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Przedmowa

W czasie, kiedy | wydanie Kodeksu Wzorcowego byto po raz pierwszy prezentowane
na Miedzynarodowym Kongresie AClI w Paryzu, projekt ten stanowit catkiem nowg
koncepcje rozpowszechniania najlepszej praktyki rynkowej i zasad etycznych dla
uczestnikdbw swiatowych nieregulowanych rynkow walutowych, pienieznych
i zwigzanych z nimi rynkéw instrumentéw pochodnych.

Pomimo petnych wsparcia i zachety komentarzy, z jakimi sie spotkat ze strony
uczestnikdw Kongresu oraz przedstawicieli wtadz nadzorczych wielu krajow, Komitet
na Rzecz Profesjonalizmu ACI| zdawat sobie sprawe ze zrozumiatego niepokoju
niektorych cztonkow Stowarzyszenia oraz autentycznych roznic opinii wsrod
przedstawicieli naszego zawodu, co do szans powodzenia tak radykalnego
przedsiewziecia. Niektorzy, aczkolwiek nieliczni, uwazali, ze zamiar ACI| stworzenia
nowego miedzynarodowego kodeksu, mozliwego do przyjecia w zréznicowanych
Ssrodowiskach i systemach prawnych i nadzorczych, moze sie okaza¢ zadaniem zbyt
ambitnym i w dalszej perspektywie moze nie zdoby¢ petnej miedzynarodowej
akceptacji.

Z przyjemnoscig stwierdzam, ze, jak pokazuje nasze doswiadczenie, potrzeba
takiego Kodeksu okazata sie nawet wieksza niz sie spodziewalismy i w pierwszych
dwoch latach swojego istnienia Kodeks Wzorcowy przerost wszystkie nasze
oczekiwania dotyczace zapotrzebowania i poziomu akceptacji catego rynku. Wydaje
sie, iz szeroki zakres, innowacyjna struktura i styl Kodeksu Wzorcowego,
stanowigcego przyjazne dla uzytkownika odejscie od tradycyjnych rynkowych
Kodeksow Etycznych, spotkaty sie z nadzwyczaj zyczliwym przyjeciem zaréwno
wsrod dealerdw, kadry kierowniczej jak i wtadz nadzorczych.

Kodeks Wzorcowy zostat rozprowadzony w ponad stu krajach i rozszedt sie w ponad
8000 egzemplarzy. Juz w ponad 17 krajach zostat przyjety w catosci lub w czesci a w
dalszych 35 dyskusje nad jego przyjeciem sg w toku. Rosnie zapotrzebowanie
zarébwno na wersje papierowg jak i elektroniczng Kodeksu (dostepng wytgcznie jako
»ylko widok” na stronie internetowej ACI).

Chociaz tekst angielski Kodeksu Wzorcowego zostat uznany za jedyng oficjalng
wersje dla celow rozstrzygania sporow i ustaleh ekspertow, wiele grup jezykowych
podjeto inicjatywe przettumaczenia Kodeksu Wzorcowego, ktéry obecnie jest
dostepny w dziewieciu jezykach (arabskim, chinskim, francuskim, niemieckim,
witoskim, polskim, rumunskim, hiszpanskim i stowackim). Mowi sie o planowanych na
przysztos¢ ttumaczeniach dziesieciu innych grup jezykowych (w tym na portugalski).
Duze fragmenty Kodeksu Wzorcowego zostaty réwniez przettumaczone na jezyk
japonski i wchodzg w sktad Pomaranczowej Ksiegi.

Kodeks Wzorcowy cieszy sie wyraznie rosngcq reputacjg i akceptacjg na wszystkich
naszych rynkach, jako publikacja najbardziej wszechstronna, profesjonalna i oparta
na szerokich podstawach i jedyny miedzynarodowy kodeks w tej dziedzinie oraz
spotyka sie z entuzjastycznym przyjeciem nie tylko ze strony bankierow, ale i wtadz
nadzorczych.
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Uznanie dla jego unikalnej roli znalazto szczegdlny wyraz w gtosnym i wysoko
cenionym ,Raporcie Ludwiga”, sporzadzonym przez organizacje Promontory
Financial Group w zwigzku ze stratami na szerokg skale, jakie na opcjach
walutowych poniost Allfirst — filia Allied Irish Banks (AIB) w Maryland. Raport
powotuje sie na Kodeks Wzorcowy jako na ,najbardziej aktualny i szeroko stosowany
Kodeks Etyczny uczestnikdw swiatowych rynkow walutowych i pienieznych”.

Wobec tych sukceséw, Komitet na Rzecz Profesjonalizmu ACI pragnie utrzymac
wysoki standard poczatkowej publikacji i w dalszym ciggu aktualizowaé Kodeks
Wzorcowy poprzez wprowadzanie do niego w miare potrzeby uzupetnien
i modyfikacji. W tym celu, zgodnie z obietnicg zawartg w pierwszym wydaniu,
Sledzimy na biezaco dziatalnos¢ w dziedzinie operacji dealerskich na naszych stale
zmieniajacych sie rynkach i wprowadzamy wszelkie zmiany, jakie uznamy
za uzasadnione w zalecanych zasadach postepowania i najlepszej praktyce.

Obecne drugie wydanie zawiera szereg uzupetnien i modyfikacji, ktére zostaty
wszechstronnie zbadane i przedyskutowane ws$rdd praktykéw i nadzorcéw rynku,
z ktorymi nieustannie wspotpracujemy. Komitet na Rzecz Profesjonalizmu doktadnie
przeanalizowat i oméwit wszystkie te tematy przed ich ostatecznym zredagowaniem.

Ostatnie wydarzenia sprowokowaty, miedzy innymi, tendencje lub pragnienie
po stronie niektérych ustawodawcow i nadzorcéw, azeby promowac uregulowanie
rynku finansowego, w tym rynku miedzybankowego, na ktérym prowadzimy naszg
dziatalnos¢. W takim otoczeniu coraz pilniejsza staje sie potrzeba uznanego,
wszechstronnego i profesjonalnie opracowanego kodeksu etycznego dla $wiatowych
nieregulowanych rynkéw walutowych, pienieznych i zwigzanych z nimi rynkéw
instrumentéw  pochodnych. Profesjonalni uczestnicy rynku powinni okazaé
samodyscypline poprzez przestrzegania takiego kodeksu i wykazanie, ze rynek
funkcjonuje w sposob witasciwy i ze dziatalnos¢ miedzybankowego rynku
finansowego wymaga minimalnego albo nie wymaga zadnego uregulowania.

Doswiadczenia ostatnich lat pokazujg, ze Kodeks Wzorcowy zaczyna stopniowo
spetniaé te niezwykle istotng role w 66 krajach, w ktérych obecnie ACI dziata poprzez
stowarzyszenia krajowe. Z przyjemnoscig polecam to drugie wydanie catemu
personelowi operacyjnemu, administracyjnemu, kontrolnemu, rewizyjnemu,
ksiegowemu, odpowiedzialnemu za przestrzeganie przepisow i kierowniczemu,
zatrudnianemu przez uczestnikow naszych rynkow.

Kodeks Wzorcowy stanowi rowniez jedng z waznych podwalin i pomocy
szkoleniowych dla wszystkich profesjonalistéw na rynku a znajomos¢ i zrozumienie
litery i ducha Kodeksu Wzorcowego jest obowigzkowym elementem egzaminu ACI.
Uwazamy za bezwzglednie konieczne, zeby zaréwno nowicjusze jak i profesjonalisci
korzystali z tego cennego przewodnika najlepszej praktyki i zasad osobistego
postepowania na rynkach nieregulowanych.

Werner Pauw

Przewodniczacy

Komitet na Rzecz Profesjonalizmu

ACI — Stowarzyszenie Rynkéw Finansowych
Wrzesien 2002

ACI Polska Kodeks Wzorcowy 6



O Autorze
Denis J. Nolan

Denis Nolan, dyrektor ArbiTrain Ltd, byt dobrze znanym praktykiem rynkow
finansowych z ponad trzydziestoletnim doswiadczeniem na $wiatowych rynkach
walutowych, pienieznych oraz instrumentow pochodnych.

Zajmujgc stanowiska szefa dealeréw i szefa komodrek skarbu bankow w latach 70-
tych i 80-tych, byt jednym z pierwszych menadzeréw miedzynarodowych instytuciji
finansowych, ktérzy postrzegali wykorzystanie kontraktow futures i innych
instrumentéw pochodnych jako logiczne nastepstwo strategii inwestycyjnych
na rynkach walutowych i pienieznych.

Jako cztonek-zatozyciel LIFFE i byty wyktadowca The City University Business
School w Londynie, pisat obszernie na tematy zwigzane z rynkiem walutowym
i wygtaszat liczne referaty poswiecone instrumentom rynkéw finansowych,
instrumentom pochodnym, arbitrazowi, funkcjonowaniu komérek rozliczeniowych w
banku oraz Kodeksowi Postepowania na konferencjach i seminariach w Europie,
USA, panstwach Srodkowego Wschodu oraz Japonii. Byt wspotautorem ksigzki
.Mastering Treasury Office Operations”, ktéra ukazata sie nakladem Pearson
Education w 2001 roku.

Kiedy Kodeks Postepowania zostat po raz pierwszy wprowadzony jako obowigzkowy
przedmiot egzaminacyjny, ACI| - Stowarzyszenie Rynkéw Finansowych poprosito
Denisa Nolana o doradztwo w sprawach zwigzanych z tym tematem. Jako ekspert
0 miedzynarodowym uznaniu oraz unikalnym doswiadczeniu pedagogicznym
z zakresu etyki finansowej, zostat on w grudniu 1998 poproszony o napisanie
ogolnego kodeksu postepowania na miedzybankowych rynkach finansowych.

Wspotpracujac scisle z Komitetem na Rzecz Profesjonalizmu ACI, oraz utrzymujgc
biezace kontakty z instytucjami nadzorujgcymi rynki finansowe w Europie, USA
i Japonii, prace nad Kodeksem Wzorcowym ukonczyt w marcu 2000 roku.

W lipcu 2003 roku Denis zmart po dtugotrwatej walce z rakiem. Pozostat nam po nim

jednak Kodeks Wzorcowy, ktéry w trwaty i odpowiedni sposéb upamietnia jego
zastugi dla naszego sektora.

ACI Polska Kodeks Wzorcowy 7



Podziekowanie

Powstanie Kodeksu Wzorcowego nie bytoby mozliwe bez cennego zrozumienia,
czasu i wysitku poswieconego nam przez nastepujgce osoby i instytucje:
e Banki Centralne wielu krajow OECD
e The Financial Services Authority w Wielkiej Brytanii
e The Foreign Exchange Committees in New York, Tokyo and Singapore
e Przedstawicieli ACI oraz uczestnikow rynkéw w wielu krajach, w ktorych
ACI-Stowarzyszenie Rynkow Finansowych jest reprezentowane.

Na koncu, cho¢ nie mniej gorgco, chcielibySmy podziekowac¢ autorowi, Denisowi
Nolanowi — dyrektorowi ArbiTrain Ltd, za przygotowanie oraz edycje licznych szkicow
roboczych jak rowniez ostatecznego tekstu Kodeksu w trakcie zmudnych, lecz
wysoce produktywnych sesji roboczych Komitetu na Rzecz Profesjonalizmu. Analizy
Denisa Nolana, skrupulatnie przygotowane, tak cenne dzieki jego doswiadczeniu
oraz zaangazowaniu, znajdujg nasze najwyzsze uznanie.

Eddie Tan

Przewodniczacy

Komitet na Rzecz Profesjonalizmu

ACI - Stowarzyszenie Rynkéw Finansowych
Kwiecien 2000
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Kodeks Wzorcowy
Wstep
Wprowadzenie

Wspolnym celem wszystkich kodeksow postepowania jest promowanie skutecznych
praktyk rynkowych poprzez nacisk na wysoki standard zachowan i profesjonalizm.
Niemniej jednak, przez dziesigtki lat w gtdbwnej mierze nie uregulowany
miedzynarodowy rynek walutowy rozwijat sie w gtownych centrach finansowych
Swiata bez jakiegokolwiek zapisanego kodeksu, czy tez wskazéwek dotyczacych
praktyk czy zachowan rynkowych.

Stan ten trwat az do wczesnych lat siedemdziesiatych, kiedy to Bank of England
wystosowat ,List O’Briana” do londynskich bankéw dewizowych. Ten krotki, cho¢ tak
bardzo aktualny i trafny, pierwszy dokument poruszat szereg aspektéw zwigzanych
z dziatalnoscig operacyjng banku, dostarczat tak bardzo wtedy potrzebnych
objasnien irekomendacji dotyczacych konwencji i zachowan rynkowych. Kwestie
poruszone w tym dokumencie byty szerzej omawiane w pdzniejszych edycjach.

Zatamanie sztywnego systemu ustalania kurséw wymiany walut w 1973 roku
zapoczatkowato nowg ere zmiennosci na rynku walutowym, a nastepnie rowniez na
rynku pienieznym. Pozniejsze reperkusje podkreslity potrzebe bardziej formalnego
miedzynarodowego podejscia do tematu etyki i zachowan rynkowych.

Poczawszy od roku 1980, powstanie nowych rynkow oraz instrumentéw takich jak
kontrakty finansowe futures, transakcje swap na stope procentowa, opcje oraz inne
instrumenty pochodne wykorzystywane przez dealerow rynkéw kapitatowych oraz
dealeréw komodrek skarbowych bankow jeszcze bardziej uwypuklito pilny charakter
tej potrzeby.

W roku 1975 opublikowany zostat pierwszy Kodeks Postepowania ACI obejmujacy
tematyke rynku walutowego oraz transakcji na instrumentach wyrazonych w innych
walutach niz obowigzujgca w kraju, w ktérym zostaty wyemitowane. Nastepnie,
publikowane byty kolejne kodeksy rynkow w Nowym Jorku (w 1980), Londynie (w
1990), Singapurze (w 1991) oraz Tokio (w 1995).

Potrzeba uniwersalnego Kodeksu Wzorcowego

Wzorcowy Kodeks Postepowania zostat opracowany w odpowiedzi na pilng potrzebe
miedzynarodowej spofecznosci dealerow oraz brokerow dziatajagcych na
miedzybankowych rynkach walutowych, pienieznych oraz instrumentow pochodnych.
Komitet na Rzecz Profesjonalizmu (KRP) ACI - Stowarzyszenia Rynkow
Finansowych stawat sie coraz bardziej swiadom tych zapotrzebowan poprzez
regularne kontakty ze swoimi 24.000 cztonkéw ze srodowisk dealerskich, brokerskich
oraz pracownikami komorek sprawozdawczo-kontrolnych oraz rozliczeniowych w
ponad 80 krajach.

Do niedawna, program egzaminacyjny przy ubieganiu sie o Certyfikat Dealera ACI
obejmowat, poza witasnym Kodeksem, kodeksy postepowania czterech gtéwnych
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centréw finansowych: Londynu, Nowego Jorku, Singapuru oraz Tokio. Kandydaci
przygotowujacy sie do tego egzaminu musieli zatem podjaé sie dtugiej i zmudnej
nauki przepiséw wszystkich pieciu publikaciji.

Po kompleksowym zapoznaniu sie z sytuacja, KRP doszedt do wniosku, ze pomimo
pewnych trudnych kwestii oraz réznic w strukturze poszczegodlnych kodeksow,
istnieje pilna potrzeba powstania jednego miedzynarodowego Ilub globalnego
dokumentu, ktory obejmowatby najwazniejsze przepisy wszystkich pieciu uznanych
kodekséw.

Zasady postepowania oraz najlepszej praktyki rekomendowane w pieciu istniejgcych
kodeksach pozostajg w ogolnej zgodnosci ze sobg, a poza kilkoma godnymi uwagi
wyjatkami, jedyne istniejgce réznice dotyczg ujecia oraz zakresu poszczegolnych
tematéw. UznaliSmy, ze Kodeks Wzorcowy, ktéry obejmowatby gtdwne zapisy juz
obowigzujacych kodeksow maégtby by¢é cennym przewodnikiem dla miedzynarodowe;j
spotecznosci dealerow.

Kodeks mogtby rowniez stuzy¢ jako praktyczny materiat naukowy dla miodszych
stazem dealeréw, oraz, po zmianach wprowadzonych do programu egzaminacyjnego
ACI, dla kandydatéw ubiegajacych sie o Certyfikat Dealera ACI.

Ponadto, potrzeba powstania Kodeksu Wzorcowego jest najbardziej odczuwana na
wielu rynkach rozwijajgcych sie, gdzie nie istniejg profesjonalne kodeksy
postepowania.

Zakres i znaczenie Kodeksu

Kodeks Wzorcowy obejmuje szeroki zakres tematyczny rynku miedzybankowego
oraz instrumenty stosowane przez departamenty skarbowe bankdéw, przedstawione
w Zatgczniku 2. Roéznorodnosc¢ rynkow oraz produktdow uzywanych obecnie przez
dealeréw w dziatalnosci operacyjnej oraz arbitrazu sugeruje mozliwo$¢ istnienia
obszaréw, gdzie tematyka kodeksow juz obowigzujgcych na poszczegolnych rynkach
lokalnych pokrywa sie.

Majac to na uwadze, zwrdcilismy szczegdlng uwage na przygotowanie wstepnego
projektu niniejszego tekstu, w celu zapewnienia maksymalnej zgodnosci zawartych
w nim przepiséw i zalecen dotyczacych postepowania na rynkach finansowych z juz
istniejgcymi i uznanymi kodeksami.

Jednoczesnie, Kodeks Wzorcowy jest zgodny ze standardami uczciwosci
i profesjonalizmu, jakie stosowaliSmy na gtdwnych rynkach finansowych, odkad
pojawit sie pierwszy Kodeks Postepowania ACI w roku 1975.

Przygotowania

Podczas przygotowywania Kodeksu Wzorcowego wzielismy pod uwage zalecenia
zawarte w ponizszych dokumentach:

o Kodeks Postepowania ACI (wydanie poprawione z 1998)
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e Zalecenia dla Stowarzyszenia Rynku Walutowego Forex w Nowym Jorku
dotyczace dziatalnosci dealerskiej na rynku walutowym (wydanie z sierpnia
1995)

o Londynski Kodeks Postepowania (wydanie poprawione przez Financial Services
Authority z czerwca 1999)

o Francuski Kodeks Postepowania (wydanie z marca 1999)

e Singapurski Przewodnik po Zasadach Postepowania i Praktykach Rynkowych
dla potrzeb dziatalnosci departamentéw skarbowych (wydanie poprawione
z lutego 1998)

e Kodeks Postepowania Stowarzyszenia Rynku Walutowego Forex w Tokio
(,Pomaranczowa Ksiega” wydanie z grudnia 1998)

Dodatkowo, wiele tematéw poruszonych w niniejszej pracy byto konsultowanych
z praktykami wszystkich wazniejszych rynkoéw finansowych, szczegdlnie w tych
dziedzinach, gdzie wystepowaty réznice w interpretacji poszczegodlnych tematow oraz
ich ujeciu. Porady i opinie, ktére uzyskaliSmy, zanim uzgodniony zostat ostateczny
tekst Kodeksu, byty wyczerpujagco omawiane na sesjach roboczych Komitetu na
Rzecz Profesjonalizmu.

Terminologia

W Kodeksie Wzorcowym szczegolny nacisk potozyliSmy na postepowanie i praktyki,
ktore muszag byé stosowane w szczegdlnie istotnych obszarach kwotowan kursow
poszczegodlnych instrumentow oraz podczas zawierania transakcji. Priorytet ten jest
dodatkowo podkresSlony przez fakt umieszczenia specjalnego rozdziatu
poswieconego Terminologii Rynkowej, ktéry stanowi integralng czes¢ Kodeksu
Wzorcowego. Wszyscy dealerzy i kandydaci ubiegajacy sie o Certyfikat Dealera ACI
powinni doktadnie zapoznac¢ sie z trescig tego rozdziatu. Niezaleznie od tego, czy
dany kurs jest kwotowany dla celow transakcji na rynku walutowym z fizyczng
dostawg waluty, czy tez dla celdw transakcji na instrumencie pochodnym, takim jak
FRA, rozliczanej gotéwkowo, bez fizycznej dostawy, powinien by¢ zastosowany ten
sam wysoki standard praktyki rynkowej oraz uczciwosci.

Przestrzeganie przepisow Kodeksu

Dla zachowania prawidtowego i skutecznego funkcjonowania rynkéw, szczegodlnie
istotne jest, aby zaréwno dealerzy jak i brokerzy przestrzegali przepiséw oraz
ogolnych zasad Kodeksu Wzorcowego. Ogdlne zasady zarzgdzania ryzykiem
przedstawione w Rozdziale IX sg w tej mierze szczegdlnie istotne. Poczynajgc od
fundamentalnej zasady obowigzujacej dealera “Moje stowo jest moim
zobowigzaniem”, zasady zachowania, praktyki i etyki opisane w niniejszym Kodeksie
wynikajg z wieloletnich doswiadczen na miedzybankowych rynkach walutowych,
pienieznych i instrumentéw pochodnych.

Zatem koniecznos¢ stosowania sie do zapiséw zawartych w niniejszym dokumencie
jest oczywista, natomiast konsekwencje nieprzestrzegania Kodeksu sg jasno
przedstawione w Rozdziale IV, ustep 4 — ,Przestrzeganie postanowien Kodeksu
Wzorcowego”.
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Struktura Kodeksu

Jako ze wiele probleméw poruszonych w Kodeksie dotyczy spraw technicznych
wymagajacych specjalnego wprowadzenia, cato$¢ tekstu Kodeksu Wzorcowego,
w przeciwienstwie do podobnych publikacji w innych dziedzinach, zostata podzielona
wedtug jasnej struktury kategorii tematycznych. Uktad ten zostat zastosowany w celu
umozliwienia dealerom i osobom przygotowujgcym sie do egzamindéw szybkiego
i tatwego dostepu do rekomendacji dotyczacych jakiekolwiek tematow Iub
wskazéwek, jakie mogg by¢ im potrzebne.

Uaktualnienia i poprawki w Kodeksie

Zmiany, jakie zaszty w ostatnich latach na rynkach, w strukturach, systemach
zarzadzania, produktach, a nawet liczbie walut bedacych w obrocie, uwypukla
koniecznos¢ ciggtego monitorowania i uaktualniania zalecanych wzorcowych praktyk
rynkowych. W tym celu, Komitet na Rzecz Profesjonalizmu ACI| wprowadzit
procedure statego i kompleksowego uaktualniania tre$ci Kodeksu w celu
zapewnienia jego aktualnosci pod wzgledem rozwoju technologicznego oraz innych
zmian jakie moga dotyczy¢ zasad zachowan, praktyki rynkowej oraz etyki.

Ekspercki Sad Polubowny

Dla utatwienia rozsgdzania konfliktow w przypadku, gdy strony spornej transakcji nie
sq w stanie rozwigza¢ problemu, ktory miedzy nimi powstat, Komitet na rzecz
Profesjonalizmu ACI powotat Ekspercki Sad Polubowny. Uczestnicy rynku moga
korzysta¢ z ustug Sadu zgodnie z Regulaminem ACI Rozwigzywania Sporow
dotyczacych transakcji na nieregulowanych rynkach finansowych. Zasady i warunki
korzystania z powyzszych ustug sg opisane w Zataczniku nr 1.

Jezyk oraz ttumaczenia

Oficjalnym jezykiem Kodeksu Wzorcowego jest jezyk angielski.
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Rozdziat |

Godziny urzedowe i problematyka stref czasowych

1. Praca po godzinach / w systemie cigglym oraz zawieranie transakcji poza
miejscem pracy
Godziny otwarcia i zamkniecia rynku

3. Nowe dni Swigteczne / dni wyjgtkowo wolne od pracy / sytuacje
uniemozliwiajgce funkcjonowanie rynku
Zlecenia ograniczajgce strate

,Parkowanie” pozycji

2

Dezorganizacja rynku
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Rozdziat |

1. Praca po godzinach / w systemie ciggtym oraz zawieranie transakcji poza
miejscem pracy

Globalizacja rynkow finansowych w ostatnich latach doprowadzita do rozszerzenia
godzin pracy komorek skarbowych wielu bankdéw, w szczegdlnosci dziatajgcych
w gtéwnych centrach finansowych na Swiecie. Wiele miedzynarodowych instytucji
finansowych zapoczgtkowato prace w systemie zmianowym dla dealerow
walutowych | niektorych instrumentow pochodnych obejmujgc godzinami pracy
zarowno wczesniejsze jak i pozniejsze strefy czasowe. Inne banki z kolei dziatajg
w systemie ciggtym, 24 godziny na dobe. Rozszerzenie godzin pracy dealerow moze
powodowac powstawanie pewnych dodatkowych niebezpieczenstw, zapobieganie
ktorym wymaga wprowadzenia jasnych procedur kontroli.

Transakcje zawarte po oficjalnych godzinach pracy, badz poza miejscem pracy, czy
to za pomocy telefonu komorkowego, czy jakiegokolwiek innego urzadzenia moze
by¢ podejmowane jedynie za zgodg kierownictwa, ktére powinno wydaé w tej sprawie
jasne pisemne wytyczne na temat rodzajow dozwolonych transakcji oraz ich limitow,
z wyszczegolnieniem oficjalnych godzin pracy. Rozwaznym posunieciem, bytoby
wprowadzenie dodatkowych nieoficjalnych godzin zamkniecia kazdego dnia,
w ktérych monitorowane bytyby pozycje zamknigecia oraz dokonywana byfaby ich
wycena.

Kierownictwo komorek operacyjnych powinno réwniez sporzadzi¢ liste dealeréw
upowaznionych do zawierania transakcji poza miejscem pracy i poza godzinami
pracy, jak rowniez okreslic procedury sprawnego raportowania oraz rejestrowania
takich transakcji.

Tam, gdzie jest stosowany system rejestracji rozméw telefonicznych dla zapewnienia
natychmiastowego raportowania oraz zapisu wszystkich transakcji zawieranych poza
miejscem pracy, instalacjia oraz umiejscowienie takiego systemu powinno
uniemozliwia¢ kasowanie zapisu raportowanych rozmow bez zgody kierownictwa
najwyzszego szczebla.
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Rozdziat |

2. Godziny otwarcia i zamkniecia rynku

Rynki miedzynarodowe sg potgczone gestg sieciq oSrodkow finansowych. Choc
zapewnia to ciggtoS¢ pracy w skali globalnej przez 24 godziny na dobe, wzgledy
prawne oraz ekonomiczne, szczegolnie w przypadku rynku walutowego i rynku
instrumentéw pochodnych, wymagajg wprowadzenia oficjalnie uznanych godzin
otwarcia i zamkniecia tygodnia roboczego dla rynku globalnego / Swiatowego.

Po szczegotowych dyskusjach i negocjacjach z gtownymi uczestnikami rynkow
nieregulowanych Azji oraz Nowego Jorku, jak rowniez instytucji nadzorujgcych
te rynki, AClI —  Stowarzyszenie = Rynkoéw  Finansowych  wynegocjowato
miedzynarodowe porozumienie dotyczgce oficjalnych godzin otwarcia oraz
zamkniecia rynku zgodne z ponizszymi ustaleniami.

Transakcje bezposrednie, badz z udziatem brokera, finalizowane w poniedziatek
przed godzing 5.00 rano czasu Sydney, sg zawierane w warunkach nie uznawanych
za normalne warunki rynkowe lub godziny rynkowe.

Zatem oficjalny czas roboczy na rynkach walutowych jest okreslony przedziatem od
poniedziatku godziny 5.00 rano czasu Sydney przez caty rok.

Oficjalne zamkniecie rynkow walutowych jest ustalone na pigtek godzine 5.00 po
potudniu czasu nowojorskiego przez caty rok.

ACI Polska Kodeks Wzorcowy 15



Rozdziat |

3. Nowe dni swiagteczne / dni wyjatkowo wolne od pracy / sytuacje
uniemozliwiajace funkcjonowanie rynku

W wielu centrach finansowych S$wiata od czasu do czasu ustanawiane sg dni
Swigteczne badz dni wolne od pracy. W celu zapewnienia ptynnego i wydajnego
funkcjonowania rynku, oraz majgc na uwadze fakt, ze czesto tego typu sytuacje majq
charakter nieprzewidywalny, wprowadziliSmy jasne zasady praktyki / procedury
postepowania na rynku.

W przypadku, gdy wtadze danego kraju, badz stanu ogtaszajg wprowadzenie dnia
wolnego od pracy lub jakiejkolwiek innej okolicznosci uniemozliwiajgcej rozliczenie
transakcji bankowych w okreslonym czasie w przyszitosci, nastepujgce procedury
powinny mie¢ zastosowanie w celu dostosowania daty waluty transakcji
przypadajacych na ten dzien.

(a) Nowa data waluty bedzie przypadata na nastepny dzien roboczy (dla obu walut
w przypadku transakcji walutowych) nastepujacy po pierwotnym dniu daty
waluty, poza przypadkami, gdy nowo wprowadzony dzien swigteczny przypada
na ostatni dzien roboczy danego miesigca, w ktorym to przypadku nowa data
waluty przypadnie na ostatni dzien roboczy (dla obu walut w przypadku
transakcji walutowych) poprzedzajacy ostatni dzien miesigca.

(b) Daty waluty transakcji walutowych nie bedg rozdzielane w innych przypadkach
niz te, w ktorych obie strony transakcji zgadzajg sie na taki podziat, lub
w przypadkach, gdzie praktyka rynkowa zezwala na dostawe walut w réznych
dniach, jak w przypadku niektorych panstw islamskich.

(c) Kursy walutowe transakcji juz zawartych nie mogg by¢ zmieniane.
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Rozdziat |

4. Zlecenia ograniczajace strate

Rosngce w ostatnich latach zastosowanie analizy technicznej oraz kontroli
zawieranych transakcji doprowadzito do znacznego wzrostu wykorzystania zlecen
ograniczajgcych strate (stop-loss). Kodeks Wzorcowy podkresla znaczenie
zastosowania w takich przypadkach jasnej | zwieztej dokumentacji oraz
wprowadzenia statych kanatow komunikacji.

Rézne rodzaje zlecen typu stop-loss mogq przewidywac rézne warunki aktywujgce
Zlecenie oraz zrdznicowane konsekwencje prawdopodobnych réznic pomiedzy
faktycznym kursem operacji a kursem ustalonym w zleceniu czy tez poziom
zaktadanej arbitralnosci w podejmowaniu decyzji. Ztozenie i przyjecie zlecenia typu
stop-loss powinno by¢ poprzedzone jasnym zrozumieniem tych warunkow
I konsekwenciji.

Zasady, na jakich zlecenia sg przyjmowane powinny byC¢ jasno formutowane,
z wyszczegolnieniem czasu waznosci danego zlecenia i innych ograniczen
ustalonych przez strony transakcji, jak réwniez pozostawaé¢ w zgodzie z kryteriami
wykonalnosci takich zlecenh. Zasady te nie mogg pozostawia¢ miejsca na jakiekolwiek
niedomowienia miedzy stronami dotyczacymi warunkdéw, na jakich dane zlecenie
zostato wydane oraz przyjete.

W przypadku uzycia terminéw takich jak ,realizacja po jednorazowym osiggnieciu
okreslonej ceny” (,one touch stop”), ,realizacja po wyczerpaniu ofert na okreslong
cene” (,all taken / given stop”) czy .realizacja po okreslonym kursie kupna /
sprzedazy” (,bid / offer stop”), “arbitralnos¢” (,discretion”) czy innej terminologii,
umowa powinna jasno okreslac¢ ich znaczenie.

Przy przyjmowaniu tego typu zlecen, pomimo to, ze instytucja zobowigzuje sie do
dotozenia wszelkich mozliwych staran dla niezwtocznego wykonania zlecenia,
kontrahent nie ma gwarancji realizacji transakcji po ustalonej cenie, o ile obydwie
strony nie postanowity inaczej na piSmie.

Powinny by¢ wprowadzone odpowiednie kanaty komunikacji pomiedzy stronami
w celu umozliwienia przyjmujgcemu zlecenie statego kontaktu ze strong je wydajaca,
na wypadek zaistnienia nieprzewidywalnej sytuacji, badz wyjatkowo duzej amplitudy
wahan kursow / cen.

W przypadku wystgpienia réznicy zdan, co do tego czy rynek osiggnat poziom
wymagajacy realizacji danego zlecenia, nalezy mie¢ na uwadze fakt, ze niezaleznie
od zrédta uzytego dla zweryfikowania przedziatu wahan kurséw rynkowych, doktadne
dane na ten temat mogg by¢ trudne do osiggniecia.

