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Cel sporzadzenia raportu

Zgodnie z ustawa o nadzorze nad rynkiem kapitatowym, jednym z zadan Komisji
Nadzoru Finansowego jest podejmowanie dziatann edukacyjnych i informacyjnych
w zakresie funkcjonowania rynku kapitalowego. Realizujgc zadania ustawowe
Urzad KNF publikuje raport dotyczacy sytuacji finansowej domdéw maklerskich.



Wstep

Podstawe oceny kondycji finansowej
sektora doméw maklerskich stanowig
informacje przekazywane do Komisji
Nadzoru Finansowego przez domy
maklerskie w sprawozdaniach mie-
siecznych (MDF)! oraz raporty, ktére
prezentujg dane dotyczace spetniania
norm adekwatnosci kapitatowej przez
domy maklerskie (raporty COREP).

Zamieszczone dane poréwnawcze
z roku ubiegtego z zakresu bilansu oraz
rachunku zyskéw i strat pochodza
z jednostkowych zbadanych sprawoz-
dan finansowych sporzadzonych za
2018 r., a w przypadku podmiotéw
sporzadzajacych sprawozdania finan-
sowe zgodnie z MSR/MSSF, z rapor-
téw uzupetniajgcych - informacji o wy-
branych danych finansowych, stano-
wigcych zestawienie danych z zakresu
bilansu oraz rachunku zyskow i strat
w uktadzie wtasciwym dla polskich
standardéw rachunkowosci.

1 Dane za 2019 r. nie badane przez biegtego rewi-
denta, moga podlegac pdzniejszym korektom.

4

W raporcie znajdujg sie rowniez infor-
macje pochodzace z raportédw bieza-
cych informujgcych o naruszeniu
norm adekwatnosci kapitatowej przez
domy maklerskie, dane z kwartalnych
sprawozdan z dziatalnosci sprzedazo-
wej oraz sprawozdan w zakresie ra-
chunkéw klientéow  przekazywane
przez biura maklerskie.?

Dane wykorzystane w niniejszym
opracowaniu pochodzg z wyzej wy-
mienionych raportéw przestanych do
Komisji Nadzoru Finansowego do dnia
25.02.2020 r. (data odciecia).

Z uwagi na niespdjnosc okresow spra-
wozdawczych, z prezentowanych da-
nych bilansowych i rachunku zyskéw
i strat zostat wytgczony jeden dom
maklerski, ktory przyjat za rok obro-
towy okres od 1 kwietnia do 31 marca,
jednoczesnie jego wielko$¢ mierzona
suma bilansowa nie jest istotna dla ob-
razu rynku doméw maklerskich.

2 Domy maklerskie dane w zakresie rachunkéw
klientéw przekazujg w raportach MDF.
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1 Podstawowe informacje o sektorze domow maklerskich

1.1 Ogdlna charakterystyka

Na koniec 2019 r. dziatalnos¢ makler-
skg w Polsce prowadzito 37 doméw
maklerskich, 9 biur maklerskich oraz
10 oddziatéw zagranicznych firm in-
westycyjnych. Ponadto ponad 2 tys.
zagranicznych firm inwestycyjnych po-
siadato notyfikacje do prowadzenia
dziatalnosci na terytorium RP bez
otwierania oddziatu, jednakze nie sg
one nadzorowane przez Komisje Nad-
zoru Finansowego. Ponadto jeden
dom maklerski w 2019 r. uzyskat ze-
zwolenie na prowadzenie dziatalnosci
maklerskiej, jednak do 31.12.2019 r.
nie rozpoczat wykonywania dziatalno-
sci.

Rok 2019 byt kolejnym rokiem, w kto-
rym zaobserwowano zmniejszenie sie
liczby domdéw maklerskich.®> W przy-
padku dwdch podmiotéow, Central-
nego Domu Maklerskiego Pekao S.A.
oraz Santander Securities S.A., zakon-
czenie dziatalnosci jako domy makler-
skie wynikato z witgczenia tych pod-
miotéw w struktury bankéw bedacych
ich jedynymi wtascicielami. Dziatal-
nosc¢ tych podmiotdw przeniesiono do
biur  maklerskich  funkcjonujgcych
w ramach Banku Pekao S.A. i Santan-
der Bank Polska S.A. Wpisuje sie to
w postepujacy od lat trend integracji
dziatalnosci maklerskiej w ramach
grup kapitatowych bankéw. W przy-
padku jednego podmiotu, Vestor Dom
Maklerski S.A., Komisja Nadzoru Fi-
nansowego podjeta decyzje o cofnie-

3 W 2015 r. dziatalnoéé prowadzity 52 domy makler-
skie, w 2016 r. - 46, w 2017 r. - 44, w 2018 r. - 40.

5

ciu zezwolenia, w zwigzku z nieprawi-
dtowosciami stwierdzonymi w dziata-
niu domu maklerskiego.

W sektorze doméw maklerskich funk-
cjonujg podmioty o rdznej wielkosci
i zakresie ustug. Siedem domdéw ma-
klerskich nalezy do grup kapitatowych
bankéw polskich (z tego dwa do jednej
grupy kapitatowej), a akcjonariuszem
jednego podmiotu jest bank zagra-
niczny.

Polskie domy maklerskie prowadza
réwniez dziatalno$¢ zagraniczna. Jede-
nascie domow maklerskich (w tym je-
den, ktdry nie rozpoczat jeszcze pro-
wadzenia dziatalnosci) notyfikowato
dziatalnos¢ w innych krajach, dwa
podmioty utworzyly zagraniczne od-
dziaty.

W zwigzku ze spadajgcg na przestrzeni
ostatnich lat liczbg podmiotéw w sek-
torze domoéw maklerskich, co w znacz-
nym stopniu wptywa na dynamiki po-
szczegblnych danych sektora analizo-
wanych w niniejszym opracowaniu,
analizie poddano zaréwno dane dla
catego sektora domoéw maklerskich,
jak i dane historyczne wytacznie dla
domdéw maklerskich dziatajgcych na
koniec 2019 r. W zwigzku z tym, przez
sektor doméw maklerskich nalezy ro-
zumie¢ wszystkie domy maklerskie,
ktore prowadzity dziatalnos$¢ na koniec
roku, za ktéry prezentowane sg okre-
$lone dane. Ponadto wyraznie zazna-
czone sg dane historyczne, ktére od-
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37 domoéw ma-

klerskich prowa-
dzito dziatalnos¢
na koniec 2019 r.
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noszg sie wytacznie do doméw ma-
klerskich  dziatajgcych na koniec

2019r.

