Departament Ustug Finansowych, Warszawa, dnia .....czerwca 2009 r.
Licencjonowania i Nadzoru Funkcjonalnego
DF1./470/2/3 /09/DP

Tajemnica zawodowa na podstawie
ustawy 0 nadzorze nad rynkiem

kapitalowym
Egz. nr 1

PROTOKOL KONTROLI

Na podstawie art. 26 ust. 1 i art. 24 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem
kapitalowym (Dz. U. ‘Nr 183, poz. 1537 z pozn. zm., zwanej dalej ustawg) oraz na podstawie
Upowaznienia nr 1/2009 Przewodniczacego Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego z dnia
23 lutego 2009 r. osoby:

1) Pana Macieja Kurzajewskiego — Zastgpcg Dyrektora Departamentu Ustug Finansowych,
Licencjonowania i Nadzoru Funkcjonalnego Urzgdu KNF, nr legitymacji stuzbowej 260/2008,

2) Pana Tomasza Banaszczyka - naczelnika w  Wydziale Systemow  Gieldowych
i Rozliczeniowych Departamentu Uslug Finansowych, Licencjonowania 1 Nadzoru
Funkcjonalnego Urz¢du KNF, nr legitymacji shuzbowej 259/2008,

3) Panig Karoline  Warowng - referenta w  Wydziale Systeméw  Gietdowych
i Rozliczeniowych Departamentu Ustug Finansowych, Licencjonowania 1 Nadzoru
Funkcjonalnego Urz¢du KNF, nr legitymaciji sluﬁbowej 35/2009,

4) Pana  Pawla  Pasternoka - specjaliste w  Wydziale Systemow  Gieldowych
i Rozliczeniowych Departamentu Ustlug Finansowych, Licencjonowania 1 Nadzoru
Funkcjonalnego Urzedu KNF, nr legitymacji shuzbowej 77/2007,

5) Pana Dawida Pietrzaka -  specjalist¢ w  Wydziale Systemow  Gietdowych

i Rozliczeniowych Departamentu  Ustug Finansowych, Licencjonowania 1 Nadzoru
/
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Funkcjonalnego Urzedu KNF, nr legitymacji stuzbowej 102/2007,




zwane dalej "Kontrolerami", w terminie od dnia 23 lutego 2009 r. do 6 maja 2009 r. przeprowadzity
kontrolg w spolce Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A., zsiedzibg w Warszawie
ul. Ksigzeca 4 (dalej rowniez Krajowy Depozyt, KDPW S.A. lub Kontrolowany).

Osoba upowazniong do reprezentowania Krajowego Depozytu w postgpowaniu kontrolnym byla:

Pani Jolanta Zelazna - Dyrektor Biura KDPW S.A.
I. Zakres i cel kontroli

1. Przedmiot kontroli

Przedmiotem kontroli bylo sprawdzenie, czy dziatalnos¢ wykonywana przez Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Ksiazgca 4, jest zgodna
z przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183,
poz. 1538 z pozn. zm.; dalej ustawa o obrocie instrumentami finansowymi), z aktami prawnymi
wydanymi na podstawie te) ustawy, ustawg z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostatecznosci rozrachunku
w systemach platnosci i1 systemach rozrachunku papieréw wartosciowych oraz zasadach nadzoru nad
tymi systemami (Dz. U. Nr 123, poz.1351 z pézn. zm.), regulacjami KDPW S.A., zasadami

uczciwego obrotu lub interesem uczestnikéw obrotu.

2. Zakres kontroli
Przeprowadzona kontrola miala charakter problemowy 1 jej celem bylo zbadanie prawidtowosci
funkcjonowania systemu depozytowo-rozliczeniowego, za ktérego organizacj¢ 1 prowadzenie
odpowiedzialny jest KDPW S.A.
Tematyka kontroli obejmowata badanie kwestii zwigzanych z:
a) prowadzeniem rozliczania 1 rozrachunku operacji, ktérych przedmiotem sa
zdematerializowane papiery wartosciowe,
b) systemem zabezpieczania plynnosci rozrachunku transakeji,
c) obstuga realizacji zobowiazan emitentdéw wobec uprawnionych 2z papierdéw

warto$ciowych zarejestrowanych w depozycie papierow wartosciowych.

3. Osobami skladajacymi o$wiadczenia i udzielajagcymi informacji oraz wyjasnien
w imieniu Kontrolowanego w trakcie kontroli byly:
a) Pan Krzysztof Oldak — Dyrektor Dzialu Operacyjnego KDPW S.A.,
b) Pan Marcin Truchanowicz — Dyrektor lzby Rozliczeniowe] KDPW S A.
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4,. Pouczenie

Przed podjeciem pierwszych czynnosci kontrolnych, w dniu 23 lutego 2009 r. Kontrolerzy okazali
osobom upowaznionym do reprezentowanita Kontrolowanego Upowaznienie Przewodniczacego
Komisji Nadzoru Finansowego do przeprowadzenia kontroli oraz poinformowali te osoby o prawach
i obowiazkach Kontrolowanego, poprzez pouczenie ich o prawie, sposobie i terminie zgloszenia
zastrzezen do ustalen zawartych w protokole kontroli, prawie odmowy podpisania protokotu, oraz

o obowiazkach wynikajacych z art. 30 ust. 3 oraz art. 32 ustawy.

5. Daty czynnosci kontrolnych przeprowadzonych w siedzibie Kontrolowanego
Czynnosci kontrolne w siedzibie spotki Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. odbyly si¢
w_dniach: 23.02.2009 r., 4.03.2009 r., 18.03.2009 r., 19.03.2009 r., 3.04.2009 r., 5.05.2009 r.,
6.05.2009 r. Kontrolujgcy kontynuowali czynnosci kontrolne w siedzibie Urzedu Komisji Nadzoru

Finansowego, poprzez analiz¢ pobranych dokumentow.

I1. Regulacje normujace sposob organizowania Krajowego Depozytu Papierow

Wartosciowych S.A.:

1. Regulacje prawne

a) ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,
b) ustawa z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostatecznosci rozrachunku w systemach platnosci
1 systemach rozrachunku papieréow wartosciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi

systemami.

2. Relewantne regulacje wprowadzone przez KDPW S A,
a) Regulamin Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych stanowiacy zalacznik do Uchwaly
Rady Nadzorczej Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych Nr 8/58/98 z dnia 24 lipca
1998 r. z pdzn. zm. (dalej Regulamin KDPW lub Regulamin),
b) Szczegdlowe Zasady Dziatania KDPW uchwalone Uchwalg Nr 79/98 Zarzadu KDPW S.A.
z dnia 29 stycznia 1998 r. z pézn. zm. (dalej réwniez SZD KDPW lub SZD).
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ITI. Ustalenia kontrolne

A. Prowadzenie rozliczania i rozrachunku operacji, ktorych przedmiotem sg

zdematerializowane papiery warto$ciowe
Zasady ogolne

Do zadan Krajowego Depozytu, zgodnie z art. 48 ust. 2 pkt 4, 5 i 7 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, nalezy m.in. rozliczanie transakcji zawieranych na rynku regulowanym
gieldowym 1 pozagieldowym oraz w alternatywnym systemie obrotu, a takze dokonywanie
rozrachunku w instrumentach finansowych i srodkach pieni¢znych w zwiazku z takimi transakcjami.

Rozliczeniem, w my$l art. 48 ust. [0 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, jest
ustalenie wysokoséci $wiadczen pienigznych 1 niepieni¢znych wynikajacych z zawartych transakeji,
do spelnienia ktoérych zobowigzani sg uczestnicy Krajowego Depozytu, bedacy stronami tych
transakcji lub inni uczestnicy, ktérzy zobowiazali si¢ do wypelniania obowigzkow w zwigzku
z takimi rozliczeniami.

Rozrachunek, zgodnie z art. 48 ust. 11 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, polega na
obcigzeniu lub uznaniu konta depozytowego lub rachunku papierow wartosciowych prowadzonego
przez Krajowy Depozyt odpowiednio z zwigzku z transakcja zbycia lub nabycia instrumentow
finansowych, a takze odpowiednio do ustalonych w trakcie rozliczenia kwot $wiadczen, uznanie lub
obcigzenie rachunku bankowego wskazanego przez uczestnika bgdacego strona rozliczenia.

Odzwierciedleniem powyzszych regulacji ustawowych w przepisach wewnetrznych KDPW
S.A. jest § 47 ust. 1 Regulaminu KDPW, zgodnie z ktérym w ramach prowadzonej dziatalnosci
zwiazane] z rozliczeniem i rozrachunkiem, KDPW S.A. ustala zakres Swiadczen pieni¢znych
1 niepieni¢znych, do spelnienia ktorych zobowigzane sg strony rozliczenia, umozliwia ich spetnienic
poprzez rejestrowanie zmian na kontach depozytowych irachunkach papierow wartosciowych oraz
rachunkach pienieznych prowadzonych dla uczestnikow, a takze organizuje i zarzadza systemem

zabezpieczania ptynnoscei rozliczenia transakcji w zakresie okreslonym w regulaminie.

W odpowiedzi na pisemng prosbe Kontrolerow o przedstawienie ewentualnego wykazu
procedur wewng¢trznych dotyczacych przeprowadzania rozliczen i rozrachunkow, w tym stuzacych
jednoczesnie zapewnieniu bezpieczenstwa systemu rozliczen 1 rozrachunku, KDPW SA.

w wyjasnieniach z dnia 18 marca 2009 r. poinformowal, iz co do zasady w ramach obslugi rozliczen
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i rozrachunkow dziata na podstawie Regulaminu i SZD KDPW oraz na potrzeby wewngtrzne
"funkcjonuja;

1) Procedury operacyjne i odtworzeniowe tworzone i aktualizowane przez poszczegolne
jednostki organizacyjne KDPW S.A, Sa one elementem dziatajacego systemu zachowania
cigglosci funkcjonowania KDPW;

2} Imienne upowaznienia Zarzadu KDPW S.A. dla poszczegdlnych oséb z Zespolow
merytorycznych, odpowiedzialnych za procesy zwigzane z obstuga zagranicznych papierow
za posrednictwem systemu SWIFT;

3} Uchwata nr 421/07 Zarzadu KDPW S.A. z dnia 13.06.2007 r. (z péZn. zmianami) w sprawie
.Zasad uzytkowania modutu SORBNET _BW dla systemu SORBNET i SORBNET-EURO
w KDPW S A

4) Uchwala nr 397/08 Zarzadu KDPW S.A. z dnia 26.06.2008 r. w sprawie ,,Zasad uzytkowania
modutu VideoTelBanking systemu Home banking Kredyt Banku S.A. w KDPW S.A.”;

5) Uchwata nr 59/08 Zarzadu KDPW S.A. z dnia 30.01.2008 r. w sprawie ustalenia ,,Zasad
uzytkowania modutu Elbon w KDPW §.A.".

Zgodnie z § 47 ust. 2 Regulaminu Krajowego Depozytu zasada jest, ze rozliczenie
i rozrachunek transakcji dokonywane sa w systemie rozliczen wielosesyjnych (dalej MB lub zasada
kompensacji wielostronnej), natomiast Zarzad KDPW S.A. moze postanowi¢ w drodze uchwaty, 7ze
rozliczenie i rozrachunek niektorych rodzajow transakcji, ktérych przedmiotem sa okreslone rodzaje
papierdéw wartosciowych, moga by¢ dokonywane w systemie rozliczen w czasie rzeczywistym (dalej
RTGS).
W wyjasnieniach z dnia 18 marca 2009 r., KDPW S.A. wskazal nast¢pujace wylaczenia spod
zasady kompensacji wielostronnej:
1} § 34 ust.2 SZD KDPW dot. rozliczen w RTGS;
2) Uchwala nr 243/00 Zarzadu KDPW S.A. dotyczaca transakcji zawieranych przez NBP
z Bankami;
3) Uchwala nr 466/01 Zarzadu KDPW S.A. dotyczaca transakcji rynku pierwotnego na
obligacjach EBI;
Przyczyny wylaczen przedstawione przez Krajowy Depozyt w ww. wyjasnieniach to:
1} . zwiekszenie dostepnosci do systemu depozytowo-rozliczeniowego — dol. transakcji
rozliczanych w RTGS;
2) uzgodnienia z podmiotami, na rzecz kiérych wykonywane sq takie operacje — np. rozliczenia

rynku pierwotnego obligacji skarbowych jest lko w RTGS.”
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W przypadku mozliwosci rozliczania operacji w obu systemach o sposobie rozliczania

decydujg uczestnicy KDPW S.A. poprzez zastosowanie wlasciwego formatu instrukgji.

Zapis § 49 Regulaminu KDPW wskazuje na mozliwo$¢ zastosowania kompensacji dwustronne;
w celu rozliczenia 1 rozrachunku transakcji. Zgodnie z przedlozonymi przez KDPW S A.
informacjami w praktyce takie transakcje nie majg miejsca, natomiast proces obstugi tego rodzaju
transakcji bylby analogiczny jak dla innych transakcji rozliczanych w MB, z podstawowg rdznicg
polegajaca na wyliczeniu odrgbnej pozycji platniczej netto wynikajace) tylko z okreslonego rodzaju

transakcji.

Instrukcje rozliczeniowe przyjmowane sa przez KDPW S.A. od uczestnikow w terminach
wskazanych w § 28 ust. 2a SZD KDPW, ().
- w podzinach od 7.30 do 18.30 — jezeli wskazane w nich operacje maja by¢ realizowanc
w systemie rozliczen wielosesyjnych, albo
- w godzinach od 6.00 do 21.00 — jezeli operacje te majg by¢ realizowane w systemie rozliczen
W czasie rzeczywistym.
Podmiotami dostarczajacymi instrukcje rozliczeniowe do KDPW S.A. sa:
1) podmiot prowadzacy rynek zorganizowany;
2) MTS CeTO S.A. dla Rynku MTS Poland,;
3) NBP - dla okreslonych rodzajow transakcji (§ 37a SZD KDPW);
4) strona debetowana w papierach wartosciowych — dla operacji niewymagajacych zestawiania;

5) obie strony rozliczenia — dla operacji wymagajacych zestawiania.

Przy rozrachunku transakcji na rynku zorganizowanym obowiazuje zasada delivery versus
payment {dalej DvP) — dostawa za platnosé, platno$¢ za dostawe. Podstawg dla zastosowania zasady
DvP sg relacje kontraktowe wynikajace z Regulaminu KDPW, ktory w § 52 ust. 1 stanowi,
ze uznanie rachunku pienieznego uczestnika bedacego strona rozliczenia nastepuje jednoczesnie
7z zarejestrowaniem zbycia papierdw wartosciowych na prowadzonym przez niego koncie
ewidencyjnym w Krajowym Depozycie, a obcigzenie rachunku pienigznego uczestnika bgdacego
strong rozliczenia nastgpuje jednoczesnie z zarejestrowaniem nabycia papierow warto$ciowych na
prowadzonym dla niego koncie ewidencyjnym w KDPW S.A. W niektorych przypadkach zasada
DvP nie ma jednak zastosowania. W takich sytuacjach zastosowanie ma zasada Free of Payment
(dalej FoP), ktéra oznacza, ze papiery warto$ciowe transferowane sg bez jednoczesnego transferu

gotowki. W wyjasnieniach z dnia 18 marca 2009 r. Krajowy Depozyt przedstawit list¢ operacji
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rozliczanych na zasadzie DvP (wraz z podaniem kodéw typu tych operacji) i wskazal, ze operacje,

'ktére nie znalazly sie na liscie rozliczane sq na zasadzie FoP (ich lista znajduje si¢ w zal. 3 do SZD

KDPW).

Zalacznik nr 6 do SZD KDPW zawiera harmonogram prowadzenia dnia rozliczeniowego
w systemie rozliczen wielosesyjnych MB i RTGS. Zgodnie z tym zalacznikiem w harmonogramie
dnia rozliczeniowego w systemie rozliczef wielosesyjnych jest VII sesji rozrachunkowych, w tym na
sesjach nr I, 1I, VI i VII realizowane sa operacje niewymagajace rozliczen pieni¢znych (FoP)
z wyjatkami wskazanymi w przywolanym wyzej zalaczniku, natomiast na sesjach nr I, IV V
realizowane sa wszystkie operacje, a wiec zaréwno te, dla ktorych ma zastosowanie zasada DvP, jak
rowniez te, do ktérych stosuje sie zasade FoP. Czas trwania rozliczen i rozrachunkéw w systemie
rozliczen w czasie rzeczywistym jest rozny w zaleznosci od typéw operacji realizowanych w tym
systemie.

W oparciu o wyjasnienia KDPW S.A. z dnia 18 marca 2009 r. Kontrolujacy ustalili, ze
poszczegllne transakcje kierowane sg do rozliczenia na sesjach rozrachunkowych zgodnie
z ustawieniami baz danych, ktore zostaly dokonane w oparciu o ww. regulacie KDPW S.A,
Transakcja kierowana jest do rozliczenia na najblizsza sesj¢ w dniu rozliczenia transakcji, podczas
ktorej mozliwe jest dokonywanie rozrachunku danego typu operacji. Analogicznie w RTGS
transakcja kierowana jest do rozliczenia o najwczesniejszej godzinie w dniu rozrachunku transakcji,
wlasciwej dla danego typu operacji. Dostarczenie dokumentu ewidencyjnego po ostatniej sesji dla
danego typu operacji lub po zakoficzeniu rozliczen w RTGS danego typu operacji powoduje

odrzucenie systemowe takiej instrukcji uczestnika.

Krajowy Depozyt, zapytany o ilo$¢ obecnie prowadzonych Numerow Identyfikacji Klienta,
poinformowal, ze wedlug stanu na dzien 5 marca 2009 r. jest prowadzonych 81163 Numerow

Identytikacji Klienta oraz, ze wyst¢puje stala tendencja wzrostowa.

Przebieg poszczegolnych procesow rozliczania i rozrachunku transakcji ze wskazaniem
poszczegolnych  etapow, terminow oraz dokumentow  wymienianych 7 uczestnikami

i organizatorami rynkow oraz problemy, nieprawidlowesci i bledy 7 tymi procesami ;wiqzane.

Proces rozliczania i rozrachunku operacji w systemie rozliczen w czasie rzeczywistym (RTGS)
rozpoczyna si¢ po dostarczeniu do KDPW S.A. poprawnej instrukcji w formacie dokumentu RTGS.
Krajowy Depozyt wysyla informacje o przyjeciu tej instrukcji do obu stron rozliczenia. Istnigje
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mozliwos¢ odwolania instrukcji przez wystawcg, a w takim przypadku KDPW S.A., wysyla
informacje o odwolaniu instrukcji do obu stron rozliczenia. Dla okreslonych typoéw operacji
(zal. 3 do SZD KDPW) wymagane jest zestawienie instrukcji. Wowezas Krajowy Depozyt wysyla
informacj¢ o zestawieniu instrukcji do obu stron rozliczenia. W przypadku przestania przez obie
strony zgodnych insirukcji odwolujacych istnieje mozliwos¢ odwolania zestawionych instrukcji.
W takie] sytuacji KDPW S.A. wysyla informacj¢ do obu stron o odwolaniu instrukcji.
Do rozrachunku instrukeji w RTGS stosuje si¢ zasade rozliczenia FoP lub DvP, o czym decyduje kod
typu operacji wg zalacznika 3 do SZD KDPW. Jezeli rozrachunek odbywa si¢ przy zastosowaniu
zasady FoP nast¢puje wowczas weryfikacja dostgpnosci papierow wartosciowych. Jezeli natomiast
dla zasady DvP werytikacja dostgpnosci papierow wartosciowych jest pozytywna, nastgpuje
wystanie zlecenia platniczego do DSP NBP. Po potwierdzeniu realizacji zlecenia platniczego ma
migjsce finalny rozrachunek transakcji. KDPW S.A. wysyla informacj¢ o rozrachunku (wyciag
z konta), badZ tez informacj¢ o braku mozliwosci wykonania rozrachunku (informacja o statusie
instrukcji). W przypadku braku mozliwosci wykonania rozrachunku co 15 minut podejmowana jest

proba ponownego rozrachunku.

Proces rozliczenia i rozrachunku w systemie wielosesyjnym (MB) rozpoczyna sie po
dostarczaniu do KDPW S.A. poprawnej instrukcji w formacie dokumentu MB. Réwniez w tym
systemie rozliczeniowym istnieje moztiwos¢ odwolania instruke)i przez wystawce. Dla okreslonych
typow operacji, wskazanych w zataczniku 3 do SZD KDPW, wymagane jest zestawienie instrukcji.
Krajowy Depozyt wysyla informacje zbiorcze o statusie dostarczonych instrukcji do obu stron
rozliczenia. Nastgpnie, KDPW S.A. wysyla raporty zawierajace prognozg rozliczen pienigznych na
dang sesje rozliczeniowa. Rozrachunek instrukcji nastgpuje zgodnie z zasada rozliczenia FoP lub
DvP — decyduje kod typu operacji wg zatacznika 3 do SZD KDPW. W dalszej kolejnosci ma miejsce
weryfikacja dost¢pnosci aktywdéw na kontach uczestnikow. Jezeli brakuje papieréw wartosciowych
lub srodkéw pienigznych nastgpuje zawieszenie rozrachunku transakcji. W przypadku braku
papierow warto$ciowych na kontach uczestnikéw zastosowanie maja pozyczki automatyczne
papierow warto$ciowych. W przypadku rozliczen pienigznych wysylane sa zlecenia platniczce
obcigzajace banki. Nast¢pnie dokonywane sa ewentualne korekty zwigzane z dokonaniem
zawieszenia rozrachunku. W dalsze] kolejnosci realizowane sa platnosci zwiazane
z zabezpieczeniami pozyczek papieréw wartodciowych oraz wysylane sa zlecenia uznajace banki.
Jezeli rozrachunek nie jest mozliwy Krajowy Depozyt wysyla informacje o braku mozliwosci
wykonania rozrachunku (informacja o statusie instrukcji). W pozostatych przypadkach KDPW S.A.
wysyla informacj¢ o rozrachunku (wyciag z konta). Krajowy Depozyt wysyla réwniez raport
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zawierajacy salda pienigzne wynikajace z dokonanego na sesji rozrachunku. Po ostatniej sesji
rozrachunkowej KDPW S.A. wysyta wyciagi zbiorcze. Nastgpuje usunigcie z systemu  instrukcji
niezestawionych, dla ktoérych upiynat termin rozrachunku, a KDPW S.A. wysyla informacjg
o przeterminowaniu instrukcji (informacja o statusie instrukcji do obu stron rozliczenia). W dalsze;
kolejnosci Krajowy Depozyt wysyla raporty zawierajgce prognozy rozliczen pieni¢znych na kolejne
dni oraz raport zawierajacy salda pieni¢zne i salda w papierach wartosciowych z transakcji zawartych
w biezacym dniu. Na koniec nastepuje generowanie transakcji zamykajacych dla transakcji

warunkowych z data rozliczenia na nastgpny dzien rozliczeniowy.

Procesy rozliczania transakcji, ktorych przedmiotem sa instrumenty pochodne zostaly
uregulowane w dziale 5 SZD KDPW. Przepisy tego dziatu wskazuja, ze w przypadku rozliczania
takich transakci, jeszcze przed rozpoczgciem sesji gieldowej do godz. 8:15, realizowane sa platnoscei
z tytutu wiasciwych depozytéw zabezpieczajacych. Wysokos¢ wstepnego depozytu rozliczeniowego
dla kazdego uczestnika rozliczajacego aktualizowana jest do godz. 8:30 w systemie monitorujacym
rynek terminowy. Od godz. 8:30 do godz. 16:30 prowadzony jest monitoring stopnia wykorzystania
limitu transakcyjnego uczestnikow rozliczajacych, ktory przeliczany jest wraz z wyznaczeniem
aktualnych wartosci wlasciwych depozytow zabezpieczajacych 1 wartosci biezacych rozrachunkow
rynkowych oraz premii opcyjnych. W czasie rzeczywistym nastepuje przekaz z GPW S.A. do KDPW
S.A. informacji o zawartych transakcjach w postaci komunikatéw M1 lub CO. Komunikat ten jest
odbierany przez Krajowy Depozyt 1 wysylany do uczestnikow rozliczajacych zdalnych czionkéw
gietldy w postaci komunikatu GP1. Po zakonczeniu sesji (godz. 17:15) przyjmowane sa do rozliczen
dokumenty z GPW S.A.:

a) transakcje w instrumentach pochodnych,

b) kursy rozliczeniowe instrumentéw pochodnych i instrumentow bazowych.