Jakiekolwiek pojedyncze zrodto informacji, na przyktad firma brokerska poproszona
0 podanie, jakie byty rynkowe maksima i minima w danym dniu, nie zawsze musi
dysponowac petnym zakresem wahan kursowych dla catego dnia i moze by¢ jedynie
w stanie okresli¢ te poziomy, ktére sg jej znane. W zwigzku z tym nalezy zasiegac
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informacji od wszystkich uznanych zrédet rynkowych Uzyskane informacje nalezy
traktowac kierujac sie wtasnym osgdem i nalezytg ostroznoscia.

Banki, ktére regularnie swiadczg ustugi polegajgce na wykonywaniu zlecen typu
stop-loss na rzecz klientéw i innych instytucji finansowych, powinny uszanowac
poufnos¢ i zaufanie okazane im przez klientbw przy powierzaniu tej dziatalnosci
i powinny zawsze zachowac wysoki standard rzetelnosci i uczciwosci, wymagany
w Rozdziale IX (1) Kodeksu Wzorcowego przy wykonywaniu tego typu zlecen.
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Rozdziat |

5. “Parkowanie” pozycji

Wystepowanie zjawiska, ktore jest okresSlane jako ,parkowanie pozycji” jest duzo
mniej powszechne w ostatnich latach a moze by¢ zdefiniowane nastepujgco:

“Parkowanie pozycji” jest dziataniem polegajgcym na zawarciu umowy przez dwie
strony transakcji, zaktadajgcej zazwyczaj, iz przedmiotowa transakcja bedzie
odwrocona w okreslonym dniu w przysztosci po kursie transakcji pierwotnej lub po
kursie zblizonym do kursu transakcji pierwotnej, niezaleznie od zmian kursowych,
Jjakie mogg w miedzyczasie zajS¢ na rynku. Konsekwencjg takiej umowy jest
sytuacja, w ktorej przez pewien czas zobowigzania jednej ze stron nie sq ujete w
ksiegach, nie podlegajg kontroli kierownictwa oraz instytucji nadzoru bankowego.

Tego typu transakcje sq zawierane <z inicjatywy dealerow w celu ukrycia
wykorzystania limitu na okreSlone ryzyko, szczegollnie w przypadku transakcji
walutowych, wprowadzajgc w ten sposob w btgd kierownictwo banku, lub tez
Z inicjatywy bankow w celu ukrycia przed instytucjami nadzoru bankowego pozycji
spekulacyjnych. Powodem zawierania tego typu transakcji mogfaby byc takze chec
uchylania sie od obowigzkow podatkowych.

Przepisy Kodeksu Wzorcowego sg w tym wzgledzie jednoznaczne.

“Parkowanie” transakcji lub pozycji z jakimkolwiek kontrahentem powinno by¢
zabronione.
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Rozdziat |

6. Dezorganizacja rynku

Zdarzajgq sie przypadki, kiedy strony nie mogq wywigzac sie ze swoich zobowigzan
wynikajgcych z kontraktu z powodu wydarzenia, ktbrego w momencie zawierania
transakcji nie mozna byto przewidzie¢ i na ktore strony nie majg wptywu. Mogg to byc
miedzy innymi regulacje kapitatowe, nielegalnoS¢ Ilub niemozliwo$¢ wykonania
zobowigzania, sita wyzsza, brak ptynnoSci, itp.

Uczestnikom rynku zaleca sie przewidywanie takich przypadkéw w kontraktach.
Szereg grup branzowych opracowato standardowe terminy w celu uwzglednienia w
umowach tego rodzaju przypadkow oraz ich konsekwencji. Uczestnicy rynku powinni
przyjgc¢ odpowiednie postanowienia w celu unikniecia ewentualnych sporow.

W przypadku ogolnej dezorganizacji rynku spowodowanej nagtymi wydarzeniami,
takimi jak ekstremalne warunki pogodowe lub inne nieprzewidziane okolicznosci,
mozliwa jest interwencja lokalnych wiadz nadzorczych lub bankow centralnych, ktore
opublikujg odpowiednie procedury, w tym stopy procentowe majgce zastosowanie do
nie rozliczonych transakcji.

Kodeks Wzorcowy zaleca Sciste stosowanie sie do tych zasad przez uczestnikow
rynku w przypadku braku pisemnej umowy przewidujgcej takie okolicznoSci.

Grupy branzowe, takie jak The International Swaps and Derivaties Association Inc.
oraz The Financial Markets Lawyers Group, opracowaty standardowe postanowienia
rynkowe regulujgce rodzaje nieprzewidywalnych wydarzen, na ktére strony nie majgq
wpltywu, znane jako “sita wyzsza”, “nielegalno$¢” i “niemozliwos¢”. Uczestnicy rynku
powinni wigcza¢ odpowiednie postanowienia do swoich umoéw. W odniesieniu do
transakcji w walutach rynkow rozwijajgcych sie, przewidziano réwniez definicje
odnoszace sie do dezorganizacji rynku na rynku lokalnym (gtéwnie w celu

zastosowania w zwigzku z niewykonanymi kontraktami typu forward).

Jednakze, jako ze wydarzenia takie sg z natury nieprzewidywalne, moze sie zdarzyc,
ze te postanowienia przynajmniej teoretycznie mogq okazac sie niedostatecznym
zabezpieczeniem wobec zaistniatej sytuacji. W takim przypadku odpowiednie wtadze
albo grupa(y) branzowa(e) mogg wydaé¢ regulacje, wytyczne albo zalecenia
dotyczace najlepszej praktyki. Ponadto, nawet w przypadku, kiedy strony posiadajg
pisemng umowe, grupy branzowe mogq dokona¢ nowych ustalen w sytuacji, gdy
Sciste przestrzeganie standardowych postanowien rynkowych jest niewykonalne.
Uczestnicy rynku powinni w miare mozliwosci uczestniczy¢ w tych pracach i znac
oraz honorowac osiggniety konsensus.

Jesli warunki klimatyczne przeszkodzg w normalnym funkcjonowaniu systemu
rozliczeniowego i ptatniczego, wowczas mogq zosta¢ wdrozone procedury awaryjne
zatwierdzone przez lokalne witadze nadzorcze. W Hong Kongu funkcjonujg
uregulowania na wypadek ulewnych burz i tajfunéw oraz szczegétowe procedury
ustalone przez Miedzynarodowg lzbe Rozliczeniowg w Hong Kongu.
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W Londynie, zgodnie z Kodeksem Produktow Nieinwestycyjnych, funkcjonuje
procedura, na podstawie ktorej Bank of England moze ustali¢ i publikowacC stopy
procentowe, jakie strony dotkniete takg ogdlng dezorganizacjg powinny zastosowaé
do skorygowania rozliczen.

Te lokalne zasady i procedury czesto uzupetniajg o0golne postanowienia
standardowej umowy rynkowej, np. obowigzujgce oprocentowanie, nastepny lokalny
dzien roboczy, itp. W zakresie, w jakim zasady te nie sg w sprzecznosci z istniejacq
umowag na pismie lub w przypadku, kiedy umowy na pismie nie ma, zaleca sie, zeby
uczestnicy lokalnego rynku scisle sie do tych zasad stosowali. W przypadku, kiedy te
zasady lub procedury sg sprzeczne z jakimkolwiek postanowieniem istniejgce;j
umowy na pismie, strony powinny zasiegng¢ porady prawnej, co do skutecznosci
takich zasad czy procedur. Jesli zasada lub procedura nie majg charakteru
obowigzkowego, strony powinny uzgodni¢ miedzy sobg czy chcag sie stosowac do
postanowien umowy lub czy chcg zmodyfikowaé warunki transakcji zgodnie z
odpowiednig zasadg lub procedura.

Chociaz usilnie nawotujemy do tego, zeby stosunki handlowe regulowata pisemna
umowa, w przypadku braku uméw lub lokalnych przepiséw, zaleca sie stosowanie,
tam gdzie to mozliwe, najlepszej praktyki okreslonej w Rozdziale | (3) Kodeksu
Wzorcowego ,Nowe dni Swigteczne / dni wyjatkowo wolne od pracy...”.
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Rozdziat Il

1. Srodki odurzajace i substancje zabronione

Problemy zwigzane z substancjami zabronionymi takimi jak narkotyki czy alkohol
stajg sie narastajgcym problemem tak w sferach spotecznych jak i gospodarczych
w wielu krajach. Chociaz spoteczna tolerancja, przepisy prawa oraz stosunek do tego
tematu zmieniajg sie w zaleznosSci od specyfiki i kultury danego kraju, Kodeks
Wzorcowy zaleca aktywne zaangazowanie sie kierownictwa bankéw w ten problem.

Kierownictwo bankéw powinno podja¢ wszelkie mozliwe starania w celach
zapoznania sie jak tez edukacji kadry pracowniczej w zakresie oznak oraz efektéw
dziatania Srodkow odurzajgcych takich jak alkohol oraz innych zabronionych
substancji. Powinny zostaé wprowadzone oraz jasno zakomunikowane zasady
postepowania z osobami zidentyfikowanymi jako naduzywajgcymi substanciji
zabronionych.

Mozliwo$¢ oceny sytuacji przez pracownikdw bedgcych pod wptywem takich
substancji moze by¢ ograniczona a ich zdolnos¢ wykonywania obowigzkow w sposob
satysfakcjonujacy powaznie obnizona. Osoby te mogg réwniez by¢ skionne
do ulegania zewnetrznym manipulacjom majgcym na celu dziatanie niekoniecznie
zgodne z najlepszym interesem firmy badz rynku w szerokim rozumieniu.
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2. Rozrywki i prezenty

Ofiarowanie prezentow oraz zapewnianie rozrywki jest dozwolong praktykg
w codziennym funkcjonowaniu wielu dziedzin gospodarki. Jednakze, rynki finansowe
powinny zachowaC szczegdlng czujnos¢ w celu unikniecia nadmiernych Ilub
niewtasciwych praktyk w tym zakresie. Prezenty ofiarowane lub rozrywki zapewniane
przez brokerdw lub instytucje, ktore nie sq kontrahentami banku, powinny byc¢ $cisle
monitorowane przez kierownictwo.

Kierownictwu jak tez pracownikom nie wolno ani oferowac¢ zachet do prowadzenia
dziatalnosci operacyjnej ani wymagac ich od pracownikow innych instytucji. Niemniej
jednak uwaza sie, ze rozrywka oraz prezenty mogq by¢ akceptowane jako normalny
element biznesu. Tego typu podarunki nie moga miec przesadnie duzej wartosci ani
wystepowac zbyt czesto.

Kadra kierownicza powinna:

(@) monitorowaé¢ forme, czestotliwos¢ oraz koszty rozrywki oraz prezentéw, jakie
otrzymujg dealerzy,

(b)  wprowadzi¢ jasno sformutowane zasady dotyczace przyjmowania oraz
wreczania prezentow oraz Swiadczenia lub korzystania z rozrywki, z naciskiem
na ich odpowiednie przestrzeganie,

(c)  wprowadzi¢ procedure dotyczaca prezentow o przesadnie wysokiej wartosci,
odmowa przyjecia ktérych spowodowataby ochtodzenie kontaktow roboczych
ze strong je wreczajaca, oraz:

(d)  wprowadzi¢ przejrzyste zasady rzgdzace dostarczaniem lub korzystaniem
z wszelkiego rodzaju rozrywek.

Nie powinno sie korzysta¢ z wszelkiego rodzaju rozrywek, ktore sg firmowane przez
gospodarza, ktory jest nieobecny przy ich swiadczeniu.
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3. Hazard i zakltady pomiedzy uczestnikami rynku

Na przestrzeni wielu lat praktyka osobistych zaktadoéw pomiedzy uczestnikami rynku
czesto rodzita watpliwosci wsrod kadry kierowniczej bankow oraz spotecznoSci
brokerskiej. Podstawg do zawarcia zaktadu moze by¢ publikacja danych
finansowych, handlowych, wydarzenie polityczne bgadz sportowe.

Nadmierne zaangazowanie w tego typu dziatania lub naduzycia w tym zakresie mogq
by¢ powaznym problemem i prowadzi¢ do skrajnie powaznych konsekwencji, w tym
do konfliktu interesow a nawet osobistych probleméw finansowych. Kodeks
Wzorcowy stanowczo opowiada sie przeciwko tego typu praktykom i ktadzie nacisk
na silne zaangazowanie sie kadry kierowniczej na kontrole w tym zakresie.

Hazard oraz zaktady pomiedzy uczestnikami rynku rodzg oczywiste
niebezpieczenstwa i powinny by¢ spotykac sie ze zdecydowanym sprzeciwem.

W przypadkach, gdy tego typu praktyki nie sg zabronione, stanowczo zaleca sie, aby

kierownictwo banku wprowadzato jasno okred$long i skodyfikowang polityke
dotyczaca kontroli tego typu dziatan.
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4. Oszustwa finansowe

Jako, ze dealerzy sg zazwyczaj wytgczeni z petnienia aktywnych funkcji
w jakichkolwiek  procedurach  administracyjnych  wymagajgcych  specjalnych
upowaznien, takich jak dokonywanie ptatnosci na rzecz o0sob trzecich, wypadki
oszustw finansowych dotyczgcych dealerow sg rzadkie. Niemniej jednak, zalecane
Jest wprowadzenie silnego systemu kontroli w celu zapobiegania ich wystepowaniu.

Préby dokonania oszustw finansowych zdarzajg sie regularnie i wiele z nich jest
drobiazgowo przygotowana. Jako, ze istnieje wiele typow oszustw, na jakie instytucja
finansowa moze by¢ narazona wymagana jest szczegolna czujnos¢ ze strony kadry
kierowniczej oraz pracownikéw, w szczegdélnosci w odniesieniu do transakciji
zawieranych za pomoca zwyktej linii telefonicznej, zazwyczaj na rynku
miedzybankowym.

Zalecane jest, jako srodek ostroznosci, aby szczegdty wszystkich transakcji
telefonicznych, ktére nie zawierajg wczesniej uzgodnionych standardowych instrukcji
rozliczeniowych byly, dla zapewnienia autentycznosci transakcji, potwierdzone za
pomoca teleksu lub podobnego srodka komunikacji przez obie strony transakciji.

Szczegoblng uwage powinno sie zwracac¢ na sprawdzenie autentycznosci transakciji,
gdy beneficjentem jest osoba trzecia lub inna strona niz strona zawieranej transakcji.

W przypadku wystgpienia jakichkolwiek podejrzanych okolicznosci, pracownicy

powinni by¢ zobowigzani do natychmiastowego powiadamiania kadry kierowniczej
o zaistniatej sytuacji.
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5. Zawieranie transakcji na wtasny rachunek

Praktyki polegajgce na zawieraniu transakcji na wtasny rachunek czy to w instytucji
zatrudniajgcej dang osobe czy tez poprzez instytucje zewneltrzng rodzg wiele
implikacji obejmujgcych ryzyko kredytowe oraz potencjalny konflikt interesow.
Kodeks Wzorcowy zaleca wprowadzenie jasnej polityki zarzgqdczej oraz zasad
kontroli.

W instytucjach, ktore zezwalajg na zawieranie transakcji na wiasny rachunek,
kierownictwo powinno zapewni¢ odpowiednie zabezpieczenia przed naduzyciami, jak
rowniez przed wykorzystaniem poufnych informacji w jakikolwiek sposob.
Zabezpieczenia te powinny réwniez odzwierciedla¢ konieczno$¢ zachowania
poufno$ci w stosunku do niepodanych do publicznej wiadomosci informacii,
mogacych mie¢ wptyw na ceny, i powinny uniemozliwia¢ podjecie przez pracownikow
jakichkolwiek czynnosci, mogacych miecC niekorzystny wptyw na interesy klientow
badz kontrahentéw.

Kierownictwo powinno wprowadzi¢ jasno sformutowang polityke dotyczaca
prywatnych transakcji zawieranych przez pracownikow, w tym transakcji zwigzanych
z inwestycjami. Powinny zosta¢ wprowadzone pisemne procedury obejmujgce tego
typu transakcje zawierane przez dealeréw na rzecz cztonkow swojej rodziny jak
réwniez na rzecz innych cztonkéw personelu, wiaczajac kadre kierownicza.

Kierownictwo powinno mie¢ $wiadomos¢ potencjalnego konfliktu interesow
w przypadku gdy dealerzy majg mozliwos¢ zawierania transakcji na wtasny rachunek
na produktach, instrumentach badz towarach $ciSle zwigzanych z tymi, ktérymi
obracajg na rzecz wtasnej instytucji i powinno jasno okresli¢ na jakich ewentualnie
instrumentach dealerzy mogg zawierac transakcje na wiasny rachunek.

Szczegdblng ostrozno$¢ nalezy zachowa¢ w przypadku zawierania transakcji na
wilasny rachunek w ciggu jednego dnia (intra-day). Powinno obowigzywac
wymaganie petnej jawnos$ci oraz przejrzystosci zapewniajgce catkowite
zaangazowanie dealerbw w interesy instytucji, dla ktérej pracujgq oraz
przeciwdziatajgce rozpraszaniu ich uwagi przez prywatne sprawy finansowe. W tym
wzgledzie, w przypadkach, kiedy zawieranie transakcji na wtasny rachunek jest
dozwolone, pisemne procedury kierownictwa powinny jasno okresla¢ polityke
kontrolng instytucji wobec niedopuszczalnej praktyki nazywanej czesto ,front running”
(wyprzedzanie transakgcji klienta). Zdarza sie to wtedy, kiedy pracownik moze przed
Zleceniem klienta lub instytucji wykona¢ prywatng transakcje w celu skorzystania z
przewidywanej zmiany ceny rynkowej w nastepstwie duzej transakcji.

Dealerzy powinni dostrzegac, ze sg rowniez odpowiedzialni za identyfikacje oraz
unikanie konfliktu interesow.
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6. Poufnos¢

Zarowno dealerzy jak i brokerzy majg dostep do wysoce poufnych informacji. W celu
zachowania reputacji rynkéw finansowych, niezbedne jest przestrzeganie surowych
standardow poufnoSci. Wazne jest rowniez zachowanie wielkiej ostroznoSci w trakcie
rozmow prowadzonych w miejscach publicznych, lub takich, ktére mogg byc
podstuchane lub odczytane za pomocg nowoczesnych systemoéw komunikacyjnych.

Poufnos¢ jest podstawowym warunkiem dla zachowania dobrego imienia rynkow
finansowych. Dealerzy oraz brokerzy ponoszg odpowiedzialnos¢ za utrzymanie
poufnosci informaciji i bez wyraznego zezwolenia zainteresowanych stron nie powinni
ujawnia¢ zadnych danych ani porusza¢ kwestii zwigzanych z zawartymi przez nie,
lub bedacymi w trakcie realizacji, transakcjami, za wyjatkiem informacji
przekazywanych lub omawianych z zainteresowanymi stronami danej transakcji.

Nalezy dotozy¢ wszelkich staran w celu zabezpieczenia zasady poufnosci podczas
uzytkowania systeméw gtosno mowigcych lub jakiegokolwiek nowoczesnego
systemu telekomunikacyjnego.

Dealerzy oraz brokerzy powinni zachowaé szczegolng uwage w sytuacjach, gdy
kwestie poufne sg poruszane w miejscach publicznych, takich jak restauracje, gdzie
istnieje niebezpieczenstwo, ze dana dyskusja moze zostac¢ podstuchana.

Dealerzy, jak réwniez brokerzy nie powinni sktada¢ wizyt w pomieszczeniach
operacyjnych innych bankéw lub firm brokerskich, poza wyrazng zgoda wydang
przez kierownictwo obu stron. Dealerzy nie powinni zawiera¢ transakcji bedac na
terenie pomieszczen operacyjnych firmy brokerskiej, jak réwniez brokerzy nie
powinni posredniczy¢ w transakcjach spoza terenu wtasnego biura. Dealerzy nie
powinni sktada¢ zlecenia u brokera dla ustalenia tozsamosci kontrahenta w celu
pdzniejszego nawigzania z nim bezposredniego kontaktu i zawarcia transakciji.

Dealerzy nie powinni zadawa¢ pytan ani w zaden inny sposob wywiera¢ nacisku na
brokera w celu uzyskania informacji, ktérej ujawnienie przez brokera bytoby
niewtasciwe. Brokerzy, z drugiej strony, nie powinni z wtasnej inicjatywy tego typu
informacji udziela¢. Naciski obejmujg wszelkie wypowiedzi wprost lub sugestie,
izw wypadku odmowy tego typu wspotpracy, istnieje grozba zredukowania
wolumenu transakcji zawieranych przez dealera lub innych dealerbw z danym
brokerem.

Dealerzy instytucji finansowych powinni oprze¢ sie jakimkolwiek podobnym naciskom
ze strony klientow korporacyjnych wywieranym w celu uzyskania jakichkolwiek
informacji poufnych. Dealerzy pracujacy w firmach obstugiwanych przez bank
powinni, z drugiej strony, unika¢ wywierania podobnych naciskéw.

Jakiekolwiek uchybienia przy zachowaniu poufnosci informacji powinny byc¢
natychmiast rozpatrywane zgodnie z odpowiednig skodyfikowang procedura.
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7. Dezinformacija i plotki

Rynki finansowe sg generalnie wrazliwe na informacje dotyczgce rozwoju wydarzen
mogacych mie¢ na nie wptyw. Nikogo zatem nie dziwi fakt, ze dezinformacja oraz
plotki ptyngce z roznych zrodet na rynku sg przekazywane drogg telefoniczng i za
pomocg systemow komunikacji wizualnej. Plotki te mogg byc¢ cytowane bgdz nawet
tworzone przez media finansowe. Kodeks Wzorcowy podkresla, aby zarowno
dealerzy jak i brokerzy nie przekazywali zadnych informacji, o ktérych wiedzg, ze sq
nieprawdziwe.

Tak dealerzy jak i brokerzy nie powinni polega¢ na zadnego rodzaju informacjach,
o ktérych wiedzg, ze sg nieprawdziwe i powinni zachowaé nalezytq uwage przy
przekazywaniu informacji nie potwierdzonych, co do ktorych dokfadnosci maja
watpliwosci i ktére mogtyby sie okazac szkodliwe dla osodb trzecich.
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8. Wspoétpraca z klientem, doradzanie i odpowiedzialnosé

Produkty rynkéw finansowych oferowane klientom przez instytucje finansowe
sg coraz bardziej ztozone, skomplikowane | zaawansowane pod wzgledem
mozliwosci zastosowania. Cele, jakimi klienci kierujg sie przy zawieraniu takich
transakcji moggq byc¢ rézne. Instytucje finansowe, a w szczegdlnosci sprzedawcy
i doradcy przy udzielaniu porad dotyczgcych uzycia oraz skutkow stosowania tych
produktow powinni mie¢ na uwadze reprezentowany przez klientow poziom wiedzy,
doswiadczenia i zrozumienia.

Generalnie, o ile strony wyraznie nie postanowig inaczej, wszystkie transakcje rynku
finansowego uznaje sie za zawierane na zasadzie niezaleznosci. Wszystkie takie
transakcje sg zawierane wytacznie na ryzyko kazdej ze stron. W stosunkach
z klientami, specjalistom rynku finansowego zaleca sie wyjasnienie powyzszego
charakteru poprzez wyrazne uzgodnienie na pismie, ze:

(a) klient rozumie warunki i ryzyko transakciji,

(b) klient dokonat wtasnej oceny i podjat niezalezng decyzje zawarcia transakciji
oraz zawiera transakcje na wiasne ryzyko i na wiasny rachunek,

(c) klient rozumie, ze wszelkie informacje, wyjasnienia i inne wiadomosci od drugiej
strony nie mogg byC¢ rozumiane jako porada inwestycyjna ani zalecenie
zawarcia transakcji,

(d) pomiedzy stronami nie istnieje stosunek powierniczy ani doradczy.

Te zasady powinny przed rozpoczeciem wspotpracy zostac¢ jasno okreslone w formie

pisemnej, na przykltad w umowie ramowe;.

Jednakze, w zaleznos$ci od danej jurysdykcji, moc wigzgca tych oswiadczen
i uzgodnien moze byC ostabiona z uwagi, miedzy innymi, na nadrzedne przepisy
ustawowe. Ponadto, zaleznie od wielkosci, terminu i/lub skomplikowania danej
transakcji, instytucja finansowa moze rozwazy¢ powtérzenie tych zasad
w odpowiednim dokumencie dotyczacym danej transakcji, jakim jest potwierdzenie.

W swoim wtasnym interesie, instytucja finansowa powinna przed zawarciem
transakcjg postarac sie przekazac¢ wszystkie konieczne informacje zasadnie zgdane
przez klienta, tak zeby klient w petni rozumiat konsekwencje i ryzyko transakcji.
Zardéwno przed jak i po zawarciu transakcji, instytucja finansowa moze, jes$li uzna to
za stosowne w danych okolicznosciach, przekaza¢ rowniez wszelkie dodatkowe
informacje lub materiaty, jakie uwaza za wiasciwe, jako $rodek ostroznosci
uprzedzajgcy ewentualne przyszte zarzuty lub roszczenia klienta.

Jesli nie wymagajg tego odpowiednie przepisy prawa i/lub regulaminy, instytucje
finansowe nie majg generalnego ustawowego obowigzku wyjasniania skutkow,
ryzyka, przewidywanego wyniku transakcji czy doradzania ewentualnych rozwigzan.
Jednakze, jezeli instytucja finansowa uzna takie postepowanie za stosowne, powinna
jasno okreslic wszelkie zatozenia i/lub prognozy, na ktorych opiera takie wyjasnienia
czy rady jak réwniez to, ze klient powinien je zrozumie¢ i rozwazy¢ przed podjeciem
decyzji co do ewentualnego dziatania / braku dziatania. Jezeli instytucja finansowa
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Swiadczy ustugi doradcze, powinna to robi¢ w dobrej wierze i w uzasadniony w
danych okolicznosciach sposob.

Instytucja finansowa powinna zna¢ odpowiednie przepisy prawa, zasady i regulaminy
obowigzujace w jurysdykcjach, w ktérych prowadzi dziatalnosé. Powinna zasiegac
porad prawnych w kazdej z jurysdykcji w sytuacjach, kiedy takie postepowanie jest
wiasciwe i podyktowane rozwaga. Moze takze rozwazy¢ wprowadzenie takiej porady
prawnej do swoich wewnetrznych zasad i/lub procedur.

Zwracamy uwage na to, ze odpowiednie przepisy regulujgce te sprawy mogg sie
znacznie rézni¢ miedzy soba, zaleznie od jurysdykcji. Na przykiad rozrdznienie
pomiedzy profesjonalnym inwestorem a amatorem (oraz terminologie uzywane
w stosunku do tych poje¢) mogg by¢ lub mogag nie by¢ skodyfikowane w przepisach.
Rézne tez bywajg prawne konsekwencje tego rozrdznienia, takie jak ochrona
przystugujgca ,amatorom”, tzn. obowigzek opieki natozony na profesjonalistow.
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9. Wykorzystanie informacji poufnych

Podczas prowadzenia normalnej dziatalnoSci kadra zarzgdzajgca, klienci
i kontrahenci powierzajq czesto dealerom i sprzedawcom informacje objete prawem
wtasnosci oraz majgce istotny wptyw na ceny. Ujawnienie takich poufnych informacji
stronom niepowigzanym — a w niektorych przypadkach stronom powigzanym — bez
zgody, zanim zostang one podane do publicznej wiadomoSci, jest nieetyczne
i stanowi ztamanie zasady poufnosSci. Moze réwniez stanowi¢ naruszenie lokalnej
ustawy o ochronie danych. Zawieranie transakcji na instrumentach finansowych na
podstawie poufnych informacji o emitencie tych instrumentoéw Ilub o samych tych
instrumentach stanowi ,wykorzystanie informacji poufnych” i potencjalnie ,naduzycie
rynkowe”. W wielu krajach wykorzystanie informacji poufnych jest przestepstwem
karnym.

Dealerzy i sprzedawcy nie powinni, rozmysinie lub nieumysinie, czerpac¢ zyskow ani
usitowaC czerpa¢ zyskéw z informacji poufnych, ani pomaga¢ komukolwiek
w wykorzystywaniu takich informacji dla zysku swojej firmy lub klientéw. Dealerzy
powinni powstrzymywacé sie od zawierania transakcji na podstawie informaciji
poufnych i nie powinni nigdy ujawnia¢ takich informacji poza swojg firmg, nawet po
zmianie miejsca pracy. Dealerzy majg obowigzek zapoznania sie z wymogami
odpowiednich ustaw i przepiséw regulujgcych kwestie wykorzystania informacji
poufnych i naduzy¢ rynkowych w swoich jurysdykcjach w celu zapewnienia ich
petnego przestrzegania.

Firmy powinny posiadac¢ jasno udokumentowane zasady i procedury oraz solidne
systemy i czynniki kontroli do zarzadzania informacjami poufnymi w srodowisku
dealeréw oraz w innych komérkach firmy, kiére moga uzyskaé dostep do takich
informacji. W odpowiednich przypadkach powinny one obejmowac ,chinskie mury”,
w celu ograniczenia wewnetrznej dystrybucji informacji poufnych do oséb, ktoére
muszg je znaC¢ do wykonywania zlecen klientéw i do celéw pilnowania zgodnosci
Z przepisami prawa. Kadra =zarzadzajgca powinna dysponowac¢ i stosowac
odpowiednie sankcje wobec personelu, ktoéry nie przestrzega tych zasad lub
procedur lub narusza mechanizmy kontroli. W przypadku naruszenia mechanizmu
kontroli, kadra zarzadzajgca powinna podjg¢ natychmiastowe dziatania w celu
zbadania naruszenia oraz podjg¢ odpowiednie kroki, Zzeby wyeliminowac
niedociggniecia, ktére dopuscity do wystgpienia naruszenia i zapobiec ich
powtorzeniu. Kierownictwo ma obowigzek zaznajomi¢ dealerbw z wymogami
odpowiednich ustaw i regulacji. W jurysdykcjach, w ktérych wykorzystanie informac;ji
poufnych czy naduzycia rynkowe nie podlegajg ustawom ani regulacjom, kadra
zarzadzajgca powinna podjg¢é odpowiednie kroki w celu ochrony poufnosci
i integralnosci informacji objetych prawem witasnosci oraz majacych istotny wptyw na
ceny oraz udzieli¢ personelowi jasnych wytycznych, co do sposobu postepowania
z takim informacjami.

Moze sie zdarzycC, ze upowaznieni dealerzy aktywnie zaangazowani w transakcje na

rachunek swoich firm (transakcje witasne Iub zarzgdzanie ryzykiem) zawrg
transakcje, ktére mogag nieumysinie wptyng¢ w niekorzystny sposob na interes
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klientow lub wartos¢ transakcji pomiedzy tymi klientami a firmg (np. transakcje
zabezpieczajgce delta). Nie musi to koniecznie by¢ nieprawidtowe, pod warunkiem,
ze istniejg skuteczne urzadzenia kontrolne i procedury zapobiegajace wyciekaniu
poufnych informacji do dealeréw lub, tam gdzie dealerzy prawidtowo majg dostep do
takich informacji, pod warunkiem, ze te informacje nie majg wptywu na podejmowane
decyzje handlowe. Jednakze rozne jurysdykcje mogg regulowac te sytuacje w rézny
sposob.
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Rozdziat Illl

1. Lokalizacja komérki rozliczeniowej, wydzielenie funkcji rozliczeniowych
i sprawozdawczych

Rozwdj komunikacji ogolnoswiatowej w ostatnich latach byt waznym czynnikiem
w dynamice zjawiska panujgcego wsrod instytucji finansowych polegajgcego na
tworzeniu komorek operacyjnych jak i rozliczeniowych i ich umiejscowienie w roznych
miejscach na S$wiecie. Wiele bankéw o miedzynarodowym zasiegu dziatania
scentralizowato i skonsolidowato administracyjne funkcje komorek rozliczeniowych
w strukturach lub wokét struktur centrali, obstugujgcych aktywne komorki operacyjne
w wielu zagranicznych centrach finansowych. Pod warunkiem zgody odpowiednich
instytucji nadzorujgcych na tego typu organizacje, Kodeks Wzorcowy nie widzi
przeciwwskazan do tego typu konsolidacji funkcji rozliczeniowych banku.

Jednakze, nie moze by¢ mowy o jakiejkolwiek dowolnosci w kwestii Scistego
rozdziatu funkcji operacyjnych i rozliczeniowych oraz komorek sprawozdawczych
banku.

