamkniecia
rachunku maklerskiego.

b) Optaty biezagce zwigzane ze $wiadczeniem ustugi inwestycyjnej?,
na ktore sktadajg sie: Optata z tytutu prowadzenia rachunku maklerskiego,
Optata za transfer instrumentow finansowych, Optata powiernicza, Optaty
zwigzane z innymi dyspozycjami klienta, Stata optata za zarzadzanie,
Optata za doradztwo inwestycyjne, Optata za przewalutowanie inna niz
w punkcie c).

c) Wszystkie koszty i optaty zwigzane z transakcjami zainicjowanymi
w trakcie $wiadczenia ustugi inwestycyjnej3, na ktére skiadajg sie:
Prowizja maklerska, optaty subskrypcyjne i za umorzenie*, marze
(uwzglednione w cenie transakcji), Pozostate koszty i optaty, Podatki,
Optata zwigzana z wygasnieciem kontraktu terminowego, Optata za IPO,
SPO®, Optata za przewalutowanie zwigzana z transakcja.

d) Wszelkie optaty zwigzane z ustugami dodatkowymi® na ktore
sktadajg sie: Pozostate koszty i optaty, w czesci nieuwzglednione;j
powyzej, w zakresie, w jakim dotyczg ustug inwestycyjnych.

e) Koszty dodatkowe, na ktore sktadajg sie: Optata za wyniki, optata za
przelewy, optaty za pozostate czynnosci maklerskie.

- w przypadku kosztéw i optat zwigzanych z instrumentem finansowym:

a) Optaty jednorazowe’, na ktore sktadajg sie: optaty zawarte w cenie
albo jako dodatek do ceny instrumentu finansowego takie jak optata
strukturalna®, optata manipulacyjna, optata dystrybucyjna.

b) Optaty biezace®, na ktére sktadajg sie biezace optaty odliczone od
wartoéci instrumentu finansowego, np. optaty za zarzgdzanie, optaty za
ryzyko, optaty za utrzymanie otwartej pozycji, inne optaty ponoszone
przez tworcow produktéw odliczane od ceny instrumentu w tym optaty
zwigzane z kontraktami typu swap, koszty i podatki od pozyczki
papierow wartosciowych, koszty finansowania, koszty ustug, Pozostate
koszty i optaty w zakresie w jakim dotyczg instrumentu finansowego™©.

! Wszystkie koszty i optaty uiszczane na rzecz firmy inwestycyjnej na poczatku lub na koncu $wiadczenia ushug
inwestycyjnych.

2 Wszystkie koszty i optaty biezace uiszczane na rzecz firm inwestycyjnych za wykonanie ustug na rzecz klienta.
3 Wszystkie koszty i optaty zwigzane z transakcjami realizowanymi przez firme inwestycyjng lub inne podmioty.
4 Jezeli ponoszone bezpo$rednio na rzecz Firmy inwestycyjnej lub Banku.

5 Prezentacja kosztow za IPO, SPO zgodnie z Q& A

® Wszelkie koszty i optaty zwigzane z ustugami dodatkowymi, nieuwzglednione w wyzej wymienionych kosztach.
" Wszystkie koszty i oplaty (uwzglednione w cenie lub wskazane jako dodatek do ceny instrumentu finansowego)
uiszczane na rzecz dostawcow produktow na poczatku lub na koncu inwestowania w instrument finansowy.

8 Optata pobierana przez tworcow strukturyzowanych produktow inwestycyjnych za strukturyzacje produktow.

9 Wszystkie koszty i optaty biezace zwiazane z zarzadzaniem produktem finansowym, ktore zostaly odliczone od
wartosci instrumentu finansowego w trakcie inwestowania w instrument finansowy.

10 Np. optaty zwigzane z kredytem maklerskim udzielonym na zakup instrumentéw finansowych.



c) Koszty zwigzane z transakcjami'l, na ktére sktadajg sie: opfaty
ponoszone w strukturze instrumentu finansowego, np. prowizje
maklerskie, optaty subskrypcyjne, optaty za umorzenie marze
uwzglednione w cenie transakcji, Podatek, Koszty przewalutowania,
ktorych wysokos¢ wptywa na wartosc¢ produktu.

d) Koszty dodatkowe, na ktdére sktadajg sie: optaty za wyniki.

