WARUNKI OBROTU

DLA PROGRAMU KONTRAKTÓW TERMINOWYCH NA 

INDEKS MIDWIG

"Komisja Papierów Wartościowych i Giełd oceniła, że w przedstawionych dokumentach zostały zmieszczone wszystkie informacje i dane wymagane przepisami prawa.

Komisja Papierów Wartościowych i Giełd nie ponosi odpowiedzialności z tytułu ryzyka inwestycyjnego związanego z obrotem kontraktami terminowymi opisanymi w niniejszych "Warunkach obrotu dla programu kontraktów terminowych na indeks MIDWIG".

Komisja Papierów Wartościowych i Giełd zwraca uwagę potencjalnym inwestorom na czynniki ryzyka zawarte w rozdziale 3 pkt 3.1 "Warunków obrotu dla programu kontraktów terminowych na indeks MIDWIG".

Decyzją Nr DSP1-414-05/01-15/2001 z dnia 30 października 2001 r. Komisja papierów Wartościowych i Giełd wyraziła zgodę na wprowadzenie do publicznego obrotu programu kontraktów terminowych objętych tymi "Warunkami obrotu dla programu kontraktów terminowych na indeks MIDWIG".

Definicje i skróty

instrument bazowy  – Warszawski Indeks Giełdowy Średnich Spółek MIDWIG
seria  kontraktu – kontrakty terminowe odpowiadające określonemu przez giełdę standardowi charakteryzujące się w szczególności tym samym instrumentem bazowym i tą samą datą wygaśnięcia.

klasa kontraktu  – klasa obejmuje wszystkie serie kontraktów terminowych mające ten sam instrument bazowy i odpowiadające temu samemu standardowi.

dzień wygaśnięcia –  ostatni dzień obrotu, ostateczna cena rozliczeniowa w tym dniu stanowi podstawę wyliczenia ostatecznej kwoty rozliczeniowej

mnożnik – jednostka pieniężna przez którą pomnożona zostaje wartość jednego punktu indeksu MIDWIG.

kurs kontraktu  – przyjęta przez strony transakcji terminowej w dniu zawarcia transakcji wysokość indeksu MIDWIG.

wartość kontraktu – kurs kontraktu pomnożony przez mnożnik

pozycja długa  – nabycie kontraktu terminowego.

pozycja krótka – zbycie (wystawienie) kontraktu terminowego.

zamknięcie pozycji – ustanie praw i zobowiązań związanych z nabyciem lub zbyciem kontraktu terminowego. Zamknięcie pozycji następuje w wyniku zbycia kontraktu terminowego jeżeli został on wcześniej nabyty lub też nabycia kontraktu terminowego jeżeli został on wcześniej zbyty. Kontrakt zamykający musi być z tej samej serii co kontrakt zamykany. Wygaśnięcie kontraktu powoduje zamknięcie wszystkich otwartych pozycji w wygasającej serii.

pozycja przeciwstawna – pozycją przeciwstawną do pozycji krótkiej jest pozycja długa dotycząca kontraktów tej samej serii; pozycją przeciwstawną do pozycji długiej jest pozycja krótka dotycząca kontraktów tej samej serii.

konto podstawowe – podstawowe konto ewidencyjne, oznaczone co do kodu instrumentu (prawa) pochodnego, kodu uczestnika, kodu funkcji, rodzaju konta, numeru identyfikacyjnego klienta oraz identyfikatora portfela.

konto indywidualne – stan posiadania w prawach pochodnych, zarejestrowanych na wszystkich kontach podstawowych danego klienta, odzwierciedlonych na rachunku prowadzonym przez danego uczestnika.

portfel – pozycje otwarte w różnych seriach kontraktów terminowych oraz jednostkach indeksowych, zarejestrowane na kontach podstawowych danego klienta, odzwierciedlonych na rachunku szczególnych praw z papierów wartościowych prowadzonym przez uczestnika KDPW, oznaczonych tym samym identyfikatorem portfela.

kwota rozliczenia – kwota, którą inwestor jest zobowiązany wnieść lub którą ma prawo otrzymać w wyniku bieżących rozrachunków rynkowych lub ostatecznego rozliczenia.

Skróty użyte w tekście:

KPWiG – Komisja Papierów Wartościowych i Giełd

Giełda – Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.

KDPW – Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych S.A.

kontrakt terminowy – kontrakt terminowy na Warszawski Indeks Giełdowy Średnich Spółek  MIDWIG

Warunki obrotu – Warunki obrotu dla programu kontraktów terminowych na indeks MIDWIG

Ustawa – Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. Prawo o publicznym obrocie papierami wartościowymi (Dz.U. Nr 118 poz. 754 z późn. zm.)

Rozporządzenie – Rozporządzenie Rady Ministrów z dnia 22 grudnia 1998 roku w sprawie określenia podmiotów uprawnionych do składania wniosku o wyrażenie zgody na wprowadzenie do publicznego obrotu praw pochodnych, szczególnych warunków, jakie obowiązane są spełniać te podmioty, oraz szczególnego trybu i warunków wprowadzania tych papierów wartościowych, w tym kryteriów, jakie muszą one spełniać, aby mogły być przedmiotem obrotu (Dz.U. nr 163 poz. 1155)

1. Wstęp.  

Kontrakty terminowe na Warszawski Indeks Giełdowy Średnich Spółek MIDWIG, stanowią program praw pochodnych w rozumieniu §1 ust. 2 Rozporządzenia 

Zgodnie z Regulaminem Giełdy przez kontrakt terminowy rozumie się umowę zawartą na giełdzie pomiędzy sprzedającym prawo na termin a kupującym to prawo na termin, na warunkach określonych w standardzie kontraktów terminowych na indeks MIDWIG, w której strony ustalają wartość instrumentu bazowego, po której nastąpi wykonanie umowy.

Kontrakt terminowy stanowi jednocześnie przedmiot transakcji terminowych zawieranych na rynku instrumentów pochodnych zorganizowanym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

Stosownie do przepisu zawartego w art. 3 ust. 3 Ustawy kontrakty  terminowe na indeks akcji są papierami wartościowymi.

Rozrachunki polegające na ustaleniu zobowiązań i należności inwestorów posiadających otwarte pozycje na rynku instrumentów pochodnych oraz wyliczeniu kwot rozliczenia, dokonywane są codziennie. Podstawą dla dokonania bieżących rozrachunków są dzienne ceny rozliczeniowe. W ostatnim dniu obrotu podstawą dla dokonania rozliczenia jest ostateczna cena rozliczeniowa. Ceny rozliczeniowe wyrażone są w złotych polskich.

Kontrakty terminowe notowane są w seriach o terminach wykonania przypadających w trzech najbliższych miesiącach marcowego cyklu kwartalnego. Marcowy cykl kwartalny obejmuje miesiące: marzec, czerwiec, wrzesień, grudzień, w których przypadają terminy wygasania odpowiednich serii kontraktów terminowych.

W pierwszym dniu notowania danej klasy kontraktów terminowych wprowadzane są do obrotu jednocześnie trzy serie kontraktów terminowych danej klasy. Serie wygasają w najbliższych trzech miesiącach z marcowego cyklu kwartalnego, co oznacza, iż termin wygaśnięcia tych serii może być krótszy niż odpowiednio 3, 6 i 9 miesięcy. Dla kolejnych serii kontraktów, termin wygaśnięcia przypada za 9 miesięcy od dnia wygaśnięcia serii poprzedniej, zgodnie z marcowym cyklem kwartalnym.

Z wnioskiem o wyrażenie zgody na wprowadzenie do publicznego obrotu programu kontraktów terminowych na Warszawski Indeks Średnich Spółek MIDWIG występuje Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, ul. Książęca 4, 00–498 Warszawa.

Termin rozpoczęcia obrotu pierwszych serii kontraktów terminowych w danej klasie zostanie ustalony przez Zarząd Giełdy i przekazany do publicznej wiadomości najpóźniej na 14 dni przed rozpoczęciem obrotu. Obrót kontraktami terminowymi  następnych serii rozpoczyna się w następnym dniu sesyjnym po dniu wygaśnięcia serii poprzednich. Dniem zakończenia obrotu daną serią kontraktów terminowych jest dzień sesyjny przypadający na trzeci piątek miesiąca wykonania serii. Szczegółowe zasady ustalania terminów rozpoczęcia i zakończenia obrotu kontraktami terminowymi zostały opisane w rozdziale „Dane o warunkach obrotu”.

Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. nie ponosi odpowiedzialności z tytułu ryzyka inwestycyjnego związanego z obrotem niniejszymi kontraktami terminowymi. Potencjalni nabywcy kontraktów terminowych powinni zwrócić szczególną uwagę na czynniki ryzyka związane z nabyciem kontraktów terminowych opisane w rozdziale 3.1 „Warunków obrotu”.

Oświadczenie Komisji Papierów Wartościowych i Giełd w związku z decyzją w sprawie zgody na wprowadzenie kontraktów terminowych do publicznego obrotu.

"Komisja Papierów Wartościowych i Giełd oceniła, że w przedstawionych dokumentach zostały zmieszczone wszystkie informacje i dane wymagane przepisami prawa.

Komisja Papierów Wartościowych i Giełd nie ponosi odpowiedzialności z tytułu ryzyka inwestycyjnego związanego z obrotem kontraktami terminowymi opisanymi w niniejszych "Warunkach obrotu dla programu kontraktów terminowych na indeks MIDWIG".

Komisja Papierów Wartościowych i Giełd zwraca uwagę potencjalnym inwestorom na czynniki ryzyka zawarte w rozdziale 3 pkt 3.1 "Warunków obrotu dla programu kontraktów terminowych na indeks MIDWIG".

Decyzją Nr DSP1-414-05/01-15/2001 z dnia 30 października 2001 r. Komisja papierów Wartościowych i Giełd wyraziła zgodę na wprowadzenie do publicznego obrotu programu kontraktów terminowych objętych tymi "Warunkami obrotu dla programu kontraktów terminowych na indeks MIDWIG".

Niniejsze „Warunki obrotu” zostały sporządzone dnia 31 lipca 2001 roku i zaktualizowane na dzień 23 października 2001 roku w Warszawie. Termin ważności „Warunków obrotu” upływa z dniem wygaśnięcia ostatniej serii kontraktów terminowych.

„Warunki obrotu” zostaną publicznie udostępnione na dwa tygodnie przed rozpoczęciem obrotu pierwszą serią kontraktów terminowych w siedzibie Giełdy, w domach maklerskich członków giełdy oraz na stronach internetowych Giełdy (http://www.gpw.com.pl.).

Najpóźniej na 5 dni przed rozpoczęciem obrotu pierwszą serią kontraktów terminowych Giełda zamieści ogłoszenie w Gazecie Giełdy "Parkiet", w którym zamieści standard kontraktów terminowych oraz informację o miejscu i formie publikacji "Warunków obrotu".
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2. Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w „Warunkach obrotu”

2.1. Dane podmiotu występującego z wnioskiem o dopuszczenie kontraktów terminowych objętych niniejszymi warunkami do obrotu publicznego oraz sporządzającego rozdziały 1 – 3 niniejszych „Warunków”  .

Firma
Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie Spółka Akcyjna

Siedziba


Warszawa

Adres



00–497 Warszawa ul. Książęca 4

Telefon


(0 22) 628 32 32

Telefax


(0 22) 628 17 54

Adres e–mail

gielda@gpw.com.pl

Adres strony Internetu:
http://www.gpw.com.pl.

2.2. Osoby działające w imieniu Giełdy

1. Ryszard Czerniawski - Wiceprezes Zarządu

2. Piotr M. Kamiński - Wiceprezes Zarządu

2.3 Oświadczenie osób działających w imieniu podmiotu występującego z wnioskiem i sporządzającego rozdziały 1 – 3 „Warunków obrotu” 

Działający w imieniu Giełdy podpisani niżej członkowie Zarządu Giełdy oświadczamy, że informacje zawarte w “Warunkach obrotu” w rozdziałach 1 – 3 są prawdziwe, rzetelne i nie pomijają żadnych faktów ani okoliczności, których ujawnienie jest wymagane przepisami prawa. 

Ryszard Czerniawski 





Piotr M. Kamiński 

Wiceprezes Zarządu 





Wiceprezes Zarządu
2.4. Dane podmiotu sporządzającego rozdział „Załączniki” niniejszych „Warunków obrotu”

Firma
Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych Spółka Akcyjna

Siedziba


Warszawa

Adres



00–498 Warszawa, ul. Książęca 4

Telefon


(0 22) 537 95 88

Telefax


(0 22) 627 31 11

Adres e–mail

kdpw@kdpw.com.pl

Adres strony Internetu:
http://www.kdpw.com.pl

2.5. Osoby działające w imieniu KDPW S.A.

1. Teresa Rogalska - Członek Zarządu

2. Anna Szulecka - Członek Zarządu

2.6. Oświadczenia osób działających w imieniu KDPW S.A.

Działający w imieniu KDPW S.A. podpisani niżej członkowie Zarządu oświadczamy, że informacje zawarte w Załączniku do  „Warunków obrotu” są prawdziwe, rzetelne i nie pomijają żadnych faktów ani okoliczności, których ujawnienie wymagane jest przepisami prawa.

Teresa Rogalska 







Anna Szulecka 

Członek Zarządu 







Członek Zarządu

3. Dane o „Warunkach obrotu”

3.1 Czynniki ryzyka specyficzna dla kontraktów.

3.1.1. Ryzyko płynności

W pierwszym okresie obrotu kontraktami terminowymi nie można liczyć na wysoką aktywność i zaangażowanie uczestników rynku. Mogą więc wystąpić sytuacje, gdy zawarcie większej transakcji będzie niemożliwe lub będzie pociągało za sobą istotną zmianę kursu. Płynność obrotu zależeć będzie również od aktywności animatorów rynku.

3.1.2. Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe jest związane ze zmianami kursów kontraktu terminowego. Kurs kontraktu terminowego zależy od ceny instrumentu bazowego. Ryzyko rynkowe jest potęgowane przez efekt dźwigni finansowej, wynikający z faktu, że wartość początkowej inwestycji jest niska w porównaniu z wartością instrumentu bazowego. Dlatego też relatywnie małe wahania kursów na rynku kasowym mają proporcjonalnie większy wpływ na wielkość funduszy, jakie zostały zdeponowane. W przypadku spadku środków w depozycie zabezpieczającym poniżej określonego minimalnego poziomu, inwestor posiadający otwarte pozycje zostaje wezwany do uzupełnienia depozytu zabezpieczającego. Gdy dopłata nie zostanie uiszczona w określonym czasie, pozycje danego inwestora będą zamykane.

W konsekwencji może to doprowadzić do poniesienia strat przekraczających wielkość pierwotnej inwestycji.

3.2. Warunki jakie powinni spełniać inwestorzy – wystawcy i nabywcy kontraktów terminowych

Wystawcami i nabywcami kontraktów terminowych mogą być inwestorzy będący rezydentami i nierezydentami w rozumieniu ustawy z dnia 18 grudnia 1998 r. Prawo dewizowe (Dz.U. Nr 160, poz. 1063 z późn.zm). Inwestorzy ci muszą posiadać rachunki na których rejestrowane są kontrakty terminowe.

3.2.1. Rachunki na których rejestrowane są kontrakty terminowe

Stosownie do art. 7 ust. 2 Ustawy papiery wartościowe, w tym kontrakty terminowe są zapisywane na rachunkach papierów wartościowych. 

Zgodnie z Rozporządzeniem Rady Ministrów z dnia 22 grudnia 1998 r. w sprawie trybu i warunków postępowania domów maklerskich i banków prowadzących działalność maklerską oraz banków prowadzących rachunki papierów wartościowych (Dz. U. z 1998 r. Nr 163 poz. 1159), tryb i warunki otwierania, prowadzenia i zamykania rachunku papierów wartościowych określa regulamin świadczenia usług brokerskich (§ 3 ust.2 pkt. 23) lub regulamin prowadzenia rachunku papierów wartościowych i rachunku pieniężnego (§ 6 ust. 1).

3.2.2. Opłaty

Podmioty prowadzące działalność maklerską pobierają od inwestorów, dla których prowadzą rachunki na których rejestrowane są prawa z kontraktów terminowych prowizje z tytułu zawartych transakcji zgodnie z tabelą prowizji, która stanowi integralną część regulaminu prowadzenia tego rachunku.

