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Cel raportu

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



1 Podstawowe informacje o rynku doméw maklerskich

1.1 Ogodlna charakterystyka

Na koniec 2020 r. dziatalnos¢ makler-
skg w Polsce prowadzito 36 domdéw
maklerskich.

W 2020 r. zezwolenie na prowadzenie
ustug maklerskich otrzymat jeden pod-
miot, ktéry do 31.12.2020 r. nie rozpo-
czat dziatalnosci maklerskiej (Fair
Place Finance S.A.). Ponadto dwdm
domom maklerskim uchylono zezwo-
lenia na prowadzenie dziatalnosci ma-
klerskiej na wniosek podmiotu. RDM
Wealth Management S.A. oraz Alfa
Dom Maklerski S.A. W obu przypad-

kach przyczyng ztozenia wniosku

o uchylenie licencji byfta narastajgca
strata netto oraz brak perspektyw na
odzyskanie rentownosci w dajgcym sie
przewidzie¢ terminie. W 2020 r. dzia-
talnos¢ maklerska rozpoczat jeden
podmiot, ktory uzyskat zezwolenie
w 2019 r. - Chatham Financial Europe
Sp. z o.o0.

Polskie domy maklerskie prowadza
rowniez dziatalnos¢ zagraniczna. Jede-
nascie doméw maklerskich notyfiko-
wato dziatalno$¢ w innych krajach bez
formy oddziatu, trzy podmioty posia-
daja zagraniczne oddziaty.

1.2 Informacje dotyczace danych finansowych wykorzystanych w raporcie

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
2019 r., a w przypadku podmiotow
sporzadzajacych sprawozdania finan-
sowe zgodnie z MSR/MSSF, z rapor-
téw uzupetniajgcych - informacji o wy-
branych danych finansowych, stano-
wigcych zestawienie danych z zakresu

1 Dane za 2020 r. nie badane przez biegtego rewi-
denta, moga podlegac pdzniejszym korektom.

bilansu oraz rachunku zyskéw i strat
w uktadzie wtasciwym dla polskich
standardéw rachunkowosci.

W raporcie znajdujg sie rowniez infor-
macje pochodzace z raportéw biezg-
cych informujgcych o naruszeniu
norm adekwatnosci kapitatowej przez
domy maklerskie, dane z kwartalnych
sprawozdan z dziatalnosci sprzedazo-
wej oraz sprawozdan w zakresie ra-
chunkéw klientéw przekazywanych
przez biura maklerskie.

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

Dane finansowe wykorzystane w ra-
porcie odnoszg sie co do zasady do
wszystkich domoéw maklerskich pro-
wadzacych dziatalno$¢ wg stanu na
ostatni dzien roku, ktérego dotycza

1.3 Liczba rachunkéw

Na dzien 31 grudnia 2020 r. domy ma-
klerskie prowadzity 621 700 rachun-
kéw instrumentéw finansowych?, co
oznaczato wzrost o 4,6% w stosunku
do roku poprzedniego, kiedy liczba ta
wynosita 594 294. Dziatalnos¢ tego ro-

prezentowane dane. W niektorych
przypadkach, dla lepszego zobrazowa-
nia tendencji w sektorze, przedsta-
wiono dodatkowo zagregowane dane
uwzgledniajgce wytgcznie domy ma-
klerskie, ktére prowadzity dziatalnos¢
wedtug stanu na koniec 31.12.2020 r.

dzaju prowadzito 17 domoéow makler-
skich. Nalezy zwrdci¢ uwage, iz mamy
do czynienia z odwrdceniem trwaja-
cego od kilku lat trendu spadkowego
w zakresie liczby prowadzonych ra-
chunkéw instrumentéw finansowych.

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

skich w latach. 2017 -2020.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdar miesiecznych do-

mow maklerskich oraz sprawozdan w zakresie rachunkéw klientéw

Analizujgc jedynie dane doméw ma-
klerskich, ktore prowadzity dziatalnos¢
na koniec 2020 r., nalezy wskazaé, ze

2 Zgodnie z danymi na 31.12.2020 r. suma bilan-
sowa stanowita okoto 0,05% sumy bilansowej sek-
tora doméw maklerskich.

liczba rachunkéw klientéw tych pod-
miotéw systematycznie rosta z po-
ziomu 528 tys. na koniec 2017 r. do

3 Przez rachunki klientow nalezy rozumiec¢ zaréwno
rachunki papieréw wartosciowych jak i rachunki in-
nych instrumentdw finansowych.



poziomu prawie 622 tys. rachunkow
na koniec 2020 r.