1.2 Liczba rachunkéw

Na dzien 31.12.2019 r. domy makler-
skie prowadzity 563 321 rachunkéw
instrumentéw finansowych®. Tego ro-
dzaju dziatalnos¢ prowadzito 17 do-
mow maklerskich. Jak zaprezento-
wano na wykresie 1, liczba prowadzo-
nych rachunkéw klientéw w sektorze

doméw maklerskich od paru lat syste-
matycznie spada. Rosnie natomiast
liczba rachunkéw w biurach makler-
skich. taczna liczba rachunkéw w do-
mach i biurach maklerskich pozostaje
na relatywnie podobnym poziomie
okoto 1,9 min rachunkéw.

Wykres 1. Liczba prowadzonych rachunkéw klientéw w domach i biurach makler-

skich w latach 2015-2019 (w tys.)
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Na koniec 2019 r.
domy maklerskie
prowadzity ponad
563 tys. rachun-
koéw klientow.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdar miesiecznych

doméw maklerskich oraz sprawozdan w zakresie rachunkéw klientéw

Analizujac jedynie dane historyczne
domdéw maklerskich, ktére prowadzity
dziatalnos¢ na koniec 2019 r., nalezy
wskazaé, iz liczba rachunkéw klientéw

4 Przez rachunki klientéw nalezy rozumiec¢ zaréwno
rachunki papieréw wartosciowych jak i rachunki in-
nych instrumentéw finansowych.

6

tych podmiotéw w przeciggu pieciu
ostatnich lat ksztattowata sie na rela-
tywnie podobnym poziomie wahajgc
sie pomiedzy ok. 528 tys. a 624 tys. ra-
chunkéw. Dane te przedstawiono na
wykresie 2.

=@ Domy i biura maklerskie razem



Wykres 2. Liczba prowadzonych rachunkéw klientéw przez domy maklerskie w la-

tach 2015-2019 (w tys.)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

domow maklerskich

Liczba rachunkéw klientéw w sektorze
doméw maklerskich spadta w 2019 r.
o ponad 21% w stosunku do roku po-
przedniego. Domy maklerskie, ktére
zakonczyty dziatalno$¢ w 2019 r., od-
powiadaty na koniec 2018 r. za ponad

1.3 Aktywa klientéw na rachunkach

Wsréod domoéw maklerskich wedtug
stanu na koniec 2019 r., 20 podmio-
téw przechowywato instrumenty fi-
nansowe lub $rodki pieniezne klien-
téw. Podmioty te z reguty wykonujg
rowniez szerszy zakres czynnosci,
a w zwigzku z tym majg wieksze moz-
liwosci zréznicowania zrédet genero-
wania przychodéw. Podobnie jak byto

24% rachunkéw w sektorze domodw
maklerskich. Uwzgledniajac jedynie
rachunki w domach maklerskich, ktore
prowadzity  dziatalno$¢  zaréwno
w 2019 jak i 2018 r., liczba rachunkéw
wzrosta o ponad 4%.

to w przypadku liczby rachunkéw,
rowniez wartos¢ aktywéw klientéw
w sektorze  domdéw  maklerskich
w ostatnich latach (za wyjatkiem
2017 r.) systematycznie spadata. Dane
te przedstawiono na poniiszym wy-
kresie.

=@ Domy maklerskie dziatajgce na koniec 2019 r.
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Wykres 3. Wartos¢ aktywow klientéw na rachunkach w domach i biurach makler-

skich w latach 2015-2019 (w mid zt)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

domow maklerskich oraz sprawozdan w zakresie rachunkdw klientow

Na dzier 31.12.2019 r. na rachunkach
w domach maklerskich przechowy-
wane byty instrumenty finansowe
o tagcznej wartosci 63,9 mld zt. Na ra-
chunkach pienieznych znajdowaty sie
srodki pieniezne klientéw o wartosci

4,1 mld zt. Aktywa klientéow przecho-
wywane w domach maklerskich osia-
gnety taczng wartosé 68,1 mld zt. Ze-
stawienie tych wartosci dla pieciu
ostatnich lat przedstawia ponizszy wy-
kres.

Wykres 4. Wartos¢ aktywow klientdw na rachunkach w domach maklerskich w la-

tach 2015-2019 (w mld z)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdar miesiecznych do-

mow maklerskich

=@ Domy maklerskie dziatajgce na koniec 2019 r.



Podczas gdy wartos¢ aktywow na ra-
chunkach klientéw w sektorze domoéw
maklerskich w przeciggu pieciu ostat-
nich lat zmniejszyta sie, to wartos¢
tych aktywéw w domach maklerskich,
ktdre prowadzity dziatalnos¢ na koniec
2019 r., wzrosta z poziomu 57,9 mid zt
w 2015 r. do 68,1 mild zt w 2019 r.
Wartos$¢ aktywow klientéw na rachun-
kach w sektorze domdéw maklerskich

1.4 Aktywa klientéw w zarzadzaniu

W 2019 r. dziatalnos¢ polegajaca na
zarzadzaniu portfelami, w skfad kto-
rych wchodzi jeden lub wieksza liczba
instrumentéw finansowych, prowa-

spadfa w 2019 r. o ponad 14%. Poréw-
nujac jednak dane jedynie dla doméw
maklerskich, ktére prowadzity dziatal-
no$¢ zarédwno na koniec 2019 jak
i 2018 r. zaobserwowano wzrost war-
tosci tych aktywéw o ponad 15%. Pod-
mioty, ktére w 2019 r. zakonczyty dzia-
talnos¢, odpowiadaty w 2018 r. za pra-
wie 26% aktywow klientéw.

aktywami o tgcznej wartosci ponad 6,5
mld zt. Wartos¢ aktywéw w zarzadza-
niu domow i biur maklerskich w latach
2015-2019 prezentuje ponizsza ta-

UKNF |

13 domoéw ma-

klerskich prowa-

dzito dziatalnos¢

polegajacg na za-

dzito 13 doméw maklerskich. Na dzien bela. rzadzaniu portfe-
31.12.2019 r. podmioty te zarzadzaty lami.