Komentarz i objasnienie do definicji ,,zwrotu z inwestycji”’ i ,,wptywu na zwrot z
inwestycji”

Nalezy przede wszystkim zdefiniowac, czym jest wptyw na zwrot z inwestycji. Inaczej
bedzie definiowany, gdy klient osigga zysk z inwestycji, a inaczej gdy osigga strate:
1) Gdy klient osiggnagt zysk — koszty obnizyly zysk - nalezy zatem pokazac
procentowe obnizenie zysku,

2) Gdy Klient poniost strate — koszty powiekszyty strate - nalezy zatem pokazac
procentowe powiekszenie straty.

Wplyw na zwrot:

1) Gdy klient osiggnat zysk ,na czysto” (po uwzglednieniu, czyli poniesieniu kosztow)
to koszt jest czynnikiem, ktéry obnizyt jego potencjalny zysk (czyli zysk jaki klient
osiggnatby na inwestycji, gdyby nie ponosit kosztow, zysk nieuwzgledniajgcy kosztow),
stad koniecznos¢ odniesienia kosztéw wtasnie do tej wielkosci jakg jest ,potencjalny
zysk bez Kkosztow”. Zatem koszty (K) dzielimy przez potencjalny zysk
(nieuwzgledniajgcy kosztow) (Zbk), aby obliczy¢ o ile procent ,potencjalny zysk” zostat
obnizony przez koszty, czyli de facto jaki byt wptyw kosztow na zysk klienta.

W — wptyw kosztow na zysk
K — koszty
Zbk — zysk bez uwzgledniania kosztéw (potencjalny zysk bez odjecia kosztow)

W=K/Zbk*100%

Np.

Klient osiggnat zysk po poniesieniu kosztow (Zk) w wysokosci 800. Koszty (K) wyniosty
200, zatem zysk na samej inwestycji bez uwzglednienia kosztow (Zbk) wyniostby 1000.
K=200, Zk= 800, Zbk=1000

W=200/1000*100%=20%

1 Wszystkie koszty i optaty ponoszone w zwigzku z nabyciem i zbyciem inwestycji.



Zatem zysk klienta na inwestycji (potencjalny, gdyby nie bylo kosztéow) zostat
pomniejszony o 20% przez poniesione koszty.

2) Gdy klient osiggnat strate po uwzglednieniu kosztow (poniesieniu kosztow przez
klienta) to koszt jest czynnikiem, ktory powieksza strate klienta. Badajgc wptyw nalezy
zatem wykazac, o ile procent ta strata (mierzona w warto$ciach bezwzglednych)
zostata powiekszona przez koszty. W tym celu nalezy w pierwszej kolejnosci wyliczy¢
strate bez poniesionych kosztow (potencjalng strate jakg klient osiggnatby, gdyby nie
ponosit zadnych kosztow) i wyliczy¢ o ile procent koszty dodatkowo powiekszyly tg
strate.

W — wptyw kosztdw na strate klienta

Sk — strata catkowita (z poniesionymi kosztami)

Sbk — strata bez kosztow (bez uwzgledniania kosztow)

W=K/Sbk*100%
Np.
Klient poniost strate z uwzglednieniem kosztow w wysokosci 1000. Gdyby nie koszty

to poniodstby strate jedynie w wysokosci 800. Zatem koszty powiekszyty strate o
dodatkowe 200.

K=200

Sk=1000

Sbk=800

W=200/800*100%=25%

(Poniewaz strata jest mierzona w wartosciach bezwzglednych, wszystkie obliczenia sg
dokonywane na wartosciach dodatnich!)

Strata klienta, ktérg klient osiggngt na samej inwestycji (bez uwzgledniania
poniesionych kosztéw) w wysokosci 800 zostata powiekszona o dodatkowe 200 i
ostatecznie klient osiggnat strate w wysokosci 1000. Zatem strata na samej inwestycji
(800) zostata powiekszona o 25% (200 w odniesieniu do 800). | to jest wtasnie wpltyw
na strate klienta — powiekszenie straty o 25%.