Wykres 2. Liczba prowadzonych rachunkéw klientéw przez domy prowadzace dzia-
talno$¢ na koniec 2020 r. w latach 2017 — 2020.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdars miesiecznych do-

mow maklerskich

Wzrost liczby rachunkéw prowadzo-
nych przez domy maklerskie nalezy
powigzaé ze zwiekszonym zaintereso-
waniem inwestycjami na rynku kapita-
towym, ktére wynika z checi poszuki-
wania ponadprzecietnych stép zwrotu

1.4 Aktywa klientéw na rachunkach

W 2020 r. 20 podmiotdéw przechowy-
wato instrumenty finansowe lub
Srodki pieniezne klientow.

W 2020 roku zanotowano skokowy
wzrost aktywéw klientow na rachun-
kach w sektorze firm inwestycyjnych
(domoéw oraz biur maklerskich), a ich
wartos¢ osiggneta 484,5 mld zt wobec
274,1 mld zt w roku poprzednim.
W poréwnaniu do konca 2019 r. war-
tos¢ aktywow klientow na rachunkach

w otoczeniu niskich stép procento-
wych. W szczegdlnosci tendencja ta
jest widoczna wsrdd podmiotow ak-
tywnych na rynku Forex.

w sektorze biur maklerskich wzrosta
0 70,26% a w sektorze domdéw makler-
skich 0 96,63%. Wzrost wartosci akty-
wow klientéw biur maklerskich wyni-
kat ze zwiekszonego zainteresowania
klientow indywidualnych inwestowa-
niem na rynku kapitatowym W przy-
padku domoéw maklerskich wzrost
zwigzany byt gtdwnie z indywidualng
sytuacjg kilku podmiotow.

=@=Domy maklerskie dziatajgce na koniec 2020 r.

W 2020 r. nastapit
znaczny  wzrost
aktywow  klien-
téow na rachun-

kach
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Wykres 3. Wartos¢ aktywoéw klientéw na rachunkach w domach i biurach makler-
skich w latach 2017 — 2020 (w mld zt)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdars miesiecznych do-
mow maklerskich oraz sprawozdan w zakresie rachunkéw klientéw

Na dzieri 31 grudnia 2020r. na rachun- rachunkach pienieznych znajdowaty
kach klientow w domach maklerskich sie Srodki pieniezne klientéw o warto-
przechowywane byty instrumenty fi- $ci 6,3 mld zt. taczna wartosé tych ak-
nansowe o wartosci 127,5 mld zt. Na tywoéw wyniosta 133,8 mid zt.

Wykres 4. Wartosc aktywéw klientéw na rachunkach w domach maklerskich w la-
tach 2017-2020 (w mld zt)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze sprawozdar miesiecznych do-
mow maklerskich



Wartos¢ aktywdw klientow na rachun-
kach prowadzonych przez podmioty,
ktdére aktualnie istniejg na rynku do-
mow maklerskich poczawszy od 2018

1.5 Aktywa klientéw w zarzadzaniu

Na koniec 2020 r. dziatalno$¢ polega-

jaca na
w sktad ktérych wchodzi jeden lub

zarzadzaniu  portfelami,

r., wzrastata w ujeciu rok do roku,
a w trakcie ostatniego roku wartosc ta
wzrosta niemal dwukrotnie.

wieksza liczba instrumentéow finanso-
wych, prowadzito 11 domdéw makler-
skich. Podmioty te zarzadzaty akty-
wami o tgcznej wartosci ok. 6 mld zt.

Wykres 5. Wartos$¢ aktywow w zarzadzaniu w domach i biurach maklerskich w la-

tach 2017 — 2020 (w mld zt)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdars miesiecznych do-

mow maklerskich oraz sprawozdan w zakresie rachunkéw klientéw

Wartosé aktywdéw w zarzadzaniu przez
domy maklerskie oraz biura makler-
skie w latach 2018-2020 r. utrzymy-
wata sie na stabilnym poziomie.
W tym zakresie widoczna jest znaczna

przewaga wartosci aktywoéw w zarza-
dzaniu domoéw maklerskich nad akty-
wami zarzadzanymi przez biura ma-
klerskie.

Stabilny poziom
aktywow w zarza-
dzaniu w poréw-
naniu do poprzed-
niego roku
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2  Wyniki finansowe i rentownos¢ domow maklerskich

2.1  Whyniki finansowe sektora domoéw maklerskich

W 2020 r. sektor doméw maklerskich
zanotowat wzrost zysku netto o ponad
3000% w poroéwnaniu do poprzed-
niego roku, w ktérym to jednak zysk
netto sektora byt rekordowo niski.
Zysk netto sektora domoéw makler-
skich w 2020 r. byt réwniez kilkukrot-
nie wyzszy niz w latach 2017 oraz

2018. Taka sytuacje nalezy powigzad
z duzym poziomem zmiennosci cen na
rynkach finansowych zwigzanym z wy-
buchem epidemii SARS- CoV2, a takze
z otoczeniem niskich stép procento-
wych, ktére motywowato inwestoréw
do poszukiwania na rynku kapitato-
wym ponadprzecietnych stép zwrotu.

