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Zastrzeżenie prawne 
  
Niniejszy materiał  stanowi własność Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie S.A ( „Giełda”, „Spółka”).  
  
Informacje, opinie i stwierdzenia zawarte w niniejszym materiale nie stanowią oficjalnych prognoz, polityki  
czy stanowiska Giełdy. Dane przedstawione w dokumencie są aktualne na dzień jego sporządzenia. Dane 
te  zostały zebrane i zaprezentowane z należytą starannością, jednak należy zwrócić uwagę, iż niektóre dane 
pochodzą ze źródeł zewnętrznych i nie były niezależnie weryfikowane. W odniesieniu do wyczerpującego 
charakteru lub rzetelności informacji przedstawionych w niniejszym dokumencie nie mogą być udzielone 
żadne zapewnienia ani oświadczenia. 
  
Giełda nie ponosi  odpowiedzialności za jakiekolwiek decyzje podjęte w oparciu o informacje i opinie w 
nim  zawarte, a oficjalnym źródłem informacji  o Spółce są raporty okresowe  i bieżące, które Giełda publikuje 
zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa polskiego. 
  
Materiał nie stanowi oferty kupna bądź sprzedaży, ani oferty mającej na celu pozyskanie oferty kupna lub 
sprzedaży jakichkolwiek papierów wartościowych bądź instrumentów finansowych. Niniejszy dokument nie 
stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani oferty świadczenia jakiejkolwiek usługi. 
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Wyniki finansowe Grupy GPW za III kwartał 2014 r. 

Karol Półtorak, Wiceprezes Zarządu GPW, CFO 
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Najważniejsze wydarzenia i decyzje w Q3 2014 

Poprawa wolumenów i wyników 

Decyzja o wstrzymaniu rozmów o współpracy kapitałowej z CEESEG – 
koncentracja na polskim rynku kapitałowym 

Utrzymanie obecnego harmonogramu sesji giełdowej do końca 2015 

Utrzymanie kontraktów terminowych na WIG20 z mnożnikiem 20 zł 

WIG20 głównym indeksem bazowym dla instrumentów pochodnych 

Rekordowe wolumeny obrotu gazem ziemnym w Q3 2014 –  58,9 TWh 

Netting w papierach wartościowych na rynku kasowym 

Zmiana cyklu rozrachunku akcji z T+3 na T+2 

32 
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Decyzja w sprawie 
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Dzień wypłaty  
dywidendy 
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Zarząd GPW  
nowej kadencji 

Finanse GPW w Q3 2014 

Koszty operacyjne: 
 

EBITDA1: 
 

Zysk netto: 

Kapitalizacja: 

EPS / Zysk na akcję: 

Przychody ze sprzedaży: 
 
 

77,9 mln zł 
      (+12,4% kdk +12,9 % rdr) 

41,9 mln zł 
          (-5,6% kdk +4,2% rdr) 

44,1 mln zł 
      (+36,5% kdk +13,5 % rdr) 

1,6 mld zł 
 (-2,9% kdk -0,7% rdr)           

0,71 zł 
(+0,23 zł kdk +0,09 zł rdr) 

30,0 mln zł 
      (+46,9% kdk +15,5% rdr) 

Wartość obrotu  
akcjami GPW, tys. zł 

Kurs akcji GPW, zł 

1 EBITDA = zysk operacyjny + amortyzacja + udział w zyskach jednostek stowarzyszonych 
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Zmienność WIG201 na bardzo niskim poziomie 

 

 

Średnie dzienne obroty na rynku akcji 

Dynamika obrotów w Q3 2014, kdk 

1 Odchylenie standardowe dziennych zmian WIG20 w okresie urocznione pierwiastkiem drugiego stopnia z 250 

mln zł 

12,9% 
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35% 

40% 

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3   

2010 2011 2012 2013 2014 

Athens Exchange -44,2% 
Equiduct -20,4% 

CEESEG - Budapest -19,6% 
BME  -10,9% 

Turquoise -7,7% 
LSE -5,9% 

Boerse Stuttgart -5,7% 
NASDAQ OMX  -3,9% 

CEESEG - Prague -3,2% 
Europe -2,3% 

Euronext -1,9% 
Borsa Istanbul -1,6% 

Oslo Børs -1,3% 
Deutsche Börse 1,7% 

BATS Chi-X Europe 4,2% 
SIX Swiss Exchange 6,8% 

Warsaw Stock Exchange 8,2% 
CEESEG - Vienna 9,8% 

Irish Stock Exchange 34,0% 

Otoczenie: wzrost obrotów akcjami  
przy niskiej zmienności rynku 

Źródło: FESE, dane w EUR dla giełd o wartości obrotów pow. 1 mld EUR w kwartale 
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Sytuacja na rynku kontraktów na WIG20 
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We wrześniu 2014 r. współczynnik DLR dla kontraktów 
na WIG20  osiągnął poziom 190% – najwyższy od 
grudnia 2011 r. 

Średni wolumen na sesję wzrósł we wrześniu do 26,6 
tys. sztuk, zbliżając się do wolumenów z czerwca, 
ostatniego miesiąca z kontraktami o mnożniku 10 zł 

 

Kontrakty na WIG20 – średni wolumen na sesję 

Decyzja o utrzymaniu mnożnika 20 zł 

Wskaźnik płynności kontraktów (DLR) – stosunek obrotów FW20 do obrotów instrumentu bazowego 
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Zysk netto 

 

EBITDA1 

 

Rentowność 

 mln zł mln zł 

35,2 

Q3 ’13 

38,8 

13,5% 

Q3 ’14 

44,1 

Q2 ’14 

32,3 

Q1 ’14 

53,0 

Q4 ’13 

15,5% 

Q3 ’14 

30,0 

Q2 ’14 

20,4 

Q1 ’14 

37,6 

Q4 ’13 

28,5 

Q3 ’13 

26,0 
Marża 
netto 

Marża 
EBITDA 

Q3 ’14 

38,5% 

56,6% 

Q2 ’14 

29,5% 

46,6% 

Q1 ’14 

43,5% 

61,3% 

Q4 ’13 

40,3% 

49,7% 

Q3 ’13 

37,6% 

56,2 

 
Rentowność Grupy GPW 

1 EBITDA = zysk operacyjny + amortyzacja + udział w zyskach jednostek stowarzyszonych 
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RF/obrót 
44,1% 

RF/emitenci 
7,3% 

RF/dane 
11,9% 

RT/obrót 
19,4% RT/RŚP 

6.04% 

RT/rozliczenia 
10,9% 

Inne 
0,3% 

9,7% 

Q1 

Q2 

Q3 

9M 
’14 

233,6 

86,5 

69,3 

77,9 

Pozostałe 
przychody 

-0,3 

Rozli- 
czanie 

5,3 

RŚP 

4,0 

Inne 

0,2 

Prawa 
majątkowe 

7,5 

Gaz 

4,3 

Energia 

0,1 

Dane 

3,0 

Emitenci 

1,6 

Inne 
instr. 

-0,8 

Derywaty 

-4,4 

Akcje 

0,4 

9M 
’13 

212,9 

79,4 

64,6 

69,0 

 
Źródła wzrostu przychodów Grupy GPW 

RF – rynek finansowy 
RT – rynek towarowy 
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36,4% 63,3% 

Przychody – rynek towarowy Przychody – rynek finansowy 

 
Przychody Grupy GPW – rynek finansowy i towarowy 

mln zł mln zł 

51,3% 

Q3 ’14 

28,3 

Q2 ’14 

20,3 

Q1 ’14 

30,1 

Q4 ’13 

18,8 

Q3 ’13 

18,7 

57,1 

78,7 

37,7% 

9M ’14 9M ’13 

-0,4% 

Q3 ’14 

49,3 

Q2 ’14 

48,2 

Q1 ’14 

56,0 

Q4 ’13 

51,5 

Q3 ’13 

49,5 

9M ’14 

153,7 
153,5 -0,2% 

9M ’13 
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Rynek finansowy – obsługa obrotu 

Przychody z obsługi obrotu 

 

44,1% 

mln zł 

157,8 
-4,5% 

9M’14 9M’13 

165,3 

Obroty akcjami – Główny Rynek 

mld zł 

53,5 50,846,8 -5,1% 

Q3’14 Q2’14 Q3’13 

Wolumen obrotu kontraktami indeksowymi 

106,7 -4,3% 

Inne 

Derywaty 

Akcje 

9M ’14 

13,4 

12,0 

81,3 

9M ’13 

111,5 

14,2 

16,4 

80,9 

-3,9% 

Q3 ’14 

34,3 

4,6 
2,8 

27,0 

Q2 ’14 

32,5 

4,3 
3,7 

24,5 

Q1 ’14 

39,8 

4,5 
5,5 

29,8 

Q4 ’13 

36,4 

4,1 
4,8 

27,5 

Q3 ’13 

35,7 

4,2 
5,5 

26,1 

tys. szt. 