Tabela 1. Wartos¢ aktywdw w zarzgdzaniu w domach i biurach maklerskich w la-

tach 2015-2019 (w mld zt)

2015 2016 2017 2018 2019

Sektor doméw maklerskich 34,30 1,40 1,70 6,62 6,54
Domy maklerskie dziatajace na koniec 2019 r. 1,34 1,28 1,63 6,53 6,54
Sektor biur maklerskich 0,64 1,27 1,23 0,82 0,63
Domy i biura maklerskie razem 34,94 2,67 2,93 7,44 7,17

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdar miesiecznych do-

mow maklerskich oraz sprawozdan w zakresie rachunkéw klientow

Warto$¢ aktywéw w zarzadzaniu
w 2019 r. nie zmienifa sie istotnie
w stosunku do roku poprzedniego,
jednakze w ciggu pieciu ostatnich lat
zaszty znaczne zmiany w wartosci tych
aktywow zarzadzanych przez domy
maklerskie. W 2016 r. warto$¢ akty-
wow w zarzadzaniu w sektorze do-
mow maklerskich spadta 0 32,9 mid zt
(o prawie 96%) ze wzgledu na zakon-

czenie dziatalnosci w sektorze domoéw

9

maklerskich przez duze podmioty. Na-
stepnie w 2018 r. aktywa te wzrosty
o prawie 5 mld zt (wzrost prawie 3-
krotny). Przyczyng tego wzrostu byto
rozpoczecie przez jeden dom makler-
ski zarzadzania aktywami dla funduszy
inwestycyjnych. Sektor biur makler-
skich wykazuje w tym przypadku
mniejsze wartosci aktywow niz sektor
domoéw maklerskich.
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2  Wyniki finansowe i rentownos¢ domow maklerskich

2.1  Wyniki finansowe sektora doméw maklerskich

Wyniki finansowe sektora doméw ma-
klerskich gwattownie spadty w 2016 r.
Nastepnie poprawity sie w 2017 r.
W latach 2018-2019 wyniki te ulegaty
ponownemu pogorszeniu. Natomiast
wyniki finansowe domoéw makler-
skich, ktére prowadzity dziatalnos¢ na
koniec 2019 r. zanotowaty znaczy
wzrost w 2016 r., niewielki wzrost w

2017 r., a nastepnie przez kolejne lata
wykazywaty systematyczny spadek.
Zaréwno biorgc pod uwage dane hi-
storyczne catego sektora jak i wytgcz-
nie domoéw maklerskich prowadza-
cych dziatalno$¢ na koniec 2019 r., rok
2019 byt najgorszym rokiem pod
wzgledem wynikéw w catym pieciolet-
nim analizowanym okresie.

Wykres 5. Wyniki finansowe netto domdéw maklerskich w latach 2015-2019
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdar miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Pomimo, ze w 2019 r. domy makler-
skie zanotowaty facznie strate na dzia-
talnosci podstawowej w wysokosci
prawie 265 min zt, zyski osiggane w in-
nych obszarach dziatalnosci, w szcze-
golnosci zyski z operacji instrumen-
tami finansowymi przeznaczonymi do

10

obrotu, pozwolity na wygenerowanie
zysku netto sektora doméw makler-
skich w wysokosci 27,7 min zt.

Zestawienie wynikéw finansowych
sektora doméw maklerskich w latach
2018-2019 prezentuje tabela 2.

ur
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=@ Domy maklerskie dziatajace na koniec 2019 r.

Strata na dziatal-
nosci podstawo-
wej w sektorze
domoéw makler-
skich w 2019 r.
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Tabela 2. Wyniki finansowe sektora doméw maklerskich w 2018 oraz 2019 r.

(w tys. zt)
. Zmiana wartosci
Zyski 2019 2018 zysku 2019/2018
Zysk (strata) z dziatalnosci podstawowej -264 995,0 -217 075,9 -22,1%
Zysk (strata) z operacji instrumentami finansowymi przeznaczonymi 299 8539 354279,0 15,4%
do obrotu
Zysk (str.ata) z operaql’lr.\strumentaml finansowymi utrzymywanymi 466,8 1845,6 74,7%
do terminu zapadalnosci
Zysk (str.ata) z operacji instrumentami finansowymi dostepnymi do 103785 292933 135.4%
sprzedazy
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 25759,9 157 032,7 -83,6%
Zysk (strata) brutto 53773,0 194 128,1 -72,3%
Zysk (strata) netto 27 657,8 155 301,9 -82,2%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Wynik finansowy sektora domoéw ma-
klerskich spadt o 127,6 min zt
(082,2%) w 2019 r. w stosunku do
roku poprzedniego. Wynik finansowy

2.2 Rentownos$¢ domow maklerskich

Wsrdad 37 domdw maklerskich prowa-
dzacych dziatalno$é w 2019 r. 23 pod-
mioty osiggnety zysk, a 14 poniosto
strate. Dla poréwnania w 2018 r. zysk
netto osiggneto 28 domoéw makler-
skich, a strate poniosto 12 podmio-
téw. Poprawe wynikow finansowych
w 2019 r. odnotowato 19 sposréd 37
domoéw maklerskich.

Srednia arytmetyczna warto$¢ wskaz-
nika ROE netto doméw maklerskich
w 2019 r. wyniosta 0,8%. Dla poréw-
nania w 2018 r. wskaznik ten wynosit
16,9%. Natomiast S$rednia wazona
wskaznika ROE netto, liczona jako zysk
netto catego sektora doméw makler-

11

domdéw maklerskich, ktére prowadzity
dziatalno$é¢ na koniec 2019 r., spadt
0107,5 min zt (spadek o0 79,5%)
w 2019 r. w stosunku do 2018 r.

skich za 2019 r. w odniesieniu do kapi-
tatéw witasnych tego sektora na po-
czatku 2019 r. (z wytgczeniem domow
maklerskich, ktore w trakcie roku za-
przestaty dziatalnosci) wyniosta 1,8%
ibyta mniejsza od analogicznego
wskaznika za 2018 r. w wysokosci
8,9%.

Obnizeniu ulegta réwniez mediana
wskaznika ROE domow maklerskich,
ktéra w 2019 r. wyniosta 1,4 %, pod-
czas gdy w 2018 r. wynosita 2,9%. Po-
nizej przedstawiono wykres prezentu-
jacy $rednie wartosci wskaznika ROE
oraz mediany wskaznika ROE w latach
2015-2019.

Spadek sredniego

wskaznika ROE
netto doméw
maklerskich
2019/2018.



Wykres 6. Srednia warto$¢ oraz mediana wskaznika ROE netto sektora doméw ma-

klerskich w latach 2015-2019
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Z uwagi na specyfike dziatalnosci do-
méw maklerskich oraz istotng zmien-
nos¢ wynikdéw finansowych osigga-
nych przez poszczegdlne podmioty,
wptywajaca na wartos¢ sredniej
wskaznika ROE, za bardziej miaro-

dajny wskaznik odzwierciedlajgcy sy-
tuacje w sektorze domoéw maklerskich
nalezy uzna¢ mediane wskaznika ROE,
zgodnie z ktérg w 2019 r. potowa do-
mow  maklerskich osiggata rentow-
nosc¢ kapitatéw nizsza niz 1,4%.

