Ponizszy tekst ma wytacznie charakter edukacyjny. Wszelkie informacje w nim zawarte nie
zwalniajg inwestora z obowiazku zapoznania sie z tre$cig Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi z dnia 29 lipca 2005 r. (Dz. U. z 2005 r. Nr 183, poz. 1538) oraz wta$ciwymi
regulacjami zwigzanymi z zasadami funkcjonowania systemu rekompensat.

ZASADY FUNKCJONOWANIA SYSTEMU REKOMPENSAT
W POLSCE

Cel funkcjonowania systemu rekompensat

System rekompensat wprowadzony zostat do polskiego porzadku prawnego w ramach
implementacji Dyrektywy 97/9/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 3 marca 1997
roku w sprawie systemu rekompensat dla inwestoréw.

Polski system rekompensat funkcjonuje od stycznia 2001 roku. Celem systemu jest
czesciowe zrekompensowanie wartosci $rodkéw pienigznych i utraconych maklerskich
instrumentéw finansowych przystugujacych inwestorom, w przypadku niewyptacalnosci
podmiotdw, ktérym aktywa zostaly powierzone w ramach ich licencjonowanej dziatalnosci
maklerskiej. W przypadku niewyptacalno$ci domu maklerskiego, inwestorom przystuguje
szereg $rodkéw prawnych zmierzajacych do petnego zaspokojenia ich roszczen, takich jak
uczestnictwo w postepowaniu upadto$ciowym czy roszczenia odszkodowawcze. System
rekompensat jest mechanizmem positkowym wobec podstawowych instrumentéw
zapewniajacych bezpieczenstwo funkcjonowania rynku kapitatowego w Polsce i obejmuje
ochrone przede wszystkim nieprofesjonalnych inwestoréw, zabezpieczajac ograniczona
kwote srodkéw powierzonych przez inwestora domowi maklerskiemu.

Zakres ochrony systemu rekompensat

System chroni $rodki pieniezne i maklerskie instrumenty finansowe powierzone przez
inwestorow podmiotom uczestniczacym w systemie rekompensat z tytutu $wiadczenia
przez te podmioty ustug maklerskich w zakresie okre$lonym w art. 69 ust. 2, ust. 3 pkt 1i 3
oraz ust. 4 pkt 1i 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

System rekompensat nie chroni inwestora przed ryzykiem inwestycyjnym i nie
obejmuje szkéd wynikajacych z wadliwego doradztwa inwestycyjnego.

Ochrong systemu objete sa $rodki pienigzne i utracone maklerskie instrumenty finansowe
inwestoréw, wedtug stanu tych srodkéw na dzief niewyptacalno$ci domu maklerskiego.

Wysokos¢ rekompensaty

Wysoko$¢ rekompensaty zalezy od wartosci $rodkéw pienigznych zapisanych na rachunku
inwestora i naleznych mu z tytutu $wiadczonych ustug maklerskich oraz utraconych
maklerskich instrumentéw finansowych, a takze od poziomu gérnej granicy $rodkéw
objetych ochrong systemu rekompensat.



Podstawe do ustalenia wysokos$ci przystugujacej rekompensaty stanowi suma naleznosci
inwestora , pomniejszona o nalezno$ci domu maklerskiego z tytutu $wiadczonych ustug.
Wysoko$¢ aktywdw inwestora, podlegajacych ochronie systemu rekompensat, ustalana jest
na podstawie ksiag domu maklerskiego.

Inwestor otrzymuje 100 % wartosci utraconych s$rodkéw w przypadku, gdy ich
rownowartos¢ w zlotych nie przekroczy 3 000 EURO (wedtug kursu na dzien upadtosci
domu maklerskiego).

Jezeli warto$¢ utraconych srodkéw inwestora przekracza 3 000 EURO, inwestor otrzymuje
rownowarto$¢ w ztotych 3 000 EURO oraz 90% nadwyzki ponad te kwote. Jednakze gérna
granica srodkéw objetych systemem, w poszczegélnych latach ksztattuje sie nastepujaco:

a) do réwnowartosci w ztotych 15 000 EURO - je$li upadto$¢ nastapita w okresie
pomiedzy 1 stycznia 2006 roku a 31 grudnia 2006 roku,

b) do réwnowartosci w ztotych 19 000 EURO - jesli upadio$¢ nastgpita pomiedzy 1
stycznia 2007 roku a 31 grudnia 2007 roku,

C) do réwnowartosci w ztotych 22 000 EURO — je$li upadto$¢ nastapita 1 stycznia 2008
roku lub pézniej.