Kluczem zrozumienia powyzszej koncepcji jest kwestia prawidtowego doboru
mianownika czyli de facto punktu odniesienia dla kosztow aby wyliczy¢ ich wptyw.
Wpltywem jest pomniejszenie zysku lub powiekszenie straty. W przypadku zysku
mianownikiem jest kwota wyzsza czyli 1000, gdyz koszty obnizajg zysk. W przypadku
straty jest to kwota nizsza (800) bo koszty powigkszajg strate.

Zatem dobér mianownikéw wyglada nastepujaco:
1) Zysk bez uwzgledniania kosztow to zysk potencjalny, nieobcigzony kosztami (Zbk)
Zbk = zysk rzeczywisty (realny, po odjeciu kosztow) (Zk) + koszty (K);



2) Strata bez uwzgledniania kosztéw (nieobcigzona kosztami, strata gdyby kosztow
nie byto, na samej inwestycji) (Sbk)
Sbk = Strata realna, rzeczywista klienta (Sk) — koszty (K).

Nalezy zwréci¢ uwage, ze potencjalny zysk (bez uwzgledniania kosztéw, Zbk) jest
wiekszy od zysku rzeczywistego (po uwzglednianiu kosztéw, Zk), a potencjalna strata
(bez uwzgledniania kosztow, bez obcigzenia klienta kosztami, Sbk) jest mniejsza od
rzeczywistej (realnej, po uwzglednianiu kosztow, Sk).

Obliczanie wptywu na zwrot:

Najpierw nalezy sprawdzic, jaki rzeczywisty zwrot z inwestycji osiggnat klient, tj. ile
wyniost jego zysk lub strata po uwzglednieniu wszystkich poniesionych kosztéw i optat.
Jesli osiggnagt zysk to nalezy koszty odnie$¢ do zysku rzeczywistego (Zk)
powiekszonego o koszty (K) czyli Zbk.

W przypadku, w ktérym klient osiggnat rzeczywistg strate (Sk) to nalezy koszty odniesc
do straty bez kosztéw (Sbk) czyli straty rzeczywistej (Sk) pomniejszonej o koszty
(wszystko w wartosciach dodatnich).

Przypadki skrajne

1) Gdy klient osigga zysk bez uwzgledniania kosztéw (Zbk) ale po uwzglednianiu
kosztow jest juz strata (Sk), np.

K=200, Zbk=100, Sk=-100

W=200/100*100%=200%

W skrajnych przypadkach, gdy zysk bedzie bardzo maty, wykazywanie procentowego
wptywu kosztéw i optat moze nie by¢ wiasciwe (ze wzgledu na niewielkg wartos¢
odniesienia i mozliwie znieksztatcone, wysokie wyniki). W takim przypadku
wystarczajgcy jest komunikat, ze potencjalny zysk klienta nie tylko zostat catkowicie
»pochtoniety” przez koszty i optaty, ale zostata wygenerowana dodatkowa strata.
Zatem, klient powinien otrzymac jasng informacje, ze koszty i optaty przewyzszyty jego
potencjalny zysk na tej inwestycji i dodatkowo wygenerowaty strate oraz, ze za catos¢
straty odpowiadajg poniesione koszty i optaty.

2) Klient osiggnat zysk przed uwzglednieniem kosztéw ale po uwzglednianiu kosztow
jego wynik wynosi zero

K=200

Zbk=200

Zk=0

W=200/200*100%=100%
Interpretacja:



Zysk klienta zostat catkowicie ,pochfoniety” przez koszty. Zatem wptyw na zwrot z
inwestycji wynosi 100%.

3) Klient na samej inwestycji wyszedt ,,na zero”, a po doliczeniu wszystkich
kosztéw wygenerowana zostala strata.

Cata strata wynika z poniesionych kosztow i takg informacje klient powinien otrzymac.
K=200

Zbk=0

Sk=200

Takiej sytuacji nie mozna wyrazi¢ zaproponowanym matematycznym wzorem,
poniewaz nie jest mozliwe dzielenie przez liczb przez ,0”.

Klient powinien otrzymac zatem jasng informacje, ze catosC jego straty stanowig
poniesione koszty wraz z przekazaniem komunikatu, ze z uwagi na zerowy zysk,
obliczenie wptywu kosztow na zwrot jest matematycznie niemozliwe.