3.3 Określenie uprawnień i obowiązków wynikających z kontraktów terminowych

Zgodnie z Regulaminem Giełdy przez kontrakt terminowy rozumie się umowę zawartą na giełdzie pomiędzy sprzedającym prawo na termin a kupującym to prawo na termin, na warunkach określonych Uchwałą Nr 31/873/2001 Rady Giełdy z dnia 25 lipca 2001 r. w standardzie kontraktów terminowych na indeks MIDWIG, w której strony ustalają wartość instrumentu bazowego, po której nastąpi wykonanie umowy. Strony zobowiązują się wzajemnie do wykonania umowy, które następuje wyłącznie poprzez rozliczenie pieniężne.

 Kontrakt terminowy stanowi jednocześnie przedmiot transakcji terminowych zawieranych na rynku instrumentów pochodnych zorganizowanym przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 

Rozrachunki polegające na ustaleniu zobowiązań i należności inwestorów posiadających otwarte pozycje na rynku instrumentów pochodnych oraz wyliczeniu kwot rozliczenia, dokonywane są codziennie. Podstawą dla dokonania bieżących  rozrachunków są dzienne ceny rozliczeniowe. W ostatnim dniu obrotu podstawą dla dokonania rozliczenia jest ostateczna cena rozliczeniowa. Ceny rozliczeniowe wyrażone są w złotych polskich. 

Szczegółowe zasady zabezpieczania roszczeń wynikających z kontraktów terminowych oraz zasady rozliczania kontraktów w chwili ich wykonania zawarte są w Rozdziale 4 „Załącznik” „Warunków obrotu”. Inwestujący w kontrakty terminowe powinni zwrócić szczególną uwagę na pkt. 4.3.1 i 4.4 Rozdziału 4 "Załączniki" "Warunków Obrotu". W powyższych punktach opisano zobowiązania inwestora w stosunku do uczestnika rozliczającego oraz zasady powstania należności na rzecz stron transakcji.

3.4 Sposób ustalenia terminów rozpoczęcia i zakończenia obrotu kontraktami terminowymi 

Termin rozpoczęcia obrotu pierwszych serii kontraktów terminowych w danej klasie ustalany jest przez Zarząd Giełdy i przekazywany do publicznej wiadomości najpóźniej na 14 dni przed rozpoczęciem obrotu. Obrót kontraktami terminowymi  następnych serii rozpoczyna się w następnym dniu sesyjnym po dniu wygaśnięcia serii poprzednich. Dniem zakończenia obrotu daną serią kontraktów terminowych jest dzień sesyjny przypadający w trzeci piątek miesiąca wykonania serii. Jeśli w tym dniu nie odbywa się sesja, wówczas jest to ostatni dzień sesyjny przypadający przed trzecim piątkiem miesiąca wykonania. W sytuacjach szczególnych Zarząd Giełdy może określić inny ostatni dzień obrotu, podając informację o tym do publicznej wiadomości co najmniej na 4 tygodnie wcześniej. W przypadku podjęcia przez Giełdę decyzji o zaprzestaniu wprowadzania kolejnych serii kontraktów terminowych Giełda przekaże taką informację do publicznej wiadomości oraz powiadomi KPWiG najpóźniej na 3 tygodnie przed planowaną datą wprowadzenia kolejnej serii kontraktu.

3.5 Terminy wykonania kontraktów terminowych

Terminem wykonania kontraktu terminowego danej serii jest ostatni dzień obrotu tą serią kontraktów. Jest to dzień tożsamy z dniem wygaśnięcia kontraktu, czyli z dniem ustalenia ostatecznego kursu rozliczeniowego.

3.6 Termin wygasania kontraktów terminowych

Terminem wygaśnięcia poszczególnych serii kontraktów terminowych jest dzień ustalenia ostatecznego kursu rozliczeniowego. Zgodnie ze standardem kontraktu terminowego jest to dzień sesyjny, na który przypada ostatni dzień obrotu daną serią kontraktu.

3.7 Podstawowe zasady obrotu kontraktami terminowymi

3.7.1 Giełdowy obrót kontraktami terminowymi

Obrót kontraktami terminowymi odbywa się na rynku instrumentów pochodnych Giełdy zgodnie z Regulaminem Giełdy i innymi przepisami obowiązującymi na Giełdzie.

3.7.2 Dopuszczenie do obrotu giełdowego

1. O dopuszczeniu kontraktów terminowych do obrotu giełdowego decyduje Rada Giełdy na wniosek Zarządu Giełdy

2. Dopuszczenie kontraktów terminowych do obrotu giełdowego następuje poprzez określenie standardu tych kontraktów pod warunkiem dopuszczenia kontraktów terminowych do obrotu publicznego przez  KPWiG.

3.7.3. Wprowadzenie kontraktów terminowych do obrotu giełdowego

Wprowadzenia kontraktów terminowych do obrotu giełdowego dokonuje Zarząd Giełdy.

3.7.4. Szczegółowe zasady obrotu kontraktami terminowymi

Szczegółowe zasady obrotu kontraktami terminowymi określa Uchwała Nr 371/2000 z dnia 6 września 2000 r. Zarządu Giełdy z późn. zm. w sprawie Szczegółowych Zasad Obrotu Giełdowego.

3.7.5. Zmiana Regulaminu Giełdy lub innych przepisów giełdowych mających zastosowanie do obrotu kontraktami terminowymi

1. Uchwałę w sprawie zmian w Regulaminie Giełdy podejmuje Rada Giełdy.

2. Stosownie do brzmienia art. 106 Ustawy dokonywanie zmian w statucie i Regulaminie Giełdy wymaga zgody KPWiG. KPWiG odmawia udzielenia zgody na dokonanie zmian w statucie i regulaminie, jeżeli proponowane zmiany są sprzeczne z przepisami prawa lub mogłyby naruszać bezpieczeństwo obrotu.

3. Zmiana szczegółowych warunków obrotu kontraktami terminowymi, o których mowa w pkt 3.7.4, powinna zostać podana do wiadomości publicznej co najmniej na 4 tygodnie przed jej wejściem w życie.

3.7.6. Strony transakcji zawieranych na giełdzie

1. Stroną transakcji giełdowej może być wyłącznie członek giełdy.

2. Ogólne zasady dotyczące członkostwa giełdy uregulowane są w Regulaminie Giełdy.

3. Do działania na rynku praw pochodnych  w zakresie obrotu kontraktami terminowymi dopuszczeni są wszyscy członkowie giełdy.

4. Dopuszczenie nowych członków do działania na rynku praw pochodnych w zakresie obrotu kontraktami terminowymi następuje z dniem dopuszczenia ich do działania na giełdzie, pod warunkiem spełnienia wymagań określonych w § 48 Regulaminu Giełdy.

3.8 Standard kontraktów terminowych na indeks MIDWIG

W uchwale Nr 31/873/2001 z dnia 25 lipca 2001 r Rada Giełdy określiła następujący standard kontraktu terminowego na indeks MIDWIG:

	Nazwa skrócona kontraktu
	FMIDkr

Gdzie:

F – rodzaj instrumentu

MID – skrót nazwy instrumentu bazowego

k – kod określający miesiąc wykonania kontraktu (określony przez Giełdę)

r – ostatnia cyfra roku wykonania

	Kod kontraktu


	Nadawany przez podmiot rozliczający zgodnie ze standardem ISIN

	Instrument bazowy
	Indeks MIDWIG

	Mnożnik
	10 zł

	Wartość kontraktu 
	Mnożnik * kurs kontraktu

	Jednostka notowania 
	Punkty indeksowe  

	Minimalny krok notowania 
	1 punkt indeksowy

	Wartość minimalnego kroku notowania
	10 zł

	Miesiące wykonania 
	Trzy najbliższe miesiące z cyklu marzec, czerwiec, wrzesień, grudzień.

	Ostatni dzień obrotu
	Dzień sesyjny przypadający w trzeci piątek miesiąca wykonania. Jeżeli w tym dniu nie odbywa się sesja wówczas jest to ostatni dzień sesyjny przypadający przed trzecim piątkiem miesiąca wykonania. W sytuacjach szczególnych  Giełda może określić inny ostatni dzień obrotu, podając informację o tym do publicznej wiadomości co najmniej na 4 tygodnie wcześniej.