Izba Rozliczeniowa wysyta do Uczestnikéw Rozliczajacych nastgpujace raporty (godz. 18:00):

a) wykaz platnosci dla Uczestnika Rozliczajacego,

b) informacje o stanie kont indywidualnych oraz operacjach zaksiggowanych na tych kontach
w okreslonym dniu ksiggowym,

c) wykaz ptatnosci dla platnika,

d) wyciag z rejestrow papierdw wartoSciowych przeznaczonych na wiasciwy depozyt
zabezpieczajacy,

e) list¢ dokumentow ewidencyjnych w [zbie Rozliczeniowej,

f) zawiadomienie o dostawie i rozliczeniu finansowym.
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Proces rozliczania i1 rozrachunku transakcji, wymagajacej potwierdzenia tej transakcji
dostarczonego bankowi powierniczemu przez klienta tego banku (art. 121 ustawy o obrocie
instrumentami  finansowymi) odbywa si¢ na podstawie przelewdw posttransakcyjnych
z wyszezegblnionym kodem typu operacji wg zasad ogélnych okreslonych w § 47 1 § 51 SZD
KDPW. Przy rozliczeniu i rozrachunku tych transakeji obowiazujg ww. ogélne zasady dokonywania
rozliczen w MB. Krajowy Depozyt w wyjasnieniach z dnia 18 marca 2009 r. przedstawit wolumen
tych transakcji w okresie referencyjnym od styczma 2007 r. i liczbg podmiotoéw je zawierajacych.
Z danych przedstawionych przez KDPW S.A. wynika, ze wolumen takich transakcji w 2007 r.
wynidst 4 470 112 353, w 2008 r. - 5 044 292 870, w miesiacach styczen-luty 2009 r. - 835 937 791.
Natomiast liczba tych transakc)i wyniosta w 2007 r. 126 754, w 2008 r. — 142 855, a w miesiacach
styczen-luty 2009 r. — 20 559.

W toku czynnosci kontrolnych, Kontrolerzy poprosili Krajowy Depozyt o przedstawienie
informacji dotyczacych ewentualnych probleméw, nieprawidlowosci zwigzanych z prowadzeniem
rozliczen i rozrachunkow, ktdre wystepuja po stronie uczestnikow oraz po stronie KDPW S.A.

Identyfikowane na poziomie KDPW S.A. nieprawidiowosci lub problemy z prowadzeniem
rozliczen 1 rozrachunkéw wystgpujace po stronie uczestnikow dotyeza niedoboru papierow
wartosciowych na kontach uczestnikow KDPW S.A. uniemozliwiajacego rozrachunek transakcji
w dniu wskazanym jako dzien rozliczenia transakcji, przede wszystkim w zwigzku z transakcjami
zawieranymi przez klientéw bankéw depozytariuszy. Z analizy przeprowadzonej przez Krajowy
Depozyt wynika, Zze brak papierow wartosciowych na duzej liczbie kont depozytowych wplywa
niekorzystnie na czas przetwarzania danych podczas konkretnej sesji rozrachunkowej w warunkach
kazdego istnicjacego systemu informatycznego. Drugim problemem, ktoéry wymienil Krajowy
Depozyt w wyjasnieniach z dnia 18 marca 2009 r. jest wystepujacy sporadycznie brak S$rodkow
pienieznych na rachunkach bankéw w DSP NBP.

W zwiazku ze zidentyfikowanymi problemami, Kontrolerzy poprosili KDPW §.A. o wskazanie
momentéw, w  ktorych Krajowy Depozyt kontroluje stan pokrycia zobowigzan uczestnika.
W wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. wskazal, ze kontroluje stan pokrycia
zobowigzan uczestnika w gotowce poprzez przeslanie do realizacji zlecenia platniczego
obciazajacego rachunek bankowy wskazany przez uczestnika w banku rozliczeniowym. Krajowy
Depozyt poinformowal, Ze nie ma mozliwosci innego sprawdzenia dostgpnosci $rodkow finansowych
niezbednych do rozrachunku, poniewaz nie posiada wgladu w stan srodkéw na rachunku bankowym
platnika oraz nie prowadzi rachunkow pienigznych. KDPW S.A. kontroluje stan pokrycia

zobowiazan uczestnika w papierach wartodciowych w trakcie trwania kazde;j sesji rozrachunkowej ze
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wszystkich poprawnych, kierowanych na t¢ sesj¢ instrukcji, przed dokonaniem ich ostatecznego
rozrachunku. Dla transakcji rozliczanych w RTGS stan pokrycia zobowigzan nastepuje wobec kazdej
poprawnej instrukcji bezposrednio po przyjeciu jej do rozliczenia oraz zgodnie z zasada ponownego
kierowania do rozliczenia w przypadku niedoboréw, w godzinach pracy systemu. Zapytany przez
Kontrolerow c¢zy jest to proces rozliczenia czy rozrachunku transakcji, Krajowy Depozyt
poinformowat, Ze biorac pod uwagg art. 48 ust. 10 11 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
weryfikacja dostgpnosci aktywow pienigznych nastgpuje poprzez faktyczne obcigzenie rachunkdw
w banku rozliczeniowym, jest to zatem element wlasciwy dla rozrachunku. Weryfikacja dost¢pnosci
papierow wartosciowych natomiast, jest etapem poprzedzajacym uznanie/obcigzenie kont
depozytowych, czyli z jednej strony mozna uznaé, Ze jest ustaleniem wysokosci Swiadczen
niepienieznych (element wiasciwy dla rozliczenia), aczkolwiek z drugiej strony nalezatoby uznac
dziatania zwiazane z weryfikacja dostgpnosci aktywdw na kontach depozytowych jako czynnosci
wilasciwe dla izby rozrachunkowej (element rozrachunku). Konkludujac swoje wyjasnienia w tej
kwestii, Krajowy Depozyt stwierdzil, ,,iz wydaje si¢ najwlasciwsze uznanie, ze proces ten jest na
styku rozliczenia i rozrachunku — w przypadku odrebnych izb (rozliczeniowej i rozrachunkowej)
byloby to wiec przedmiotem bilateralnej umowy”.

Z przedstawionych w dniu 18 marca 2009 r. wyjasnien wynika, ze nieprawidiowoscig po
stronie KDPW S.A. sg zdarzajace si¢ opéznienia {gltéwnie przed 2008 r.) w terminowym
zakonczeniu poszczegdlnych sesji rozrachunkowych. Krajowy Depozyt poinformowal, 7e ,, powodem
tych opdinien jest brak papieréw wartosciowych na duzej liczbie kont uczestnikéw i koniecznosé
obstuzenia duzej liczby zawieszen rozrachunku.”

W celu okreslenia skali zdarzajacych sig opdznien w terminowym zakonczeniu rozrachunku
transakcji oraz ich wplywu na proces rozrachunku transakcji w KDPW S.A., Kontrolerzy poprosili
Krajowy Depozyt o wskazanie przecigtnego czasu opdznienia w procesie rozliczania transakcji, jego
czgstotliwoscl oraz rodzaju dziatan podejmowanych przez Krajowy Depozyt w celu niedopuszczenia
lub istotnego ograniczenia mozliwosci wystapienia tych nieprawidtowodci. W odpowiedzi,
w wyjasnieniach z dnia 6 maja 2009 r. Krajowy Depozyt przedstawil szczegétowe informacje na
temat opdznien w finalizacji poszczegdlnych sesji rozrachunkowych. W 2008 r. stwierdzono 23
przypadki, w ktorych nastapity opdznienia realizacji sesji. W latach 2006-2007 stwierdzono
odpowiednio 348 i 81 przypadki. Liczba dni, w ktérych nastapity opoznienia realizacji sesji
w 2008 r. wynosi 20. Natomiast w latach 2006-2007 stwierdzono odpowiednio 160 i 69 dni.
Z powyzszych danych wynika, ze jezeli przyjmie si¢, iz w roku jest 250 dni operacyjnych,
a procesowanie nastgpuje w ramach 7 sesji rozrachunkowych, kazdego dnia odsetek opdznionych

sesji do liczby procedowanych sesji ogdtem wynosi ok. 1,3 %.
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Do dzialan podejmowanych przez KDPW S.A. w sytuacji opoznienn w procedowaniu sesji,
zgodnie z przestanymi informacjami nalezy: '

1)  tworzenie nowego modutu informatycznego obstugujacego zawieszenia,
zaimplementowanego w 2007 r. w celu optymalizacji tego procesu;

2)  przekazywanie do uczestnikow KDPW S.A. informacji o zaistnialych opéznieniach, ze
wskazaniem szacunkowego czasu rozpoczgcia kolejnej sesji;

3)  ograniczenie liczby sesji rozrachunkowych poprzez ,.climinacj¢” sesji o godz. 13.00, przez
co nie poglebialo si¢ opdzZnienie w rozpoczgciu sesji o godz. 15.30, w maju 2006 r.,
w okresie szczegolnie duzej liczby brakéw na kontach depozytowych.

Oprécz zmian wskazanych w pkt 1 dokonano rowniez zmian w regulacjach KDPW S.A.
Ich przykladem bylo wprowadzenie zasady, ktorej celem jest ograniczenie negatywnych skutkow
dokonywanych zawieszen. Priorytetem dla KDPW S.A. jest wyeliminowanie ryzyk i zagrozen
wywotanych przez opdznienia rozliczen, kosztem zwigkszenia, nieznacznego w skali ogolnej,
odsetka transakcji zawieszonych.

W przywolanych wyzej wyjasnieniach Krajowy Depozyt wskazal, ze ,, opdZnienia w realizacji
poszczegolnych sesji rozrachunkowych mogq, ale nie muszq wplywaé na terminowos¢ wszystkich
kolejnych sesji”. Dalej w ww. wyjasnieniach KDPW S.A. poinformowal, z¢ po implementacii
nowych rozwiazan informatycznych zdarzajace si¢ opoznienia sesji w praktyce wplywaja negatywnie

jedynie na sesjg¢, ktdra rozpoczyna si¢ bezposrednio po opoznionej sesji.

W zataczniku do wyjasnieni z 18 marca 2009 r. Krajowy Depozyt przedstawit tabele obrazujaca
transakcje 1 przelewy posttransakcyjne, ktére nie zostaly rozliczone w terminie, zaréwno z powodu

problemdw i nieprawidtowosci po stronie uczestnikéw, jak i ze strony KDPW S.A.

Transakcje 1 przelewy posttransakcyjne nierozliczone w terminie — 2007-2009 r.

miesiace TI |l lvjv 11 LVII BIH X LX Xi X

2007 r.

Liczba/udzial % w | 415/ [3577/ [ 1349/ [1232/ [ 1277/ [ 2155/ [1935/ ] 1362/ ] 1272/ [ 1554/ | 882/ 3755/
liczbic transakcji 0,03 (0,04 |[0,08% (007 [0,09% |0,16% |0.15% (0.10% | 0.12 | 013 % |0,07% 0,33 %

przelewow % % % %
postransakcyjnych
Wolumen/udziat 5.884.( 8,035, 14,268, | 7,999, | 11,840, | 18,119, | 22,112, | 17.531, | 3,432, | 20,170, | 10.818, | 34,

% w wolumenic | 042/ | 200/ | 635/ 123/ [ 699/ 441/ 033/ 186/ 2747 | 73U 393/ 244,
lransakcji i1020 1027 |0,33% (0,19 |0.41% [0,49% |0,62% [0.51% [0,09 |0,53% |0,25% {774/

przelewow % % % Yo 0,73 %

postransakcyjnych L L L L L
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Wartoé¢fudziat % | 370, | 558, |499, 711, | 1,132, | 916, 1,011, | 810, 322, | 428, 525, 1,692,784,
W wartodei | 342, | 133, | 929, 377, | 475, 956, 385, 875, 371, | 053, 230, 677/
ransakcji i| 489/ | 760/ | 588/ 243/ | 556/ 178/ 538/ 876/ 559/ | 082/ 027/ 0,35%
przclewdw 0,07 0,11 [0,09% 0,13 |020% |0,15% |0,16% |0,12% 0,05 |0,06% |0,08%
posttransakcyjnych | % Y% % %

2008 r.

Liczba/udziat % w| 1073/ | 2790/ | 869/ 647/ | 455/ 1845/ | 1306/ | 449/ 1122/ | 3538/ | 2164/ | 1720/
liczbic transakeji i] 0,09 0,25 |0,11% | 0,08 |0,07% |[0,26% [0,17% |0,07% | 0,14 |0,30% | 022% | 0,19%
przclewow Yo Yo % %
postransakcyjnych
Wolumen/udzial 14, 8,666, | 4,653, | 6,124, 4,664, 15911, 18,446, 4,778, | 10, 27,348, | 6,852, | 16,950, 745/
% w wolumenic | 883, 052/ | 644/ 912/ | 173/ 544/ 650/ 889/ 460, | 335/ 708/ 0.51%

transakeji i|354/ |021 [0,16% 0,20 |0,18% 0,61% |055% |0,17% |658/ [0,53% |0,18%
przclewéw 026 | % Yo 031
postransakeyjnych | % %
Wartos¢/udzial %1511, 1290, | 134, 245, 153, 452, 517, 186, 762. | 508, 196, 126,142,
w wartosei | 174, | 338, | 881, 751, | 435, 340, 637, 055, 566, | 696, 763, 79
transakeji i| 316/ |947/ | 601/ 143/ | 369/ 012/ 257/ 269/ 994/ | 074/ 668/ 0,03 %
przelewdw 008 |0.05 |0,03% (0,05 |004% 0,11% |0,11% |0,04% |0,13 |0,08% |0.05%
posttransakeyjnych | % % % %

2009,

Liczba/udziat % w | 1131/ | 2516/
liczbic transakeji 1| 0,14 | 0,28
przelewdw Yo Yo
postransakcyjnych
Wolumen/udzial 18, 9,923,
% w wolumenie [ 613, | 248/
transakcji 1| 688/ | 028
przelewow 0,49 | %

postransakcyjnych | %

Wartosé/udzial % | 120, |242,

w wartodcei | 418, | 063,
transakeji i|331/ |372/
przelewdw 0,03 |0.00
posttransakeyjnych | % %

Krajowy Depozyt przedstawit réwniez listg bteddéw podczas procesu rozliczeniowego majacych
wplyw na transakcje uczestnikow KDPW S.A., ktére wystapily po stronie Krajowego Depozytu
w latach 2007-2008:
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1) ., 5.03.2007 r. - Podczas II sesji system nie zawiesil jednej z czesci rozliczenia operacji o kodzie
035 - przetarg zamiany obligacji. W efekcie bank otrzymal obligacje, pomimo iz nie przekazal na
konto Ministerstwa Finansow obligacji odkupowanych. Bigd skorygowano podczas kolejnej sesji;

2) 29.03.2007 r. - W (rakcie udzielania pozyczki papierow warlosciowych wskazano blednego
pozyczkodawce (niezgodnie z deklaraciq uczesinika). W efekcie udzielono pozyczke z konta
uczestinika, kiory nie zadeklarowal checi udzielenia pozyczki. Na kolejnej sesji rozliczeniowej
skorygowano blgd,

3) 3.04.2007 r. - Na skutek awarii systemu w NBP, Bank Centrainy nie byl w stanie wygenerowaé
dokumentéw ewidencyinych dolyczgcych zwrotu obligacji na konta bankow. Po uzgodnieniach,
KDPW S.A. zgodzil sie na wystawienie dokumentow ewidencyjnych na podstawie informacji
papierowej. W trakcie recznego wprowadzania danych popelniono blad — wskazujqc nieistniejqgce
konto. Nastepnego dnia dokonano stosownej korekty na kontach oraz przekazano informacje
bankowi potwierdzajqc, iz byl on na koniec 3.04 wiascicielem obligacji, pomimo braku informacji
o tym fakcie na wyciqgu z konta w KDPW S.A.;

4) 1.08.2007 r. - W zwiqzku z zawieszeniem rozrachunku w dniu ustalenia prawa do dywidendy
KDPW S.A. mial obowigzek dokonania stosownej korekty pienieznej (§ 75a SZD KDPW).
Korekia ta powinna byé realizowana lqcznie z transakcjq. Na skutek bledu wykonano jq zbyi
wezesnie (przed rozliczeniem transakcii). Na kolejnej sesji rozliczeniowej dokonano ksiegowan
odwrotnych. W dniach nastepnych, razem z rozliczeniem (ransakcji wykonano poprawne
operacje;

3) 29.10.2007 r. - Po wruchomieniu systemu RTGS nastgpilo zablokowanie generowania
komunikatow dla uczestnikow KDPW S.A. dotyczqcych rozliczen prowadzonych w tym systemie.
Po interwencji programistow usunigto blqd;

6) 3.12.2007 r. - W zwigzku z dodatkowym dniem ksiegowym (1.12.07) nastqpil blgd polegajqcy na
odrzuceniu przez system dokumentow ewidencyinych dotyczqcych zamkniecia transakcji
warunkowych w systemie RTGS (operacje 615). W efekcie nastqpifo opdinienie w rozliczeniu tych
transakcji;

7) 3.06.2008 r. - Podczas prowadzenia dnia ksiggowego wysiqpily zaburzenia w przetwarzaniu
danych: znaczqce wydiuzenie czasu poszczegolnych procesow systemowych. Dodatkowo wystgpil
problem z odbiorem przesylek z poczty ESDI. W efekcie nastqpilo opoznienie w rozpoczeciu 1V
sesji;

8) 3.11.2008 r. - Na skutek braku aktualizacji certyfikatow szyfrujacych na stacji SORBNET BW
{obsluga rachunku w DSP NBP) nastqpilo zdublowanie zlecen platniczych do transakcji

rozliczanych w RTGS -~ lqcznie 4 zlecenia. Korekta bledu: zrealizowanie 4 zlecen platniczych
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korygujacych zdublowane zlecenia platnicze, wyslanie do bankdéw informacji pisemnych
o bledach i ich skorygowaniu;

9y 12.11.2008 r. - System depozytowo-rozliczeniowy nie wygenerowal dokumentow ewidencyjnych
dotyczqcych zamkniecia transakeyi warunkowych (repo i setl/buy-back). W efekcie transakcje te
zostaly skierowane do rozliczenia na 1V sesje rozrachunkowq (zamiast sesji I1l). Z analiz wynika,
ze bylo to skutkiem bledney daty w systemie, wprowadzonej w zwiqzku z dodatkowym dniem

ksiegowym w dniu 11.11.2008 r.”

Krajowy Depozyt poinformowat, iz zaden ze zidentyfikowanych probleméw powstatych

w procesie rozliczeniowym nie byl przedmiotem skarg ze strony uczestnikow KDPW S.A.

Proces rozliczania i rozrachunku transakeji transgranicznych.
QOgolne zasady obejmujace proces transferowania papierow wartosciowych pomigdzy systemami
depozytowymi zawarte sg w § 10b SZD KDPW.
Rejestracja papierow wartosciowych — uznanie konta KDPW S.A. w zagranicznym depozycie:
1) uczestnik KDPW S A. przesyla instrukcj¢ rozliczeniowa wymagajacg zestawienia do systemu
KDPW;
2) kontrola systemowa instrukcji;
3) do instrukcji poprawnej generacja komunikatu SWIFT MT540;
4) komunikat MT540 wygenerowany na podstawie poprawnej instrukcji jest wysytany do
zagranicznego depozytu;
5) KDPW S.A. otrzymuje komunikat MT544 —~ potwierdzenie zaksiggowania papieréw na
koncie KDPW S.A. w zagranicznym depozycie;
6) generacja instrukeji do zestawienia do systemu KDPW S A.;
7) rozrachunek papierow wartosciowych na koncie uczestnika;
8) wystanie wyciggu z konta do uczestnika KDPW S.A.
Wyrejestrowanie papierow wartosciowych — obcigzenie konta KDPW S.A. w zagranicznym
depozycie:
1) uczestnk KDPW S.A. przesyla instrukcj¢ blokady papierdw wartosciowych na
wyodrebnionym koncie;
2) kontrola systemowa instrukcji;
3) ewidencja blokady papieréw wartosciowych;
4) generacja komunikatu SWIFT MT542;
} komunikat MT542 jest wysytany do zagranicznego depozytu,
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6) KDPW S.A. otrzymuje komunikat MT546 — potwierdzenie wyksiggowania papieréw. z konta
KDPW w zagranicznym depozycie; '

7) generacja instrukcji do systemu KDPW S.A. — wyrejestrowanie z konta uczestnika
zablokowanych papierow;

8) wyslanie wyciagu z konta do uczestnika KDPW S.A.

W wyjasnieniach z dnia 18 marca 2009 r. Krajowy Depozyt poinformowal, ze nie stwierdzono
powaznych probleméw dotyczacych obstugi transferéw transgranicznych. Pe‘wnym problemem jest,
wg KDPW S.A., kwestia jednoznacznego wskazywania przez uczestnikéw Krajowego Depozytu
(w instrukcjach przesytanych do systemu KDPW S.A)) kontrahentéw w zagranicznych systemach

dcpozytowych bedacych odbiorcami/dostawcami papierow wartosciowych.,
Uczestnicy bezposredni, rozliczajqcy i platnicy Krajowego Depozytu

Zgodnie z art. 51 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, uczestnikami KDPW
S.A. moga by¢ wyltacznie podmioty, ktorych przedmiot przedsiebiorstwa obejmuje prowadzenic
rachunkow papierdow wartosciowych, emitenci zdematerializowanych papierdéw wartosciowych,
a takze inne instytucje finansowe, jezeli ich uczestnictwo ma na celu wspdldziatanie z Krajowym
Depozytem w zakresie wykonywanych przez niego zadan. Zapis § 9 Regulaminu KDPW S.A.
wskazuje, ze podmiot, ktéry zawarl umowe o uczestnictwo z Krajowym Depozytem moze byé
uczestnikiem bezposrednim albo posrednim. Uczestnik bezposredni dziala samodzielnie wobec
KDPW S.A. 1 innych uczestnikow, natomiast uczestnik posredni dziata wobec Krajowego Depozytu
i innych uczestnikow za posrednictwem uczestnika bezposredniego.

W chwili obecnej dziatajg tylko uczestnicy bezposredni KDPW S.A.

W mysl § 12 Regulaminu KDPW uczestnicy bezposredni, posiadajacy jeden z typow
uczestnictwa okreslonych w tym przepisie, zamierzajacy prowadzi¢ dziatalnosé dotyczaca transakeji,
ktorych rozliczenie zabezpieczone jest funduszem rozliczeniowym lub funduszem zabezpieczajacym
ASOQ, zobowiazani sg przed rozpocz¢ciem prowadzenia tej dzialalnosci uzyskaé status uczestnika
rozliczajacego. Uczestnikiem rozliczajacym, zgodnie z tym przepisem moze by¢ wylacznie uczestnik
bedacy osobg prawna, a w przypadku domdéw maklerskich, wylacznie dom maklerski dziatajacy
w formie spotki akcyjnej albo spétki z ograniczona odpowiedzialnoscia. Posiadanie statusu
uczestnika rozliczajacego oznacza, ze uczestnik taki ponosi wobec KDPW S.A. 1 innych uczestnikdw

KDPW odpowiedzialno$¢ za prawidlowe wykonanie obowiazkéw wynikajacych z rozliczen
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transakcji zabezpieczonych funduszem rozliczeniowym lub funduszem zabezpieczajacym ASO oraz,
ze uczestniczy w tworzeniu systemu gwarantowania rozliczen na zasadach okreslonych
w regulaminie.