Struktura organizacyjna podmiotéw uczestniczacych w rynku finansowym powinna
zapewniac scisty rozdziat obowigzkéw oraz kanatdw sprawozdawczosci, jak rowniez
istnienie  niezaleznych systemow kontroli zarzgdzania ryzykiem pomiedzy
pracownikami komoérek operacyjnej i rozliczeniowej. Tam, gdzie struktura
organizacyjna wyroznia istnienie komorki sprawozdawczo-kontrolnej petnigcej
funkcje administracyjne lub kontrolne, powinien by¢é wprowadzony podobny rozdziat
obowigzkéw oraz sprawozdawczosci.

Zagadnienie fizycznego rozdzielenia lub zlokalizowania dwoch przedmiotowych
komoérek banku jest problemem pozostajgcym w gestii kierownictwa kazdej
z instytucji, wymagajacym decyzji zgodnej z przepisami dotyczacymi zasad kontroli
oraz obowigzujgcymi wymogami prawa.

Z jednej strony niektére instytucje finansowe preferujg administracyjng bliskos¢ lub
bezposrednie sasiedztwo tych dwdch podstawowych komérek banku, z drugiej zas,
wraz z rozwojem nowoczesnych technologii komunikacyjnych i informacyjnych,
miedzynarodowe banki dziatajgce w wielu centrach finansowych coraz czesciej
centralizujg funkcje swoich komoérek rozliczeniowych w jednym miejscu, w obrebie
lub bliskim sgsiedztwie danego centrum finansowego, w ktérym ma siedzibe centrala
banku. Tego typu struktura niewatpliwie wymaga zatwierdzenia przez instytucje
nadzorujgce funkcjonowanie danego systemu finansowego.

Budzety zwigzane z wynagrodzeniem oraz systemem nagréd funkcjonujace

w komérkach rozliczeniowych nie powinny by¢ bezposrednio zwigzane
z finansowymi wynikami pracy dealeréw.
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Rozdziat Illl

2. Potwierdzanie lub automatyczne dopasowywanie transakcji

Jednym z zasadniczych mechanizméw kontroli ryzyka dostepnych dla instytucji
przeprowadzajgcych operacje na rynkach finansowych jest niezalezne potwierdzanie
szczegotow  transakcji pomiedzy komdrkami  rozliczeniowymi  kontrahentow.
Niedopilnowanie wystania potwierdzenn oraz przechwycenie potwierdzen przez
dealerow byto przyczyng wielu sposrod najgtosniejszych przypadkow oszustw
dokonanych przez nieuczciwych dealerow. Potwierdzenia w dalszym ciggu pozostajg
istotnym mechanizmem Kkontroli ryzyka w dwustronnie negocjowanych i rozliczanych
transakcjach. Jednakze wprowadzenie wielostronnych obrotow i rozliczen na
niektorych instrumentach rynkow nieregulowanych doprowadzito do zastgpienia
potwierdzen przez automatyczne dopasowywanie transakcji.

Jednym z zasadniczych mechanizmoéw kontroli ryzyka, jakimi dysponuje dana
instytucja, jest bezzwtoczne, niezalezne, zwrotne sprawdzenie transakcji
zgtoszonych przez jej dealerow. Procedura ta pomaga unikngé problemdéw przy
rozliczeniu poprzez ustalenie niezgodnosci w dyspozycjach przed dniem rozliczenia.
Dostarcza réwniez kierownictwu zapewnienia, ze dealerzy rzetelnie raportujg swoje
pozycje oraz zapewnia Sciezke rewizyjng dla kolejnych badan. W przypadku sporu co
do warunkow transakcji, wiarygodne potwierdzenia moga zosta¢ uzyte jako dowod
warunkow umowy.

Tradycyjnym sposobem jest sprawdzanie odwrotne poprzez wystawianie
potwierdzen przez komorke rozliczeniowg jednego lub obydwu kontrahentow
transakcji. Komorki rozliczeniowe powinny by¢ niezalezne i oddzielone od komodrek
operacyjnych. Absolutnie koniecznym warunkiem jest, zeby personel komorek
operacyjnych nie mogt przechwyci¢ potwierdzen.

Potwierdzenia powinny by¢ wysytane sprawnymi i bezpiecznymi srodkami
komunikacji tak szybko jak to mozliwe po uzgodnieniu transakcji i powinny byé
zaadresowane do komorki rozliczeniowej kontrahenta.

Zwyczaj wysytania dwoch potwierdzen (np. pierwszego faksem i drugiego
elektronicznie) a nastepnie potwierdzenia na pisSmie nie jest zalecany, poniewaz to
ostatnie, jesli zostanie wystane poczta, moze nadejs¢ dopiero po dacie rozliczenia
i spowodowac zamieszanie.

W przypadku kiedy transakcje sg wykonywane na podstawie umowy ramowej, ale
umowa ta nie zostata podpisana, nierozstrzygniete rdznice dotyczgce szczegotu
umowy nie powinny opdznia¢ wymiany potwierdzen. Jednakze Rozdziat V Kodeksu
Wzorcowego podkresla znaczenie posiadania gotowej dokumentacji przed
zawarciem transakcji.

Forma i tre$¢ potwierdzenia rdzni sie w zaleznosci od instrumentu bedacego
przedmiotem transakcji i dla zapewnienia tresci i formy prawidtowej dla danego
instrumentu  nalezy zastosowaé odpowiednie opublikowane Nazewnictwo
i Charakterystyke (patrz Zatacznik nr 3. Nazewnictwo Instrumentéw Charakterystyka
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Instrumentéw Finansowych). Jednak jako minimum wszystkie potwierdzenia powinny

zawieracC nastepujgce informacije:

(a) date transakcji

(b) jaka drogg jest wykonywana (broker, telefon, teleks, system dealingowy, itp.)

(c) nazwe ilokalizacje kontrahenta

(d) Kkurs, kwote i walute,

(e) rodzajioznaczenie strony transakcji,

(f) date waluty, date zapadalnosci oraz wszystkie inne istotne daty (np. date
realizaciji, itp.)

(g) standardowe warunki majgce zastosowanie (np. FRABBA, BBRAIS, ISDA,
ICOM, itp.)

(h) inne istotne i wazne informacje (np. instrukcje rozliczeniowe).

Brokerzy muszg niezwtocznie potwierdzic wszystkie transakcje obydwu
kontrahentom sprawnymi i bezpiecznymi srodkami komunikaciji.

Bardzo waznym jest, zeby kontrahenci transakcji sprawdzili potwierdzenie uwaznie
i natychmiast po otrzymaniu, tak zeby niezgodnosci mogty zosta¢ szybko ujawnione
i skorygowane. W przypadku uznania potwierdzenia kontrahenta za nieprawidtowe,
nalezy kontrahenta natychmiast o tym powiadomi¢. Od kontrahenta, ktoérego
pierwotne potwierdzenie byto nieprawidtowe, nalezy zazgda¢ nowego potwierdzenia
(lub pisemnej zgody na korekte) a on powinien je dostarczyc.

Na niektérych rynkach panuje zwyczaj wysytania potwierdzen raczej tylko przez
jedng strone transakcji, a nie przez dwie. Praktyka taka nie jest zalecana, poniewaz
rodzi ryzyka prawne i operacyjne. Jesli instytucja przystanie na te praktyke w wyniku
nalegan kontrahenta lub klienta, kierownictwo tego ostatniego powinno z goéry
zobowigzac sie na pismie do niezwtocznego sprawdzania potwierdzen i terminowego
odpowiadania wystawcy potwierdzenia poprzez zaakceptowanie / zakwestionowanie
warunkow transakcji. Wazne jest réwniez, zeby wystawca potwierdzenia posiadat
procedury monitowania odpowiedzi, jesli ta nie nadejdzie w terminie paru godzin od
wystania potwierdzenia.

Jezeli kontrahent lub klient nie odpowie na potwierdzenia, kierownictwo najwyzszego
szczebla strony wydajacej potwierdzenia bedzie musiato rozwazyé, jakie sSrodki
nalezy podjg¢ dla ochrony instytucji w przypadku probleméw wynikajgcych
z niepotwierdzonych transakcji.

Doktadna metoda potwierdzania oraz sposob wyjasniania niezgodnosci sg w gestii
kierownictwa najwyzszego szczebla.

Pojawienie sie na rynku walutowym w ostatnich latach wielostronnych systeméw
automatycznego zawierania transakcji (ATS) i wielostronnych kontrahentéw
centralnych rozliczen (CCP) wprowadzito alternatywny do potwierdzen, sposéb
natychmiastowego odwrotnego sprawdzenia transakcji. Transakcje wykonywane lub
rejestrowane w systemach ATS i transakcje rejestrowane na CCP sg dopasowywane
automatycznie a kontrahenci sg informowani o rozbieznosciach. Szczegoty
dopasowywania transakcji sg automatycznie przekazywane do systemow komodrek
rozliczeniowych kontrahentéw. Zaktadajac, ze ATS Ilub CCP jest niezalezny od
kontrahentow, ze dopasowywanie jest dokonywane bez zbednej zwitoki, ze tgcznosc
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z ATS czy CCP jest sprawna, bezpieczna i pewna i ze kontrahenci majg skuteczne
procedury dziatania w przypadku niedopasowanych transakcji, wymiana potwierdzen
pomiedzy kontrahentami nie jest konieczna.
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Rozdziat Illl

3. Potwierdzenia ustne

Na aktywnych i zmiennych rynkach wazne jest, aby moZzliwie jak najszybciej zwracac
uwage na wszelkie niezgodno$Sci w warunkach dwustronnie negocjowanych
i rozliczanych transakcji. Jak zostato to okreSlone w poprzednim podrozdziale
natychmiastowe sprawdzanie potwierdzen jest tu istotnym czynnikiem kontroli.
Ponadto, gdy wielkos¢ obrotow to usprawiedliwia, stosowanie dodatkowego
oddzwaniania lub ustnego sprawdzania transakcji, w celu zidentyfikowania i jak
najszybszego rozwigzania potencjalnych rozbieznosci, w szczegdlnosci dotyczgcych
kwot czy dat waluty, jest jak najbardziej uzasadnione.

Praktyka ustnego sprawdzania zawartych transakcji w trakcie dnia jest szczegdinie
godna polecenia dla dwustronnie negocjowanych i rozliczanych transakcji, gdyz
moze ona by¢ skutecznym sposobem pomagajgcym zmniejszy¢ ilo$¢ i zakres
rozbieznosci, w szczegolnosci w odniesieniu do transakcji zawieranych z brokerem
przez telefon lub transakcji zawieranych z kontrahentami zagranicznymi. Tego typu
praktyka moze by¢ rowniez uzyteczna na bardziej aktywnych rynkach takich jak rynki
walutowe, Ilub przy zawieraniu transakcji na instrumentach wymagajgcych
zastosowania krotkiego okresu pomiedzy zawarciem transakciji a jej rozliczeniem.

Kazda instytucja powinna porozumie¢ sie z firmg brokerskg, ktéra jg obstuguje (lub
ze swoimi kontrahentami), co do tego, czy ma ona by¢ stosowana, a jeSli tak, to ilu
takich kontroli w trakcie dnia bedzie ona wymagata.

Jesli pojedyncza kontrola wydaje sie wystarczajgca, zaleca sie, aby miata ona
miejsce blizej konca dnia roboczego lub na sam jego koniec.

W tego typu kontroli powinna by¢ tez stosowana praktyka wzajemnego potwierdzenia
przez zainteresowane strony faktu zgodnosci wszystkich zawartych transakciji, lub
w przypadku wystgpienia jakichkolwiek rozbieznosci, ich natychmiastowego
wyjasnienia. W przypadkach, gdy rozbieznos¢ stanowisk zainteresowanych stron
powoduje dla jednej z nich otwarte ryzyko, pozycje nalezy bezzwtocznie zamkna¢ do
czasu rozstrzygniecia tej rozbieznosci, bez sugerowania, ze ktérakolwiek ze stron
jest w btedzie. W przypadkach, gdy btad lub rozbiezno$¢ z faktycznym stanem rzeczy
jest ujawniona przez jedng ze stron, brak odpowiedzi ze strony kontrahenta nie
powinien byc¢ interpretowany za przyznanie sie do btedu.

Tam, gdzie broker nie ma mozliwosci bezzwiocznego wystania petnego

potwierdzenia, np. w godzinach nocnych, kontrahent powinien ponownie ustnie
potwierdzi¢ wszystkie transakcje zawarte z brokerem.
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Rozdziat Illl

4. Instrukcje ptatnicze i rozliczeniowe

Btedy lub nieporozumienia wynikajgce z instrukcji ptatniczych i rozliczeniowych
czesto prowadzg do powstania kosztownego przekroczenia stanu rachunku
i roszczen odsetkowych. Praktyka terminowego i szybkiego wystawiania jasnych
instrukcji powinna byc¢ priorytetem. Stosowanie sie, tam gdzie to mozliwe, do
Standardowych Instrukcji Rozliczeniowych (SSls- Standard Settlement Instructions)
umozliwia unikniecie kosztownych pomyftek.

Instrukcje ptatnicze i rozliczeniowe powinny by¢ przekazywane jak najszybciej w celu
utatwienia szybkiego rozliczenia.

Korzystanie ze standadowych instrukcji ptatniczych (standardised settlement
instructions - SSIs) przez kontrahentéw, ktérzy regularnie zawierajg transakcje
miedzy sobg jest szczegollnie zalecane poniewaz ogranicza zaréwno ilos¢ jak i
rozmiar réznic wynikajacych z btednych rozliczeh. Standardowe instrukcje ptatnicze
powinny by¢ przekazywane kluczowanym komunikatem SWIFT lub listem
potwierdzonym (podpisanym przez upowaznione osoby) a nie za pomocag
niekluczowanego komunikatu SWIFT (broadcast).

Na niektérych rynkach walutowych i depozytéw w walutach obcych nie praktykuje
sie, aby broker przekazywat instrukcje ptatnicze pomiedzy stronami transakciji, ktére
majg siedzibe w tym samym kraju, co firma brokerska. Jednak w takim wypadku,
same zainteresowane strony musza bezzwtocznie wymienic sie instrukcjami.

Niezaleznie od tego czy transakcje sg zawierane przez brokera, czy tez bez jego
posrednictwa, zainteresowane strony powinny mie¢ na uwadze, aby zmiany
naniesione na oryginalne instrukcje ptatnicze, w tym zmiany dotyczace agenta
ptatnika, gdy jest to przedmiotem zmiany instrukcji, byty bezzwtocznie przekazywane
kontrahentowi, a gdy transakcja byta zawarta za posrednictwem brokera, a chociaz
jedna ze stron ma siedzibe poza granicami danego kraju, réwniez brokerowi. Takie
zawiadomienie powinno poprzedza¢ wystanie potwierdzenia nowych instrukcji
w formie pisemnej, teleksem lub innej. Otrzymanie takiego zawiadomienia powinno
by¢ rowniez potwierdzone przez zainteresowang strone. Zaniechanie powiadomienia
brokera o zmianach w instrukcji najpewniej przyczynitoby sie do powstania
zobowigzania, z tytutu jakichkolwiek rozbieznosci, obcigzajagcego dang strone
transakciji.

W przypadkach, gdy beneficjentem transakcji jest osoba trzecia, odpowiedzialnoscig
kierownictwa jest zapewnienie odpowiednich procedur kontroli autoryzacji ptatnosci
oczekujgcych na realizacje.

W przypadkach, kiedy rozbieznosci lub dodatkowe koszty wynikajg z btedu
w instrukcjach ptatniczych zawinionego przez firme brokerska, nalezy zwréci¢ uwage
na fakt, ze w chwili, gdy faktyczne ptatnosci zostang dokonane niewfasciwie, firma
brokerska bedzie miata ograniczone mozliwosci w zakresie bezposrednich
czynnosci, jakie bedzie mogta podjg¢ w celu wyjasnienia sytuacji. Zaleca sie zatem,
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aby w przypadku wystgpienia tego typu btedu wynikie zobowigzania wobec firmy
brokerskiej byty odpowiednio zmniejszone.
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Rozdziat Illl

5. Kompensacja (netting)

Od kilkunastu lat wiele instytucji finansowych majgcych wysokie dzienne obroty
zwigzane z rozliczeniami walutowymi dgzy do zmniejszenia wynikajgqcego z nich
zaangazowania kredytowego. Zjawisko to powoduje wzrost zainteresowania
wykorzystaniem nettingu. Przy globalnym obrocie na miedzynarodowym rynku
walutowym siegajgcym 1,5 tryliona USD (dane na koniec 1998), Bank Rozliczen
Miedzynarodowych (Bank for International Settlements), wraz gtdwnymi bankami
centralnymi, bedgc S$wiadom potencjalnego ryzyka rozliczeniowego, wywierat
ogromne naciski, na banki komercyjne w celu zawierania przez nie, gdy tylko jest to
mozliwe, dwu- i wielostronnych porozumien dotyczgcych nettingu.

Podczas, gdy wiele form umow dotyczacych nettingu moze mie¢ pewne
podobienstwa operacyjne, mogg Sie one znacznie roznic pod wzgledem swojej
charakterystyki prawnej i skutecznoSci redukowania ryzyka. Niektore systemy
nettingu moggq znacznie obnizy¢ ekspozycje na ryzyko zwigzane z codziennymi
rozliczeniami. Inne z kolei, bardziej ambitne w swej formie, takie jak netting przez
cesje w celu zmniejszenia ryzyka kredytowego na wszystkich zawartych transakcjach
oczekujgcych rozliczenia poprzez prawne zastgpienie zobowigzan brutto
zobowigzaniami netto z tytutu zawartych transakcji. Porozumienia dwustronne
dotyczgce tych kwestii sq obecnie standardem wsrod aktywnych uczestnikow rynku.

Rozwigzaniem, ktére moze okazacC sie najlepszym wyjsciem z tej sytuacji oraz
usatysfakcjonowac instytucje nadzorujgce rynki jest utworzenie o0golnego,
miedzynarodowego systemu nettingowego z 0golng izbg rozrachunkowa.
Logistyczne oraz prawne zawitosci realizacji takiego projektu sg jednak znaczne. Po
latach dyskusji i negocjacji pomiedzy rdéznymi zainteresowanymi grupami
i instytucjami, wcigz nie ma funkcjonujgcego systemu nettingowego, choc istniejg
powaznie zaawansowane plany uruchomienia wielostronnego systemu nettingu
ptatnosci pod koniec roku 2000.

Kodeks Wzorcowy zaleca stosowanie istniejgcych systemow nettingu w celu redukcji
ryzyka rozliczeniowego i kredytowego.

Instytucje dziatajgce na rynkach finansowych powinny dazyé, tam gdzie jest to
uzasadnione wielkoScig obrotow, do minimalizacji ryzyka rozliczeniowego oraz
innych rodzajéw ryzyka kredytowego, zwigzanych z transakcjami walutowymi,
poprzez zawieranie ze swoimi kontrahentami prawnie usankcjonowanych
dwustronnych umoéw dotyczgcych nettingu transakcji walutowych i ptatnosci. Powinny
one rowniez staraC sie wykorzystaC mozliwosci zawierania porozumien
wielostronnych.

Zaleca sie rowniez, aby wszyscy uczestnicy rynkow znali nastepujace pozycje:

(a) Dokument Nowojorskiego Stowarzyszenia Rynkow Walutowych z 1994
dotyczacy ,Minimalizowania ryzyka zwigzanego z rozliczaniem transakc;ji
walutowych”,
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(b) Sprawozdanie Nadzorcze dotyczace nettingu w kontekscie zasad adekwatnosci
kapitatowej opublikowane przez BIS w kwietniu 1993,

(c) Raport Komitetu Bankéw Centralnych Grupy G-10 dotyczacy Systemu Nettingu
Miedzybankowego opublikowany w listopadzie 1990.
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Rozdziat IV
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Rozdziat IV

1. Spory i ich rozstrzyganie

Komitet na Rzecz Profesjonalizmu ACI $wiadczy, na okreSlonych warunkach, ustugi
w zakresie doradztwa przy rozstrzyganiu sporow miedzy uczestnikami rynku.

Tam gdzie rodza sie spory, najwazniejsze jest, aby kierownictwo obu
zainteresowanych stron podjeto jak najszybsze dziatania w celu szybkiego
i sprawiedliwego rozstrzygniecia konfliktu lub jego polubownego rozwigzania w duchu
wzajemnego poszanowania i sprawiedliwosci.

W sytuacjach, gdzie spér nie moze by¢ rozwigzany, a wszystkie dostepne sposoby
jego rozstrzygniecia zostaty juz wyczerpane, przewodniczacy oraz cztonkowie
Komitetu na Rzecz Profesjonalizmu sg gotowi stuzy¢ pomoca w rozstrzyganiu tego
typu konfliktéw poprzez zastosowanie przepiséw Eksperckiego Sadu Polubownego
ACI, ktére sa w petni przytoczone w zatgczniku nr 1. Przy rozwigzywaniu tego typu
sporow, Komitet na Rzecz Profesjonalizmu bedzie sie kierowat wyktadnig Kodeksu
Wzorcowego.

Wiekszos¢ konfliktdw rozstrzyganych przez Komitet na Rzecz Profesjonalizmu jest
spowodowana przez, po pierwsze, niestosowanie przez dealeréw jasnej
i jednoznacznej terminologii, co prowadzi do rozbieznosci w rozumieniu przez
zainteresowane strony warto$ci transakcji, waluty w jakiej zostata ona zawarta, daty
waluty lub okresu jej waznosci, lub nawet tego, ktdéra ze stron transakcji jest strong
kupujacg a ktora sprzedajgca; oraz po drugie brak szybkiego i poprawnego
sprawdzenia przez pracownikbw komorki rozliczeniowej tresci potwierdzenia
wystosowanego przez kontrahenta.

Komitet na Rzecz Profesjonalizmu zaleca zatem, aby kierownictwo, dealerzy oraz
pracownicy komorek rozliczeniowych zwracali, szczeg6lng uwage na wyzej
wymienione problemy.

Gdy lokalnie obowigzujgce przepisy ograniczajg stosowanie Kodeksu Wzorcowego
lub gdy wystepujg réznice pomiedzy Kodeksem Wzorcowym a przepisami Kodeksu
Postepowania lub podobnego dokumentu wydanego przez instytucje nadzorujaca
postepowanie stron na danym rynku, w odniesieniu do transakcji pomiedzy stronami
podlegajacymi przepisom obowigzujacym na danym rynku, woéwczas zastosowanie
bedg miaty postanowienia lokalnie obowigzujgcego Kodeksu Postepowania.

Tam jednak, gdzie rozbieznosci powstajg pomiedzy stronami transakcji

podlegajacymi przepisom réznych osrodkéw finansowych, powinny by¢ stosowane
postanowienia Kodeksu Wzorcowego.
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Rozdziat IV

2. Konflikty pomiedzy uczestnikami rynku

Wystepowanie konfliktbw pomiedzy stronami transakcji jest doS¢ czestym
Zjawiskiem, | tam, gdzie one wystepujg, powinny byc¢ podjete wszelkie wysitki,
rowniez ze strony Kkierownictwa, majgce na celu szybkie ich rozwigzanie.
W przypadkach, gdzie ptatnosci zostaty dokonane na niewtfasciwe rachunki, Kodeks
Wzorcowy zaleca, aby wszystkie zainteresowane strony, wigczajgc rowniez te
pomioty, ktére nie sq stronami transakcji, podjety wspofprace w celu osiggniecia
sprawiedliwego rozstrzygniecia sprawy.

Jesli ogdlne zasady kontroli i procedury zalecane w niniejszym Kodeksie bedg
przestrzegane, wystepowanie oraz zakres rozbieznosci powinien sie zmniejszyc.
Te zas przypadki, ktorych nie bedzie mozna unikng¢, powinny by¢ identyfikowane
i niezwtocznie korygowane. Niemniej jednak, btedy i rozbieznosci bedg sie od czasu
do czasu zdarzaty, zarowno w relacjach pomiedzy bankami, przy transakcjach
zawieranych bezposrednio miedzy soba, jak i w relacjach bank — firma brokerska.

Jak wspomniano o tym na wstepie, konflikty powinny by¢é z definicji zgtaszane
wyzszej kadrze kierowniczej banku w celu ich rozwigzania. W ten sposéb konflikt
przeksztatca sie z problemu indywidualnych relacji pomiedzy dealerami lub miedzy
dealerem a brokerem w sprawe dotyczacg obu zainteresowanych instytuciji.

Tam, gdzie rozbieznosci dotyczg wielkosci transakcji, waluty, daty waluty, lub
jakiegokolwiek innego czynnika powodujgcego  przyjecie przez jedng
z zainteresowanych stron otwartej lub niedomknietej pozycji, zaleca sie niezwtoczne
podjecie krokdw przez jedng z zainteresowanych stron (najlepiej za zgodg drugiej
strony) w celu zamkniecia lub zneutralizowania przyjetej pozyciji.

Tego typu dziatanie powinno by¢ traktowane jako rozwazne dziatanie w celu
wyeliminowania ryzyka lub dalszych strat wynikajacych z przedtuzajgcego sie
konfliktu i nie bedzie interpretowana jako uznanie zobowigzania przez dang strone
transakcji.

Tam, gdzie wystepujg rozbieznosci w dokonywanych ptatnosciach spowodowane
btedami w dokonywanych transferach srodkéw pienieznych, zadna ze stron, ani tez
inna strona trzecia nie powinna czerpaé korzysci z bezprawnego wzbogacenia sie
z tytulu niewtasciwego korzystania ze srodkéw pienieznych. Wszystkie strony
posrednio lub bezposrednio powigzane ze sprawg odpowiedzialne za popetniony
btad, czy tez wolne od tej odpowiedzialnosci powinny dotozy¢ wszelkich staran
w celu osiggniecia sprawiedliwego rozwigzania konfliktu.
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Rozdziat IV

3. Konflikty z udziatem firm brokerskich i pozyczanie ,,punktéw”

Metoda, za pomocqg, ktorej broker pokrywa kwote odpowiadajgcq rozbieznoSci
kursowej, jakg bank moze stusznie obcigzy¢ firme brokerska, jest od dtuzszego
czasu kwestig sporng, w szczegolnoSci na miedzynarodowych rynkach walutowych.
Jakkolwiek Kodeks Wzorcowy nie popiera pokrywania tego typu réznic za pomocqg
systemu ,punktow”, istniejg Scisle okreslone warunki, na jakich tego typu praktyki
mogag byc¢ stosowane.

W przypadkach, gdy broker kwotuje cene otwartg lub cene bez dodatkowych
zastrzezen na danym rynku, dla danego instrumentu, w wyszczegodlnionej lub
rynkowej wartosci transakcyjnej, a nastepnie, gdy cena jest akceptowana przez
kontrahenta, nie jest w stanie na podstawie tego kwotowania zawrzec¢ transakcji,
bank akceptujacy te cene ma petne prawo do ,zwigzania” lub ,obcigzenia” brokera
kwotowang ceng. Tego typu praktyka, ktora nie powinna by¢ czestym zjawiskiem,
jest czasem nazywana ,zapychaniem” brokera. Oznacza to, ze broker musi
ostatecznie zrekompensowacC roznice, badz strate poniesiong przez bank
akceptujacy kwotowanie pomiedzy ceng kwotowang a ceng, po ktorej
w rzeczywistosci jest zawierana transakcja.

Tam gdzie powstajg tego typu rozbieznosci, powinny by¢ stosowane nastepujgce
wytyczne dotyczgce rekompensowania strat:

(a) Rozbieznosci powinny by¢ rutynowo zgtaszane wyzszej kadrze kierowniczej
w celu ich rozwigzania, zmieniajgc w ten sposob spor o charakterze
indywidualnych relacji miedzy dealerem a brokerem w kwestie dotyczacg obu
zainteresowanych instytucji. Wyptaty wszelkiego rodzaju rekompensat
powinny byC realizowane za pomocg czeku bankowego Iub przekazu
telegraficznego w imieniu zainteresowanej instytucji, badz tez w formie korekt
w fakturach za swiadczenie ustug brokerskich.

(b) Wszelkie tego typu transakcje powinny by¢é w petni udokumentowane przez
kazdg z zainteresowanych stron. Ztg praktykg jest odmowa przyjecia czeku
firmy brokerskiej na sporng kwote i obstawanie przy stanowisku, aby
transakcja byta zawarta po pierwotnej cenie z konkretnym kontrahentem.

Komitet na Rzecz Profesjonalizmu (KRP) podtrzymuje swoje zdanie dotyczgce
rozliczen zwigzanych z rozbieznosciami cenowymi za pomoca ,punktéw”:

e KRP stwierdza, iz ogolnoswiatowy system rynkéw walutowych funkcjonuje
sprawnie i wydajnie przy minimalnej kontroli ze strony instytucji nadzorczych.
Naszym zdaniem, w interesie wszystkich uczestnikéw rynku jest wspieranie i
promowanie wszelkiego rodzaju praktyk, ktdre podtrzymujg te tradycje. KRP
stwierdza, ze nie popiera praktyk rozliczania rozbieznosci za pomocg systemu
~punktéw”, jednak uznaje, ze mogg one by¢ dopuszczalng praktyka w tych
systemach finansowych, gdzie wyraznie podlegajg odpowiednim systemom
kontroli i nadzoru.
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Rozdziat IV

4. Przestrzeganie postanowien Kodeksu Wzorcowego i sankcje

Wazne jest, aby wszyscy uczestnicy rynku rozumieli, ze przestrzeganie zasad
Kodeksu Wzorcowego jest niezbedne dla utrzymania dyscypliny rynku zgodnej
Z najwyzszymi standardami etycznymi. Dla realizacji tego celu Komitet na Rzecz
Profesjonalizmu ACI jest w petni przygotowany, aby badac¢ przypadki dotyczgce
tamania zasad Kodeksu Wzorcowego i bedzie stosowat odpowiednie dziatania tam,
gdzie bedzie to konieczne.

Przestrzeganie zasad Kodeksu Wzorcowego jest niezbedne w celu zapewnienia,
ze najwyzsze standardy uczciwosci i sprawiedliwego zawierania transakcji bedg
stosowane na wszystkich rynkach nieregulowanych.

Kadra kierownicza powinna dotozy¢ wszelkich staran, aby wszelkie skargi dotyczgce
zawieranych transakcji byly sprawiedliwie i bezstronnie rozstrzygane przez
pracownikéw lub reprezentantow instytucji, ktére nie sg bezposrednio zwigzane z
transakcjg, bedaca przedmiotem sporu.

Jesli jakikolwiek bank lub firma brokerska uwaza, ze jakakolwiek instytucja ztamata
przepisy lub zasady Kodeksu Wzorcowego w stosunku do jakiejkolwiek transakcji,
w ktorg jest zaangazowana, powinna staraC sie rozwigza¢ ten problem z drugg
zainteresowang strong w sposob polubowny.

Tam, gdzie nie jest to mozliwe, instytucja, ktora jest przedmiotem zazalenia powinna

powiadomi¢ kontrahenta wnoszgcego skarge, iz moze on poddacC sprawe osgdowi

KRP ACI, ktory to:

(a) zbada zazalenie,

(b) moze skonsultowa¢ sprawe z lokalnie funkcjonujacym stowarzyszeniem ACI,
oraz, tam, gdzie jest to uzasadnione,

(c) podda¢ sprawe osgdowi odpowiedniej instytucji nadzorujgcej funkcjonowanie
rynku.
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Rozdziat IV

5. Pranie pieniedzy i finansowanie terroryzmu

Kryminalisci i terrorySci obierajg banki za cel wyrafinowanych | czesto
niekonwencjonalnych plandéw, w celu uzyskania dojscia i wykorzystania rynkow
finansowych do prania pieniedzy i finansowania terroryzmu. Banki i ich pracownicy
majg obowigzek przeciwdziata¢ praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu oraz
raportowac wszelkg wiedze lub podejrzenie dotyczgce takich dziatan wtasciwym
wtadzom. Zaréwno instytucje jak i osoby fizyczne podlegajg surowym karom
za niepodjecie odpowiednich krokow w celu wywigzania sie z tych obowigzkow,
ufatwiajgc tym samym takie transakcje, nawet jesli robig to nieswiadomie. Banki
narazone sg rowniez na powazne ryzyko utraty reputacji.

