Maklerzy na ustugach
instytucyi

W Polsce jest 2067 posiadaczy licencji maklera papieréw wartosciowych.
W zawodzie pracuje kilkuset. Duze pienigdze zarabia kilkudziesigciu.

Najlepsi sg trzej: Tomasz Ossig, Przemystaw Egeman 1 Jan Koch

a kazdej sesji drugiego pol-

rocza 2008 r. i pierwszych

szesciu miesiecy tego roku

fundusze inwestycyjne sprze-
dawaly 1 kupowaly akcje o sredniej war-
tosci 160 mln zlotych. Dzienne transakcje
QFE opiewaly przecigtnie na 82 mln zio-
tych. O te zlecema, warte lacznie 242 mIn
zl, ostro rywalizowalo migdzy sobg kil-
kanascie krajowych biur maklerskichi co
najmniej kilka zagranicznych, Ostatecznie
prawie wszystko trafialo do polskich po-
srednikéw. Czasami o rozdziale zleceft
mogt decydowac przypadek. Z reguty byl
to wynik wielu lat wspdélpracy funduszy
z poszezegGlnymi maklerami: ich uezci-
wosci, profesjonalizmu czy jakosei i sku-
tecznodci obstugi, kérg serwuja klientom
z buy side’u.

Tym wszystkim po-
winni méc sie po-
chwali¢ Tomasz
Ossig z Domu
Maklerskiego Ban-
ku Handlowego,
Przemystaw Ege-
man z [popemy
Securities 1 Jan
Koch zING Securities,
bo krajowe fundusze

Grzegorz Urazinski

wlaénie orzckl'\_r, Ze to onl sg najlcpﬁzymi
maklerami w Polsce, Tomaszowi Ossigowi,
ktdry oprocz roli sales-tradera pelni tak-
ze funkeje wiceprezesa DM BH, osiem
instytucji zarzgdzajacych przeszlo 100
mld zt przyznato 29 punkidw. Makler
z lpopemy uzbieral 26 pkt od siedmiu
TFI 1 OFE, ktérych taczne aktywa sg
mniejsze niz 50 mld zlotych. Na Jana
Kocha, ktéry otrzymal 25 pkt, glosowa-
lo osiem funduszy (ponad 80 mld z1).

Po zsumowaniu punktéw makleréw
z poszczegolnych biur maklerskich wy-
fania sie lista najlepszych zespoléw. Na
Jej czele znalazta si¢ Ipopema. Pigciu jej
pracownikéw zebralo 74 punkty. Z DM
BH fundusze takze wytypowaly piec oséb,
ktérym przyznaly 68 punk-
tow. Na wynik ING
Securities pracowa-
li cztere) maklerzy
(54 pke).
Na pelnej
liscie tegorocz-
" nego rankingu
znalazlo si¢ 49
| nazwisk. Nie s3 to
wszyscy sales-
-traderzy

Tomasz Ossig
DM BH

pracujgcy w departamentach sprzedazy
instytucjonalnej. Czgsc z nich obstuguje
tylko klientow zagranicznych, ale razem
z nimi pierwsza liga polskich makleréw
liczy nie wigcej niz 100 osdb. Pierwsza,
czyli ta, przez kdrg przeplywajg najwiek-
sze pienigdze 1 kudra jest najlepiej wyna-
gradzana, Tutaj miesieczna pensja dla
najlepszych miesci si¢ w przedziale 35-45
tys. z! brutto - wynika z rozméw z pre-
zesami biur maklerskich.

- Srednie wynagrodzenie w zespotach
z kilku nqiwiqkszych biur maklerskich
powinno wynosi¢ 20-25 tys. z}, czyli ok.
5 tys. zl mniej niz na szczycie hossy
- twierdzi jeden z naszych rozméwedw.

W kryzysie podstawowe wynagrodze-
nie duzo nie spadlo. Wiecej maklerzy
stracili na rocznych bonusach, ktére s
zalezne od wartodci obrotéw, a te mu-

~ sialy zmale¢ wraz z przepolowieniem
e

si¢ cen akcji podczas bessy. Mimo
to makler z departamentu sprze-
dazy instytucjonalnej lub, jak
kio woli, sales-trader to jeden
z najlepie] optaca-

nych zawoddw

Przemyslaw Egeman
Ipopema Securities



w Polsce. Tu z pewnoécig chcialby pra-
cowaé kaidy z 2067 posiadaczy licencji
maklera papieréw wartosciowych, ale na
chgciach najezeciej sie koficzy. Miejsce
dla nowych powstaje wiasciwie tylko
wtedy, gdy na rynku pojawi si¢ nowe
biuro maklerskie.

- Doswiadczeni sales-traderzy nie
odchodzg z tego zawodu, nawet gdy za-
czyna si¢ on im nudzié. Dzieje si¢ tak
dlatego, ze sa dobrze wynagradzani i nie
bardzo majg gdzie pdjéc - przyznaje jeden
z przedstawicieli tej grupy.