Krajowy Depozyt w przestanych wyjasnieniach przedstawil listg uczestnikdw rozliczajacych.
Zgodnie z przedstawionymi informacjami lista ta obejmuje 39 pozycji, a wsrdd nich sg dwa
przypadki reprezentacji na rynku terminowym (Dom Maklerski Banku BPS S.A., Domu
Maklerskiego Polonia Net S.A.). Uczestnikami rozliczajacymi w KDPW S.A. sg nastgpujace
podmioty:

- KREDYT BANK S.A.

- IPOPEMA SECURITIES S.A.

- OPERA DOM MAKLERSKISP Z 0.0,

- X-TRADE BROKERS DOM MAKLERSKI S.A.
- DOM MAKLERSKI PEKAO

- BANK BPH S.A.

- PKO BANK POLSKI S.A.

- ALIOR BANK S.A. BIURO MAKLERSKIE

- COPERNICUS SECURITIES S.A.

- BANK GOSPODARKI ZY WNOSCIOWE] S.A.
- DOM MAKLERSKI BANKU BPS S.A.

- CENTRALNY DOM MAKLERSKI PEKAQO S.A.
- ING SECURITIES S.A. W WARSZAWIE

- BM BANKU BPH S.A.

- BANK MILLENNIUM S.A.

- KBC SECURITIES N.V. ODDZIAL W POLSCE
- DOM MAKLERSKI PKO BP

- DOM INWESTYCYJNY BRE BANKU S.A.

- DOM MAKLERSKI BZ WBK S.A.

- DOM MAKLERSKI POLONIA NET S.A.

- BGZ S.A. BIURO MAKLERSKIE

- DOM MAKLERSKI BANKU HANDLOWEGO S.A.
- BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A.

- UNICREDIT CA IB POLAND S.A,

- RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A.

- DOM MAKLERSKI AMERBROKERS S.A.
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- ING BANK SLASKI S.A.

- DOM MAKLERSKI PENETRATOR S.A.

- DM BANKU OCHRONY SRODOWISKA S.A.
- MILLENNIUM DOM MAKLERSKI S.A.

- ERSTE SECURITIES POLSKA S.A.

- BESKIDZK]1 DOM MAKLERSKI S.A.

- BM BANKU DNB NORD POLSKA S.A.

- SOCIETE GENERALE SA ODDZIAL W POLSCE
- BANK POLSKA KASA OPIEK] S.A.

- DEUTSCHE BANK POLSKA S.A.

- DB SECURITIES S.A.

- DOM MAKLERSKI IDM S.A.

Na rynku terminowym uczestnikiem rozliczajacym dla Domu Maklerskiego Banku BPS S.A.
jest BGZ S.A. Biuro Maklerskie, natomiast dla Domu Maklerskiego Polonia Net S.A. jest Biuro
Maklerskie Banku Dnb Nord Polsak S.A..

Zgodnie z § 48 ust. 1 Regulaminu, Krajowy Depozyt moze otwiera¢ i prowadzié rachunki
pieniezne uczestnikdw, ktoére stuza do realizacji rozrachunkéw wynikajacych z transakcji oraz innych
operacjl zwiazanych z naleznosciami 1 zobowiazantami pieni¢znymi uczestnika. W przypadku, gdy
Krajowy Depozyt nie prowadzi rachunkéw pieni¢znych uczestnikow, rachunki te prowadzone sg
przez bank rozliczeniowy (§ 48 ust. 3 Regulaminu KDPW S.A.). Dodatkowo uczestnik moze
regulowad swoje zobowiazania poprzez rachunek prowadzony dla innego uczestnika, zwanego
ptatnikiem.

W wyjasnientach przedstawionych Kontrolerom, Krajowy Depozyt poinformowal, iz nie
prowadzi rachunkéw pienigznych dla uczestnikow KDPW S.A. Narodowy Bank Polski, ktéry
prowadzi rachunki bankowe dla bankéw, jest bankiem rozliczeniowym dla PLN i EUR. W zwigzku
z tym, kazdy uczestnik KDPW S.A. niebedacy bankiem, w szczegoélnosci dom maklerski, musi
posiadac¢ platnika, ktéry posredniczy w realizacji zobowigzan pienigznych. KDPW S.A. wskazat
dalej w przywolanych wyjasnieniach, ze dla pozostalych walut obcych rachunki dla uczestnikow
Krajowego Depozytu {(doméw maklerskich i bankéw) prowadzi bank komercyjny petniacy funkeje
banku rozliczeniowego — Kredyt Bank S.A. '

W pkt 7 wyjasnien z dnia 18 marca 2009 r., Krajowy Depozyt podkreslit, ze bank platnik musi
by¢ uczestnikiem KDPW S.A. Dalej KDPW S.A. wyjasnial, ze bank ten sklada w Krajowym

Depozycie oswtadczenie, w ktérym wyraza zgode na peinienie funkcji platnika dla innego uczestnika
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KDPW S.A. oraz upowaznia KDPW, w umowie rachunku bankowego podpisanej z NBP, do
obcigzenia jego rachunku w DSP NBP.
Krajowy Depozyt przedstawil, na prosb¢ Kontroleréw, ponizsza liste 20 bankdéw pelnigcych
funkcj¢ platnikow w NBP:
- KREDYT BANK S.A.
- BANK DnB NORD BANK POLSKA S.A.
- BPH S.A.
-PKOBP S.A.
- ALIOR BANK S.A.
- BANK GOSPODARKI ZYWNOSCIOWE] S.A.
- FORTIS BANK POLSKA S.A.
- NORDEA BANK POLSKA S.A.
- BANK MILLENNIUM S.A.
- BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A.
- BANK GOSPODARSTWA KRAJOWEGO
- NG BANK SLASKI S.A.
- BANK POLSKIEJ SPOLDZIELCZOSCI S.A.
- BANK OCHRONY SRODOWISKA S.A.
- BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A.
- BANK PEKAO S.A.
- DEUTSCHE BANK POLSKA S.A.
- BRE BANK S.A.
- BANK ZACHODNI WBK S.A.
- DZ BANK POLSKA S.A.

Odwolywanie dokumentow, cz¢sciowe rozliczanie fransakcji, transakcje zawarte blgdnie lub bez

waznego tlecenia

Zapis § S51b ust. 1 Regulaminu KDPW S A. stanowi, Ze dokumenty zawierajace warunki
transakcji, na podstawie ktorych ustalane sa wielkosci zobowiazan i naleZznosci uczestnikéw
bedacych stronami rozliczen, uwaza si¢ za wprowadzone do systemu depozytowo-rozliczeniowego
z chwilg ich dostarczenia do KDPW S.A. Zgodnie z kolejnymi ustgpami przywolanego § 51b,
mozliwe jest odwolanie tych dokumentéw wprowadzonych juz do systemu depozytowo-

rozliczeniowego. Wyjatek stanowi ust. 5 omawianego § 51b, wedhug ktérego odwolanie instrukcji
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nie dotyczy transakcji zawartych na rynku regulowanym, zabezpieczonych funduszem
rozliczeniowym.

Zgodnie z wyjasnieniami KDPW S.A., funkcjonujg uniwersalne wzory dokumentow
odwotujacych instrukcje, ktore okreslone zostaly przez Uchwaly Zarzadu KDPW S.A. nr 274/02
z dnia 24.07.2002 r. oraz nr 189/03 z dnia 18.04.2003 r. W wyjasnieniach z dnia 18 marca 2009 r.
Krajowy Depozyt wskazal, Zze najczesciej odwolywane przez uczestnikow KDPW S.A. sg
niezestawione instrukcje rozliczeniowe do rozliczen posttransakcyjnych. Odwotanie takich instrukcji
nast¢puje jednostronnie, komunikat o odwolaniu wysytany jest przez KDPW S.A. do obu stron
rozliczenia. Zgodnie z informacjami udzielonymi przez Krajowy Depozyt, liczba niezestawionych
instrukcji odwolanych przez uczestnikdw w 2008 r. wyniosla 3 648 sztuk. Natomiast odwolanie
zestawionych instrukcji jest mozliwe wylacznie w trybie akceptacji odwolania przez obie strony
rozliczenia, komunikaty dotyczace procesu odwolywania wysylane sa przez KDPW S.A. do obu
stron rozliczenia. W toku czynnodci kontrolnych ustalono, ze liczba zestawionych dokumentow
odwolanych przez uczestnikow w 2008 r. wyniosla 584 sztuki, a w zakresie transakcji
niegwarantowanych funduszem rozliczeniowym, zawartych w obrocie zorganizowanym, odwotania

nie miaty miejsca.

Z przepisu § 55 ust, 2 Regulaminu Krajowego Depozytu wynika, ze co do zasady niemozliwe
jest wykonanie czg$ciowego rozliczenia i rozrachunku transakcji, chyba, ze Zarzad Krajowego
Depozytu w drodze uchwaly postanowi odmiennie.

W wyjasnieniach przedstawionych Kontrolerom w dniu 18 marca 2009 r., Krajowy Depozyt
poinformowat, ze Zarzad Krajowego Depozytu nie podejmowat do chwili obecnej uchwat w tym

zakresie.

Zgodnie z § 30a Regulaminu KDPW S.A., obowigzujacym do marca 2009 r. uczestnicy
zobowigzani byli dostarczy¢ Krajowemu Depozytowi informacje, ktore mialy wskazywaé transakcje
zawarte przez nich bez zlecenia klienta atbo niezgodnie z trescig prawidlowo zlozonego zlecenia,
informacje o niezrealizowaniu takiego zlecenia w okre§lonym w nim terminie, a takze informacje
wskazujace transakcje zawarte w wyniku innych bledow podlegajacych odnotowaniu w prowadzone)
przez nich ewidencji papieréw wartosciowych. Od marca 2009 r., zgodnie z trescia zmienionego
zapisu § 30a Regulaminu KDPW S.A., obowiazek powyzszy dotyczy wylacznie , transakcfi
sprzedazy zawartych bez zlecenia klienta lub niezgodnie z tresciq prawidlowo zlozonego zlecenia,
ktérych rozrachunek prowadzi do przejsciowej niezgodnosci pomiedzy stanami na kontach

ewidencyinych prowadzonych dla uczestnika w Krajowym Depozycie, a stanami na odpowiadajqcym
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tym kontom rachunkach papieréw wartosciowych, a takze sposéb skorygewania przez nich takich
hiezgodnoéci

Krajowy Depozyt, zapytany przez Kontrolerdw o sposob i skuteczno$¢ monitorowania takich
transakcji, poinformowal, ze informacje te, stanowiag Wzér nr 58 pt. ,Zestawienie transakcji
zawartych bez zlecenia lub zrealizowanych w niepetnym zakresie”, dostarczane sa KDPW S.A przez
uczestnikdw w cyklu miesigcznym i sa przedmiotem weryfikacji, pod katem kompletnosci oraz
wyrywkowo pod katem poprawnosci, w toku kontroli wykonywanej w jednostce organizacyjne;

uczestnika.

Zakres odpowiedzialnosci KDPW S.A. wynikajqcy ze stosunkow obligacyjnych powstalych w cyklu

rozliczeniowym

W wyjasnieniach przestawionych w dniu 18 marca 2009 r. Krajowy Depozyt poinformowat, ze
zakres jego odpowiedzialno$ci wynikajacy ze stosunkéw obligacyjnych powstalych w cyklu
rozliczeniowym wynika wprost z:

1) uméw o uczestnictwo — Regulaminu KDPW (zatwierdzanego przez KNF);

2) ustawy o obrocie instrumentami finansowymi;

3) ustawy z dnia 24 sierpnia 2001 r. o ostatecznos$ci rozrachunku w systemach ptatnosct i systemach
rozrachunku papieréw wartoéciowych oraz zasadach nadzoru nad tymi systemami (Dz. U. Nr
123, poz. 1351, z p6éZn. zm. );

4) ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadlosciowe i naprawcze (Dz. U. Nr 60, poz. 535,
z pdzn. Zm.);

5) regulaminu funduszu rozliczeniowego (zatwierdzanego przez KNF).

W mysl wyjasnien KDPW S.A., wszystkie transakcje gwarantowane na rynku regulowanym
musza zosta¢ rozliczone, przy wykorzystaniu mechanizméw prawnych i zabezpieczen majatkowych,
ktérymi dysponuje Krajowy Depozyt.

KDPW S.A. stosuje mechanizm wielostronnej kompensacji, ktory zapewnia kompensowanie
wszystkich zobowiazan pochodzacych od uczestnikow systemu i wytwarza pojedyncze zobowigzanie
dla poszczegdinych kontrahentéw. Wyliczanie pozycji netto nastepuje nie poprzez nowacje, lecz ma
wymiar wylacznie techniczny. KDPW S.A. nie jest prawng strong transakeji. Jest podmiotem, ktory
na rynku umiejscowiony jest migdzy sprzedajacym a kupujacym.

Krajowy Depozyt zarzadza systemem gwarantowania rozliczen, ktéry skiada sie z dwdch
elementdéw: zabezpieczen majatkowych (Fundusz Rozliczeniowy, WDR, WDZ) oraz mechanizméw,

ktore nie polegaja na gromadzeniu aktywow (regulacje prawne, procedury ostroznosciowe, wymogi
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kapitalowe itp.). Srodki Funduszu Rozliczeniowego stanowia wspélwlasnosé laczng jego
uczestnikéw. W sklad systemu gwarantowania rozliczen nie wchodzi kapital wtasny KDPW S.A., ani
takze wydzielone z kapitalu na ten cel Srodki. Jednoczesnie, KDPW S.A. dokonuje rozliczen
w papierach wartosciowych i rozliczefi pienieznych, kontrolujac zgodnos¢ liczby papierow
wartosciowych zapisanych na wszystkich kontach uczestnikdéw z liczbg papierow wartosciowych

wyemitowanych przez emitentow.
Ryzyka wystepujqce po stronie KDPW S.A. w zwiqzku z prowadzeniem rozliczen i rozrachunku

Zgodnie z przedstawionymi wyjasnieniami z dnia 18 marca 2009 r. Krajowy Depozyt

wdrozyl kompleksowy system zarzadzania ryzykiem operacyjnym, rozumianym jako ryzyko nie
tylko strat, ale réwniez zaklocen w realizacjt procesow biznesowych, wynikajatcychr
z nieodpowiednich lub zawodnych procedur wewngtrznych, bledow ludzi 1 systemow lub ze zdarzen
zewngtrznych (obeymujac przy tym réwniez ryzyko prawne). Krajowy Depozyt poinformowal,
ze ,,08iq tego systemu jJest identyfikacia, pomiar i staly monitoring poziomu ryzyka w oparciu
o zanotowane incydenty (prowadzony na bieiqco refestr zdarzen), oceng realnych zagrozen
w przysziosci (przeprowadzana okresowo ocena eksperckaj oraz wskazniki wyliczane na podstawie
danych dostepnych w systemach informatycznych.”
Krajowy Depozyt przedstawil ponadto informacj¢ na temat szacowanego poziomu ryzyka
operacyjnego towarzyszacego realizacji przez KDPW S.A. proceséw biznesowych zwiagzanych
z rozliczeniami i rozrachunkiem na rynku kasowym i terminowym. Dla kazdej z dziewieciu kategorii
ryzyka operacyjnego (wewngtrzna klasyfikacja KDPW S.A.) okre§lone zostaly: przykladowe
czynniki ryzyka, uwarunkowania majace wplyw na profil ryzyka (w szczegoélnosci stosowane
zabezpieczenia) oraz oszacowany przez KDPW S.A. poziom czgstotliwosel i dotkliwosct ryzyka
(w dwustopniowe] skali: niska/wysoka). W kategorii [ znalezli si¢ pracownicy KDPW S.A_
kategoria Il obejmuje procesy/procedury, kategoria Il - podmioty wspdipracujace, kategoria 1V —
technologia, kategoria V — bezpieczenstwo o danych informacji, katcgoria V1 — system zachowania
ciaglosci funkcjonowania, kategoria VI — ryzyko prawne, kategoria VIII — zgodnos¢ i kontrola
ryzyka, kategoria IX — czynniki zewngtrzne.

Z analizy przedloZzonych informacji wynika, ze dla osmiu z dziewi¢ciu wymienionych
kategorii ryzyka ocena dokonana przez KDPW S.A. okreslajgca zaréwno czgstotliwosé, jak
i dotkliwosé ryzyka operacyjnego zwiazanego z realizacja przez KDPW S.A. procesdw rozliczen
i rozrachunku jest niska. Wyjatkiem jest ryzyko prawne, gdzie czgstotliwosé ryzyka jest niska,

natomiast potencjalna dotkliwos$¢ jest wysoka. KDPW S.A. zwraca uwage na fakt,
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e zaprezentowane w wyjasnieniach  oszacowanic ryzyka prawnego oparte jest na ocenach
éksperckich uwzgledniajacych potencjalne zdarzenia charakteryzujace si¢ bardzo niskim
prawdopodobienstwem. Krajowy Depozyt poinformowal jednak, ze ,w dotychczasowej historii
KDPW S.A. nie odnotowano rzeczywistych zdarzen potwierdzajqcych takq oceng poziomu ryzyka
prawnego, jak réwniez nie pojawily si¢ do tej pory sygnaly, kiére moglyby zanegowac przedstawione
oszacowanie poziomu ryzyka operacyjnego dla pozostatych osmiu kategorii”. KDPW S.A. zwraca
szczegblng uwage na fakt, ze wigkszos¢ z wdrozonych zabezpieczen realizacji procesow
biznesowych swoja skuteczno$¢ wielokrotnie potwierdzita w praktyce (w szczegodlnosci systemy
zapasowe 1 inne elementy zapewnienia ciaglosci funkcjonowania). Dla jeszcze bardziej
niezawodnego ograniczenia ryzyka operacyjnego w KDPW S.A. prowadzony jest obecnie projekt
ubezpieczen okreslonych kategorii ryzyka poprzez zawarcie stosowne] umowy z firmg

ubezpieczeniowy.
B. Systemem zabezpieczania plynnosci rozliczen transakeji

Do istotnych zadan KDPW S.A. poza wykonywaniem ustawowych zadan rozliczania
i rozrachunku transakcji mozna zaliczy¢é zwigzane z tym nierozerwalnie zarzadzanie ryzykiem
w zakresie prowadzonej dziatalnosci ustawowej, W ramach zarzadzania ryzykiem w KDPW S.A.
miesci si¢ obstuga ryzyka plynnosci rozliczen i rozrachunkéw i w celu jego minimalizacji KDPW
S.A. wykorzystuje wiele mechanizméw skladajacych si¢ na system zabezpieczania plynnosci
rozliczen. Umocowanie ustawowe do prowadzenia tego systemu znalazlo si¢ w art. 48 ust. 2 pkt 8
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, gdzie wskazano, iz prowadzenie systemu
zabezpieczania ptynnosci rozliczen, w tym systemu gwarantowania rozliczen transakcji zawartych na
rynku regulowanym gietdowym 1 pozagietdowym nalezy do podstawowych zadan KDPW S.A.
Dodatkowo, Krajowy Depozyt organizuje i zarzadza systemem gwarantujacym prawidlowe
wykonanie zobowigzan wynikajacych z transakcji. Rozszerzenie wspomnianego zapisu ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi znajduje sie od § 57 do § 78 Regulaminu oraz od § 42a do §
75a SZD KDPW. Sposob tworzenia i wykorzystywania funduszu rozliczeniowego zostat

unormowany w Regulaminie Funduszu Rozliczeniowego.

Zgodnie z opisywanym we wczesniejszej czesci schematem przeprowadzania przez KDPW
S.A. rozliczenia 1 rozrachunku transakcji, ostatnim eclementem rozliczenia jest sprawdzenie
dostepnodci papieréw warto$ciowych 1 $rodkoéw pienigznych potrzebnych do realizacji zobowigzan.
Jesdli sg one dostepne, transakcja przechodzi do dalszego etapu — rozrachunku. Proces rozrachunku

stanowi koncowy element tancucha transakcji w przypadku zdematerializowanych papierow
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wartosciowych. Polega on na przeniesieniu praw z papierow wartosciowych poprzez dokonanie
zapisu obciazajacego konto strony przekazujgcej te papiery - zbywcy oraz uznajacego konto strony
przyjmujacej papiery wartosciowe - nabywcy, a takze ewentualnej realizacji towarzyszacych im
przeplywow pieni¢znych. Celem samego rozrachunku jest realizacja transakcji, poprzez transfer
instrumentéw finansowych 1 srodkéw pienigznych pomig¢dzy kontami stron transakcii, o czym byla

mowa w cz¢sel A niniejszych ustalen.

Natomiast, w przypadku stwierdzenia braku aktywow, izba rozliczeniowa moze zaniechaé
daiszego przetwarzania danej transakcji i poinformowaé o tym uczestnika, badz podjaé probe
uzyskania aktywdéw potrzebnych do rozrachunku, korzystajac z mechanizméw zapewniania
ptynnosci rozliczenia, takich jak pozyczki papieréw wartosciowych, fundusz gwarantowania
rozliczen czy zabezpieczenia. Jednoczesnie w wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S A.
wskazal, ze |, najskuteczniejszymi instrumentami przeciwdzialania zawieszeniom rozrachunku
transakcji zabezpieczonych funduszem rozliczeniowym sq optymalizacja doboru transakcji do

rozrachunku i pozyczki automatyczne papierow wartosciowych’.

Pierwszym krokiem podejmowanym w przypadku stwierdzenia braku wystarczajacej liczby
papicréw wartosciowych, jest optymalizacja doboru transakcji przez KDPW S.A., ktorych
rozrachunki maja podlegaé zawieszeniu. Zgodnie z § 45 SZD, Krajowy Depozyt okresla transakcje,
ktoérych rozrachunek podlega zawieszeniu z powodu braku papieréw wartosciowych na odpowiednim
koncie ewidencyjnym uczesinika, z zastosowaniem zasad, ktérych celem jest ograniczenie
negatywnych skutkéw tych zawieszen. Objawia si¢ to tym, iz liczba papieréw wartosciowych
bgdacych przedmiotem transakcji, ktérych rozrachunki podlegaja zawieszeniu, powinna by¢
mozliwie najblizsza liczbie brakujacych papieréw wartosciowych, a zawieszenie w miar¢ mozliwosci
powinno dotyczyc transakcji, w ktérych uczestnik powodujacy zawieszenie jest jednoczesnie strona
wykonujacg zlecenie kupna papieréw wartosciowych. Dodatkowo, optymalizacja doboru transakcji,
dokonywana jest w kazdym przypadku z uwzglednieniem zasady, ze w pierwszej kolejnosci
rozrachunkom podlegaja transakcje, ktérych rozliczenie zabezpieczone jest funduszem
rozliczeniowym oraz z uwzglednicniem ograniczen czasowych wynikajacych z harmonogramu dnia

rozliczeniowego w systemie depozytowo-rozliczeniowym.

Rozrdéznienia wymaga sytuacja, w przypadku ktorej, dochodzi do koniecznosci dokonania
zawieszenia rozrachunku z powodu braku pokrycia w érodkach pienig¢znych na rachunku bankowym.

W takim przypadku, zgodnie z § 46 SZD w pierwszej kolejnosci bierze si¢ pod uwage wartosé
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transakeji, ktoérych rozrachunki podlegajg zawieszeniu. Warto$¢ takiej transakeji, powinna by¢
mozliwie najblizsza wartosci kwoty brakujacej do przeprowadzenia rozrachunku. Dodatkowo, przy
okreslaniu transakcji, KDPW S8.A. bierze pod uwage sposob pozwalajacy unikna¢ powstania braku
pokrycia na kontach ewidencyjnych innych uczestnikéw lub na rachunkach bankowych wskazanych

przez innych uczestnikéw, o ile to jest mozliwe.