Metody wykorzystywane do prania pieniedzy i finansowania terroryzmu sg rozne

i czesto bardzo ztozone a kryminalisci caty czas wprowadzajg innowacje, zeby obejsé

Srodki zaradcze. Pranie pieniedzy zasadniczo skfada sie z trzech etapow:

o Lokowanie Ilub wprowadzenie nielegalnych wptywoéw, czesto w formie
gotéwkowej, do systemu finansowego,

o Rozwarstwianie lub oddzielanie wptywow z dziatalnosci kryminalnej od zrodet
ich pochodzenia poprzez warstwy ztozonych transakcji finansowych,

e taczenie lub dostarczanie z pozoru prawnie uzasadnionego wyjasnienia
pochodzenia nielegalnych wptywow.

Banki sg narazone na uczestnictwo w kazdym z etapow prania pieniedzy.
W przypadku finansowania terroryzmu, gtéwne ryzyko polega na zmianie kierunku
Srodkow pienieznych poprzez banki w odwrotng strone, czyli z legalnych zrédet do
terrorystow.

Kryminalisci i terrorySci mogg korzysta¢ z bankowych przelewéw pienieznych oraz
mozliwosci wymiany walutowej, zeby probowac ukry¢ zrodta kryminalnych wptywow
i finansowanie terroryzmu posréd olbrzymiej liczby transakcji obstugiwanych
codziennie przez banki. Kryminalisci i terrorysci mogg probowac¢ wykorzystywac luki
powstajgce na styku systemow prawnych i nadzorczych poszczegodlnych krajow.
Prébujg wykorzysta¢ zasade poufnosci handlowej i anonimowo$¢ oferowang
tradycyjnie w obszarach takich jak rynki hurtowe, bankowos¢ prywatna i zarzgdzanie
aktywami. Mogg rowniez korzysta¢ z nowych rozwigzan technicznych, ktore takze
otwierajg mozliwosci dla prania pieniedzy i finansowania terroryzmu poprzez
utatwianie transakcji pomiedzy odlegtymi kontrahentami.

Firmy muszg posiada¢ jasno udokumentowane zasady i procedury oraz solidne
systemy i mechanizmy kontroli dla unikniecia bycia wykorzystanym do prania
pieniedzy lub finansowania terroryzmu. Firmy muszg rowniez zapewnic,
ze w przypadku, kiedy ktorykolwiek cztonek personelu ma jakakolwiek wiedze lub
podejrzenie takich dziatan lub zasadne powody do powziecia takiego podejrzenia,
ta wiedza Ilub to podejrzenie zostanie natychmiast zgtoszone przez firme
odpowiednim wtadzom publicznym. Podjete srodki muszg obejmowacé szkolenie
personelu komdérek operacyjnych, sprawozdawczo-kontrolnych oraz rozliczeniowych.
Szkolenie powinno zapewnié, ze personel zdaje sobie sprawe z powaznego
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charakteru takich dziatah oraz ze swojego obowigzku natychmiastowego zgtoszenia
wszelkiej wiedzy lub podejrzen, bez ujawnienia swojej wiedzy lub podejrzenia
podejrzewanemu kryminaliscie lub terroryscie. Cztonkowie personelu powinni by¢
przeszkoleni, zeby rozpoznac¢ przestepstwo lub powzigé podejrzenie tam gdzie
istniejg ku temu zasadne powody. Muszg réwniez wiedzie¢, do kogo w banku majg
sie zwrdcic.

W tym celu powinna zosta¢ wyraznie wyznaczona osoba, do ktorej wszyscy
pracownicy majg fatwy, bezposredni i poufny dostep oraz ktéra ma taki sam dostep
do kierownictwa najwyzszego szczebla i odpowiednich wtadz publicznych w celu
przekazywania raportéw o transakcjach w przypadku wyraznego dowodu lub
uzasadnionego podejrzenia prania pieniedzy lub finansowania terroryzmu. Osobg tg
na ogot powinien byé koordynator ds. zgodnosci z przepisami (zwracamy uwage,
ze personel powinien zgtasza¢ sie do koordynatora ds. zgodnosci z przepisami a nie
do odpowiednich wtadz: osobg, ktéra powinna kontaktowaé sie z odpowiednimi
wiadzami jest wiasnie koordynator ds. zgodnosci z przepisami). Szkolenie powinno
obejmowa¢ w szczegdlnosci personel zaangazowany w obszarach najwiekszego
ryzyka oraz kierownictwo najwyzszego szczebla.

Firmy powinny dokonywac regularnych przegladow zasad i procedur oraz badac
systemy i mechanizmy kontroli dla zapewnienia, ze dotrzymujg kroku szybko
zmieniajgcym sie metodom prania pieniedzy i finansowania terroryzmu oraz
dostosowywania sie do statego rozwoju prawa, nadzoru i najlepszej praktyki
w dziedzinie zapobiegania i wykrywania tych przestepstw.

Szczegodlng uwage nalezy zwracac¢ na nietypowe transakcje, na przyktad transakcje,

ktore sa:

e ziozone, szczegodlnie w przypadkach, kiedy nie zachodzi widoczna potrzeba
takiego skomplikowania;

o pozbawione wyraznego uzasadnienia ekonomicznego;

o niezgodne ze zwyczajowym sposobem dziatania klienta;

o nietypowe pod wzgledem czestotliwosci lub kwoty, w przypadku, kiedy nie ma
na to rozsgdnego wyjasnienia; obejmuje to przypadki, kiedy klient nawigzuje
wspotprace, ale nastepnie wykonuje pojedynczg transakcje lub szereg
transakcji przez bardzo krotki czas;

o nietypowe, jesli chodzi o rodzaj transakcji wykonywanych przez danego klienta
przy braku rozsadnego wyjasnienia;

o ktorych  kontrahenci lub posrednicy udzielajg niewystarczajacych Ilub
podejrzanych informacji lub prébujg obchodzic wymogi dotyczace
sprawozdawczosci czy prowadzenia akt;

o ktorych kontrahenci lub posrednicy majq siedziby w krajach czy terytoriach nie
akceptujacych lub  nie egzekwujacych zalecen Grupy Specjalnej
ds. Przeciwdziatania Praniu Pieniedzy (FATF);

ez udziatem politycznie eksponowanych oséb (w rozumieniu FATF);

o szeroko korzystajgcych ze struktur, spotek lub rachunkéw poza granicami kraju
bez wyraznego ekonomicznego uzasadnienia;

e  ktorych zleceniodawcy nie zostali ujawnieni;

e  zawieranych anonimowo na rynku nieregulowanym;

e w ktdrych nie wiadomo kto jest uzytkownikiem majatku;
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e  ktorych zleceniobiorcy i zleceniodawcy sg powigzani.

Przy obstugiwaniu tego rodzaju transakcji nalezy zachowac¢ ostroznos¢. W wielu
wypadkach, po doktadniejszym badaniu, okaze sie, ze transakcje te sg wynikiem
zgodnej z prawem dziatalnosci gospodarczej. Z drugiej strony, powyzsza lista nie jest
wyczerpujaca. Ryzyko to ma zastosowanie zaréwno do brokeréw kojarzacych
Zleceniodawcow jak i zleceniodawcow zawierajgcych transakcje wtasne.

Kluczowym zabezpieczeniem firm przeciwko praniu pieniedzy i finansowaniu
terroryzmu jest zastosowanie tradycyjnej polityki ,Poznaj swojego klienta”. Firmom
i dealerom zawsze usilnie zalecano, aby ,znali swojego klienta” dla celéw
dopasowania oferty i obstugi. Zagrozenie w postaci prania pieniedzy i finansowania
terroryzmu czyni skuteczne stosowanie tej zasady jeszcze wazniejszym. ,Poznaj
swojego klienta” motywuje firmy do ustanawiania procedur monitorujgcych
i systemdw umozliwiajagcych wykrywanie transakcji uzasadniajgcych powziecie
podejrzenia prania pieniedzy lub finansowania terroryzmu (poprzez niekwalifikowanie
sie do tego, co firmy uwazajg za normalne lub kwalifikowanie sie do kategorii
wymagajacych wyjasnienia). Informacje uzyskiwane w ramach procedur ,poznaj
swojego klienta” powinny by¢ dostepne dla wyznaczonego specjalisty zajmujgcego
sie w firmie sprawozdawczoscia w celu umozliwienia mu oceny stusznosci
przedstawianych raportow.

Dealerzy, brokerzy i personel komorki rozliczeniowej rowniez przyczyniajg sie do
chronienia samych siebie i swoich firm przed wciggnieciem lub wmieszaniem
w pranie pieniedzy i finansowanie terroryzmu poprzez dziatanie zawsze w uczciwy
sposob i nieustanne utrzymywanie najwyzszych standardow kodeksu etycznego
i zawodowego. To jest wiasnie ztota zasada przyswiecajgca catemu Kodeksowi
Wzorcowemu. Dealerzy, brokerzy i personel komoérki rozliczeniowej powinni
postepowac¢ zgodnie z duchem i literag Kodeksu Wzorcowego. W przypadku
jakichkolwiek watpliwosci powinni kierowac sie zdrowym rozsgdkiem.

ACIl — Stowarzyszenie Rynkow Finansowych i Komitet na Rzecz Profesjonalizmu
mocno wspomaga wszelkie wysitki ustawodawcéw, nadzorcow, stowarzyszen
branzowych i poszczegdlnych bankéw w celu wyeliminowania z rynku prania
pieniedzy, finansowania terroryzmu i innych dziatan przestepczych. Stanowisko
Komitetu na Rzecz Profesjonalizmu pozostaje w tej mierze nieugiete.

Dalszych informacji i wskazéwek dotyczacych prania pieniedzy i finansowania
terroryzmu dostarcza Grupa Specjalna ds. Przeciwdziatania Praniu Pieniedzy (FATF)
bedaca organem miedzyrzgdowym koordynujgcym dziatania przeciwdziatajgce tym
przestepstwom. Zaleca sie, zeby kadra zarzadzajaca i koordynatorzy ds. zgodnosci z
przepisami zapoznawali sie z publikacjami FATF i Sledzili wydawanie nowych
publikacji. Strong internetowg FATF jest www1.0ecd.org/fatf.

Inne zwigzane z tym wytyczne zostaty wydane przez Komitet Nadzoru Bankowego
w Bazylei, Miedzynarodowg Organizacje Komisji Papierow Wartosciowych (I0SCO)
oraz Grupe Bankowg z Wolfsbergu. Lista ta nie jest wyczerpujgca i istnieje réwniez
wiele wartosciowych wytycznych wydawanych przez organy krajowe.

ACI Polska Kodeks Wzorcowy 51



Rozdziat V

Upowaznienia, dokumentacja i rejestracja rozmow telefonicznych

Upowaznienie i odpowiedzialno$¢ za dokonywanie transakc;ji

Warunki i dokumentacja

Wstepne zasady zawierania transakcji

Rejestracja rozmoéw telefonicznych i tekstowych komunikatéw elektronicznych

Korzystanie z urzadzen przenosnych przy zawieraniu transakcji

2B

Bezpieczenstwo dealing roomu

ACI Polska Kodeks Wzorcowy

52



Rozdziat V

1. Upowaznienie i odpowiedzialnos¢ za dokonywanie transakcji

Proces wyznaczania dealerow oraz udzielania im upowaznien do zawierania
fransakcji stat sie w ciggu ostatnich lat waznym | bardziej sformalizowanym
przedmiotem kontroli. Oficjalne przydzielanie zakresu obowigzkéw i upowaznien
dealerom musi by¢ dokonywane przez kierownictwo w formie pisemnej tak, aby
unikngC niejasnosci dotyczgcych rodzajow transakcji oraz instrumentow lub rynkow,
na jakich dealer jest upowazniony do zawierania transakcji.

Kontrola dziatalnosci wszystkich pracownikdéw (zaréwno dealerdw jak i pracownikow
komorek pomocniczych) zaangazowanych w transakcje zawierane przez bank lub
firme brokerskg nalezy do zakresu odpowiedzialnosci kadry kierowniczej tych
instytucji.

Kierownictwo powinno w sposéb klarowny, w formie pisemnej udzieli¢ upowaznienia
i okresli¢ zakresy odpowiedzialnosci na podstawie, ktérych pracownicy beda petnié
swoje obowigzki.

Te upowaznienia, ktore powinny réwniez regulowac relacje z klientami powinny

wykluczy¢ mozliwos¢ zawierania transakcji przez osoby do tego nieupowaznione

I mogg zawierac nastepujgce elementy:

(a) ogdlng polityke zawierania transakcji, w tym procedury raportowania,

(b) liste oséb upowaznionych do zawierania transakciji,

(c) liste instrumentdw, na ktérych mogg by¢ zawierane transakcje,

(d) limity dotyczace otwartych pozycji, limity przypadajgce na poszczegoélnych
kontrahentdw, limity wielkosci zlecen ograniczajacych strate itp.,

(e) procedury dotyczace potwierdzen oraz rozliczen,

(f)  tryb wspotpracy z innymi bankami oraz firmami brokerskimi,

(g) inne wazne wytyczne zgodnie z uznaniem.

Do obowigzku kierownictwa nalezy dbatos¢ o odpowiednig edukacje pracownikdéw

zapewniajgcq petne zrozumienie przez pracownika postawionych mu zadah oraz
intereséw firmy.
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Rozdziat V

2. Warunki i dokumentacja

Istniejgca praktyka miedzybankowa nakazuje, aby transakcje rynku nieregulowanego
podlegaty pewnym formom regulacji prawnych zobowigzujgcych zainteresowane
strony do przestrzegania pewnych standardowych warunkow | zobowigzan.
Regulacje te mogq przyjmowac forme Umowy Ramowej (Master Agreement)
podpisanej przez zainteresowane strony lub Standardowych Warunkow Wspotpracy
(Standard Terms).

Dokumentacja prawna dotyczaca transakcji i przedmiotowych instrumentéw powinna
byC sporzadzona i wymieniona miedzy stronami transakcji niezwtocznie po jej
zawarciu. Rekomendowane jest korzystanie ze standardowych warunkéw
wspotpracy w celu usprawnienia tego procesu. Standardowe warunki sg publikowane
przez wiele instytucji nadzorujgcych funkcjonowanie odpowiednich rynkéw. Wiele
z tych regulaciji jest przytoczone w zataczniku nr 3.

Przy zastosowaniu tego typu umow, jakiekolwiek sugerowane zmiany lub mozliwosci
wyboru wynikajace z dokumentacji muszg zosta¢ doprecyzowane przed
przystgpieniem do transakcji.

W obrocie jakimikolwiek produktami wymienionymi w zatgczniku do niniejszego
Kodeksu dealerzy i brokerzy powinni okresli¢ czy transakcja zawierana jest w sposéb
standardowy, czy tez wprowadzane sg do niej zmiany — jesli tak, powinny one zostac¢
jasno doprecyzowane.

Gdy wprowadzane zmiany sg znaczne (np. zmiana statusu wtasnosci kontrahenta
lub jego gwaranta) zalecane jest, aby zostaty one omowione i zaakceptowane przez
drugg strone przed dokonaniem jakiejkolwiek transakcji.

W przypadku zawierania transakcji na instrumentach, dla ktérych brak jest
standardowych procedur, nalezy zwrdci¢ szczegolng uwage na negocjacje warunkow
wspotpracy z kontrahentem oraz dokumentacje.

W przypadku bardziej skomplikowanych transakcji, takich jak transakcje typu swap,
dealerzy powinni czu¢ sie zobowigzani do realizacji transakcji w momencie
uzgodnienia jej warunkow handlowych. Zawieranie transakcji typu swap pod
warunkiem poézniejszego podpisania niezbednej dokumentacji nie jest uznawane
za przyktad dobrej praktyki rynkowej. Powinny zostaC podjete wszelkie starania
majgce na celu niezwioczne sfinalizowanie spraw zwigzanych z dokumentacja.
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Rozdziat V

3. Wstepne zasady zawierania transakcji

W przypadkach, gdy kwotowane ceny podlegajq jakimkolwiek dodatkowym
uwarunkowaniom, Kodeks Wzorcowy zaleca, aby byty one natychmiast zgtaszane.

Zarébwno dealerzy jak i brokerzy powinni zastrzega¢ wszelkie dodatkowe
uwarunkowania dotyczace transakcji zanim zostanie ona zawarta.

Uwarunkowania moga dotyczy¢ nastepujgcych przypadkéw: istnieje koniecznosé
akceptacji kontrahenta przez komoérke odpowiedzialng za ryzyko kredytowe za$
kwotowana cena jest obowigzujgca; istnieje koniecznos¢ znalezienia drugiej strony
transakcji lub dokonania transakcji towarzyszacej. Na przyktad: dealer kwotuje cene,
ktora jest wigzgca pod warunkiem wykonania transakcji zabezpieczajgce;.

W przypadku, gdy mozliwos¢ zawarcia transakcji przez dealera jest ograniczona
innymi czynnikami (takimi jak godziny otwarcia innych rynkow finansowych), powinno
by¢ to zgtoszone brokerom oraz potencjalnym kontrahentom na wstepie, zanim
nastgpi ujawnienie tozsamosci kontrahentéw.
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Rozdziat V

4. Rejestracja rozmow telefonicznych i tekstowych komunikatéw
elektronicznych

Zwyczaj nagrywania rozmow telefonicznych w dealing roomach tak sie
rozpowszechnit, ze to, co kiedys byto niechetnie akceptowane, stato sie teraz norma.
Dzieki dostepowi do nagran mozna szybko i polubownie rozstrzygac spory w kwestii
rozmow dotyczgcych zawierania transakcji. Utatwiajg one rowniez zbadanie czy
cztonkowie personelu dopuscili sie niewtasciwego postepowania. Nagrywanie
rozmow telefonicznych jest w tej chwili prawie uniwersalng praktykq dla komorek
operacyjnych i jest powszechne w niektérych komdrkach rozliczeniowych. Szeroko
stosowane sg rozmaite elektroniczne systemy komunikatow tekstowych, w tym
poczta elektroniczna i konwersacyjne systemy dealingowe. Komunikaty wysytane za
pomocqg tych systemow mozna nagrac i udostepni¢ do zbadania w pozZniejszym
terminie.

Doswiadczenie pokazuje, ze odwotanie sie do nagran okazuje sie nieocenionym
srodkiem do szybkiego rozwigzywania sporow. Odgrywa réwniez pozyteczng role
w obszarze monitorowania zgodnos$ci z przepisami. Uzycie sprzetu nagrywajgcego
w bankach i firmach brokerskich jest szczegdlnie zalecane. Wszystkie rozmowy
prowadzone przez dealerow i brokerow powinny by¢ nagrywane. Rejestrowane
powinny by¢ réwniez rozmowy prowadzone na liniach telefonicznych komoérek
rozliczeniowych uzywanych przez osoby odpowiedzialne za potwierdzanie warunkéw
transakciji lub przekazywanie dyspozyciji ptatniczych czy dyspozycji innego rodzaju.

Przy instalowaniu sprzetu nagrywajgcego Ilub przy nawigzywaniu wspotpracy
z nowymi klientami lub kontrahentami, firmy powinny podja¢ dziatania w celu
poinformowania swoich kontrahentéw oraz klientéw, ze rozmowy i komunikaty bedg
nagrywane. Firmy powinny zapewni¢ przestrzeganie lokalnych przepisow
dotyczacych tajemnicy.

Czas, przez jaki nalezy przechowywac tasmy i inne nagrania powinien odpowiadac
sposobowi uzgodnienia warunkow transakcji i okresowi, na jaki zostaty zawarte.
Zgodnie z ogolnie przyjeta praktykg tasmy i inne nagrania powinny by¢
przechowywane przez co najmniej dwa miesigce. Jednakze firmy zaangazowane w
obrét dtugoterminowymi instrumentami typu swap na stope procentowa, FRA lub
podobnymi instrumentami, gdzie btedy moga by¢ wykryte dopiero w pozniejszym
terminie (np. w dniu, w ktérym nastapi pierwszy przeptyw finansowy), mogq uznac za
wiasciwe przechowywanie nagran dotyczacych tych transakcji przez dtuzszy czas.

Tym niemniej, tak jak zostato to podkreslone w Rozdziale Il (2), jest bardzo wazne,
zeby wszystkie potwierdzenia byly sprawdzane natychmiast po otrzymaniu, tak zeby
mozna bylo szybko wykry¢ i skorygowacC wszelkie rozbieznosci. Kierownictwo
powinno zapewni¢, aby instalacja oraz kontrola sprzetu nagrywajacego byta zgodna
z obowigzujgcymi przepisami, w tym ustawami o ochronie danych, prywatnosci
i prawach cztowieka. Powinny istnieC jasne pisemne zasady okreslajgce czy i w jakim
zakresie nagrywa sie rozmowy telefoniczne i rejestruje elektroniczne komunikaty
tekstowe oraz jak dilugo przechowuje sie tasmy i inne zapisy, ze szczegdlnym
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uwzglednieniem wymogow prawnych i nadzorczych. Zasady te powinny podlegac
regularnym przeglagdom dokonywanym przez kierownictwo.

Zasady nagrywania rozmow telefonicznych i rejestrowania tekstowych komunikatow
elektronicznych powinny przewidywaé kontrole zapewniajgce, ze nagrania lub inne
zapisy nie mogq zosta¢ rozmy$lnie lub nieumys$lnie przerwane. Dostep
do uzywanych i przechowywanych tasm i zapisow elektronicznych komunikatéw
tekstowych powinien réwniez byC przedmiotem kontroli, zeby zapobiec
manipulacjom.

Zabezpieczenia takie sg konieczne dla zapewnienia, ze zapisy zostang przyjete jako
wiarygodny dowdd przy rozstrzyganiu sporow lub w jurysdykcjach, ktore
to dopuszczaja, jako dowod w sadzie.

Minimalnym wymogiem, jaki te zasady powinny spetniaé, jest jasne okreslenie,
kto ma dostep do tasm i zapisow elektronicznych komunikatow tekstowych oraz kto
moze je odstuchiwac lub odczytywac i pod jakimi warunkami.

Zaleca sie umozliwienie szybkiego dostepu koordynatorowi ds. zgodnosci
Z przepisami, badajgcemu czy miato miejsce okreslone naruszenie prawa, przepisow
czy zasad przez dealera oraz dla celédw ogdolnego monitorowania zgodnosci
z prawem i standardami etycznymi. Dostep nalezy rowniez umozliwi¢ komodrce
audytu wewnetrznego. Dostep dla inspektoréw ds. prania pieniedzy bedzie
prawdopodobnie obligatoryjny z mocy prawa lub regulaminu. Umozliwienie dostepu
z innych przyczyn powinno zostaC uwaznie rozpatrzone w Swietle lokalnego prawa.
Za wyjatkiem koordynatorow ds. zgodnosci z przepisami, dostep powinien by¢
dokumentowany i nadzorowany przez zwierzchnika wyzszego szczebla, na przyktad
szefa dealerow w przypadku tasm z nagraniami rozmow dealing roomu lub dyrektora
departamentu operacyjnego w przypadku nagran rozméw komorki rozliczeniowe;.

Dealerzy i inni pracownicy powinni pamietac, ze niezaleznie od tego czy rozmowy
lub elektroniczne komunikaty tekstowe sa nagrywane czy tez nie, telefony
i elektroniczne systemy komunikacji tekstowej w firmie sg przeznaczone do uzytku
stuzbowego a rozmowy i wymiany komunikatow tekstowych powinny by¢
prowadzone w sposob profesjonalny.
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Rozdziat V

5. Korzystanie z urzadzen przenosnych przy zawieraniu transakcji

Wzrost popularnosci urzadzen bezprzewodowych takich jak; telefon komodrkowy,
palmtop, pager, stuzgcych do komunikacji, otworzyt nowa droge dla
bezprzewodowego obrotu elektronicznego. Postep w przemyS$le elektronicznym stat
sie motorem rozwoju biznesu. Btyskawiczne zmiany technologiczne doprowadzity do
wzmozonego  wykorzystania  urzgdzen  bezprzewodowych  towarzyszgcych
dokonywaniu transakcji na rynkach finansowych.

Uzywanie bezprzewodowych urzgdzen (zaréwno prywatnych jak i firmowych)

do prowadzenia biznesu pozostaje w sprzecznosci z systemem Kontroli dealing

roomow wyposazonych w state tgcze telekomunikacyjne oraz systemy nagrywajgce,

stanowigce kluczowy element kontroli. Niebezpieczenstwo polega na:

. mozliwosci zawierania nieautoryzowanych transakcji przez upowaznionych lub
nieupowaznionych pracownikow w miejscu lub poza miejscem pracy,

. mozliwosci zawierania ftransakcji nie zarejestrowanych przez system
nagrywajacy,

. mozliwos$ci nieetycznego wykorzystania informacji poufnej,

. braku  prawnych uregulowan w  zakresie  wykorzystania urzgdzen
bezprzewodowych w handlu na rynkach finansowych.

Kadra kierownicza jest odpowiedzialna za przygotowanie pisemnych procedur
regulujgcych sposob uzytkowania urzadzen bezprzewodowych przez sprzedawcéw,
dealerow oraz personel rozliczajacy transakcje.

Procedury powinny uwzglednia¢ miedzy innymi monitorowanie i kontrole:

. czy prywatne lub firmowe urzadzenia bezprzewodowe mogg by¢ uzyte
w dealing roomie lub komorce rozliczeniowej w celu zawarcia, potwierdzenia
transakciji lub doradztwa;

. czy posiadanie prywatnych lub firmowych urzadzen bezprzewodowych jest
dozwolone na terenie dealing roomow;

. warunkéw na jakich uzycie urzgadzen bezprzewodowych jest dozwolone przez
kadre kierowniczg;

. istnienia  procedury umozliwiajacej przeprowadzenie petnych dziatan
kontrolnych  dotyczacych transakcji zawartych przy uzyciu urzadzen
przenosnych, w tym polegajacych na mozliwosci oddzwonienia lub nagrania
warunkow transakgciji.

Uzycie urzadzen komunikacji bezprzewodowej w dealing roomie oraz komorce
rozliczeniowej do celéw prowadzenia dziatalnosci, poza sytuacjami wyjatkowymi,
podczas realizacji planu awaryjnego lub w sytuacjach dozwolonych przez wyzszg
kadre kierowniczg, nie jest uznane za dobrg praktyke.
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Rozdziat V

6. Bezpieczenstwo dealing roomu

W kazdej instytucji finansowej unikalna rola departamentu skarbu jako powiernika
ptynnosci, funduszy i ryzyka finansowego powoduje, ze zajmuje on widoczne miejsce
w marketingu i reklamie. Ponadto promowanie dealing roomu jako centralnego
uktadu nerwowego dla transakcji zawieranych przez instytucje na Swiatowych
rynkach finansowych czesto przycigga wigkszg niz jakikolwiek inny departament
uwage mediow i opinii publicznej. W niestabilnych lokalizacjach dziatalnos¢ ta moze
byc szczegdlnie narazona na zewnetrzne dziatania wywrotowe a nawet sabotaz.

W zwigzku z tym wiele instytucji posiada rygorystyczne zasady bezpieczenstwa
regulujace dostep do dealing roomu zaréwno dla pracownikow spoza departamentu
skarbu jak i gosci z zewnatrz. Specjalnie dla departamentu skarbu mogg zostac
wprowadzone dodatkowe zabezpieczenia dotyczgace systeméw i urzadzen
informatycznych.

Kodeks Wzorcowy zacheca kierownictwo do uznania znaczenia $cistych kontroli
bezpieczenstwa w odniesieniu do personelu departamentu skarbu, dostepu do jego
pomieszczen oraz urzgdzen i systemow dealing roomu.

Niezaleznie od roznych postanowien Kodeksu Wzorcowego dotyczacych kontroli
bezpieczenstwa i ryzyka operacyjnego, szczegodlnie w Rozdziatach Ill, V i IX|
kierownictwo powinno zdawac sobie sprawe z narazenia departamentu skarbu na
dziatania wywrotowe lub nawet akty terroru i sabotaz.

Majac to na uwadze, kadra kierownicza instytucji z aktywnymi departamentami
skarbu powinna posiadac rygorystyczne srodki bezpieczenstwa obejmujgce personel
departamentu skarbu, urzadzenia dealing roomu oraz dostep do departamentu
skarbu a do dealing roomu w szczegdlnosci. Scista kontrolg dostepu powinny by¢
objete réwniez urzadzenia systeméw informatycznych departamentu skarbu oraz
informacje poufne.

Dostep do dealing roomu zaréwno dla pracownikow spoza departamentu jak i dla
gosci z zewnatrz powinien by¢ ograniczony pod wzgledem czestotliwosci i czasu
trwania. Nalezy wdrozy¢ pisemne, bezwzglednie egzekwowalne procedury
okreslajace ograniczenia czasowe, rygorystyczne kontrole bezpieczenstwa
wszystkich urzgdzen wnoszonych z zewnatrz i zasadnicze zgody kierownictwa.

Caly personel powinien zachowywaé czujnos¢ i natychmiast zgtasza¢ kadrze

zarzadzajacej wszelkie podejrzane czynnosci lub nietypowe prosby o dostep lub
informacje na temat dziatalnosci lub systemow departamentu skarbu.
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Rozdziat VI

Brokerzy i prowizje brokerskie

o 0N~

Rola firm brokerskich i relacje miedzy dealerem a brokerem
Prowizje brokerskie

Elektroniczne ustugi brokerskie

Ujawnianie tozsamosci kontrahentow przez brokera

Substytucja kontrahenta za posrednictwem brokera (ustugi typu switch)
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Rozdziat VI

1. Rola firm brokerskich i relacje miedzy dealerem a brokerem

Kodeks Wzorcowy definiuje role brokerow na rynkach nierequlowanych i szczegolnie
zaleca zaangazowanie sie kadry kierowniczej w monitorowanie relacji miedzy
dealerem a brokerem.

Rolg brokerow jest wytgcznie posrednictwo lub aranzowanie transakcji. Wypetniajac
te funkcje brokerzy powinni dgzy¢ do uzgodnienia warunkéw akceptowalnych przez
obie strony transakcji, aby doprowadzi¢ do jej zawarcia.

Wyzsza kadra kierownicza obu instytucji bedacych stronami transakcji oraz firmy
brokerskiej powinny odegra¢ aktywng role w nadzorowaniu relacji dealer / broker.

Kierownictwo powinno ustanowi¢ zasady, na jakich swiadczone sg ustugi brokerskie,
porozumie¢ sie w sprawie mozliwosci zweryfikowania jakiegokolwiek aspektu
wspoétpracy miedzy obiema instytucjami w dowolnym czasie jej trwania oraz powinno
by¢é gotowe do wziecia udziatu w rozstrzyganiu ewentualnych sporow. Nalezy
rowniez dotozyC staran, aby pracownicy zarowno instytucji finansowych jak
i brokerskich byli swiadomi i przestrzegali wewnetrznych przepiséw regulujgcych
relacje miedzy dealerem a brokerem.

Odpowiedzialnos¢ za wybdr firmy brokerskiej, z ktérg wspotpracuje dana instytucja
finansowa spoczywa na jej kierownictwie.

Wyzsza kadra kierownicza powinna okresowo dokonywa¢ przegladu zasad
wspoétpracy z firmami brokerskimi i byé wyczulona na potencjalng koncentracje
przeptywow finansowych w jednej firmie brokerskiej. Kierownictwo firmy brokerskiej
powinno natomiast wyméc konieczno$S¢ respektowania intereséw wszystkich
instytucji obstugiwanych przez te firme.

Brokerom nie wolno angazowa¢ sie w jakgkolwiek dziatalnos¢ w zakresie
zarzgdzania aktywami.
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Rozdziat VI

2. Prowizje brokerskie

Obecnie, ogolnie stosowang praktykg w wigkszosci gtownych centrow finansowych,
Jjest swobodne negocjowanie prowizji brokerskiej a nie jak to miato miejsce w
przeszto$ci, ustalanie jej w oparciu o o0goélnie obowigqzujgce stawki,. Kodeks
Wzorcowy stanowi, Zze negocjacje dotyczqce stawek brokerskich majg byc
prowadzone jedynie przez osoby o odpowiednim doswiadczeniu i zaleca terminowe
regulowanie ptatnosci za ustugi brokerskie.

W krajach, w ktorych prowizje brokerskie sg swobodnie negocjowane, prowizje
te powinny by¢ zatwierdzane przez srednig lub wyzszg kadre kierowniczg kazdej
ze stron oraz ujete w formie pisemnej umowy. Jakiekolwiek odstepstwa od wczesniej
ustalonych stawek prowizji brokerskich winny by¢ zaaprobowane przez kazdag
ze stron w formie pisemne;j.