	Dzień wygaśnięcia 
	Dzień ustalenia ostatecznego kursu rozliczeniowego. Ten sam dzień co ostatni dzień obrotu.

	Pierwszy dzień obrotu nowej serii
	Pierwszy dzień sesyjny po dniu wygaśnięcia poprzedniego kontraktu. W przypadku pierwszych serii w danej klasie określany jest przez Giełdę. 

	Dzienny kurs rozliczeniowy 
	Dzienny kurs rozliczeniowy określany jest po każdej sesji począwszy od dnia, w którym zawarto pierwszą transakcję kontraktami danej serii z wyjątkiem dnia wygaśnięcia.

Za dzienny kurs rozliczeniowy uznaje się kurs zamknięcia kontraktów danej serii.
Jeśli w czasie sesji nie określono kursu zamknięcia za dzienny kurs rozliczeniowy przyjmuje się ostatni kurs rozliczeniowy.

Jeśli jednak w  arkuszu zleceń na zamknięciu jest choć jedno zlecenie z limitem lepszym (kupna wyższym, sprzedaży niższym) od kursu rozliczeniowego określonego na w/w warunkach i wprowadzone przynajmniej 5 minut przed końcem notowań, za kurs rozliczeniowy przyjmuje się limit najlepszego z tych zleceń. 

W przypadku  zleceń kupna jest to najwyższy limit zlecenia kupna przekraczający kurs określony na w/w warunkach. I odwrotnie, w przypadku zleceń sprzedaży jest to najniższy limit zlecenia sprzedaży poniżej kursu określonego na w/w warunkach.

W sytuacjach szczególnych po konsultacji z KDPW, Giełda ma prawo wyznaczyć kurs rozliczeniowy inny niż wyznaczony na warunkach określonych powyżej.

	Ostateczny kurs rozliczeniowy 
	Ostateczny kurs rozliczeniowy jest określony w dniu wygaśnięcia kontraktu jako średnia arytmetyczna ze wszystkich wartości indeksu MIDWIG w czasie ostatniej godziny notowań ciągłych, oraz  wartości tego indeksu ustalonej na zamknięcie sesji giełdowej.

	Dzienna cena rozliczeniowa
	Dzienny kurs rozliczeniowy pomnożony przez mnożnik.

	Ostateczna cena rozliczeniowa
	Ostateczny kurs rozliczeniowy pomnożony przez mnożnik.

	Dzień rozliczenia
	Następny dzień roboczy po dniu wygaśnięcia kontraktu (po ostatnim dniu obrotu)

	Opublikowanie dziennej i ostatecznej ceny rozliczeniowej
	Bezzwłocznie po zakończeniu notowań.

	Sposób rozliczenia 
	Pieniężne w złotych polskich.

	Depozyt zabezpieczający wnoszony przez inwestora
	Minimalna wysokość jest określona przez KDPW.  Podmiot prowadzący rachunek inwestora może określić wyższy poziom depozytu zabezpieczającego wnoszonego przez inwestora.


3.9 Instrument bazowy – indeks MIDWIG.
1. Koncepcja indeksu MIDWIG
1.1 W skład portfela indeksu MIDWIG, zwanego dalej portfelem wchodzą pakiety akcji co najwyżej 40 spółek notowanych na rynku podstawowym, równoległym lub wolnym Giełdy. 

1.2 Spółki, których akcje wchodzą w skład portfela indeksu zwane są uczestnikami indeksu i umieszczane są na liście uczestników indeksu. Giełda podaje do publicznej wiadomości listę uczestników indeksu MIDWIG wraz z wielkościami pakietów akcji wchodzącymi w skład portfela.

1.3 W  indeksie MIDWIG, nie uczestniczą i nie mogą być wpisane na listę:


a)  fundusze inwestycyjne;

b) spółki z indeksu WIG20.

1.4 Indeks MIDWIG obliczany jest bez uwzględnienia dochodów z tytułu dywidendy i prawa poboru (indeks cenowy).

1.5 Datą bazową indeksu MIDWIG jest 31 grudnia 1997 r., a wartością bazową 1000 punktów.

1.6 Wartość indeksu MIDWIG jest obliczana na podstawie następującego wzoru:



  M(t)

MIDWIG(t) =  —————— * 1000


         M(0) * K(t)

M(t)  - kapitalizacja portfela indeksu na sesji „t” 

M(0) - kapitalizacja portfela indeksu w dniu bazowym (31 grudnia 1997)

K(t)   -  współczynnik korygujący indeksu na sesji „t” 

1.7 Wartość indeksu MIDWIG podawana jest w punktach z dokładnością do 0,01 punktu.

1.8 Do obliczania wartości indeksu wykorzystuje się kursy ostatnich transakcji akcjami danej spółki. Jeżeli nie zawarto żadnej transakcji na sesji, to do obliczania wartości indeksu wykorzystuje się kurs odniesienia dla akcji danej spółki.

1.9 Współczynnik korygujący K(t) stosuje się w celu zachowania ciągłości wartości indeksu MIDWIG podczas rewizji, korekty lub korekty nadzwyczajnej.  Współczynnik korygujący obowiązujący na następnej sesji po rewizji, korekcie lub korekcie nadzwyczajnej jest obliczany na podstawie następującego wzoru :


    M(t’)

K(t+1)  =   —————— * K(t)

 
    M(t)

M(t’) - kapitalizacja portfela indeksu (obliczana na podstawie ostatniego kursu) po rewizji, korekcie lub korekcie nadzwyczajnej 

M(t) - kapitalizacja portfela indeksu zamknięcia przed rewizją, korektą lub korektą nadzwyczajną 

K(t) - dotychczasowa wartość współczynnika korygującego

K(t+1) - nowa wartość współczynnika korygującego 

1.10 Wielkość pakietu i kurs akcji ulega zmianie automatycznie w momencie przeprowadzenia podziału wartości nominalnej.

2. Podawanie do publicznej wiadomości wartości indeksu MIDWIG
2.1 Wartość otwarcia indeksu MIDWIG podawana jest po osiągnięciu przez wskaźnik otwarcia portfela indeksu W wartości 65%. Jeżeli wskaźnik W nie osiągnie 65% podczas sesji, to wartość otwarcia równa się wartości zamknięcia.

2.2 Wskaźnik W obliczany jest na podstawie następującego wzoru : 


Mo(t)

W(t)  =   ————  100%


M(t)

W(t) - bieżąca wartość wskaźnika otwarcia portfela

Mo(t) - bieżąca wartość pakietów akcji, dla których zawarto transakcje podczas sesji wyznaczona według kursów ostatnich transakcji 

M(t) – bieżąca kapitalizacja portfela indeksu 

2.3 Po ogłoszeniu wartości otwarcia indeksu następne wartości ogłaszane są co 1 minutę. 

2.4 Po osiągnięciu przez wskaźnik W poziomu 100% (pełne otwarcie portfela) wartość indeksu podawana jest ze specjalnym oznaczeniem. 

2.5 Wartość zamknięcia indeksu obliczana jest po zakończeniu sesji giełdowej i jest wartością dnia indeksu stosowaną do przeliczeń wartości współczynnika korygującego K(t). 
3. Ranking Indeksu MIDWIG 
3.1 Ranking Indeksu MIDWIG, zwany dalej Rankingiem służy do dokonywania zmian w portfelu indeksu MIDWIG w wyniku rewizji, korekty lub korekty nadzwyczajnej. 

3.2 W Rankingu uwzględnia się tylko: 


a) spółki, których obroty akcjami na ponad połowie liczby sesji w ostatnich 6 miesiącach przed sporządzeniem Rankingu były wyższe niż równowartość 5 tys. EURO według kursu średniego NBP z każdego dnia sesyjnego;

b) spółki, których minimalna liczba akcji w wolnym obrocie jest większa niż  5% całkowitej liczby akcji w dniu Rankingu;

c) spółki, których minimalna wartość akcji w wolnym obrocie jest większa niż równowartość 7 mln EURO według kursu średniego NBP w dniu Rankingu;

3.3 W Rankingu uwzględnia się spółki, które zostaną wykreślone z listy uczestników indeksu WIG20 podczas najbliższej rewizji lub korekty, a nie uwzględnia się spółek które są wpisane lub zostaną wpisane na listę uczestników indeksu WIG20 podczas najbliższej rewizji lub korekty.