Zgodnie z § 43 ust. 2 SZD KDPW, w sytuacji wystapienia niedoboru papieréw wartosciowych
do rozrachunku transakcji zabezpieczonych funduszem rozliczeniowym, w pierwszej kolejnosci
Krajowy Depozyt podejmuje probe przeniesienia papierow wartosciowych z kont papieréw wlasnych
uczestnikow  wystepujacych w  typie uczestnictwa biuro maklerskie na konta papieréw
wartosciowych klientow w zakresie koniecznym do dokonania rozrachunku transakcji zawartych na

zlecenie klientow takich uczestnikow.

W przypadku niepowodzenia powyzszego procesu, KDPW S.A. rozpoczyna procedurg
posredniczenia w zawieraniu pozyczki automatycznej papierow wartosciowych. Zgodnie z § 72
ust. | Regulaminu Krajowy Depozyt organizuje system automatycznych pozyczek papierow
wartosciowych, realizowanych za posrednictwem KDPW S.A. w dniu lub po dniu, w ktérym
powinien nastapi¢ rozrachunek transakcji. Zgodnie z § 72 ust. 3 Regulaminu, ,, Stronami umowy
pozyczki sq uczestnicy sytemu depozytowo-rozliczeniowego, bedgcymi uczestnikami bezposrednimi,
dzialajqey na rachunek wlasny”. Nalezy jednak wskazal, iz pozyczkobiorcg moze by¢é wylacznie
podmiot majacy status uczestnika rozliczajacego lub uczestnik bedacy strona rozliczenia
posttransakcyjnego dokonywanego w zwigzku z transakcja zawarta na rynku regulowanym, ktory

zgtosit KDPW S.A. zamiar uczestniczenia w tych pozyczkach w charakterze pozyczkobiorcy.

W przypadku, gdy zawieszenie rozrachunku transakcji utrzymuje si¢ do 3 dnia, po ktérym
powinien nastapi¢ ich rozrachunek, KDPW S.A. podejmuje dzialanta majace na celu nabycie
papieréw wartosciowych na rachunek uczestnika, ktory nie podjal czynnosci likwidujacych brak
pokrycia. Zgodnie z § 61 ust. 3 zd. 2 Regulaminu KDPW, W przypadku uzasadnionym
szczegdlnymi okolicznosciami, a w szczegdlnosci bezpieczenstwem obrotu, KDPW moze podjgé te

dzialania pierwszego lub drugiego dnia po dniu, w ktorym powinien nastqpic¢ rozrachunek" .

Dodatkowo, na podstawie art. 62 ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
w przypadku braku $rodkéw na koncie depozytowym, rachunku bankowym wskazanym przez strong

rozliczenia, rachunku papierow wartosciowych lub rachunku pienigznym uczestnika bgdacego strong
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transakcji albo strong rozliczenia potrzebnych na rozliczenie transakcji, KDPW §.A.. okresla
transakcje ulegajace zawieszeniu. Ponadto, zgodnie z art. 62 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, system gwarantujacy prawidlowe wykonanie zobowigzan transakcji moze
przewidywaé niespelnienie sSwiadczen na rzecz uczestnika, ktéry spowodowal zawieszenie
rozliczenia transakcji. W zakresie weryfikacji strategii funkcjonowania KDPW S A. odnosnie
zawieszen transakcji, Kontrolerzy dnia 19 marca 2009 r. poprosili o wskazanie jakie kroki KDPW
podejmowal i jaka polityke prowadzi w zakresic zawieszen transakcji, w jakim kierunku zmierza ta
polityka oraz jaki wplyw wywiera zawieszenie rozrachunku na kompensacj¢ zobowigzan stron
transakcji. W wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. wskazal, iz: ,,Podefmowane przez
KDPW kroki dotyczqce zjawiska zawieszeh rozrachunkow transakcii majq na celu zaréwno
ograniczenie jego skali jak i negahwnych skutkow dla procesu rozliczen realizowanego w KDPW.
Polityka ta w tym zakresie realizowana jest poprzez mechanizmy optymalizacji rozliczen opisane
w pkt 1, prowadzenie rozliczen i rozrachunkéw na kilku sesjach rozrachunkowych w ciggu dnia
rozliczeniowego, udostepnianie uczestnikom KDPW informacji o zawieszeniu rozrachunku
bezposrednio po zdarzeniu, monitorowaniu skali zjawiska u poszczegélnych uczestnikéw oraz
stosowanie oplat dyscyplinujqcych do dokonywania rozrachunkow w terminie”. Ponadto, w zakresie
kompensacji zobowigzan stron KDPW S.A. wskazal, iz ,, Zawieszenie rozrachunku powoduje zmiane
zobowiqgzan/naleznosci pieni¢znych uczestnikow, polegajacq na:

- zobowiqzanie uczestnika, kiéry w zawieszomym dokumencie byt stronq kupujqcq, zostanie
zmnulejszone o wartosé zawieszonej ransakcyi,

- naleznosé uczestnika, kiory w zawieszonym dokumencie byl stronq sprzedajqcq, zostanie
zmnuiejszona o wartosé zawieszonej transakcji.”’

Ponadto, KDPW S.A. wskazal, iz , Po rozpoczeciu sesji rozliczeniowej, system KDPW wylicza
wsitepne salda pieniezne dla poszczegdlnych uczestnikow na podstawie poprawnych dokumentow
wlgczonych do rozliczenia na danef sesfi. Jezeli nie wystepujq zawieszenia rozrachunku, io
rozliczenie pienigine przebiega zgodnie z wyliczonymi saldami. Jesli wystepuje niedobor aktywow,
a co za tym idzie zawieszenie rozrachunku, to z wyliczonych wstgpnie sald pienieznych wycofuje sig
zawieszone dokumenty i dokonuje nowego wyliczenia sald pienieznych. Jesli chodzi o zmiang salda
uczestnika wynikajqcego z kompensacyi wielostronnej, to zawieszenie rozrachunku moze
spowodowad korekie ww. salda w rézny sposob. W zaleznosci od salda wstepnie wyliczonego oraz od
wartosci zawieszonego dokumentu, ponownie wyliczone saldo moze byé¢ wigksze od pierwotnego,

mniefsze, a nawet moze sie zmienié ze zobowigzan w naleznosci lub odwrotnie”.
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W przypadku zawieszenia rozrachunku, odnosnie najczg¢sciej podejmowanych krokow przez
KDPW S.A, wzgledem zobowiagzan stron w sytuacji zawieszenia rozrachunku transakcji,
w wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. wskazal, iz ,, W sytuacji wystqpienia
zawieszenia rozrachunku transakcji, po okresie zawieszenia, KDPW rozlicza transakcje. Nalezy
wskazaé, ze w przypadku zawieszenia rozrachunku transakcji KDPW moze podejmowaé wzgledem
uczestnika powodujqcego zawieszenie czynnosci opisane szczegolowo w Rozdziale IV, Oddzial 11
System zabezpieczania plynnosci rozliczen transakcji Regulaminu KDPW. O wyborze transakcji
podlegajqcej zawieszeniu KDPW decyduje na podstawie zasad okreslonych w § 45 1 § 46 SZD
KDPW”.

W zakresic weryfikacji prowadzonej przez KDPW S.A. polityki zabezpieczenia ptynnosci
rozrachunku, Kontrolerzy dnia 5 maja 2009 r. poprosili o wskazanie, czy rozwazana jest mozliwosé
wprowadzenia nowych instrumentow, czy badana jest ich celowo$¢ i czy planowane sg zmiany
w dotychczasowym  instrumentarium  dotyczacym  zabezpieczania  plynnosci  rozrachunku.
W wyjasnieniach z dnia 6 maja 2009 r. KDPW S.A. wskazal, iz ,, W ramach polityki zabezpieczania
plynnosci prowadzonych rozliczen | rozrachunkow KDPW prowadzi projekt majqcy na celu
wprowadzenie rozwiqzania rozliczania czesciowego (fransakcji, optymalizujqcego  proces

rozrachunku”.

W zakresie systemu zabezpieczania plynnosci rozliczen unormowane zostaly w § 63a
Regulaminu KDPW zapisy, odnoszace si¢ do przypadkéow, gdy transakcja powinna byé
zabezpieczona funduszem rozliczeniowym albo funduszem zabezpieczajacym ASO, jakkolwiek
zostala zawarta na rynku regulowanym lub w ASO przez podmiot nieuprawniony (np. nie
posiadajacy statusu uczestnika rozliczajacego). Przywolywany wyzej zapis regulaminu, daje do
wyboru trzy mozliwosci:

1. dokona¢ rozliczenia i rozrachunku transakcji;
2. zrealizowaé rozliczenie i1 rozrachunek wyltacznie na rzecz drugiej strony (respektujac inne
relewantne przepisy dotyczace systemu zabezpieczania ptynnoscei rozliczania transakcji);

3. nie dokonac¢ rozliczenia t rozrachunku transakcji w zadnym zakresie.

W celu weryfikacji mozliwego doboru przyjetego przez KDPW S.A. rozwigzania, kontrolerzy
dnia 5 maja 2009 r. poprosili o przedstawienie wyjasnien, w zakresie praktycznego zastosowania
§ 63a Regulaminu 1 czynnikéw decydujacych o zastosowaniu mozliwosci okreslonych w pkt 1-3.

W obszernych wyjasnieniach z dnia 6 maja 2009 r. Krajowy Depozyt wskazat, iz: ,, Sytuacja taka
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moze by¢ jedynie wynikiem bledu i w praktyce jest bardzo malo prawdopodobna, ze wzgledu na
strukture i zabezpieczenia systemow transakcyjnych i rozliczeniowych. W praktyce uczestnik
nieuprawniony nie moze zawrzeé transakcji gwarantowanej (§ 63a pkt | Regulaminu).

W przypadku kiedy strony nie podstawiajq papierow wartosciowych i/lub srodkéw pienieznych na
rozliczenie transakcfi gwarantowanej, transakcja taka zawarta przez podmiot uprawniony musi
zostac rozliczona (z wykorzystaniem systemu gwarantowania rozliczen). W przypadku podmiotu
nieuprawnionego moze zostac rozliczona, w praktyce bedzie rozliczona pod warunkiem, ze podmiot,
ktory zawarl transakcje, lub odpowiednio, spilka prowadzqca rynek regulowany albo podmiot
organizujqcy alternatywny system obrotu zapewni srodki dla wyrownania roznicy cen (§ 63a pkt 2
Regulaminu).

Krajowy Depozyt nie dokonuje rozliczenia transakcji w zadnym zakresie w przypadku kiedy
transakcie gwarantowanq (po stronie kupil | sprzedal) zawarly podmioty nieuprawnione i nie
podstawiajq srodkow na ich rozliczenie (§63a pkt 3 Regulaminu). Nie dokonanie rozliczenia
i rozrachunku transakcfi nie moze mieé wphywu na sytuacje uczestnikéow rozliczajqcych i w zadnym
zakresie nie powodowac tzw. efektu domina.

W przypadku zawarcia transakcji gwarantowanej przez podmiot nieuprawniony (jezeli taka sytuacja
wystqpi) kazdy przypadek bedzie rozpatrywany indywidualnie, biorqc pod uwage przede wszystkim

]

bezpieczenstwo i plynnosc¢ rozliczen.’

Jednym z niepozadanych elementéw procesu rozrachunku jest jego zawieszenie. Przedhuzajace
si¢ zawieszenia znacznych wolumenéw transakcji moga prowadzi¢ do utraty ptynnosei rozrachunku
transakcji. W zwiazku z powyzszym, KDPW S.A. w dniu 19 marca 2009 r. zostal poproszony
o zlozenie wyjasnien w zakresic przecietnego trwania zawieszenia transakcjl, ktére podmioty
generuja najwiecej zawieszen transakcji i czy KDPW S.A. jest w posiadaniu informacji czym to jest
spowodowane, wskazanie ile transakcjt zostalo zawieszonych w terminie od poczatku 2007 1. oraz ile
zawieszen zostalo odwieszonych przy wykorzystaniu instrumentow systemu zabezpieczania
plynnosci. W odpowiedzi na powyzsze, KDPW S.A. wskazal, iz ,, Niedobor papierow wartosciowych
do rozrachunku transakcji wystepuje najczesciej na kontach transakcyjnych uczestnikow KDPW
(doméw maklerskich oraz podmiotéw reprezentujqcych Zdalnych Czionkéw Gieldy) 1 jest
spowodowany niedostarczeniem w terminie instrukcji do przelewow postiransakcyjnych (zgodne
instrukcie domu maklerskiego oraz banku depozytariusza), finalizujqcych transakcje klientow”
Nalezy wskazaé, iz zgodnie z § 51 ust.] pkt 3 Regulaminu, ustalenie zobowigzan i naleznosci
uczestnikow bedacych stronami rozliczen odbywa si¢ na podstawie dokumentéw zawierajacych

warunki transakcji w przypadku dokonywania transakcji w obrocie zorganizowanym przez
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uczestnikdw bedacych stronami tych rozliczen. W zakresie wykorzystywania instrumentow systemu
iabezpieczania plynnosci rozliczen, w wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. wskazal,
ze ,, Nalezy owrocié uwage, iz wykorzysiywane przez uczesinikow KDPW oraz KDPW instrumenty
ograniczajqce skutki brakéw papierdw wartosciowych na kontach uczestnikow, w  lym
w szczegolnosci te najbardziej efekiywne (pozyczki automatyczne papieréw wartosciowych oraz
optymalizacja procesu zawieszenia rozrachunku) odnoszq sie do identyfikowanego braku papieréw
wartosciowych na koncie uczestnika KDPW, a nie do konkretnych transakcji. Trudno zatem jest
Jednoznacznie stwierdzi¢ jak duzo transakcji nie zostatoby rozliczonych we wiasciwym terminie,
w przypadku nie zastosowania ww. instrumentéw”. Krajowy Depozyt w wyjasnieniach z dnia
1 kwietnia 2009 r. przedstawil tabelarycznie zestawienie transakcji i przelewéw postiransakcyjnych
powodujacych zawieszenie w okresie od 1 stycznia 2007 r. do 1 lutego 2009 r. W badanym okresie,
doszlo 39 988 razy do zawieszenia rozrachunku. Analiza wspomnianego zestawienia wykazata,
iz pieciu uczestnikow powodujacych najwigcksza warto$¢ zawieszenia rozliczenia transakcji
wygenerowato w badanym okresie 23 042 zawieszenia, dajac w sumie 58,52% zawieszen wszystkich

transakcji.

Zgodnie z § 55 ust. 2 SZD KDPW, w sytuacji gdy dokonanie rozrachunku ftransakcji
uzaleznione jest od dzialania wigcej niz dwoch uczestnikdéw rozliczajacych lub w przypadku gdy
dochodzi do zawieszenia rozrachunku transakeji zabezpieczone] funduszem rozliczeniowym, Zarzad
KDPW S.A. moze w drodze uchwaly dokonaé czgsciowego rozrachunku transakcji. Zgodnie
z wyjasnieniami przedstawionymi przez KDPW dnia 18 marca 2009 r., Zarzad KDPW nie

podejmowal uchwat w tym zakresie.

Regulamin KDPW, w § 58 przewiduje nalozenie na uczestnika rozliczajacego powodujacego
zawieszenia rozrachunkéw transakcji wskutek braku pokrycia w papierach wartosciowych na koncie
ewidencyjnym, obowiazek dokonywania blokad papieréw wartosciowych, na ktore opiewa zlecenie
sprzedazy. W dniu 19 marca 2009 r. Kontrolerzy poprosili o sporzadzenie wyjasnien, ¢zy miato
miejsce korzystanie przez KDPW S.A. z w/w uprawnienta oraz o opisanie przedmiotowych
przypadkéw. W odpowiedzi na powyzsze, Krajowy Depozyt wskazal, iz dotychczasowo powyzsze
uprawnienie nie zostalo uzyte, ,z powodu nie wysigpienia przestanek odpowiednio mocno

uzasadniajqcych podjecie decyzji o wszczeciu takiej procedury dyscyplinujqeej”.

Regulacje KDPW S A. przewiduja, iz moze doj§¢ do sytuacji, w ktérej Krajowy Depozyt

bedzie zmuszony wystepowaé jako strona transakcji. Umocowanie do wystepowania w tej roh
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wynika z § 61 ust. 3 Regulaminu KDPW, w przypadku gdy uczestnik rozliczajacy nie podejmuje
dzialan zmierzajacych do jak najszybszej likwidacji braku pokrycia na koncie ewidencyjnym albo
pomimo podejmowanych dzialan zawieszenie rozrachunku utrzymuje sig, KDPW S.A. jest
zobowigzany podja¢ dzialania majace na celu nabycie papieréw warto$ciowych na rachunek takiego
uczestnika. W takiej sytuacji, KDPW S.A. dziala na podstawie pelnomocnictwa udzielonego mu
zgodnie z § 6 ust. 1 pkt 7 SZD KDPW, a to pelnomocnictwo umocowuje do nabywania na rachunck
uczestnika. Zgodnie z brzmieniem powyzszego zapisu, ,, Podmiot moze uzyskaé status uczestnika
rozliczajqcego, m.in. po dostarczeniu dokumentu pelnomocnictwa dla KDPW do dokonywania
przeniesienia papieréw wartoSciowych z kont papierow wlasnych uczestnika, wystepujacego w typie
uczesinictwa biuro maklerskie, na konta papierow klientow, w ramach kont depozytowych
prowadzonych w KDPW dla tego uczesinika, w zakresie koniecznym do wykonania zobowiqzan
wynikajacych z rozliczen transakcji zawartych na zilecenie jego klientow”. W przypadku, gdy
uczestnik rozliczajacy przesle informacje o zamiarze dokonania zwrotu pozyczki lub uzupeinienia
zabezpieczenia podczas jednej z kolejnych sesji rozrachunkowych, na ktorych dokonywany jest
rozrachunek transakcji zawartych na rynku regulowanym gieldowym lub pozagieldowym, w takim
przypadku KDPW S.A. wstrzymuje procedurg nabycia papieréw warto$ciowych na rachunek

uczestnika.

Ponadto, KDPW S.A. wystepuje jako strona transakcji w przypadku gdy nie dochodzi do
zwrotu papieréw warto$ciowych w terminie. W takiej sytuacji, zgodnie z § 73 ust. 3 Regulaminu,
KDPW S.A. dokonuje wykorzystania wniesionego zabezpieczenia (przejgcie zabezpieczenia) na
nabycie papieréw warto$ciowych w celu dokonania ich zwrotu pozyczkodawcy, do czego staje si¢

uprawniony wraz z uplywem terminu do zwrotu pozyczki.

Dodatkowo, w wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. wskazal, iz wystgpuje jako
strona transakcji ,,w przypadkach inwestowania srodkow wlasnych Spolki i Srodkow pienieznych
funduszy zarzqdzanych przez KDPW (w  szczegolnosci  Srodkow  pienieznych  funduszu
rozliczeniowego, depozytow zabezpieczajqcych, systemu rekompensat, Funduszu Gwarancyjnego.
srodkow wnoszonych z ttulu wyplat transferowych § wplat z tytulu nowych emisji akcji z prawem

poboru)”.

Zgodnie z § 61 ust. 3 Regulaminu, KDPW S.A. moze dokona¢ nabycia papierow
wartosciowych na rachunek uczestnika w terminie pierwszego lub drugiego dnia od terminu w jakim

powinien nastapi¢ rozrachunek transakcji. W wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. Krajowy
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Depozyt wskazal, iz w przypadku podejmowania przez KDPW S.A. dziatan zmierzajacych do
6dkupu papierdw wartosciowych pierwszego lub drugiego dnia po terminie, w ktérym powinien

nastapi¢ rozrachunek nie mialy miejsca.

W ramach systemu zabezpieczania plynnosci rozliczen, zgodnie z § 72 ust. 1 Regulaminu,
KDPW S.A. organizuje system automatycznych pozyczek papierow wartosciowych, realizowanych
za posrednictwem KDPW S A., dokonywanych w dniu rozrachunku papierow wartosciowych lub po
dniu w ktérym powinien nastapi¢ rozrachunek. Regulamin KDPW rozréznia dwa rodzaje pozyczek
automatycznych:

1. Pozyczki stuzace niedopuszczeniu do zawieszenia lub likwidacji zawieszenia rozrachunku
transakcji zabezpieczonych funduszem rozliczeniowym;

2. Pozyczki stuzace zabezpieczeniu realizacji Jub likwidacji zawieszenia rozrachunku dokonywanego
w zwiagzku z rozliczeniem posttransakcyjnym transakcji zawartych na rynku regulowanym.

W przypadku pkt 1| korzysta¢ z pozyczek moze uczestnik posiadajacy status uczestnika
rozliczajacego. W zakresie pkt 2 pozyczke wykorzystywa¢ moze uczestnik bedacy strong rozliczenia
posttransakcyjnego, dokonywanego w zwigzku z transakcja zawarta na rynku regulowanym, ktéry

zglosit KDPW S.A. zamiar uczestniczenia w tych pozyczkach w charakterze pozyczkobiorcy.

Definicja pozyczki automatycznej, zawarta w art. 72 ust. 2 SZD KDPW wskazuje, iz jest to
umowa, na podstawie ktdrej jedna ze stron przenosi na drugg strong whasno$¢ okreslonych papierow
wartosciowych, a druga strona zobowiazuje si¢ do zwrotnego przeniesienia jej wlasnosci z uptywem
terminu oznaczonego w umowie lub z uptywem okresu wypowiedzenia oraz do dania odpowiedniego
zabezpieczenia 1 zaptaty. W dalsze) czgsci definicji wskazano, iz w razie dokonania jakicjkolwiek
operacji na pozyczonych papierach wartosciowych obowigzek zwrotnego przeniesienia wlasnosci
obejmuje papiery warto$ciowe w takiej postaci i liczbie, w jakich w migjsce pozyczonych papierdw
wartosciowych zostalyby one zapisane na rachunku papieréw wartosciowych pozyczkodawcy, gdyby
pozyczone papiery wartosciowe byly rejestrowane na tym rachunku w dniu przeprowadzania tej

operacji.

Zgodnie z § 72 ust. 4 SZD KDPW zasady ustalania warto$ci wymaganego zabezpieczenia
okresla Zarzad Krajowego Depozytu w drodze uchwaly, z uwzglednieniem wartosci pozyczonych
papieréw warto$ciowych. Nalezy jednak mie¢ na wzgledzie, iz zgodnie z § 72 ust. 4 zd. 2 SZD
KDPW, wartos¢ zabezpieczenia nie moze by¢ nizsza niz warto§¢ pozyczonych papierow
warto$ciowych, biorac pod uwage to, iz za warto$¢ papieréw wartosciowych wchodzacych w sklad
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zabezpieczenia przyjmuje sig warto$¢ rynkowa, ktéra moze podlega¢ zmniejszeniu w.wyniku
zastosowania odpowiednich wag. W dniu 19 marca 2009 r. Kontrolerzy poprosili o sporzqdzeﬁie
pisesmnych wyjasnien w zakresie praktycznego przebiegu sposobu ustalania wysokosci
zabezpieczenia pozyczek oraz w jakiej postaci pobierane jest zazwycza] zabezpieczenie pozyczek.
W odpowiedzi na powyzsze, KDPW S.A. w wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. wskazal, iz:
. Proces ustalenia wysokosci zabezpieczenia poiZyczek automatycznych jfest jednym z elementow
wykonywanych aulomatycznie przez modul poZyczek automatycznych bedacy integralng czescig
systemu depozylowo-rozliczeniowego. Na podstawie wartosci rynkowej przedmiotu pozyczki
obliczane jest jej zabezpieczenie — wynosi ono zgodnie z § 59 SZD KDPW 133% ww. wartosci.

W praktyce zabezpieczenie poZyczek papierow wartosciowych pobierane jest w gotowcee .