Wykres 6. Wyniki finansowe netto domoéw maklerskich w latach 2017 —2020.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Istotny wptyw na wzrost zysku netto
sektora doméw maklerskich w 2020 r.
miat ponad 3-krotny wzrost zysku
osiggnietego z operacji instrumentami
finansowymi przeznaczonymi do ob-
rotu. W tej kategorii mieszczg sie
gtéwnie przychody doméw makler-
skich aktywnych na rynku Forex.

Podobnie, jak w latach poprzednich,
sektor zanotowat w 2020 r. strate
z podstawowej dziatalnosci operacyj-
nej w wysokosci 261 min zt, co oznacza
jednak zmniejszenie poziomu tej
straty 0 3% w pordwnaniu do roku po-
przedniego.

Wazrost zysku
netto sektora do-
mow maklerskich

584
584

2020

=@=Domy Maklerskie dziatajgce w 2020 r.
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Tabela 1. Wyniki finansowe sektora doméw maklerskich w 2019 i 2020 r. (w tys. zt)

FINANSOWEGO

3 Zmiana wartosci
Zyski 2019 2020
zysku 2020/2019
Zysk (strata) z dziatalnosci podstawowej -268 959,9 -261020,0 2,95%
Zysk (strata) z operacji instrumentami finansowymi przeznaczonymi
299 265,6 945 807,6 216,04%
do obrotu
Zysk (strata) z operacji instrumentami finansowymi utrzymywanymi
ysk (strata) z operacii ymi utrzymywany 483,0 446,2 -7,62%
do terminu zapadalnosci
Zysk (strat ji inst tami fi i dost id
ysk (s .ra a) z operacji instrumentami finansowymi dostepnymi do 105183 117278 211,50%
sprzedazy
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 19 196,8 701 650,5 3 555,05%
Zysk (strata) brutto 47 227,6 714 857,6 1413,64%
Zysk (strata) netto 18 933,8 584 424,1 2 986,68%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Wynik finansowy sektora doméw ma-
klerskich wzrdst 0 565,5 min zt w 2020
r. w stosunku do roku poprzedniego.

Najwiekszy wptyw na tgczny wynik
sektora domoéw maklerskich miat zysk
wygenerowany z operacji instrumen-
tami finansowymi przeznaczonymi do

2.2 Rentownosé¢ domow maklerskich

Wsrdd 36 doméw maklerskich prowa-
dzacych dziatalnos$é¢ w 2020 r. 24 pod-
mioty osiggnety zysk, a 12 podmiotow
odnotowato strate. W roku 2019 23
podmioty zakonczylty rok obrotowy
z zyskiem, a 14 podmiotéw poniosto
strate. Poprawe wynikéw netto odno-
towano w 23 domach maklerskich.

10

obrotu. W tej kategorii mieszczg sie
wyniki osiggane przez domy makler-
skie w zwigzku z zawieranymi na ra-
chunek wtasny transakcjami na in-
strumentach finansowych, w szcze-
gblnosci wyniki z tytutu transakcji za-
wieranych przez podmioty aktywne
na rynku Forex..

Wyizsza niz w roku poprzednim byta
rowniez mediana wskaznika ROE do-
mow maklerskich, ktéra w 2020 r. wy-
niosta 6,3%. Byta to najwyisza me-
diana wartosci tego wskaznika odno-
towana w ostatnich latach. Dzieki
zwiekszonej aktywnosci inwestoréw
w 2020 r. domy maklerskie byty w sta-
nie osiggnac wyisze zyski i wiekszy
zwrot z kapitatu niz w latach poprzed-
nich.
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Wykres 7. Mediana wskaznika ROE netto sektora domdéw maklerskich w latach
2017 -2020.

2017 2018 2019 2020

==@==Mediana wskaznika ROE netto

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

3 Przychody i koszty doméw maklerskich

3.1 Strukturai dynamika przychodéw

Przychody ogoétem sektora domoéw trend spadkowy przychodow ogoétem
maklerskich w 2020 r. wzgledem roku w sektorze.

2019 wzrosty 0108,6%. W latach

2017-2019 moglismy zaobserwowacd

Wykres 8. Przychody ogdtem w sektorze doméw maklerskich w latach 2017-2020
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych
oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych
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Przychody wynikajace z operacji na in-
strumentach finansowych przeznaczo-
nych do obrotu byty kategorig, ktérej
udziat w strukturze przychodow ogé-
tem wzrést z 38% do 60% w poréwna-
niu do 2019 r. Wzrost ten byt zwigzany
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z wiekszg dynamikg wzrostu w tej ka-
tegorii przychodéw w poréwnaniu do
pozostatych kategorii. Udziat pozosta-
tych kategorii przychodéw w przycho-
dach ogdétem zmalat.

Wykres 9. Udziat poszczegdlnych grup przychoddw w przychodach ogétem.