Brokerzy zwyczajowo kwotujg ceny bedace podstawg zawarcia transakciji
z wytgczeniem optat za ustugi brokerskie.

Nieterminowe regulowanie ptatnosci za ustugi brokerskie nie jest uznawane
za przyktad dobrej praktyki rynkowej, poniewaz w niektorych systemach prawnych
przeterminowane naleznosci stanowig podstawe do pomniejszenia kapitatéw firmy
ze wzgleddw regulacyjnych, stawiajgc w ten sposob firme brokerskg w niekorzystnej
sytuaciji.
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Rozdziat VI

3. Elektroniczne ustugi brokerskie

Tradycyjnie, na rynkach nieregulowanych, firmy brokerskie $wiadczg ustugi,
wykorzystujgc bezpoSrednie pofaczenia gtosowe brokera z gtownymi instytucjami
rynku.

Jednakze w ostatnich latach, elektroniczne ustugi brokerskie zdobyty znaczgcy udziat
w rynku transakcji walutowych oraz innych transakcji miedzybankowych. Istniejg
wyrazne przestanki, aby sqdzi¢, ze tego rodzaju ustugi zostang rozszerzone rowniez
na rynki innych produktow, w tym instrumentéw pochodnych. Natura elektronicznych
ustug brokerskich jest tak dalece odmienna od tradycyjnych ustug brokerskich,
iz rodzi wiele rozmaitych watpliwo$ci natury technicznej, praktycznej, jak rowniez
etycznej. ,Automatyczne” zawieranie transakcji i potencjalna mozliwos¢ obstugi rynku
przez 24 godziny na dobe wymuszajg zastosowanie innych strategii oraz odmienng
polityke kontroli wewnetrznej. Ryzyko operacyjne tego rodzaju dziatalnoSci (patrz
ponizej) w poréwnaniu z tradycyjnymi ustugami brokerskimi, rodzi wieksze
niebezpieczenstwo zawarcia transakcji po nierynkowych cenach. Zatem szczegdlng
uwage nalezy zwrocic na czynnoSc wprowadzania cen do tego typu systemow.

Rekomendacje zawarte w Kodeksie Wzorcowym odnoszg sie do wszystkich
uczestnikow miedzybankowych rynkow walutowych, pienieznych oraz instrumentow
pochodnych, w tym do firm brokerskich oraz firm Swiadczgcych elektroniczne ustugi
brokerskie.

Transakcje zawierane za posrednictwem elektronicznych systemow brokerskich
powinny by¢ obstugiwane zgodnie z przepisami Instrukcji Obstugi Transakciji
przygotowanej przez dostawce takich systemow, oraz wszelkich umow i innych
dokumentow uzytkownika, dotyczacych korzystania z tego rodzaju ustug.

Instrukcja Obstugi Transakcji przygotowana przez dostawce systemu elektronicznego
zawierania transakcji powinna jasno okreslac zakres odpowiedzialnosci i procedury
stosowane na wypadek:

a) awarii kanatéw tacznosci w momencie lub w trakcie zawierania transakciji,

b) rozbieznosci dotyczacych transakcji zawartych po nierynkowych cenach,

c) niedoskonatosci technicznych systemu lub ograniczen oprogramowania (wirusy)

Ryzyko systemowe zwigzane z wykorzystaniem elektronicznych ustug brokerskich
stanowi wieksze niebezpieczenstwo zawarcia transakcji po nierynkowych cenach.
W zwigzku z tym, dealerzy powinni z nalezytg uwage wprowadzac¢ kwotowanie ceny
zawierajgcej ,duzg figure”. Jako, ze ryzyko wystgpienia btedow jest duze, dealerzy
powinni pamieta¢ o tym, iz nieetycznym dziataniem jest zawieranie transakcji
po cenach innych niz aktualne ceny rynkowe.

Praktyka czesci podmiotow rynkowych, polegajgca na wstawianiu przez uczestnikow
rynku zleceh kupna badz sprzedazy po cenach znacznie odbiegajgcych
od aktualnego przedziatu rynkowego, w celu zawarcia korzystnej transakcji poprzez
wykorzystanie btednego kwotowania w sytuacji zamieszania spowodowanego
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znaczng zmiennoscig rynku, jest naduzyciem tego typu systemow i przyktadem ziej
praktyki rynkowe;j.

Podobnie, taktyczna manipulacja polegajaca na nagtym tymczasowym cofnieciu
danego limitu kredytowego w celu wprowadzenia uczestnikédw rynku w bfad jest
niepozadana i uwazana za przyktad ztej praktyki rynkowe;.

Kadra kierownicza bankow powinna wprowadzi¢ mechanizmy kontroli, aby zapobiec
dostepowi 0s6b nieupowaznionych do jakichkolwiek systemoéw elektronicznych ustug
brokerskich. Powinna ona réwniez upewnic sie, ze wszyscy dealerzy doktadnie znajg
zasady obstugi tych systemédw. W tym celu dealerzy powinni zapoznaé sie
i przyswoi¢ odpowiednie instrukcje obstugi.
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Rozdziat VI

4. Ujawnianie tozsamosci kontrahenta przez brokera

Po przekazaniu kwotowania ceny potencjalnemu kontrahentowi, a nastepnie
po uzyskaniu deklaracji zawarcia transakcji lub otrzymaniu sygnatu zamiaru zawarcia
transakcji, nastepuje moment, w ktérym broker moze ujawnic tozsamos$c¢ kontrahenta
kwotujgcego cene. Jako ze moment ten, w zaleznosci od wielu czynnikow takich jak
rodzaj instrumentu Ilub rynku, moze wystgpi¢ na roéznych etapach zawieranej
transakcji, Kodeks Wzorcowy okre$la warunki, ktore decydujq o tym, czy tozsamosc¢
strony kwotujgcej dang cene powinna by¢ ujawniona, czy tez nie.

Brokerzy nie powinni ujawniaC tozsamosci kontrahentow przedwczes$nie,
a z pewnoscig nie przed upewnieniem sie, ze obie strony wykazujg powazne intencje
zawarcia transakcji.

Banki oraz brokerzy zawsze powinni traktowaé wszelkie szczegoty zawartych
transakcji jako poufne, wytacznie do wiadomosci zainteresowanych stron.

Dealerzy bankowi powinni przed zawarciem transakcji zawsze, gdy to mozliwe,
udzieli¢ informacji brokerowi na temat potencjalnych kontrahentow, z ktérymi,
niezaleznie od przyczyny, nie byliby sktonni zawierac transakciji; a jesli to konieczne,
okreslic odpowiednie rynki lub instrumenty. Jednoczesnie, brokerzy powinni wzigé
pod uwage interesy oraz wszelkie instrukcje wydane przez klienta. W przypadku
niektorych instrumentéw, dealerzy mogg réwniez zastrzec sobie mozliwosc
okreslenia zakresu cenowego w zaleznosci od kategorii kontrahenta.

Przy wszelkiego rodzaju transakcjach, brokerzy powinni stara¢ sie umozliwi¢ wspolne
i jednoczesne ujawnienie tozsamosci zainteresowanych stron. Jednakze warunek ten
nie zawsze jest mozliwy do spetnienia. Czasami, gdy jedna strona nie moze
zaakceptowaC wskazanego przez brokera kontrahenta to broker moze odmowic
ujawnienia przez kogo dany kontrahent zostat odrzucony. Czasami moze to
prowadzi¢ do sytuacji, gdzie strona, ktéra nie zostata zaakceptowana przez
kontrahenta, ma obawy, Ze broker w rzeczywisto$ci przedstawit kwotowanie, z
ktorego nastepnie nie mogt sie wywigzac.

W niektorych centrach finansowych, w tego typu przypadkach, Bank Centralny, lub
inna niezalezna instytucja, powinna mie¢ mozliwos¢ sprawdzenia czy strona
odrzucajgca tozsamos¢ kontrahenta faktycznie miata zawrzec transakcje po danej
cenie. Instytucja ta powinna mie¢ rowniez mozliwos¢ sprawdzenia powoddw, dla
ktorych tozsamos$¢ kontrahenta zostata odrzucona tak, aby poszkodowana strona
mogta mie¢ pewnos¢, ze kwotowanie byto wazne; bez, rzecz jasna, ujawniania
tozsamosci strony kwotujace;.

Na rynkach depozytowych, jest powszechnie przyjete, ze strony dziatajgce
za posrednictwem firmy brokerskiej majg prawo odmowi¢ zawarcia transakcji
z kontrahentem chcacym przyja¢ depozyt. Sytuacja ta, zatem, wymaga wstepnego
ujawnienia tozsamosci kontrahenta zanim zostanie zawarta transakcja.
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W momencie, gdy pozyczkodawca (lub kupujacy) zadaje kluczowe pytanie
,Kto ptaci?”, lub ,,Czyj to jest papier?”, uwaza sie, ze zobowigzuje sie on do zawarcia
transakcji po zakwotowanej cenie, z danym kontrahentem, lub z innym odpowiednim
kontrahentem, w przypadku gdy broker niezwiocznie zaproponuje zamiane
kontrahenta. Tozsamo$¢ pozyczkodawcy (lub kupujacego w odniesieniu
do certyfikatow depozytowych) powinna by¢ ujawniana tylko w przypadku,
gdy tozsamo$¢ pozyczkobiorcy (lub emitenta) zostanie zaakceptowana przez
pozyczkodawce (lub kupujacego).

Pozyczkobiorca moze odrzuci¢ propozycje zawarcia transakcji przez

pozyczkodawce, gdy:

(a) w przypadku krotkoterminowych depozytow, pozyczkobiorca nie moze sptacic
przyjetego depozytu przed uzyskaniem potwierdzenia przyjecia funduszy
ze strony swojego banku korespondenta,

(b) nie posiada linii kredytowej dla kontrahenta udzielajgcego depozytu a chce
unikng¢ ktopotliwej sytuacji nie odwzajemniajgc akceptacjg transakcji odwrotne;j,
lub

(c) pozyczkobiorca ma zakaz kierownictwa dotyczacy zawierania jakichkolwiek
transakcji z instytucjami udzielajgcymi pozyczek.

Ponadto, w przypadku instrumentow takich jak certyfikaty depozytowe, gdzie
sprzedajacy oraz emitent certyfikatu mogg by¢ r6znymi podmiotami, broker powinien
w pierwszej kolejnosci ujawni¢ potencjalnemu nabywcy tozsamos¢ emitenta.
Po zadaniu przez kupujgcego pytania ,Czyj to jest certyfikat?”, uwaza sie, ze jest on
zobowigzany do zawarcia transakcji po zakwotowanej cenie. W momencie,
gdy kupujacy pyta ,Kto sprzedaje?”, uwaza sie, ze jest on zobowigzany do zawarcia
transakcji z danym sprzedajacym (lub innym podmiotem, ktérego tozsamos¢ moze
zaakceptowac, o ile broker niezwiocznie ujawni kupujagcemu jego tozsamosé).
Tozsamos¢é kupujgcego moze by¢ ujawniona tylko w przypadku, gdy tozsamos$é
sprzedajgcego zostata zaakceptowana przez kupujgcego.

Sprzedajgcy ma prawo odmoéwi¢ zawarcia transakcji z konkretnym kupujgcym o ile

jest gotowy w danym momencie zaakceptowac transakcje o tej samej kwocie po tej
samej cenie z innym kontrahentem niezwtocznie zaproponowanym przez brokera.
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Rozdziat VI

5. Substytucja kontrahenta za posrednictwem brokera / ustugi typu switch

Praktyka polegajgca na zamianie lub substytucji kontrahentow jest praktyka zarowno
akceptowalng jak i pozgdang, pod warunkiem, ze transakcja zamiany zostata
zaakceptowana przez osoby, ktére majg odpowiednie ku temu uprawnienia.

Na rynku walutowym z dostawg natychmiastowg (spot), brokerzy nie ujawniajg
tozsamosci kontrahentéw dopdki nie zostanie zaakceptowana wielkos¢ transakcji
oraz kurs, po jakim zostata ona zawarta. Zatem jest mozliwe, ze po uzgodnieniu tych
parametrow tozsamo$¢ jednej ze stron okaze sie nie do zaakceptowania dla
kontrahenta z powodu braku linii kredytowej. W tego typu wypadkach, ogdinie
przyjeta praktykg rynkowg jest dziatanie ze strony brokera majgce na celu
substytucje strony (nie zaakceptowanej przez kontrahenta) strong trzecig, tak,
aby posredniczyta pomiedzy kontrahentami przedmiotowej transakcji w celu jej
pomysinego zawarcia.

Jako ze obie transakcje umozliwiajgce zawarcie transakcji oryginalnej wykorzystujg
linie kredytowe podmiotu posredniczacego oraz sg czesto zawierane po kursie
odbiegajagcym od aktualnego kursu rynkowego ze wzgledu na czas potrzeby
na dokonanie substytucji kontrahenta, tego typu transakcje powinny byé¢
identyfikowane jako transakcje typu switch, ktére wymagajg monitorowania i kontroli.

W przypadku, gdy broker zwrdci sie do dealera z prosbg o posrednictwo przy
transakcji typu switch, dealer powinien upewnic sie, ze tego typu transakcje uzyskaty
wczesniejszg akceptacje kierownictwa banku, oraz Zze posiada on odpowiednie
petnomocnictwo do obstugi transakcji typu switch. Powinien réwniez dotozyé
wszelkich staran, aby tego typu transakcje byty wykonywane zgodnie z odpowiednimi
procedurami i tak szybko, jak tylko mozliwe.

Wreszcie, dealer nie powinien oczekiwac ani przyjmowac zadnych korzysci w zamian
za dokonywanie transakciji typu switch.
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Rozdziat VII

Praktyka dealerska

Zawieranie transakcji po cenach nierynkowych
Realizacja transakgc;ji
Kwotowanie — waznos¢ ceny, zastrzezenia i sprawdzanie waznos$ci ceny

Zawieranie transakcji z niezidentyfikowanymi kontrahentami

o 0N~

Zawieranie transakcji za posrednictwem internetu, transakcje w systemach
on-line

6. Wzajemnos¢ transakciji
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Rozdziat VII

1. Zawieranie transakcji po cenach nierynkowych

Zawieranie transakcji po innych kursach niz aktualne jest sporng kwestig na rynkach
walutowych od ponad dwudziestu lat. Kodeks Wzorcowy usilnie przestrzega przed
takg dziatalnoSciq z przedstawionych ponizej powodow jednakze przyznaje, ze pod
pewnymi surowymi rygorami praktyka taka moze by¢ akceptowalna.

Transakcji po kursach nierynkowych nalezy unikaé, poniewaz takie praktyki mogq
powodowac ukrycie zysku lub straty; popetnienie naduzycia, unikanie opodatkowania
lub udzielenie nieautoryzowanego przedtuzenia kredytu. Jednak w przypadkach,
kiedy zastosowanie kurséw innych niz aktualnie obowigzujace na rynku moze by¢
konieczne (tak jak na rynku transakcji typu swap lub w pewnych transakcjach
z klientami korporacyjnymi), powinny one by¢ zawierane za wyrazng uprzednig
zgodg kierownictwa najwyzszego szczebla obydwu kontrahentdw. Kierownictwo
powinno zapewni¢, ze istniejg odpowiednie mechanizmy kontroli z wyraznymi
Sciezkami rewizyjnymi do monitorowania i raportowania takich transakcji dla
unikniecia wyzej wspomnianych problemow.

Ceny powinny uwzgledniac skutki dla przeptywodw pienieznych.

Przy ustalaniu kurséw dla transakcji typu swap, w celu przedtuzenia terminu jej
wymiany koncowej, kurs spot nalezy ustali¢ natychmiast w granicach aktualnego
spreadu, tak zeby odpowiadat aktualnych kursom obowigzujagcym w chwili zawarcia
transakcji.

Dla unikniecia nieporozumien zaleca sie, zeby wszystkie kwotowania kursow spot FX
i outright obejmowaty ,duzg figure”.

Jednakze powszechng praktykg wsrdéd specjalistow zaréwno na rynkach
pozagietdowych jak i scentralizowanych jest pomijanie w kwotowaniach ,duzej figury”
dla zwieztosci i wydajnosci. Jest to robione z przekonaniem i w poczuciu pewnosci,
ze prawdziwa lub prawidtowa ,duza figura” jest rozumiana przez obydwie strony
i w razie potrzeby moze zosta¢ sprawdzona z oficjalnych danych rynkowych.

W przypadku sporéw dotyczgcych kwotowan walutowych kursow spot jest wysoce
nieetyczne, zeby strona obstawata przy btednie ustalonym kursie w sytuacji, gdy
kwotowanie w wyrazny i sprawdzalny sposob rézni sie o ,duzg figure” lub wiecej od
obowigzujacego kursu rynkowego. Jednak, jesli zmiennosé rynku w chwili zawierania
transakcji byta tak wysoka, ze istnieje uzasadniona watpliwos¢ co do prawidtowe;j
wysokosci ,duzej figury”, udokumentowanej autentycznymi zapisami rynkowymi,
wtedy nalezy zastosowacC kurs ustalony w czasie zawierania transakcji, pod
warunkiem, Zze miesci sie on w granicach uwiarygodnionego szerokiego spreadu
rynkowego z chwili transakciji.
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Rozdziat VII

2. Realizacja transakcji

Dziatalnos¢ polegajgca na kwotowaniu cen, proponowaniu i zawieraniu transakcji na
zmiennych rynkach nierequlowanych, za posrednictwem, lub bez poSrednictwa firm
brokerskich wymaga jednoznacznych regut rynkowych  umoZzliwiajgcych
przestrzeganie sprawiedliwych i ogoélnie akceptowanych procedur i zasad
postepowania. Jest to szczegolnie istotne w momencie proponowania zawarcia
transakcji oraz jej realizacji.

Kodeks Wzorcowy zawiera wskazowki oraz wyjasnienia dotyczgce tych aspektow
dziatalnosci dealerskiej, ktére w przesztoSci byty przyczyng czestych nieporozumien
i konfliktow.

Dealerzy powinni czu¢ sie zobowigzani do zawarcia transakcji w momencie,
gdy zostanie uzgodniona cena oraz inne kluczowe warunki transakcji. Jednakze,
nieuzasadnione obstawanie przy danej cenie, ktérg podat broker jest postrzegane
jako dziatanie nieprofesjonalne, ktéremu kierownictwo bankdéw powinno zapobiegac.

W przypadkach, gdy ceny sg kwotowane z zastrzezeniem waznosci lub podlegajg
dalszym negocjacjom warunkéw, dealerzy powinni czu¢ sie zobowigzani do zawarcia
transakcji w momencie, gdy te warunki zostang bez dalszych zastrzezen uzgodnione.

Uzgodnienia ustne uwazane sg za wigzace, a wynikle stad potwierdzenie jest
uznawane za dokumentacje transakcji, ktéra jednak nie powinna zmieniaé
postanowien uzgodnionych ustnie. Praktyka uzalezniania warunkoéw transakcji od
postanowien dokumentaciji nie jest przyktadem dobrej praktyki rynkowe;.

W celu zminimalizowania prawdopodobienstwa wystgpienia rozbieznosci podczas
edycji dokumentaciji, strony powinny dotozy¢ wszelkich staran, aby uzgodni¢ wszelkie
istotne szczegdty przedmiotowej transakcji podczas ustnych negocjacji jej warunkow,
a pozostate szczegdty doprecyzowac niezwtocznie po jej zawarciu.

W przypadku transakcji, w ktérg jest zaangazowana firma brokerska, do niej nalezy
odpowiedzialno$¢ za niezwtoczne poinformowanie strony, ktéra podata cene o fakcie
zawarcia transakcji.

Ogodlnie obowigzujacg zasadg powinno by¢ uznawanie transakcji za zawartg, tylko
pod warunkiem, gdy kontakt za strony brokera spotka sie z pozytywng odpowiedzig
dealera. Broker nie powinien nigdy zaktadaé, ze transakcja zostata zawarta bez
jakiejkolwiek ustnej formy potwierdzenia ze strony dealera. W przypadkach, gdy
broker prosi dealera o zakwotowanie ceny (na przykiad podajac kwote oraz
tozsamosc¢ kontrahenta, ktéremu to kwotowanie ma by¢ podane), dealer moze
naturalnie oczekiwaé, aby broker niemal natychmiast poinformowat go czy cena
zostata przyjeta czy tez nie.

W przypadku, gdy broker akceptuje cene zakwotowang przez dealera mowigc
,Zrobione” (lub uzywajac stéw réwnowaznych) doktadnie w tym samym momencie,
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gdy dealer zgtasza ,off’, transakcja powinna by¢ zawarta, a broker powinien
poinformowacC o tym fakcie obie jej strony. W odwrotnym przypadku, gdy broker
zgtasza ,off” (w stosunku do danej ceny) doktadnie w tym samym momencie, gdy
dealer akceptuje cene brokera méwigc ,Mine” lub ,Yours” (lub uzywajgc stow
rbwnowaznych), transakcja nie powinna by¢ zawarta, a broker powinien
poinformowac o tym fakcie obu kontrahentow.

Pod Zzadnym warunkiem firmy brokerskie nie powinny informowacC dealerow
0 zawarciu transakcji, gdy w rzeczywistosci nie zostata ona zawarta.

W przypadkach, gdy cena ogtaszana przez brokera jest akceptowana réwnoczesnie
przez kilku dealeréw na kwote przewyzszajgcg sume, dla ktérej dane kwotowanie
jest wazne, broker powinien dokonac proporcjonalnego podziatu kwoty, dla ktorej to
kwotowanie jest wazne, pomiedzy zainteresowanych kontrahentéw, w zaleznosci od
poszczegodlnych kwot przez nich zgtoszonych. W tych przypadkach broker nie jest
zobowigzany do zawierania transakcji w kwotach przyjetych za ogdlnie
obowigzujace, Jednakze broker powinien niezwtocznie poinformowaé wszystkie
zainteresowane strony o fakcie zastosowania proporcjonalnego podziatu kwoty
transakcji.
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Rozdziat VII

3. Kwotowanie — waznos¢ ceny, zastrzezenia i sprawdzanie waznosci ceny

Zobowigzanie do zawarcia transakcji po cenie, jaka zostata wcze$niej zakwotowana,
Jjak rowniez procedury dotyczgce zastrzezenia waznosci kwotowania powinny byc¢
w petni rozumiane zarowno przez dealerow, jak i brokerow. Kodeks Wzorcowy
omawia gtowne zagadnienia, wynikajgce z tej problematyki i jasno okreSla
odpowiednie procedury, ktore powinny byc stosowane.

Wszyscy uczestnicy rynku, niezaleznie od tego, czy wystepuja jako strona transakciji,
agent, czy broker, majg obowigzek jasno okresli¢, czy ceny, ktore kwotujg sg cenami
transakcyjnymi czy jedynie informacyjnymi. Ceny kwotowane przez brokerow
powinny by¢ uznawane za transakcyjne w kwotach uznawanych za rynkowe, chyba,
Ze sg oznaczone inaczej.

Dealer kwotujgcy cene transakcyjng, za posrednictwem brokera lub bezposrednio
potencjalnemu kontrahentowi jest zobowigzany to zawarcia transakcji po tej cenie
w kwocie uznawanej za rynkowg, z zastrzezeniem akceptacji tozsamosci
kontrahenta.

W przypadku zawierania transakcji na rynkach bardzo zmiennych (takich jak rynek
walutowy spot, czy rynek opcji walutowych), dealer musi zaktada¢, ze cena podana
brokerowi jest wazna jedynie przez krotki czas, najczesciej przez kilka sekund.
Jakkolwiek, tego typu zatozenie prowadzi¢ moze do nieporozumien co do tego, jak
szybko cena staje sie niewazna w przypadku rynkéw o mniejszej zmiennosci,
na przykfad rynku kontraktéw futures na walutach obcych, lub gdy dany rynek
wykazuje sie relatywnie mniejszg zmiennoscia.

Poniewaz jedng z podstawowych czynnosci dealeréw jest umieszczanie cen
na stronach brokeréw, dealerzy majg obowigzek w tego typu przypadkach upewnic
sie, ze ich ceny zostaty zdjete ze stron brokerow, chyba, Zze na wstepie zastrzegli
czas waznosci danych kwotowan (np. kwotowanie jest wazne jedynie przez jedng
minute).

W innych przypadkach dealer powinien czu¢ sie zobowigzany do zawarcia transakcji
z kontrahentem, ktorego tozsamos¢ moze zaakceptowac, po cenie, ktérg zakwotowat
i w rynkowej kwocie.

Brokerzy natomiast wedtug najlepszych staran powinni umozliwi¢ dealerom
sprawdzenie czy ich kwotowania na danym poziomie cenowym sg nadal aktualne.
Kwoty transakcji uznawane za rynkowe réznig sie w zaleznosci od rynku, jednak
wielkosci te sg zazwyczaj znane uczestnikom tych rynkéw. Jesli broker zamieszcza
kwotowanie dotyczace wartosci mniejszych niz rynkowe Ilub pochodzace
od specyficznego kontrahenta, powinien dokona¢ odpowiedniego zastrzezenia tego
kwotowania.

W przypadkach, gdy dealerzy zamierzajg zawrzeé transakcje za posrednictwem
brokera na mato znanym sobie rynku, zaleca sie, aby najpierw dowiedzieli sie
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od brokera, jakie kwoty transakcji uznane sg za rynkowe. Jesli chcg natomiast
zawrzeC transakcje o mniejszej wartosci, powinni to zaznaczy¢ na wstepie,
w momencie zapytania o kwotowanie lub zamieszczenia kwotowania u brokera.

Dealerzy zobowigzani sg do honorowania cen zleceh zakupu lub sprzedazy

wystawionych za posrednictwem brokera w kwotach uznawanych za rynkowe, chyba,

ze wczesniej zastrzegli inaczej, do momentu, gdy dana cena:

(1) staje sie podstawg do zawarcia transakciji,

(2) zostaje anulowana,

(3) zostanie ‘poprawiona’ przez atrakcyjniejsze zlecenie kupna badz sprzedazy,

(4) broker zawrze inng transakcje w przedmiotowej walucie z innym kontrahentem
po innej cenie niz proponowana cena.

W przypadkach (3) i (4), broker powinien uznawac pierwotne ceny za niewazne

chyba, ze dealer ponownie je potwierdzi.

Na rynku swapow czesto stosuje sie kwotowania informacyjne. Podczas zawierania
transakcji typu swap, kwotowanie ceny bez dodatkowych zastrzezen dokonywane
jest tylko w przypadku transakcji bezposrednich z klientem lub, gdy strona kwotujaca
uzyskata od brokera informacje o tozsamosci kontrahenta. Strona kwotujgca dang
cene lub spread jako wazny z zastrzezeniem akceptacji ryzyka kredytowego
kontrahenta jest zobowigzana do zawarcia transakcji po danej cenie lub spreadzie
jesli tozsamos¢ drugiej strony jest zgodna z kategoria kontrahenta wczesnigj
okreslong jako akceptowalna przy tego typu transakcji.

Jedynym wyjatkiem jest przypadek, gdy transakcja nie moze by¢ zawarta
z konkretnym kontrahentem, w sytuacji, gdy dana strona transakcji wyczerpata swoj
limit kredytowy dla tego kontrahenta, i stusznie odmawia realizacji transakciji.
Niedopuszczalne jest, aby cena danej transakcji z zastrzezeniem akceptowalnosci
ryzyka kredytowego kontrahenta byta zmieniana po ujawnieniu jego tozsamos$ci.
Brokerzy i dealerzy powinni wspotpracowa¢ w celu ustalenia listy instytucji,
dla ktérych kwotowanie jest wigzace w zaleznosci od dostepnosci linii kredytowe;.
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Rozdziat VII

4. Zawieranie transakcji z niezidentyfikowanymi kontrahentami

Praktyka zawierania na rynku nieregulowanym transakcji ze zleceniodawcami,
ktérych tozsamosc nie jest identyfikowana na samym poczatku, stata sie w ostatnich
latach powodem rosngcych obaw, szczegoélnie w obszarach ryzyka kredytowego,
procedury ,Poznaj swojego klienta”, przeciwdziatania praniu pieniedzy i ryzyka utraty
reputacji.

Kodeks Wzorcowy, zgodnie z zaleceniami Statej Londynskiej Komisji Mieszanej ds.
Rynkéw Walutowych oraz Stowarzyszenia Rynkdéw Walutowych Forex w Nowym
Yorku, popiera poglad, ze uczestnicy rynku nie powinni przeprowadzac transakcji bez
petnego ujawnienia tozsamosci zleceniodawcy, przynajmniej wobec komorki prawney,
komorki monitorujgcej zgodnos¢ z przepisami i komorki kredytowej kontrahenta.
Informacja ta powinna byc¢ wykorzystana tylko do zarzgdzania ryzykiem i innych
prawnie uzasadnionych celow. Powinny istnie¢ jasno sformutowane zasady polityki
zarzgdczej i procedury zapewniajgce, ze informacje uzyskane od poSrednika, w tym
tozsamosc jego klientow, nie zostang wykorzystane w sposob niedozwolony Ilub
uwazany za niepozgdany przez stosowne prawa, requlaminy i wytyczne w sprawach
dobrej praktyki, jak np. wykonywanie wtasnej transakcji wyprzedzajgc transakcje
zlecong (,front-running”) Ilub wykorzystanie przez firme dla wiasnych korzySci
informacji nie podanych do publicznej wiadomosci.

Obserwowany w ostatnich latach wzrost wolumenu transakcji zawieranych
na zlecenie klientow na rynku nieregulowanym przez firmy zarzadzajgce funduszami
/ dealeréw bankéw inwestycyjnych i doradcéw inwestycyjnych spowodowat znaczng
liczbe transakcji, w ktorych tozsamosc¢ gtownych kontrahentéw nie jest znana w
momencie zawierania transakciji.

Rozumiejgc pragnienie zachowania anonimowosci w niektorych przypadkach,
Kodeks Wzorcowy zaleca, zeby zgodnie z dobrg praktykg przynajmniej komorki
kredytowe, prawne i monitorujgce zgodnosc¢ z przepisami w firmie posiadaty petng
wiedze na temat tozsamos$ci koncowego kontrahenta przed wykonaniem transakcji,
aby moc zaspokoi¢ wymagania zwigzane z kwestiami kredytowymi, procedury
,P0znaj swojego klienta”, przeciwdziatania praniu pieniedzy czy ewentualnych
naduzy¢. [W przypadku, gdy uprzednie ustalenie tozsamosci ostatecznego
kontrahenta jest w praktyce utrudnione, jak na przyktad w przypadku transakciji
hurtowej do p6zniejszego podziatu pomiedzy zleceniodawcow danego agenta, strony
powinny uzgodni¢ na pismie, ze wynik takiego podziatu zostanie potwierdzony tak
szybko jak to mozliwe po zawarciu transakcji.] Dopoki tozsamos¢ i dane transakciji
nie zostaty podane w sposob umozliwiajgcy firmie ewentualne wykonanie prawa
regresu w stosunku do zleceniobiorcy, firma nie moze bilansowa¢ swojego
zaangazowania dla celow prawnych lub adekwatno$ci kapitatowej. Procedura ta
pozwala na ustalenie tozsamosci kontrahenta przez firme, dla unikniecia podejrzen o
zawieranie transakcji na podstawie informacji niepodanych do publicznej wiadomosci
lub innych zarzutow o niewfasciwie prowadzone lub nielegalne obroty, zapewniajac
kontrahentowi zachowanie anonimowosci wobec dealeréw dzieki uzywaniu
zakodowanej nazwy lub innych podobnych systemoéw identyfikacji.

ACI Polska Kodeks Wzorcowy 74



Kadra kierownicza instytucji finansowych powinna wdrozy¢ odpowiednie pisemne
zasady polityki dla ochrony tej poufno$ci wewnatrz instytucji. Ponadto, firmy
dealerskie powinny by¢ swiadome faktu, ze wiekszo$¢ jurysdykcji ogolnie zabrania
jakiegokolwiek ujawnienia informacji o kliencie stronie trzecie;j.
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Rozdziat VII

5. Zawieranie transakcji w internecie, transakcje w systemach on-line

Zawieranie transakcji za pomocg internetu lub w systemach umozliwiajgcych obrot w
czasie rzeczywistym jest stosunkowo miodym, lecz szybko rozwijajgcym sie
zjawiskiem, ktore w najblizszej przysztosci moze mie¢ powazny wptyw na rynek
pieniezny, walutowy oraz rynki instrumentow pochodnych. Obecne wykorzystanie
internetu, w szczegolnosci dla celdw obstugi klienta ujawnito mozliwosci otwarcia
komorki operacyjnej banku dla potrzeb znacznie szerszego grona podmiotow,
niz byto to mozliwe za pomocq jakiegokolwiek innego Srodka komunikacji. Chociaz
zawieranie transakcji walutowych za posrednictwem internetu znajduje sie jeszcze
wcigz w embrionalnej fazie rozwoju, zainteresowato ono juz znaczng grupe
miedzynarodowych instytucji finansowych. Wiekszo$S¢ z tych instytucji juz teraz
aktywnie rozwija tego rodzaju ustugi, aby podnieS¢ jakoSc¢ oferty dziatalnosSci
handlowej swojej komorki skarbowey.