Zgodnie z § 73 ust. 3 i 4 Regulaminu KDPW umowa pozyczki ulega rozwiazaniu w razie nie
dokonania zwrotu papieréw wartosciowych we wlasciwym terminie, w przypadku nieuzupetnienia
zabezpieczenia do wartosci wymaganej przez KDPW S.A. lub niewniesieniu go w nalezytej formie.
W celu weryfikacji czy wypelniany jest obowiazek zwrotu pozyczki, Kontrolerzy dnia 19 marca
2009 r. poprosili o przedstawienie wyjasnien, czy w dotychczasowej praktyce doszlo do sytuacji
niedokonania zwrotu pozyczonych papierow wartoéciowych. W odpowiedzi z dnia 1 kwietnia 2009
r., KDPW S.A. wskazal, iz , Nie wystqpil przypadek niezwrdcenia pozyczkodawcy papieréw

wartoSciowych stanowiqcych przedmiot pozyczki”.

W § 75 Regulaminu KDPW zawarto regul¢, na podstawie ktérej Krajowy Depozytl jest
zobowigzany do zapewnienia stronom pozyczki automatycznej anonimowosci. W dniu 19 marca
2009 r. Kontrolerzy poprosili o sporzadzenie wyjasnien w zakresie, czy strony pozyczek sg zawsze
anonimowe 1 czy w praktyce odstepuje si¢ od tej zasady. W odpowiedzi z dnia 1 kwietnia 2009 r.

KDPW S.A. wskazal, iz ,, strony pozyczek automatycznych sq zawsze anonimowe ™.

W wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. w uj¢ciu tabelarycznym przedstawit
statystyki w zakresiec udzielania pozyczek automatycznych. Z analizy w/w zestawienia wynika,
iz w okresie od stycznia 2007 r. do lutego 2009 r. udzielono tacznie 5 195 pozyczek automatycznych.
W badanym okresie najwigce) pozyczek, udzielit Deutsche Bank Polska S.A. — 3 138 pozyczek oraz
Dom Maklerski BZWBK S.A. - 1 258. Nastgpny w zestawienie UNICREDIT CA IB POLAND S.A.
udzielit 332 pozyczki, Dom Maklerski Banku Handlowego S.A. - 151 pozyczek, a pozostale

podmioty udzielily pozyczki w liczbie ponizej 100 sztuk.
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Dodatkowo, KDPW S.A. w wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia wskazal, iz w jego opinii ,, na brak
zainteresowania uczesinikéw KDPW z wysfepowaniem w roli poiyczkodawcy wynikalé moze
w szczegolnosci z:

- braku nowelizacji ustawy o obrocie instrumentami finansowymi — wraz ze zmianami przepisow
dotyczqcych poZyczania papieréw warlosciowych | krotkiej sprzedazy nalezy spodziewal sie
zwiekszenia aktywnosci w zakresie zawierania umow pozyczek papierow wartosciowych, jako
elementu gwarantujqcego plynnosé w zwiqzku z transakcjami krotkiej sprzedazy,

- niejasnych przepisow prawnych (podatkowych i rachunkowych) w zakresie udzialu w pozyczkach
papieréw wartosSciowych | w konsekwencji braku zainteresowania ze strony potencjalnych,

najwi¢kszych pozyczkodawcow, np. funduszy inwestycyjnych i funduszy emerytainych”;

W dalszej czesci wyjasnien z dnia 1 kwietnia 2009 r., KDPW S.A. wskazal, iz , wg naszego
rozpoznania w ramach kontakiow roboczych, wskazuje sie na brak zainteresowania uczestnikow
KDPW wystepowaniem w roli pozyczkodawcy ze wzgledu na brak infrastruktury wewnetrznej
umozliwiajqeej sprawna obsluge tego procesu przez uczestnikow, w tym w zakresie zawierania

stosownych umow z klientami oraz zarzqdzania procesem pozyczki”,

W § 76 Regulaminu, zawarto ograniczenie zgodnie z ktérym laczna liczba pozyczonych
papierow wartosciowych oznaczonych danym kodem nie moze przekroczyé 5% wielkosci emisji dla
kazdego z pozyczkobiorcéw 1 10% wielkosci emisji dla wszystkich pozyczkobiorcéw lacznie. W celu
uzyskania informacji, czy i jak KDPW weryfikuje przestrzeganie w/w ograniczen, Kontrolerzy
w dniu 19 marca 2009 r. poprosili o zlozenie wyjasnien, w jaki sposéb KDPW S A. monitoruje
laczng liczbe pozyczonych papieréw wartosciowych. W wyjasnientach z dnia 1 kwietnia 2009 r.
wskazano, iz ,, KDPW monitoruje fqcznq liczbe papierow wartosciowych bedacych w danej chwili
przedmiotem pozyczek automatycznych systemowo, kontrola taka jest jednym z elementéw modulu
systemu depozytowo — rozliczeniowego, odpowiedzialnego za prawidlowy przebieg procesu

udzielania pozyczek”,

Na system zabezpieczania plynnosci rozliczen, sklada sie rowniez organizowany przez
KDPW S.A., zgodnie z art. 77a Regulaminu KDPW, system transakcji repo i pozyczek papierow
wartosciowych na zlecenie, zawieranych za posrednictwem oraz bez posrednictwa KDPW S.A.
Transakcje repo 1 pozyczek papieréw wartosciowych na zlecenie moga byé realizowane

w szczegblnosclr w celu zapewnienia dokonania zwrotu innych pozyczek, organizowanych przez
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KDPW S.A. na podstawie Regulaminu, a takze w celu niedopuszczenia do zawies;enia lub
likwidacji zawieszenia rozrachunku transakcji zabezpieczonych funduszem zabezpieczajacym ASO.

Nalezy wskazaé, iz konstrukcja pozyczek papierow wartosciowych na zlecenie jest czgéciowo
zbiezna z ksztaltem prawnym pozyczek automatycznych. Jako czesci wspdélne mozna wyrdznié
analogiczne stosowanie definicji pozyczki automatycznej, potencjalne strony pozyczek, ktdrymi
moga by¢ uczestnicy sytemu depozytowo-rozliczeniowego, bedacy uczestnikami bezposrednimi,
dziatajacy na rachunek wilasny lub innej osoby. Dodatkowo, tozsame jest przenoszenie papierow
wartosciowych w wykonaniu umowy pozyczki, ktére nastgpuje w ramach systemu zabezpieczania
plynnosci rozliczania transakcji. Ponadto, do pozyczek na zlecenie zastosowanie ma rdéwniez
§ 76 Regulaminu KDPW, na podstawie ktdrego laczna liczba pozyczonych papierow wartosciowych
oznaczonych danym kodem nie moze przekroczy¢ 3% wielkosci emisji dla kazdego
z pozyczkobiorcow 1 10% emisji dla wszystkich pozyczkobiorcow tacznie. Analogicznie stosuje sie
réwniez przepisy Regulaminu dotyczace wartosci wymaganego zabezpieczenia, dla pozyczek.
Nalezy jednak wskazac, iz w przypadku pozyezek papierdw warto$ciowych na zlecenie zawieranych
bez posrednictwa KDPW S.A., przewidziano odstgpstwo od obowiazku dania odpowiedniego
zabezpieczenia oraz zaplaty wynagrodzenia. Dodatkowo, w zakresie przedmiotowych pozyczek
KDPW S.A. nie stosuje § 74 Regulaminu, na podstawie ktdrego okresla si¢ operacje na papierach
wartosciowych, ktérych wykonywanie w systemie depozytowo-rozliczeniowym powoduje, ze w dniu
tego wykonywania nie udziela si¢ pozyczek takich papierdéw wartosciowych, jak papiery bgdace
przedmiotem operacji, za§ umowy pozyczki zawarte wczesniej rozwigzuja sie z uptywem terminu

wskazanego w uchwale Zarzadu KDPW S.A., poprzedzajacego dzien operacji.

Zgodnie z § 77d Regulaminu KDPW, umowa repo zawierana w ramach systemu
zabezpieczanma plynnosci rozliczania transakcji jest umowa, na podstawie ktérej jedna strona
przenosi wlasnos¢ okreslonych papieréw wartosciowych, a nastepnie je odkupuje, za$ druga strona
uiszcza zaplate za te papiery wartosciowe, a nastgpnie zwrotnie przenosi wiasnodé tych papieréow
wartosciowych. Analogicznie do pozyczek automatycznych papieréw wartosciowych oraz pozyczek
papieréw wartoéciowych na zlecenie z posrednictwem i bez posrednictwa KDPW S.A., stronami
umowy repo moga byé uczestnicy systemu depozytowo-rozliczeniowego, bedacy uczestnikami

bezposrednimi, dziatajacy na rachunek wlasny lub innej osoby.

W celu uzyskania informacji odno$nie znaczenia transakcji repo oraz pozyczek papierow
wartosciowych na zlecenie, dnia 19 marca 2009 r. Kontrolerzy poprosili o sporzadzenie wyjasnien,

w zakresie w/w instrumentéw w systemie zabezpieczania plynnosci rozliczania transakcji.
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W odpowiedzi na powyzsze zapytanie, KDPW S.A. w wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r.
{vskazal, iz ,, Udzial KDPW w obsludze transakcji repo oraz poiyczek na zlecenie sprowadza sie
w praktyce do rejestrowania zmian na kontach ewidencyjnych wynikajqcych z tego tupu operacyi,
zawieranych przez uczestnikow poza obrotem zorganizowanym. Przyjmujemy, ie operacje te mogq
stanowié element systemu zabezpieczajacego plynnosé rozliczen, jednakie te jego czesé, kidra lezy
poza mozliwosciq oceny przez KDPW, nie jestesmy bowiem w stanie stwierdzié jednoznacznie jaki
Jest powdd dokonywania tych transakcji i czy rzeczywiscie zabezpieczajq one plynnosé rozliczen.
W sposob bezposredni operacje te sq monitorowane przez uczesinikow KDPW, w szczegdlnosci.

- banki w zakresie plynnosci systemu pienieznego (nie tylko w zakresic rozliczen transakcji w KDPW)
— transakcje repo,

- departamenty odpowiedzialne za plynnos¢ w rozrachunku papierow wartoSciowych — pozyczki

papierow wartosciowych na zlecenie”.

W celu weryfikacji, czy uczestnicy KDPW maja mozliwos¢ korzystania z wszystkich
instrumentow systemu zabezpieczania ptynnosci rozliczen, Kontrolerzy dnia 5 maja 2009 r. poprosili
o sporzadzenie wyjasnien, czy KDPW umozliwia uczestnikom zawieranie wszystkich rodzajow
pozyczek na zlecenie, tj. za posrednictwem KDPW, bez posrednictwa KDPW, z i bez ustanawiania
zabezpieczenia. W wyjasnieniach z dnia 6 maja 2009 r. KDPW S.A. wskazal, iz , Zgodnie z § 53 ust.
2 SZD KDPW w chwili obecnej KDPW organizuje system poiyczek papierow wartosciowych na
zlecenie:

- realizowanych bez posrednictwa KDPW | bez zobowigzania sie poiyczkodawcy do dania
zabezpieczenia,

- realizowanych bez posrednictwa KDPW, kiorych udzielenia lub zwro! nasiepuje jednoczesnie
z uznaniem rachunku bankowego w banku rozliczeniowym wskazanego przez strony poZyczki, kwolg
pieniezng okreslong w instrukcjach rozliczeniowych, przy czym kwota ia nie stanowi zabezpieczenia
w rozumieniu Regulaminu.

W praktyce uczestnicy sytemu depozytowo-rozliczeniowego korzysiaja jedynie z pozyczek na zlecenie

wymienionych w bulecie pierwszym”,

Jako kolejny element systemu zabezpieczania plynnosci rozliczen nalezy wskazaé fundusz
rozliczeniowy, ktérego zadaniem jest zabezpieczanie okreslonych rodzajow transakcji zawieranych
na rynku regulowanym. Zgodnie z art. 65 ust. 3 Iu.o.i.f., KDPW S.A. moze zarzadza¢ $rodkami
funduszu rozliczeniowego. Na podstawie § 62 Regulaminu mozna wyrdzni¢ nastgpujacy podziat na
wyodrgbnione funkcjonalnie czg¢dei funduszu rozliczeniowego:

- Fundusz Gwarantowania Rozliczen Transakcji Gieldowych;
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- Fundusz Gwarantowania Rozliczen Rynku CTO;

- Fundusz Gwarantowania Rozliczen Gieldowych Transakcji Terminowych;

- Fundusz Gwarantowania Rozliczen Transakcji Terminowych Rynku CTO.

Srodki funduszu rozliczeniowego moga byé wykorzystywane np. w przypadku gdy wystepuje brak
pokrycia na rachunku pienigznym uczestnika, a naleznosci tego uczestnika nie zapewniajg

wykonania jego zobowiazan wynikajacych z rozliczen transakcji.

Kontrolerzy dnia 19 marca 2009 r. poprosili o sporzadzenie wyjasnien, ile razy Zarzad KDPW
podejmowat uchwaty dotyczace wykorzystania srodkéw z Funduszu Rozliczeniowego w wysokos$ci
przekraczajacej wplate danego uczestnika oraz czy mial miejsce przypadek, w ktéorym rozliczenie
powinno by¢ zabezpieczone Funduszem Rozliczeniowym, a przeprowadzone zostalo przez podmiot
nie bedacy uczestnikiem rozliczajacym? W wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A.
wskazat iz: |, Zarzqd KDPW S.A. nie podejmowal uchwal dotyczgcvch wykorzystania Srodkow
Funduszu Rozliczeniowego w wysokosci przekraczajqcej wplate danego uczestnika”, jak rdwniez nie
mial miegjsca przypadek, w ktorym rozliczenie zabezpieczone funduszem rozliczeniowym zostalo
przeprowadzone przez podmiot nie bedacy uczestnikiem rozliczajacym. W zakresie potencjalnego
nieprzeprowadzenia rozliczenia rozrachunku transakcji zabezpieczone) systemem gwarantowania
rozliczania transakcji KDPW S.A. wskazal, iz , Nie mialy miejsca przypadki nieprzeprowadzenia
rozrachunku transakcji, ktorej rozrachunek byl zabezpieczony systemem gwarantowania rozliczen.
Wszystkie transakcje gwarantowane na rynku regulowanym muszq zostac rozliczone, przy
wykorzystywaniu mechanizmow prawnych i zabezpieczenr majqtkowych, ktérymi dysponuje Krajowy
Depozyt. Rolg systemu gwarantowania rozliczen (w szerokim rozumieniy) jest zabezpieczenie
rozliczen transakcji gwarantowanych w 100%. Nie przewidujemy mozliwosci nieprzeprowadzenia
rozrachunku fransakcji gwarantowanej Funduszem Rozliczeniowym. Jako czystq hipotetyczng nalezy
uznacé sytuacje, w kicrej w zwiqzku z, na przyklad, upadkiem uczestnika zostang wykorzystane
wszystkie Srodki systemu gwarantowania rozliczen, a pozostali uczestnicy nie wniosq doplat
niezbednych od zakoniczenia rozrachunkow otwartych transakcji. Oznaczaloby to bowiem faktyczne

zalamanie systemu gwarantowania rozliczen.”

Jak wskazano w poczatkowe] czesci opisowe] na system zabezpieczania ptynnosci rozliczen
sktadaja sie rowniez srodki dyscyplinujgce uczestnikéw, w przypadku spowodowania zawieszenia
rozrachunku transakcji. Zgodnie z Zalacznikiem do Regulaminu Krajowego Depozytu, Rozdziat 11T —
Opflaty specjalne, pkt 11.2 za spowodowanie zawieszenia rozrachunku transakcji wynikajacego

z braku pokrycia na koncie ewidencyjnym lub na rachunku pienigznym uczestnika pobiera si¢ 0,3%
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wartosci transakcji, lecz nie mniej niz 500 zt za kazdy dzien wystgpowania braku pokrycia.
Y zwiazku z powyzszym, dnia 19 marca 2009 r. Kontrolerzy poprosili KDPW S.A. o wskazanie
zakresu odpowiedzialnosci uczestnika za spowodowanie zawieszenia rozrachunku transakcji.
W wyjaénieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. wskazal, iz ,, odpowiedzialnos¢ uczestnika za
spowodowanie zawieszenia rozrachunku transakcji jest w gruncie rzeczy odpowiedzialnosciq za
niewykonanie lub nienaleiyte wykonanie zobowiqzania wynikajqcego ze stosunku uczestnictwa.
Tak wiec zakres tej odpowiedzialnosci wyznaczajq przepisy kodeksu cywilnego o odpowiedzialnosci
odszkodowawczej. Majge na uwadze art. 361 § | ke nalezy przyjqé, ze zakresem odpowiedzialnosci
uczestnika objete sq jedynie normalne nastepstwa zawieszenia rozrachunku transakci
spowodowanego przez uczestnika, nie sq zas nim objete nastepstwa nietypowe, powstate na skutek
jakiegos zupelnie wyjqtkowego splotu okolicznosci. W powyiszym zakresie odpowiedzialnosé
uczestnika obejmuje szkode w pelnej wysokosci, Ij. straty, kiore poszkodowany rzeczywiscie ponios!
oraz korzysci, kiore poszkodowany moglby osiqgngé, gdyby mu szkody nie wyrzqdzono
(art. 361 § 2 kc). Szczegdlnym Srodkiem, kiory jest uruchamiany w stosunku do uczestnika
powodujqcego zawieszenie rozrachunku transakcji zawartej w obrocie zorganizowanym, jest oplata
specjalna wnoszona na rzecz Krajowego Depozytu i naliczana od wartosci transakcji, kiorej
rozrachunek zostal zawieszony. Oplaty specjalne nie stanowiq jednak surogatu odszkodowania,
stanowiq natomiast szczegdlny, zastrzezony w Regulaminie KDPW S$rodek porzqdkowy, kidrego

celem jest utrzymanie bezpieczenstwa rozliczen transakcji prowadzonych przez Krajowy Depozyt”.

Ponadto, w zakresie odpowiedzialnosci uczestnika za spowodowanie zawieszenia rozrachunku,
Kontrolerzy dnia 29 marca 2009 r. poprosili o sporzadzenie wyjasnien, czy istnieje mozliwosé
pociagniecia do odpowiedzialnosci uczestnika za nieposiadanie odpowiednich $rodkéow do
rozrachunku transakcji jezeli niezdolnoé¢ dostarczenia odpowiednich srodkéw zostata spowodowana
przez wczesniejsze nie wywigzanie si¢ ze zobowiazania kontrahenta tego uczestnika oraz jaki jest
tryb postgpowania w sytuacji spowodowania zawieszenia rozrachunku przez uczestnika jezeli fakt
ten ma istotny wptyw na mozliwos¢ wywigzania si¢ innych uczestnikéw z zawartych przez nich
transakcji. W wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. wskazal, iz ,w przypadku
fancucha zawieszen sankcja stosowana jest wobec uczestnika rozliczajqcego, kidry zainicjowal
zawieszenie skutkujqce nastepczymi zawieszeniami u innych uczestnikéw. Nalezy wskazad, iz z punktu
widzenia ryzyka rozliczeniowego i bezpieczenstwa rynku nie ma znaczenia czy niewyplacalnosé
nastapifa  z winy uczesinika rozliczajqeego Ilub z przyczyn zewnetrznych (niezaleznych od
rozliczajqcego). [...] W sytuacjach niestandardowych, mogaqcych skutkowaé niewyplacalnoscig

uczestnika rozliczajqcego (takze nie z jego winy) i koniecznosciq uruchomienia srodkow z systemu
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gwarantowania rozliczeh, procesuje Komitet ds. Ryzyka Rozliczeniowego (pod nadzorem Zarzqdu
Krajowego Depozytu). Tryb postepowania zalezy od zlozonosci danego stanu faktycznego i nie jésr
zestandaryzowany, co ozhacza, ze kazdy przypadek jest rozpatrywany indywidualnie. W skrajnym
przypadku uczestnik rozliczajqcy nie wykonujgcy swoich zobowiqzan moze zostac zawieszony lub

wykluczony z systemu rozliczen”.

Ponadto, Kontrolerzy dnia 19 marca 2009 r. poprosili o wskazanie wyjasnien w zakresie trybu
dochodzenia odszkodowania przez uczestnika, na rzecz ktdrego nie zostal przeprowadzony
rozrachunek transakcji. W wyjasnieniach z dnia 1 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. wskazal,
iz, Wramach systemu depozytowo-rozliczeniowego sq ustalane i realizowane zobowigzania
i naleznoSci wynikajqce z transakcji zawartych na rynku kapitalowym. Ustalanie tych zobowiqzan
i naleznosci  nastepuje na podstawie dokumentow okreslajqgcych warunki  tych  transakcyi,
przekazywanych do Krajowego Depozytu w zaleznosci od miefsc zawarcia transakcji, przez podmiot
prowadzqcy dany rynek, albo przez uczestnikow bedqcych stronami rozliczenia. System depozytowo-
rozliczeniowy zasadniczo nie stuzy natomiast do ustalania i realizacii zobowiqzan
odszkodowawczych, ktore w wyniku nie dokonania rozrachunku we wlasciwym terminie mogq
powstaé obok zobowigzat wynikajgcych z rozliczanych transakcji, albo w ktére zobowigzania
wynikajace z rozliczanych transakcji mogq si¢ przeksztalcic.

Zasady realizacji zawieszonego rozrachunku transakcji przewidujq jednak stosowanie pewnych
mechanizmow o charakferze odszkodowawczym. Przede wszystkim stosowany jest mechanizm
rekompensowania pozytkow z papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem transakcji, do ktérych
nabywca tych papierow nabylby prawa w razie terminowego prreprowadzenia jej rozrachunku.
Mechanizm ten zaklada w szczegolnosci, ze dla potrzeb rozliczenia transakcji wartosé wynikajgeego
z niej swiadczenia pienieznego ulega zmniejszeniu o rownowartos¢ niedofrzymanych przez nabywce
poiytkow.

Inny ze stosowanych mechanizmow pozwala zapobiec szkodzie, ktora moglaby powstaé po stronie
uczestnika, ktory nie spowodowal zawieszenia rozrachunku transakcji. w wyniku niekorzystnej dla
niego zmiany ceny papierow wartosciowych bedgcych jej przedmiofem, nastepujqcej po adniu,
w ktorym powinien zostaé przeprowadzony jej rozrachunek. Mechanizm ten znajduje zastosowanie
w przypadku, gdy w zwiqzku z zawieszeniem rozrachunku [Iransakcji objetej funduszem
rozliczeniowym albo funduszem zabezpieczajqcym ASO Zarzqd Krajowego Depozytu podejmuje
uchwale o zrealizowaniu rozliczenia rozrachunku fej transakcji wylgcznie na rzecz uczestnika, kfory
nie spowodowal tego zawieszenia, oraz o dokonaniu w celu likwidacji tego zawieszenia,

odpowiednio, zbycia lub nabycia papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem tej transakcji.
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W razie podjecia takiej decyzji ewentualnie niekorzysine dia tego uczesinika réznice cen papierow
‘warlos'ciowych, wystepujqce pomiedzy dniem zawarcia transakcji, kidrej rozrachunek zostal
zawieszony, a dniem dokonania zbycia lub nabycia tych papierow przez Krajowy Depozyt, podlegajq

pokryciu ze Srodkow wlasciwego funduszu zabezpieczajqcego rozliczenie tef transakeji.”