4) Klient nie wygenerowat zadnego wyniku — ,,zero”. Tzn. ze nic nie wpflacit,
rachunek przez caly okres byt rowny zero lub przez caly okres przetrzymywat
niezmienne saldo.

Nie ponidst zadnych kosztow — rachunek bez opfat.

K=0
Zbk =0
Zk=0

Nie mozna tego matematycznie wyrazi¢, bo nie mozemy dzieli¢ przez ,0”".

Klient powinien otrzymac informacje, ze nie zostat obcigzony zadnymi kosztami z
uwagi na brak zawieranych w danym okresie transakcji, brak optat za utrzymywanie
srodkéw na koncie lub inne czynniki wptywajgce na zerowy wynik i zerowe koszty.

5) Klient otrzymywat dywidendy i nie poniést zadnych kosztéw.
Klient nie wykonywat ruchéw na koncie, tylko otrzymat dywidende. Firma inwestycyjna
lub Bank nie obcigza klienta zadnymi optatami.

K=0
Zbk = 200
Zk = 200

W = 0/200 * 100% = 0%
Koszty wynoszg zero. Klient powinien co do zasady otrzymacé informacje, ze nie zostat
obcigzony zadnymi kosztami.

6) Klient miat wylgcznie korekte prowizji.
Klient nie wykonywat ruchow na koncie, miat korekte prowiz;ji.



W takim przypadku koszty klienta sg ujemne, a klient uzyskat zwrot pobranej wczesniej
prowizji.

Z+K=0

Klient powinien otrzymac informacje, ze uzyskat zwrot prowizji, ktory wptynat na wzrost
aktywow na rachunku.

Q&A i komentarze

1. Pkt 2i 3 — wartos¢ poczatkowa inwestycji / wartos¢ koncowa inwestycji

Q.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze Klient ma mozliwos¢ zdeponowania nabytych w obrocie
pierwotnym instrumentéw finansowych na rachunku papieréw wartosciowych w innym
DM.

Wiec moze byc taka sytuacja, ze:
e klient ma aktywa o wartosci O zt.

e 21.05 kupuje np. obligacje w publicznej ofercie pierwotnej za 100 000 zt, ale
deponuje te IF na rachunku w innym DM. Podmiot swiadczacy ustuge oferowania
pobiera od emitenta prowizje success fee.

e Wartos¢ aktywow rosnie i na koniec roku notuje np. 20% wzrost.

Czy Firma inwestycyjna lub Bank pokaze wytgcznie strate w postaci kosztow
oferowania?

A.

Do tego typu przypadkdw nalezy podchodzi¢ indywidualnie. W tym przypadku wartos¢
aktywow moze wzrosng¢, ale nie wzrosnie zwrot z inwestycji. Strata wystgpi kiedy
klient poniost dodatkowe koszty za nabycie instrumentéw finansowych lub gdy
wartosci/rynkowa wycena nabytych instrumentoéw spadta.

Prowizja od emitenta jest wynagrodzeniem za swiadczenie ustugi oferowania. Ustuga
oferowania jest ustugg swiadczong na rzecz emitenta/ wystawcy/ sprzedajgcego. Na
rzecz Kklienta Firma inwestycyjna lub Bank sSwiadczy ustuge przyjmowania i
przekazywania zlecen. Wynagrodzenie za oferowanie nie jest ujmowane w raportach
na temat kosztéw ex-post przekazywanych klientowi, ktéremu nie jest Swiadczona
ustuga oferowania (np. inwestorowi).

Jezeli Firma inwestycyjna lub Bank pobiera prowizje bezposrednio od klienta, to
zgodnie z pkt 12 zatgcznika 2 jest to optata za IPO i jest prezentowana jako koszt
zwigzany ze Swiadczeniem ustugi. Dotyczy to przydziatu poza systemem GPW, w
takim przypadku, jezeli optacenie zapisu nastepuje z rachunku maklerskiego, powinno
by¢ traktowane jak wyptata, a zapisanie papierow na rachunku jak transfer. Jezeli akcje
sg deponowane w innym domu maklerskim, koszt i zysk bez kosztoéw bedg réowne

10



optacie za IPO, a wptyw kosztow na zwrot z inwestycji 100%. Jest to akceptowalne.
Ewentualny wzrost wartosci instrumentu wykaze podmiot, w ktérym instrumenty
zostaty zdeponowane.