3.4 Szczegółowe zasady obliczania liczby akcji w wolnym obrocie określa Komitet Indeksów Giełdowych.  Wartość akcji w wolnym obrocie określana jest na podstawie ostatniego kursu w dniu Rankingu. 

3.5 Dla poszczególnych spółek uwzględnianych w Rankingu oblicza się:

a) procentowy udział w łącznych obrotach wszystkich spółek uwzględnianych w Rankingu

b) procentowy udział w łącznej wartości akcji w wolnym obrocie wszystkich spółek uwzględnianych w Rankingu

3.6 Ranking jest tworzony co 3 miesiące.  Dla rewizji tworzony jest dla stanu na ostatni dzień stycznia, a dla korekty dla stanu na ostatni dzień kwietnia, lipca i października.  

3.7 W Rankingu uwzględnia się łączną wartość obrotów akcjami notowanymi w systemie notowań jednolitych oraz akcjami notowanymi w systemie notowań ciągłych. W przypadku połączenia dwóch lub więcej spółek, wartość obrotów akcjami tych spółek jest sumowana.

3.8 Udział spółek w wartości obrotów obliczany jest za okres :

1)  3 miesięcy dla korekty, oraz

2) 12 miesięcy dla rewizji.

3.9 Punkty rankingowe spółek oblicza się na podstawie następującego wzoru :

R(i) = 0,6 * sT(i) + 0,4 * sC(i)

R(i) - punkty rankingowe spółki „i” 

sT(i) - procentowy udział obrotów akcjami spółki „i” w łącznych obrotach akcjami spółek uczestniczących w indeksie

sC(i) - procentowy udział wartości akcji w wolnym obrocie spółki „i” w kapitalizacji akcji w wolnym obrocie spółek uczestniczących  w indeksie
3.10. Wielkość pakietów akcji wyznaczana podczas rewizji i korekty obliczana jest przy użyciu liczby punktów rankingowych F(i) w tzw. Rankingu spłaszczonym  : 

  
dla 

liczba punktów w Rankingu spłaszczonym :

a)
R(i) > lub = 10

F(i) = 7,5

b) 
10 >  R(i) > 5 

F(i) = 5 + (R(i)-5)/2

c) 
R(i) = lub < 5


F(i) = R(i)

4. Rewizja portfela indeksu

4.1 Celem rewizji portfela indeksu zwanej dalej rewizją jest zmiana listy uczestników indeksu oraz wyznaczenie wielkości pakietów akcji spółek uczestniczących w indeksie. 

4.2 Rewizja przeprowadzana jest raz w roku po zakończeniu sesji giełdowej w trzeci piątek marca.

4.3 Podstawą rewizji jest Ranking sporządzony na ostatni dzień stycznia.  Rewizja podawana jest do publicznej wiadomości z wyprzedzeniem 5 tygodni.

4.4  Zmiana listy uczestników indeksu przeprowadzana jest z uwzględnieniem następujących zasad: 

a) Spółka zostaje wpisana na listę uczestników jeżeli znajduje się w Rankingu na pozycji 30 albo wyższej oraz była notowana na giełdzie co najmniej przez 3 miesiące przed dniem ustalenia jej pozycji w Rankingu. Wymóg dotyczący okresu notowań nie dotyczy spółek, które w Rankingu zajęły pozycję 10 lub wyższą.

b) Spółka nie uczestnicząca w indeksie zajmująca  pozycję w Rankingu niższą niż 30 może zostać wpisana na listę, jeżeli  na liście uczestników indeksu zwolniło się miejsce i liczba uczestników indeksu spadła poniżej 40 oraz spółka była notowana na giełdzie co najmniej przez 3 miesiące przed dniem ustalenia jej pozycji w Rankingu.

c) Spółka zostanie skreślona z listy uczestników jeżeli w Rankingu znalazła się na pozycji 51 lub niższej albo nie została uwzględniona w Rankingu.

d) Spółka uczestnicząca w indeksie, która znalazła się na pozycji 31-50 w Rankingu będzie skreślona z listy, tylko wówczas jeżeli będzie potrzebne wolne miejsce dla spółki, która zajęła pozycję 30 lub wyższą. 

4.5 Wielkości pakietów akcji spółek, które będą uczestniczyć w indeksie MIDWIG po rewizji wyznacza się na podstawie następującego wzoru :


 F(i)  
      M(t) 

N(i) =   ———    *    ————


F40 
     P(i)

N(i) - wielkość pakietu akcji spółki „i” 

F(i) - liczba punktów w Rankingu spłaszczonym spółki „i”

F40 - liczba punktów w Rankingu spłaszczonym spółek, które będą uczestniczyć w indeksie po przeprowadzeniu rewizji

M(t) - kapitalizacja portfela indeksu na koniec stycznia obliczona na podstawie ostatniego kursu

P(i) –kurs ostatni  akcji spółki „i” na dzień rankingu

5. Korekta listy uczestników indeksu
5.1 Celem korekty listy uczestników indeksu zwanej dalej korektą jest przeprowadzenie niezbędnych zmian składu uczestników indeksu.

5.2 Korektę przeprowadza się po zakończeniu sesji giełdowej w trzeci piątek czerwca, września i grudnia. 

5.3 Korekta podawana jest do publicznej wiadomości z wyprzedzeniem 5 tygodni.

5.4 Korekta przeprowadzana jest na podstawie Rankingu sporządzonego na koniec miesiąca poprzedzającego ogłoszenie o korekcie uczestników tzn. na koniec kwietnia, lipca i października.

5.5 Zmiana listy uczestników indeksu przeprowadzana jest z uwzględnieniem następujących zasad : 

a) Spółka zostaje wpisana na listę uczestników jeżeli znajduje się na pozycji 25 albo wyższej w Rankingu.

b) Spółka nie uczestnicząca w indeksie zajmująca  pozycję niższą niż 25 w Rankingu  może zostać wpisana na listę, jeżeli  na liście uczestników indeksu zwolniło się miejsce i liczba uczestników indeksu spadła poniżej 40.

c) Spółka zostanie skreślona z listy uczestników jeżeli w Rankingu znalazła się na pozycji 56 lub niższej albo nie została uwzględniona w Rankingu.

d) Spółka uczestnicząca w indeksie, która znalazła się na pozycji 26-55 w Rankingu będzie skreślona z listy, tylko wówczas jeżeli będzie potrzebne wolne miejsce dla spółki, która zajęła pozycję 25 lub wyższą. 

5.6 Wielkość pakietu akcji spółki, która zostanie uczestnikiem indeksu w wyniku korekty oblicza się na podstawie następującego wzoru : 

       
    F(i)   
 ( M(t) - Mq )

N(i)   =      —————   *   ————

               ( F40 - Fq )  
      P(i)

N(i) - wielkość pakietu akcji spółki „i” 

F(i) - liczba punktów w Rankingu spłaszczonym spółki „i”

F40 - liczba punktów w Rankingu spłaszczonym spółek aktualnie uczestniczących w indeksie

Fq - liczba punktów w Rankingu spłaszczonym spółek, które zostaną skreślone z listy uczestników indeksu w wyniku korekty

M(t) - kapitalizacja portfela indeksu zamknięcia na dzień Rankingu 

Mq  - kapitalizacja pakietów akcji spółek na dzień Rankingu, które opuszczą indeks (obliczana na podstawie ostatnich kursów) 

P(i) – ostatni kurs akcji spółki „i” na dzień Rankingu

6.  Nadzwyczajna korekta listy uczestników indeksu

6.1.1 Nadzwyczajna korekta listy uczestników indeksu polega na wykreśleniu spółki z listy uczestników indeksu. Korekta ta może zostać przeprowadzona w przypadku :

- wpisania spółki na listę uczestników indeksu WIG20;

- wykluczenia akcji z obrotu;

- połączenia spółek uczestniczących w indeksie;

- rozpoczęcia postępowania upadłościowego; 

- rozpoczęcia postępowania układowego; 

- zawieszenia  obrotu  akcjami danej spółki na dłuższy okres;

- utraty płynności obrotu akcjami spółki;

- wystąpienia uzasadnionych przesłanek zaistnienia powyższych zdarzeń.