W celu dokladniejszej weryfikacji sposobu dochodzenia roszczen przez uczestnikow,
Kontrolerzy w dniu 5 maja 2009 r. poprosili o sporzadzenie dodatkowych wyjasnien w zakresie
faktycznego umozliwienia dochodzenia roszezen przez uczestnikoéw KDPW S.A., w szczegdlnosci
w kontekscie zasady anonimowosci stron. W wyjasnieniach z dnia 6 maja 2009 r. KDPW S.A.
wskazal, iz ,.[...] Zasada anonimowosci stron transakcji nie pozwala jej stronom na samodzielne
ustalenie drugiej strony transakcji. Nalezy jednak zauwazyc, ze w wyniku rozliczen prowadzonych
przez Krajowy Depozyt moze dojs¢ do sytuacji, w ktorej drugq stronq zawieszonego rozrachunku nie
Jest weale druga strona transakcji, ani nawel uczesinik rozliczajqcy reprezentyjqcy le stroneg, ale
zupelnie inny wuczestnik. Skierowanie transakcji do rozliczenia prowadzi bowiem do fego, ze
zobowiqzania | naleznosci wynikajqce z tych iransakcji zostajq zastqpione zobowigzaniami
i naleznosciami ustalonymi w wyniku przeprowadzonych rozliczen, zas mechanizmy stosowane do
rozliczen, a w szczegilnosci mechanizm kompensacji wielostronnej, a takze brak wymogu posiadania
statusu uczestnika rozliczajqcego przez czlonkéw Gieldy zawierajqcych transakcje, powodujq, ze na
skutek prowadzonych rozliczen moze zmienié sie zaréwno zakres $wiadczen, kiore w zwigzku
Z iransakcjami powinny zostaé spelnione, jak i strony zobowigzane do ich spelnienia. Z tego tez
wzgledu zasada anonimowosci stron transakcji zasadniczo nie wplywa na mozliwos¢ ustalenia przez
uczestnika tego, ktérego z uczestnikow nastqpil brak srodkéw powodujgcy zawieszenie rozrachunku
transakcji.

W naszej opinii uczestnicy powinni zasadniczo uwzgledniaé w swojej dzialalnosci mozliwosé
zawieszenia rozrachunku transakcji, ktorego sq stronq. Nalezy jednak takze liczyé sie z tym, zZe
w okreslonym  przypadku uwjawnienie uczesinikowi poszkodowanemu na skulek zawieszenia
rozrachunku transakcji, uczestnika bedgcego drugq stronq tego rozrachunku, moze okazaé sie
zasadne. Jezeli z wnioskiem o takie ujawnienie zglosilby sie uczestnik zamierzajqcy dochodzié z tego

iytulu roszczen przed Sqdem Polubownym przy KDPW powaznie rozwazymy takq mozliwosé”.

Systemem zabezpieczania ptynnosci rozliczen objgte sa rowniez transakcje na rynku
instrumentéw pochodnych. Zgodnie z § 65 ust. 1 Regulaminu, w celu zabezpicczenia rozliczen
transakcji, ktorych przedmiotem sg instrumenty pochodne, Krajowy Depozyt organizuje i dokonuje

biezacych rozrachunkéw miedzy stronami transakeji dwustronnie zobowigzujacych, a ponadto
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gromadzi i zarzadza $rodkami stanowiacymi depozyty zabezpieczajace oraz Srodkami tworzacymi
czesci funduszu rozliczeniowego. Depozyty zabezpieczajace mozna podzielié na dwa rodzaje:
wstepny depozyt rozliczeniowy oraz wlasciwy depozyt zabezpieczajacy. Wstepny depozyt
rozliczeniowy warunkuje rozpoczecie dziatalnosci w obrocie na rynku instrumentéw pochodnych
przez podmioty zawierajace transakcje, w zakresie ktérych uczestnik wnoszacy depozyt ma posiadaé
status uczestnika rozliczajacego. Z kolei wlasciwy depozyt zabezpieczajacy jest wnoszony od kazdej
pozycji otwartej w wyniku transak¢ji zawartej na rynku instrumentéw pochodnych. Przy wyliczaniu
wlasciwego depozytu zabezpieczajacego, uwzgledniana jest redukcja ryzyka w zwiazku

z wystgpowaniem korelacji pomiedzy instrumentami pochodnymi.

W celu weryfikacji sprawowanego przez KDPW nadzoru nad limitami zaangazowan
odnoszacych si¢ do instrumentéw pochodnych, Kontrolerzy dnia 4 marca 2009 r. poprosili
o wskazanie, czy KDPW S.A. przyjmowal uchwaly w zakresie nieprzekraczania poziomu limitu
zaangazowania, w jaki sposob KDPW S.A. okresla limit zaangazowama oraz czy KDPW S.A.
wprowadzal obowigzek pobierania $rodkéw o wartosci przewyzszajacej warto$¢ standardowa
w zakresie depozytow zabezpieczajacych. W wyjasnieniach z dnia 18 marca 2009 r. Krajowy
Depozyt wskazal, iz , nie podjeto uchwal, ktore nakladafyby na uczestnikow obowiqzek nie
przekraczania limitu zaangazowania”. W zakresie okreslania limitu zaangazowania, KDPW S.A.
wskazal, 1z , Limit Zaangazowania stanowi wedlug § 66 Regulaminu lqczng wartos¢ lub ilosc
otwartych pozycii zawartych w instrumentach pochodnych danej serii lub w instrumentach
pochodnych wszystkich serii opartych na tym samym instrumencie bazowym w zakresie ktorych
posiada on status uczestnika rozliczajqcego. Zgodnie z § 83 ust. 6 SZD przekroczenie tego limitu
moze spowodowaé pozbawienic uczestnikow rynku instrumentéw pochodnych mozliwos$ci zawierania
transakcji, ze wskazaniem na wiasciwego uczestnika rozliczajqcego.

[...] W kwietniu 2004 r. w przypadku kontraktéw na obligacje wprowadzony zostal maksymalny limit
zajmowanych pozycji. Limit ten zostal zawarty w warunkach emisji i obrotu kontraktu na obligacje
syntetyczng ogloszonych przez GPW jako 7500 otwartych pozycji na inwestora lub uczestnika.

Limit ten nie obowiqzuje, z racji zawieszenia obrotu tymi kontraktami”.

Odnosnie obowiazku pobicrania $rodkéw o wartosci przewyzszajacej wartos¢ standardowa,
KDPW S.A. wskazal, iz ,, Jezeli wartos$é standardowq rozumieé jako minimalny poziom wlasciwych
depozytow zabezpieczajqcych pobieranych od klienta zgodnie z § 68 ust. 1 i 3 Regulaminu, wartosé
Srodkdw pienieinych I niepienieznych pobierana od osoby zlecajqcej zawarcie fransakcji moze
w drodze uchwaly byé wyisza poprzez zastosowanie wskaznika procenfowego zwigkszajgcego

minimalpy poziom depozytow zabezpieczajqcych o ustalony w uchwale parametr. Do 15 stycznia
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2008 v. zgodnie z uchwalq 526/04 z dnia 12 listopada 2004 r. poziom minimalnej wartosci depozytow
‘zabezpieczajqcych dla kliemta wyznaczal itoczyn WDZ i parametru zwigkszajqcego wynoszqcego
140%.

Wedlug uchwaty Nr 23/08 Zarzqdu KDPW S.A. z dnia 15 stycznia 2008 r. KDPW odeszio od
okreslania poziomu depozytéw zabezpieczajqeych dla klienta ustanawiajqc parametr zwiekszajqey na

poziomie 100%.”

Regulacje wewngtrzne KDPW S.A. przewiduja ograniczenia w zakresie limitu zaangazowania
uczestnikéw w instrumenty pochodne. Zgodnie z § 66 ust. 4 Regulaminu, Przekroczenie wartosci
depozytow lub limitu zaangazowania uzasadnia zamknigcie pozycji przez Krajowy Depozyt w takie]
mierze, jaka jest konieczna dla przywrdcenia stanu zgodnosct z nimi. Zdanie drugie,
przywolywanego wyzej zapisu wskazuje, iz w przypadku gdy niezgodnos¢ z przepisami
ustanawiajacymi limit zaangazowania wynika z przyczyn niezaleznych od uczestnika, KDPW S A.
przystepuje do zamykania pozycji, jezeli uczestnik nie przystapi niezwlocznie do likwidowania stanu
niezgodnosci. W zwiazku z powyzszym, Kontrolerzy dnia 4 marca 2009 r. poprosili o sporzadzenie
wyjasnien, jak czgsto mialo miejsce zamykanie przez KDPW pozycji uczestnika nie wykonujacego
swoich obowiazkow. W wyjasnieniach z dnia 18 marca 2009 r. KDPW S.A. wskazal, iz , nie

zamykano pozycji zadnego z uczestnikow oraz nie wykorzystywano zabezpieczen”,

C. Obsluga realizacji zobowijzan emitentow wobec uprawnionych =z papieréow

wartosciowych zarejestrowanych w depozycie papieréw wartoSciowych

Zgodnie z art. 48 ust. 2 pkt 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, do zadan KDPW
S.A. nalezy w szczegélnosci obsluga realizacji zobowigzan emitentdw wobec uprawnionych
z papierow wartosciowych zarejestrowanych w depozycie papierow wartosciowych. W mysl art. 58
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, zobowigzanie emitenta opiewajace na papiery
wartoéciowe jest wykonane z chwilg otrzymania swiadczenia przez uczesinika prowadzacego
rachunek papieréw wartosciowych dla osoby uprawnionej do tego $wiadczenia, zas opiewajace na
pieniadze - z chwilg dokonania przeniesienia srodkow pienigznych na rachunek bankowy wskazany
przez tego uczestnika.

KDPW S.A. obstuguje realizacj¢ zobowiagzan emitentéw wzgledem uprawnionych z papierow
wartosciowych na zasadach okreslonych w Regulaminie KDPW oraz regulacjach wewnetrznych
wydanych na jego podstawie, w szczegdlnosci w SZD, ktére wskazuja na whasciwy tryb
postgpowania w odniesieniu do konkretnych praw realizowanych za posrednictwem KDPW S.A.

Jak stanowi § 79 ust. | Regulaminu KDPW, przez realizacje zobowiazan emitentéw wobec
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wiascicieli papieréw wartosciowych rozumie si¢ organizowany i koordynowany przez Krajowy
Depozyt proces spelniania przez emitenta $wiadezen pienigznych lub niepieni¢znych o charakterze
majatkowym na rzecz podmiotéw praw z papieréw wartosciowych.

Kontroli poddane zostaly procesy realizacji nastgpujacych uprawnien wynikajacych z papierow
warto$ciowych rejestrowanych w KDPW S.A.:
a) prawo do dywidendy,
b) wyplaty odsetek i wykupu obligacji korporacyjnych,
c) realizacji uprawnien z obligacji zamiennych, obligac)i z prawem pierwszenstwa do objgcia lub

subskrybowania akcji nowej emisji,

d) prawa poboru,

Proces wyplaty dywidendy realizowany za posrednictwemn KDPW S.A. uregulowany zostat
w § 91 — 100 SZD KDPW. W wyjaénieniach ztozonych Kontrolujacym w dniu 3 kwietnia 2009 r.
KDPW S.A. przedstawit przebieg procesu wyplaty dywidendy z akcji zdematerializowanych.

Caly proces wyplaty dywidendy inicjowany jest przez emitenta, ktory nie pézniej niz na 10 dni
przed dniem D' przesyla uchwale walnego zgromadzenia spoltki oraz informacje o wyplacie
dywidendy do KDPW S.A., ktory przekazuje ja niezwlocznie uczestnikom. W D+] KDPW S.A.
przesyia uczestnikom salda kont ewidencyjnych na dzien ustalenia prawa do dywidendy. W D+4
uczestnicy przesylaja do KDPW S.A. informacje dotyczace wyliczen kwot do wyplaty oraz kwoty
podatku dochodowego od os6b, dla ktorych emitent jest platnikiem podatku, a do emitenta
szczegdtowe informacje dotyczace rozliczenia podatku, umozliwiajace emitentowi wykonanie
obowigzkow platnika podatku dochodowego od oséb prawnych. Informacje te moga by¢ korygowane
przez uczestnikéw, lecz nie pézniej niz do W23, gdyz nastepnego dnia KDPW S.A. przesyla
emitentowi wezwanie do wniesienia $rodkéw pienigznych przeznaczonych na wyplate dywidendy.
W dniu wyplaty dywidendy emitent do godz. 11.30 dokonuje przekazania $rodkow pienigznych na
wskazany w wezwaniu rachunek bankowy, za$ KDPW S.A. dokonuje rozdzielenia otrzymanych
srodkéw pieni¢znych na rachunki bankowe uczestnikow. Tego dnia majg tez miejsce
tzw, ,reinwestycje” podatku od dywidendy. Uczestnicy przekazuja do KDPW S.A. komunikaty
dotyczace wysokosci srodkéw podlegajacych zwrotowi z tytutu podatku na rzecz osoéb, ktére ztozyly
do dnia W os$wiadczenia, o ktérych mowa w art. 26 ust. la ustawy o podatku dochodowym od oséb
prawnych. W przypadku otrzymania od uczestnikéw komunikatow dotyczacych zwrotu podatku

(na podstawie art. 26 ust. la ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych), dokonanych

! dzien ustalenia uprawnionych z papieréw wartodciowych.
* dzien realizacji prawa
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w terminie do dnia W - KDPW S.A. przekazuje emitentowi wezwanie do wniesienia srodkow
bieniQZnych przeznaczonych na wyplate kwoty podatku podlegajacej zwrotowi. Nie pdézniej niz
wdniu W+35 emitent dokonuje przekazania $rodkéw pienigznych z tytutu zwrotu podatku na
wskazany w wezwaniu rachunek bankowy. KDPW S.A. dokonuje rozdzielenia otrzymanych
srodkéw na odpowiednie rachunki uczestnikow.

Z informacji przekazanych przez KDPW S.A. w dniu 3 kwietnia 2009 r. wynika, ze w okresie
od poczatku 2008 r. nie mialy miejsca zdarzenia polegajace na zainicjowaniu procesu obslugi
dywidendy, ktéry nie doszedt do skutku. Ponadto, nie mialy migjsca zdarzemia polegajace na
zglaszaniu przez uczestnikéw rozbieznosci pomigdzy liczba papieréw wartosciowych dajacych
prawo do dywidendy ustalonej przez uczestnikow, a stanami sald papierow wartosciowych
ustalonymi przez Krajowy Depozyt.

Przy obstudze wyplat dywidendy zdarzaly si¢ przypadki, w ktérych emitenci przekazywali do
Krajowego Depozytu kwot¢ rézng od kwoty okreslone) w wezwaniu. W zwigzku z powyzszym
emitent byl dodatkowo zobowiazany wskaza¢ szczegétowy rozdziat przekazywanej kwoty. KDPW
S.A. poinformowat o 8 przypadkach zaistnienia takiej sytuacji. Jak wyjasnit KDPW S.A., réznica
pomigdzy kwotg okrestong w wezwaniu KDPW S.A., a kwotg przekazang dla uczestnikow wynikia
z korekt wysokosci podatku dochodowego od 0séb prawnych. '

W toku czynnosci kontrolnych KDPW S.A. sporzadzil zestawienie wszystkich przypadkow
obstugi realizacji wyplaty dywidendy od poczatku 2008 r. oraz dostarczyl kopig¢ dokumentow
wskazanych przez Kontroleréw przypadkow wyplaty dywidendy. Z informacji tych wynika,
ze KDPW S.A. od poczatku 2008 r. obstuzyt 111 proceséw wyptaty dywidendy.

Kontrolerzy stwierdzili drobne niescistosci w tym zakresie. W w/w zestawieniu KDPW S.A.
wskazal, ze dzien W w przypadku do wyptlaty zaliczki na poczet dywidendy przez spétke Amator
S.A. przypadt w dniu 12.12.2007 r. natomiast z dokumentdw Zrédlowych wynika, ze dzien W
powinien przypasé na 13.12.2007 r. Poza tym przypadkiem KDPW S.A. obstugiwat proces wyplaty
dywidendy  zgodnie zzasadami  okre$lonymi w  przepisach prawa oraz aktach
wewnatrzkorporacyjnych emitentow.

W wyjasnieniach przedstawionych Kontrolerom w dniu 3 kwietnia 2009 r. KDPW S.A.
przedstawit praktyczny przebieg procesu wyplaty odsetek/wykupu obligacji korporacyjnych
realizowany za posrednictwem KDPW S.A. Proces ten uregutowany zostal w § 101 SZD KDPW.
Jak wskazal KDPW S.A., nie péZnie] niz w D — 5 emitent przesyla do KDPW S.A. informacje
o wyplacie odsetek od papieréw diuznych oraz o dniu D i W oraz o kwocie odsetek na jedna
obligacj¢. Po otrzymaniu informacji od emitenta KDPW S.A. przekazuje niezwlocznie informacje

o wyplacie odsetek uczestnikom KDPW S.A. W D + 1 Krajowy Depozyt przesyla uczestnikom salda
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kont ewidencyjnych na dzien ustalenia prawa do odsetek/wykupu. W dniu D + 4 uc;zestnicy
przesylaja do KDPW S.A. informacje dotyczace wyliczen kwot do wyplaty oraz kwoty podafku
dochodowego od 0sob prawnych zagranicznych, zas do emitenta szczegétowe informacje dotyczace
rozliczenia podatku, umozliwiajace spdlce wykonanie obowiazkéw platnika podatku dochodowego
od oséb prawnych zagranicznych. Najpdzniej w W-1 (w praktyce w D+5) KDPW S.A. przesyla
emitentowi wezwanie do wniesienia Srodkow pienigznych przeznaczonych na wyplate odsetek/
wykup obligacji. W dniu W emitent do godz. 11.30 przekazuje Srodki pieni¢zne na wskazany
w wezwaniu rachunek bankowy. KDPW dokonuje rozdzielenia otrzymanych srodkéw pienigznych
na rachunki bankowe uczestnikow.

W przypadku wykupu obligacji po wyplacie srodkéw KDPW S A. wyrejestrowuje wykupione
obligacje i zamyka konta ewidencyjne uczestnikow.

W wyjasnieniach przekazanych w dniu 3 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. wskazywal, ze
w okresie od poczatku 2008 r. nie mialy miejsca zdarzenia polegajace na zainicjowaniu procesu
obslugi wyplaty odsetek od obligacji/wykupu obligacji, ktory nie doszed! do skutku. Nie mialy
rowniez miejsca zdarzenia polegajace na zgtaszaniu przez uczestnikéw rozbieznosci pomiedzy liczbg
obligacji korporacyjnych ustalonej przez uczestnikéw, astanami sald obligacji korporacyjnych
ustalonymi przez Krajowy Depozyt.

W toku czynnosci kontrolnych KDPW S.A. sporzadzil zestawienie wszystkich przypadkéow

obstugi wyplaty odsetek od obligacji/wykupu obligacji od poczatku 2008 r. oraz dostarczyt kopi¢
dokumentéw wskazanych przez Kontroleréw przypadkéw obstugi tego procesu. Z informacji tych
wynika, ze KDPW S.A. od poczatku 2008 r. obstuzyl 61 procesow wyplaty odsetek od obligacji oraz
22 procesy wykupu obligacji. KDPW S.A. obslugiwal te procesy zgodnie z zasadami okreslonymi
w przepisach prawa oraz aktach wewngtrzkorporacyjnych emitentow.
W wyjasnieniach przedstawionych Kontrolerom w dniu 3 kwietnia 2009 r. KDPW S.A. przedstawit
réwniez praktyczny przebieg procesu rejestracji akcji powstalych po zamianie obligacji, ktory jest
obstugiwany na podstawie §§ 13b oraz 102-105a SZD. Operacja ta moze by¢ wykonywana w sposéb
-klasyczny”, tj. z wykorzystaniem Listéw ksiggowych oraz anekséw do tych listéw lub w drodze
zarejestrowania akcji/ wyrejestrowania obligacji w trybie okreslonym w § 40 ust. 5 Regulaminu
KDPW, tzw. rejestracja uproszczona.

W przypadku zastosowania trybu ,klasycznego™ emitent sklada wniosek o rejestracje akcji
emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitalu zaktadowego. Zarzad KDPW S.A.
podejmuje uchwale o rejestracji akcji w systemie KDPW ze wskazaniem, ze kolejne zamiany bedg
odbywaly si¢ na podstawie Anekséw do listéw ksiggowych sktadanych przez emitenta. Realizacja

procesu rejestracji akcji po zamianie obligacji zamiennych lub obligacji z prawem pierwszenstwa
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polega na zlozeniu wniosku przez uprawnionego do realizacji prawa do objecia lub subskrybowania
‘akcji nowej emisji uczestnikowi prowadzacemu rachunek papieréw wartosciowych. W wyniku tego
nastepuje blokada papieréw wartosciowych na poziomie uczestnika oraz przekazanic o$wiadczenia
o realizacji uprawnien emitentowi, jak rowniez konieczne jest ztozenie polecenia blokady w systemie
KDPW. W terminie 2 dni od otrzymania Ancksu do listu ksiggowego ma miejsce rejestracja akeji
powstatych po zamianie z jednoczesnym wyrejestrowaniem obligacji zamiennych lub obligacji
z prawem pierwszenstwa zgodnie ze wskazaniami w Aneksie do listu ksiggowego. Po dokonaniu
rejestracji akcji KDPW S.A. przesyla do uczestnikow za posrednictwem systemu ESDI komunikatu
o wykonanej operacji.

Rejestracja uproszczona, tj. przeprowadzana na podstawie instrukcji rozliczeniowych
przesytanych do systemu depozytowo-rozliczeniowego przez uczestnikow. Czynnosci wstgpne
polegaja na zlozeniu wniosku przez emitenta o rejestracj¢ akcji emitowanych w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego ze wskazaniem, iz rejestracja akcji bedzie
nastepowala w trybic okreslonym w § 40 ust. 5 Regulaminu. Emitent dotgcza do wniosku dokumenty
wskazane w § 10a SZD, w szczegdlnosci pelnomocnictwo dla uczestnika bezposredniego KDPW
S.A. do wystawiania w imieniu emitenta dowoddéw ewidencyjnych skutkujacych zarejestrowaniem
papierow wartosciowych. Nastepnie Zarzad KDPW S.A. podejmuje uchwale o rejestracji akcji
w systemie KDPW ze wskazaniem, ze kolejne zamiany beda odbywaty sie na podstawie instrukcji
rozliczeniowych. Uczestnik prowadzacy rachunek papierdw wartosciowych uprawnionego do
realizacji prawa do objecia lub subskrybowania akcji nowej emisji przesyta do systemu KDPW
instrukcj¢ rozliczeniowa dotyczaca operacji wykonania uprawnien. Uczestnik bezposredni,
posiadajacy upowaznicnic od emitenta, wystawia drugg instrukcj¢ rozliczeniows dotyczaca ww.
operacji. Zestawienie instrukcji w systemie KDPW skutkuje wyrejestrowaniem obligacji
zamiennych/ obligacji z prawem pierwszenstwa/ warrantdw subskrypcyjnych, oraz zarejestrowaniem
akcji nowej emisji.

Wedtug informacji przedstawionych przez KDPW S.A. w okresie od poczatku 2008 r. Krajowy
Depozyt obstuzyt 3 procesy zamiany obligacji zamiennych na akcje i nie obstugiwal procesu
realizacji uprawnien z obligacji z prawem pierwszenistwa do objgcia albo subskrybowania akeji.

KDPW S.A. obstuguje réwniez proces realizacjt prawa poboru. Odbywa sie on zgodnie z § 106
— 122 SZD i przebiega w nastgpujacy sposéb.

Nie pdzniej niz D — 15 emitent przesyta do KDPW S.A. uchwal¢ WZ spotki w sprawie podwyzszenia

kapitalu zakladowego poprzez emisje akeji z prawem poboru oraz dokumenty zgodnie z §107 ust. 2
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SZD KDPW. Po otrzymaniu wniosku od emitenta Zarzad KDPW S.A. podejmuje uchwale
o rejestracji JPP’. I
Po otrzymaniu tych informacji KDPW S.A. przekazuje uczestnikom informacje o operacji. W dniu
ustalenia prawa poboru nast¢puje rejestracja praw poboru na kontach uczestnikdéw zgodnie z uchwalg
KDPW.

