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» Dziatanie 79 wprost zobowigzuje wykonawcow Strategii Rozwoju Rynku
Kapitatowego (,SRRK") do sporzgdzenia analizy ,,poziomu kosztéw

rynkowych na krajowym rynku kapitatowym”.
— 4 7 .

Analiza taka jest niezbedna, poniewaz na polskim rynku kapitatowym
brakuje szczegdtowego rozpoznania tematu kosztdw rynkowych,
z uwzglednieniem:

v poszczegdlnych segmentdw rynku (np. akcje, obligacje, fundusze
Inwestycyjne),

rodzajéw podmiotdw (np. inwestorzy instytucjonalni/indywidualni),

< <

etapdw zawarcia transakcji/ przygotowania oferty publicznej,

<

rodzajow kosztdw (w tym koszty transakcyjne, rozliczenia, optaty
| prowizje posrednikow).
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Schemat ponoszenia kosztéw rynkowych UKNF | £,
(bez kosztow emitentow)

Fundusz Broker inwestora
Inwestycyjny Instytucjonalnego

Inwestor Koszty posrednie

. Gietda | KDPW |[puus >
koncowy

(spready)

Broker inwestora
iIndywidualnego
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Inwestowanie poprzez fundusze

Finansow

Fundusze akcji - jednostki detaliczne [w proc.]

39

29 » W ostatnich dwéch latach zaszty
istotne zmiany pod wzgledem kosztéw
iInwestowania poprzez fundusze

2,2 Inwestycyjne, a pozytywne zmiany
]g 20 20 2,0 zblizyty polski rynek do europejskiej
17 17 17 Sredniej
13 13 14 14 14 15 15 » Polski rynek miesci sie w granicach
10 europejskie] normy, choc nie jest
na pewno kosztowym liderem -
fundusze akcyjne | mieszane ciggle sq
Srednio o jednq trzeciq drozsze.
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Inwestowanie poprzez fundusze inwestycyjne UKNF | & ""
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» W kolejnych kwartatach warto monitorowad
nastepujgce zjawiska:

® czy nie nastepuje wzrost kosztow w funduszach
dtuznych, co moze grozi¢ zatrzymaniem tendencji
spadkowej w optatach ogdtem. To dlatego, ze
fundusze dtuzne majq bardzo duzy udziat w

Koszty catkowite w FIO - jednostki detaliczne [w proc.]
28 97
’ 24 aktywach inwestoréw detalicznych;

4,0 3’9
29
2,
24
’ 2.2
20
I i 095 101 I

Absolutnej Akgji Dtuzne Mieszane Rynku
stopy zwrotu Surowcow

H 2020 W 2021 W 2022

* koszty funduszy mieszanych, poniewaz spadki w ich
przypadku byty istotnie nizsze niz w przypadku
funduszy akcyjnych, przez co optaty miedzy réznymi
rodzajami funduszy coraz mniej sie roznig;

* stosowanie success fee przez niektére fundusze
obligacji, co moze mieé w przysztosci przetozenie
na wzrost kosztow ogdlnego zarzgdzania.
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Inwestowanie poprzez firmy inwestycyjne UKNF | ..

£
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Wysokos¢ prowizji maklerskiej w zaleznosci od wartosci zlecenia [w proc.]
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» Polskie firmy inwestycyjne o na tle
globalnych konkurentéw oferujgcych
dostep do wielu rynkéw, wypadajg
relatywnie drogo.

» Moze to skutkowac znacznymi
trudnosciami dla polskich domoéw
maklerskich, jezeli chodzi o utrzymanie sie
na rynku, szczegdlnie ze ogdlny poziom
ustugi Swiadczonej przez brokerow
zagranicznych tez moze byc¢ postrzegany
jako wyzszy.

B Moty wolumen (5000) B Sredni wolumen (20 000) M Duzy wolumen (100 000)
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GPW i KDPW na rynku akeiji UKNF | Rl
- wskaznik kosztowosci dla tradingu

Wskaznik kosztowosci - trading [w pb.]

—
@

» Wskaznik kosztowosci to iloraz
przychoddéw gietdy z tytutu
tradingu do obrotéw na tym
rynku.