6.1.2 W przypadku połączenia dwóch lub więcej spółek uczestniczących w indeksie pakiety ich akcji będą zsumowane.

6.1.3. Informację o korekcie nadzwyczajnej podaje się do publicznej wiadomości na co najmniej 2 dni sesyjne przed jej przeprowadzeniem. 

6.2.1. Korekta nadzwyczajna może być również przeprowadzona w przypadku wprowadzania do obrotu giełdowego nowej spółki (debiutującej), której wartość akcji w wolnym obrocie w dniu pierwszego notowania stanowi co najmniej 5% wartości akcji w wolnym obrocie wszystkich uczestników indeksu MIDWIG. Powyższy przepis stosuje się także do spółek wykreślanych z listy uczestników indeksu WIG20 na skutek korekty nadzwyczajnej wynikającej z debiutu nowej spółki i wpisania ich na listę uczestników indeksu WIG20.

6.2.2. W przypadku takim z listy uczestników indeksu MIDWIG skreśla się spółkę o najniższej wartości pakietu akcji w portfelu indeksu w dniu pierwszego notowania spółki debiutującej. Przepisu nie stosuje się, gdy liczba uczestników indeksu MIDWIG  jest mniejsza niż 40.

6.2.3. Wielkość pakietu spółki debiutującej jest wyznaczana z uwzględnieniem relacji wartości akcji w wolnym obrocie tej spółki w dniu pierwszego notowania do wartości akcji w wolnym obrocie pozostałych uczestników indeksu. 

6.2.4 Informację o korekcie nadzwyczajnej, o której mowa w pkt 6.2.1. podaje się do publicznej wiadomości z wyprzedzeniem co najmniej 2 tygodni.

7. Nadzwyczajna regulacja wielkości pakietów

7.1. Nadzwyczajna regulacja wielkości pakietów może dotyczyć uczestników indeksu, których udział w portfelu indeksu MIDWIG znacząco odbiega od udziału w obrotach i udziału w wartości akcji w wolnym obrocie.

7.2. Nową wielkość pakietu akcji uczestnika indeksu, która będzie zmieniona podczas nadzwyczajnej regulacji wielkości pakietów, Giełda ogłasza z 2 tygodniowym okresem wyprzedzenia.

W przypadku powstania okoliczności uniemożliwiających prawidłowe obliczanie wartości indeksów giełdowych, Giełda może zawiesić, opóźnić lub zaprzestać obliczania i ogłaszania wartości indeksów giełdowych. W takich przypadkach Giełda nie ponosi odpowiedzialności za szkody poniesione przez uczestników obrotu.

3.10.  Podatki

3.10.1. Podatek dochodowy od osób fizycznych

Zgodnie z art. 52 ustawy z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od osób fizycznych (tekst jednolity Dz.U. z 2000 r. Nr 14, poz. 176 z późn.zm.) osoby fizyczne są zwolnione z podatku dochodowego od dochodów uzyskanych:

1) z odpłatnego zbycia papierów wartościowych, które są dopuszczone do publicznego obrotu papierami wartościowymi , nabytych na giełdzie papierów wartościowych – zwolnienie nie ma zastosowania, jeżeli sprzedaż tych papierów wartościowych jest przedmiotem działalności gospodarczej,

2) uzyskane z realizacji praw wynikających z papierów wartościowych, o których mowa w art. 3 ust. 3 Ustawy. 

Zwolnienie to ma zastosowanie od dochodów uzyskanych w okresie od 1 stycznia 2001 r. do dnia 31 grudnia 2003 r.

3.10.2. Podatek dochodowy od osób prawnych

Zwolnienie o którym mowa w pkt 3.11.1 nie dotyczy osób prawnych. W związku z czym osoby prawne będą zobowiązane płacić podatek na zasadach ogólnych określonych ustawą z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osób prawnych (tekst jednolity Dz.U. z 2000 r. Nr 54 poz. 654 z późn. zm.).

3.11. Zmiana w „Warunkach obrotu”

1. Każdą zmianę danych zawartych w „Warunkach obrotu” Giełda przekazuje do Komisji Papierów Wartościowych i Giełd oraz podaje do publicznej wiadomości.

2. Jeżeli zmiana danych zawartych w “Warunkach obrotu” mogłaby mieć istotny wpływ na cenę kontraktu terminowego Giełda podaje tą zmianę do publicznej wiadomości w trybie określonym w art. 81 Ustawy. 

4. Załącznik – Rozliczanie i gwarantowanie rozliczeń.

Na podstawie Umowy z dnia 10 listopada 2000 r. z późn. zm. w sprawie rozliczania transakcji terminowych, zawartej między Giełdą Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. a Krajowym Depozytem Papierów Wartościowych S.A. – podmiotem dokonującym rozliczania stanu posiadania praw z transakcji terminowych oraz ewidencjonowania i gwarantowania ich realizacji jest Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych.

4.1. Rozliczanie transakcji terminowych

4.1.1. Gwarantowanie i rozliczanie transakcji terminowych – Informacje ogólne

1. Podmiotem rozliczającym kontrakty terminowe na indeks MIDWIG oraz organizującym i zarządzającym systemem gwarantowania rozliczeń jest KDPW.

2. Od momentu zarejestrowania transakcji terminowej KDPW staje się stroną rozliczeń każdej transakcji. Drugą stronę każdego rozliczenia stanowią uczestnicy rozliczający działający na rachunek klientów lub na rachunek własny.

3. Uczestnikami Rozliczającymi mogą być tylko podmioty będące bezpośrednimi uczestnikami KDPW.

4. Podmiotami uprawnionymi do prowadzenia rachunków szczególnych praw z papierów wartościowych oraz rachunków zabezpieczających realizację zobowiązań wynikających ze szczególnych praw z papierów wartościowych są bezpośredni uczestnicy KDPW będący jednocześnie uczestnikami rozliczającymi, a także bezpośredni i pośredni uczestnicy KDPW nie będący uczestnikami rozliczającymi, o ile posiadają umowę o reprezentację z uczestnikiem rozliczającym. Umowa ta stanowi podstawę dla rozliczania przez uczestnika rozliczającego, transakcji zawieranych przez takich uczestników na rachunek własny lub na rachunek klienta.

5. Warunkiem rozpoczęcia działalności na rynku praw pochodnych przez klienta jest otwarcie rachunku szczególnych praw z papierów wartościowych oraz rachunku zabezpieczającego realizację zobowiązań wynikających ze szczególnych praw z papierów wartościowych w podmiocie uprawnionym do prowadzenia rachunków praw pochodnych oraz przyznanie przez KDPW, na wniosek właściwego uczestnika rozliczającego, numeru identyfikacyjnego klienta (NIK).

6. W ramach rozliczeń Krajowy Depozyt Papierów Wartościowych:

a) rejestruje zawarte danego dnia transakcje oraz inne operacje w instrumentach pochodnych na kontach ewidencyjnych,

b) wylicza stan zobowiązań i należności z tytułu ostatecznego rozliczenia kontraktów terminowych,

c) wylicza stan zobowiązań i należności z tytułu bieżących rozrachunków rynkowych i właściwego depozytu zabezpieczającego przypadających na konta indywidualne poszczególnych klientów rozliczanych za pośrednictwem danego uczestnika rozliczającego,

d) wylicza stan zobowiązań lub należności uczestników rozliczających wobec KDPW, będący sumą zobowiązań i należności wyliczonych dla kont indywidualnych przyporządkowanych danemu uczestnikowi rozliczającemu.

7. KDPW S.A. zarządza systemem gwarantowania rozliczeń transakcji zawartych na rynku terminowym. W tym celu tworzy i zarządza instrumentami gwarantowania, do których zalicza się:

a) wstępny depozyt rozliczeniowy,

b) właściwy depozyt zabezpieczający,

c) bieżące rozrachunki rynkowe.

d) fundusz rozliczeniowy.

4.2. Szczegółowe zasady gwarantowania i rozliczania kontraktów terminowych

4.2.1. Wstępny depozyt rozliczeniowy

1. Uczestnicy rozliczeń zobowiązani są do wniesienia wstępnego depozytu rozliczeniowego do KDPW. Jego wniesienie jest warunkiem koniecznym dopuszczenia uczestnika do działania na rynku praw pochodnych w zakresie rozliczania transakcji terminowych. 