Do wyliczenia wysokosci rekompensaty w ztotych polskich przyjmuje sie $redni kurs NBP
zgodnie z tabelg kursowa z dnia zaistnienia okolicznosci stanowiacej podstawe do wyptat
rekompensat.

Struktura systemu rekompensat

Uprawnieni do ochrony

Ochronie systemu rekompensat podlegaja inwestorzy, bedacy osobami fizycznymi,
osobami prawnymi albo jednostkami organizacyjnymi nie posiadajacymi osobowosci
prawnej, z wytgczeniem:

- Skarbu Paristwa,
- Narodowego Banku Polskiego, bankéw z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
oraz bankdéw zagranicznych,
- firm inwestycyjnych,
- spotek prowadzacych rynki regulowane,
- KDPW,
- podmiotéw dziatajacych na podstawie ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o dziatalnosci
ubezpieczeniowe;j,
- podmiotéw dziatajacych na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych,
- podmiotéw dziatajgcych na podstawie ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o organizacji i
funkcjonowaniu funduszy emerytalnych,

spotek prowadzacych gietdy towarowe, spétek prowadzacych gietdowe izby
rozrachunkowe, towarowych domoéw maklerskich, zagranicznych oséb prawnych



prowadzacych dziatalno$¢ maklerska w zakresie obrotu towarami gietdowymi, dziatajacych
na podstawie ustawy z dnia 26 pazdziernika 2000 r. o gietdach towarowych,

- gmin, zwiazkéw gmin, powiatéw, zwigzkéw powiatéw i wojewoddztw,

- panstw i ich jednostek terytorialnych posiadajacych osobowo$¢ prawna,

- podmiotéw, w stosunku do ktérych podmiotem dominujacym jest ten sam podmiot, ktéry
jest podmiotem dominujacym w stosunku do domu maklerskiego,

- 0s6b posiadajacych 5 % lub wiecej ogélnej liczby gtoséw lub kapitatu zaktadowego domu
maklerskiego, a takze oséb, ktére w stosunku do domu maklerskiego sa podmiotami
dominujacymi lub zaleznymi oraz ich krewnych i powinowatych do drugiego stopnia,

- cztonkéw zarzadu, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej domu maklerskiego oraz oséb
petniacych w domu maklerskim funkcje dyrektoréw i zastepcow dyrektoréw
departamentéw, jak roéwniez dyrektoréw i zastepcéw dyrektorédw oddziatéw domu
maklerskiego, w przypadku gdy osoby te petnity swoje funkcje w chwili zaistnienia
przestanek do uruchomienia systemu rekompensat, badz w okresie biezacego lub
poprzedniego roku obrotowego, jak réwniez krewnych i powinowatych do drugiego stopnia
tych oséb,

- 0s6b odpowiedzialnych za badanie sprawozdan finansowych domu maklerskiego, oséb
zajmujacych stanowisko gtownego ksiegowego w domu maklerskim oraz oséb
odpowiedzialnych za sporzadzanie i prowadzenie dokumentacji ksiggowej domu
maklerskiego, jak réwniez krewnych i powinowatych do drugiego stopnia tych oséb,

- cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej, oséb posiadajacych 5 % lub wiecej ogdlnej liczby
gloséw lub kapitatu zaktadowego oraz oséb odpowiedzialnych za badanie sprawozdan
finansowych podmiotu dominujacego lub zaleznego w stosunku do domu maklerskiego,
jak rébwniez krewnych i powinowatych do drugiego stopnia tych oséb,

- inwestoréw, ktérzy wskutek nie wywiazywania sie ze swoich zobowigzah wobec domu
maklerskiego przyczynili sig¢ do jego niewyptacalnosci.

Administrator systemu
Instytucja uprawniong do prowadzenia systemu rekompensat w celu gromadzenia $rodkéw
na rekompensaty jest Krajowy Depozyt Papieréow Wartos$ciowych S.A. (KDPW S.A.).

Uczestnicy systemu

Uczestnikami systemu sa licencjonowane podmioty prowadzace dziatalno$¢ maklerska
zobowigzane z mocy prawa do uczestniczenia w systemie rekompensat i wnoszenia do
systemu obowiazkowych wptat: domy maklerskie, banki prowadzace dziatalno$¢ maklerska
oraz banki powiernicze. Do uczestnictwa w systemie zobligowane sg takze towarzystwa
funduszy inwestycyjnych, prowadzace dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania cudzym pakietem
papieréw warto$ciowych na zlecenie. Wptaty uczestnikéow systemu podlegaja akumulacji i
tworza mase majatkowa, ze $rodkow ktérej wyptacane sa rekompensaty. W niniejszym
tekécie uzywane jest dla okre$lenia tego kregu podmiotéw zbiorcza nazwa ,,dom
maklerski”.

