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Polski rynek to za mato

Ipopema Securities, DM PKO BP i mDom Maklerski to czotéwka tegorocznego
rankingu ,Forbesa” najlepszych doméw maklerskich z punktu widzenia inwestoréw
instytucjonalnych. Dla TFl i OFE licza si¢ przede wszystkim analizy, relacje inwestorskie,
rozwiazania technologiczne oraz obstuga na rynkach zagranicznych

NATALIA CHUDZYNSKA-STEPIEN

iura maklerskie maja za sobg bardzo
trudny rok. Kolejny. Obroty akcjami na
GPW topnieja, w pierwszych oSmiu
miesigcach 2014 roku nie siggnety nawet
140 mld zt — byly prawie S proc. nizsze niz rok
wezeSniej. Coraz wigkszy udzialw obrotach majg
inwestorzy zagraniczni (w pierwszej polowie
roku 49 proc.), na czym dodatkowo tracg broke-
rzy z siedzibaw Polsce, bo takie zlecenia czgSciej
niz krajowe realizowane sg przez tzw. zdalnych
czlonkow gieldy, czyli biura z zagranicy. Rynek
ofert pierwotnych praktycznie zamarl, w tym
roku mieliSmy zaledwie kilkanaScie debiutow
0 lacznej wartoSci nieco ponad 1 mld ztotych.
Wojna cenowa doprowadzita prowizje maklerskie
= na poziomy bliskie 0,1 proc.,a z dru-
Metodologia giej strony oplaty na rzecz gietdy
rankingu ,Forbesa” stojg w miejscu.
Inwestorzy instytucjonalni W1 pélroczu 2014 roku
ocenili w 9 kategoriach domy domy maklerskie zanoto-
maklerskie, z ktorymi wspotpracowali waly 230 mln zt zysku, ale
w ostatnich 12 miesigcach. Ankiety
wypetnito 40 zespotow zarzadzajacych i e
aktzl\?vami wartym‘i)w sumie oell<. 30Jgn):ld @ B pacty to g/}o'wme i
T R D N L S (ziatalnoSci pobocznej
wage zwiazana z wartoécig aktywéw pod A (np. sprzedazy produktow
zarzadem poszczegolnych instytucji. AREUNEASIBVEIBNERNFAIE
Badanie przeprowadziliémyna _ASIERSFAEIRINNURUEIS G SNE]
przefomie sierpnia ® stracily 13 min zlotych.
AVPEHICRIUETF A moze byc jeszcze gorzej.
Komisja Nadzoru Finansowego
chce wnikliwiej kontrolowa¢ czystoS¢ gry
maklerow, sprawdzac ich korespondencje elek-
troniczng, rozmowy telefoniczne,a w razie m.in.
yutrudniania procedur kontrolnych” naktadac
. kary finansowe. Konkurencja tez jest coraz bar-
:‘S:!sandowsm dziej agresywna. Na polski rynek wszedt wlasnie
Ipopema Securities 2 internetowy holenderski dom maklerski DeGiro,
Inwestorzy docenili ktory chwali si¢ nawet o 80 proc. nizszymi pro-
obsluge na rynkach wizjamiw poréwnaniuz rodzimymi instytucja-
Epanicmych mi, i od razu zadeklarowal, ze zamierza zdoby¢

| problemw tym, ze 0sig-
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az 25 proc. rynku. Narazie
detalicznego, ale w przy-
szloSci powalczy tez o in-
stytucje.

Zagrozenie dla domow
maklerskich stanowi takze
tzw. szerokie licencjonowa-
nie bankdw, ktére pozwoli
im prowadzi¢ dziatalno§¢
maklerskg — gtéwnie po to,
by mogtly efektywnie, na
wlasne potrzeby, obracac
obligacjami i kontraktami. Efektem
ubocznym bedzie zmiana statusu biur
brokerskich, ktére stang si¢ jedynie
pionamiw strukturach bankéw, a ich
ustugi beda dystrybuowane razem
z innymi produktami finansowymi.
W sytuacji gdy fundusze i depozyty
tatwiej sprzedac klientom detalicznym,
akcje moga zejs¢ na drugi plan.

Na tak wymagajacym rynku walka
o klienta jest zaci¢ta, czego dowodem
sa wyniki tegorocznego rankingu.
W segmencie inwestorow instytucjo-
nalnych wygrata go Ipopema Securities,
ktora na pozycje lidera powrocita po
dwoch latach ,,zbierania sit” na drugim
stopniu podium. Ze szczytu na drugie
miejsce spadt DM PKO BP, ktory utrzy-
mat ubiegtoroczng liczbg¢ punktow (to
Ipopema dostala wyraznie wyzsze noty
nizw 2013 roku). Podium zamyka
mDom Maklerski (dawny DI BRE),
ktory powrdcil na nie po roku przerwy.