3  Przychody i koszty domoéw maklerskich

=@ Mediana wskaznika ROE netto

3.1  Struktura i dynamika przychodéw

Zgodnie z danymi zaprezentowanymi
na wykresie 7, przychody ogdétem sek-
tora domoéw maklerskich na prze-
strzeni czterech ostatnich lat, za wy-
jatkiem 2017 r., ulegaty z roku na roku
systematycznemu zmniejszeniu. Dane

12

o facznych przychodach ogétem do-
mow maklerskich, ktére prowadzity
dziatalno$é¢ na koniec 2019 r., poka-
ZUjg, ze w latach 2016-2017 przychody
ogbétem tych podmiotow zwiekszaty
sie, a nastepnie spadaty w latach
2018-2019.
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Wykres 7. Przychody ogétem w latach 2015-2019 w sektorze domoéw maklerskich
z wyszczegdlnieniem domdéw maklerskich dziatajgcych na koniec 2019 r. (w min zi)

1671

1305
1194 1157
+
1091 1018 934
943
689
2015 2016 2017 2018 2019

—@=—Sektor domdéw maklerskich =@ Domy maklerskie dziatajgce na koniec 2019 r.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Ponizszy wykres prezentuje udziaty Wielkos¢, strukture i dynamike przy-
poszczegblnych grup przychodéw chodéw w sektorze domoéow makler-
w przychodach ogoétem sektora do- skich w 2019 r. i 2018 r. przedstawia
mow maklerskich w 2019 r. i 2018 r. tabela 3.

Wykres 8. Udziat poszczegdlnych grup przychoddw w przychodach ogoétem sek-
tora domoéw maklerskich w 2019 r.

= Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu
zapadalnosci
Instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne
Przychody finansowe

m Pozostata dziatalno$¢ podstawowa

® Instrumenty finansowe przeznaczone do obrotu

m Dziatalno$¢ maklerska

2018 2019

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdar miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych
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Tabela 3. Wielkos¢, struktura i dynamika przychoddéw sektora doméw maklerskich

w 20192018 r. (dane w tys. zt).

UKNF |

2019 2018 Zmiana warto-
$ci przycho-
Przychody Udziat Udziat déw
Wartosc w przycho- Wartosc w przychodach 2019/2018
dach ogotem ogotem
1) Przychody z dziatalnosci podstawowej, 455 825 48.8% 640 280 553% 28,8%
w tym:
a) przychody z dziatalnosci maklerskiej 402 616 43,1% 569 900 49,3% -29,4%
b) przychody z pozostatej dziatalnosci 53210 5,7% 70379 6,1% 24,4%
podstawowej
2) Przychody z instrumentéw finansowych 398 490 42.7% 391 811 33,.9% 17%
przeznaczonych do obrotu
3) Przychody z |nstrumer.1tow flnansowytfh 474 0,1% 2057 0,2% 77.0%
utrzymywanych do terminu zapadalnosci
4) Przychody z |nstrumgntow finansowych 11 684 13% 37751 3,3% -69,0%
dostepnych do sprzedazy
5) Pozostate przychody operacyjne 25736 2,8% 29 867 2,6% -13,8%
6) Przychody finansowe 41908 4,5% 55301 4,8% -24,2%
Przychody ogétem 934 118 100,0% 1157 066 100,0% -19,3%
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych
Sytuacja na rynku kapitalowym stanowito spadek o0 19,3% w poréwna- Spadek przycho-

w 2019 r. znalazta swoje odzwiercie-
dlenie w istotnym spadku przychodéw
z dziatalnosci podstawowej sektora
doméw maklerskich. Przychody te
spadty o 184,5 min zt, co stanowito
spadek o 28,8% w stosunku do przy-
choddéw z dziatalnosci podstawowej
sektora doméw maklerskich w 2018 r.

Odnotowano réwniez spadek przy-
chodéw w pozostatych obszarach
dziatalnosci domoéw maklerskich -
z wytaczeniem przychoddw z instru-
mentéw przeznaczonych do obrotu,
gdzie odnotowano niewielki wzrost.
Spadek facznych przychoddéw ogdtem
sektora wynidst prawie 223 min zt, co

14

niu z rokiem poprzednim.

Domy maklerskie, ktdre prowadzity
dziatalnosé na koniec 2019 r. odnoto-
waty spadek przychodéw z dziatalno-
$ci podstawowej o 59,6 min z, tj.
011,6% w stosunku do tej kategorii
przychodéw w 2018 r. oraz spadek
przychodéw ogoétem o 83,5 min zt, tj.
08,2% w poréwnaniu do roku po-
przedniego.

Najwyzsze przychody w 2019 r. osia-
gnety domy maklerskie w obszarze
przychodéw z dziatalnosci podstawo-
wej. Wartosc¢ tej kategorii przychodow
wyniosta 455,8 min zt.

dow z podstawo-
wej dziatalnosci
0 29% oraz przy-
chodow ogotem
019% w 2019r.
w sektorze do-
mow makler-
skich.
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Wptyw zmian wartosci przychodow
z poszczegdlnych grup na zmiane war-
tosci przychodéw ogdétem w sektorze

domoéw maklerskich w 2019 r. w sto-
sunku do 2018 r. przedstawia ponizszy
wykres.

Wykres 9. Zmiana wartosci przychoddw z poszczegdlnych grup przychoddéw sek-
tora doméw maklerskich w 2019 r. w stosunku do 2018 r.

1157 066 +6 679
1583
-15 -13 393 -17 169 26 067
Przychody Instrumenty Instrumenty Pozostate Przychody Pozostata Instrumenty
ogotem finansowe finansowe przychody finansowe dziatalnos¢ finansowe
przeznaczone utrzymywane  operacyjne podstawowa  dostepne do
do obrotu do terminu sprzedazy

zapadalnosci

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Najwiekszy wptyw na spadek przycho-
doéw ogdtem w 2019 r. w sektorze do-
mow maklerskich miat spadek przy-
choddw 1z dziatalnosci maklerskie;j.
W 2019 r. w poréwnaniu do roku po-
przedniego wzrosty jedynie przychody
z instrumentéw finansowych przezna-
czonych do obrotu. Ponizszy wykres

15

prezentuje udzialy poszczegdlnych
grup przychoddw z dziatalnosci ma-
klerskiej w przychodach z dziatalnosci
maklerskiej ogétem sektora domoéw
maklerskich w 2019 r. Wielkos¢ i struk-
ture przychodéw z dziatalnosci ma-
klerskiej sektora domoéw maklerskich

w 2019 r. przedstawia tabela 4.
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934118

-167 284

2019

Dziatalno$¢
maklerska

Przychody
ogotem

Najwiekszy spa-
dek przychodéw
2019/2018 zano-
towano w przy-
chodach z dziatal-
nosci maklerskie;j.
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Wykres 10. Udziat poszczegdlnych grup przychodéw z dziatalnosci maklerskiej
w przychodach z dziatalnosci maklerskiej ogétem sektora domoéw maklerskich
w 2019r.