Latwiej zosta¢ analitykiem niz sales-
-traderem. Tutaj rotacja pracownikéw jest

wigksza, bo specjalisci od researchu w kra-
jowych biurach maklerskich z powodze-
niem odnajdujg si¢ w departamentach
analiz czy zarzadzania TFl i OFE oraz
w zagranicznych instytucjach fi-
nansowych.

Z maklerami konkurujg tez alternatyw-
ne platformy. W przeciwieistwie do tra-
dycyjnych gield, tutaj inwestorzy insty-
tucjonalni mogy dziala¢ samodzielnie, bez
posrednictwa brokerdw.

Jedna z takich platform zarzadza lon-
dyfiska firma Liquidnet Europe. Z for-
malnego punktu widzenia jest to tez
biuro maklerskie. Na poczatku wrzesnia
zlozylo ono na GPW wniosek o zdalne
cztonkostwo. Na pierwszy rzut oka nie
ma w tym nic bardziej niepokojacego niz
zdalne czlonkostwa Goldman Sachs czy
JPMorgan, ale Liquidnet bedzie najpraw-
dopodobniej pierwsza alternatywng plat-
formg obrotu (MTF), na ktérej notowane
bedg polskie akgje.

Firma przymierza sig do tego od daw-

na, Z informacji ,Forbesa” wynika, ze juz

NAJLEPSI SALES-TRADERZY W POLSCE*

w zeszlym roku wystapila do GPW
z wnioskiem o wykupienie dostgpu do
danych gieldowych. Nie udato sig, cho¢
chodzito o te same dane, ktére na co dzien
tysigce inwestoréw obserwujq w inter-
netowych serwisach biur maklerskich lub
na popularnych stronach biznesowych.
GPW postawita warunek.

- Zwrocilismy sie o dostep do danych
z GPW, ale zostaliémy poproszeni o zo-
stanie zdalnym czlonkiem i stad nasz
ostatni wniosek — przyznaje John Barker,
dyrektor zarzadzajacy Liquidnet Europe.
- Jeste$my numerem jeden wérdd euro-
pejskich MTF-6w specjalizujgcych sie
w obstudze transakeji blokowych. Polska
jest duzym i waznym rynkiem akcji
w Europie i naturalne jest, ze chcemy
zaoferowac naszym klientom mozliwosé
handlu akcjami z GPW za po-
srednictwem Liquidnet - do-

- Podstawowa pensja dla do- [ msjsce makler biuro maklerskie unkty | daje Barker.
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natomiast premie - przyznaje jeden | S+(14:) Stanistaw Wactkowski | Ipopema Securities | 20 Miesiecznik ,FTSE Global Mar-
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Kazdy 31

realizowana za pomocg elektronicz-

magl wskazaé

nych kanaléw dostepu do rynku.  inwestosowinstytucionainych,w naviesi pozyeia w 2008

YT 5 maklertw | przyanat im od 1do 5 punkedw,
Wynik to suma uzyskanych punkriw. Prezentujemy makleraw, ktorzy adotyli wiece] niz 10 pkt; “w ocenie krajowych

cych sig w arkuszu zlecen. Upu-
blicznia tylko dane posttran- @



Kto glosowat w rankingu
Ranking biur i sales-traderow powstat

w oparciu o glosy OFE i TFl. Fundusze

sq zaliczane do grupy inwestorow
instytucjonalnych, ktora w ostatnim czasie
miala 37-proc. udziat w obrotach akcjami.

udzial inwestoréw w obrotach akcjami na
GPW (w okresie VI 2008 - VI 2009, proc.)

TFli OFE przewaiaja

Wsréd krajowych instytucji dominuja
fundusze inwestycyjne i emerytalne.
Przypada na nie 54,1 proc. wartosci transakcji
realizowanych przez calg te grupe.

struktura inwestoréw instytugjonalnych
(akcje, w okresie VII 2008 — VI 2009, proc.)
assel management

Iridio: GPW, KN, obiiczenta whasne

Konkurencja z Londynu
Thomson Reuters podaje, ze ponad 20 proc.
obrotéw polskimi akcjami realizowanych jest
poza GPW.Transakcje przeprowadzane

na rynkach LSE dotycza gléwnie GDR-Gw.

Pod pozycja Markit BOAT kryje sie platforma,
ktora konsoliduje dane o transakcjach
przeprowadzanych przez 30 firm
inwestycyjnych (np.ABN AMRO, Barclays,
Citibank, Credit Suisse, Deutsche Bank, Goldman
Sachs, UBS) i platform alternatywnych.

rynkéw w proc., w nins: uzm-imom)
LSE Group LSE Group - 01C 1,0

inme rynki 1,3

Urbila: Thomson Reuters

sakeyjne (o ocenie za-
warcia transakcji 1 0 wo-
lumenie).