Q.
e 1.01 klient ma aktywa o wartosci O zt.
e 1.02 nabywa na GPW akcje za 100 000 z,

e 1.12 akcje osiggajg wartos¢ 200 000 zt. Klient sprzedaje akcje w tym dniu i realizuje
zysk w wysokosci 100%.

e Na koniec roku ma aktywa 0 zt.

Czy w tej sytuacji Firma inwestycyjna lub Bank pokaze koszt na poziomie 100%,
bowiem Zbk=07?

A.

Wartos¢ poczatkowa i koncowa inwestycji to saldo instrumentéw finansowych i
Srodkow pienieznych. Pomijajgc koszty, ktére nie zostaty uwzglednione w powyzszym
przyktadzie, jezeli saldo poczgtkowe 1.01 wynosi zero przed nabyciem akcji musiata
zostac¢ dokonana wptata w wysokosci 100 000 zt. Jezeli wartos¢ koncowa wynosi zero
po sprzedazy akcji musiata zosta¢ dokonana wyptata w wysokosci 200 000 zt.

Zbk = wartos¢ koncowa minus wartos¢ poczgtkowa minus wpfaty plus wyptaty
Zbk=0 -0 -100 000 + 200 000 = 100 000 (a nie zero)
Jezeli zatozymy, ze koszty wynosity 1 000 zt to wptyw kosztéw na zwrot wynosi 1%

Q.

Jak nalezy przedstawia¢ warto$¢ inwestycji w przypadku kontraktéw terminowych?

A.

Kwote inwestycji (zainwestowanego kapitatu) wykazuje sie jako kwote wniesionego
depozytu. Przedstawianie warto$ci kontraktu w zwigzku z wystepujacg dzwignig
finansowg spowodowatoby znieksztatcenie wyniku klienta.

2. Pkt 6 — Koszty ustugi

Q.

Czy w przypadku IPO nalezy prezentowac koszt dla kazdej ustugi osobno?

11



A.

W przypadku IPO jest to ustuga przyjmowania i przekazywania zlecen, zlecenia na
GPW - ustuga wykonywania i kolejna ustuga to prowadzenie rachunku. W ramach
rachunku maklerskiego koszty wszystkich tych ustug sg prezentowane tgcznie.

3. Pkt. 12 Optata za IPO

Q.

Czy ta pozycja dotyczy wytgcznie wynagrodzenia Firmy inwestycyjnej lub Banku za
ustuge oferowania akcji? Przyjecie zapisu to ustuga przyjmowania i przekazywania
Zlecenh.

A.

Nalezy pokazywac optate za IPO pobierang przez Firmy inwestycyjnej lub Banku od
klienta. Jezeli jest to wynagrodzenie domu maklerskiego od emitenta za ustuge
oferowania nie uwzgledniamy tego w kosztach ex-post dla klienta. Ustuga oferowania
jest ustugg Swiadczong na rzecz emitenta/ wystawcy/ sprzedajgcego.

Q.

W jakim celu rozdziela sie Optate za IPO od Kosztu oferowania?

A.

Optata za IPO to optata od klienta zwigzana ze Swiadczeniem ustugi, np. przyjmowania
i przekazywania zlecen.

Koszt oferowania to optata zwigzana z instrumentem, o ile jest odejmowany od ceny
instrumentu.

Q.

Czy pozycja ta dotyczy ofert publicznych w rozumieniu Rozporzgdzenia
prospektowego. Czy taka jest intencja? Czy tez chodzi o oferty publiczne w rozumieniu
ustawy o ofercie publicznej w brzmieniu obowigzujgcym w dniu wydania przez UKNF
stanowiska w przedmiotowym zakresie? Wymaga to doprecyzowania.

A.

Zgodnie z ustawg o ofercie, przez pojecie oferty publicznej rozumie sie oferte w
rozumieniu Rozporzgdzenia prospektowego.

4. Pkt. 24 Strata z inwestycji bez uwzglednienia kosztéw (Sbk)
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Q.
Nalezy wzig¢ pod uwage, ze w niektorych przypadkach Sbk moze oznaczac¢ Zbk.
Mowa o sytuacji w ktorej strata jest minimalna a koszty relatywnie wysokie.

A.