Subemisje inwestycyjne i ustugowe
® Doradztwo inwestycyjne
Przechowywanie lub rejestrowanie instrumentéw
finansowych
Zarzadzanie portfelami
Przyjmowanie i przekazywanie zlecen

m Pozostate z dziat. maklerskiej

m Oferowanie instrumentow finansowych

m Wykonywanie zlecen

2018 2019

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdarn miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Tabela 4. Wielkos¢, struktura i dynamika przychoddéw z dziatalnosci maklerskiej
doméw maklerskich w 2019 i 2018 r. (dane w tys. zt)

2019 2018

Zmiana warto-

) . . Udziat Udziat $ci przycho-

Przychody z dziatalnosci maklerskiej w przychodach w przychodach déw
Wartos¢ z dziatalnosci Wartos¢ z dziatalnosci 2019/2018
maklerskiej maklerskiej
ogotem ogotem
a) z tytutu przyjmowania i przekazywania

zlecen nabycia lub zbycia instrumentéw fi- 47 203 11,7% 104 751 18,4% -54,9%

nansowych

b) z tytutu wykonywania zlecen nabycia lub
zbycia instrumentéw finansowych, na ra- 132 805 33,0% 215912 37,9% -38,5%
chunek dajacego zlecenie

c) z tytutu zarzadzania portfelami, w sktad
ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba in- 37 442 9,3% 34172 6,0% 9,6%
strumentdéw finansowych

d) z tytutu doradztwa inwestycyjnego 4 696 1,2% 4369 0,8% 7,5%

e) z tytutu oferowania instrumentow finan-

90 236 22,4% 132768 23,3% -32,0%
sowych
f) z tytutu $wiadczenia ustug w wykonywa-
niu zawartych umow o subemisje inwesty-
cyjne i ustugowe lub zawierania i wykony- 60 0,0% a4 0,0% 36,4%

wania innych umoéw o podobnym charakte-
rze, jezeli ich przedmiotem sg instrumenty
finansowe
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2019 2018
Zmiana warto-
. L. . Udziat Udziat $ci przycho-
Przychody z dziatalnosci maklerskiej w przychodach w przychodach déw
Wartos¢ z dziatalnosci Wartos¢ z dziatalnosci 2019/2018
maklerskiej maklerskiej
ogétem ogbtem
g) z tytutu przechowywania lub rejestrowa-
nia instrumentdéw finansowych, w tym pro-
wadzenia rachunkdéw papierow wartoscio- 19 592 4,9% 27 163 4,8% -27,9%
wych i rachunkéw zbiorczych, oraz prowa-
dzenia rachunkdéw pienieznych
h) pozostate 70582 17,5% 50721 8,9% 39,2%
P h iatalnosci maklerskiej
rzychody z dziatalnosci maklerskiej 402616 100,0% 569 900 100,0% -29,4%
ogotem
Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych
Wplyw zmian wartosci przychodéw choddw z dziatalnosci maklerskiej ogo-
z dziatalnosci maklerskiej z poszcze- tem w 2019 r. w stosunku do 2018 r.
gblnych grup na zmiane wartosci przy- przedstawiono na ponizszym wykre-
sie.
Wykres 11. Zmiana wartosci przychoddw z dziatalnosci maklerskiej z poszczegdl-
nych ustug w 2019 r. w stosunku do 2018 r. w sektorze domdéw maklerskich.
569 900 +19 861 +3 270 +327 +16
— [
-7571
-42 532 ]
"57548 - 402 616
-83 107
2018
Dziat. maklerska Pozostate z Zarzadzanie Doradztwo Subemisje  Przechowywanie Oferowanie Przyj. i przek. Wykonywanie Dziat. maklerska
ogbtem dziat. portfelami inwestycyjne i rejestrowanie zlecen zlecen ogotem
maklerskiej

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych
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Uwzgledniajac powyzsze dane nalezy
zwroci¢ uwage, ze w 2019 r. spadty
przychody w tych obszarach ustug ma-
klerskich, ktére w 2018 r. przyniosty
najwieksze przychody. Wzrosty przy-
choddéw z tytutu zarzadzania portfe-
lami, w skfad ktérych wchodzi jeden
lub wieksza liczba instrumentéw fi-
nansowych, przychoddéw z tytutu do-
radztwa inwestycyjnego, przychodéw
z tytutu Swiadczenia ustug w wykony-
waniu zawartych umoéw o subemisje
inwestycyjne i ustugowe oraz pozosta-
tych przychodéw z dziatalnosci ma-
klerskiej nie zréwnowazyty spadku
przychoddéw w pozostatych obszarach.

taczny spadek przychoddéw z dziatal-
nosci maklerskiej sektora doméw ma-
klerskich w 2019 r. w poréwnaniu do
2018 r. wynidst 167,3 min zt (spadek
oponad 29%). Domy maklerskie,
ktdre prowadzity dziatalnos¢ na koniec
2019 r. odnotowaty spadek przycho-
déow z dziatalnosci  maklerskiej
w 2019 r. 047 min zt, tj. 0 10,5% w po-
rownaniu do roku poprzedniego.

Najwiekszy wptyw na spadek przycho-
doéw z dziatalnosci maklerskiej miaty:
oferowanie, przyjmowanie i przekazy-
wanie zlecen oraz wykonywanie zle-
cen.

3.2 Struktura i dynamika kosztow

W przypadku kosztow ogétem zaob-
serwowano podobne do przychoddéw
ogétem tendencje w ostatnich latach,
za wyjagtkiem 2019 r., kiedy to wartos¢
poniesionych kosztéw ogdétem wsrod

5 Raport IPO 2019 PwC: https://www.pwc.pl/pl/pu-
blikacje/2019/ipo-2019.html).

6 Nowelizacja ustawy o obligacjach oraz ustawy ob-
rocie instrumentami finansowymi, ktéra weszta

18

Spadek przychoddéw z oferowania jest
wynikiem zastoju na rynku ofert za-
rowno publicznych jak i prywatnych.
Rok 2019 byt kolejnym, w ktérym wie-
cej spotek wycofano niz wprowadzono
na gietde. W 2019 r. na rynku gtéw-
nym GPW odbyto sie tylko 1 IPO a na
alternatywnym rynku New Connect
byto ich 15. Dla poréwnania w 2018 r.
byto ich tacznie 20 (5 na rynku gtéw-
nym i 15 na New Connect). taczna
warto$¢ przeprowadzonych ofert
w 2019 r. (razem z New Connect) wy-
niosta 65,9 min zt, co oznacza spadek
w poréwnaniu z rokiem poprzednim
0 80%.°

Natomiast rynek emisji prywatnych
byt pod presjg takich czynnikéw jak:
spadek zaufania klientéow, zwtaszcza
w stosunku do obligacji korporacyj-
nych, oraz zmian regulacyjnych na
rynku obligacji, ktére sprawity, ze pro-
ces emisji jest dtuzszy i bardziej skom-
plikowany.®

Spadek przychoddw z przyjmowania
i przekazywania zlecen oraz wykony-
wania zlecen jest zwigzany ze spad-
kiem obrotéw na gietdzie. Wartosé ob-
rotéw ogétem akcjami notowanymi na
rynku kasowym GPW w 2019 r. wynio-
sta 195266 min zt i bylo to 07,8%
mniej w stosunku do obrotéw akcjami
na GPW w 2018 r.”

domdéw maklerskich prowadzacych
dziatalno$¢ na koniec 2019 r., wzrosta,
pomimo spadku przychodéw ogétem.

w zycie 1 lipca 2019 r. wprowadzita m.in. obowigz-
kowa rejestracje w KDPW i dematerializacje obliga-
cji oraz zaangazowanie zewnetrznego podmiotu —
agenta emisji)

7 https://www.gpw.pl/statystyki-gpw

UKNF |
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Dane o kosztach ogdétem na prze-
strzeni 5 ostatnich lat przedstawiono
na ponizszym wykresie.