2019

B Instrumenty finansowe utrzymywane do
terminu zapadalnosci

Instrumenty finansowe dostepne do
sprzedazy

m Przychody finansowe
Pozostate przychody operacyjne

m Pozostata dziatanos¢ podstawowa

m Dziatalno$¢ maklerska

m Instrumenty finansowe przeznaczone do
obrotu

2020

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych
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Tabela 2. Wielkos¢, struktura i dynamika przychodéw sektora doméw maklerskich

(dane w tys. zt).
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2019 2020 Zmiana warto-
; i sci rzycho-
Przychody Udziat Udziat ! przy
Wartosé w przychodach | Wartos¢ w przychodach | 46W
ogdétem ogoétem 2020/2019
1) Przychody z dziatalnosci podstawowe;j,
456 114 52,6% 628 395 34,7% 37,8%
w tym:
a) przychody z dziatalnosci maklerskiej 401 456 46,3% 570120 31,5% 42,0%
b) przychody z pozostatej dziatalnosci
. 54 658 6,3% 58 275 3,2% 6,6%
podstawowe;j
2) Przychody z instrumentéw finansowych
330053 38,0% 1081958 59,8% 227,8%
przeznaczonych do obrotu
3) Przychody z instrumentéw finansowych
. L. 490 0,1% 453 0,0% -7,6%
utrzymywanych do terminu zapadalnosci
4) Przychody z instrumentéw finansowych
) 12151 1,4% 23492 1,3% 93,3%
dostepnych do sprzedazy
5) Pozostate przychody operacyjne 26 618 3,1% 43 344 2,4% 62,8%
6) Przychody finansowe 42 192 4,9% 32 065 1,8% -24,0%
Przychody ogdétem 867 618 100,0% 1809 706 100,0% 108,6%

Zrédto: Opracowanie witasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Wzrost aktywnosci klientéw na rynku
kapitatowym znalazt odzwierciedlenie
w istotnym wzroscie przychodow
z dziatalnosci podstawowe] osiggnie-
tych przez domy maklerskie. Przy-
chody te wzrosty rok do roku o 37,8%
osiggajac wartos¢ 628,4 min zt.

Jednak najwiekszy wzrost przychodéw
odnotowano w kategorii przychody
z instrumentow finansowych przezna-
czonych do obrotu, ktérych wartos¢
wzrosta o 227,8% w poréwnaniu do

13

2019 r., co zwigzane jest ze zwiek-
szong aktywnoscig klientéw na rynku
Forex.

Wzrost przychodéw dla tych kategorii
przyczynit sie w najwiekszym stopniu
do wzrostu o 108,6% kwoty przycho-
dow ogotem w sektorze, do kwoty
1 809,7 min zt.

Wptyw zmian wartosci przychoddow
z poszczegolnych grup na zmiane war-
tosci przychodéw ogdtem w sektorze
domoéw maklerskich w 2020 r. w sto-
sunku do 2019 r. przedstawia wykres
10.

Wzrost przycho-
déw ogétem o
108,6%
dzieki wzrostowi

giéwnie

przychodow z
dziatalnosci pod-
stawowej i przy-
chodéw z instru-
mentéw finanso-
wych przeznaczo-
nych do obrotu
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Wykres 10. Zmiana wartosci przychoddéw z poszczegdlnych grup sektora doméw
maklerskich w 2020 r. w stosunku do 2019 r. (dane w tys. zt)

168 664 16726 11340 3617 1809 706

751905 - 37 -10127

867618

Przychody Instrumenty Dziatalnosé Pozostate Instrumenty Pozostata Instrumenty Przychody Przychody
ogotem finansowe maklerska przychody finansowe dziatalnos¢ finansowe finansowe ogoétem
przeznaczone operacyjne dostepnedo  podstawowa utrzymywane
do obrotu sprzedazy do terminu

zapadalnosci

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

Kategorig przychodéw doméw ma- sowe, CoO mozna powigzac ze zmniej-
klerskich, ktérej wartos¢ zauwazalnie szeniem oprocentowania $rodkéw
spadta (o 24%) byty przychody finan- pienieznych utrzymywanych przez

domy maklerskie w bankach.
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Tabela 3. Wielkos¢, struktura i dynamika przychoddw z dziatalnosci maklerskiej w

202012019 r. (dane w tys. zf)