W powyzszym przyktadzie klient poniost koszty ustugi i osiggnat niewielki zysk z
inwestycji (mniejszy od kosztow). Klient ponidst strate z kosztami (Sk) i osiggnat zysk
bez kosztéw (Zbk). Jest to sytuacja, w ktére zastosowanie przyjetej metody obliczen
wptywu kosztéw na zwrot z inwestycji przynosi wynik wiekszy niz 100%.

W takim przypadku, klient powinien uzyskac informacje, ze wptyw ten wynidst wiecej
niz 100% i ze koszty obcigzyly go w wiekszym stopniu, niz osiggnagt on zwrot z
inwestycji. Nalezy réwniez wskazac, ze strata jest w catosci spowodowana kosztami.

5. Pkt. 25 d)

Q.

Klient kupit w danym roku wytgcznie akcje w ofercie pierwotnej. Cena akcji na koniec
roku jest robwna cenie nabycia (cenie emisyjnej). Zatem Firma inwestycyjna lub Bank
pokazuje, ze Zbk=0.

Ale z uwagi na fakt, ze emitent poniodst koszty oferowania, marketingu, PCC etc. Firma
inwestycyjna lub Bank raportuje klientowi, ze wystepuje Sk. Co jest trudne do
wyjasnienia Klientowi, bo w rzeczywistosci réznica miedzy saldem na koniec a saldem
na poczatek roku zaréwno z uwzglednieniem kosztoéw, jak i bez nich, jest w obu
przypadkach 0.

A.

Cel regulacji dotyczgcej przekazywania kosztéw i optaty jest rozumiany jako
konieczno$¢ przekazania klientowi informacji o kosztach i optatach pobranych przez
Firme inwestycyjng, Bank lub osoby trzecie w zwigzku ze swiadczong na jego rzecz
ustuga, tak aby klient miat Swiadomos¢ tych kosztow i ich wptywu na zwrot z inwestycji.
Zaréwno tresc¢ jak i forma informaciji przekazywanych klientowi powinny dawac jasny
obraz i wysokosc tych kosztéw i nie mogg w zadnym wypadku wprowadzac¢ klienta w
btad. W konkluzji:

1) W przypadku, gdy Kklient otrzymywatby jednoczesnie od Firmy inwestycyjnej
lub Banku, ktére przyjety od niego zapis informacje o wynagrodzeniu za ustuge
oferowania swiadczong na rzecz emitenta, taka informacja potencjalnie
mogtaby przekazywac klientowi znieksztatcone dane co do wptywu tych
kosztéw na zysk z inwestycji w akcje. Bytyby to bowiem wytgcznie czgstkowe
koszty przeprowadzenia oferty.

2) Przyjmowanie zapisow od inwestora jest wustugg przyjmowania i
przekazywania zlecen, a ustuga ta jest Swiadczona w ramach umowy
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pomiedzy Firmg inwestycyjng lub Bankiem a klientem. Informacje o kosztach
tej ustugi Firma inwestycyjna oczywiscie powinna przekazac takiemu klientowi.

3) Ustuga oferowania jest natomiast ustugg $wiadczong nie na rzecz inwestora,
ale na rzecz emitenta, na podstawie umowy (czesto konsorcjalnej) zawartej
pomiedzy emitentem a Firmg/Firmami inwestycyjnymi (Bankiem/Bankami)
zaangazowanymi w oferte. Wynagrodzenie tych podmiotow jest tylko
elementem kosztéw oferty, a pelny obraz tych kosztéw i ich wplyw na
inwestycje daje dopiero raport biezacy o kosztach, przekazany przez
emitenta po zakonczeniu oferty.

Majgc na uwadze powyzsze, mozliwe jest zawarcie w raporcie o kosztach dla klienta,
od ktérego Firma inwestycyjna przyjeta zapis (wykonata ustuge przyjmowania i
przekazywania zlecen) odestania do odpowiedniego dokumentu, sporzgdzonego w
zwigzku z ofertg, prezentujgcego wynagrodzenie za ustuge oferowania swiadczong na
rzecz emitenta. Dotyczy to jednak wytgcznie kwestii kosztéow oferowania
instrumentéw finansowych, ktére to koszty byly poniesione przez emitenta (a nie
byly ponoszone przez klienta).
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