Tam, gdzie banki wprowadzajg internetowg obstuge transakcji z klientami, muszg
one uwzgledni¢ zrozumiate warunki swiadczenia tego typu ustug i zasady kontroli
w regulaminie Swiadczenia ustug bankowych.

Powinny by¢ réwniez wprowadzone odpowiednie zabezpieczenia dotyczgce dostepu,
petnomocnictw oraz identyfikacji pracownikow upowaznionych do obstugi tego typu
ustug.

Zasada ,poznaj swojego klienta” oraz zasady dotyczgce prania pieniedzy

wyszczegolnione w ustepie 4, Rozdziatu Il majg w tym wzgledzie szczegdlne
znaczenie i powinny by¢ surowo przestrzegane.
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Rozdziat VII

6. Wzajemnos¢ transakcji

Dwustronne transakcje wzajemne sg powszechnie zawierane na rynkach
nieregulowanych, szczegolnie walutowych, i czesto sprowadzajq sie do niepisanych
porozumienn pomiedzy dealerami do kwotowania sztywnych kursow kupna
i sprzedazy. Na ogot kursy te ksztattujg sie w wyniku regularnych transakcji
zawieranych przez uczestnikow rynku na okreSlonym produkcie lub produktach.
W miare uptywu czasu mogg powstac nieformalne porozumienia réznigce sie pod
wzgledem zakresu, poziomu, marzy, mocy wigzgcej i znaczenia. Porozumienie
dotyczgce kwotowan wzajemnych cen, w okreSlonych terminach lub w kazdym
czasie, zalezy od decyzji dealerow obu instytucji.

Kodeks Wzorcowy zaleca rozwdj solidnych wzajemnych stosunkéw dealerskich
pomiedzy instytucjami. Nalezy jednak wyraznie podkreslic, ze owe dwustronne
ustalenia do kwotowania dwukierunkowych cen transakcji nie sg wigzgcymi czy
egzekwowalnymi zobowigzaniami, o ile nie podlegajg innym pisemnym
uzgodnieniom, na przyktad takim, jakie obowigzujg kreatorow wtdrnego rynku
w odniesieniu do okreslonych emisji papierow.

Nieformalne dwustronne wzajemne uzgodnienia pomiedzy dealerami instytucji do
wzajemnego kwotowania cen sg logiczng konsekwencjg rozwoju sytuacji na rynkach
nieregulowanych i odgrywajg wazna role w zapewnianiu wsparcia i ptynnosci.

Natomiast stopien, w jakim te ustalenia powodujg che¢ kwotowania na dowolng
kwote i wedtug jak konkurencyjnej marzy w okresach wysokiej zmiennosci lub
kryzysu na rynku, jest kwestig zrozumienia i interpretacji obydwu zainteresowanych
instytucji w swietle ich wzajemnych stosunkdw.

W tym kontekscie dealerzy powinni mie¢ na uwadze postanowienia Rozdziatu 1X(1)
dotyczace honoru, rzetelnosci i uczciwosci w stosunkach handlowych.
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Rozdziat VIII

Praktyka dealerska w odniesieniu do okreslonych transakcji

1.  Transakcje za posrednictwem “powigzanego” brokera
2.  Przypisywanie lub przenoszenie praw

3. Transakcje repo i pozyczanie akcji
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Rozdziat Vil

1. Transakcje za posrednictwem “powigzanego” brokera

Dywersyfikacja struktury i dziatalnosci firm brokerskich obserwowana w ostatnich
latach moze prowadzi¢ do transakcji obstugiwanych przez firme brokerska, gdzie
istnieje zwigzek witasnosci lub inna finansowa zaleznosc¢ pomiedzy tg firmg a jednym
Z jej klientow. W celu zapobiezenia jakimkolwiek konfliktom interesu oraz
zapewnienia niezaleznosci brokera, niezbedne jest, aby wszelkie informacje
dotyczgce tej problematyki byty ujawnione a uczestnicy rynku w petni Swiadomi
istniejgcego stanu rzeczy.

Brokerzy powinni informowac¢ swoich klientow o istnieniu jakichkolwiek powigzan
wynikajgcych z faktu taczenia przez kierownictwo firmy brokerskiej stanowisk
menedzerskich w kilku firmach lub o istnieniu powigzan wynikajacych z inwestycji lub
stosunku wtasnosci.

Wraz ze wzrastajgcq dywersyfikacjg firm brokerskich i grup brokerskich, istotne jest,

aby klienci tych firm dobrze znali forme prawng instytucji, ktére swiadczg im ustugi
brokerskie.
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Rozdziat Vil

2. Przypisywanie lub przenoszenie praw

Na rynkach produktow pochodnych, wydawanie dodatkowych polecen przy realizacji
transakcji jest czestym zjawiskiem. W celu odpowiedniej identyfikacji kwestii
zwigzanych z wykorzystaniem linii kredytowych oraz innych implikacji tego typu
transakcji, Kodeks Wzorcowy okreSla odpowiednie zasady praktyki rynkowej oraz
procedury kontroli, ktére powinny byc¢ przestrzegane.

Brokerzy oraz strony transakcji swap, przypisujgce lub przenoszace prawa wynikte

z tego tytutu na osoby nie bedgce strong transakcji, muszg upewnic sie, ze:

(a) strony transakcji sg swiadome faktu, iz to one ostatecznie ponosza
odpowiedzialno$¢ za ocene zdolnosci kredytowej kontrahenta,

(b) ich pracownicy majg odpowiednie kwalifikacje w zakresie praktyk rynkowych,
oraz sg $wiadomi odpowiedzialnosci ich firmy za prowadzong dziatalnosc.

Strony transakcji, ktére zawierajg jakakolwiek transakcje na rynku hurtowym
Z zamiarem przypisania lub przeniesienia praw z zawartej transakcji na podmiot nie
bedacy strong transakcji, powinny okresli¢ swoj zamiar na wstepie procesu
negocjacji transakcji. Zaleca sie, aby potwierdzenie przesytane przez dang strone
zawierato zapis dotyczacy polecenia przeniesienia praw, jak rowniez szczegoéty
procedur, ktdére majg zostac¢ zastosowane.

Gdy dana strona chce dokona¢ tego typu transferu praw, zanim ujawni tozsamosc¢
podmiotu, ktérego prawa zamierza przenie$é, powinna uzyskac jego zgode na jej
ujawnienie.

Podmiot, ktérego prawa sg przenoszone, ma obowigzek przekazania stronie, ktéra

ma zamiar dokonac transferu praw, informacji umozliwiajacych dokonanie transakcji,
zgodnie z zasadami najlepszej praktyki rynkowe;.
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Rozdziat Vil

3. Transakcje repo i pozyczanie akcji

Skomplikowana natura transakcji typu repo i transakcji polegajgcych na pozyczaniu
udziatowych papierow wartoSciowych wymaga zawierania pisemnych umow
dotyczgcych odpowiedniej dokumentacji zanim jakiekolwiek transakcje zostang
zawarte.

Przy transakcjach polegajacych na sprzedazy i jednoczesnym odkupie instrumentow
lub pozyczaniu udziatowych papieréw wartosciowych, zanim zostanie zawarta
jakakolwiek transakcja, zainteresowane strony powinny podpisa¢ odpowiednig
dokumentacje, wraz z pisemng umowa okreslajaca kluczowe warunki wspotpracy.

Zaleca sie, aby strony uzyskaty réwniez opinie prawne dotyczgace mocy prawnej
przedmiotowych uméw i dokumentaciji.
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Rozdziat IX

Ogolne Zasady Zarzadzania Ryzykiem

Profesjonalny dealer musi nie tylko rozumie¢ i zarzadzacC ryzykiem rynkowym
zwigzanym z zajmowang pozycjg handlowg, ale powinien by¢ réwniez swiadom
ryzyka kredytowego, prawnego, ptynnosciowego oraz operacyjnego zwigzanego
z prowadzong dziatalnoscig. Uczestnicy rynku powinni osiggna¢ petne zrozumienie
zasad zarzadzania ryzykiem, ktérych zastosowanie powinno by¢ wprowadzane w
tych instytucjach, w ktérych one jeszcze nie obowigzujg. Stosowanie tych
podstawowych zasad powinno wptywa¢ na rozwdj jakosciowy rynkéw finansowych,
z korzy$cig dla ich uczestnikéw, instytucji finansowych oraz ich klientow.

Nastepujagce zasady, majgce wiele cech wspdlnych z tymi, ktére zostaty
wprowadzone przez liczne instytucje finansowe, powinny by¢ przestrzegane przez
wszystkich uczestnikow rynkéw nieregulowanych.

1. Przestrzegaj najwyzszych standardéw postepowania i etyki
e Honor, uczciwo$¢ i prawos¢ powinny by¢é podstawowymi zasadami
dziatalnosci dealerskie;j.

e Uczestnicy rynku powinni stosowac i przestrzega¢ zasad zaréwno Kodeksu
Wzorcowego, jak tez przepisow i procedur instytucji, ktora ich zatrudnia.

e Zawsze powinno sie przestrzega¢ najwyzszych standardow etycznych.

2. Zapewnij nadzér i zaangazowanie ze strony wyzszej kadry kierowniczej

e Wyzsza kadra kierownicza powinna ustanowi¢, stosowa¢ oraz regularnie
uaktualnia¢ zasady zarzadzania ryzykiem jasno okreslajagc zakres
kompetencji, obowigzujgce limity oraz o0golng polityke instytucji w tym
zakresie.

e Procedury zarzadzania ryzykiem powinny by¢ zatwierdzone przez zarzad
instytucji, badz odpowiednio uprawniony komitet Ilub desygnowanych
pracownikow kadry kierownicze;.

e Wyzsza kadra kierownicza powinna by¢é w petni odpowiedzialna
za zarzadzanie ryzykiem.

3. Struktura organizacyjna powinna zapewnia¢ niezaleznosS¢ zarzadzania
ryzykiem i systemu kontroli

e Powinien istnie¢ odrebny system zapewniajacy niezalezny przeglad w celu
kontroli zgodnosci zarzadzania ryzykiem z zasadami zarzadzania ryzykiem.
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Powinna by¢ zachowana zasada rozdziatu obowigzkéw miedzy komdérkami
operacyjnymi, rozliczeniowymi oraz sprawozdawczo-kontrolnymi. (Patrz
réwniez Rozdziat Ill, ustep 1).

W celu jak najszybszej identyfikacji stabych punktow kontroli wewnetrznej
powinny by¢ dokonywane regularne kontrole wewnetrzne, niezalezne od
funkcji komorek operacyjnych banku i zarzgdzania ryzykiem.

Instytucja powinna posiadac otwarte i efektywne kanaty komunikacji pomiedzy
wszystkimi poziomami struktury organizacyjnej, jak réwniez wprowadzac
zasady wspotpracy roznych komorek tej struktury.

4. Zapewnij zaangazowanie w peilni profesjonalnej kadry kierowniczej we
wszystkich procesach administracyjnych

Powinna obowigzywa¢ polityka zapewniajagca zasade profesjonalizmu
najwyzszej proby stosowanego we wszystkich procesach administracyjnych.

Nalezy stosowaé priorytet minimalizowania czasu wprowadzania transakciji,
ilosci btedéw oraz czasu ich rejestracji.

Powinna istnieC zasada statej kontroli proceséw wewnetrznych w celu
identyfikacji i naprawy ich stabych punktéw, zrodet wadliwego ich przebiegu
i nieprawidtowosci.

Przy ulepszaniu s$rodowiska pracy nalezy pamietaé o koniecznosci

minimalizacji niewtasciwego wykorzystania czasu i nieefektywnego
wykorzystania srodkéw.

5. Zapewnij wprowadzenie odpowiednich systeméw oraz wsparcia
operacyjnego

Powinny istnie¢ odpowiednie systemy umozliwiajgce szybkie przygotowanie
dokumentaciji, sprawne przetwarzanie danych oraz raportowanie.

Powinna istnie¢ polityka technologiczna systematycznego planowania
odpowiedniego wsparcia systemow informatycznych.

Powinno istnie¢ w peini sprawdzone dodatkowe zaplecze lokalowe na
wypadek zaistnienia nieprzewidzianych okolicznosci.

Powinna istnieC ciggta swiadomosc¢ i odpowiedzialnos¢ za identyfikowanie
niespojnosci i stabosci instytucji.

6. Zapewnij aktualnos¢ i doktadnos¢ pomiaru ryzyka

Pozycje handlowe banku powinny by¢ codziennie wyceniane po cenach
rynkowych przez komorke niezalezng od komorki operacyjnej wykonujacej
transakcje.
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Czestotliwos¢ wyceny pozycji powinna by¢ dostosowywana do zmiennosci
rynku, wolumenu obrotéw, oraz ogodlnego profilu instytucji w zakresie
ekspozycji na ryzyko.

Wycena powinny by¢, tam gdzie to mozliwe, dokonywana w oparciu 0 dane
pochodzace z niezaleznych zrédet.

Powinny istnie¢ rzetelne zasady wyceny wszelkiego rodzaju transakcji
zawieranych po stawkach nierynkowych.

Metody pomiaru ryzyka powinny by¢ oparte na ogdlnie przyjetych regutach
statystycznych oraz zgodne z przyjetymi poziomami ufnosci.

Modele wyceny rynkowej powinny by¢ przed wykorzystaniem zatwierdzone
przez odpowiednie struktury decyzyjne.

. Kontroluj ekspozycje na ryzyko rynkowe poprzez estymacje maksymalnej
ekspozycji w zaleznosci od réznych sytuacji rynkowych

Potencjalny wpltyw utrzymywanych pozycji na przychody firmy, ptynnos¢ oraz
kapitaty powinny by¢ doktadnie oceniane, szczegodlnie na wypadek
wystgpienia niekorzystnych warunkéw rynkowych.

Pozycje ryzyka powinny by¢é regularnie wyceniane z uwzglednieniem
okolicznosci ekstremalnych.

Zasady pomiaru zmiennosci cen rynkowych powinny byc¢ stale weryfikowane.

Nalezy stosowac jedynie najdoktadniejsze zasady kontroli ryzyka.

. Zawsze oceniaj poziom ptynnosci rynkowej i przeptywoéw gotéwkowych

Przed zawarciem jakichkolwiek transakcji, nalezy oceni¢ poziom ptynnosci
rynku.

Powinno sie wycenia¢ potencjalny koszt zamkniecia pozycji, szczegolnie na
rynkach nieptynnych.

Powinny by¢ stosowane zasady i procedury zarzadzania ptynnoscig
i pozycjami przeptywow gotéwkowych banku.

Powinien istnie¢ awaryjny plan ptynnosciowy, na wypadek zaistnienia sytuaciji
kryzysowej, dla instrumentow obcigzajacych sume bilansowg banku, jak
i instrumentéw pozabilansowych.

. Analizuj wplyw dywersyfikacji oraz stosunek zwrotéw z inwestycji do
zwigzanego z nimi ryzyka

Zwrot z inwestycji powinien byC zawsze okreslany w stosunku do ryzyka
rynkowego oraz innych rodzajoéw ryzyka, jak rowniez w stosunku do kapitatéw
skorygowanych o poziom ryzyka z uwzglednionym wptywem na poziom
kapitatéw wynikajgcym z regulacji prawnych.
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W celu minimalizacji ryzyka, powinna istnie¢ racjonalna dywersyfikacja
dziatalnosci handlowej oraz dziatalnosci firmy zwigzanej z obstuga klientow.

10.Stosuj jedynie najwyzsze standardy dotyczace relacji z klientami

Nalezy stosowaé najwyzsze standardy postepowania zwigzane z obstugg
klientéw.

Instytucje finansowe powinny sprawdzi¢ czy klienci sg uprawnieni do
zawierania transakcji.

Zaroéwno instytucje finansowe, jak i brokerzy nie powinni sSwiadomie
angazowac sie w transakcje z klientami zajmujgcymi sie dziatalno$cig uznang
jako nielegalna, lub niezgodng =z ogdlnie akceptowanymi standardami
etycznymi lub wzorcami wspotzycia spotecznego. (Patrz Rozdziat Il, ustep 4
na temat prania pieniedzy).

11.Klienci powinni rozumie¢ transakcje, ktére zawieraja (patrz Rozdziat XI)

Wszystkie instytucje finansowe powinny dotozy¢ staran, aby ich klienci mieli
odpowiednie informacje i wiedze dotyczacg szczegdtow i warunkow
wszystkich zawieranych transakgciji.

W przypadku watpliwosci dotyczacych zwrotu z inwestycji w relacji do ryzyka
Z nig zwigzanego, klient powinien otrzymac¢ odpowiednig informacje oraz
klarowne wyjasnienia na ten temat.

Wyzsza kadra kierownicza instytucji bedgcych klientami instytucji finansowych
powinna rowniez by¢ informowana o niestandardowych lub skomplikowanych
transakcjach.

12.Zarzadzanie ryzykiem powinno by¢ oparte na solidnych podstawach
prawnych i poparte odpowiednig dokumentacja

Wszelkie transakcje oraz relacje z kontrahentami powinny by¢ oparte na
odpowiedniej dokumentacji.

Przed zawarciem transakcji, instytucja finansowa powinna upewnic sie, czy
klient lub kontrahent posiada odpowiednie uprawnienia wynikajgce
z obowigzujgcego prawa i przepisow.

Warunki uméw powinny by¢ zgodne z obowigzujgcym prawem i mozliwe
do realizacji.

Potwierdzenia wszelkich transakcji powinny by¢é wysytane terminowo a ich
droga sledzona dla zachowania zgodnosci z obowigzujgcym prawem.

13.Zapewnij odpowiednie zaplecze osobowe oraz merytoryczne dzialalnosci
operacyjnej oraz dziatalnosci zwigzanej z pozycjami ryzyka zajmowanymi
przez instytucje finansowa
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e Jedynie odpowiednio wyksztatcone i wykwalifikowane osoby powinny by¢
obsadzane na stanowiskach w komorce skarbowe;.

e Powinna by¢ przestrzegana polityka planowania rozwoju zawodowego oraz
szkolen zwigzanych z poszczegdlnymi stanowiskami.

e Wszyscy pracownicy powinni rozumie¢ zasady obowigzujagce w firmie,
jak réwniez stosowne limity i wymagania zwigzane 2z odpowiednimi
przepisami.

14.Kieruj sie wlasnym zdaniem oraz zdrowym rozsadkiem

e Powinna istnie¢ zasada kierowania sie wtasng wiedzg i doswiadczeniem.

e Powinno sie scisle przestrzegaC zaréwno przepiséw zawartych w niniejszym
Kodeksie, jak rowniez jego ogolnych zasad.
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Rozdziat X

Dodatkowe wskazowki dotyczace dziatalnosci zwigzanej z obstuga klientow
instytucjonalnych.

Rekomendacje oraz przepisy zawarte w niniejszym Kodeksie dotyczg gtéwnie
nieregulowanych hurtowych rynkéw walutowych, depozytowych oraz instrumentow
pochodnych, gdzie stronami transakcji sg zazwyczaj banki oraz inne instytucje
finansowe. Zlecenia na wspomnianych rynkach sktadane sa zazwyczaj przez
komorki skarbowe bankéw komercyjnych i inwestycyjnych, zaréwno krajowych, jak
i zagranicznych, obstugiwanych w wielu centrach przez sie¢ profesjonalnych firm
brokerskich. Z historycznego punktu widzenia, tego typu rynki byty traktowane przez
wielu, jako gtowne hurtowe, profesjonalne rynki pieniezne, walutowe a wspoétczesnie
réwniez instrumentéw pochodnych.

Jednakze, w ostatnich latach, catkiem powszechne stato sie w przypadku wielu
duzych instytucji nie bankowych lub firm, budowanie kompleksowych departamentéw
skarbowych z doswiadczong i wyspecjalizowang kadrg, wykorzystujgcg petny
wachlarz nowoczesnych rynkéw i produktéw, umozliwiajgcych transfer ryzyka oraz
arbitraz.

Komorki skarbowe tych instytucji nie ograniczajg sie juz tylko do zabezpieczania
przed ryzykiem walutowym Ilub ryzykiem stop procentowych, zwigzanego
z dziatalnoscig handlowg Iub komercyjng, lecz czesto wprowadzajg w pefni
uzasadnione, znaczne budzety zyskow z dziatalnosci arbitrazowej i operacyjnej jako
niezalezne cele operacyjne, co tradycyjnie byto dziedzing zarezerwowang dla
specjalistycznych instytucji finansowych — kreatoréw rynku.

Rozréznienie pomiedzy instytucjami bankowymi i nie bankowymi nie jest juz
réwnoznaczne z podziatem na podmioty profesjonalne i nie profesjonalne.

Niemniej jednak, znaczgca wiekszosc klientow ,instytucjonalnych”, ,komercyjnych”,
czy tez ,nie bankowych” nie zalicza sie do tej kategorii, a problematyka poruszona
W niniejszym rozdziale dotyczy dodatkowych wskazéwek dla instytucji finansowych
wspotpracujgcych z klientami, ktorzy zazwyczaj nie kwalifikowaliby sie jako
uczestnicy rynku miedzybankowego.

Ogodlne zasady i praktyka rynkowa

Chociaz zasady postepowania oraz praktyka rynkowa, rekomendowane
w rozdziatach |-X niniejszego Kodeksu, odnoszg sie ogolnie do wszystkich
uczestnikdw rynkéw nieregulowanych, istniejg pewne specyficzne kwestie, ktére
dotyczg relacji pomiedzy bankiem lub inng instytucjg finansowg (instytucjg
finansowg) a klientem (klientem instytucjonalnym / przedsiebiorstwem), ktore sg
szczegolnie istotne, a kitore nie sg zapisane w zadnym kodeksie postepowania.
Te kwestie w szczegolnosci dotyczg praktyki uznania danego klienta jako
,odpowiedniego”, szczegolnie w odniesieniu do bardziej skomplikowanych transakgc;ji
(patrz pkt. 3 ponizej). Wymaga to od instytucji finansowej zapewnienia, o ile jest to
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tylko mozliwe, zrozumienia przez klienta negocjowanej transakcji oraz wszelkich jej
implikacji dla jego firmy, jak rowniez tego, ze nie istniejg zadne przeszkody
zamkniecia istniejgcych transakgciji.

Szczegdblng uwage powinno sie rowniez zwracac¢ na nastepujgce problemy:
1. Upowaznienia

Instytucja finansowa i klient powinni wymieni¢ sie listami oséb upowaznionych
do zawierania transakcji, z doktadnym wyszczegolnieniem rynkow, instrumentow
oraz kwot, jakich dotyczg wydane dla poszczegdlnych osdb upowaznienia.

Istnienie tego typu listy nie powinno negowac faktu istnienia wczesniejszych
transakcji, zawartych w dobrej wierze.

2. Podzial obowigzkow / odpowiedzialnosci / funkciji

Istotny rozdziat funkcji operacyjnych i rozliczeniowych oraz sprawozdawczych,
wymieniony (wymagany) w ustepie 1 Rozdziatu lll, jest rownie wazny w odniesieniu
do klientow, ktorzy posiadajg rozbudowany departament lub komdrke operacyjna,
a zwigzana z nig kontrola ze strony kadry kierowniczej powinna by¢ prowadzona
zaréwno przez instytucje finansowa jak tez klienta.

3. Informacja na temat produktéw ztozonych

W wypetnianiu obowigzkéw wzgledem klienta obowigzuje instytucje finansowg stata
czujnos$¢ i uczciwosC jak réwniez dbato$¢ o interesy klienta. W tym wzgledzie
instytucja finansowa powinna by¢ przygotowana na dostarczanie klientowi wszelkich
informacji, jakich moze on wymaga¢ w zwigzku z planowang transakcja,
w szczegolnosci w przypadku nowych lub ztozonych produktéw, instrumentow lub
strategii inwestycyjnych oraz ryzyka, jakie jest z nimi zwigzane (patrz réwniez
Rozdziat Il, ustep 7 na temat poufnosci).

4. Poufnos¢

Niezaleznie od przepisow zawartych w Rozdziale I, ustep 7 niniejszego Kodeksu,
zaréwno instytucje finansowe jak i ich klienci nie powinni ujawniaé osobom trzecim
ani charakteru, ani warunkow negocjowanych, omawianych lub zawieranych miedzy
sobg transakcji. W przypadku, gdy klient prowadzi z instytucjg finansowg negocjacje
na temat specyficznego, specjalnie przygotowywanego Ilub indywidualnie
dopasowywanego do jego potrzeb produktu lub strategii inwestycyjnej, techniczne
szczegoOly negocjowanych warunkéw nie powinny byC¢ ujawniane przez zadng
ze stron stronie trzecie;.

5. Rozrywka i prezenty
Zgodnie z postanowieniami Rozdziatu II, ustep 2, nalezy przypomnie¢, ze nadmiar
w obdarowywaniu klientéw prezentami oraz w swiadczeniu rozrywek przez instytucje

finansowe moze wptynga¢ negatywnie na bezstronno$¢ dealera reprezentujgcego
klienta.
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6. Wykorzystanie historycznych stawek kurséw walutowych, rolowanie pozyciji
walutowych

Zawieranie transakcji typu swap na istniejagcych kontraktach forward,
lub przedtuzenie kontraktow walutowych forward powinno by¢ przeprowadzane
zgodnie z zasadami jasno okreslonymi w Rozdziale VII, ustep 1 dotyczacym
zawierania transakcji po stawkach nierynkowych, z zastosowaniem biezgcej stawki
natychmiastowej (spot) dla rownowazacego kupna lub sprzedazy zapadajgcego
kontraktu, zapewniajagc w ten sposob natychmiastowg realizacje zysku lub straty
zapadajgcego kontraktu.

Jakiekolwiek odstepstwo od tych zasad powinno by¢ wczesniej uzgodnione i w petni
udokumentowane przez wyzszg kadre kierowniczg obu zainteresowanych stron.

7. Dokumentacja prawna

W  przypadku szczegolnych Ilub skomplikowanych transakcji, nie objetych
standardowg dokumentacja, zaroéwno instytucja finansowa jak i jej klient powinni,
przed dokonaniem jakiejkolwiek transakcji, upewni¢ sie, ze zgadzajg sie na dane
postanowienia dokumentacji prawnej oraz na warunki zawarcia transakcji.
Wprowadzenie dodatkowych zasad Iub zabezpieczen, ktore wymagajg
wprowadzenia petnej dokumentacji w postaci pisemnych umoéw i procedur przed
zawarciem drugiej transakcji miedzy stronami, jest uznawane za przyktad dobrej
praktyki rynkowe;j.

8. Transakcje z zastosowaniem rachunku z depozytem zabezpieczajgcym

Ustugi w postaci prowadzenia rachunku z depozytem zabezpieczajgcym powinny byé
w petni udokumentowane a umowa rachunku podpisana przed zawarciem
jakiejkolwiek transakcji. Procedura wytgczajaca, w przypadku wystgpienia ujemnego
salda na rachunku klienta powinna by¢ jasno okreslona w formie pisemnej umowy.
Ponadto, powinny istnie¢ zasady rynkowej wyceny wszystkich pozycji jak tez ich
rozliczania.

9. Poznaj swojego klienta

Przepisy dotyczace zasady ,Poznaj swojego klienta” zawarte w Rozdziale Il, ustep 4
na temat ,prania pieniedzy” powinny by¢ Scisle przestrzegane.

10. Zawieranie transakcji w internecie lub za pomoca systeméw
umozliwiajacych zawieranie transakcji w czasie rzeczywistym

Jesli instytucja finansowa prowadzi obstuge transakcji za pomocg internetu, powinno
sie stosowac zalecenia oraz zasady kontroli przedstawione w Rozdziale VII, ustep 5.
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Rozdziat Xl

Terminologia rynkow finansowych

Na wiekszosci rynkow, zaréwno tych regulowanych, na ktérych dokonywane sag
np. transakcje kontraktami futures jak i nieregulowanych, na ktérych dokonywane sg
np. transakcje wymiany walutowej), wypracowywany jest z czasem typowy dla
danego rynku sposob uzgadniania i zawierania transakcji jak tez powszechnie
rozpoznawalny i akceptowany zargon i specjalistyczna terminologia.

Im szybszy i bardziej zmienny jest dany rynek, tym wieksza potrzeba wypracowania
zwieztego i zunifikowanego jezyka, dzieki ktéremu transakcje mogg by¢ negocjowane
| zawierane szybciej, w sposdb zrozumiaty, przy uzyciu jak najmniejszej liczby stow.

W szczegdlnosci dotyczy to rynkow, na ktorych transakcje zawierane sa za
posrednictwem telefonu badz urzadzen do komunikacji gtosowej z brokerem
(np. rynek walutowy) badz tez bezposrednio pomiedzy brokerami za pomocag
komunikacji gtosowej uzupetnianej o gestykulacje (okreslanej ,tic-tac”) na zasadzie
licytacji na parkiecie gietdowym (np. transakcje typu futures).

Ponizszy rozdziat opisuje podstawowy jezyk i terminologie stosowang na gtéwnych
rynkach nieregulowanych; walutowym, pienieznym i instrumentéw pochodnych oraz
dotyczaca wszelkich instrumentéw finansowych powszechnie handlowanych przez
komorki skarbowe wszystkich wiekszych instytucji finansowych.

Aby zapewni¢ efektywnos¢ i spojnosc rynku, istotnym jest, aby terminologia, ktorg sie
rozwija miata silne podstawy zaréwno teoretyczne jak i praktyczne i aby byta
zaaprobowana przez rynek. Jezyk, pomimo iz lakoniczny lub lapidarny, powinien
wyklucza¢ mozliwos¢ dwuznacznosci lub pomyiki w przekazie.

Transakcje walutowe typu spot

Rynek walutowy jest dobrym przyktadem rynku nieregulowanego, gdzie
profesjonalny jezyk dealerski znalazt powszechne zastosowanie. Podstawowa
terminologia stosowana na rynku walutowym wyraznie dowodzi swojej praktycznosci
na przykfadzie powszechnego uzycia dopetniajacych sie poje¢ Mine (Moje) i Yours
(Twoje).

Stowo Mine uzyte w odpowiedzi na czyjes kwotowanie transakcji spot oznacza
faktycznie:

L~Kupuje od ciebie walute bazowg i sprzedaje walute kwotowang z dostawg w dacie
spot, w wysokosci i wedfug kursu waluty bazowej podanego w twoim kwotowaniu”.

Jezeli kwotowanie na transakcje typu spot dolar / jen wygladato 121.15-20 in 10,

Mine oznacza decyzje zakupu 10 mIn. USD z dostawg w terminie spot po kursie
121.20.
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To co pozwala na zawarcie transakcji w sposdb zwiezly i krotki, to przyjeta przez
rynek konwencja iz, ,jeSli nie postanowiono inaczej” dealer zawsze odnosi sie
do waluty bazowej i zawiera transakcje w milionach.

W przypadku gdyby kwotowanie nie precyzowato wielkosci transakcji, zdanie
5 Yours oznaczatoby ,Sprzedaje 5 min. waluty bazowej (USD) z dostawg w dacie
spot po kursie 121.15”.

Transakcje walutowe typu forward

Analogicznie, na wielu rynkach w przypadku kwotowania punktow swapowych
(lub premii / dyskonta) 70-60 dla 3M USD/CHF 10, propozycja Mine oznacza:

~Sprzedaje z dostawg w dacie spot i kupuje z dostawg za 3-miesigce 10 min. USD
z premig naliczong od kursu forward CHF Ilub z dyskontem od kursu forward USD
w wysokosci 0,0060 CHF”

Podobnie jak w przypadku transakcji spot, przyjeta przez rynek konwencja pozwala
zatozy¢, iz we wszystkich transakcjach forward i swapach walutowych dealer odnosi
sie w pierwszej kolejnosci do daty forward.

Jako ze powyzsza zasada nie musi by¢ uniwersalng, Kodeks Wzorcowy zaleca, aby
kwotowania dotyczgce swapow walutowych zawieraty dodatkowy element taki jak
cena (at 60°), aby podkresli¢ strone kwotowania i wykluczy¢ tym samym mozliwo$c
nieporozumienia.