URZAD
KOMISJI
NADZORU
FINANSOWEGO

2019 2020
Udziat Udziat Zmiana warto-
Sci rzycho-
Przychody z dziatalnosci maklerskiej w przychodach w przychodach | >* przy
Wartos¢ z dziatalnosci | Wartos¢ z dziatalnoéci | dOW
maklerskiej maklerskiej 2020/2019
ogoétem ogoétem
a) z tytutu przyjmowania i przekazywania zle-
cen nabycia lub zbycia instrumentow finanso- 47 199 11,8% 57 849 10,1% 22,6%
wych
b) z tytutu wykonywania zlecen nabycia lub
zbycia instrumentow finansowych, na rachu- 132 807 33,1% 237 532 41,7% 78,9%
nek dajgcego zlecenie
c) z tytutu zarzadzania portfelami, w sktad
ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba in- 37 448 9,3% 60 051 10,5% 60,4%
strumentéw finansowych
d) z tytutu doradztwa inwestycyjnego 4705 1,2% 5213 0,9% 10,8%
e) z tytutu oferowania instrumentéw finanso-
90416 22,5% 116 071 20,4% 28,4%
wych
f) z tytutu Swiadczenia ustug w wykonywaniu
zawartych uméw o subemisje inwestycyjne i
ustugowe lub zawierania i wykonywania in- 60 0,0% 0 0,0% -100,0%
nych umoéw o podobnym charakterze, jezeli
ich przedmiotem sg instrumenty finansowe
g) z tytutu przechowywania lub rejestrowania
instrumentéw finansowych, w tym prowa-
dzenia rachunkdw papieréw wartosciowych i 19 602 4,9% 23 067 4,0% 17,7%
rachunkdéw zbiorczych, oraz prowadzenia ra-
chunkoéw pienieznych
h) pozostate 69218 17,2% 70336 12,3% 1,6%
Przychody z  dziatalnosci  maklerskiej
401 456 100,0% 570120 100,0% 42,0%

ogétem

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych.
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Wykres 11. Udziat poszczegdlnych grup przychoddw z dziatalnosci maklerskiej w
2020r.

4% Subemisje inwestycyjne i ustugowe

_—
Doradztwo inwestycyjne
. Przechowywanie lub rejestrowanie instrumentow
12% finansowych

® Przyjmowanie i przekazywanie zlecen
20%
Zarzadzanie portfelami

m Pozostate z dziat. maklerskiej

17%

23%

33% m Oferowanie instrumentow finansowych
(1]

m Wykonywanie zlecen

2019 2020

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

Wykres 12. Zmiana wartosci przychoddw z dziatalnosci maklerskiej z poszczegdl-
nych grup w 2020 r. w stosunku do 2019 r. (dane w tys. z1)

10 651 3466 1118 508 570 120
22603
25 655 _ I
104 725 ] -60
401 456 .
2019
Dziat. maklerska Wykonywanie  Oferowanie Zarzadzanie Przyj. i przek. Przechowywanie Pozostate z Doradztwo Subemisje  Dziat. maklerska
ogotem zlecen portfelami zlecen i rejestrowanie dziat. inwestycyjne ogotem
maklerskiej

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

W 2020 r. dynamika wzrostu przycho- tegorig przychoddéw z dziatalnosci ma-
dow z dziatalnosci maklerskiej wynio- klerskiej. Przychody z tego tytutu wy-
sta 42,0%. Najbardziej wzrosty przy- niosty 237,5 min zt oraz odpowiadaty
chody z tytutu wykonywania zlecen, za 41,7% wszystkich przychodéw z
ktore bylty réwniez najistotniejszg ka- dziatalnosci maklerskiej i wzrosty rok
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do roku o 78,9% - najwiecej ze wszyst-
kich rodzajow przychoddéw z dziatalno-
$ci maklerskiej.

Wzrost przychodow z tego tytutu oraz
z tytutu przyjmowania i przekazywania
zlecen wynika ze zwiekszonych obro-
téow na GPW wynoszacych 311124
min zt w roku 2020 przy 195 266 min
zt w roku 2019.

Innymi  kategoriami  przychoddéw
z dziatalnosci maklerskiej, dla ktérych
zanotowano istotny wzrost, sg przy-
chody z tytutu oferowania instrumen-
téw finansowych oraz z tytutu zarza-

dzania portfelami.

Wartos¢ przychodow z oferowania in-
strumentéw  finansowych  wzrosta
w 2020 r. 0 28,4% wzgledem roku po-

przedniego osiggajgc wartos¢ 116,1

3.2  Struktura i dynamika kosztéw

Podobnie jak w przypadku przycho-
dow wartosc kosztow w 2020 r. zwiek-
szyta sie w porownaniu do poprzed-
niego roku. Stanowito to odwrdcenie

17

min zt. Wieksze przychody z oferowa-
nia instrumentéw finansowych wyni-
kajg bezposrednio z wiekszej aktywno-
$ci emitentow w 2020 r. w pordwna-
niu do roku poprzedniego. W 2020 r.
przeprowadzono 695 ofert réznych in-
strumentéw finansowych, natomiast
w 2019 r. byto to 526 ofert réznych in-
strumentéw finansowych zaraporto-
wanych w ramach dziatalnosci sprze-
dazowej przez domy maklerskie i biura
maklerskie.