4 944 -23,2% 

9M’14 9M’13 

6 440 

1 215 
-42,4% 

Q3’14 Q2’14 

1 498 

Q3’13 

2 108 

Obroty obligacjami – TBSP1 

mld zł 

614,3 
-4,6% 

9M’14 9M’13 

643,9 

Q3’14 

216,8 

38,2% 

Q2’14 

205,7 

Q3’13 

156,9 Średnia opłata transakcyjna na rynku akcji w Q3 2014 
– 2,4 bp 

1  Transakcje kasowe i warunkowe 
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Rynek finansowy – obsługa emitentów 

7,3% 

 

 

Q3 ’14, zmiana rdr 

Wartość IPO i SPO   – Główny Rynek 

6,3 

Q4 ’13 

1,5 1,5 

4,2 

5,2 

Q1 ’14 

4,9 

5,7 

Q3 ’13 

8,3% 

Q3 ’14 

5,7 

1,0 

4,7 

Q2 ’14 

6,1 

1,4 

4,8 

1,0 

4,3 

3,8 

18,1 

16,6 

Wprowa- 
dzenia 

9,5% 

Noto- 
wanie 

14,3 

9M ’13 9M ’14 

3,6 

13,0 

W Q3 2014 na Głównym Rynku akcji 
zadebiutowało 5 spółek, w tym 2 spółki 
przeszły z NewConnect: Alumetal, Altus TFI, 
Torpol, Tele-Polska Holding, Termo-Rex 

Przychody z obsługi emitentów 

 mln zł 

1 Wartość SPO obejmuje transakcje pozyskania kapitału aranżowane przez emitentów (publiczne i prywatne), bez ABB 

1 

Liczba emitentów GR + NC:   898 (+10, rdr) 

Kapitalizacja spółek GR:   936 mld zł (+15,4% rdr) 

1,1 

SPO 

2,9 
3,2 

10,3% 
0,5 

2,1 

IPO  

9M’14 

2,4 

9M’13 Q3’14 

0,8 

SPO 

0,4 111,7% 

1,4 

Q2’14 

IPO  

Q3’13 

0,3 

0,4 

1,1 

0,1 

0,7 

mld zł 
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Rynek finansowy – sprzedaż informacji 

 

 

Liczba abonentów (na koniec 08.2014) 242 965 

Liczba dystrybutorów informacji 57 

Q3 2014: 

11,9% 

8,7% 

Q3 ’14 

9,3 

Q2 ’14 

9,6 

Q1 ’14 

9,8 

Q4 ’13 

9,4 

Q3 ’13 

8,5 

9M ’13 

25,7 
11,6% 

28,7 

9M ’14 

Przychody ze sprzedaży informacji 

 mln zł 
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Rynek towarowy – obsługa obrotu 

19,4% 

 

 

41,5 

42,3% 

Inne 

Prawa maj. 

Gaz 

Energia 

9M ’14 

5,5 

21,8 

4,4 

9,9 

9M ’13 

29,1 

5,0 

14,3 

9,8 

0,7 

5,9 

3,4 

Q1 ’14 

16,1 

2,7 

10,2 

3,2 

Q4 ’13 

40,9% 

2,2 

4,8 

3,8 

Q3 ’13 

10,7 

1,7 

5,0 

4,1 

Q3 ’14 

15,1 

2,1 

5,7 

4,1 

3,3 

Q2 ’14 

10,2 10,8 

Wolumen obrotu energią elektryczną na TGE stanowił 
w Q3 2014 113,9% produkcji energii elektrycznej  
w Polsce oraz 112,2% jej zużycia 

 

Przychody z obsługi obrotu 

 mln zł 

128,1 
0,1% 

9M’14 9M’13 

128,0 

43,1 -22,6% 

Q3’14 Q2’14 

43,5 

Q3’13 

55,6 

9M’13 

0.7 

64.1 

9,231% 

9M’14 

58,9 

26.387% 

Q3’14 Q2’14 

4,2 

Q3’13 

0,2 

24,2 -27,9% 

9M’14 9M’13 

33,5 

Q3’14 

6,7 
16,0% 

Q3’14 

6,4 

Q3’13 

5,8 

Wolumen obrotu energią el. (RDNiB+RTT) 

Wolumen obrotu gazem ziemnym (RDNiB+RTT) 

Wolumen obrotu prawami majątkowymi 

TWh 

TWh 

TWh 
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Rynek towarowy – Rejestr Świadectw Pochodzenia 

6,0% 

 

 

RŚP – wystawienia praw majątkowych 

Q2 ’14 

72,1% 

Q3 ’14 

4,7 

Q1 ’14 

4,8 

7,1 

Q4 ’13 

3,0 

Q3 ’13 

2,7 

12,6 

16,6 

31,5% 

9M ’14 9M ’13 

Przychody z prowadzenia RŚP 

 mln zł 

RŚP – umorzenia świadectw pochodzenia 

31,0 

15,9 

Pozostałe 15,1 

19,6% 

OZE 

9M’14 9M’13 

25,9 

17,3 

8,6 

Q3’14 

3,6 

8,9 
22,1% 

Pozostałe 

OZE 

13,4 

Q2’14 

5,0 

5,3 
8,4 

Q3’13 

7,3 

4,6 

2,7 

0,6 

9M’14 

16,8 

-50,9% 

Pozostałe 

OZE 

9M’13 

27,4 
16,3 

34,3 

6,9 

0,1 

3,4 

Q2’14 

3,7 

0,2 

Q3’13 

0,0 

3,4 

Q3’14 

-4,5% 

Pozostałe 

3,5 

OZE 

TWh 

TWh 
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Rynek towarowy – rozliczanie transakcji 

10,9% 

 

 

Q3 ’14, zmiana wolumenów rdr 

9M ’14, zmiana wolumenów rdr 61,8% 

Q3 ’14 

8,5 

Q2 ’14 

5,4 

Q1 ’14 

6,8 

Q4 ’13 

5,1 

Q3 ’13 

5,2 

20,7 

34,2% 

9M ’14 9M ’13 

15,4 

Wzrost przychodów z rozliczenia transakcji w Q3 
2014 (+61,8% rdr, +57,6% kdk) efektem wzrostu 
wolumenów obrotu na rynku gazu ziemnego 

 

OZE 5,4% 

Gaz 26.387,2% 

Energia -22,6% 

Gaz 

OZE 40,7% 

9.231,0% 

Energia 0,1% 

Przychody z rozliczania transakcji 

 mln zł 
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2 

 
Koszty działalności operacyjnej 

3,0 

44,4 

6,9 

2,0 

Q2 ’14 Q1 ’14 

15,9 

10,5 

5,9 

41,9 

1,5 

7,1 

5,9 

Q3 ’14 

Amortyzacja 

Usługi obce 

Inne 

Podatki 
opłaty 

Czynsze 

-2,5 
(-5,6%) 

8,7 

Koszty 
osobowe 

2,6 

43,9 

16,3 

6,9 

1,5 

9,7 

5,7 

2,5 

17,3 

7,2 

Q4 ’13 

45,1 

2,2 

12,7 

5,6 

2,7 

14,7 

7,2 

Q3 ’13 

40,2 

1,8 

9,2 

5,4 

14,2 

2,7 

121,1 

40,2 

5,4 

Podatki  
opłaty 
(KNF) 

Czynsze 

7,6% 

0,1 0,3 2,4 2,7 

Amort. 