W odpowiedzi z dnia 3 kwietnia 2009 r. na pisemne pytanie Kontrolerdéw - czy KDPW S.A.
otwiera specjalne konta, na ktdrych rejestruje jednostkowe prawa poboru? — KDPW S.A. wskazal, ze
w dniu ustalenia prawa poboru okreslonym przez Walne Zgromadzenic spotki na kontach
depozytowych uczestnikdw KDPW S.A. s3 rejestrowane prawa poboru. Do momentu ziszczenia sie
przestanck dematerializacji w depozycie papierow wartosciowych tj. dopuszczenia do obrotu na
rynku regulowanym albo wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu prawa poboru majg
charakter techniczny. Oznacza to, ze na dzien ustalenia prawa poboru rejestrowane sa uprawnienia
majace na celu umozliwienie Krajowemu Depozytowi przeprowadzenie ewentualnej obstugi
realizacji praw poboru przyznanych akcjonariuszom spétki.

Kontrolerzy w wezwaniu z dnia 19 marca 2009 r. zapytali rowniez, zwazywszy, ze jednostkowe
prawa poboru rejestrowane sg do uplywu terminu skladania zapisdw na akcje nowej emisji, w jaki
sposdb wyznaczany jest alternatywny tcrmin do ktdrego rejestrowane sg jednostkowe prawa poboru,
w przypadku kiedy termin skladania zapiséw na akcje nie zostanie wyznaczony. W odpowiedzi
KDPW S.A. wskazal, ze w zakresie obslugi prawa poboru Krajowy Depozyt dziala na podstawie
informacji otrzymanych do emitenta, ktory jako jedyny moze okreslic aktualny etap przeprowadzania
oferty. Wobec czego, w sytuacji, gdy dalsze rejestrowanie w systemie KDPW jednostkowych praw
poboru jest bezprzedmiotowe rolg emitenta jest poinformowanie o tym fakcie Krajowego Depozytu.
Na tej podstawie Krajowy Depozyt dokonuje wyrejestrowania z kont uczestnikow praw poboru.

Kontrolerzy w wezwaniu z dnia 19 marca 2009 r. poprosili takze o pisemne wyjasnienia czy
w terminie od poczatku 2007 r. zdarzyly si¢ i ile razy przypadki opoznien KDPW S.A. w procesie
posrednictwa w realizacji zobowigzan emitentow wobec uprawnionych z papierow wartosciowych
oraz czy zdarzenia te wywolaly roszczenie regresywne emitenta wzglegdem KDPW bedgce
nastgpstwem popadnigcia emitenta w zwloke wzgledem wlascicieli papieréw wartosciowych.
W odpowiedzi KDPW S.A. wskazal, Ze realizacja zobowigzan emitentéw wobec uprawnionych
z papieréw wartosciowych jest przeprowadzana na podstawie informacji otrzymanych od emitentow
i w terminach okreslonych przez odpowiednie organy spdotki. W okresie od 2007 r. nie zdarzyly si¢

przypadki opoznien ze strony Krajowego Depozytu w obstudze zobowiazan emitentow, w zwigzku

* jednostkowe prawo poboru
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z tym KDPW S.A. otrzymal rowniez zadnych roszczen ze strony emitentéw bedacych nastgpstwem
éqdah ze strony akcjonariuszy.

Kontrolerzy poprosili o odpowiedz na pytanie czy KDPW S.A. nadzoruje i ponosi

odpowiedzialno$¢ za prawidlowe ustalanie uprawnionych do pozytkow przez uczestnikow
bezposrednich oraz za prawidlowe spelnianie $wiadczen przez uczestnikéw bezposrednich na rzecz
wierzycieli z papieréw wartosciowych?
W odpowiedzi KDPW S.A. wskazal, ze na koniec dnia ustalenia praw Krajowy Depozyt ustala stany
kont depozytowych uczestnikow KDPW, ktore sa podstawa do ustalenia osob uprawnionych do
otrzymania $wiadczen z papieréw wartosciowych. Jednocze$nie uczestnicy ustalaja liczbg papierow
wartosciowych dajacych prawo do pozytkéw znajdujacych si¢ na rachunkach papieréw
warto$ciowych prowadzonych przez uczestnikow a w dniu nastgpnym po dniu ustalenia praw
Krajowy Depozyt przesyla do uczestnikéw droga elektroniczna wyniki powyzszych ustalen.
Regulacje KDPW nakiadajg na uczestnikow obowiazek niezwlocznego powiadomienia Krajowego
Depozytu 0 ewentualnych rozbieznosciach pomiedzy stanami kont w systemie KDPW a ustaleniami
wynikajacymi ze stanoéw na prowadzonych przez uczestnika rachunkach papierow wartosciowych.
W odniesieniu do spelniania $wiadczen na rzecz wierzycieli z papieréw wartosciowych Krajowy
Depozyt przekazuje otrzymane od emitenta $rodki pienigzne na wyplate przystugujacych
akcjonariuszom swiadczen w dniu wyplaty na wskazane przez uczestnikéw rachunki bankowe.
KDPW S.A. wskazat takze, ze nadzoruje proces ustalania uprawnionych do pozytkow przez
uczestnikéw bezposrednich, gléwnie w zakresie poprawnosci przeniesienia sald uprawnionych do
modutu systemu obstugujacego naliczenie i wyplatg pozytkdw oraz terminowosdci wykonania przez
niego tej operacji jak i innych czynnosci przewidzianych w regulacjach KDPW, szczegdlnie pod
katem zapewnienia mozliwosci wywiazania si¢ przez KDPW z wilasciwych, okreslonych w tych
regulacjach, obowigzkow wobec emitenta. Krajowy Depozyt nie ponosi odpowiedzialnosci za
prawidlowos$¢ wykonania przez uczestnikow bezposrednich KDPW czynnosci zwigzanych
z ustaleniem uprawnionych oraz spetnianiemn swiadczen na rzecz wiascicieli.

W terminie 10 dni przed rozpoczeciem zapisdéw emitent przesyla do KDPW wniosek
o rejestracj¢ PDA 1 akcji nowej emisji dofaczajac decyzjg KNF w sprawie zatwierdzenia prospektu
emisyjnego zgodnie z § 107 ust. 3 SZD. Po otrzymaniu wniosku od emitenta Zarzad KDPW S.A.
podejmuje uchwal¢ warunkowa dotyczaca rejestracji PDA i akcji nowej emisji. W terminie 3 dnia po
zakonczeniu zapisow uczestnicy przesylaja do KDPW informacje o zapisach podstawowych
i dodatkowych zgodnie z § 113 oraz dokonuja wptat na pokrycie akcji. Piatego dnia po zakonczeniu
zapisOw KDPW przesyla emitentowi informacj¢ o zlozonych zapisach i dokonanych wplatach.

W nastgpstwie otrzymania informacji od KDPW emitent przesyla informacje ile akcji zostalo
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objetych w ramach zapiséw podstawowych 1 ile akcji zostaje do przydziatu akcjonariuszom, ktdrzy
zlozyh zapisy dodatkowe. Po otrzymaniu informacji zwrotnej od emitenta KDPW zamyka konta JPP
i rejestruje prawo do nowej emisji, stanowigce jedynie papier techniczny, w liczbie odpowiadajace;
akcjom obj¢tym w ramach zapiséw podstawowych. Nastgpnym etapem jest przydzial akcji, na ktére
ztozono zapisy dodatkowe, w wyniku czego emitent otrzymuje informacje o dokonanym przydziale,
uczestnicy za$ otrzymuja wyniki przydziatu. Najpézniej w terminie P*+1 lub 2 dni po otrzymaniu
informacji o wynikach przydzialu, gdy moze mie¢ miejsce redukcja zapisow. W takim przypadku
KDPW zwraca uczestnikom nadplaty. Rozliczenie przydzialu w systemie KDPW nastepuje
wterminie P+1, a na kontach uczestnikow sa rejestrowane prawa do nowej emisji w liczbie
odpowiadajacej akcjom przydzielonym. Po dokonaniu przydziatu emitent przekazuje o$wiadczenie
o dojsciu emisji do skutku. Najpozniej 2 dni po otrzymaniu oswiadczenia KDPW przekazuje srodki
wniesione na pokrycie akeji.

W zwiazku z powyzszym Kontrolerzy poprosili o przedstawienie zestawienia zawierajacego
wykaz procesow realizacji prawa poboru, w ktérych zostal wyznaczony dzien prawa poboru i doszlo
do zarejestrowania tzw. zapiséw technicznych (PNE) jednakze emisja akcji, ktérych dotyczyly te
zapisy, nie doszla do skutku. W pisemnej odpowiedzi z dnia 6 maja 2009 r. KDPW S.A. wskazal, ze
w przypadku:

a) Ema Blachownia S.A. — po zaregjestrowaniu PNE nastapil brak informacji od spétki oraz
niemoznosé skontaktowania si¢ z emitentem,

b) Victoria Basset Operation Centre S.A. — po zapisach KDPW S.A. czeka na informacj¢ o dojsciu
emisji do skutku,

¢) DudaS.A.— KDPW S.A. czeka na terminy zapisow,

d) EMC Instytut Medyczny - — KDPW S.A. czeka na terminy zapisow,

e) MCI Management S.A. — KDPW § A. czeka na terminy zapisow,

) Fabryka Diet S.A. — KDPW S.A._ jest w trakcie realizacji,

g) Internet Group S.A. — KDPW S.A. jest w trakcie realizacji,

h) CP Energia S.A. — KDPW S.A. jest w trakcie realizacji.

W pytaniach z dnia 5 maja 2009 r. Kontrolerzy zapytali — czy KDPW S.A. sprawdza
poprawno$é przeprowadzania obslugi realizacji zobowiazan podczas kontroli bezposrednich i jakie
zostaly wykryte niebrawid{owoéci u uczestnikéw w tym zakresie. KDPW S.A. wskazal, ze kontrole
bezposrednie u uczestnikdéw przeprowadzane przez KDPW S.A. obejmuja swym zakresem badanie

poprawnosci obstugi realizacji zobowiazan emitentéw wobec wlascicieli papierow wartosciowych

* dzieh przydziatu akcji, na ktére dokonano zapisu dodatkowego
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w szczegolnosci wyplaty dywidendy i realizacji prawa pierwszenstwa w objeciu akeji nowej emisji.
Podezas  kontroli przeprowadzanych w latach 2007 — 2008 stwierdzono u 4 uczestnikéw
nieprawidlowosci z zakresu obstugi realizacji prawa poboru. Polegaly one na opdznieniach
w rejestracji praw poboru i nieprawidlowosciach w raportowaniu.

W toku czynnosci kontrolnych KDPW S.A. sporzadzil zestawienie wszystkich przypadkéw
proceséw realizacji prawa poboru od poczatku 2008 r. oraz dostarczyl kopi¢ dokumentdw
wskazanych przez Kontrolerow proceséw realizacji prawa poboru. Z informacji tych wynika, ze
KDPW S.A. od poczatku 2008 r. obstuzyt 26 procesdéw realizacji prawa poboru. KDPW S.A.

obstugiwat te procesy zgodnie z zasadami okre$lonymi w przepisach prawa.

IV. Whnioski pokontrolne
Rozliczenie i rozrachunek transakceji

1. Podsumowujac wyniki przeprowadzonej kontroli nalezy stwierdzié¢, ze KDPW S.A. poprawnie
wypelnia nalozone na niego zadania przewidziane w art. 48 ust. 2 pkt 4, 5, 6 1 7 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, polegajace na rozliczaniu 1 rozrachunku transakcji zwieranych na
rynku regulowanym gietdowym i pozagieldowym oraz w alternatywnym systemie obrotu.
Przywolane wyzej zadania Krajowy Depozyt realizuje zgodnie z obowiazujacymi przepisami
ustawy oraz postanowieniami Regulaminu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A.

2. W zakresie rozliczania i rozrachunku transakcji Krajowy Depozyt realizuje nalozone na niego
ustawowo zadania co do zasady na poziomie Regulaminu i Szczegdtowych Zasad Dziatania
KDPW. Ze wzgledu jednak na stopien skomplikowania czynno$ci zwigzanych z realizacja tych
zadan w KDPW §S.A. ustanowiony zostat szereg procedur wewngtrznych. Analiza
przedstawionych przez KDPW S.A. informacji wykazala, Zze posiadane przez Krajowy Depozyt
procedury wewnetrzne, w szczegolnosci procedury operacyjne i odtworzeniowe, tworzone
1 aktualizowane przez poszczegdlne jednostki organizacyjne Krajowego Depozytu, obejmuja
szczegotowe plaszczyzny zwigzane z przebiegiem rozliczania i rozrachunku transakeji, przez co
w wysokim stopniu zapewniajg bezpieczenstwo systemu rozliczen i rozrachunku.

3. Krajowy Depozyt w przestanych wyjasnieniach wskazal problemy, zwiazane z procesem
rozliczenia i rozrachunku. Poinformowal m.in., ze zdarzaja si¢ opoOZnienia w terminowym
zakonczeniu poszczegolnych sesji rozrachunkowych. Z informacji przekazanych przez KDPW

S.A. wynika, ze odsetek opdzZnionych sesji do liczby procedowanych sesji ogdtem wynosi ok. 1,3
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%. Ponadto wskaza¢ nalezy, ze tendencja w tym zakresie jest znizkowa, tzn. w latach 2006-2007
stwierdzono odpowiednio 348 1 81 przypadki opdznien, podczas gdy w roku 2008 mialy mie; sce
23 takie przypadki. Wplyw na zmniejszenie przypadkéw opdznien mialo przede wszystkim
zaimplementowanie do systemu depozytowo-rozliczeniowego nowych rozwigzan w zakresie
obslugi zawieszen transakcji przewidzianych na potrzeby nowego systemu. Biorac pod uwage
powyzsze statystyki mozna stwierdzi¢, ze obecny system zdecydowanie lepiej obstuguje te
procesy.

W wyniku dokonanej analizy wyjasnien KDPW S.A. z dnia 18 marca 2009 r., uzupetnionych
wyjasnieniami z dnia 6 maja 2009 r., Kontrolujacy ustalili, iz zdarzajace si¢ opdznienia
w terminowym zakonczeniu rozrachunku poszczegélnych sesji rozliczeniowych nie majg
znaczenia z punktu widzenia bezpieczenstwa i prawidlowego funkcjonowania rynku w skali 2008
I,

W toku czynnosci kontrolnych ustalono, ze w latach 2007-2008 wystapilo 9 bl¢ddw podczas
procesu rozliczeniowego, ktére miaty wplyw na uczestnikéw KDPW S A. Powodem dla 5 z nich
byly bledy systemu KDPW S.A., ktoére skorygowane zostaly podczas kolejnych sesji.
W kolejnych dwéch przypadkach bigdy popelnili pracownicy Krajowego Depozytu. Pierwszy
z nich wynikal z blgdnego dokonania korekty pienigzne] w zwigzku z zawieszeniem rozrachunku
wdniu ustalenia prawa do dywidendy. W celu skorygowania bledu, w dniach nast¢pnych razem
z rozliczeniem transakcji wykonano poprawne operacje. Drugim bigdem ze strony pracownikow
KDPW S.A. bylo bledne wskazanie pozyczkodawcy (niezgodnie z deklaracjg uczestnika).
Pomylke t¢ naprawiono podczas kolejnej sesji rozliczeniowej. Dwie pomytki przy rozliczeniu
nastapity w wyniku btedu w systemie NBP. Stosowne korekty zostaty dokonane kolejnego dnia.

Z analizy informacji przedstawionych przez Krajowy Depozyt wynika, ze bledy w rozliczeniu
transakcji, majace wplyw na uczestnikéw KDPW, zdarzaja si¢ bardzo rzadko. Do chwili obecngj
powodem ich byly przede wszystkim bledy systemu, czy to systemu KDPW S.A_| czy tez NBP.
Powstate bigdy byly korygowane w najszybszym mozliwym terminie. Nalezy réwniez doda¢, ze
stosunek transakcji, przy rozliczaniu ktérych wystapit biad jest marginalny w stosunku do
transakcji ogdtem rozliczanych przez Krajowy Depozyt, a skutki takich blednych transakcji nie
mialy wplywu na przebieg procesu rozliczania i rozrachunku transakcji dla pozostatych
uczestnikéw KDPW.

Jak ustalono w trakcie kontroli, zaden ze zidentyfikowanych bl¢déw powstalych w procesie
rozliczeniowym nie byt przedmiotem skarg ze strony uczestnikow KDPW S.A.

Zgodnie z § 30a Regulaminu KDPW S.A. uczestnicy sa zobowiazani dostarczy¢ Krajowemu

Depozytowi informacje na temat transakcji sprzedazy, ktore zostaly zawarte bez zlecenia klienta,

E
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niezgodnie z trecig zlozonego zlecenia, a ich rozrachunek spowodowat przejéciowa niezgodnos¢
pomigdzy stanami na kontach ewidencyjnych, a stanami na rachunkach papieréw wartoSciowych.

Jak ustalono w trakcie czynnosci kontrolnych, Krajowy Depozyt sprawuje kontrol¢ nad
przestrzeganiem przez uczestnikow powyzszego obowiazku. W szczegblnosel uczestnicy ci
zobowiazani sa do przesylania tych informacji w cyklu miesigcznym w formie tzw. »Zestawienia
transakcji zawartych bez zlecenia lub zrealizowanych w niepelnym zakresie”. Krajow Depozyt
dokonuje ich weryfikacji pod katem kompletnosci. Dodatkowo, informacje te sg wyrywkowo
kontrolowane przez KDPW S.A. pod katem poprawnosci w toku kontroli w jednostce uczestnika.
Krajowy Depozyt na pisemng prosbg Kontrolujacych przedstawil szczegélowg informacj¢ na
temat szacowanego poziomu ryzyka operacyjnego, ktore towarzyszy realizacji przez KDPW S.A.
proceséw biznesowych zwiazanych z rozliczeniemn i rozrachunkiem transakcji zardbwno na rynku
kasowym, jak i terminowym, W toku czynnosci kontrolnych ustalono, ze Krajowy Depozyt stara
sic na biezaco identyfikowaé, oszacowywaé i monitorowaé ryzyko operacyjne zwigzane
z prowadzeniem rozliczen i rozrachunkow.,

W wyniku dokonanej analizy przedlozonych informacjt okreslajagcych kategorie ryzyka
operacyjnego, w szczegolnosci obrazujacych aktualne pomiary tego ryzyka Konirolerzy uznali,
ze w przypadku 6 kategorii ryzyka, obejmujacych ryzyko zwigzane z pracownikami KDPW S A,
procesami i procedurami, podmiotami wspolpracujacymi z KDPW S.A., Systemem Zachowania
Cigglosci Funkcjonowania, zgodnoscia i kontrola ryzyka oraz czynnikami zewngtrznymi, ze
mozna ryzyka te uzna¢ za ogolnie niskie zardéwno w kontekscie czgstotliwosci, jak i dotkliwosci.

W przypadku ryzyka prawnego, nalezy zgodzi¢ si¢ z wyjasnieniami Krajowego Depozytu, ze
czestotliwos¢ ryzyka jest niska, natomiast potencjalna dotkliwo$¢ jest wysoka.

W swoich wyjasnieniach, Krajowy Depozyt ocenit, ze dotkliwos¢ ryzyka obejmujgcepo
technologie oraz bezpieczenstwo danych 1 informacji jest niska. Czynnikami ryzyka
wystgpujacymi w przypadku ryzyka technologii sa m.in, awarie systemow teleinformatycznych,
niewystarczajaca wydajnos¢ systeméw teleinformatycznych, brak dywersyfikacji zrodel energii
elektrycznej. W przypadku kategorii ryzyka — bezpieczenstwo danych 1 informacijt, czynniki
ryzyka moga by¢ nastgpujgce: wlamania i nieautoryzowany dostgp do systeméw, utrata danych
elektronicznych lub dokumentéw papierowych, utrata poufnosci informacji itp.

[stnicja watpliwosci  Kontroleréw co do przedstawionego przez Krajowy Depozyt
sklasyftkowania jako niskie stopnia dotkliwosci ryzyk zwigzanych z technologia oraz
z bezpieczenstwem danych 1 informacji. Zdaniem Kontrolerow awaria systemow
teleinformatycznych, wlamania do systemow elektronicznych c¢zy tez utrata danych

elektronicznych stanowi bardzo powazne zagrozenie dla prawidlowego funkcjonowania procesu
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rozliczania i rozrachunku w Krajowym Depozycie, ze wzgl¢du na fakt ze dzialaaie tych
proceséw opiera si¢ wlasnie na poprawnym funkcjonowaniu systemow teleinformatycznych j'ak
1 elektronicznych. W przypadku nieprawidlowosci w funkcjonowaniu wymienionych systemow,
realizacja procesu rozliczenia 1 rozrachunku bgdzie zagrozona. Ewentualne wystapienie zdarzen
opisanych jako czynniki ryzyka w dwoéch przedmiotowych kategoriach bez watpienia moze
spowodowa¢ bardzo negatywne konsekwencje dla poszczegélnych uczestnikow KDPW oraz dla
calego procesu rozliczania i rozrachunku transakeji w Krajowym Depozycie.

Majac na uwadze konsekwencje, ktore moga wynikaé z tego typu zdarzen, Kontrolerom trudno
jest zaakceptowaé okreslenie przez KDPW S.A. stopnia dotkliwosci ryzyka technologii oraz
ryzyka bezpieczenstwa danych i informacji jako niskie w dwustopniowe) skali przyjetej przez

Krajowy Depozyt.
Systemem zabezpieczania plynnosci rozliczania transakcji

7. Podsumowujac dziatania Kontrolerow, nalezy stwierdzié, iz KDPW S.A. poprawnie wypelnia
nalozony na niego ustawowy obowiazek wyrazony w art. 48 ust. 2 pkt 8 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, zgodnie z ktérym KDPW S.A. prowadzi system zabezpieczania
plynnosci rozliczen, w tym systemu gwarantowania rozliczen transakcji zawartych na rynku
regulowanym gieldowym i pozagieldowym.

8. W zakresie organizacji systemu zabezpieczania plynnosci rozliczania transakcji, KDPW S.A.
reguluje nalozone na niego ustawowo zadania na poziomie Regulaminu i Szczegétowych Zasad
Dziatania KDPW. KDPW S A. stworzyt katalog srodkow majacych na celu minimalizacj¢ ryzyka
utraty ptynnosci rozliczen i rozrachunku transakcji, wykorzystujac do tego m. in. takie
instrumenty jak: mechanizm optymalizacji doboru transakeji, ktérych rozrachunki majg podlegac
zawieszeniu, pozyczki automatyczne papierow wartosciowych, odkup papierow wartosciowych
oraz fundusz rozliczeniowy.

9. KDPW S.A. poprawnie prowadzi system optymalizacji doboru transakeji, ktérych rozrachunki
majg ulega¢ zawieszeniu. Krajowy Depozyt okresla transakcje, ktérych rozrachunek podlega
zawieszeniu z powodu braku papieréw wartosciowych na odpowiednim koncie ewidencyjnym
uczestnika, z zastosowaniem zasad, ktérych celem jest ograniczenie negatywnych skutkow tych
zawieszen, majac na wzgledzie, iz w pierwsze] kolejnosci rozrachunkom podlegajg transakcje,
ktorych rozliczenie zabezpieczone jest funduszem rozliczeniowym.

10. W celu likwidac)i zawieszenia rozrachunku transakcji KDPW S.A. wykorzystuje automatyczne
pozyczki papieréw warto$ciowych jak réwniez instytucje odkupu papieréw wartosciowych.
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W-toku czynnoéci kontrolnych ustalono, iz nie mialy miejsca zaburzenia zwiazane
z funkcjonowaniem pozyczek automatycznych oraz odkupem papierow wartosciowych, jak
rowniez nie mialo migjsca niezwrdcenie pozyczonych papieréw wartosciowych.