Wartos$¢ przychoddw z tytutu zarza-
dzania aktywami wzrosta w ujeciu
rocznym o 60,4% pomimo spadku
tacznej wartosci aktywow w zarzadza-
niu w poréwnaniu do poprzedniego
roku. Wynikato to przede wszystkim
ze wzrostu marzy osigganej z zarza-
dzania aktywami.

nieznacznej tendencji spadkowej wy-
stepujacej w poprzednich latach.
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Wykres 13. Koszty ogétem w latach 2017 — 2020 w sektorze doméw maklerskich (w

min zt)

1032

H
[o—

820

861

2017

=@==Scktor doméw maklerskich

815

2019

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

W dalszym ciggu najistotniejszg pozy-
cje kosztowg dla domdw maklerskich
stanowity koszty dziatalnosci makler-
skiej. W tej kategorii kosztéw pod-
mioty wykazujg m.in. wynagrodzenia
pracownikéw, koszty ustug obcych,
utrzymanie budynkdéw. Wartos¢ tego
typu kosztéw stanowita 81% wszyst-
kich kosztéw wykazywanych przez

18

domy maklerskie. 12% ogdtu kosztow
wynikato z kosztow z tytutu instru-
mentéw finansowych przeznaczo-
nych do obrotu. W pozycji tej domy
maklerskie wykazujg straty ponie-
sione w ramach obrotu instrumen-
tami finansowymi na rachunek wita-
sny.
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2020

=@=Domy Maklerskie dziatajace na koniec 2020 r.



Wykres 14. Udziat poszczegdlnych grup kosztow w kosztach ogdtem.

2019

Koszty finansowe

2020

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Tabela 4. Wielkos¢, struktura i dynamika kosztow sektora domoéw maklerskich

w 20202019 r. (dane w tys. zt)

URZAD

FINANSOWEGO

KOMISJI
NADZORU

m Pozostate koszty operacyjne

m Koszty dziatalnosci podstawowe;j

Koszty z tytutu instrumentéw finansowych
utrzymywanych do terminu zapadalnosci

Koszty z tytutu instrumentéw finansowych
dostepnych do sprzedazy

m Koszty z tytutu instrumentdéw finansowych
przeznaczonych do obrotu

2019 2020
Zmiana warto-
Koszty Udziat Udziat éci kosztéow
Wartos$¢ w kosztach | Wartos¢ w kosztach 2020/2019
ogotem ogotem
1) Koszty dziatalnosci podstawowej 725074 88,4% 889 415 81,3% 22,7%
2) Koszty z tytutu instrumentdéw finansowych
30787 3,8% 135817 12,4% 341,1%
przeznaczonych do obrotu
3) Koszty z tytutu instrumentdéw finansowych
. L. 7 0,0% 7 0,0% -3,2%
utrzymywanych do terminu zapadalnosci
4) Koszty z tytutu instrumentéw finansowych
. 22670 2,8% 11764 1,1% -48,1%
dostepnych do sprzedazy
5) Pozostate koszty operacyjne 27 692 3,4% 38 655 3,5% 39,6%
6) Koszty finansowe 14 161 1,7% 18 858 1,7% 33,2%
Koszty ogétem 820391 100,0% 1094 515 100,0% 33,4%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

W 2020 r. koszty ogétem wzrosty rok
do roku o 33,4%. Spowodowane byto
to w gtdwnej mierze wzrostem kosz-
téw z dziatalnosci podstawowej, ktore
rok do roku wzrosty o0 22,7%, a takze
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kosztéw z tytutu instrumentéw finan-
sowych przeznaczonych do obrotu,
ktorych dynamika rok do roku wynio-
sta 341,1%.



Wykres 15. Zmiana wielkosci kosztéw z poszczegdlnych grup w 2020 r. w stosunku

do 2019 r. w sektorze domdw maklerskich. (dane w tys. zt)

-10 906
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1094515

Koszty ogétem

do sprzedazy

4697
105 029 10963 —
164 341
820 391 -
2019
Koszty ogétem Dziat. podstawowa Inst. fin. Pozostate Koszty finansowe  Inst. fin. dostepne
przeznaczone do operacyjne
obrotu

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

4 Aktywa ogotem i kapitat wiasny

Na koniec 2020 r. w poréwnaniu z ro-
kiem poprzednim wzrosta zaréwno
wartos¢ aktywoéw ogdtem (o 50,83%)
jak i kapitatéw wtasnych sektora do-
mow maklerskich (o 34,41%). Na tak
znaczacy wzrost kapitatéw wtasnych
wpltyw miat wysoki poziom zysku
netto osiggniety w 2020 r. przez domy
maklerskie. Na wzrost wartosci akty-
wow ogdtem poza wzrostem zysku

20

netto miata wptyw wyzsza niz w latach
poprzednich aktywnos$¢ inwestorow,
ktora wptyneta na wyiszy poziom zo-
bowigzan wobec klientéw wykazywa-
nych w bilansie przez domy makler-
skie. W latach 2017 -2019 obie te wiel-
kosci byto stosunkowo stabilne a ich
zmiana rok do roku byta nieznaczaca.