43,9 

44,0 

36,8 

130,3 

9M 
2014 

41,9 
Q3 

44,4 Q2 

Inne 

Q1 

-1,8 

9M 
2013 

Usługi 
obce 

Koszty 
osobowe 

mln zł mln zł 

Struktura kosztów operacyjnych Zmiana kosztów operacyjnych w Q3, kdk 

 

mln zł 

Zmiana kosztów operacyjnych, 9M rdr 

 

0,0 

Q3 
2014 

-0,6 

Podatki  
opłaty 
(KNF) 

Czynsze 

0,4 

Koszty 
osobowe 

-0,4 

Amort. 

-0,2 

Q2 
2014 

Usługi 
obce 

Inne 

-1,7 
41,9 

-5,6% 

44,4 
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2 

 
Jednostki stowarzyszone 

Zmiana udziału w zysku jednostek stowarzyszonych, 9M 

Wyniki jednostek stowarzyszonych 

Q1 

Q2 

Q3 

9M 
2014 

5,9 

4,0 

0,9 
1,1 

3,4 

2,8 

4,6 

10,9 

9M 
2013 

0,1 -0,5 

-4,5 

-45,6% 

1,6 

0,2 1,4 

Q3 `13 

3,4 

0,3 

3,0 

4,0 

Q1 `14 

0,2 

4,7 

-0,9 

Q4 `13 

-2,0 

Centrum 
Giełdowe 

-1,6 Aquis 

-67,8% 

1,1 KDPW 

Q2 `14 Q3 `14 

2,7 
0,1 

2,7 

0,9 

mln zł 

756
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336367
273259
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Obroty na Aquis Exchange (2014) 

mln EUR 

Wynik netto Grupy KDPW w Q3 2014: 8,1 mln 
zł, vs 8,2 mln zł w Q2 2014 oraz 9,1 mln zł w 
Q3 2013 

Przychody Grupy KDPW związane z poziomem 
obrotów na rynku kasowym i terminowym  

KDPW TR oraz nadawanie i utrzymywanie 
kodów LEI – nowe, stabilne linie przychodowe 
Grupy KDPW 

Grupa KDPW w Q3 2014 
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Rachunek zysków i strat Grupy GPW 

mln zł 30.09.2013 30.06.2014  30.09 2014 

Przychody ze sprzedaży 69,0 69,3 77,9 

Rynek finansowy 49,5 48,2 49,3 

Obsługa obrotu 35,7 32,5 34,3 

Obsługa emitentów 5,2 6 ,1 5,7 

Sprzedaż informacji 8,5 9,6 9,3 

Rynek towarowy 18,7 20,3 28,3 

Obsługa obrotu 10,7 10,2 15,1 

Prowadzenie rejestru świadectw pochodzenia 2,7 4,8 4,7 

Rozliczenia transakcji 5,2 5,4 8,5 

Pozostałe przychody 0,8 0,7 0,3 

Koszty działalności operacyjnej 40,2 44,4 41,9 

 
Pozostałe przychody 

 
0,2 

 
0,5 

 
0,2 

Pozostałe koszty 0,5 1,0 0,1 

Zysk z działalności operacyjnej 28,5 24,3 36,1 

 
Przychody finansowe 

 
2,2 

 
3,0 

 
2,7 

Koszty finansowe 2,6 2,6 2,5 

Udział w zyskach jednostek stowarzyszonych 3,4 0,9 1,1 

Zysk przed opodatkowaniem 31,5 25,5 37,3 

Podatek dochodowy 5,6 5,1 7,3 

Zysk netto okresu 26,0 20,4 30,0 

Spadek pozostałych kosztów 

Spadek przychodów finansowych (m.in. 
wypłata dywidendy) i kosztów finansowych 

Efektywna stopa podatkowa 19,6% 
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Bilans Grupy GPW  

mln zł 30.09.2013 30.06.2014  30.09 2014 

Aktywa trwałe 574,8 587,0 586,3 

Rzeczowe aktywa trwałe 120,6 118,5 119,4 

Wartości niematerialne 272,4 264,3 261,5 

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 156,7 188,7 189,9 

Aktywa obrotowe 445,9 564,8 565,6 

Należności handlowe i pozostałe 44,8 41,1 39,1 

Aktywa finansowe dostępne do sprzedaży 0,6 0,4 0,6 

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 395,2 516,2 518,9 

Aktywa razem 1 020,7 1 151,9 1 151,9 

mln zł 30.09.2013 30.06.2014  30.09 2014 

Kapitał własny  609,0 696,3 676,0 

 
Zobowiązania długoterminowe 

 
248,2 

 
253,2 

 
255,8 

Zobowiązania z tytułu emisji obligacji 243,5 243,9 244,0 

Zobowiązania krótkoterminowe 163,4 202,3 220,1 

Zobowiązania handlowe 5,4 7,0 13,8 

Zobowiązania z tytułu podatku dochodowego 1,0 0,8 1,8 

Zobowiązania z tytułu wypłaty dywidendy i inne 140,0 182,8 191,3 

Zobowiązania z tytułu świadczeń pracowniczych 12,8 10,3 9,5 

Rezerwy 1,4 1,3 1,2 

Pasywa razem 1 020,7 1 151,9 1 151,9 

1 Net debt liczony bez funduszu gwarancyjnego IRGiT  

Kategoria ‘środki pieniężne’ zawiera kwotę 
159,3 mln zł, stanowiącą aktywa systemu 
gwarantowania rozliczeń w IRGiT (środki o 
ograniczonej możliwości dysponowania);  w 
pasywach odzwierciedlona w pozostałych 
zobowiązaniach 

Zobowiązania długoterminowe Grupy GPW to 
głównie zobowiązania GPW z tytułu emisji 
obligacji, które zapadają w styczniu 2017  r. 

Po Q3 2014 dług netto był ujemny i wyniósł 
 -112,7 mln zł 1 (nadwyżka gotówki)  
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Przepływy pieniężne Grupy GPW 

mln zł 

6M do 
30 

czerwca 

9M do  
30 

września 

9M do 
30 

września 

zmiana  
Q3 2014 

 
2014 2013 2014 

Przepływy pieniężne z działalności 
operacyjnej  

98,3 128,5 154,0 55,6 

Wpływy pieniężne z działalności operacyjnej, 
w tym 

105,5 145,7 164,5 59,0 

    amortyzacja 14,3 18,5 21, 2 6,9 

Podatek dochodowy zapłacony -7,2 -17,2 -10,5 -3,3 

Przepływy pieniężne z działalności 
inwestycyjnej 

-14,0 -73,5 -16,5 -2,5 

Nabycie rzeczowych aktywów trwałych -2,2 -6,1 -7,0 -4,8 

Nabycie wartości niematerialnych -1,8 -65,3 -2,0 -0,2 

Nabycie jednostki stowarzyszonej -15,2 0,0 -15,2 0,0 

Odsetki otrzymane 4,7 7,0 7,2 2,5 

Przepływy pieniężne z działalności finansowej -5,2 -39,6 -55,6 -50,4 

Wypłata dywidendy -0,2 -33,1 -50,6 -50,4 

Wypłata odsetek -4,7 -6,4 -4,7 0,0 

Zwiększenie/zmniejszenie netto stanu 
środków pieniężnych i ich ekwiwalentów 

79,1 15,5 81,8 2,7 

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty na 
początek okresu 

436,8 378,9 436,8 - 

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty na koniec 
okresu 

516,2 395,2 518,9 2,7 
1 2 3 

1 Wartość funduszu gwarancyjnego IRGiT: 140,0 mln zł  
2 Wartość funduszu gwarancyjnego IRGiT: 124,6 mln zł 
3 Wartość funduszu gwarancyjnego IRGiT: 159,3 mln zł 

Wzrost przepływów z działalności 
operacyjnej rok do roku: +25,5 mln zł 

Wypłata dywidendy – wzrost z poziomu 
33,1 mln zł w 2013 r. do 50,6 mln zł w 2014 
r. 