Wykres 12. Koszty ogétem w latach 2015-2019 w sektorze doméw maklerskich
z wyszczegdlnieniem domdéw maklerskich dziatajgcych na koniec 2019 r. (w min z)

1156
1032 963
948 ®
+
° — 880
865 850
723
607
2015 2016 2017 2018 2019

—@=—Sektor domdéw maklerskich =@ Domy maklerskie dziatajgce na koniec 2019 r.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Ponizszy wykres prezentuje udziaty i dynamike kosztow sektora domoéw
poszczegdlnych grup kosztéw w kosz- maklerskich w 2019 r. przedstawia ta-
tach ogdtem sektora domoéw makler- bela 5.

skich w 2019 r. Wielkos¢, strukture

Wykres 13. Udziat poszczegdlnych grup kosztéw w kosztach ogdtem sektora do-
mow maklerskich w 2019 r.

Koszty z tytutu instrumentdéw finansowych

I
_ utrzymywanych do terminu zapadalnosci

Koszty finansowe

Koszty z tytutu instrumentow finansowych
dostepnych do sprzedazy

m Pozostate koszty operacyjne

m Koszty z tytutu instrumentdéw finansowych
przeznaczonych do obrotu

m Koszty dziatalnosci podstawowe;j

2018 2019

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych
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Tabela 5. Wielkos¢, struktura i dynamika kosztow sektora doméw maklerskich

w 2019 r.i 2018 r. (dane w tys. z)
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2019 2018
Zmiana warto-
Koszty Udziat Udziat sci kosztow
Wartos¢ w kosztach Wartos¢ w kosztach 2019/2018
ogétem ogoétem
1) Koszty dziatalnosci podstawowe;j 720 821 81,9% 857 355 89,0% -15,9%
2) Koszty z tytutu instrumentow finanso- 98 636 11,2% 37532 3.9% 162,8%
wych przeznaczonych do obrotu
3) Koszty z tytutu instrumentow finanso-
wych utrzymywanych do terminu zapadal- 7 0,0% 212 0,0% -96,7%
nosci
4) Koszty z tytutu mstrumentc?w finanso- 22 063 2,5% 8458 0,9% 160,9%
wych dostepnych do sprzedazy
5) Pozostate koszty operacyjne 24 923 2,8% 41177 4,3% -39,5%
6) Koszty finansowe 13 895 1,6% 18 206 1,9% -23,7%
Koszty ogétem 880 345 100,0% 962 940 100,0% -8,6%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

W 2019 r. w obszarze kosztow dziatal-

nosci  podstawowej, stanowigcej
gtéwng grupe kosztéw, w wysokosci
720,8 min zt, najwiekszymi pozycjami
byty koszty wynagrodzen w wysokosci
246,2 min zt oraz koszty ustug obcych

w wysokosci 192,3 min zt.

Kolejng istotng pozycja kosztéw do-
mow maklerskich sg koszty z tytutu in-
strumentéw finansowych przeznaczo-
nych do obrotu, uwzgledniajgce straty

20

ze sprzedazy/umorzenia instrumen-
téw finansowych przeznaczonych do
obrotu. W 2019 r. taczne koszty do-
mow maklerskich z tego tytutu wynio-
sty 98,6 min zt.

Wptyw zmian wartosci kosztéw z po-
szczegblnych grup na zmiane wartosci
kosztéw ogdétem w 2019 r. w stosunku
do 2018 r. przedstawia ponizszy wy-
kres.

Spadek kosztow

z dziatalnosci pod-
stawowej sektora
domoéw makler-
skich 0 16% oraz
kosztow ogotem

0 8,6% 2019/2018.



Wykres 14. Zmiana wielkosci kosztéw z poszczegdinych grup w 2019 r. w stosunku

do 2018 r. w sektorze domdéw maklerskich.

+61 104 +13 605
962 940 —
2018
Koszty ogdtem Inst. fin. Inst. fin. dostepne
przeznaczone do  do sprzedazy
obrotu

-205 -4 311 -16 254
Inst. fin. Koszty finansowe Pozostate
utrzymywane do operacyjne

terminu
zapadalnosci

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Na spadek kosztow ogdtem w 2019 r.
w stosunku do kosztéw ogdtem sek-
tora doméw maklerskich w 2018 r.
najwiekszy wptyw miat spadek kosz-
téw z dziatalnosci podstawowej.

Grupa kosztow, ktora ulegta najwiek-
szemu wzrostowi byty koszty z tytutu
instrumentéw finansowych przezna-
czonych do obrotu.

3.3 Poréwnanie zmiany poziomu przychodéw i kosztow

Nadwyzka przychodéw ogdétem nad
kosztami ogdtem sektora domdéw ma-
klerskich zmniejszyta sie w 2019 r.
w stosunku do roku poprzedniego.

Przychody ogdétem spadty o 29% pod-
czas gdy koszty ogdtem spadty o 16 %.
Przychody z podstawowej dziatalnosci
spadty w 2019 r. o 19% podczas, gdy
koszty dziatalnosci podstawowe] spa-
dty 0 8,6%. Przychody z instrumentéw
finansowych przeznaczonych do ob-
rotu zwiekszyty sie w 2019 r. w sto-
sunku do 2018 r. o 2% podczas gdy
nimi

koszty z zwigzane wzrosty
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0 163%. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze
w przypadku tej dziatalnosci, wartos$¢
kosztow jest stosunkowo niewielka
w poréwnaniu z wartoscig przycho-
doéw. Jednoczesnie powyisze wska-
zuje, ze w obliczu spadku przychodéw
z dziatalnosci, sektor ma ograniczone
mozliwosci redukcji kosztéw dziatal-
nosci.

Poréwnanie pozioméw przychodéw
i kosztow sektora doméw maklerskich
w 2019 r. do poziomdéw w 2018 r. pre-
zentuje ponizszy wykres.