Wzrost liczby transakcji arbitrazowych pomiedzy rynkami regulowanymi (futures)
oraz nieregulowanymi (pienieznym, walutowym i gotowkowym) doprowadzit, w ciggu
ostatnich lat, do ujednolicenia terminologii uzywanej na tych rynkach. Poniewaz nie
zawsze jednak uzywana terminologia ma to samo znaczenie na wszystkich rynkach,
powinna by¢ stosowana z nalezytg ostroznoscia.

Swapy stopy procentowej

O wiele mtodszy rynek swapow procentowych podczas uzgadniania warunkéw
wymiany pfatnosci odsetkowych réwniez wykorzystuje wypracowane standardy.

Proste swapy procentowe zwane ,plain vanilla”, w ramach, ktérych otrzymuje sie
ptatnosci oparte o stope zmienng w zamian za ptatnosci oparte o stope statg, kwotuje
sie i uzgadnia przyjmujgc statg stope procentowg jako podstawowy parametr
podlegajacy negocjowaniu. Jednak z uwagi na wielowymiarowy i elastyczny
charakter swapdow, zawsze wystepuje w nich szereg wariantdw co do czestotliwosci
ptatnosci opartych o stope statg i zmienng, konwencji liczenia dni czy wyboru stawek
referencyjnych.

Dla wiekszosci walut wyksztaicita sie standardowa struktura zawierania
przewazajacej liczby transakcji. Zgodnie z konwencjg przyjeta na rynku swapow
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procentowych, nie podaje sie informacji standardowych, zatem przy kwotowaniu
i zawieraniu transakcji nie jest konieczne szczegotowe opisywanie ich struktury.

Jezeli nie ustalono inaczej, na rynkach stosujgcych standardowe zwroty, payer of
five year Euro At 4.12 to strona, ktéra przez piec lat trwania transakcji bedzie ptaci¢
co roku statg stope procentowg w wysokosci 4,12% liczac dni wedtug bazy 30/360
oraz bedzie otrzymywa¢ w zamian stope zmienng réwng 6-miesiecznej stopie
Euribor przy konwencji liczenia dni rzeczywista liczba dni/360, ustalang co poét roku
i ptatng z dotu.

Jezeli mogq pojawi¢ sie watpliwosci, jak w przypadku rynku CIRS (procentowych
swapoéw walutowych), nalezy na samym poczatku scisle okresli¢c warunki transakciji,
aby unikng¢ nieporozumien miedzy kontrahentami lub dealerami.

Opcje na stopy procentowe

Rynek opcji na stopy procentowe typu cap / floor, budowanych z nich opcji ztozonych
(collars) oraz opcji na swapy procentowe (swaptions) zawiera ogromng liczbe
mozliwych wariantow opcji, typow, okresow, struktur i cen wykonania, a takze
réznych bazowych produktdéw procentowych, na ktére mozna wystawi¢ opcje.
Pomimo to, podobnie jak na rynku swapow procentowych, w wiekszosci przypadkéw
stosuje sie struktury standardowe, ktore staty sie normg rynkowg i podaje sie jedynie
podstawowe parametry.

Zatem wystawca 3-letniej opcji typu europejskiego w USD na 5-letni swap na rynku
pienieznym (wedtug bazy rzeczywista liczba dni/360) zobowigzujacy sie do ptacenia
6-procentowego kuponu i otrzymujacy w zamian 3-miesieczng stope Libor z premig
w wysokosci 0,95% kapitatu nominalnego, przy strukturze rozliczenia naleznosci
netto gotowka, na rynku zostanie przedstawiony jako:

“a seller of three years five years, six percent payers at ninety five”.

Gdyby byta to opcja typu amerykanskiego, swap bazowy w zamian za 6-miesieczng
stope Libor lub opcja wykonywalna w formie swapu, a nie za gotowke, nalezatoby
podac¢ odpowiednio dodatkowe warunki.

Poniewaz dla réznych walut przyjmuje sie jako standard rozne struktury, bedace
wduzej czesci nieudokumentowane, =zaleca sie, by w potencjalnie
niejednoznacznych przypadkach w trakcie kwotowania Iub negocjacji $Scisle
precyzowac warunki transakciji.

W odniesieniu do wszystkich rozméw dealerobw wazne jest tez, by w razie
jakichkolwiek watpliwosci postepowaC ostroznie | szczegdtowo przedstawic
proponowang transakcje, zamiast ryzykowac¢ stosowania terminologii, ktéra moze
zostac fatszywie zinterpretowana.

Aby utatwi¢ zrozumienie sformutowan uzywanych w trakcie kwotowania i zawierania

transakcji na rynkach nieregulowanych, na kolejnych stronach przedstawiono
wybrane zwroty i terminy przydatne dla uczestnikow rynku. Ponizsze zestawienie nie
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stanowi wyczerpujgcego kompendium wiedzy o terminologii rynku finansowego,
a raczej ogolny przewodnik po terminologii i produktach rynkowych.

ACI Polska Kodeks Wzorcowy 93



Terminologia i definicje rynkowe

Czesé |

Terminologia dotyczaca kwotowania i zawierania transakcji na rynku
walutowym (FX) i pienieznym (MM):

Mine, I buy*, | take (odpowiedZ na propozycje zawarcia transakcji)

Transakcja walutowa spot lub forward outright)
Przyjmuje / kupuje walute bazowg po kursie i na wartos¢ przedstawiong w ofercie.

Swap walutowy (FX (forward FX swap)):

Sprzedaje z dostawg w dacie spot i kupuje z dostawg forward walute bazowag
po kursie sprzedazy forward przedstawionym w ofercie, w wysokosci zakwotowanej
lub zaproponowane;.

Rynek pieniezny (MM):
Pozyczam od kogos po oferowanej stopie zakwotowang lub zaproponowang sume.

Yours, | sell*, | give

Transakcja walutowa spot lub forward outright):
Daje / sprzedaje walute bazowa po kursie i na wartos¢ przedstawiong w ofercie.

Swap walutowy (FX (forward FX swap)):

Kupuje z dostawg w dacie spot i sprzedaje z dostawg forward walute bazowg
po kursie kupna forward przedstawionym w ofercie, w wysokosci zakwotowanej lub
zaproponowane.

W negocjacjach za posrednictwem stacji komputerowych, niektérzy dealerzy stosujg
dalsze skroty — zamiast buy i sell odpowiednio B i S, tym niemniej nie jest to
powszechne.

Rynek pieniezny (MM):
Pozyczam komus po oferowanej stopie zakwotowang lub zaproponowang sume.

Given
Transakcja zostata zaproponowana i zawarta po zakwotowanej cenie kupna.
Taken

Transakcja zostata zaproponowana i zawarta po zakwotowanej cenie sprzedazy.

*

zwrot uzywany wytgcznie na rynku walutowym
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Join at, Support at

Zobowigzanie do ziozenia dodatkowej oferty kupna lub sprzedazy po cenie juz
zakwotowanej przez brokera.

W odpowiedzi na kwotowanie brokera 5.1/8 - 5.1/4 dealer moze odpowiedziec¢ ,/ shall
Join you on the bid side at 5.1/8 for 10” co oznacza ,,Dotgczam sie do oferty kupna po
stawce 5.1/8 na kwote 10 min”.

Off

Odwotanie / anulowanie istniejgcych ofert kupna lub sprzedazy.
Bid, Buy*, Pay

Rynek walutowy kasowy (spot) lub terminowy (forward FX outright):
Podanie kursu, po ktorym dealer gotow jest kupi¢ walute bazowa.

Rynek swapow walutowych (forward FX swap):
Dealer jest gotow sprzeda¢ w dacie spot i kupi¢ w dacie forward walute bazowa.

Rynek pieniezny (MM):
Dealer jest gotow przyjac¢ pozyczke (przyja¢ depozyt).

Sell*, Offer

Rynek walutowy kasowy (spot) lub terminowy (forward FX outright):
Podanie kursu, po ktérym dealer gotow jest sprzeda¢ walute bazowa.

Rynek swapow walutowych (forward FX swap):
Dealer jest gotow kupi¢ w dacie spot i sprzeda¢ w dacie forward walute bazowa.

Rynek pienigezny:
Dealer jest gotow udzieli¢ pozyczki (udzieli¢ lokate).

Under reference

Zastrzezenie, ze kwotowanie (na rynku) moze by¢ nieaktualne i wymaga
potwierdzenia przed zawarciem transakcji.

Either way, Choice, Your choice
Ta sama cena dla oferty kupna i sprzedazy.
Done

Potwierdzenie zawarcia transakcji zgodnie z propozycja.

" zwrot uzywany wytacznie na rynku walutowym
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Firm, Firm price

Kwotowanie jest nadal wazne / wigzace dla kwotujgcego i stanowi podstawe
zawarcia transakcji.

For indication, Indication, For information, For level

Kwotowanie informacyjne (indykatywne) — wymagajace zapytania transakcyjnego lub
potwierdzenia przed zaproponowaniem zawarcia transakcji.

Checking

Sprawdzenie dostepnego limitu kredytowego. Pomimo, iz kwotowanie zostato
podane transakcja nie moze by¢ potwierdzona do czasu sprawdzenia limitu.

Your risk

Kwotujacy dealer ostrzega odbiorce kwotowania (moze by¢ za posrednictwem
brokera), ze cena moze stac sie niewigzaca na ryzyko odbiorcy.

My risk

Dealer, odbiorca kwotowania rezygnuje z wigzgcego charakteru kwotowania i zgadza
sie na mozliwos¢ powtérnego kwotowania na wtasne ryzyko.

Points, Pips

Najmniejsza jednostka kursu wymiany. Zwykle jest to:

USD/JPY 1/100 jena

EUR/USD 1/100 centa amerykanskiego

GBP/USD 1/100 centa amerykanskiego

USD/CHF 1/100 centyma.

Basis points (punkty bazowe)

Jest to jedna setna punktu procentowego.

Premium (Premia)

Roéznica miedzy kursem wymiany spot i forward wyrazona w punktach, gdy kurs
w dacie forward jest wyzszy, niz kurs w dacie spot. (Uwaga: znaczenie tego terminu
w odniesieniu do opciji jest zupetnie inne).

Discount (Dyskonto)

Roéznica miedzy kursem wymiany spot i forward wyrazona w punktach, gdy kurs
forward jest nizszy, niz kurs spot.
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Par

Sytuacja, gdy kurs wymiany spot i forward jest jednakowy na okreslony termin.
Outright price (Cena outright)

Kazde kwotowanie waluty z kazdg datg waluty, ktére nie jest elementem swapa
walutowego. Kwotowany kurs spot jest takze w rzeczywisto$ci ceng outright

z dostawg w dacie spot, lecz nie okresla sie go tym terminem.

Cene outright oblicza sie wedtug stawki spot skorygowanej o punkty swapowe
z tytutu premii / dyskonta na odpowiedni termin liczony od daty spot.
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Czesc I

Terminologia dotyczaca okreséw trwania transakcji, terminéw dostawy,
terminéw rozliczenia na rynku walutowym, pienieznym i instrumentow
pochodnych.

Spot (Termin natychmiastowy)

Zwykle dwa bankowe dni robocze od dzis. Wyjatek stanowig dolar kanadyjski (CAD)
i dolar Hong Kongu (HKD).

Terminy / okresy regularne

1 tydzien, 1 miesigc, 2 miesigce, 3 miesigce, 6 miesiecy i 1 rok, zwykle od daty spot,
a na rynkach lokalnych pienieznych czasami od dzisiaj.

Terminy stosowane na miedzynarodowym rynku pienieznym (IMM)

Cztery dni, podczas ktérych obraca sie finansowymi kontraktami futures w sekc;ji
miedzynarodowych rynkow pienieznych Chicago Mercantile Exchange: trzecia sroda
marca, czerwca, wrzesnia i grudnia.

Terminy nieregularne (Odd / broken / cock dates)

Pozostate terminy nie wymienione powyzej.

Short date

Termin zapadalnosci ponizej jednego miesigca.

Overnight O/N

Data waluty dzi$ dla transakcji trwajacej od dzi$ do jutra (lub najblizszego dnia
roboczego).

Tom-next T/N

Data waluty jutro (lub najblizszy dzieh roboczy) dla transakcji trwajgcej od daty waluty
do kolejnego dnia roboczego (spot).

Spot-next S/N

Data waluty (spot) dla transakcji rozpoczynajacej sie w dacie waluty spot i trwajacej
do kolejnego dnia roboczego.

One week

Data waluty (spot) dla transakcji rozpoczynajacej sie w dacie waluty spot i trwajacej
tydzien, na rynkach wymiany walutowe.
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Na niektorych lokalnych rynkach pienieznych data waluty dzis dla transakciji
rozpoczynajacej sie dzis i trwajacej tydzien.

Tom-week, One week over tommorow

Data waluty jutro (lub najblizszy dzieh roboczy) dla transakcji trwajgcej tydzien od tej
daty.

Turn of the month (przetom miesigca)

Data waluty przypadajgca na ostatni dzien roboczy danego miesigca dla transakciji
trwajgcej od daty waluty do pierwszego dnia roboczego kolejnego miesigca.

Spot against end month, End of the month

Data waluty spot dla transakcji trwajacej do ostatniego dnia roboczego danego
miesigca.

Turn of the year (przetom roku)

Data waluty w ostatnim dniu roboczym roku dla transakcji trwajacej od daty waluty
do pierwszego dnia roboczego kolejnego roku.

Forward-forward, Fwd/Fwd

Data waluty forward dla transakcji trwajacej od daty waluty forward do innej daty
forward. Stosowana zaréwno na rynkach pienieznym i walutowym.
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Czesé Il

Terminologia rynku opcji walutowych.

Opcja amerykanska (typu amerykanskiego)

Opcja, ktora moze zosta¢ wykonana w dowolnym dniu roboczym do dnia
wygasniecia wtgcznie.

ARO (Average rate option)

Opcja powigzana ze $rednig wartoscig bazowego kursu wymiany w okresie istnienia
opcji. Na podstawie tej sredniej wartosci oblicza sie warto§¢ wewnetrzng opcji przez
poréwnanie z okreslonym z gory statym kursem wykonania. W przypadku opciji
kupna, kiedy kurs sredni jest wyzszy, niz kurs wykonania, nabywca otrzymuje
przeptyw $rodkéw pienieznych (tj. réznice pomiedzy kursem $rednim i kursem
wykonania). W przypadku opcji sprzedazy, kurs sredni musi by¢ nizszy, niz kurs
wykonania.

At-the-money

Cena instrumentu bazowego jest bardzo bliska lub réwna cenie wykonania opcji.
Buyer / holder (Nabywca / posiadacz)

Strona, ktora kupuje opcje wptacajgc premie ma prawo, lecz nie obowigzek kupi¢ (w
przypadku opcji kupna call) lub sprzedac (w przypadku opcji sprzedazy put) walute
obca.

Call option (Opcja kupna)

Prawo nabycia okreslonej kwoty okreslonej waluty w zamian za inng walute
do okreslonego w umowie dnia, po okreslonej cenie.

Compound (Opcja zftozona)

Opcja na opcje: kupujagcy ma prawo kupi¢ prostg opcje kupna lub sprzedazy
w okreslonym z géry terminie i po okreslonej z gory cenie. Termin wykonania opcji
prostej jest rowniez okreslony z gory.

Cut off time, Expiration time (Godzina wygasniecia opcji)

Godzina wygasniecia prawa do wykonania opcji w dniu wygasniecia. Zwykle dla

transakcji miedzybankowych na rynkach europejskich i amerykanskich jest
to godzina 10.00 czasu nowojorskiego lub 15.00 czasu tokijskiego.
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Data dostawy

Dzien, w ktérym odbywa sie dostawa dwoéch walut opcji wskutek jej wykonania.
Zwykle dostawa nastepuje dwa dni robocze po wykonaniu opcji.

Delta (Wspotczynnik delta)

Zwany takze wspofczynnikiem zabezpieczenia. To zmiana ceny opcji wzgledem
zmiany ceny instrumentu bazowego, przy zatozeniu niezmiennosci pozostatych
warunkow.

Delta hedge (Transakcja zabezpieczajaca delta)

Transakcja walutowa polegajgca na wyzerowaniu potencjalnej pozycji walutowe;j
powstatej w wyniku zawarcia transakcji opcyjnej. Kwote wymagajaca zabezpieczenia
oblicza sie mnozgc warto$¢ nominalng opcji przez wspotczynnik delta.

Digital (Opcja binarna)

Transakcja, w ramach, ktorej zostanie wyptacona z gory okreslona kwota, jezeli kurs
spot przewyzszy kurs wykonania (dla opcji kupna) lub spadnie ponizej (dla opcji
sprzedazy) w dacie wygasniecia. Nie ma znaczenia, jak ksztattuje sie kurs spot
pomiedzy dniem zawarcia transakcji i wygasniecia opcji, istotne jest jedynie, czy
w momencie wygasniecia kurs spot jest wyzszy, czy nizszy od kursu wykonania.
Double knock-in

Opcja aktywowana, kiedy przed jej wygasnieciem na rynku spot zostaje zawarta
transakcja po kursie bariery (lub poza tym kursem). W momencie aktywacji
posiadacz opcji ,double knock-in” staje sie posiadaczem opc;ji prostej (,plain vanilla”).
Double knock-out

Opcja, do ktérej prawo traci sie, kiedy przed jej wygasnieciem na rynku spot zostaje
zawarta transakcja po kursie bariery (lub poza tym kursem). Osiggniecie kursu
bariery oznacza dezaktywacje opciji.

Double one touch

Transakcja, w ktérej wyptaca sie okreslong kwote w dniu dostawy pod warunkiem,
ze przed wygasnieciem na rynku spot zawarto transakcje po jednym z dwoch z goéry
ustalonych kurséw wymiany (lub poza tymi kursami).

Opcja europejska (typ europejski)

Opcja, ktéra moze zosta¢ wykonana jedynie w dniu wygasniecia.
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Exercise (Wykonanie)

Wykorzystanie prawa, jakie ma jedna ze stron kontraktu opcyjnego, np. prawa kupna.
Po otrzymaniu zawiadomienia o zamiarze wykonania przystugujgcego prawa, strona
ktéra sprzedata opcje ma obowigzek zawrze¢ transakcje z jej nabywcg na
uzgodnionych warunkach.

Expiration date (Termin / data wygasniecia)
Data, z jakg wygasa prawo nabywcy opcji do jej wykonania.
Historical volatility (Zmiennos¢ historyczna)

Odchylenie standardowe dziennych wzglednych zmian cen instrumentu bazowego
wyrazone w skali rocznej. Obliczenia opierajg sie na zmianach cen rynkowych.

Implied volatility (Zmiennos¢ implikowana)

ZmiennosC¢ opcji obliczona z modelu na podstawie znanych parametréw: ceny
wykonania, premii, terminu wygasniecia, stop procentowych i typu opciji.

In-the-money

Opcja, dla ktérej cena instrumentu bazowego jest nizsza od ceny wykonania
w przypadku opcji sprzedazy lub wyzsza w przypadku opcji kupna.

Intrinsic value (Warto$¢ wewnetrzna)

Biezgca wartosc réznicy pomiedzy ceng instrumentu bazowego a kursem wykonania
dla opcji ,in-the-money”.

Knock-in

Opcja aktywowana, kiedy przed jej wygasnieciem na rynku spot zostaje zawarta
transakcja po lub poza okreslonym kursem wymiany (zwanym barierg). Regularna
opcja ,knock-in” staje sie aktywna (tzn. osigga tzw. instrike point — punkt aktywacji),
kiedy kurs spot przesuwa sie w kierunku ,out-of-the-money” (cena instrumentu
bazowego jest nizsza od ceny wykonania w przypadku opcji sprzedazy lub wyzsza w
przypadku opcji kupna). Odwrocona opcja ,knock-in” (tzw. opcja ,kick-in”) staje sie
aktywna, kiedy kurs spot przesuwa sie w kierunku ,in-the-money” (cena instrumentu
bazowego jest nizsza od ceny wykonania w przypadku opcji sprzedazy lub wyzsza
w przypadku opcji kupna).

Knock-out

Opcja dezaktywowana (,knock-out”), to standardowa opcja, ktéra automatycznie
wygasa w momencie, gdy przed datg waznosci opcji na rynku spot zostaje zawarta
transakcja po lub powyzej okreslonego wczesniej poziomu kursu wymiany. W opciji
~knock-out” kurs spot przesuwa sie w kierunku ,out-of-the-money” w celu osiggniecia
punktu dezaktywacji (,outstrike point”). Odwrécona opcja ,knock-out” (tzw. opcja
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.Kick-out”) osigga punkt dezaktywacji, kiedy kurs spot przesuwa sie w kierunku
»in-the-money”.

No touch

Opcja ,no touch” to transakcja, w ramach ktérej wyptaca sie okreslong kwote w dniu
dostawy pod warunkiem, ze przed jej wygasnieciem nie zostanie zawarta transakcja
na kurs spot po okreslonej z gory lub lepszej cenie wykonania (tzw. touchstrike).
Transakcja ,no touch” okre$lana jest takze jako ,lock-out”.

One touch

Opcja ,one touch” to transakcja, w ramach, ktérej wyptaca sie okreslong kwote
w dniu dostawy pod warunkiem, ze przed jej wygasnieciem zostanie zawarta
transakcja na kurs spot po okreslonej z gory lub lepszej cenie wykonania
(tzw. touchstrike). Transakcja ,one-touch” okreslana jest takze jako ,lock in” lub
.ouch digital”. Wystepujg réwniez warianty, w ktérych okreslona kwota jest
wyptacana dwa dni od daty zapadalnosci transakc;ji.

Out-of-the-money

Opcja jest ,out-of-the-money”, gdy cena instrumentu bazowego jest wyzsza, niz cena
wykonania w przypadku opcji sprzedazy lub nizsza, niz cena wykonania w przypadku
opcji kupna.

Premia, koszt opcji

Premia opcyjna (option premium), to cena opcji, jakg ptaci nabywca, a ktérg
otrzymuje sprzedajacy opcje. Przekazanie i otrzymanie zaptaty nastepuje zwykle dwa
dni robocze od daty zawarcia transakciji.

Put option (Opcja sprzedazy)

Prawo do sprzedania okreslonej kwoty waluty w zamian za inng walute w okreslonym
terminie po okreslonej cenie.

Range binary

Opcja ,range binary”, to transakcja (zwana takze podwdjng opcjg no-touch)
w ramach, ktérej okreslona kwota zostanie zaptacona pod warunkiem, ze przed
wygasnieciem nie zostanie zawarta transakcja spot po kursie rownym lub wyzszym
od dwdch okreslonych z gory kurséw wymiany.

Risk reversal

Strategia opcyjna ,risk reversal’, to potaczenie dtugiej (krotkiej) opcji kupna i krétkiej

(dtugiej) opcji sprzedazy z reguty o tym samym typie, wartosci nominalnej, terminie
wygasniecia i bezwzglednej wartosci wspoétczynnika delta.
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Seller / writer (Sprzedawca / wystawca)

Strona, ktdra sprzedaje opcje i otrzymuje premie oraz musi wywigzac sie ze swojego
zobowigzania, kiedy posiadacz opcji postanowi jg wykonac.

Strategia straddle

Jednoczesne nabycie opcji kupna i sprzedazy lub jednoczesna sprzedaz opcji kupna
i sprzedazy o tych samych parametrach tj. typie, terminie wygasniecia, wartosci
nominalnej i cenie wykonania.

Strategia strangle

Jednoczesne nabycie opcji kupna i sprzedazy lub jednoczesna sprzedaz opcji kupna
i sprzedazy o réznych cenach wykonania, lecz takich samych pozostatych
parametrach jak typ, termin wygasniecia i wartos¢ nominalna.

Strike price, Exercise price (Cena wykonania)

Umowna stawka, jakg nalezy zastosowac przy wykonaniu opciji.

Syntetyczny kontrakt forward

Potaczenie diugiej (krotkiej) pozycji w opcjach kupna i krotkiej (diugiej) pozycii
w opcjach sprzedazy o takiej samej wartosci nominalnej, terminie wygasniecia i typie,
a ktérych cena wykonania jest réwna cenie forward.

Time value (Warto$é w czasie)

Czes¢ wartosci opcji réwna biezacej premii pomniejszonej o wartos¢ wewnetrzng
(intrinsic value) opciji.

Volatility (Zmiennosé)
lloSciowe ujecie odchylenia standardowego kursu wymiany dla nieregulowanego

rynku opcji. Zmiennos¢ jest kwotowana na poziomach, ktére uwzgledniajg
spodziewane przez dealera zmiany cen na rynku.
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Czesé IV

Terminologia instrumentéw pochodnych na stopy procentowe

1. Forward rate agreement (FRA)

Kontrakt FRA jest zawierany na rynku nieregulowanym, zwykle przez dwie instytucje
finansowe w celu rozliczenia réznicy oprocentowania pewnej kwoty nominalnej
w okreslonej walucie pomiedzy kursem umownym i kursem ostatecznego rozliczenia,
odnoszacym sie do ustalonego okresu rozpoczynajgcego sie w przysziosci.

W terminologii rynku pienieznego kontraktem FRA nazywana jest:

nierzeczywista transakcja depozytowa (lokacyjna) forward-forward, w ktérej nie
dochodzi do faktycznej dostawy, obejmujaca okres od okreslonej daty forward
do okreslonej daty forward, o stalym oprocentowaniu, rozliczana w gotéwce
wedtug uzgodnionej rynkowej stopy referencyjnej na poczatku okresu forward-
forward.

FRA buyer (Kupujacy FRA)

Strona kontraktu FRA, ktéra otrzyma réznice odsetkowg od sprzedajgcego, jezeli
ostateczna stopa rozliczenia bedzie wyzsza niz stopa umowna, lub wypfaci
sprzedajgcemu roznice odsetkowaq, jezeli ostateczna stopa rozliczenia bedzie nizsza
niz stopa umowna.

FRA seller (Sprzedajacy FRA)

Strona kontraktu FRA, ktéra otrzyma réznice odsetkowg od nabywcy, jezeli
ostateczna stopa rozliczenia bedzie nizsza niz stopa umowna, lub wyptaci nabywcy
réznice odsetkowa, jezeli ostateczna stopa rozliczenia bedzie wyzsza niz stopa
umowna.

2. Swap na stopy procentowe (swap procentowy) - IRS

Swap na stopy procentowe (IRS) jest umowg miedzy dwiema stronami, w ktorej
wyptaca sie odsetki od pewnej kwoty nominalnej, natomiast nie dochodzi do wymiany
samej kwoty. Jedna strona transakcji swap (ptacacy statg stope) dokonuje ptatnosci
odsetkowych wyliczonych w oparciu o stope statg (czesto okreslanej jako kupon
o statym oprocentowaniu), natomiast druga strona (ptacacy stope zmienng) dokonuje
ptatnosci odsetkowych wyliczonych w oparciu o stope zmienng. Kalkulacji obydwu
rodzajéw pfatnosci dokonuje sie w odpowiednich datach waluty. Data transakciji
to dzien zawarcia przez strony umowy swap.

Currency Swap, CIRS (Procentowy Swap Walutowy)

Kontrakt podobny do wymiany pozyczek (tzw. pozyczki parallel lub back-to-back).
Strony transakcji nie pozyczajg sobie walut, lecz sprzedajg je sobie nawzajem,
zobowigzujac sie jednoczesnie do dokonania odwrotnej wymiany walut w okreslonym
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terminie w przysziosci po tym samym kursie wymiany. Wymiana nie uwzglednia
oprocentowania obu walut, odsetki sg wyptacane osobno.

Strona placaca stope stala:

e Dokonuje ptatnosci odsetkowych wyliczonych w oparciu o statg stope w transakc;ji
swap.

e Otrzymuje ptatno$¢ odsetkowg wyliczong w oparciu o stope zmienng w transakciji
swap.

e Okreslita wrazliwosci cenowe zobowigzania o dtuzszym terminie zapadalnosci
| statej stopie oraz skfadnika aktywow o zmiennej stopie.

Strona placaca stope zmienna:

e Dokonuje pfatnosci odsetkowych wyliczonych w oparciu o zmienng stope
w transakcji swap.

e Otrzymuje ptatnos¢ odsetkowg wyliczong w oparciu o stope zmienng w transakciji
swap.

e Okreslita wrazliwosci cenowe sktadnika aktywoéw o dtuzszym terminie
zapadalnosci i statej stopie oraz zobowigzania o zmiennej stopie.

3. Opcje na stopy procentowe
Interest rate cap (Opcja typu cap)

Umowa, w ramach ktorej sprzedajacy (w zamian za otrzymang z gory — w dacie
waluty spot — premie lub prowizje) wyptaca kupujagcemu kwote, wyliczong w oparciu o
poziom w jakim okreslona wczesniej stopa rynkowa przewyzszyta uzgodniony gorny
putap (cap) w uzgodnionym okresie. W ten sposob inwestor chroni sie przed
wzrostem stdép procentowych bez koniecznosci zwigzywania sie statg stopg
procentowa.

Interest rate collar (Strategia opcyjna typu collar)

Strategig zabezpieczajacqg przed przeciwnymi ruchami stép procentowych, w ktorej
koszt jest obnizany poprzez sprzedaz czesci pozytkdw z oczekiwanych ruchdéw stop
procentowych.

Polega na potfaczeniu pozycji w opcji typu cap stanowigcej gorny limit i przeciwnej
pozycji w opcji typu floor stanowigcej dolny limit.

Zwykle nabywca kontraktu typu collar jest pozyczkobiorca, chcacym ograniczy¢ koszt
pozyczki oprocentowanej wg. zmiennej stopy procentowej. Wymaga to kupna opcji
typu cap z géornym limitem stopy procentowej i jednoczesnej sprzedazy opciji typu
floor z nizszym limitem stopy procentowej. Premia otrzymana ze sprzedazy opciji floor
zmniejsza koszt zabezpieczenia, jakim jest kupno opcji cap, za ktorg ptaci sie
wystawcy premie.
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Odwracajgc powyzsze, sprzedawcg kontraktu typu collar jest zwykle inwestor,
chcacy zabezpieczyC aktywa oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe;j
przed spadkiem stép procentowych. Wymaga to kupna opciji typu floor i jednoczesnej
sprzedazy opcji typu cap (premia uzyskana z tej sprzedazy obniza koszt opcji typu
floor).

Interest rate floor (opcja typu floor)

Umowa w ramach ktérej sprzedajacy (w zamian za otrzymang z géry — w dacie
waluty spot — premie lub prowizje) wyptaca kupujacemu kwote wyliczong w oparciu o
poziom, w jakim okre$lona wczesniej stopa rynkowa spadta ponizej uzgodnionego
dolnego putapu w uzgodnionym okresie. W ten sposob inwestor chroni sie przed
spadkiem stop procentowych, bez koniecznosci zwigzywania sie statg stopg
procentowa.

Swaption

Opcja udzielana przez sprzedajgcego, dajgca nabywcy prawo zawarcia okreslonego
swapa procentowego lub, w pewnych przypadkach, otrzymania ekwiwalentu tytutem
rozliczenia okreslonego swapa procentowego, wedtug okreslonej z gory stopy
rozliczeniowe;j.

Zero-cost collar

Transakcja typu collar, w ktérej premia ptacona za opcje typu cap jest rowna premii
otrzymanej ze sprzedazy opciji typu floor.
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Czesé V

Terminologia rézna

Cash settlement (Rozliczenie gotéwkowe)

Sposob rozliczenia instrumentéw finansowych, ktére nie sg fizycznie dostarczane
(zwykle instrumentdéw pochodnych takich jak FRA) zgodnie z okreslong z gory
rynkowg stopg rozliczenia, np. BBA LIBOR czy EURIBOR.

Euribor

EURIBOR, to referencyjna stopa procentowa dla euro, obliczana codziennie przez
panel 57 bankow, w tym 47 z krajow Unii Europejskiej.

Libid

LIBID (London Interbank Bid Rate) to miedzybankowa stopa, po ktorej banki gotowe
sq przyja¢ depozyt. W przeciwienstwie do stopy LIBOR, nie jest to oficjalnie
ogfaszana stopa rozliczeniowa lub referencyjna.

Libor

LIBOR, (London Interbank Offered Rate), stopa obliczana codziennie na podstawie
stép 16 bankéw londynskich, szeroko stosowana jako stopa referencyjna dla uméw
pozyczki, a ostatnio takze jako stopa do rozliczen gotéwkowych nierzeczywistych
instrumentéw finansowych w najwazniejszych walutach.