Ograniczone nakłady inwestycyjne po : 
9 miesiącach 2014 r. – 9 mln zł 

 



Prezentacja zaktualizowanej strategii Grupy GPW 

Paweł Tamborski, Prezes Zarządu GPW, CEO 
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Spowolnienie na rynku kasowym od 2012 r.1  

Rosnący udział TGE w przychodach GK GPW 

Konfederacyjny charakter GK GPW ze znaczącym potencjałem  
do pogłębionej integracji operacyjnej i organizacyjnej 

1 Przychody z obrotu z akcji i innych instrumentów udziałowych, instrumentów dłużnych i innych instrumentów rynku kasowego 
2 LTM (ostatnie dwanaście miesięcy) do 30 września 2014 r.   
Źródło: GPW 

1 

3 4 

Niższe przychody GPW na rynku pochodnych 2 

Udział w przychodach (%) Przychody (mln zł) 

12 odrębnych spółek,  w tym udziały mniejszościowe  
w istotnych aktywach (KDPW) 

Potencjał do efektywniejszego wykorzystania wspólnych 
zasobów (synergie kosztowe) 

Możliwość integracji oferty GK GPW wzdłuż łańcucha wartości 
(w tym usługi post-transakcyjne) 
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Przesłanki aktualizacji strategii 



-25- 

Zmiana struktury przychodów 

1 CAGR 2012-2013 
Źródło: GPW 
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Rynek pochodnych 

Produkty informacyjne i indeksy 

Obsługa emitentów 

Rynek kasowy - papiery dłużne 

Rynek towarowy (TGE) 

Przychody (mln zł) 

Pozostałe przychody (rynek finansowy) 

Rynek kasowy - akcje i papiery udziałowe 

LTM 

296 

12 

2013 

284 

12 
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274 
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CAGR 
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Niższe przychody z rynku finansowego zrekompensowane przejęciem TGE w 2012 r. 

m 
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Potencjał większej integracji Grupy 

GPW 

Sp
ó

łk
i z

al
eż

n
e

 

U
d

zi
ał

y 
m

n
ie

js
zo

śc
io

w
e

 

BondSpot  
(92,96%) 

 TGE  
(100,00%) 

IRGiT 
(100,00%) 

WSE InfoEngine  
(100,00%) 

IRK WSE Research  
(100,00%) 

WSE Services 
(100,00%) 

Instytut Analiz i Ratingu  
(100,00%) 

KDPW  
(33,33%) 

KDPW_CCP  
(100,00%) 

Centrum Giełdowe  
(24,79%) 

Aquis Exchange  
(30,00%)7  

13 

751 

232 

2 

1 

03 

-- 4 

1381 

335 

16 

-- 6 

XX Przychody 2013 (mln zł) 

193 

Dodatkowo: 
• ~10% udziałów w giełdzie 

ukraińskiej (Innex) 
• 1,3% udziałów w giełdzie 

rumuńskiej (SIBEX) 

1 Dane skonsolidowane  2. W tym IRGiT  3. Spółka weszła do Grupy w sierpniu 2013 r.  4. Spółka powstała w czerwcu 2014 r.  5. W tym KDPW CCP.  6. Spółka otrzymała zgodę na prowadzenie działalności od brytyjskiego 
regulatora (FCA) w listopadzie 2013 r. 7. Udział w prawach majątkowych i prawach głosu 
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Podsumowanie dialogu z klientami  

Inwestorzy zwracają uwagę na niską płynność 

Lokalni inwestorzy coraz aktywniejsi za granicą 

Konieczna zmiana regulacji w zakresie pożyczek papierów i krótkiej sprzedaży 

Oczekiwanie wprowadzenia nowych instrumentów m.in. pochodnych na energię i towary 

Potrzeba dodatkowych zachęt podatkowych dla inwestorów indywidualnych 

Odpowiedzialność Giełdy za rozwój rynku kapitałowego, kreowanie zmian w przepisach i edukacji 

Znaczny potencjał w rozwoju rynku Catalyst i  potrzeba uproszczenie jego struktury 

Podnoszenie zaufania inwestorów do rynku NewConnect 

Jednolita licencja bankowa umożliwi  działalność banków na giełdzie 
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Misja Grupy Kapitałowej GPW 

 

Naszą misją jest rozwijanie efektywnych mechanizmów przepływu kapitału i towarów poprzez 
udostępnianie konkurencyjnych jakościowo i cenowo usług giełdowych i rozliczeniowych, 
spełniających potrzeby i oczekiwania naszych klientów – przedsiębiorstw, inwestorów oraz 
pośredników obrotu. 

 

Wspieramy rozwój gospodarczy i budujemy kulturę inwestowania. Tworzymy międzynarodowe 
centrum kapitałowe. 

 

Zapewniamy najwyższe standardy i bezpieczeństwo obrotu oparte o światowej klasy technologie. 

 

Jako zespół profesjonalistów, prowadzimy zintegrowaną, efektywną działalność  
zorientowaną na wzrost. 
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Wzmocnienie dotychczasowych  
kluczowych segmentów biznesu 

#1 
Rozwój obecnych segmentów poprzez   
aktywizację i przyciągnięcie nowych emitentów,  
inwestorów i pośredników 

Koncentracja na nowych obszarach  
w oparciu o przewagi konkurencyjne 

#2 
Wykorzystanie potencjału GK GPW  
w obszarze usług komplementarnych 

Efektywne wykorzystanie 
zasobów w ramach GK GPW 

#3 Rozwój przy zachowaniu 
wysokiej rentowności 

Zwrócenie w stronę klienta Dopasowanie oferty do realnych potrzeb rynku 

 
Główne kierunki strategii GPW.2020 

Rynek pierwszego wyboru dla inwestorów i emitentów w Europie Środkowo–Wschodniej 
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Zintegrowana operacyjnie i efektywna kosztowo Grupa  

Sześć filarów rozwoju 

• Wspólne usługi wsparcia 
• Skuteczny nadzór właścicielski 

Centrum kompetencyjne w zakresie regulacji i strategii dla rynku 

 

Płynny 
rynek akcji 

 

 

Rozwinięty  
rynek długu 

korporacyjnego 
i skarbowego 

 
Atrakcyjny dla 
różnych grup 
inwestorów 

rynek 
towarowy 

 
Kompleksowa 

oferta 
informacji dla 
inwestorów  
i emitentów 

 

Nowe obszary 
biznesowe  
w ramach 

kluczowych 
przewag 

konkurencyjnych 

 
Konkurencyjny 

rynek 
instrumentów 
pochodnych 

1 2 3 4 6 5 

• Koncentracja na działaniach sprzedażowych 
• Skuteczna komunikacja i marketing 

Rynek pierwszego wyboru dla inwestorów i emitentów w Europie Środkowo–Wschodniej 



-31- 

Rynek akcji 

Aktywne pozyskanie  nowych 
emitentów 

Aktywizacja obecnej  
bazy i pozyskanie nowych 
inwestorów, w tym 
detalicznych 

Pozyskanie nowych CG 

Uproszczenie i skrócenie 
procedur 

Promocja krótkiej sprzedaży  
i pożyczek papierów 
wartościowych 

Uwalnianie free float 

Promocja programu HVP 

Promocja NC jako źródła 
nowych spółek na GR 

Promocja spółek za granicą 

Rynek długu 

Uproszczenie architektury 
rynku długu korporacyjnego 

Ułatwienie procedur  
i unarzędziowienie rynku 
Catalyst 

Intensyfikacja działań 
sprzedażowych 

Popularyzacja ratingu  

 papierów dłużnych 

Zwiększenie aktywności 
banków jako uczestników 
rynku długu 

 

Rynek towarowy 

Rozwój rynku obrotu gazem 
przy wykorzystaniu potencjału 
firm energetycznych  
i inwestorów finansowych 

Uatrakcyjnienie oferty  
i pozyskanie aktywnych 
inwestorów finansowych  
do innych obszarów rynku 

 

 Produkty informacyjne 

Budowa zintegrowanej oferty przez konsolidację danych ze źródeł zewnętrznych 

Wdrożenie nowych standardów sprzedaży danych GK GPW 

Budowa centrum kompetencyjnego i oferty w obszarze indeksów regionalnych 

Rozwój indeksów „szytych na miarę” dla zarządzających aktywami 

 

Rynek pochodnych 

Rozwój instrumentów 
pochodnych opartych na 
obligacjach, stopie 
procentowej,  energii 
elektrycznej i gazie ziemnym 