-136 534

Dziat.

podstawowa
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Wykres 15. Wielkos$¢ przychoddéw ogdtem i kosztéw ogétem sektora domoéw ma-

klerskich w 2018 oraz 2019 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

4 Aktywa ogétem i kapitat wiasny

Zaréwno wartos$¢ aktywow jak i kapi-
tatu wtasnego sektora doméw makler-
skich pozostawata na relatywnie po-
dobnym poziomie w przeciggu ostat-
nich lat, za wyjatkiem istotnego
spadku w 2016 r. w stosunku do
2015 r. W latach 2016-2019 wartos¢
aktywow ogodtem sektora domoéw ma-
klerskich oscylowata w granicach 6,2-
6,8 mld zt, natomiast wartos¢ kapita-
téw w granicach 1,6-1,8 mid zt.

Natomiast w przypadku domoéw ma-
klerskich, ktore prowadzity dziatalnos¢
na koniec 2019 r., taczna wartosc¢ ak-
tywow tych podmiotéw jak i kapitatow
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wtasnych na przestrzenilat 2016-2019
ulegata zwiekszeniu. Aktywa wzrosty z
poziomu 4,1 mld zt w 2015 r. do po-
ziomu 6,6 mld zt w 2019 r., natomiast
kapitaty wtasne wzrosty z poziomu 1,1
mld zt w 2015 r. do 1,6 mld zt w 2019
r.

Relacje kapitatu wtasnego do sumy ak-
tywow w latach 2015 - 2019 dla sek-
tora domoéw maklerskich oraz domoéw
maklerskich prowadzgcych dziatalnos¢
na koniec 2019 r., obrazujg wykresy 16
i17.
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Wykres 16. Kapitat wtasny, aktywa ogdétem i wynik finansowy netto sektora do-
mow maklerskich w latach 2015-2019
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Wykres 17. Kapitat wtasny, aktywa ogétem i wynik finansowy netto w latach 2015-

2019 domoéw maklerskich prowadzgcych dziatalno$é na koniec 2019 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych
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Na koniec 2019 r. wartos¢ aktywoéw
ogdétem sektora doméw maklerskich
pozostata na zblizonym poziomie jak
rok wczesniej. Natomiast wartosé ka-
pitatdw wilasnych spadta o0 12,9%.
W przypadku doméw maklerskich
prowadzgcych dziatalno$é zaréwno na
koniec 2018 jak i 2019 r. wartos¢ ich
aktywow ogdtem na koniec 2019 r.

wzrosta o0 20% w stosunku do 2018 r.,

5 Normy adekwatnosci kapitatowej

natomiast poziom kapitatéw wtasnych
spadt 0 1,8%.

Nalezy wskazaé, ze w przypadku do-
mow maklerskich prowadzacych ra-
chunki pieniezne dla klientédw, aktywa
ogétem obejmujg takze S$rodki pie-
niezne klientdw zgromadzone na ra-
chunkach bankowych.

Na podstawie Rozporzgdzenia Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) nr
575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogoéw ostroznoscio-
wych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych, zmieniajgcego rozpo-
rzagdzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. U. UE

Nr L 176 z dnia 27 czerwca 2013 r.

zp6in. zm.; dalej: Rozporzadzenie

CRR) domy maklerskie zobowigzane sg

do utrzymywania:

1) wspodtczynnika kapitatu podstawo-
wego Tier | na poziomie nie niz-
szym niz 4,5%,

2) wspotczynnika kapitatu Tier | na
poziomie nie nizszym niz 6%,
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3) tacznego wspodtczynnika kapitato-
Wego na poziomie nie nizszym niz
8%.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami
dwa domy maklerskie z uwagi na za-
kres prowadzonej dziatalnosci, nie s3
objete powyzszymi normami ade-
kwatnosci kapitatowej, tzn. nie wyzna-
czajg poziomu funduszy wiasnych,
tacznej kwoty ekspozycji na ryzyko i
kapitatu wewnetrznego.

Poziom spetniania wymogoéw ade-
kwatnosci kapitatowej przez domy
maklerskie w poszczegélnych kwarta-
tach 2019 r. przedstawia ponizszy wy-
kres.

UKNF |

2 domy makler-
skie nie sg objete
normami ade-
kwatnosci kapita-
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Wykres 18. Wspodtczynniki kapitatowe sektora domoéw maklerskich w poszczegdl-

nych kwartatach 2019 r.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie raportéw kwartalnych COREP

Wspodtczynnik kapitatu podstawowego
Tier | rozumiany jest jako procentowy
udziat sumy kapitatu podstawowego
Tier | wszystkich doméw maklerskich
w sumie tgcznej kwoty ekspozycji na
ryzyko wszystkich domdéw makler-
skich. Wspétczynnik kapitatu Tier | ro-
zumiany jest jako procentowy udziat
sumy kapitatu Tier | wszystkich do-
mow maklerskich w sumie tgcznej
kwoty ekspozycji na ryzyko wszystkich
domdéw maklerskich. taczny wspot-
czynnik kapitatowy rozumiany jest
jako procentowy udziat funduszy wta-
snych wszystkich doméw maklerskich
w sumie tgcznej kwoty ekspozycji na
ryzyko wszystkich domdéw makler-
skich.

Wspdtczynniki kapitatowe sektora do-
mow maklerskich jako ogétu w 2019 r.
ksztattowaty sie powyzej wymaganych
pozioméw. Nalezy takze podkresli¢, ze
99% funduszy wtasnych sektora do-
mow stanowit kapitat podstawowy
Tier I. W trakcie 2019 r. 2 domy ma-
klerskie naruszyly wymagany mini-
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malny poziom wspdtczynnikdw kapita-
towych okreslonych w Rozporzadzeniu
CRR. Przyczyng byto ponoszenie strat
z biezgcej dziatalnosci.

Domy maklerskie, w zakresie ade-
kwatnosci kapitatowej, zobowigzane
sq do przestrzegania wymogoéw kapi-
tatowych wynikajacych z Rozporza-
dzenia CRR, jak rdwniez z ustawy o ob-
rocie instrumentami finansowymi.
Zgodnie z art. 110e ust. 2 tej ustawy
fundusze wtasne domu maklerskiego,
ktory posiada zezwolenie na nabywa-
nie instrumentéw finansowych na ra-
chunek wtasny, subemisje inwesty-
cyjne lub ustugowe, prowadzenie ra-
chunkéw instrumentéw finansowych
z ustawy o obrocie instrumentami fi-
nansowymi, powinny ksztattowaé sie
na poziomie nie nizszym niz poziom
kapitatu wewnetrznego. W 2019 r. za-
sade okresSlong w art.110e ust. 2
ustawy o obrocie instrumentami fi-
nansowymi naruszyt jeden dom ma-

klerski.
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Zgodnie z art. 93 Rozporzadzenia CRR
fundusze wtasne domu maklerskiego
nie mogg spas¢ ponizej wymaganego
poziomu kapitatu zatozycielskiego.
W 2019 r. jeden z podmiotéw utrzy-
mywat w pierwszym kwartale poziom
funduszy wtasnych ponizej minimal-
nego kapitatu zatozycielskiego. Przy-
wrécenie stanu zgodnego z wymo-
giem nastapito poprzez zaliczenie zy-
sku z 2018 r. do funduszy wtasnych.