11. Na podstawie art. 65 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, KDPW S.A. moze
zarzadza¢ $rodkami funduszu rozliczeniowego, ktorego zadaniem jest zabezpieczanie
okreslonych rodzajow transakcji zawieranych na rynku regulowanym. W/w fundusz tworzony
jest z wplat uczestnikow KDPW S.A. i stanowi ich wspdtwlasnosc laczna. Srodki tego funduszu
moga by¢ wykorzystane w sytuacji wystapienia braku pokrycia na rachunku pienigznym lub
koncie depozytowym uczestnika, gdy naleznodci tego uczestnika nie zapewniaja wykonania jego
zobowigzan wynikajacych z rozliczen transakcji. W toku postgpowania kontrolnego ustalono,
iz nigdy nie doszto do wykorzystywania funduszu rozliczeniowego w wysokosci przewyzszajacej
wplatg danego uczestnika, jak réwniez nie mialy miejsca przypadki nie przeprowadzenia
rozrachunku transakcji, ktérej rozrachunek byl zabezpieczony systemem gwarantowania
rozliczania transakcji.

12. W Zalaczniku do Regulaminu KDPW _Tabela Oplat Krajowego Depozytu Papieréw
Warto$ciowych” wprowadzone zoslaly tzw. oplaty specjalne, majgce charakter sankcji
finansowej stosowanej przez KDPW S.A. wzglgdem uczestnika powodujacego zawieszenie
rozrachunku transakcji. Instytucja ta zapewnia zastosowanie kary finansowej bez potrzeby
prowadzenia ustalen faktycznych dotyczacych odpowiedzialnosci odszkodowawczej. Wysokosé
oplat specjalnych nte jest uzalezniona od rozmiaru spowodowanej szkody, lecz oparta jest na
kryteriach wolumenu zawieszenia 1 czasu jego trwania. Oplaty specjalne sa sprawnie
wykorzystywane przez KDPW S.A. w sytuacjach doraznych, jak réwniez stanowia instrument
o charakterze prewalidacyjnym.

13. Jako korzystne nalezy uzna¢ powotlanie Komitetu ds. Ryzyka Rozliczeniowego (pod nadzorem
Zarzadu KDPW S.A.), ktérego jednym z zadan jest rozpatrywanie potencjalnych sytuacji
niestandardowych zwiazanych z zawieszeniem rozrachunku transakcji. Tryb funkcjonowania
wymienionego Komitetu jest pozbawiony sztywnych rygorow organizacyjnych, dlatego jego
zwolanie jak i rozpoczgcie dzialania moze by¢ kazdorazowo dopasowane do sytuacji bedace;j
przedmiotem zainteresowania Komitetu. Dodatkowo, KDPW S.A. w ramach rozwoju polityki
zabezpieczania plynnodci rozliczen prowadzony jest projekt majacy na celu wprowadzenie
rozwigzania rozliczenia czeSciowego transakcji, pozwalajacego jeszcze lepiej zoptymalizowaé
proces rozrachunku.

14. Celem stworzenia systemu zabezpieczenia plynnosci rozliczen byta minimalizacja ryzyka

Zwiazanego z poprawnoscia przebiegu procesu rozrachunku. Dlatego tez, poprawnosé
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funkcjonowania systemu zabezpieczania plynnosci rozliczania transakcji powinna byé eceniana
W oparciu 0 przecigtny czas trwania zawieszenia transakcji oraz jej wolumen. W toku
przeprowadzania czynnosci kontrolnych ustalono, iz w 2007 r. wynosit on 1,6 dnia, zas w 2008 r.
1,5 dnia, a dotychczasowa $rednia za 2009 r. wskazuje na 1,3 dnia. Dodatkowo, procentowy
udzial wolumenu zawieszonych transakcji w stosunku do wszystkich rozliczonych transakcj
wynosit odpowiednio (wartosci minimalne 1 maksymalne) w 2007 r. od 0,19% do 0,71%, w 2008
r. od 0,15% do 0,61%, by w 2009 r. przyja¢ od 0,28% do 0,49%. Nalezy wskazaé, iz tak
marginalny odsetek zawieszen transakcji w polaczeniu z krotkim czasem jego trwania stwarza dla
KDPW S.A. niskie ryzyko utraty ptynnosci rozliczen i rozrachunku. W ocenie kontrolujacych,
réznorodne $rodki sktadajace si¢ na system zabezpieczania ptynnosci rozliczen, zgodnie
z przedstawionymi wyzej liczbami realizujq przestanki ich stworzenia.

15. Zgodnie z wyjasnieniami przekazanymi w dniu 6 maja 2009 r., KDPW S A. nie umozliwia
zawierania pozyczek papierow wartosciowych na zlecenie, zawieranych za posrednictwem
Krajowego Depozytu., Tym samym, wyst¢puje niezgodnos$é stanu faktycznego z zapisem
normatywnym, znajdujgcym si¢ w § 77a Regulaminu KDPW S.A., umozliwiajacym
dokonywanie takich pozyczek.

16. KDPW §S.A, jest zobowigzany do przeprowadzania rozliczenia i rozrachunku transakcji, ktérych
przedmiotem s zdematerializowane papiery wartoSciowe. Procesy te maja na celu
doprowadzenie do przeniesienia wiasnosci papieréw warto$ciowych bedacych przedmiotem
stosunku zobowigzaniowego stron danej transakcji. Samo zawarcie transakcji budzi bowiem
wylacznie skutek zobowigzaniowy. W przypadku niedostarczenia papieréw warto$ciowych
w ustalonym terminie (w odniesieniu do transakcji zabezpieczonych przez system gwarantowania
co do zasady wystandaryzowanych) druga strona transakcji moze ponies¢ szkode. Zgodnie
Z pisemnymi wyjasnieniami ztozonymi w dniu 4 marca 2009 r. KDPW S.A. stosuje mechanizm
wielostronnej  kompensacji, ktory zapewnia kompensowanie  wszystkich zobowiqzan
pochodzqcych od uczestnikow systemu i wytwarza pojedyncze zobowiqzanie dla poszczegdlnych
kontrahentow. Wyliczanie pozycji netto nastgpuje nie poprzez nowacye, lecz ma wymiar wylqcznie
techniczny. KDPW nie jest prawngq stronq transakcji, jednoczesnie bedgc podmiotem, ktory na
rynku umiejscowiony jest miedzy sprzedajqcym a kupujgcym. Oznacza lo, ze KDPW S.A. nie
wstgpuje w procesie rozliczenia i rozrachunku w zobowigzania stron transakcji, zatem nie jest
odpowiedzialny za pokrycie szkody, jaka poniosta strona transakcji w wyniku zawieszenia, lub
w skrajnych przypadkach nieprzeprowadzenia rozrachunku transakcji. W rezultacie strony
transakcji maja mozliwos¢ wzajemnego dochodzenia roszczen o naprawienie ewentualnej szkody

wedlug zasad ogdlnych prawa cywilnego. Organizowany przez KDPW S.A. system depozytowo-
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rozliczeniowy, w szczegélnosci ze wzgledu na istnienie zasady anonimowosci stron transakcji,
w obecnym stanie uniemozliwia dochodzenia wzajemnych roszczen uczestnikow rozliczajgcych

w przypadku powstania szkody po stronie jednego z nich.

Obsluga realizacji zobowiazan emitentow wobec uprawnionych z papieréw

warto§ciowych zarejestrowanych w depozycie papieréw wartosciowych

17. W rezultacie przeprowadzonej kontroli nalezy stwierdzi¢, ze KDPW S.A. poprawnie wypelnia
natozone na nicgo zadania przewidziane w art. 48 ust. 2 pkt 3 ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, polegajace na obshudze realizacji zobowigzan emitentéw wobec uprawnionych
z papierow  warto$ciowych  zarejestrowanych w  depozycie papierow  wartosciowych,
z zastrzezeniem ponizszych punktow. Przywolane wyze] zadania Krajowy Depozyt realizuje
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami ustawy oraz postanowieniami Regulaminu Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych.

18. W zakresie obstugi realizacji zobowigzan emitentow wobec uprawnionych z papieréw
wartosciowych zarejestrowanych w depozycie papieréw warto$ciowych Krajowy Depozyt
reguluje natozone na niego ustawowo zadania na poziomie Regulaminu i Szczegdtowych Zasad
Dziatania KDPW.

19. KDPW S.A. od poczatku 2008 r. obstuzyl 111 procesow wyplaty dywidendy, 61 procesow
wyplaty odsetek od obligacji, 22 procesy wykupu obligacji, 3 procesy zamiany obligacji
zamiennych na akcje, 26 proceséw realizacji prawa poboru i nie obshugiwatl procesow realizacji
uprawnien z obligacji z prawem pierwszenstwa do objecia albo subskrybowania akcji. KDPW
S.A. obstugiwal te procesy zgodnie z zasadami okreslonymi w przepisach prawa oraz aktach
wewnatrzkorporacyjnych emitentéw.

20. Wyniki kontroli wykazaly, ze w procesie obstugi wyptat dywidendy zdarzaty sie przypadki,
w ktérych emitenci przekazywali do Krajowego Depozytu kwotg rozna od kwoty okresionej
w wezwaniu. W zwigzku z powyzszym emitent byl dodatkowo zobowigzany wskazaé
szczegotowy rozdzial przekazywane; kwoty. KDPW S.A. poinformowal o 8 przypadkach
zaistnienia takiej sytuacji. Jak wyjasnit KDPW S.A., rdznica pomigdzy kwotg okreslong
w wezwaniu KDPW S.A., a kwota przekazana dla uczestnikéw wynikla z korekt wysokosci
podatku dochodowego od 0séb prawnych. Z tego wzgledu nalezy uznaé, ze omawiane przypadki
nie wplywaja negatywnie na sprawnos¢ i bezpieczenstwo przebiegu procesu wyplaty dywidendy,
a mozliwos¢ wystapienia takiego zdarzenia oraz sposob postepowania w takiej sytuacji jest
opisany w regulacjach KDPW S.A.
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21. Kontrolerzy stwierdzili drobne niesdcistodci w zakresie obstugi procesu wyplaty dywidendy.
KDPW S.A. wskazat, ze dzien W w przypadku do wyplaty zaliczki na poczet dywidendy préez
spotke Apator S.A. przypadl w dniu 12.12.2007 r. natomiast z dokumentéw zrédiowych wynika,
ze dzien W powinien przypasé na 13.12.2007 r. Poza tym przypadkiem KDPW S.A. obstugiwal
proces wyplaty dywidendy zgodnie z zasadami okre$lonymi w przepisach prawa oraz aktach
wewngtrzkorporacyjnych emitentow.,

22. Kontrole bezposrednie u uczestnikow przeprowadzane przez KDPW S.A. obejmujg swym
zakresem badanic poprawnosci obstugi realizacji zobowigzan emitentow wobec wlascicieli
papierow wartosciowych w szczegolnosci wyplaty dywidendy i realizacji prawa pierwszenstwa
w objeciu akcji nowej emisji. Podczas kontroli przeprowadzanych w latach 2007 — 2008
stwierdzono u 4 uczestnikdw nieprawidlowosci z zakresu obslugi realizacji prawa poboru.
Polegaty one na opdznieniach w rejestracji praw poboru i nieprawidlowosciach w raportowaniu.
Uznaé nalezy, ze KDPW S.A. prawidiowo wykonuje obowiazek kontrolowania uczestnikéw
w zakresie realizowania przez nich zadan wymagajacych wspoldzialania z systemem
depozytowo-rozliczeniowym, w zakresie obshugi realizacji zobowigzan emitentéw wobec
uprawnionych z papieréw wartosciowych =zarejestrowanych w  depozycie papierdw
wartosciowych.

23. Zgodnie z art. 4 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, od chwili zarejestrowania
papierow wartosciowych, na podstawie umowy, o ktére] mowa w art. 5 ust. 3 lub 4 tej ustawy, za
rachunki paplerow wartosciowych uwaza sig rowniez zapisy dotyczace tych papierdw,
dokonywane w zwiazku z ich subskrypcja lub sprzedaza w obrocie pierwotnym lub w pierwszej
ofercie publiczne), przez podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerska lub banki powiernicze —
o ile identyfikuja one osoby, ktdérym przystuguja prawa z papieréw wartosciowych. Przepis ten
wskazuje, ze za rachunki papierdéw wartosciowych uznaje si¢ wylacznie rejestry, na ktérych
zapisane s3 papiery wartosciowe. W wyjasnieniach z dnia 3 kwietnia 2009 r. KDPW S.A.
wskazal, ze w dniu ustalenia prawa poboru okreslonym przez walne zgromadzenie spotki na
kontach depozytowych uczestnikow KDPW S.A. sg rejestrowane prawa poboru. Do momentu
ziszczenia sie przestanek dematerializacji w depozycie papierow wartosciowych t). dopuszezenia
do obrotu na rynku regulowanym albo wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu prawa
poboru maja charakter techniczny. Z wyjasnien tych wynika, ze w dniu prawa dywidendy KDPW
S.A. rejestruje tzw. zapis techniczny bedacy jedynie ekspektatywsa papieru wartosciowego
mogacego powstaé w przysztosci. Oznacza to niezgodnos¢ ze wskazang powyze] norma ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi, stanowiaca, Zze za rachunki papieréw warto$ciowych

mozna uznaé jedynie rejestry, na ktérych rejestrowane sj papiery wartosciowe. Rejestry
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wskazujace uprawnionych z papierow wartoéciowych, ktére nie zostaly wykreowane, choé

potencjalnie zostana wykreowane, nie moga by¢ uznawane za rachunki papierow warto$ciowych.

V. Zalaczniki

1. Protoké! pobrania kopii dokumentéw z dnia 19.03.2009 r., przekazanych przez p. Krzysztofa

Otdaka.
2. Protokdl pobrania kopii dokumentow z dnia 3.04.2009 1. przekazanych przez p. Jolantg

- Zelazna.

e lade

Protokot pobrania kopii dokumentéw z dnia 6.05.2009 r. przeckazanych przez p. Jolantg

Zél.élzﬁat.

VI.  Tryb podpisania i skladania zastrzezen

Osoba upowazniona do reprezentowania Kontrolowanego ma prawo zgloszenia
umotywowanych zastrzezen do protokotu kontroli na pismie do Przewodniczacego Komisji Nadzoru
Finansowego, w terminie 14 dni od otrzymania protokotu kontroli.

Osoba uprawniona do reprezentowania Kontrolowanego moze odmoéwié podpisania protokotu
kontroli, wyjasniajac na pismie przyczyny odmowy. Kontroler umieszcza na egzemplarzu protokotu
kontroli, ktory pozostaje w Komisji, wzmiank¢ o odmowie podpisania protokotu kontroli, zalaczajac
do niego wyjasnienia. Odmowa podpisania protokotu kontroli nie zwalnia Kontrolowanego

z realizacji zalecen, o ktorych mowa w art. 36 ust. 5 ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitalowym.
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Podpisy

-k

Protokd! kontroli sporzadzono w dwoch jednobrzmigcych egzemplarzach, po jednym dla

Kontroleréw i dla Kontrolowanego.

Podpisy Kontroleréw:

—

l oraose Slomum“

Wykonano w dwoch egzemplarzach:

egz. nr | - KDPW S.A.

egz. nr2 - DFL - a/a

Sporzadzili; Dawid Pietrzak, Karolina Warowna, Pawet Pasternok, Tomasz Banaszezyk
Drukowal: Dawid Pietrzak

Dnia: ........ czerwea 2009 1,

Podpis osoby upowaznioncj

do reprezentowania Kontrolowanego:

Son

c JEK ZARZAD
%%@% SA -

Stawomir Panasiuk
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Departament Ustug Finansowych, Warszawa, dnia '.z.’?.hpca 2009 1.
Licencjonowania 1 Nadzoru Funkcjonalnego
DFL/470/24g /09/DP

TAJEMNICA ZAWODOWA na podstawie

d przepisow ustawy o obrocic _instrumentami

finansowymi
Egz. nr ]

ANEKS

do Protokohlu kontroli z dnia 4 czerwea 2009 r.

Z kontroli w Krajowym Depozycie Papieréw WartosSciowych S.A.

W zwigzku z zastrzezeniami Krajowego Depozytu Papieréw Wartodciowych S.A. do
Protokotu kontroli z dnia 4 czerwca 2009 r. dotyczacego kontroli przeprowadzone] przez
pracownikéw Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego w okresie od dnia 23 lutego 2009 r. do
dnia 6 maja 2009 r. w spéice Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A., przestanymi
pismem nr BD/ZW/461/2009 z dnia 18 czerwca 2009 r., Kontrolujacy dokonuja zmian w

Protokole Kontroli z dnia 4 czerwca 2009 r. w nast¢pujacy sposob:

1. na stronie 23, zdanie:

..Rozszerzenie wspomnianego zapisu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi znajduje
sigod § 57 do § 78 Regulaminu oraz od § 42a do § 75a SZD KDPW.”

zastgpuje sig¢ zdaniem:

..Rozszerzenic wspomniancgo zapisu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi znajduje

si¢ od § 57 do § 78 Regulaminu oraz od § 42a do § 46, § Sla do § 75a SZD KDPW.”

2. na stronie 24, zdania:
...] zgodnie z § 46 SZD w pierwszej kolejnosei bierze sie pod uwage wartos$¢ transakcii,
ktérych rozrachunki podlegaja zawieszeniu. Wartos$¢ takiej transakcji, powinna by¢ mozliwie
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najblizsza wartosci kwoty brakujacej do przeprowadzenia rozrachunku. Dodatkowo, przy
okreslaniu transakcji, KDPW S.A. bierze pod uwage sposob pozwalajacy uniknaé¢ powstania
braku pokrycia na kontach ewidencyjnych innych uczestnikow lub na rachunkach bankowych
wskazanych przez innych uczestnikow, o ile to jest mozliwe”.

zastgpuje sie zdaniami:

»[...] zgodnie z § 56 Regulaminu KDPW, rozliczane sa w pierwszej kolejnosei transakcje,
zabezpieczone funduszem rozliczeniowym. Jako dodatkowe kryterium doboru transakcji
podlegajacych zawieszeniu, na podstawic § 46 SZD bicrze si¢ pod uwage wartosc transakcji,
ktorych rozrachunki podlegaja zawieszeniu. Warto$¢ takiej transakcji, powinna by¢ mozliwie
najblizsza wartosci kwoty brakujacej do przeprowadzenia rozrachunku. Dodatkowo, przy
okreslaniu transakcji podlegajacych zawieszeniu, KDPW S.A. bierze pod uwagg sposob
pozwalajacy uniknaé powstania braku pokrycia na kontach ewidencyjnych innych
uczestnikow lub na rachunkach bankowych wskazanych przez innych uczestnikéw, o ile to
jest mozliwe”.

3. na stronie 30 protokotu, skresla si¢ nastepujace zdania:

.- W takiej sytuacji, KDPW S.A. dziata na podstawie pelnomocnictwa udzielonego mu zgodnie
z § 6 ust. 1 pkt 7 SZD KDPW, a to pelnomocnictwo umocowuje do nabywania na rachunek
uczestnika, Zgodnie z brzmieniem powyzszego zapisu, . Podmiot moze uzyskac status
uczestnika rozliczajgeego, m.in. po dostarczeniu dokumentu pelnomocnictwa dia KDPW do
dokonywania przeniesienia papierow wartosciowych z kont papierow wiasnych uczestnika,
wysiepujacego w typie uczestnictwa biuro maklerskie, na konta papierow klientow, w ramach
kont depozytowych prowadzonych w KDPW dla tego uczestnika, w zakresie koniecznym do
wykonania zobowigzan wynikajqcych z rozliczen transakeji zawartych na zlecenie jego
klientow”.

4. na stronie 31, zwroty:

.zgodnie z § 72 ust. 4 SZD KDPW?” oraz ,,zgodnie z § 72 ust. 4 zd. 2 SZD KDPW”

zastepuje si¢ odpowiednio zwrotami:

»Zgodnie z § 72 ust. 4 Regulaminu KDPW?” oraz ,,zgodnie z § 72 ust. 4 zd. 2 Regulaminu
KDPW?”

5. na stronie 37, na poczatku drugiego akapitu datg:

,,29 marca 2009 r.”

zastepuje sie data;

.19 marca 2009 r.”

6. na stronie 43 zwrot:
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.,spotke Amator S.A.”

zastepuje sie zwrotem:

,»Spoike Apator S.A.”,

7. na stronie 47 zwrot:

»(-..) KDPW S.A. otrzymat rowniez (...)”

zastepuje si¢ zwrotem:

o(...) KDPW S A. nie otrzymat rowniez (...)"”

8. na stronie 48 zdanie:

. Najpézniej w terminie P'+1 lub 2 dni po otrzymaniu informacji o wynikach przydziatu, gdy
moze mie¢ miejsce redukcja zapiséw”,

zastgpuje sie zdaniem:

.Najpdzniej w terminie P*+1 lub 2 dni po otrzymaniu informacji o wynikach przydziahu, w
przypadku gdy ma miejsce redukcja zapisow KDPW S.A. zwraca uczestnikom nadptaty™.

9. na stronie 51:

- skregla si¢ zdanie:

HIstnieja  watpliwodci  Kontrolerow co do przedstawionego przez Krajowy Depozyt
sklasyfikowania jako niskie stopnia dotkliwosci ryzyk zwiazanych z technologia oraz
z bezpieczenstwem danych it informacji”.

- zdanie:

.Majac na uwadze konsekwencje, ktére moga wynikaé z tego typu zdarzen, Kontrolerom
trudno jest zaakceptowaé okreslenie przez KDPW S.A. stopnia dotkliwosci ryzyka
technologii oraz ryzyka bezpieczenstwa danych i informacji jako niskie w dwustopniowej
skali przyjé[ej p.rzez \Kr'a]owy Depozyt”.

zast¢pujesi¢ zdaniami:

.Ryzyko pierwotne dla poszczegélnych czynnikow ryzyka, w szczegolnosci ryzyko
obejmujace technologi¢ oraz bezpieczenstwo danych i informacji, charakteryzuje okreslona
czgstotliwosc 1 wysoka dotkliwo$é. Biorac jednak pod uwagg stosowane przez KDPW S.A,
dziatania redukujace poziom ryzyka, nalezy oczekiwaé zdecydowanie nizszej czgstotliwosci
oraz dotkliwosci skutkow incydentow poszczegolnych ryzyk.

W toku czynnosci kontrolnych ustalono, ze Krajowy Depozyt stara si¢ na biezgco
identyfikowaé, oszacowywaé 1 monitorowac ryzyko operacyjne zwigzane z prowadzeniem

rozliczen 1 rozrachunkéw. W wyniku dokonanej analizy przedlozonych informacji

" dzien przydziatu akcji, na ktére dokonano zapisu dodatkowego
? dzien przydziatu akeji, na ktére dokonano zapisu dodatkowego
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okredlajacych kategorie ryzyka operacyjnego, w szczegélnoéci obrazujacych aktualne
pomiary tego ryzyka stwierdzono, ze mozna ryzyko 1o uzna¢ za ogdélnie niskie zaréwno w
kontekscie czestotliwosci, jak 1 dotkliwosci™.

10. na stronie 54 zwrot:

,w dniu 4 marca 2009 r.”

zastepuje sie zwrotem:

W dniu 18 marca 2009 r.”

11. na stronie 56 zdanie:

»Z. wyjasnien tych wynika, ze w dniu prawa dywidendy KDPW S.A. rejestruje tzw. zapis
techniczny bedacy jedynie ekspektatywa papieru wartosciowego mogacego powstaé w
przysziosci”,

zastepuje si¢ zdaniem:

»Z wyjasnien tych wynika, ze w dniu prawa poboru KDPW S.A. rejestruje tzw. zapis
techniczny bedacy jedynie eckspektatywsa papieru wartosciowego mogacego powstaé w

przysztosei”.
W pozostatym zakresie Protokét kontroli z dnia 4 czerwca 2009 r. pozostaje bez zmian.
Podpisy kontroleréw: Podpis osoby upowaznionej
do reprezentowania kontrolowanego:
Maciej Kurzajewski

Tomasz Banaszezyk Tonwsr Bsnvyg e

Karolina Warowna ¥ewliuo Wouwxawo-

Pawet Pasternok VWA~ /l/{/\/\,.

Dawid Pietrzak w P @ﬁw‘a/é

Wykonano w dwdéch egzemplarzach:
Egz. nr 1 - KDPW S.A.
Egz. nr 2 - KNF a/a
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