Aktywizacja bazy inwestorów 

Rozwój produktów, w tym 
strategii opcyjnych, bazując na 
nowych rozwiązaniach 
technologicznych  

 

 

Najważniejsze inicjatywy 
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Obszar finansowy Obszar towarowy Obszar post-trade 

MTF/Aquis Exchange Rynek rolny 

ETP/ETF Rynek węgla 

Rynek walutowy Inne nośniki energii 

Budowa zintegrowanej 
oferty spełniającej nowe 
wymagania regulacyjne 

Technologia dla rynku 
pochodnych 

Pozostałe usługi 

Wsparcie technologiczne 

Usługi IT 

Zaangażowanie wyłącznie w obszary gdzie Giełda posiada przewagi konkurencyjne  

Analiza potencjału biznesowego w nowych obszarach 
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Optymalna struktura biznesowa zapewniająca  
zintegrowane centra kompetencji 

Rynek akcji 
Rynek instrumentów pochodnych 
Segment danych rynkowych i indeksów 
 
 

GPW 

Rynek energii 
Rynek gazu 
Inne rynki 
towarowe 

Rynek towarowy 
Usługi  

post-transakcyjne 

Rynek długu 
skarbowego 
Rynek długu 
korporacyjnego 
 

Rynek długu 

Usługi wspólne 
dla podmiotów  
z Grupy 

Centrum usług 
wspólnych 

Rozliczenia  
i rozrachunek  
rynku kasowego, 
towarowego  
i pochodnych 
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Kluczowe aspiracje w głównych obszarach biznesowych 

Obszar biznesowy Ambicje GK GPW do 2020 r. 

Rynek akcji 

Liczba spółek na Głównym Rynku > 550 
Wskaźnik velocity na Głównym Rynku > 50% 
NewConnect – ważne źródło nowych spółek dla Głównego Rynku 
NewConnect – zwiększenie jakości i atrakcyjności dla inwestorów 
 
 

Rynek długu 
Liczba emisji nieskarbowych > 1 tys. 
Koncentracja na emisjach > 100 mln zł  
Uproszczenie struktury rynku Catalyst i rozwój platformy TBSP 

Rynek towarowy 
Finansowy rynek energii elektrycznej >60% konsumpcji krajowej 
Finansowy rynek gazu > 15% zliberalizowanego rynku gazu  

Segment danych rynkowych 
Jedna oferta na wszystkie źródła danych w Grupie 
Rozwój produktów indeksowych 
Fabryka produktów informacyjnych „szytych na miarę” 

Nowe obszary biznesowe 

 
Usługi post-trade: zintegrowana oferta adresująca zmieniające się 
potrzeby w zakresie rozliczeń i zarządzania ryzykiem 
W trakcie analiz m.in. rynek węgla, towarów rolnych, produktów ETP 
 

 

Efektywność operacyjna 
Od 2017 r. obecna baza kosztów operacyjnych niższa o ~20 mln zł 
Wskaźnik C/I < 0,50 
Zintegrowana organizacyjnie i operacyjnie Grupa 

Rynek instrumentów 
pochodnych 

Rozwinięty rynek instrumentów finansowych na energię elektryczną i gaz 
Aktywny rynek instrumentów pochodnych na stopę procentową/dług 
Nowe instrumenty pochodne wynikające tylko z potrzeb klientów 
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Ambicją GK GPW jest wzrost biznesu przy zachowaniu 
rentowności i maksymalizacji zwrotu dla akcjonariuszy 

2013 Ambicje do 2020  

284 Przychody  
(mln zł) 

Wskaźnik 
Cost/Income 

Wskaźnik wypłaty 
dywidendy 

Średnioroczny wzrost: 7% p.a. 

0,59 < 0,50 

44% > 60%1 

EBITDA 
(mln zł) 

144 Podwojenie wyniku EBITDA 

Dane skonsolidowane 

(Wypłata z zysku 2014 r. 2,4 zł na 1 akcję oraz 

z zysku za 2015 r. 2,6 zł na 1 akcję)  

1 W oparciu o zysk skonsolidowany przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej, skorygowany o wynik  jednostek stowarzyszonych 
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Redukcja obecnej bazy kosztów o ~20 mln PLN 

19
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Dane skonsolidowane (bez kosztów optymalizacji), mln zł 

Baza kosztowa 
po optymalizacji 

157 

Oszczędności: 
nieruchomości, 

usługi obce, 
IT, inne 

Baza kosztów 
GK GPW LTM1  

175 

Inicjatywy efektywnościowe pozwolą obniżyć 
obecną bazę kosztów o ~20 mln PLN Większość oszczędności już od 2016 r. 

19

17
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2017 

Powtarzalne oszczędności kosztowe, dane skonsolidowane, mln zł 

2016 2015 

1 LTM (ostatnie dwanaście miesięcy) do 30 września 2014 r.  

Program oszczędnościowy zaplanowany na lata 2015-2017 
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Budowanie wartości dla akcjonariuszy w sposób 
odpowiedzialny społecznie 

Pracownicy 

 
Kształtowanie kultury organizacyjnej  
opartej na wartościach i efektywnej 
komunikacji wewnętrznej 
 
Inwestowanie w rozwój pracowników  
 

 

 
Kreowanie i promowanie dobrych praktyk 
w obszarze ładu korporacyjnego 
 
Wspieranie rozwoju rynku kapitałowego 
poprzez stały, rozbudowany dialog  
z uczestnikami rynku 

 
Kształtowanie świadomości społecznej 
w zakresie funkcjonowania rynków 
finansowych 
 
Edukacja w temacie odpowiedzialnego 
inwestowania  

 
Ograniczenie bezpośredniego wpływu 
działalności GPW na środowisko  
 
Pośredni wpływ GPW na środowisko 
poprzez kształtowanie odpowiednich 
postaw wśród spółek notowanych na 
GPW i inwestorów 

Rynek 

Edukacja Środowisko 
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Fundamenty funkcjonowania GPW – spółki publicznej 

Prowadzenie komunikacji z inwestorami, akcjonariuszami i obligatariuszami (instytucjonalnymi  
i indywidualnymi) w sposób otwarty, terminowy, systematyczny i rzetelny. 

 

Stałe budowanie zaufania do Giełdy jako wiodącej instytucji rynku kapitałowego oraz spółki 
publicznej. 

 

Dbałość o utrzymanie wysokich standardów ładu korporacyjnego, szczególnie w zakresie „Dobrych 
Praktyk Spółek Notowanych na GPW”. 

 

Atrakcyjna na tle branży giełdowej polityka dywidendy. 

 

Realizacja strategii biznesowej w sposób odpowiedzialny i we współpracy z głównymi grupami 
interesariuszy. 



Rynek finansowy 

Grzegorz Zawada, Wiceprezes Zarządu GPW, CSO 
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Zintegrowana operacyjnie i efektywna kosztowo Grupa  

Sześć filarów rozwoju 

• Wspólne usługi wsparcia 
• Skuteczny nadzór właścicielski 

Centrum kompetencyjne w zakresie regulacji i strategii dla rynku 

Płynny 
rynek akcji 

 

Rozwinięty  
rynek długu 

korporacyjnego 
i skarbowego 

Atrakcyjny dla 
różnych grup 
inwestorów 

rynek towarowy 

Kompleksowa 
oferta 

informacji dla 
inwestorów  
i emitentów 

Nowe obszary 
biznesowe  
w ramach 

kluczowych 
przewag 

konkurencyjnych 
 

Konkurencyjny 
rynek 

instrumentów 
pochodnych 

1 2 3 4 6 5 

• Koncentracja na działaniach sprzedażowych 
• Skuteczna komunikacja i marketing 

Rynek pierwszego wyboru dla emitentów i inwestorów w Europie Środkowo–Wschodniej 
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Pozyskiwanie emitentów 

Liczba spółek notowanych na Głównym Rynku GPW 

Aktywne działania promocyjne w Polsce i za granicą 

Na radarze: firmy rodzinne, fundusze PE, firmy 
działające w CEE, spółki Skarbu Państwa lub ich spółki 
zależne  