Ipopeme¢ zarzadzajacy darza naj-
wickszym zaufaniem, najwyzej ocenia-
ja jej obstuge na rynku wtérnym,
a takze na rynkach zagranicznych. To
wlasnie to ostatnie kryterium wyrasta
powoli na gléwne pole konkurencyjne
w branzy. Od czasu tzw. reformy OFE
fundusze emerytalne wigkszoS¢ akty-
wow lokuja na ptynnych zagranicznych
gieldach, a i TFI coraz chetniej wy-
chodzg poza Polske.

—Sytuacja przedstawia si¢ tak: mamy
dowyboru obecnew Polsce zagranicz-
ne biura typu JP Morgan czy Goldman
Sachs oraz lokalnych brokeréw, na
przyklad tureckich, ktérzy przyjezdza-
ja do nas ze swoimi analitykamii z nie-
zlg oferta cenowa. Obok tego sg

rodzimi brokerzy, ktorzy oferujg tzw.
one stop shop. Mozna u nich kupi¢
akcje polskie i zagraniczne. Jako
posrednicy serwuja wyzsze stawki,
ale za to staraja si¢ oferowac cos eks-
tra —wyliczajg traderzy z funduszy.
Cos ekstra, czyli co?

— Klienci majg dedykowanych ma-
klerdw, ktdrzy analogicznie do rynku
polskiego wyszukujg najbardziej ko-
rzystne transakcje. Starannie wyszu-
kujemy zagraniczne analizy,
selekcjonujemy jei dostarczamy klien-
tom tylko te najbardziej trafne i przy-
datne. W ostatnich miesigcach

zatrudniliSmy nowego sales tradera
odpowiedzialnego za rynki zagranicz-
ne, ktory pracuje do godz. 22. Na razie
nie widzg takiej potrzeby, ale jesteSmy
w stanie zaoferowac dostep do makle-

KTO ZYSKUJE NA KRYZYSIE
 Oceny w rankingu nie zawsze ida w parze
zobrotami. Przykfad? DM BH ma nizsze
noty, ale wigcej rynku - to dlatego, .
Zze obstuguje wielu klientéw zagranicznych
Udziatw obrotach akqjami na GPW* (proc.)
Mosaries32 () 3.2 (05 e nd

EOPRIEIRCITNN

*wokresie od 2013 do VIl 2014 roku (w nawiasie udzial
od 42012 do Vi 2013 voku)

Trédto: GPW

rOw nawet w nocy, gdyby
na przyklad zarzadzaja-
cy cheieli aktywnie han-
dlowa¢ na gietdach
azjatyckich. Na rynku
wegierskim mamy wlasne
biuro, z ktérego obstu-
gujemy  Wegry
i Czechy,a w Ru-
munii zatrudniamy
analitykai salesme-
na — thumaczy Sta-
nistaw Waczkowski,
wiceprezes Ipopema
Securities.

DM PKO BP
rowniez si¢ stara: juz
od dawna jest czyn-
ny do godz. 22, dzial researchu sam
analizuje kilka zagranicznych firm,
a wysoko oceniane krajowe relacje
inwestorskie (czgsto organizowane spo-
tkania ze spotkami) rozszerza na za-
granice. Mimo tow obstudze na rynkach
zagranicznych biuro ciggle oceniane
jest stabo. Nadrabia m.in. jakoScig ob-
stugi na rynku krajowym i elastycznym
podejSciem do klienta, dlatego kiedy
»podciagnie si¢ w zagranicy”, ma spo-
re szanse wrdci¢ na pierwsze miejsce
W naszym zestawieniu.

Z kolei Jarostaw Kowalczuk, prezes
mDM, do zwigkszonej aktywnos$ci
naszych instytucji na rynkach zagra-
nicznych przygotowywat sie juz od
dawna.

—ByliSmy jednym z pierwszych bro-
keréw oferujacych ten rodzaj ustugi.
ZbudowaliSmy zespol, ktory jestw tym
obszarze profesjonalnym partnerem.
Zawsze uwazatem, ze podstawg dobrych
relacji z klientami sa kompetencje.
Dlatego mimo trudnego otoczenia,
w ktérym obecnie dziala nasza bran-
za, konsekwentnie w nie inwestujemy:
szkolimy naszych maklerowi powigk-
szamy zespol — wskazuje prezes.

mDM poprawil noty w kategorii
zaufanie i profesjonalizm, ale zajat
dalekie miejsce w obstudze na rynku
pierwotnym (trzy lata temu byl liderem
tej kategorii). Ciagnie si¢ za nim histo-
ria sprzed dwoch lat, kiedy sprzedat
akcje Solaru, ktory potem byt przez ©
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zarzadzajacych podejrzewany
o publikacje¢ nieprawdziwych
danych finansowych.