Wykres 16. Kapitat wtasny, aktywa ogoétem i wynik finansowy netto w latach 2017

— 2020 domdéw maklerskich

mld zt

2017

= Aktywa ogdtem (oS lewa)

2018

= Kapitat wiasny (o$ lewa)

2019

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych ze sprawozdan miesiecznych

oraz jednostkowych zbadanych rocznych sprawozdan finansowych

Nalezy wskazaé, ze w przypadku do-
mow maklerskich prowadzacych ra-
chunki pieniezne klientéw, aktywa

5

Normy adekwatnosci kapitatowe;.

ogbétem obejmujg takze srodki pie-
niezne klientéw zgromadzone na ra-
chunkach bankowych.

Na podstawie rozporzadzenia Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) nr
575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogow ostroznoscio-
wych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych, zmieniajgcego rozpo-
rzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz. U. UE
Nr L 176 z dnia 27 czerwca 2013 r.
z p6ézn. zm.; dalej: CRR) domy makler-
skie sg obowigzane do utrzymywania:

wspotczynnika kapitatu podsta-
wowego Tier | na poziomie nie
nizszym niz 4,5%,
wspotczynnika kapitatu Tier | na
poziomie nie nizszym niz 6%,

21

tacznego wspdiczynnika kapita-
towego na poziomie nie nizszym
niz 8%.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami
trzy domy maklerskie z uwagi na za-
kres prowadzonej dziatalnosci, nie sg
objete normami adekwatnosci kapita-
towej na podstawie CRR.

Sredni poziom wskaznikéw adekwat-
nosci kapitatowej utrzymywat sie na
koniec kazdego kwartatu 2020 r. na
bezpiecznym poziomie oscylujgcym
w granicach 24-28%.

9,9
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Sredni poziom
wspotczynnikow
adekwatnosci ka-
pitatowej ksztat-
towat sie na bez-
piecznym pozio-
mie 24-28%



Wykres 17. Wspétczynniki adekwatnosci kapitatowej sektora doméw maklerskich

w poszczegdlnych kwartatach 2020 r.
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4 kwartat 2020

m Wspdtczynnik kapitatu podstawowego Tier | m Wspdtczynnik kapitatu Tier | m tgczny wspotczynnik kapitatowy

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie raportéw kwartalnych (COREP)

Wspdtczynnik 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. Wspdtczynnik 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 2020 r.
ksztattowaty sie powyzej wymaganych
pozioméw. 99% funduszy wtasnych
sektora domow stanowit kapitat pod-
stawowy Tier I. W 2020 r. 4 domy ma-

22

klerskie naruszaty wymagany mini-
malny poziom wspoétczynnikéow kapi-
tatowych okreslonych w CRR.

Domy maklerskie, w zakresie ade-
kwatnosci kapitatowej, zobowigzane
sg do przestrzegania wymogow kapi-
tatowych wynikajacych z CRR, jak row-
niez z ustawy o obrocie instrumen-
tami finansowymi. Zgodnie z art.110e
ust. 2 tej ustawy fundusze wiasne
domu maklerskiego, ktéry posiada ze-
zwolenie na nabywanie instrumentéw
finansowych na rachunek wtasny, su-
bemisje inwestycyjne i ustugowe, lub
prowadzenie rachunkéw instrumen-
téw finansowych, powinny ksztatto-
wac sie na poziomie nie nizszym niz
poziom kapitatu wewnetrznego.

W 2020 r. nie odnotowano naruszen
w zakresie wymaganego poziomu ka-
pitatu wewnetrznego.

Zgodnie z art. 93 CRR fundusze wtasne
domu maklerskiego nie mogg spas¢
ponizej wymaganego poziomu kapi-
tatu zatozycielskiego.



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:

domow maklerskich, ktére nie
prowadzg rachunkéw papieréw
wartosciowych, derywatéw,
zbiorczych i pienieznych wymog
ten wynosi rownowartos¢
w ztotych kwoty 50 000 euro,
domow maklerskich, ktore na-
bywaja lub zbywajg na wiasny
rachunek instrumenty finan-
sowe lub Swiadczg ustugi w wy-
konywaniu zawartych umoéw
o subemisje inwestycyjne i ustu-
gowe, wymog ten wynosi row-
nowartos¢ w ztotych kwoty 730
000 euro.

Wspdtczynnik pokrycia kapitatu zato-
zycielskiego jest interpretowany jako
stosunek funduszy wifasnych pod-
miotu do minimalnego poziomu kapi-
tatéw zatozycielskich wynikajgcych
z obowigzujgcych domy maklerskie
przepiséw. Mediana tego wskaznika

23

dla sektora doméw maklerskich wy-
niosta 8,32 i byfa nizsza niz w roku po-
przednim, kiedy wyniosta 9,08.