Z 500 polskich spółek o największych przychodach 
ponad 400 nie jest notowanych na giełdzie -> z 
nienotowanych można zidentyfikować ponad 100 
spółek, które potencjalnie mogłyby być 
zainteresowane giełdą 

463450438426400379374351
284255230203216230225

CAGR: 3,8% 
CAGR: 5,4% 
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Wykorzystanie potencjału NewConnect  

Wzmacnianie wiarygodności i jakości rynku 
przez zaostrzanie nadzoru 

NewConnect trampoliną do Głównego Rynku 

Od 2007 r. 32 spółki przeniosły się na GR 
(kapitalizacja największych: Termo-Rex 0,9 mld 
zł, Medicalgorithmics 0,6 mld zł, Elemental 
Holding 0,5 mld zł) 

Warszawa rynkiem pierwszego wyboru dla emitentów 
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Wskaźnik obrotów akcji i free float (%) 

Aktywizacja obecnej bazy inwestorów 

Pozyskiwanie nowych inwestorów – inwestorzy detaliczni ponownie w centrum uwagi GPW 

Poszerzanie bazy członków giełdy – zdalnych i lokalnych 

Intensywna promocja spółek na arenie międzynarodowej 

Rozwijanie programu High Volume Provider 

Promowanie pożyczek papierów wartościowych i krótkiej sprzedaży 

Pozyskanie Global Clearing Members 
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Zwiększenie obrotowości i free floatu 
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X Axis

Y Axis

Bliski Wschód

Azja
i Australia

Zagranica
(łącznie)

~60 mld zł

RPA

CEE+Baltic
bez Polski

Kanada

Europa Zach.
bez Wlk. Bryt.

SkandynawiaWielka
Brytania

USA

Polska
~220 mld zł

Polska
bez OFE

~100 mld zł
Rok OFE TFI 

Inwestorzy 
indywidualni 

Inwestorzy 
zagraniczni 

2008 28% 56% 61% 42% 

2009 26% 74% 131% 50% 

2010 21% 67% 86% 53% 

2011 19% 69% 97% 57% 

2012 13% 61% 86% 45% 

2013 14% 74% 80% 48% 

1 szacunki (wskaźnik obrotu portfela:  wartość obrotu w transakcjach sesyjnych (kupno i sprzedaż)/2/średnia wartość  portfela) 

Źródło:KNF, NBP, GPW, Thomson Reuters 

Intensyfikacja działań, m.in. wspólnie  
z emitentami, na rzecz zwiększania 
zainteresowania spółkami z GPW wśród 
inwestorów zagranicznych 

Ścisła współpraca z bankami 
inwestycyjnymi 

Pochodzenie inwestorów  
(geograficzna struktura free floatu GPW) 

Wartość akcji: 

Wskaźnik obrotu portfela wybranych inwestorów na GPW1 

 
Pozyskiwanie inwestorów zagranicznych 
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Oszczędności Polaków głównie na depozytach bankowych – przy obecnym niskim poziomie stóp procentowych 

istnieje potencjał do zwiększania udziału w  pośrednich i bezpośrednich inwestycjach na GPW 

Akcje to jedynie 5% oszczędności Polaków1 – mimo to inwestorzy indywidualni są na GPW bardzo aktywni (udział 

w obrotach w I półroczu 2014: 13%; wskaźnik obrotu portfela inwestorów indywidualnych: 80% w 2013 r.) 

Edukacja, wspólne inicjatywy z uczestnikami rynku, wspieranie programu Akcjonariat Obywatelski, działania GPW 

nakierowane na promowanie giełdy, w tym m. in. jako formy (bezpośredniej i pośredniej) oszczędzania na 

emeryturę 

Struktura oszczędności Polaków  (%)1 

1 Nie uwzględniając aktywów OFE oraz akcji nienotowanych i innych udziałów kapitałowych 
Źródło: NBP 
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Depozyty i gotówka 

Pozostałe 

Aktywa gospodarstw domowych (mld zł) 

5% 

Akcje 

Gotówka 
11% 

59% 
Depozyty 

4% 

11% 

Fundusze 
inwestycyjne 

10% 
Ubezpieczenia 

Inne 

 
Więcej uwagi na inwestorach indywidualnych 
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Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Otwarte Fundusze Emerytalne na GPW  

9% 
6% 

0
6

.2
0

1
4

 

2
0

1
1

 
7% 

43% 

2
0

1
3

 

6% 6% 

36% 
39% 

2
0

1
2

 

43% 

2
0

0
7

 

22% 

7% 6% 

22% 

2
0

0
6

 

2
0

1
0

 

33% 

7% 

2
0

0
9

 

33% 

6% 

2
0

0
8

 
28% 

2
0

0
5

 

6% 

20% 

6% 

2
0

0
4

 

2
0

0
3

 

23% 

12% 

2
0

0
2

 

22% 

17% 

2
0

0
1
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14% 

23% 

Udział OFE we free float Udział OFE w obrotach 

OFE, jako długoterminowy inwestor, zamrażają znaczącą cześć i tak stosunkowo niskiego free floatu GPW (średni 
wskaźnik obrotowości portfela akcyjnego OFE w 2013 r. to 14% w 2013 r.) 

Istnieje potencjał uwolnienia części free float z portfeli OFE, m.in. za pośrednictwem pożyczek papierów 
wartościowych  -> konieczne zmiany regulacyjne 

Oferta funduszy inwestycyjnych alternatywą dla depozytów bankowych 
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Udział akcji w portfelach (%) Aktywa (mld zł) 

Źródło: KNF, NBP, GPW 

 
TFI i OFE – istotną grupą klientów 
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Program High Volume Provider (HVP) – niższe opłaty z tytułu obrotu i rozliczenia dla prop-
shopów 

Wymagania dotyczące obrotu: minimum 5 mln zł dziennie na rynku akcji i 150 kontraktów 
na WIG20 na rynku terminowym 

Aktualnie dwóch uczestników (zagranicznych) – po jednym na rynku akcji i kontraktów 
terminowych 

 

Znoszenie barier dla inwestorów i nowe funkcjonalności:   

netting papierów wartościowych od sierpnia br. w KDPW – znacząca obniżka kosztów 
transakcyjnych 

RMA (Risk Management Access) – narzędzie do zarządzania ryzykiem 

Dostęp do danych rynkowych  (non-display usage) – atrakcyjna oferta dla  traderów 

Zwiększenie udziału aktywnych inwestorów w obrotach 

Znoszenie barier i promowanie handlu automatycznego na GPW 
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Uproszczenie architektury rynku długu korporacyjnego 

Popularyzacja ratingu 

Aktywna rola giełdy w pozyskiwaniu nowych emitentów 

Jednolita licencja bankowa szansą na zwiększenie aktywności banków jako uczestników rynku długu 

Rozwijanie rynku TBSP poprzez wprowadzanie kolejnych produktów i pozyskiwanie nowych uczestników 

Ułatwienie procedur  i unarzędziowienie rynku Catalyst  

Liczba emisji nieskarbowych na rynku Catalyst 
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Źródło: Eurostat, BISE, Fitch, GPW 

Obligacje wyemitowane przez instytucje finansowe 
i niefinansowe w relacji do PKB (%)  
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Wykorzystanie potencjału rynku długu 
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Odbudowa wolumenów na kontrakcie na WIG20: pozyskanie inwestorów instytucjonalnych dostarczających 
płynność (animatorów, prop-shops) 

Aktywizacja obrotu na instrumentach pochodnych opartych na obligacjach i stopie procentowej 

Instrumenty pochodne na towary rozliczane finansowo – szansa na pozyskanie nowych klientów 

Rozwój nowych produktów z wykorzystaniem nowych rozwiązań technologicznych 
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Wskaźnik płynności dla kontraktów  
na indeks WIG20 (DLR; %) 
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Wolumen obrotu kontraktami na WIG20 (mln szt.) 