Najwi¢kszymi wygranymi tego-
rocznego zestawienia sg dwaj
brokerzy, ktorzy z trzeciej, czwar-
tej ligi awansowali do drugiej: DM
BZ WBKz 11. miejsca wskoczyt
na 4. Za nim znalaz! si¢ Trigon
DM, ktory awansem o pigc oczek
powtorzyt sukces z poprzedniego
roku. Oba biura, a szczeg6lnie Trigon,
oferuja relatywnie niskie ceny, w prze-
ciwiefistwie do innych biurz czoléwki.
Trigon istotnie poprawit si¢ m.in. w ana-
lizach i rekomendacjach — tu zajat
drugie miejsce.

— WprowadziliSmy duzo zmian
w dziale researchu. Wczesniej sku-
pialiSmy si¢ na matych i Srednich
firmach, teraz zajmujemy si¢ wszyst-
kimi spotkamiz podzialem sektoro-
wym na poszczeg6lnych analitykow.
To nasza odpowiedZ na zwigkszone
zapotrzebowanie inwestorow na plyn-
no$¢ - thumaczy Ryszard Czerwinski,
wiceprezes Trigon DM.

Na zapotrzebowanie na plynne
rynki zagraniczne jeszcze nie zdazyt

odpowiedzie¢. Dostat jed-
ng z najnizszych notw tej
kategorii.

— Podpisujemy umowy
z zagranicznymi brokerami.
Nadrabiamy stracony czas — deklaruje
wiceprezes.

Walka na analizyi technologie —tak
zatytulowaliSmy opis zeszlorocznego
rankingu. Zarzadzajacy komentowali,
ze research, organizacja spotkan z za-
rzadami spolek i dostep do zaawanso-
wanych algorytméw samodzielnego
tradingu sg dla nich kluczowe. Doda-
liSmy wigc dwie nowe kategorie. W tzw.
corporate acces (relacje inwestorskie)
najlepszy okazal si¢ Trigon,a w tech-
nologiach — Erste Securities. Brokerzy
przyznaja, ze handel automatyczny

szybko si¢ rozwijai kolejne insty-

‘ — tucje decydujg si¢ na zamiang

czeSci tradycyjnych zlecefi na al-
gorytmiczne.

O tym, ze teraz do tej priory-
tetowej listy dolaczyly rynki za-
graniczne, $wiadczy tez
przypadek DM BH. Niegdys
jednoz najlepiej ocenianych
biur znéw zaliczyto spadek:
z 7.na 12. miejsce. Bolesna
jest strata w kategorii ob-
stugi poza Polska: z 1. miej-
scana 8. Takze o pig¢ oczek
(na 9. pozycje) obsunglo si¢
biuro UniCredit CAIB.

W obliczu klopotéw branzy wigkszo$¢
biur przyjeta postawe ,,przeczekac
kryzys”. Ipopema probuje wyprzedzi¢
koniunkture i uprzedzi¢ konkurentow:
ostatnio intensywnie pracuje nad przy-
ciggnigciem jak najwickszej liczby
zagranicznych instytucji. W tym celu
m.in. podpisala umowe z amerykanskim
AuerBach Grayson, ktory klientéw
chetnych na polskie papiery przekie-
ruje do Ipopemy.