Syndyk

Syndyk, zarzadca sadowy lub inna osoba prowadzaca zarzad niewyptacalnego domu
maklerskiego jest podmiotem zobowiazanym do ustalenia stanu wierzytelno$ci inwestora
na dzien zaistnienia jednego ze zdarzen dajacych podstawe do wyptaty rekompensaty i
sporzadzenia listy uprawnionych.



Nadzor
Nadzér nad catoscia systemu rekompensat oraz nad jego uczestnikami sprawuje Komisja
Nadzoru Finansowego.

Procedura wyptaty rekompensat

Wszczecie procedury wyptaty rekompensat jest uzaleznione od zaistnienia jednego z trzech
zdarzen:

1/ ogtoszenia upadtosci domu maklerskiego,

2/ prawomocnego oddalenia przez sad wniosku o ogloszenie upadtosci domu
maklerskiego, ze wzgledu na to, ze majatek domu maklerskiego nie wystarcza na
zaspokojenie kosztéw postepowania,

3/ stwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego stanu niewyptacalnosci domu
maklerskiego.

Inwestorzy domu maklerskiego z dniem ogtoszenia upadtosci maja roszczenie o wyptate
naleznych im $rodkéw z masy upadiosci oraz wydanie zapisanych na ich rachunku
maklerskich instrumentéw finansowych. W przypadku utraty tych instrumentéw przez dom
maklerski, warto$¢ utraconych instrumentéw maklerskich wedtug ich ceny z dnia
ogtoszenia upadtosci zwieksza nalezno$¢ inwestora.

Jezeli masa upaditoéci nie posiada wystarczajacych $rodkéw na wyptate inwestorom
naleznych im kwot, pokrywane sg one, do wskazanych w ustawie wysokosci, z systemu
rekompensat. W czesci nie pokrytej rekompensatg inwestor zachowuje prawo dochodzenia
roszczenia od masy upadtosci.

W terminie 30 dni od ogloszenia upadiosci domu maklerskiego, syndyk przedstawia
Krajowemu Depozytowi:

1/ liste inwestoréw uprawnionych do rekompensat z wyszczegélnieniem kwot $rodkéw, za
ktére przystuguje rekompensata,

2/ kwote ptynnych $rodkéw domu maklerskiego wchodzacych w sktad masy upadtosci,
wedtug stanu na dzieh ogtoszenia upadtosci,

3/ wysoko$¢ wydatkow zwiazanych z wyptata wynagrodzen pracownikom upadtego domu
maklerskiego i wysoko$¢ biezacych wydatkéw zwigzanych z kosztami postepowania
upadtosciowego, poniesionych do dnia sporzadzenia listy inwestoréw, powiekszong o
wysoko$¢ niezbednych wydatkow zwiazanych z wyptata rekompensat, wraz z aktualng
wysokoscig $rodkéw ptynnych domu maklerskiego znajdujacych sie w dyspozycji syndyka
lub zarzadcy,

4/ terminarz wypftat.



Do zadan syndyka nalezy:

- ustalenie, na podstawie ksiag domu maklerskiego, wedtug stanu na dzien ogtoszenia
upadtosci, stanu wierzytelnosci objetych systemem rekompensat,

- stwierdzenie prawa inwestora do umieszczenia go na liscie inwestoréw,
- prawidtowe wyliczenie kwoty rekompensaty przystugujacej kazdemu inwestorowi,
- wyptata rekompensat inwestorom.

Dziatalno$¢ syndyka podlega nadzorowi sadu prowadzacego postepowanie upadtosciowe.

W przypadku przyjecia listy inwestoréw, Zarzad Krajowego Depozytu w terminie 7 dni od
przyjecia listy podejmuje i podaje do publicznej wiadomosci, w drodze ogtoszenia w dwéch
dziennikach ogélnopolskich, uchwate o przekazaniu syndykowi kwot przeznaczonych na
wyptlate rekompensat.