Źródło: GPW 

 
Konkurencyjny rynek terminowy 



Rynek  towarowy 

Ireneusz Łazor, Prezes Zarządu TGE 
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… prowadzące działalność na różnych rynkach Członkowie giełdy to 64 podmioty z 5 krajów 

 
Kim są nasi członkowie … 

 
 

Liczba podmiotów prowadzących działalność na rynkach 

38 35
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Podmioty polskie 

1 

RPM 

1 

RTT RDNiB 

Podmioty zagraniczne 

RTT 

1 

RDNiB 

Rozwój rynku gazu będzie skutkował wzrostem liczby członków giełdy 

gaz ziemny 

energia elektryczna 
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… co im oferujemy … 

 
Towarowa Giełda Energii 

Energia 
elektryczna 

Gaz ziemny 

Prawa 
majątkowe 

RDB RDN Aukcje 
Rynek 

terminowy 

Kontrakty 
godzinowe 

Kontrakty 
godzinowe, 

blokowe 

Kontrakty blokowe 

Kontrakty 
terminowe 

Kontrakty bazowe, 
szczytowe, poza 

szczytem 

Kontrakty bazowe 

Transakcje na rynku spot są zawierane w ramach transakcji sesyjnych  
i pozasesyjnych 

Obrót 
giełdowy 

Rejestr 
Rejestr 

świadectw 
pochodzenia 

Prowadzenie rejestru świadectw pochodzenia energii elektrycznej  

Nadzór 
KNF 

Izba Rozliczeniowa Giełd Towarowych – rozliczenia transakcji dokonywanych na TGE  

Giełdowa Platforma Informacyjna 
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… jak to wygląda na tle innych rynków w Europie 

Energia elektryczna Gaz CO2 
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Wśród największych konsumentów energii elektrycznej … Polska jest najszybciej rosnącym rynkiem w UE 

… oraz gazu ziemnego  

Źródło: BP Statistical Review, Eurostat, obliczenia własne 
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Polska jednym z największych rynków energii w UE 
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Wskaźnik płynności na wybranych rynkach w Europie1 

 

 
 
TGE – jeden z płynniejszych rynków w Europie 
 

479,3 

138,9 

107,7 

46,5 

39,7 

458,1 

175,7 

144,0 

59,7 

59,4 

0 100 200 300 400 500 

Nordpool, NASDAQ OMX 

EPEX/EEX 

PolPX 

PXE/OTE 

HUPX/PXE 2013 2012 

1 Wolumen obrotów na rynkach giełdowych porównywany jest z krajową konsumpcją energii w 2012 r.  
Źródło: giełdy energii, Eurostat 
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TGE będzie odpowiadać za wdrożenie rynku 
finansowych derywatów na towary w Grupie GPW 

 
Nowe obszary działalności TGE – rynek finansowy 

Kontrakty futures jako narzędzie do zabezpieczania cen 
energii 
 Futures to produkt bardziej elastyczny w zarządzaniu 

 
Motywy działania na rynku: 

Transakcje zabezpieczające, arbitrażowe, spekulacyjne 
W przyszłości wprowadzenie nowych kontraktów 
opartych o gaz, inne produkty towarowe  

 
Motywy uruchomienia rynku finansowego: 

Spełnienie oczekiwań Członków TGE oraz instytucji 
finansowych 
Wzmocnienie pozycji TGE w regionie, naturalne 
uzupełnienie oferty produktowej – RTT TGE jest drugim 
największym rynkiem w Europie 
Pozyskanie nowych członków krajowych i zagranicznych 
– instytucji finansowych 

1 badania prowadzone w listopadzie 2010 przez regulatorów krajów nordyckich 

Rynek spotowy w krajach skandynawskich to 
przeciętnie 70% konsumpcji energii elektrycznej 

Rynek energetycznych instrumentów finansowych to 
4 do 6 razy wielkość konsumpcji w krajach nordyckich 

Większość uczestników rynku skandynawskiego 
twierdzi1, że dobre możliwości zabezpieczania ceny 
na przyszłość na rynku finansowym skłaniają ich do 
zwiększania obrotów na rynku spotowym zamiast 

przyjmowania długoterminowych pozycji 
wolumenowych 

Rynek skandynawski jako wzór 
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Obszary rozwoju działalności TGE 

Rynek węgla 

CO2 

Biomasa 

Świadectwa efektywności 
energetycznej 

Certyfikaty recyklingowe 

Regionalny hub gazowy 

Rynek rolno-spożywczy 



Usługi posttransakcyjne 

Iwona Sroka, Prezes Zarządu KDPW i KDPW_CCP 
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Grupa KDPW – struktura własnościowa i charakterystyka 

Stabilny i wiarygodny akcjonariat 
Główny cel: bezpieczeństwo i stabilność systemu 
finansowego 
Niski poziom ryzyka 
Nadzór ze strony KNF, ESMA oraz NBP 

 
 
 

Europejska rejestracja Repozytorium Transakcji w KDPW 
– jedno z 4 pierwszych RT w Europie  
Nadawanie kodów LEI (KDPW_LEI) 
Usługi i kompetencje w zakresie rynku towarowego 
(KDPW_GIR) 
Planowana autoryzacja KDPW zgodnie z CSDR 

 

 100 % 

NBP 

MSP 

GPW 

33% 

33% 

33% 

KDPW_LEI 

 
Europejska autoryzacja KDPW_CCP (trzecia 
autoryzowana izba w Europie) 
Kapitały własne KDPW_CCP: 228 milionów PLN (54 
miliony EUR) 
Funkcjonalność centralnego kontrpartnera (CCP) dzięki 
mechanizmowi nowacji 
Pośrednictwo w raportowaniu do KDPW_TR 
(nieobowiązkowe) 

 
 



-59- 

 

Konta omnibus dla zagranicznych inwestorów 

Prowadzenie kont depozytowych na poziomie CSD z opcją segregacji 
kont  

Mechanizm Hold/Release (opcjonalnie) 

Rozrachunek pieniężny w pieniądzu banku centralnego: PLN w NBP, 
EUR w systemie TARGET2 

Funkcje Agenta w systemie pożyczek papierów wartościowych 
(automatycznych i negocjowanych)   

Rozrachunek i zarządzanie zabezpieczeniami dla transakcji repo 
(Agent Tri-party Repo) –  gwarantowane przez KDPW_CCP lub 
niegwarantowane 

- Współpraca z rynkiem TBS Poland  
- Szansa na przekształcenie rynku transakcji sell-buy back w tri-party repo 

Rozrachunek w częściach 

Zdarzenia korporacyjne: przekazywanie informacji, wypłata 
świadczeń, obsługa podatkowa 

Repozytorium transakcji i agencja kodująca LEI 
- Dominujący udział i elastyczna obsługa klientów krajowych 
- Planowane uzyskanie statusu Approved Reporting Mechnism (MIFID II) – 
rozszerzenie raportowania o transakcje z rynku kasowego 
- Możliwość nadawania kodów LEI na podmioty zawierające transakcje na 
rynku kasowym 

Zmiana cyklu rozrachunkowego z T+3 na T+2 (zgodnie z wymogami 
CSDR; 6.X.2014) 

Agencja Numerująca (LEI, ISIN, FISIN) 

Usługi dodatkowe 

Core Services 

Usługi komercyjne 

Initial recording of securities 
in a book-entry system  

Maintaining securities 
accounts at the top-tier level 

Rynek 

regulowany 

Alternatywny 

System Obrotu 

OTC  - rynek 

kasowy 

Centralny depozyt papierów wartościowych 

Zdarzenia korporacyjne 

Połączenia operacyjne z zagranicznymi CSD 

Repozytorium Transakcji (KDPW_TR) 

Giełdowa Izba Rozrachunkowa (GIR KDPW) 

Rozrachunek transakcji 

Autoryzacja centralnego depozytu (CSD): 2015/2016 

Tri-Party Repo 

Prowadzenie kont 
depozytowych 

Rejestrowanie i 
przechowywanie p.w. 