Zgodnie z art. 103a ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi dom ma-
klerski jest obowigzany utrzymywacd
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, pomniej-
szonej o niepokrytg strate z lat ubie-
glych oraz o strate netto biezgcego
okresu, w wysokosci nie nizszej niz po-
ziom minimalnego kapitatu zatozyciel-
skiego domu maklerskiego.

Wspdtczynnik pokrycia kapitatu zato-
zycielskiego podmiotu jest interpreto-
wany jako stosunek sumy pozycji wy-
mienionych w art. 103a ustawy o ob-
rocie instrumentami finansowymi do
minimalnego poziomu kapitatow zato-
zycielskich wynikajgcych z obowigzu-
jacych domy maklerskie przepisow.
Mediana tego wskaznika dla sektora
domdéw maklerskich wyniosta 12,62
i jest wyzsza niz w 2019 r., kiedy wy-
niosta 11.
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Podsumowanie

W 2020 r. byt kolejnym rokiem, w kto-
rym zaobserwowano zmniejszenie
liczby doméw maklerskich. Zakonczyty
dziatalno$¢ maklerskg dwa domy ma-
klerskie. W obu przypadkach przy-
czynga byta decyzja witascicieli o braku
zamiaru kontynowania dziatalnosci
maklerskiej i ztozenie wniosku o cof-
niecie dziatalnosci maklerskiej do Ko-

misji Nadzoru Finansowego.

W 2020 r. rozpoczat dziatalno$¢ ma-
klerskg jeden dom maklerski, ktéry
uzyskat zezwolenie na prowadzenie
dziatalnosci maklerskiej w 2019 r. Po-
nadto w 2020 r. jeden dom otrzymat
licencje na prowadzenie dziatalnosci
maklerskiej, jednakie nie rozpoczat
dziatalnosci przed zakoriczeniem 2020
r.

Sytuacja sektora doméw maklerskich
w 2020 r. ulegta polepszeniu, co wyni-
kato ze znacznego wzrostu przycho-
déw z prowadzonej dziatalnosci.
Wzrost ten nalezy powigzac z istotnym
zwiekszeniem zainteresowania inwe-
stycjami na rynku kapitatowym wsréd
klientéow, co wynikato z otoczenia
skrajnie niskich stép procentowych
oraz zwiekszonej zmiennosci cen na
rynkach finansowych zwigzanej z wy-

buchem pandemii SARS-CoV2.

Najwiekszy wzrost przychodéw mozna
byto zaobserwowac na instrumentach
finansowych przeznaczonych do ob-
rotu (w szczegélnosci w zakresie rynku
OTC instrumentéw pochodnych).
Znaczng dynamike wzrostu odnoto-
wano réwniez w przypadku przycho-
déw z tytutu przyjmowania i przekazy-
wania zlecen oraz przychodow z tytutu
wykonywania zlecen. Wzrost przycho-

dow z tego tytutu ma bezposredni
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zwigzek z wyzszymi niz rok wczesniej
obrotami na gietdzie papieréw warto-
Sciowych.

W 2020 r. w sektorze domow makler-
skich mozina byto zaobserwowac
nowe tendencje, rozwdj funkcji depo-
zytariusza dla funduszy inwestycyj-
nych zamknietych, co wynika z rezy-
gnowania przez banki z petfnienia tej
funkcji, a takze zwiekszanie sie akty-
wow klientéw na rachunkach, ktére
wynikato ze zmiany przepiséw prawa
i wprowadzenia obowigzki demateria-
lizacji i zapisywania na rachunkach pa-
pieréw wartosciowych certyfikatow
inwestycyjnych, ktére wczesniej zapi-
sywane byty w ewidencji certyfikatow.

W 2020 r. domy maklerskie wygenero-
waty réwniez wyzisze przychody z ty-
tutu oferowania instrumentéw finan-
sowych niz w 2019 r., co szto w parze
z istotnie wiekszg liczbg zaraportowa-
nych ofert instrumentéw finanso-

wych.

Wsrdd 36 domoéw maklerskich pro-
wadzacych dziatalnosé¢ w 2020 r. 24
podmioty osiggneto zysk a 12 pod-
miotéw poniosto strate, gdy w roku
2019 byty to 23 podmioty, ktére za-
konczyty rok obrotowy z zyskiem oraz
14 podmiotéw, ktére wpracowaty
strate. Poprawe wynikéw netto odno-
towano w 23 domach maklerskich.

Przed sektorem domdéw maklerskich
w 2021 r. stoi wdrozenie nowych prze-
piséw pakietu IFD/IFR, ktdre sg dosto-
sowane do charakteru dziatalnosci
prowadzonej przez podmioty na rynku
doméw maklerskich i ryzyk z nimi
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zwigzanych, a jednoczesnie usung wy-
mogi, ktére z punktu widzenia tej dzia-
talnosci byty nieuzasadnione.
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