Do zadan Krajowego Depozytu nalezy takze:

- przekazanie $rodkéw z systemu na wskazany przez syndyka rachunek bankowy,
- przeprowadzenie kontroli prawidtowosci dokonywanych przez syndyka wyptat,
- przyjecie i zatwierdzenie sprawozdania syndyka z realizacji dokonanych wyptat.

Wyptaty rekompensat dokonywane sa przez syndyka ze $rodkéw przekazanych z systemu
rekompensat przez Krajowy Depozyt.

W przypadku stwierdzonych brakéw lub nieprawidtowosci w liscie inwestoréw, Zarzad
Krajowego Depozytu podejmuje uchwate odmawiajaca przyjecia listy oraz dokonuje jej
zwrotu syndykowi. Jednoczeénie Krajowy Depozyt wzywa do usunigcia brakow i
powiadamia sedziego-komisarza. Braki te powinny zosta¢ usuniete przez syndyka w
terminie 7 dni.

Przyktady:

A.

Inwestor wptacit na swéj rachunek pieniezny w domu maklerskim 50.000, a nastepnie
nabyt za jego posrednictwem za cala te kwote 1.000 akcji spotki X, ktére zostaly zapisane
na jego rachunku (instrumentéw finansowych)

Jezeli dojdzie do niewyptacalno$ci domu maklerskiego, a w ksiegach upadtego domu akcje
spotki X sa nadal zapisane na rachunku inwestora, wéwczas instrumenty te jako aktywa
stanowiace wtasno$¢ inwestora, zostanag przeniesione na rachunek inwestora w innym
domu maklerskim, w takim przypadku, nie przystuguje inwestorowi prawo do
rekompensaty, albowiem upadto$¢ domu maklerskiego nie wywiera wptywu na byt prawny
maklerskich instrumentéw, ktérych emitentem sg inne podmioty.



B.

Inwestor nabyt ze $rodkéw zgromadzonych na jego rachunku pienieznym w domu
maklerskim 1.000 akgeji spotki X za taczna kwote 50.000 zt,
a nastepnie sprzedat je z zyskiem za taczng kwote 55.000 zt i kwota taka jest zapisana na
jego rachunku pienigznym.

Jezeli dojdzie do niewyptacalnosci domu maklerskiego, a w ksiegach upadtego domu na
rachunku pienieznym inwestora sa zapisane $rodki pochodzace ze sprzedazy tych akcji —w
wysokosci odpowiadajacej stanowi faktycznemu, czyli 55.000 zt, to w przypadku braku
wystarczajacych $rodkédw masy upadtosci na zaspokojenie roszczen tego wierzyciela,
bedzie mu przystugiwata rekompensata, obliczona od kwoty niezaspokojonej
wierzytelnosci .

C.

Dom maklerski w imieniu inwestora kupuje 1.000 akcji spoétki X za taczng kwote
50.000 zt, a nastepnie sprzedaje je ze strata za 40. 000. Kwota ta zostaje zapisana na
rachunku pienigznym inwestora i odzwierciedla na dzien ogtoszenia upadtosci wszystkie
nalezne mu $rodki pienigzne .

Jezeli dojdzie do niewyptacalnosci domu maklerskiego, kwota ta bedzie stanowita
podstawe do obliczenia rekompensaty.

D.

Dom maklerski w imieniu inwestora nabyt za cato$¢ posiadanych przez inwestora $rodkow
pienieznych  (50.000 zl) 1.000 akcji spotki X i zapisal je na rachunku
instrumentéw finansowych. Nastepnie na podstawie udzielonego mu petnomocnictwa,
zbyt 300 akcji, uzyskujac za nie cene 35.000 zt., ktéra zostata zapisana na rachunku
pienieznym inwestora, na rachunku maklerskich instrumentéw finansowych skorygowano
odpowiednio liczbe posiadanych przez inwestora akcji do 700. W dniu ogtoszenia
upadtosci na rachunku pienigznym inwestora zapisana byta kwota 35.000 zt natomiast na
jego rachunku maklerskich instrumentéw finansowych zapisanych bytlo 500 akcji. W
dokumentach finansowych spétki brak byto $ladu po jakiejkolwiek transakcji dotyczacej 200
akgji.

Jezeli dojdzie do niewyptacalnosci domu maklerskiego, inwestor otrzyma rekompensate
obliczong od sumy wartosci $rodkéw pienigznych zapisanych na jego rachunku oraz
wartos$ci 200 akgji, ustalonej na dzien ogtoszenia upadtosci. Pozostate akcje, zapisane na
jego rachunku, przeniesione zostang na rachunek inwestora w innym domu maklerskim.