2. KDPW ustala minimalną wartość wstępnego depozytu rozliczeniowego. Depozyt rozliczeniowy może być wniesiony w postaci gwarancji bankowych wystawianych przez banki akceptowane przez KDPW, w formie pieniężnej lub w papierach wartościowych akceptowanych przez KDPW. 

3. Wstępny depozyt rozliczeniowy wniesiony przez uczestnika rozliczającego daje prawo do zajęcia każdego dnia pozycji w kontraktach terminowych, za których rozliczanie uczestnik odpowiada, o wartości wyliczonej zgodnie z regulacjami KDPW, zawartymi w "Szczegółowych Zasadach Działania KDPW".

4. Wstępny depozyt rozliczeniowy zabezpiecza ryzyko nie wniesienia w terminie do KDPW S.A. przez uczestnika rozliczającego właściwych depozytów zabezpieczających od pozycji w akcyjnych kontraktach terminowych oraz kwoty wynikającej z bieżących rozrachunków rynkowych.

4.3. Depozyt Zabezpieczający

Depozyt zabezpieczający służy zabezpieczeniu otwartych pozycji na kontach indywidualnych przyporządkowanych uczestnikowi rozliczającemu.

4.3.1. Depozyt zabezpieczający w relacji klient – uczestnik rozliczający

1. Wstępny depozyt zabezpieczający wnoszony jest przez klientów do uczestników KDPW, prowadzących rachunki praw pochodnych, celem pokrycia ryzyka wynikającego z otwierania pozycji w prawach pochodnych.

2. Wstępny depozyt zabezpieczający wnoszą klienci zgodnie z poniższymi zasadami:

a) każdy klient w momencie składania zlecenia, obowiązany jest wnieść uczestnikowi prowadzącemu jego rachunek szczególnych praw z papierów wartościowych oraz rachunek zabezpieczający realizację zobowiązań wynikających ze szczególnych praw z papierów wartościowych wstępny depozyt zabezpieczający. Wysokość tego depozytu podawana jest w komunikacie KDPW. Wysokość wstępnego depozytu zabezpieczającego, która musi być wniesiona przy składaniu zlecenia, określona przez KDPW, jest wysokością minimalną. Podmiot prowadzący rachunek klienta, na którym rejestrowane są prawa z kontraktów terminowych oraz rachunek zabezpieczający realizację zobowiązań wynikających z kontraktów terminowych może określić wyższy poziom wstępnego depozytu zabezpieczającego wnoszonego przez inwestora.

b) terminy wnoszenia depozytów zabezpieczających oraz ich wysokość określoną odrębnie przez podmiot prowadzący przedsiębiorstwo maklerskie są regulowane w umowie o prowadzenie rachunku szczególnych praw z papierów wartościowych oraz rachunku zabezpieczającego realizację zobowiązań wynikających ze szczególnych praw z papierów wartościowych

c) każdy klient zobowiązany jest do utrzymywania na swoim rachunku prowadzonym u uczestnika rozliczającego takiej wartości depozytu zabezpieczającego, która pokrywałaby otwarte przez niego pozycje. Wysokość tego depozytu musi być zatem nie mniejsza od właściwego depozytu zabezpieczającego wyliczonego przez KDPW na podstawie indywidualnego konta danego inwestora z uwzględnieniem portfelowej kalkulacji ryzyka. Uczestnik rozliczający nie ma bowiem prawa utrzymywać pozycji klientów, niezabezpieczonych depozytem zabezpieczającym wniesionym przez inwestora.

d) jeżeli wskutek zmian w składzie portfela lub niekorzystnej dla inwestora sytuacji na rynku, łączna wartość depozytu zabezpieczającego spadnie poniżej wymaganej wartości właściwego depozytu zabezpieczającego wyliczonej przez KDPW na podstawie konta indywidualnego inwestora w Raporcie Dziennym KDPW, to ma on obowiązek uzupełnić depozyt zabezpieczający do wartości określonej w regulaminie prowadzenia rachunku, jednak nie mniejszej niż 140% zobowiązań z tytułu aktualnego wymaganego przez KDPW właściwego depozytu zabezpieczającego.

e) wstępny depozyt zabezpieczający może być wnoszony w środkach pieniężnych i papierach wartościowych akceptowanych przez KDPW. Środki pieniężne podlegają zaliczeniu na depozyt zabezpieczający do wysokości całego wymaganego depozytu zabezpieczającego, a środki niepieniężne (papiery wartościowe) podlegają zaliczeniu na depozyt zabezpieczający do wysokości określonej przez KDPW.

f) Jeżeli środki, o których mowa w lit. c) i lit. d) nie zostaną przez inwestora uzupełnione, uczestnik rozliczający ma obowiązek niezwłocznego zamknięcia pozycji inwestora.

4.3.2. Depozyt zabezpieczający w relacji uczestnik rozliczający – KDPW

1. Wartość właściwego depozytu zabezpieczającego, który ma być wniesiony do KDPW przez uczestnika rozliczającego stanowi sumę właściwych depozytów zabezpieczających wyliczonych dla poszczególnych kont indywidualnych rozliczanych przez danego uczestnika rozliczającego, zgodnie z zasadami redukowania ryzyka rozliczeniowego, określonymi i podanymi do powszechnej wiadomości przez KDPW S.A.

2. W systemie ewidencji i rozliczeń rejestrowane są właściwe depozyty zabezpieczające wniesione w celu zabezpieczenia pozycji zarejestrowanych na kontach indywidualnych poszczególnych inwestorów.

3. Depozyt zabezpieczający wniesiony w akceptowanych przez KDPW papierach wartościowych uznawany jest za zabezpieczenie po potwierdzeniu tego w Raporcie Dziennym (w następstwie zarejestrowania tych papierów wartościowych na odpowiednim koncie w KDPW).

4. Środki niepieniężne (papiery wartościowe) podlegają zaliczeniu na depozyt zabezpieczający do wysokości określonej przez KDPW.

4.4. Bieżące rozrachunki rynkowe

1. W celu minimalizacji ryzyka KDPW dokonuje bieżących rozrachunków rynkowych. Wyliczana jest wartość środków, które muszą być wniesione do KDPW, dla pozycji otwartych, dla których bieżący kurs ukształtował się niekorzystnie i wartość środków wypłacanych przez KDPW dla pozycji przeciwstawnych.

2. Zobowiązania i należności stron z tytułu zawarcia transakcji terminowych wyliczane są codziennie po zarejestrowaniu transakcji z sesji giełdowej oraz innych operacji zgłoszonych do wykonania danego dnia zgodnie z następującymi regułami:

a) po otwarciu pozycji, pierwsze bieżące rozrachunki rynkowe wykonywane są tego samego dnia. Wartość bieżących rozrachunków rynkowych (kwota rozliczenia), będąca stratą dla jednej strony transakcji a zyskiem dla drugiej, mierzona jest różnicą pomiędzy ceną zawartego kontraktu, a dzienną ceną rozliczeniową, pomnożoną przez liczbę kontraktów zarejestrowanym na danym koncie podstawowym,

b) przez pozostałe dni (sesyjne) z wyłączeniem dnia wygaśnięcia kontraktu, nalicza się wartość bieżących rozrachunków rynkowych (kwotę rozliczenia), stanowiącą różnicę pomiędzy dzienną ceną rozliczeniową z poprzedniego dnia, a dzienną ceną rozliczeniową z dnia bieżącego pomnożoną przez liczbę kontraktów zarejestrowanych na danym koncie podstawowym,

c) w przypadku zamknięcia pozycji otwartej, nalicza się wartość bieżących  rozrachunków rynkowych (kwotę rozliczenia), stanowiącą różnicę między ceną w momencie zamknięcia kontraktu, a dzienną ceną rozliczeniową dnia poprzedniego, pomnożoną przez liczbę kontraktów,

d) w przypadku zamknięcia pozycji otwartej na tej samej sesji giełdowej, nalicza się wartość bieżących rozrachunków rynkowych (kwotę rozliczenia) stanowiącą różnicę między cenami w momencie zamknięcia i otwarcia pozycji, pomnożoną przez liczbę kontraktów.

3. Zajęcie pozycji przeciwstawnej do uprzednio zajmowanej zarejestrowanej w tym samym portfelu klienta powoduje likwidację pozycji. Pozycja przeciwstawna zarejestrowana w innym portfelu klienta nie powoduje zamknięcia pozycji. 