Upatrywaniew kryzysie szans—po
tym poznasz prawdziwego lidera. ®

RA BIUR | \ 0 OR( DONA
gtéwna ocena oceny w poszczegdlnych kategoriach "
miejsce | biuro maklerskie |liczba| wynik | zaufanie | profesjonalizm |indywidualne | oferta | jakos¢ |jakos¢obstugi| jakos¢obstugi | jakoscanaliz | optaty relacje rozwiazania
(miejsce ocen | (Srednia | doDM podejscie | (paleta | obstugi | narynku narynkach [ irekomendacji |i prowizje | inwestorskie’ | technofogiczne
w2013r) wszystkich doklienta | wustug) | narynku | pierwotnym | zagranicznych
ocen) (elastycznosc) wtornym
GPW
1.2.) {lpopema Securities| 28 377 | 413(1) 4,26(1.) 4,023.) [ 393(2) | 434(1.) | 3,54(3.) 3,98(1.) 3,65(4.) (287(15) 3,18.) 3,68(2.)
2.(1) |DMPKOBP 27 3,68 3,96(2.) 3,93(4.) 4,03(2.) |3,56(10.) [ 4,22) 3,71(1) 3,28(9.) 3,56(5.) |312011.)| 3.63(3.) 3,51(5.)
3.6) |M-DMY 32 3,66 3,72(6.) 3,74(7)) 3,86(5.) 43(1) | 3,7509) | 3,01(14) 3,853 3,76(3.) 3,2209.) 3,53(4.) 3,54(4)
4.(11.) |DMBZWBK 29 365 |34200)) 3,75(6.) 373(6.) | 3,84(3.) | 3,86(4.) | 353(4) 3,47(7.) 3,9(1.) 33(7.) 3,75(2.) 3,55(3.)
5.(10.) |Trigon DM 27 3,60 3,77(4) 3,73(8) 4,06(1.) | 3,58(8.) | 3,82(6.) | 3,08(10.) 2,68(13.) 3,82(2) 3,81(3.) 3,87(1.) 3,41(8)
6.(5.) |ING Securities 25 3,56 3,84(3.) 3,96(3.) 3,71(7.) | 3,65(7.) | 3,95(3.) | 3,0909.) 3,73(5.) 3,54(6.) |3,16(10.)| 3,25(7.) 3,25(10.)
7.3.) |Erste Securities 26 3,55 3,7(7.) 3,63(9.) 3,6109.) | 3,5709.) | 3.8(7) 3,1(8.) 3,9(2) 3,43(8.) 3,41(6.) | 3,03(10.) 3,84(1.)
8.(8.) |Wood&Company | 19 3,51 [338(11)| 3,84(5) 3,86(4.) | 3,78(4.) | 3,86(5.) | 3,08(11.) 3,78(4.) 3.2(12) [3,12011) | 3,29(6.) 3,43(7)
9.(4.) |UniCredit CAIB 24 349 3,75(5.) 3,97(2.) 3,45(12) | 3,75(5) | 3,798.) | 3,28(5.) 3,52(6.) 3,22(10.) |3,09(13.) 3,07(9.) 3,47(6.)
10.(9.) |Espirito Santo 22 338 [331013)[ 343(11) 3,58(10.) |3,41(11)]3,34014.) | 3,16(7.) 3,13(10.) 3,51(7.) 3,82(2.) 3,49(5.) 2,97(15.)
11.(-) |DIInvestors 14 3,25 [295(16.)| 3,41012) 3,668.) [3,22(13.)(3,53(12) | 3,28(6.) 2,74(12.) 3.22011.) | 372(4) | 271011 3,29(9.)
12.(7.) |DMBH i) 3.2 3,56(8.) | 3,50(10.) 3,24(13.) | 3,67(6.) |3,58(10.) | 2,83(15.) 3,34(8.) 3,18(13) [2,79006.) | 2,51(13.) 3,11(11)
13.() |BDM n 319 [335(12)] 3,2(15) 3,14(14) |3,02(14) | 3,41(13.) | 3,64(2.) 2,64(14.) 3,409) 3,84(1.) 2,4(14.) 3,03(13)
14.(14.) |Millennium DM 16 3,07 3,53(9.) | 3.33013) 347(11.) |2,86(15.) {3,58(11.) [ 3,03(13.) 2,35(15.) 3,01(14) | 3,26(8) | 238(15.) 2,97(14.)
15.(12.) |DB Securities 19 3,03 [3,26(14)| 3,27014) 2,73(16.) | 3,4(12.) |3,17(15.) | 3,04(12.) 3,11(11.) 2,74015.) |2,95014.) | 2,59(12.) 3,07(12)
16.(-) |DMBGZ 10 2,70 [317015) | 2.76(16.) 2,85(15.) |2,59(16.) | 3,15(16.) | 2,3(16.) 2,13(6.) 2,48(16.) | 3,52(5.) 2(16.) 2,71(16.)
Zrodlo: op ie wlasne na p dpowied. 6w instytucjonalnych. P jemy domy maklerskie, ktéry y minimum 10 ocen
‘u ;r:gl: Iye ;&z%ne oceny w poszaegﬁlnych kategonach (wagi uzaleznione od wartosci aktywow zarzadzanych przez oceniajaceqo mwestora instytucjonalnego)

¥ organizacja roadshows, konferencji, wizyt w spotkach itp., umozliwiajacych bezposredni kontakt z przedstawicielami emitentow
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