» Trading w Polsce jest relatywnie
drogi w poréwnaniu zarowno
Z kosztowymi liderami, jak
| gietdami regionalnymi

» Drogi trading jest w duzej
mierze rekompensowany
przez relatywnie tani
post-trading, cho¢ rekompensata
ta dotyczy jedynie czesci
inwestorow.
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GPW i KDPW na rynku akgji
- wskaznik kosztowosci ogétem

Wskaznik kosztowosci ogdtem [w pb.]
Wskaznik obliczony dla kosztéw ogdtem, w nawiasie podano udziat kosztéw tradingu

19,35

16,93
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» Wskaznik kosztowosci ogotem

to iloraz przychoddéw infrastruktury
rynku z tytutu obstugi handlu
do obrotow na tym rynku.

Pod wzgledem catosci kosztéw
polska gietda rowniez nie nalezy

do najtanszych w Europie, a dystans
do kosztowych lideréw jest znaczqgcy.

tatwo wskazacd rynki od polskiego
duzo drozsze, a w grupie rynkdw
lokalnych, koszty infrastruktury
rynkowej w Polsce i w Europie

sqg porownywalne, choc polski rynek
jest nieco drozszy, o kilkanascie

do dwudziestu procent.
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GPW i KDPW na rynku akgji - symulacja UKNF | & [
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Symulowana wysokos¢ kosztéw [w pb.]

Trading + Rozliczenie + Rozrachunek + Przechowywanie

10
o M Firma1l M Firma2 M Firma 3 » Symulacja potwierdza wyniki analizy
‘ za pomocq wskaznika kosztowosci
Polski rynek jest zdecydowanie
/ taﬁszy od matych gietd regionalnych,
6 poréwnywalpy z duzymi gietdami
regionalnymi, ale bardzo daleko
> mu do kosztowych lideréw, ktorzy
4 sq prawie cztery razy tansi niz rodzimy
rynek.
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Koszty posrednie (spready) na rynku akgji UKNF | £ R

Finlandia 45) B 0,1%
Dania (50) B 0,1%
Wtochy (110) Il 0,2%

portugalia (14) B 0,2% » Medianowy spread na WIG nalezy wiec uznac
Belgia (49) M 0,2% jako wzglednie wysoki, istotnie odbiegajgcy
Szwaijcaria (114) B 0,2% od rynkow, z ktérymi polski chciatby
;zgct’sq(‘(‘jg :o(,)zg/z/o konkurowa¢. W duzej mierze wynika to jednak
Crechy (10) HE 0,3% wytqcznie z matego rozmiaru notowanych
Hiszpania (115) Il 0,4% na GPW spodtek, a niekoniecznie z jakiejs
Holandia (141) Il 0,4% specyfiki polskiego rynku.
Wielka Brytania (601) Il 0,4%
Szwecja (394) HEEE 0,5% » Miniony rok przynidst poprawe we wszystkich
Rf;tj:if((;g; =O(')5Zj,/o krajach, ale w wartoéciach bezwzglednych
Francia (409) NI O 6% spadek spreadu na GPW byt najwiekszy
Grecja (60) IEEEEE 0,7% a osiggniety poziom byt najlepszy odkgd
Norwegia (195) I 0,7% dOStQpne e dane.

Wegry (16) I 0,8%
Niemcy (387) I 0,8%
Stowenia (10) I 1,0%
Islandia (22) NI 1,3%
Irlandia (33) NG 1,3%
Polska (33¢) NN 13%
Chorwacja (22) NI 1,4%
rotwa (12) NG 1,5%
Butgaria (30) NG 5%
Stowacja (5) NIIIIEIEINGNGNEEEEEE ©,3%
Cypr (40) I 8, 4%
Serbia (34) NN 10,6%
Ukraina (7) | NNEREEE e 16,19%

0 5 10 15 20
W nawiasie podano liczbe spdtek w analizowanym indeksie
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Dziekujemy za uwage

MinisterstwoFinansow MF_GOV_PL . .. .
O Krajowa Administracja Skarbowa 0 KAS GOV _PL G gov.pl.finanse @ ministerstwo-finansow
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