Anonimowos¢ dark
pooli ma minusy, ale
niesie tez spore korzy-
sci dla inwestoréw in-
stytucjonalnych. Moga
oni skladaé duze zlece-
nie kupna bez obawy,
ze zobaczg je inni za-
rzadzajacy lub maklerzy
1 zaczng graé przeciwko
nim. Zasada dzialania
jest prosta: jezeli w dark
poolu bedzie czekalo
inne niewidoczne, ale
przeciwstawne zlecenie
z taka samg lub nizszq ceng, to doj-
dzie do realizacji. Jezeli nie, to w za-
leznosci od funkcjonalnosci MTF-u zle-
cenie zostanie anulowane lub zaczeka
ukrytc, az inni inwestorzy na nie odpo-
wiedza. Dyspozycja moze tez zostaé w ca-
loéci lub czesciowo przekierowana na
gléwny rynek (np. GPW), o ile w jego
arkuszu beda oferty, ktére umozliwig
korzystng realizacje. To wszystko inwe-
storzy dostajg na MTF-ach za mniejszg
prowizje niz te, ktérg musieliby zaptaci¢
maklerom.

Blokowe zlecenia to na GPW najwicksze
utrapienie zagranicznych i krajowych
inwestoréw instytucjonalnych. Zeby je
zrealizowaé po korzystnej cenie, potrzeb-
ni sg bohaterzy tego artykutu, ktérzy
z zachowaniem dyskrecji znajda kontr-
oferte. Jezeli to si¢ nie uda, to szatkujac
zlecenia na mniejsze porcje, maklerzy
realizujg je przez caly sesje, tak Zeby
miaty jak najmniejszy

wypadek tworzg je sa-
mi brokerzy (Goldman
Sachs, Citi) oraz gieldy
(NYSE Euronext, SWX
Europe).

Thomson Reuters
padaje, ze §redni udzial
Liquidnet Europe w ob-
rotach czeskimi i we-
gierskimi akcjami nie
przekracza miesiccznie
1 procenta. Najlepszy
wynik osiggnat w sierp-
niu: zrealizowal 3,6
proc. obrotéw cze-
skimi papierami.
Niepokojgce dla
ING Securities A g
kleréw moga
by¢ inne staty-
styki tej samej agencii informacyjnej
(wykres obok). Z miesiecznych raportow
dotyczacych struktury obrotu akcjami
w Unii Europejskiej wynika, ze przez
ostatnie 12 miesigcy na GPW zrealizo-
wano 75,6 proc. catkowitych obrotéw
polskimi akcjami. Reszta przypadia m.in.
na londynsk: rynck pozagiefdowy (OTC)
1 na transakcje bankéw inwestycyjnych
internalizujgcych transakcje. Niestety,
nie wiadomo, w jakim stopniu dane te
obrazujg faktyczng utrate obrotéw przez
GPW, a w jakim sg nastepstwem sztucz-
nego dublowania danych przez globalnych
brokerdw. Ci cz¢sto kupuja akcje na GPW
na wiasny rachunek tylko po to, aby
chwile péiniej odsprzedac je klientom.

Wiadomo natomiast, ze do roli tzw.
systematic internalisers (prawdziwej
konkurencji dla GPW i polskich broke-
row) przyznajg sig ABN AMRO oraz
- Citigroup Global, kts-

wplyw na cene. Tym : PSLE LESPQ re w drugim kwartale
drugim na rynkach ; IRADERC 2009 r. przeprowadzi-
rozwinigtych zajmujg | Tese | biuro maklerske punkty |ty operacje warte 0,5
sie juz komputery z al- 18N s ey Raeadte |1 mld zlotych. Pozwolila
gorithmic trading. oL - i im na to dyrektywa
MTF-y dzialajace 3u3) ' | ¥sSechrtles 2 MiFID, ktéra od dwéch
w focoile dark pool, |zl | IMBZWEK o lat obowiazuje w Euro-
w poszukiwani pon | P ORI 2t ie. T rnca;.asim w Pols-
e o ?‘” P de 6.5.) | DIBRE Banku 3 | Pecyme g
u?vstawrft_?] o ‘EFT}VIL o= 6. [‘_} DB se(ul‘ities 0 ce rl;ﬁ‘ ‘ZO?ra 2; JeSZCZE
Elero z:i‘Lz.ynAJq On—‘ 8. [_) Erste Securities 27 w pe ni '{.alm]? efgel.'['[(;-
urowac z |Tlal!'JEra|T|1 9-{7.) KBCS ities 1 wana, wigc nie z @Zy a

1 gieldami. Chot nie ma
pewnosci, ze z nimi

# . Wnawiasach puzycia w 2008 1
wygrajg, to na wszelki

Wynik zespoldw to suma punktaw rebranych praez wszysthich
maklerow. Prezentu)emy firmy, kibre zebraly przynajmnie] 20 punkiaw,

*w ocenie krajowych inwestorow instytucienainych

narobi¢ zamieszania.
Ale co sie odwlecze, to
nie uciecze. @

FOT.: MARCIN MIZERSKI