4.4.1. Szczegółowe zasady ustalania zobowiązań stron transakcji terminowej w przypadku posiadania otwartej pozycji

Zobowiązania do uregulowania kwoty rozliczenia w przypadku bieżących rozrachunków zarówno z posiadanych pozycji długich, jak i krótkich oraz ostatecznego kursu rozliczeniowego oznacza, iż stan rachunku zabezpieczającego inwestora zostanie pomniejszony o wartość kwoty rozliczenia.


W przypadku, gdy wysokość depozytu zabezpieczającego po dokonaniu tej operacji będzie mniejsza niż minimalna wymagana wartość właściwego depozytu zabezpieczającego wykazana w Raporcie Dziennym KDPW S.A., inwestor będzie musiał uzupełnić środki do wartości określonej w umowie dotyczącej prowadzenia wartości określonej w regulaminie prowadzenia rachunku, nie mniejszej jednak niż 140% zobowiązań z tytułu aktualnego właściwego depozytu zabezpieczającego.

4.4.1.1. Zobowiązanie inwestora posiadającego pozycję długą

W dniu otwarcia pozycji inwestor jest zobowiązany do uregulowania do KDPW S.A. kwoty rozliczenia, gdy dzienna cena rozliczeniowa jest niższa od ceny kontraktu otwierającego.

W pozostałe dni inwestor jest zobowiązany do uregulowania kwoty rozliczenia, gdy dzienna cena rozliczeniowa z danego dnia jest niższa od poprzedniej dziennej ceny rozliczeniowej.

4.4.1.2. Zobowiązanie inwestora posiadającego pozycję krótką

W dniu otwarcia pozycji inwestor jest zobowiązany do wpłacenia kwoty rozliczenia, gdy dzienna cena rozliczeniowa jest wyższa od ceny kontraktu otwierającego.

W pozostałe dni inwestor jest zobowiązany do uregulowania kwoty rozliczeniowej, gdy dzienna cena rozliczeniowa z danego dnia jest wyższa od poprzedniej dziennej ceny rozliczeniowej.

4.4.2. Szczegółowe zasady ustalania zobowiązań stron transakcji terminowej w przypadku zamykania pozycji

4.4.2.1. Zobowiązanie inwestora zamykającego pozycję długą

Inwestor zamykający pozycję długą otwartą przed dniem zamknięcia pozycji, jest zobowiązany do wpłacenia kwoty rozliczenia, gdy cena kontraktu zamykającego jest niższa od poprzedniej dziennej ceny rozliczeniowej.

Inwestor zamykający pozycję długą w dniu otwarcia pozycji, jest zobowiązany do wpłacenia kwoty rozliczenia, gdy cena kontraktu zamykającego jest niższa od ceny kontraktu otwierającego.

4.4.2.2. Zobowiązanie inwestora zamykającego pozycję krótką

Inwestor zamykający pozycję krótką otwartą przed dniem zamknięcia pozycji, jest zobowiązany do wpłacenia kwoty rozliczenia, gdy cena kontraktu zamykającego jest wyższa od poprzedniej dziennej ceny rozliczeniowej.

Inwestor zamykający pozycję krótką w dniu otwarcia pozycji, jest zobowiązany do wpłacenia kwoty rozliczenia, gdy cena kontraktu zamykającego jest wyższa od ceny kontraktu otwierającego.

4.4.3. Rozliczenia w dniu wygaśnięcia

W dniu wygaśnięcia kontraktu KDPW wylicza i rejestruje zobowiązania na kontach stron kontraktu o wartości stanowiącej różnicę między dzienną ceną rozliczeniową z dnia poprzedniego, a ostateczną ceną rozliczeniową, pomnożoną przez liczbę kontraktów.

4.4.3.1. Szczegółowe zasady ustalania zobowiązań stron transakcji terminowej w dniu wygaśnięcia

4.4.3.1.1. Zobowiązanie inwestora posiadającego pozycję długą

Inwestor posiadający pozycję długą, która została otwarta przed dniem wygaśnięcia, zobowiązany jest do wpłacenia kwoty rozliczenia, gdy ostateczna cena rozliczeniowa jest niższa od ostatniej dziennej ceny rozliczeniowej.

Inwestor posiadający pozycję długą, która została otwarta w dniu wygaśnięcia, zobowiązany jest do wpłacenia kwoty rozliczenia, gdy ostateczna cena rozliczeniowa jest niższa od ceny kontraktu otwierającego.

4.4.3.1.2. Zobowiązanie inwestora posiadającego pozycję krótką

Inwestor posiadający pozycję krótką, która została otwarta przed dniem wygaśnięcia, zobowiązany jest do wpłacenia kwoty rozliczenia, gdy ostateczna cena rozliczeniowa jest wyższa od ostatniej dziennej ceny rozliczeniowej.

Inwestor posiadający pozycję krótką, która została otwarta w dniu wygaśnięcia, zobowiązany jest do wpłacenia kwoty rozliczenia, gdy ostateczna cena rozliczeniowa jest wyższa od ceny kontraktu otwierającego.

4.5. Regulowanie zobowiązań i należności w relacji uczestnik rozliczający – KDPW.

1. Uczestnicy rozliczający regulują zobowiązania z tytułu właściwych depozytów zabezpieczających oraz bieżących rozrachunków rynkowych najpóźniej na 15 minut przed rozpoczęciem notowań kontraktów terminowych w następnym dniu sesyjnym, pod rygorem niedopuszczenia uczestnika do rozliczeń, co w konsekwencji prowadzi do ustanowienia blokady składania zleceń.

W przypadku gdy przed rozpoczęciem sesji występuje brak pokrycia na rachunku Uczestnika Rozliczającego, to uczestnik taki może warunkowo być dopuszczony do rozliczeń. Jednocześnie wartość wstępnego depozytu rozliczeniowego wniesionego przez tego uczestnika pomniejsza się o wartość nieuregulowanych przez niego zobowiązań.

4.6. Fundusz Rozliczeniowy Rynku Terminowego

1. Fundusz Rozliczeniowy Rynku Terminowego (Fundusz Rozliczeniowy) tworzony jest z wpłat uczestników rozliczających, adekwatnych do kreowanego ryzyka mierzonego liczbą otwartych pozycji netto na typ uczestnictwa w każdej serii rozliczanych przez danego uczestnika kontraktów terminowych.

2. Fundusz Rozliczeniowy może być wykorzystany w wypadku, gdy uczestnik rozliczający działający na rynku praw pochodnych nie wykona w terminie obowiązków związanych z rozliczaniem transakcji i tylko po wykorzystaniu na pokrycie tych zobowiązań zarówno całego depozytu zabezpieczającego przypadającego na pozycje własne uczestnika, jak i całego depozytu rozliczeniowego, wniesionych przez uczestnika rozliczającego.

3. W przypadku wykorzystania środków Funduszu Rozliczeniowego, uczestnicy rozliczający zobowiązani są do wniesienia wpłat uzupełniających do Funduszu Rozliczeniowego na wezwanie KDPW. Wpłaty uzupełniające wnoszone przez poszczególnych uczestników będą proporcjonalne do wysokości bieżących udziałów uczestników rozliczających w tym funduszu. 

4.7. Utrata płynności Uczestnika Rozliczającego

1. W wypadku utraty płynności przez uczestnika rozliczającego (nie wniesienia przez niego środków z tytułu zobowiązań wyliczonych przez KDPW na dany dzień), KDPW tego samego dnia przystępuje do zamykania wszystkich pozycji własnych  uczestnika rozliczającego, wykorzystując w tym celu właściwy depozyt zabezpieczający przypadający na pozycje własne uczestnika, a także jego  wstępny depozyt rozliczeniowy.

2. Jeżeli powyższe środki okażą się niewystarczające, KDPW S.A. uruchamia Fundusz Rozliczeniowy, a następnie pozostałe środki wchodzące w skład systemu gwarantowania rozliczeń, jakie są w dyspozycji KDPW S.A. 

3. KDPW S.A. przeprowadza transfer pozycji klientów do innego wybranego przez klienta lub KDPW uczestnika rozliczającego wraz z przypadającymi na nie depozytami zabezpieczającymi w gotówce i papierach wartościowych, o ile wielkość przyporządkowanych klientom właściwych depozytów zabezpieczających odpowiada wymaganiom określonym przez KDPW.
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