Non deliverable forwards / NDF’s (Kontrakty terminowe bez fizycznej dostawy)

Kontrakty terminowe bez fizycznej dostawy (Non deliverable forwards, NDF),
to terminowe kontrakty walutowe, w ramach, ktorych strony z géry postanawiajg nie
realizowacC petnej dostawy walut zastepujac jg rozliczeniem gotowkowym netto
w terminie rozliczenia.

Repos (Transakcje typu repo)

Transakcja typu repo, umowa repo (z klauzulg odkupu) (repurchase agreement), jest
umowqa, w ktorej jedna strona sprzedaje za gotéwke drugiej stronie papier
warto$ciowy po okreslonej cenie, zobowigzujac sie jednoczesnie do odkupu za
gotéwke w uzgodnionym terminie w przysztosci papieru wartosciowego po tej samej
cenie powiekszonej o kwote odsetek naliczonych wedtug uzgodnionej stopy.
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Zatacznik 1

Rozwigzywanie sporéow. Regulamin Eksperckiego Sadu Polubownego ACI.

—

Ustugi eksperckie

2. Zgtoszenie

3. Odpowiedz

4. Informacje dodatkowe

5. Potwierdzenia i odmowy

6. Procedury Komitetu ds Profesjonalizmu (Committee for Professionalism — CFP)
7. Decyzja

8. Depozyt i publikacja decyzji

9. Koszty ustugi

10. Informacje ogdlne

11. Zmiany zasad
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1.2

1.3

1.4

1.5

Ustugi eksperckie

Ustuga ekspercka, ktorg oferuje ACI — Stowarzyszenie Rynkow Finansowych
(Financial Markets Association — ,ACI”) w zwigzku z kazdym sporem:

dotyczacym instrumentéw finansowych bedgcych w obrocie na rynkach
nieregulowanych (wymienionych w zataczniku nr 2),

pomiedzy uczestnikami rynku (osobami fizycznymi, jak rowniez prawnymi),
w tym sporem miedzy czionkiem a innym czionkiem ACI, czionkiem ACI
i osobg nie bedacyg cztonkiem ACI lub miedzy dwoma osobami nie bedacymi
cztonkami ACI,

. Zwigzanym z procedurami rynkowymi lub postepowaniem zgodnie

z Kodeksem Wzorcowym (Model Code), jednak z wytgczeniem sporéw
prawnych;

i obejmujacym zaréwno transakcje krajowe jak i zagraniczne.

Celem niniejszych Zasad jest zapewnienie niezaleznej, obiektywne;j
i natychmiastowej decyzji eksperckiej odnosnie do sposobu rozstrzygniecia
sporu.

Ustuge eksperckg oferuje Komitet na Rzecz Profesjonalizmu ACI (Committee
for Professionalism of ACI — ,CFP”).

W przypadku zgtoszenia sporu do ACI zgodnie z niniejszymi Zasadami,
ACI powinno przekaza¢ go CFP. CFP podejmie decyzje, ktora zostanie
przedstawiona przez ACI jako decyzja wydana zgodnie z niniejszymi
Zasadami. Decyzja ta nie musi by¢ zgodna z jakimikolwiek wymaganiami
prawnymi orzeczenia arbitrazowego, ale powinna uwzgledniaé tak zwang
dobrg praktyke rynkowa.

Jesli nie uzgodniono inaczej, decyzja nie bedzie wigzaca dla stron.

Wymiana informacji z ACl w ramach niniejszej procedury bedzie odbywac sie
wytgcznie w formie pisemnej, tj. przez informacje w formie umozliwiajgcej ich
rejestracje dla celow weryfikacji, przy pomocy teletransmisji lub innych
srodkéw umozliwiajgcych szybka wymiane informaciji.

ACI moze jednak wedtug uznania zezwoli¢ na wymiane informacji przy
pomocy innych mediéw pod warunkiem, Zze zapewnig one kompletno$é
i mozliwos¢ weryfikacji informacji i sg zgodne z Kodeksem Wzorcowym lub
niniejszymi Zasadami.
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2.1

2.2

2.2.1

222

223

224

2.2.5

2.2.6

31

Zgtoszenie

Strona inicjujgca wystgpi o wydanie decyzji przez ztozenie zgtoszenia
(,Zgtoszenie”) do ACI. Strong inicjujgcg moze by¢ jedna ze stron sporu
dziatajgca jednoosobowo, wiecej niz jedna lub wszystkie strony sporu, ktére
wspolnie sktadajg jedno Zgtoszenie. Zgtoszenie wraz ze wszystkimi
zatacznikami powinno zosta¢ ztozone w ACIl w Paryzu. Petny zestaw kopii
nalezy przekazaé¢ Dyrektorowi Zarzadzajacemu ACI.

Zgtoszenie powinno by¢ zwiezte a jednoczesnie zawiera¢ przedstawione
w przejrzysty sposob wszystkie niezbedne informacje, w szczegolnosci:

petng nazwe i adres strony inicjujgcej wraz z wyraznym okresleniem jej funkcji
w zwigzku z transakcja,

petng nazwe i adres wszystkich innych stron sporu (,strona pozwana”) wraz
z wyraznym okresleniem ich funkcji w zwigzku z transakcja, w przypadku
kiedy Zgtoszenie nie jest skladane wspadlnie przez wszystkie strony sporu,

oswiadczenie strony inicjujgcej stanowigce formalng prosbe o wydanie decyzji
zgodnie z Zasadami,

krotki opis sporu i roszczen strony inicjujgcej z wyraznym wskazaniem
wszystkich zagadnien zwigzanych z transakcja a wymagajacych
uwzglednienia,

kopie dokumentow transakcji bedacej przedmiotem sporu wraz ze wszystkimi
zatacznikami i wszystkie dokumenty uznane za niezbedne dla okreslenia
odpowiednich okolicznosci; oraz

oswiadczenie strony inicjujacej, ze kopia Zgtoszenia wraz ze wszystkimi
zatacznikami zostata przestana wszystkim stronom pozwanym wymienionym
w Zgtoszeniu.

Odpowiedz

Strona pozwana moze przedstawi¢ Odpowiedz na Zgtoszenie ztozone przez
strone inicjujgcg. Strona pozwana moze by¢ jedng badz wiecej niz jedng ze
stron sporu wymienionych w Zgtoszeniu. Kazda z tych stron moze dostarczy¢
wiasng Odpowiedz lub wszystkie strony pozwane mogg dostarczy¢ jedng
Odpowiedz. Odpowiedz powinna zostac¢ przekazana ACI najpdzniej w terminie
okreslonym przez ACI w Potwierdzeniu Zgtoszenia (patrz punkt 5 ponizej).
Odpowiedz wraz ze wszystkimi zatgcznikami powinna zostaé¢ ztozona w ACI
w Paryzu. Petny zestaw kopii nalezy przekaza¢ Dyrektorowi Zarzadzajgcemu
ACI.
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3.2

3.21

3.2.2

3.2.3

3.2.4

3.2.5

3.2.6

3.3

41

4.2

4.3

4.3.1

43.2

433

4.4

Odpowiedz powinna by¢é zwiezta a jednoczesnie zawieraé wszystkie
niezbedne informacje przedstawione w przejrzysty sposob, w szczegolnosci:

petng nazwe i adres strony inicjujacej,
date odpowiedniego Zgtoszenia,

oswiadczenie strony pozwanej stanowigce formalng prosbe o wydanie decyzji
zgodnie z niniejszymi Zasadami,

krotki opis roszczen strony pozwanej z wyraznym wskazaniem wszystkich
zagadnieh zwigzanych z transakcjg a wymagajacych uwzglednienia,

kopie wszystkich dodatkowych dokumentéw uznanych za konieczne dla
okreslenia odpowiednich okolicznosci,

oswiadczenie strony pozwanej, ze kopia Odpowiedzi wraz ze wszystkimi
zatgcznikami zostata przestana stronie inicjujgcej oraz pozostatym stronom
pozwanym wymienionym w Zgtoszeniu.

Jesli strona pozwana nie przedstawi oswiadczenia zgodnie z zapisami punktu
3.2.3, wowczas decyzja nie zostanie udostepniona stronie pozwane;.

Informacje Dodatkowe

Informacje Dodatkowe uznaje sie za ostateczne w momencie ich otrzymania.

Dodatkowo ACI moze poprosi¢ strone inicjujgcg i strone pozwang
o dostarczenie okres$lonych informacji uzupetniajgcych, w tym kopii
dokumentow istotnych dla decyzji (,Informacje Dodatkowe”).

Informacje Dodatkowe muszg zostaé przekazane ACI w okreslonym przez ACI
terminie. Informacje Dodatkowe powinny by¢ zwiezte i zawiera¢ przedstawione
w przejrzysty sposob niezbedne informacje a takze kopie odpowiednich
dokumentow. Informacje Dodatkowe powinny réwniez zawierac:

date i informacje referencyjne okreslone w korespondenc;ji z AClI,

nazwe i adres strony przekazujgcej Informacje Dodatkowe,

oswiadczenie strony przekazujgcej Informacje Dodatkowe stwierdzajace,
ze kopia Informacji Dodatkowych wraz ze wszystkimi zatgcznikami zostata
przestana stronie inicjujgcej oraz stronie pozwanej.

Informacje Dodatkowe nalezy dostarczy¢ do ACI wytgcznie po otrzymaniu
i zgodnie z prosba ACI.
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5.1

5.2

5.3

5.4

5.4.1

54.2

5.5

6.1

6.2

6.3

Potwierdzenia i odmowy

ACI powinno przekazac stronie inicjujgcej i stronie pozwanej potwierdzenie
otrzymania Zgtoszen, Odpowiedzi i Informacji Dodatkowych (,Potwierdzenie”).

Nastepnie ACI okresli nalezyty okres, w jakim musi otrzyma¢ dang Odpowiedz
lub Informacje Dodatkowe. Wyznaczony okres nie moze przekracza¢ 30 dni
od daty potwierdzenia otrzymania Zgtoszenia lub 14 dni od daty wystosowania
prosby o przestanie Informacji Dodatkowych.

Wszelkie odpowiedzi lub Informacje Dodatkowe otrzymane przez ACI
po okresie ustalonym w odpowiednim Potwierdzeniu lub piSmie badz wszelkie
informacje, o ktére ACI nie prosito mogq zosta¢ pominiete przez CFP.

Po zawiadomieniu strony inicjujacej i strony pozwanej AClI moze w dowolnym
momencie — przed lub po przekazaniu Potwierdzenia — odrzuci¢ w catosci lub
w czesci dowolne Zgtoszenie, Odpowiedz lub Informacje Dodatkowe:

uznajac je za niezwigzane z transakcja lub

Z powodu, nie spetniania wymagan okreslonych w niniejszych Zasadach co do
tresci i/lub formy.

Okresy wyznaczone w niniejszych Zasadach lub w jakimkolwiek Potwierdzeniu
albo pismie, obejmujg kolejne dni kalendarzowe i rozpoczynajg sie w
pierwszym dniu po dacie wydania odpowiedniego Potwierdzenia lub pisma.
Jesli ostatni dzieh wymienionego okresu lub jakakolwiek inna ustalona data
przypada na dzien bedacy dniem wolnym od pracy w Paryzu, wéwczas koniec
danego okresu przypada na nastepny dzien roboczy w Paryzu.

Procedury Komitetu ds Profesjonalizmu (Committee for Professionalism
- CFP)

Przewodniczacy lub osoba petnigca obowigzki prezesa CFP przewodniczy
przedmiotowej procedurze rozstrzygania sporéw zas CFP moze witgczy¢ do
niej dowolnego czionka ACI, urzednika, funkcjonariusza lub pracownika ACI
jako eksperta wspierajgcego CFP w procesie podejmowania decyzji.

Czionkowie CFP oraz urzednicy, funkcjonariusze i pracownicy ACI
uczestniczacy w Swiadczeniu ustug eksperckich powinni zachowac przez caty
czas petng poufnos¢ wszystkich informacji i dokumentéw dotyczacych kazde;j
sprawy.

CFP wydaje swojg decyzje w sposob obiektywny i wytgcznie na podstawie
Zgtoszenia, Odpowiedzi i Informacji Dodatkowych do Zgtoszenia, a takze
transakcji. Kazdy czionek CFP, w przypadku ktérego moze istnie¢ konflikt
intereséw, ujawni ten fakt i wycofa sie z danej sprawy.
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6.4

6.5

6.6

6.6.1

6.6.2

71

7.1.1

7.2

7.2.1

7.2.2

7.2.3

7.2.4

7.3

8.1

Jesli CFP uzna za konieczne, jej Przewodniczacy moze za posrednictwem
ACI poprosi¢ strony inicjujagcg i pozwang o dostarczenie Dodatkowych
Informacji i/lub kopii dokumentéw zgodnie z punktem 4.

W ciggu 30 dni od otrzymania wszystkich informacji i dokumentéw uznanych
za niezbedne i wiasciwe dla rozstrzygniecia sprawy, CFP opracuje wstepng
wersje decyzji, a jej Przewodniczacy przekaze decyzje ACI.

Strony inicjujgca i pozwana nie moga:

zadac¢ przestuchania przed CFP,

zgda¢ wezwania CFP lub jej cztonkdéw, urzednikéw, funkcjonariuszy lub
pracownikow jako swiadkow, biegtych lub oséb petnigcych podobne funkcje do
stawienia sie przed trybunatem arbitrazowym Ilub sgadem powszechnym
prowadzacego sprawe dotyczacg sporu, w przypadku ktorego CFP,
jej cztonkowie, urzednicy, funkcjonariusze lub pracownicy uczestniczyli

w wydawaniu decyzji zgodnie z warunkami okreslonymi w niniejszym
dokumencie.

Decyzja

ACI bez opdznienia wyda i udostepni decyzje:
stronie inicjujace;j i

stronie pozwanej, ktora poprosita zgodnie z artykutem 3.2.3 o wydanie decyzji
na podstawi niniejszych Zasad.

ACIl wyda decyzje w jezyku angielskim, chyba ze CFP postanowi inaczej.
Decyzja, miedzy innymi, bedzie zawierac:

nazwe strony inicjujacej i strony pozwanej; oraz

streszczenie oswiadczen dotyczgcych wskazanych zagadnien; oraz

opis zagadnien oraz podjetych decyzji wraz ze zwieztym uzasadnieniem; oraz
date wydania i podpis w imieniu ACI.

Uznaje sie, ze decyzja jest podjeta w Paryzu w dacie wydania jej przez ACI.

Depozyt i publikacja decyzji

Oryginat kazdej decyzji zostanie zdeponowany w ACI i bedzie przechowywany
tam przez 10 lat od daty decyzji.
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8.2

9.1

9.2

10.

10.1

10.2

10.3

ACI| moze opublikowa¢ kazdg decyzje pod warunkiem, ze tozsamos$¢ stron
sporu nie zostanie ujawniona i nie moze zostac tatwo okreslona.

Koszty ustugi

W zasadzie ustugi eksperckie bedg swiadczone bezptatnie. W wyjatkowych
okolicznosciach natozone moze zostaé wynagrodzenie ustalone wedtug
uznania ACI przy uwzglednieniu ztozonosci zagadnienia i innych czynnikow
uznanych za istotne pod warunkiem, ze takie wynagrodzenie bedzie
obejmowac wytacznie bezposrednie wydatki wtasne, ktérych potwierdzenie
zostanie przekazane stronie inicjujgcej na jej prosbe. Jesli bedzie to mozliwe,
CFP dotozy wszelkich staran, aby zapewni¢ stronie inicjujgcej informacje
o wydatkach wiasnych znanych lub przewidywanych w dacie Potwierdzenia
Zgtoszenia. Faktura za tego rodzaju wynagrodzenie zostanie wystawiona
stronie inicjujgcej w nalezytym czasie, jednak nie pozniej niz w ciagu 45 dni
od daty Potwierdzenia Zgtoszenia.

W przypadku ptatnosci wynagrodzenia decyzja nie zostanie udostepniona do
momentu otrzymania przez ACI naleznej wpfaty.

Informacje ogéine

We wszystkich przypadkach nie uregulowanych wyraznie w niniejszych
Zasadach ACI, cztonkowie CFP, urzednicy, funkcjonariusze i pracownicy ACI
beda Scisle przestrzega¢ zasad zachowania poufnosci i dziata¢ zgodnie
z duchem niniejszych Zasad.

Cztonkowie CFP, urzednicy, funkcjonariusze i pracownicy ACI nie przyjmujg
zadnej odpowiedzialnosci lub zobowigzan za konsekwencje zwigzane
z opoOznieniem i/lub zaginieciem w czasie przesyiki jakichkolwiek wiadomosci,
listbw lub dokumentow, ani za opdznienie, znieksztatcenie lub inne btedy
powstate w czasie przekazywania informacji przy pomocy technologii
telekomunikacyjnych lub za btedy w ttumaczeniu i/lub interpretacji terminéw
technicznych.

Cztonkowie CFP, urzednicy, funkcjonariusze i pracownicy ACI nie przyjmujg
zadnej odpowiedzialnosci lub zobowigzan w zwigzku z wykonywaniem swoich
obowigzkéw lub zamiarem wykonania swoich funkcji w zwigzku z jakgkolwiek
decyzjg, chyba Zze stwierdzono, iz podjeli oni dziatania lub dopuscili sie
zaniedbania dziatajgc w ztej wierze.
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11. Zmiany zasad

11.1 ACI moze dokona¢ zmian Zasad w dowolnym terminie i udostepni je na
prosbe zainteresowanego. Tego rodzaju zmiany bedag dotyczyty wszystkich
przysztych i biezacych, w tym czesciowo przeanalizowanych sporéw,
z wyjatkiem przypadkéw, kiedy CFP moze — w interesie rozstrzygniecia
konkretnego sporu — postanowic inaczej.

Etap 1

Wystepuje w przypadku zapytania lub sporu miedzy dwiema stronami, strona
inicjujgca prosi ACI o wydanie decyzji. Oryginat Zgtoszenia, ktdre powinno zawierac
odpowiednig dokumentacje, nalezy dostarczy¢ do ACI w Paryzu. Kopie nalezy
przestat do ACI w Londynie. Strona inicjujgca musi rowniez przestac kopie
Zgtoszenia do stron pozwanych.

Etap 2

Strona pozwana moze dostarczy¢ odpowiedz do ACI w Paryzu (oryginat)
i w Londynie (kopie), najpdzniej w terminie okresSlonym w Potwierdzeniu Zgtoszenia
wydanym przez ACI. Strona pozwana musi rowniez przesta¢ kopie odpowiedzi
stronie inicjujace;.

Uwaga: Jesli strona pozwana nie ztozy formalnej prosby o wydanie decyzji, decyzja
nie zostanie formalnie udostepniona tej stronie.

Etap 3

ACI moze poprosi¢ strone inicjujgcqg i strone pozwang o dostarczenie Informacji
Dodatkowych. Informacje Dodatkowe muszg zosta¢ dostarczone do ACI w terminie
okreslonym w pismie ACI. Kopie Informacji Dodatkowych nalezy réwniez przekazac
wszystkim pozostatym stronom. ACI przekaze stronie inicjujacej i stronie pozwanej
potwierdzenie otrzymania Zgtoszenia, odpowiedzi i Informacji Dodatkowych.

ACI okresli odpowiedni termin, w ktorym nalezy dostarczy¢ odpowiedz lub Informacje
Dodatkowe do ACI. Odpowiedzi lub Informacje Dodatkowe otrzymane przez ACI po
tym terminie mogq zosta¢ odrzucone. Odpowiedzi nalezy dostarczy¢ w ciggu 30 dni
od daty Potwierdzenia otrzymania Zgtoszenia przez ACI. Informacje Dodatkowe
nalezy dostarczy¢ w ciggu 14 dni od daty wystosowania prosby o przestanie
Informacji Dodatkowych.

Etap 4

Przewodniczacy CFP (osoba petnigca obowigzki Przewodniczacego) nadzoruje
procedure rozstrzygania sporow. CFP sporzgdzi wstepng wersje decyzji w ciggu 30
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dni od daty otrzymania wszystkich niezbednych i odpowiednich informaciji
i dokumentow.

Etap5i 6

ACI bez opdznienia wyda i udostepni decyzje stronie inicjujgcej i stronom pozwanym,
ktore poprosity o wydanie tej decyzji. Przewodniczacy przedtozy ACI decyzje. Uznaje
sie, ze decyzja jest podjeta w Paryzu w dacie wydania jej przez ACI. Decyzja
zostanie wydana w jezyku angielskim, chyba ze CFP postanowi inaczej. Oryginat
decyzji zostanie zdeponowany w ACI| w Paryzu i bedzie przechowywany tam przez
10 lat. ACI moze opublikowa¢ dowolng decyzje, jesli tylko tozsamos¢ stron nie
zostanie ujawniona.

Uwaga: Ustugi sg bezptatne, jednak w wyjatkowych okolicznosciach ACI moze
wedtug uznania natozy¢ wynagrodzenie.
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Zatacznik 2

Rynki i instrumenty finansowe ujete w Kodeksie Wzorcowym

Wszystkie nieregulowane rynki i instrumenty finansowe zarowno bilansowe jak
| pozabilansowe jak nizej:

e transakcje wymiany walutowej (transakcje spot i forward)
e  opcje walutowe

o transakcje rynku pienieznego

e  opcje na stope procentowg

o transakcje FRA

o swapy procentowe i walutowe

o ztoto i pozostate metale szlachetne.
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Zatacznik 3

Charakterystyka i warunki instrumentéw finansowych

1.

2.

Wymiana walut - IFEMA i FEOMA

Transakcje typu FRA - FRABBA

Syntetyczne umowy na wymiane forward - SAFEBBA

Opcje walutowe na rynku nieregulowanym - |ICOM

Transakcje Swap - BBAIRS lub Miedzynarodowe Stowarzyszenie Dealerow
Swapowych (ISDA) Umowy na transakcje na swapach procentowych

i transakcje walutowe

Transakcje Repo — TBMA / ISMA Globalna Ramowa Umowa Odkupu (wersja
z 2000 )
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Zatacznik 4

Inne opublikowane kodeksy postepowania na rynkach finansowych
Australia: Code of Behaviour in Dealing and Market Terminology.
Belgia: Guide to Market Practice.

Kanada: Guidelines to Market Behaviour for the Canadian Foreign Exchange
Market.

Francja: The French code of Conduct (March 1999).

Niemcy: Guide of Practice for Banks participating in the German Foreign Exchange
Market.

Grecja: Code of Professional Conduct.
Irlandia: Code of Conduct for Dublin Foreign Exchange Market.

Wiochy: Codice di Comportamento relativo allattivita di Foreign Exchange, Money
Market e strumenti derivati (Settembre 92).

Japonia: The Tokyo Foreign Exchange Market Committee Code of Conduct (Orange
Book) December 1998.

Kuwejt: Code of Conduct (in Arabic, March 1993).

Luksemburg: Le Controle des activités des Cambistes (commissariat au contrale
des Banques Luxembourg n°25/74) - Institut Monétaire Luxembourgeois — Circulaire
93/101 Reégles relatives a I'organisation et au contrdle interne de I'activité de marché
des établissements de crédit (October 1993).

Nowa Zelandia: Foreign Exchange Market Code of Behaviour and Practice.

Singapur: Guide to Conduct and Market Practice for Treasury Activities (February
1998).

Szwajcaria: Code of Conduct recommended by The Swiss Bankers Association.
Wielka Brytania: The London Code of Conduct. FSA (June 1999).

Stany Zjednoczone: Guidelines for Foreign Exchange Trading Activities 1996.
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Zgoda na ttlumaczenie

Wiasnos¢: ACI — Stowarzyszenie Rynkow Finansowych jest wiascicielem oryginalnej,
angielskiej wersji Kodeksu Wzorcowego, podczas gdy wersje tlumaczone sg
wiasnoscig lokalnych stowarzyszen badz grup jezykowych odpowiedzialnych za
ttumaczenie.

Zastrzezenia odnosnie do ttumaczenia

1.

Lokalne stowarzyszenia badz grupy jezykowe ACI powinny informowac
i uzyskac uprzednio pisemng zgode Komitetu do Spraw Profesjonalizmu ACI
na ttumaczenie.

Ttumaczenia powinni dokonywac praktycy rynkowi nie zas akademicy tak,
aby nie odbiegac od realiéw rynkowych.

Projekt ttumaczenia powinien by¢ sprawdzony przez praktykéw na polu prawa,
ksiegowosci, informatyki i innych istotnych z punktu widzenia ttumaczenia tak,
aby zapewni¢ spojnos¢ ttumaczenia i zminimalizowaé ryzyko niewtasciwej
interpretacji, poprzez uzycie wiasciwej terminologii najlepiej oddajace;j
znaczenie oryginatu. W miare potrzeb nalezy umiesci¢ stosowne wyjasnienie
precyzujgce subtelne réznice miedzy ttumaczeniem a oryginatem.

Do ttumaczenia nalezy zataczy¢ zastrzezenie, iz ma ono charakter wytgcznie
edukacyjny i referencyjny oraz, ze Komitet do Spraw Profesjonalizmu nie
bedzie w jakikolwiek sposob odpowiedzialny za treS¢ ttumaczenia i ze
w przypadku zaistnienia jakichkolwiek niespdjnosci i/lub rozbieznosci
rozstrzygajacy charakter ma wersja angielska.

Za oficjalny uznaje sie tylko Kodeks Wzorcowy w wersji angielskiej. Wszelkie
postepowania arbitrazowe, decyzje eksperckie badz rozstrzygniecia sporéw
powinny odwotywac sie tylko do wersji angielskiej.

Prawo witasnosci ttumaczenia nalezy do Lokalnego Stowarzyszenia badz
Grupy Jezykowej odpowiedzialnych za ttumaczenie.

Prawa autorskie Kodeksu Wzorcowego nalezy do ACI zas ttumaczenia
zawsze powinny by¢ zgodne z wynikajgcymi z praw autorskich
zastrzezeniami.

Odnosnik do tlumaczenia w wersji elektronicznej powinien by¢ dostepny
na stronie internetowej AC| za$ kopia ttumaczenia w wersji papierowej
powinna zostaé przestana do Komitetu do Spraw Profesjonalizmu ACI
w celach archiwizacyjnych.
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Zatacznik 5

ACI - Stowarzyszenie Rynkéw Finansowych
Misja

Podstawowym celem dziatalnosci ACI jest uzyskanie uznania jako wiodgcego
stowarzyszenia reprezentujgcego interesy miedzynarodowych rynkéw finansowych
wsrod spotecznosci biznesowej, wtadz, mediow i sektora finansowego oraz aktywne
promowanie edukacyjnych i zawodowych potrzeb rynkéw i sektora finansowego.

Statut ACI
Artykut |

ACIl jest niekomercyjng instytucja, dziatajacg w oparciu o wzajemne uznanie
profesjonalizmu przez instytucje zajmujgce sie obrotem instrumentami finansowymi,
majgcq na celu rozwoj zawodu bez jakiejkolwiek dyskryminacii.

Artykut I

Cztonkowie zobowigzujg sie do zachowania wysokiego poziomu profesjonalizmu
i standardéw etycznych niezbednych do rozwoju miedzynarodowych relacji, a takze
do wspdtpracy w mozliwie szerokim zakresie.

Artykut Il

Stowarzyszenia krajowe utworzone w roéznych krajach stanowig grupy potgczone
ze sobg poprzez przynaleznos¢ do ACI.

Artykut IV

Powigzane Stowarzyszenia sg zjednoczone moralnymi wiezami, wynikajgcymi
z przynaleznosci do jednego zawodu, a takze wspdlnym dazeniem do $wiadczenia
ustug mozliwie najwyzszej jakosci, szczegdlnie poprzez budowanie personalnych
i przyjacielskich relacji przez osoby zaangazowane w Swiadczenie tych ustug.

Artykut V

Stowarzyszenia krajowe i ich cztonkowie beda podejmowac wszelkie dziatania, aby
utrzymaé mozliwie najwyzsze standardy zawodowe poprzez ciggte stuzenie jako
przyktad odpowiedzialnosci i etyki w biznesie, w kazdych warunkach, zgodnie
z trescig i duchem Kodeksu Wzorcowego.

Artykut VI
Kazde stowarzyszenie krajowe bedzie w petni niezalezne w okreslaniu i zarzgdzaniu

dziatalnoscig krajowa, jednak zobowigzuje siebie i swoich czionkdéw
do przestrzegania Kodeksu Wzorcowego, obowigzujacej Karty i Statutu.
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Artykut VII

Gtownym celem ACI jest edukacja. Stowarzyszenie bedzie dgzy¢ do zapewnienia,
ze osoby, ktore niedawno przystgpity do zawodu, jak réwniez sg w nim od dawna,
majg dostep do programéw odzwierciedlajgcych charakter sektora ulegajacy ciggtym
zmianom.
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PRZYJECIE STOWARZYSZEN KRAJOWYCH

1. Przystgpienie do ACI jest ograniczone do stowarzyszen krajowych utworzonych
w krajach, w ktorych banki majg prawo do zawierania transakcji z bankami
utworzonymi w innych krajach.

2. Stowarzyszenie spetniajgce wymagane warunki i chcace przystgpic do ACI
powinno wystgpi¢ do Wiceprezesa ACI przez ziozenie swojej prosby z kopig do
Sekretariatu ACI. Wniosek powinien obejmowac liste instytucji, z ktérych wywodzg
sie jego cztonkowie, a takze petne informacje o wtadzach regulujgcych
I nadzorujacych te instytucje.

3. Po dokonaniu analizy statutu odpowiedniego stowarzyszenia i weryfikacji jego
zgodnosci z Kartg i Statutem ACI, Wiceprezes we wspotpracy z odpowiednim
Dyrektorem odpowiedzialnym za region / subregion przekaze wniosek
stowarzyszenia o przyjecie do Komitetu Wykonawczego. Po rozpatrzeniu wniosku
Komitet Wykonawczy przedstawi Radzie zalecenie odnosnie do przyjecia
stowarzyszenia.

4. Rada zastrzega sobie prawo do wziecia pod uwage liczby cztonkow
w stowarzyszeniu starajgcym sie o przyjecie. Celem jest tu zapewnienie,
ze wnioskodawca ma na wilasnym rynku mase Kkrytyczng i posiada perspektywy
dtugoterminowego zrzeszenia.

5. Rada ma prawo wydania decyzji o przyjeciu stowarzyszenia kandydujgcego
zwykig wiekszoscig gtosow.
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Zatacznik 6

Kody walutowe Swift dla 67 krajow reprezentowanych w ACI

Stosowane kody walutowe w systemie Swift 67 krajow cztonkowskich ACI:

Ameryka Pétnocna, Srodkowa i Potudniowa

Argentyna
Wyspy Bahama
Bermudy
Brazylia
Kanada
Meksyk
Panama

USA

Azja i Kraje Pacyfiku

Australia
Hongkong
Indie
Indonezja
Japonia

Korea (Republika)

Makao

Malezja

Nowa Zelandia
Pakistan
Filipiny
Singapur

Sri Lanka
Tajlandia

Europa

Austria

Belgia

Channel Islands
Chorwacja

Cypr

Republika Czech
Dania

Finlandia
Francja

Gruzja

Niemcy

Grecja

Wegry

ARS
BSD
BMD
BRL

CAD
MXN
PAB

uUSD

AUD
HKD
INR
IDR
JPY
KRW
MOP
MYR
NZD
PNR
PHP
SGD
LKR
THB

EUR
EUR
GBP
HRN
CYP
CZK
DKK
EUR
EUR
GEL
EUR
EUR
HUF
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Islandia
Irlandia
Izrael
Witochy
Luksemburg
Macedonia
Malta
Monako
Holandia
Norwegia
Polska
Portugalia
Rumunia
Rosja
Stowacja
Stowenia
Hiszpania
Swecja
Szwaijcaria
Wielka Brytania
Jugostawia

Bliski Wschod i Afryka

Bahrajn

Egipt

Jordania

Kenia

Kuweijt

Liban

Mauritius

Afryka Potudniowa
Tanzania

Tunezja
Zjednoczone Emiraty Arabskie
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ISN
EUR
ILS
EUR
EUR
MKD
MTL
EUR
EUR
NOK
PLN
EUR
ROL
RUR
SKK
SIT
EUR
SEK
CHF
GBP
YUN

BHD
EGP
JOD
KES
KWD
LBP
MUR
ZAR
TZS
TND
AED
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