Usługi podstawowe 

 
 KDPW – zakres usług i główne funkcjonalności 
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Europejska autoryzacja: kwiecień 2014 

 

Funkcjonalność centralnego kontrpartnera (CCP) dzięki 
mechanizmowi nowacji 

Netting w należnościach pieniężnych (obowiązkowych) oraz 
papierach wartościowych (opcjonalnie)  

- Zwiększona atrakcyjność rozliczeń dla inwestorów zagranicznych 
(prop-shops, HFT) i daytraderów  

Segregacja kont rozliczeniowych (konta indywidualne 
i zagregowane) 

Rozliczanie derywatów OTC: 

- Obecnie - PLN (FRA, IRS, OIS, Basis Swap, REPO) 

- Planowane - EUR (FRA, IRS, OIS, Basis Swap, FX instruments)  

OTC clearing na bazie instrukcji MarkitWire i SWIFT Accord  

System gwarantowania negocjowanych pożyczek papierów 
wartościowych 

Ograniczenie do systemu zabezpieczenia płynności rozliczeń, 
ewentualne wdrożenie systemu transakcyjnego przez GPW otworzy 
drogę do pełnego wykorzystania pożyczek do krótkiej sprzedaży 
usunięcie bariery dostępu banków do systemu po wprowadzeniu 
jednolitej licencji bankowej 

Obliczanie depozytów na bazie intra-day oraz dziennej 

Dostosowanie systemem transakcyjnym GPW (UTP - NYSE 
Euronext) 

Kolejność uruchamiania środków w systemie gwarantowania 
rozliczeń zgodna z EMIR 

Kapitały własne KDPW_CCP: 228 miliony PLN (54 miliony EUR) 

Raportowanie do KDPW_TR 

Rynek regulowany ASO OTC derywaty 

Rozliczanie transakcji 

Zarządzanie ryzykiem rozliczeniowym 

Zarządzanie zabezpieczeniami 

SPAN VaR 

Obligacje 

skarbowe 

Bony 

skarbowe 
PLN 

SpółkiW

IG20 

Gwarancje 

bankowe 

OTC 

REPO 

Usługi dodatkowe 

 
 KDPW_CCP – zakres usług i główne funkcjonalności 



-61- 

Kapitalizacja instrumentów dłużnych  
i udziałowych (mld PLN) 

Liczba rozrachowanych operacji* (tys.) 

Wartość rozrachowanych operacji* (mld PLN) 

* Nie uwzględniono operacji z rynku pierwotnego , operacji na papierach wartościowych oraz transferów transgranicznych (4% liczby operacji w 2014r.). 
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KDPW, wrzesień 2014 r. 

- Uczestnicy KDPW – 65 
- Emitenci – 1152 (w tym 77 zagranicznych) 
 
- Zdeponowane emisje instrumentów udziałowych – 1102   
- Zdeponowane emisje instrumentów dłużnych – 1645  240 289 210 260 196 218 
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Liczba rozliczonych transakcji (tys.) 

Wartość rozliczonych transakcji (mld PLN) 

Liczba instrumentów pochodnych (tys.) 

- Uczestnicy KDPW_CCP – 38 
- Uczestnicy KDPW_CCP na rynku OTC – 14 
 
- Kapitał własny – 228 mln PLN 
- Fundusze rozliczeniowe – 268 mln PLN 

 

KDPW_CCP, wrzesień 2014 r. 
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Główne czynniki mające wpływ na zmianę 
przychodów i zysku netto: 

 
 2011 r. -  Poprawa koniunktury (wyższe przychody z tytułu 

prowadzenia depozytu papierów wartościowych, rozrachunku 
transakcji na rynku kasowym oraz obsługi wypłat 
transferowych) 

 2012 r. - Spowolnienie gospodarcze związane z kryzysem w 
strefie Euro (niższe przychody z tytułu rozliczenia i rozrachunku 
transakcji oraz kontraktów terminowych, a także z tytułu 
prowadzenia depozytu papierów wartościowych) 

 2012 r. -  Zmiany legislacyjne w ustawie o organizacji i 
funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (niższe przychody z 
tytułu obsługi wypłat transferowych) 

 2013 r. -  Poprawa sytuacji na rynkach kapitałowych 
 2014 r. - Usługi związane z prowadzeniem Repozytorium 

Transakcji oraz nadawaniem kodów LEI 

Dane w mln PLN  

Dane w mln PLN  

 
 Grupa KDPW – sytuacja finansowa 
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         Główne projekty realizowane przez  Grupę KDPW: 
 

 Wdrożenie systemu informatycznego wspierającego obsługę 
transakcji na rynku międzybankowym (OTC) 

 Rozwój usług związanych z obsługą przez CCP rynku 
derywatów i transakcji repo 

 Dostawanie systemu KDPW (STREAM) do nowego systemu 
transakcyjnego GPW (UTP) 

 Uruchomienie i rozwój Repozytorium Transakcji oraz 
wprowadzenie usługi nadawania kodów LEI 

 Rozwój systemu zarzadzania ryzykiem rozliczeniowym 

 Rozwój i modernizacja infrastruktury technicznej, budowa 
wewnętrznej magistrali komunikacyjnej 

 Wdrożenie kompleksowych rozwiązań do zarządzania 
aktywami 
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Bieżące czynniki wzrostu przychodów GK KDPW: 

Liczba transakcji oraz wartość obrotu na rynku zorganizowanym 

Kapitalizacja przechowywanych papierów wartościowych 

Liczba uczestników 

Liczba otwartych kont 

Liczba emitentów 

Liczba zdarzeń korporacyjnych oraz wartość świadczeń z papierów wartościowych 

Wartość funduszy zabezpieczających 

 

Główne motory wzrostu przyszłych przychodów GK KDPW: 

Prowadzenia Repozytorium Transakcji 

Nadawanie i utrzymywanie kodów LEI 

Rozliczenia transakcji oraz zarządzanie i administrowanie środkami na rynku międzybankowym (OTC) 

Rozliczenia i zabezpieczanie transakcji na obligacjach na rynku TBSP 

Obsługa pożyczek negocjowanych 

Obsługa transakcji REPO oraz rozwój usług w zakresie tri-party REPO 

Zarządzanie zabezpieczeniami 

Obsługa kont omnibus 

Obsługa rynku towarowego 

 

 
 Grupa KDPW – czynniki wzrostu 
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Biuro Relacji Inwestorskich GPW 

tel. +48 22 537 72 50 

ir@gpw.pl 
www.gpw.pl/relacje_inwestorskie 
 
 
 
Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie SA 
ul. Książęca 4, 00-498 Warszawa 

tel. +48 22 628 32 32 

gpw@gpw.pl 
www.gpw.pl 
 

 
  30 października 2014 r., czwartek 

      Wyniki za III kwartał 2014 r. 
 

   24 lutego 2015 r., wtorek 
      Raport roczny Grupy GPW za 2014 r. 

 
  30 kwietnia 2015 r., czwartek 

      Wyniki za I kwartał 2015 r. 
 
  30 lipca 2015 r., wtorek 

     Wyniki za I półrocze 2015 r. 
 
  30 października 2015 r., piątek 

     Wyniki za III kwartał 2015 r. 
 
 
 

Zastrzeżenie prawne 
  
Niniejsza prezentacja została przygotowana przez Giełdę Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. („Spółka” lub 
„GPW”) na potrzeby jej akcjonariuszy, analityków oraz innych kontrahentów. Niniejsza prezentacja została sporządzona 
wyłącznie w celach informacyjnych i nie stanowi oferty kupna bądź sprzedaży, ani oferty mającej na celu pozyskanie 
oferty kupna lub sprzedaży jakichkolwiek papierów wartościowych bądź instrumentów. Niniejsza prezentacja nie stanowi 
rekomendacji inwestycyjnej ani oferty świadczenia jakiejkolwiek usługi. 
  
Dane przedstawione w prezentacji zostały zaprezentowane z należytą starannością, jednak należy zwrócić uwagę, iż 
niektóre dane pochodzą ze źródeł zewnętrznych i nie były niezależnie weryfikowane. W odniesieniu do wyczerpującego 
charakteru lub rzetelności informacji przedstawionych w niniejszej Prezentacji nie mogą być udzielone żadne 
zapewnienia ani oświadczenia. 
  
GPW nie ponosi żadnej odpowiedzialności za jakiekolwiek decyzje podjęte w oparciu o informacje i opinie zawarte w 
niniejszej prezentacji. GPW informuje, że w celu uzyskania informacji dotyczących Spółki należy zapoznać się z raportami 
okresowymi lub bieżącymi, które są publikowane zgodnie z obowiązującymi przepisami prawa polskiego. 

 
Kalendarz / dane kontaktowe 

Kalendarium wydarzeń RI GPW 
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