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0d 6 pazdziernika 2014 r. Krajowy Depozyt

Papierow Wartosciowych zmienia dotychczaso-
wy cykl rozrachunkowy T+3 na cykl T+2.

Zmiana cyklu rozrachunkowego dostosowuje polski rynek kapitatowy do stan-
dardéw wprowadzanych w Unii Europejskiej. W szczegélnosci zmiana ta wy-
nika z konieczno$ci dostosowania zasad obowiazujacych w KDPW do regulacji
CSDR (Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie uspraw-
nienia rozrachunku papierow wartosciowych w Unii Europejskiej i w spra-
wie centralnych depozytow papierow wartosciowych), ktére w tym zakresie
wchodza w zycie 1 stycznia 2015 1.

Zgodnie z informacjami otrzymanymi od Europejskiego Stowarzyszenia Cen-
tralnych Depozytéw Papieréw Wartosciowych (ECSDA), ktérego Krajowy De-
pozyt jest aktywnym cztonkiem, WiekSZOS'(Z europejskich central-

nych depozytow papierow wartosciowych zadeklarowato

migracje z cyklu rozrachunkowego T+3 na T+2 w tym samym
dniu, tj. 6 pazdziernika 2014 r. Do krajow tych naleza m.in.: Wielka Brytania,
Wtochy, Francja, Holandia, Szwecja, Szwajcaria, Dania, Wegry. Natomiast
Niemcy, Butgaria i Stowenia historycznie stosuja juz cykl T+2.

Nowe zasady obejmuja transakcje zawierane na gietdowym rynku regulowa-
nym i w alternatywnym systemie obrotu (ASQ), zabezpieczone systemem gwa-
rantowania rozliczen.
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PRAWA

DO AKCJI

Instrumenty finansowe
objete cyklem
rozrachunkowym T+2

(dotychczas T+3):

... CERTYFIKACJE
R : INWESTYCYJNE
ETF-Y KWITY
DEPOZYTOWE

Skrocenie cyklu rozrachunkowego pozytywnie

wptynie zarowno na inwestorow indywidual-
nych, jak i profesjonalnych uczestnikow rynku.

Zmiana cyklu rozrachunkowego
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CYKL T+2 - ZMIANY DLA INWESTOROW

I UCZESTNIKOW KDPW

Skrécenie cyklu rozrachunkowego pozytywnie wptywa zaréwno na uczestni-
kow KDPW i KDPW_CCP, jak i inwestoréw. Ci ostatni zyskuja krotszy okres
w zakresie finalizacji zawieranych transakcji: szybsze pozyskiwanie papie-
réw wartosciowych (strona kupujaca) oraz srodkéw pienieznych (strona
sprzedajacal. Zmiana cyklu rozrachunkowego wptywa takze na procesy
zZwiazane z wykonywaniem praw z papierow wartosciowych - beda one
przenoszone w terminie o 1 dzien krétszym. Podobnie w przypadku kupna/
sprzedazy akcji w ostatnich dniach rozrachunkowych roku, jesli taka ope-
racja ma mie¢ wptyw na nasze zeznanie podatkowe.

W przypadku spoétek notowanych w formule dual-listing stosowanie na pol-
skim rynku cyklu rozrachunkowego analogicznego jak w wiekszosci krajow
europejskich ma pozytywny wptyw w zakresie oznaczania uprawnien do
otrzymania $wiadczen z papieréw wartosciowych, w szczegélnosci dywi-
dendy. Dzieki synchronizacji cykléw rozrachunkowych oznaczenie ,.bez prawa
do dywidendy” (tzw. ex-date] bedzie sie pojawia¢ w tym samym dniu zaréwno
na rynku polskim, jak i na zagranicznych platformach transakcyjnych. Spéjna
informacja jest istotna z punktu widzenia postrzegania polskiego rynku przez
inwestordow dziatajacych na kilku rynkach jednoczesnie, a w szczegélnosci
tych, ktérzy dokonuja arbitrazu na tych spotkach.

Uczestnikom KDPW oraz KDPW_CCP zmiana pozwala ponadto na skrécenie
okresu utrzymywania depozytow zabezpieczajacych dla pozycji rozlicze-
niowych.

Zmiana cyklu rozrachunkowego na T+2 wptywa na realizacje praw inwesto-
row wynikajacych z posiadania zapisanych na rachunku papieréw wartoscio-
wych akcji i innych instrumentéw, dla ktérych obwiazuje obecnie cykl T+3, jak
np. wyptata dywidendy, udziat w walnym zgromadzeniu (WZ), wykup certyfi-
katow inwestycyjnych.




PRZYKLAD 1.

WYPLATA DYWIDENDY

Cykl T+3

Jesli spbtka X okreslita dzien ustalenia prawa do dywidendy na 23 maja (pia-
tek), inwestor - aby uzyskac prawo do dywidendy - musi dokonaé zakupu akgji
spotki X najpdzniej w dniu 20 maja (wtorek].

Cykl T+2

Jesli spotka X okreslita dzien ustalenia prawa do dywidendy na 23 maja
2014 r. [piatek), inwestor - aby uzyska¢ prawo do dywidendy - musi dokonaé
zakupu akcji spotki X najpézniej w dniu 21 maja ($roda).

PRZYKLAD 2.

UDZIAL W WZA

Cykl T+3

Jesli spotka X ustalita termin WZA na dzien 24 kwietnia (czwartek], inwestor
- aby uzyskac¢ prawo do udziatu w WZA - musi posiadac zapisane na rachunku
papieréw wartoéciowych akcje spétki X w dniu 8 kwietnia (wtorek) - record
date*. Ich zakupu na gietdzie powinien zatem dokonaé najpdzniej 3 kwietnia
(czwartek].
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Cykl T+2

Jesli spotka X ustalita termin WZA na dzien 24 kwietnia (czwartek]), inwe-
stor - aby uzyskac prawo do udziatu w WZA - musi posiada¢ zapisane na
rachunku papieréw wartosciowych akcje spotki X w dniu 8 kwietnia (wtorek)
- record date*. Ich zakupu na gietdzie powinien zatem dokona¢ najpo6zniej
4 kwietnia (piatek).
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Z punktu widzenia budowania konkurencyjnosci na arenie miedzynarodowej,
Krajowy Depozyt rozpoczyna przygotowywania do europejskiej autoryzacji,
jako CSD (centralny depozyt papieréw wartosciowych) na gruncie rozporza-
dzenia CSDR. Uzyskanie europejskiej autoryzacji potwierdzi spetnienie przez
KDPW najwyzszych unijnych standardow opisujacych funkcjonowanie infra-
struktury depozytowej. Podobny proces autoryzacji, na gruncie rozporzadze-
nia EMIR, przeszta juz pozytywnie izba rozliczeniowa KDPW_CCP.

www.kdpw.pl