Zgodnie z art. 98 ustawy o obrocie in-
strumentami finansowymi kapitat za-
tozycielski domu maklerskiego wynosi
co najmniej rGwnowartos¢ w ztotych
kwoty 125 000 euro, z zastrzezeniem,
ze w przypadku:

o domdw maklerskich, ktére nie pro-
wadzg rachunkéw papieréw war-
tosciowych, derywatow, zbior-
czych i pienieznych wymag ten wy-
nosi réwnowartos¢ w ztotych
kwoty 50 000 euro,

e domodw maklerskich, ktére naby-
waja lub zbywajg na wiasny rachu-
nek instrumenty finansowe oraz
Swiadczg ustugi w wykonywaniu
zawartych uméw o subemisje in-
westycyjne i ustugowe wymag ten
wynosi rownowarto$¢ w ztotych
kwoty 730 000 euro.

Mediana wspdtczynnika pokrycia mi-
nimalnego kapitatu zatozycielskiego
funduszami wtasnymi, rozumianego
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jako stosunek funduszy witasnych pod-
miotu do minimalnego poziomu kapi-
tatéw zatozycielskich, wynikajacych
z obowigzujgcych domy maklerskie
przepisdow, dla sektora doméw ma-
klerskich wyniosta 9.

Zgodnie z art. 103a ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi dom ma-
klerski jest obowigzany utrzymywac
przez caty okres swojej dziatalnosci
poziom sumy kapitatu zaktadowego
w wielkosci, w jakiej zostat wptacony,
kapitatu zapasowego, niepodzielo-
nego zysku z lat ubiegtych oraz kapita-
téw rezerwowych z wytgczeniem kapi-
tatu z aktualizacji wyceny, pomniejszo-
nej o niepokrytg strate z lat ubiegtych
oraz o strate netto biezgcego okresu
w wysokosci nie nizszej niz poziom mi-
nimalnego kapitatu zatozycielskiego
domu maklerskiego.

Mediana wspédtczynnika pokrycia mi-
nimalnego kapitatu zatozycielskiego
kapitatem zatozycielskim, rozumia-
nego jako stosunek kapitatu zatozy-
cielskiego podmiotu do minimalnego
poziomu kapitatow zatozycielskich,
wynikajgcych z obowigzujacych domy
maklerskie przepiséw, dla sektora do-
mow maklerskich wyniosta 11, co
oznacza, ze potowa podmiotdéw posia-
data kapitaty, dla ktérych suma wska-
zana w art. 103a ustawy o obrocie in-
strumentami finansowymi stanowita
ponad 11-krotnos$¢ minimalnego kapi-
tatu zatozycielskiego.
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Podsumowanie

Rok 2019 byt kolejnym rokiem, w ktd-
rym zaobserwowano zmniejszenie
liczoy domoéw maklerskich. W przy-
padku dwéch doméw maklerskich za-
konczenie  dziatalnosci  wynikato
z przeniesienia dziatalnosci makler-
skiej do bankoéw, bedacych ich wiasci-
cielami. W przypadku jednego domu
maklerskiego Komisja Nadzoru Finan-
sowego podjeta decyzje o cofnieciu ze-
zwolenia, w zwigzku z nieprawidtowo-
$ciami stwierdzonymi w dziataniu pod-

miotu.

Sytuacja finansowa domdéw makler-
skich w 2019 r. ulegta pogorszeniu, co
wynika z istotnego spadku przycho-
déw ogdtem z prowadzonej dziatalno-
$ci. Nalezy zaznaczy¢, ze sektor do-
méw maklerskich w 2019 r., podobnie
jak w latach poprzednich, wygenero-
wat strate na dziatalnosci podstawo-
wej, i gtéwnie dzieki dodatniemu wy-
nikowi z operacji instrumentami prze-
znaczonymi do obrotu (w szczegélno-
$ci w zakresie rynku OTC instrumen-
téw pochodnych) caty sektor zamknat
rok wynikiem dodatnim, byt on jednak
o ponad 82% nizszy od wyniku uzyska-
nego w 2018 r.

Do gtéwnych przyczyn spadku przy-
choddw doméw maklerskich zaliczy¢
mozna niesprzyjajgcg koniunkture na
rynku kapitatowym. Na rynku ofert pu-
blicznych panowat zastéj - 2019 r. byt
kolejnym rokiem, w ktéorym wiecej
spotek wycofano niz wprowadzono na
gietde. Z kolei na rynku wtérnym na-
stgpit spadek obrotéw. Relatywnie ni-
skie wyceny spétek na polskiej gietdzie
nie zachecaty do pozyskiwania kapi-
tatu w drodze emisji akcji, ale nie byty
tez wystarczajgcym argumentem dla
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inwestorow do wiekszych zakupdéw na
rynku wtérnym.

Poza koniunkturg rynkowg przyczyn
spadku przychoddéw doszukiwac sie
mozna w spadku zaufania do rynku ka-
pitalowego. Zdarzenia, ktdére miaty
miejsce na przestrzeni 2018 r. zwia-
zane z dziatalnoscig GetBack S.A., do-
prowadzity do podwazenia zaufania
inwestorow do rynku kapitatowego.
W 2019 r. problem braku zaufania do
rynku kapitatowego i podmiotéw na
nim funkcjonujgcych pozostawat aktu-
alny.

Takze zmiany regulacyjne nie pozo-
stajg bez wptywu na dziatalno$é do-
mow maklerskich. Rok 2019 byt pierw-
szym petnym rokiem funkcjonowania
pod nowymi regulacjami MiFID Il, co
generowato dodatkowe koszty i wy-
magato od podmiotéw dodatkowego
trudu przy zapewnieniu $wiadczenia
ustug maklerskich zgodnie z przepi-
sami prawa. Ponadto zaszty istotne
zmiany regulacyjne dotyczace emisji
obligacji.

Z kolei na rynku Forex odczuwalne
byly negatywne skutki wprowadzonej
w 2018 r. interwencji ESMA, nawet
pomimo ztagodzenia jej formy w dru-
giej potowie 2019 r. pod postacig in-
terwenc;ji krajowej KNF.

Wsrdd 37 domow maklerskich prowa-
dzacych dziatalno$¢ w 2019 r. 23 pod-
mioty osiggnety zysk a 14 poniosto
strate. Dla poréwnania w 2018 r. zysk
netto osiggneto 28 domdéw makler-
skich, a strate poniosto 12 podmio-
téw. Poprawe wynikéow finansowych
w 2019 r. odnotowato 19 sposréd 37
domoéw maklerskich.
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