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Polski rynek kapitatowy



Polska - gtéwne wskazniki ekonomiczne

Polska gospodarka - kluczowe dane ~ Wzrost PKB w ujeciu realnym (%) PKB Polski na mieszkanca (% sredniej UE, PPP)
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PKB wzrost 2013-2024 (CAGR 2013-2024, %) 3,4% 2,1% 1,5% 1,9% 1,1% 2,2%
CPI (2025E) 3,7% 3,0% 2,2% 3,8% 2,2% 0,7%
Deficyt budzetowy (2025E, % PKB) 6,2% 6,5% 3,3% 4,4% 3,0% 1,4%
Dtug publiczny (2025E, % PKB) 60,7% 122,5% n/a 103,9% 65,4% 33,7%
C/A (2025E, % PKB) -0,3% -3,7% +2,9% -3,7% +5,2% +6,8%
Inwestycje jako % PKB (2024, % PKB) 17,7% 21,7% 21,3% 17,9% 21,0% 24,6%
Wydatki na badania i rozw6; jako % PKB (2022, % PKB) 1,5% 3,6% 2,1% 2,9% 3,1% 3,4%

= Dalszy wzrost gospodarczy wymaga ciggtego wzrostu poziomu inwestycji i innowacji w gospodarce

= W podnoszeniu poziomu inwestycji i innowacji kluczowa role odgrywa rynek kapitatowy

Zrédta: World Bank, Eurostat, OECD, GUS, IMF, Bloomberg Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 3



Polski rynek kapitatowy rozwija sie wolniej niz gospodarka

Malejaca rola rynku kapitatowego w polskiej gospodarce

= Wskaznik kapitalizacji rynkowej do PKB w Polsce pozostaje wyraznie ponizej sredniej UE wynoszacej 64%
= Kapitalizacja rynkowa krajowych spotek notowanych na GPW spadta z 35% w 2014 roku do 22% w 2024 roku

Kapitalizacja spétek krajowych do PKB 2024 (%) Kapitalizacja spétek krajowych Polski vs UE 2014-2024 (%)
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Zrédta: World Bank, GPW, FESE, Bloomberg, Eurostat Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 4



Ograniczona pula krajowego kapitatu instytucjonalnego

Ograniczona pula kapitatu funduszy inwestycyjnych i emerytalnych na polskim rynku

= Aktywa polskich funduszy emerytalnych i inwestycyjnych pozostaja na jednym z najnizszych poziomow w UE
= Dominujgcymi graczami pozostajg OFE, ktére posiadajg niemal potowe akcji spotek krajowych pozostajgcych w wolnym obrocie na GPW

Aktywa funduszy emerytalnych* jako % PKB (2023) Aktywa OFE, PPK and TFI (2024) Udzialy we free float krajowych akdji
250 I Akcje krajowe Obligacje krajowe pozostate (2024)
o OFE PPK
- 216 mld zt 30 mld zt PPK
20% TR 1o mld zt
100 41 mld zt
3%
50 46%
8,5%
0 i
DK SE UK FR IT s CZ DE HU OFE
Free float 168 mld zt
Aktywa funduszy inwestycyjnych jak % PKB (2024) krajowych akcji
43% TF 377 mld zt
200 405 mld zt
42%
150
Niewielka czesc¢
100 aktywow TFI Pozostali
ulokowana w 158 mld zt
50 krajowe akcje
0,
i 10,5% A7%

i
UK SE FR DK DE HU IT pum CZ

Zrédta: OECD, EFAMA, NBP, KNF | *Aktywa funduszy emerytalnych — aktywa pozyskane ze sktadek na plan emerytalny, przeznaczone na finansowanie $wiadczen emerytalnych Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 5



Struktura aktywéw gospodarstw domowych szansa dla polskiego rynku

Wysoki udziat gotowki i depozytéw bankowych w aktywach finansowych Polakéw

= Polska ma jeden z najwyzszych udziatow gotéwki i depozytdw bankowych w aktywach gospodarstw domowych w catej UE

= QObnizenie wskaznika do sredniej UE mogtoby uwolni¢ okoto 700 mld zt (~200 mld USD) dodatkowych aktywéw na inwestycje

Gotowka i depozyty w aktywach fin. gosp. dom. 2024 (%) Struktura oszczednosci gospodarstw domowych (mlid 1)
Gotéwka i depozyty Pozostate Akcje notowane
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Zrédta: Eurostat, EBC
* Zawiera: uprawnienia emerytalne, naleznosci funduszy emerytalnych wobec zarzadzajgcych funduszami oraz uprawnienia do $wiadczen nieemerytalnych Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 6



Osobiste Konto Inwestycyjne (OKI) - szansa na rozwéj rynku kapitatowego i GPW

dtugoterminowe inwestowanie, oparty na wartos¢ rachunkéw ISK (mld EUR, LHS) @ partycypacja populacji 20+ (%, RHS)
konstrukcji konta ISK w Szwecji.

Projekt ustawy opublikowany 3 grudnia.

r z I ( Dobrowolny produkt wspierajgcy Rozwdj ISK w Szwecji w latach 2012-2024
I mld EUR, % )
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= Niskiroczny podatek od aktywdéw powyzej limitu 100 tys. zt - w 2026 roku . - 48 59
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moze to by¢ okoto 0,8% (19% x rentownos¢ obligacji skarbowych) 0
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= Brak podatku przy inwestycjach w krajowe aktywa do 100 tys. zt 158 158 147 178

= Szerokie mozliwosci inwestycyjne - dowolne aktywa dopuszczone do

obrotu, fundusze inwestycyjne oraz do 25 tys. zt w lokaty lub obligacje Kapitalizacja spétek krajowych do PKB 2024 (%)
oszczednosciowe

= Elastycznosc - brak limitu wptat i mozliwos¢ wyptat w dowolnym 0 50 100 150 200

momencie
170%

= Wedtug szacunkéw Ministerstwa Finanséw, w ciggu 3 lat wartos¢

aktywéw zgromadzonych na OKl wyniesie 100 mld zt 64%

= MF szacuje, ze do 2040 naptywy na GPW z OKl siegng 74 mld zt 47%

= Planowane wejscie w zycie: lipiec 2026

L HEn

Zrédto: MF Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 7



Kofo rozwoju rynku kapitatowego

Lokalni inwestorzy instytucjonalni
® Rozwdj funduszy emerytalnych
" Rozwdj funduszy inwestycyjnych \

® Rozwdj lokalnego rynku PE/VC

- .
B Ptynnosé Atrakcyjna oferta produktowa
® Edukacja finansowa

" Wielkosc rynku Rozwéj rynku ® Zachety podatkowe
kapitatowego

tad korporacyjny i ESG Atrakcyjne notowane spotki i produkty

B Zréwnowazone regulacje ® Nowe produkty inwestycyjne
" Standardytadu korporacyjnego ® Nowi emitenci
= ESG " Niski koszt kapitatu

Rozwiniety ekosystem posrednikow finansowych

® Silna baza krajowych brokerow

® Atrakcyjna oferta dla inwestorow

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 8



€14}
kluczowe informacje



GPW: najwieksza gietda w Europie Srodkowo-Wschodniej z potencjatem wzrostu

Najwieksza gietda w Europie Srodkowo-Wschodniej z potencjatem wzrostu

= GPW odpowiada za 41% kapitalizacji spétek krajowych w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej i 68% obrotéw akcjami 2025 YTD
= Na Gtownym Rynku GPW notowane sg 402 spotki
= Udziat Polski w MSCI EM wynosi 1,1%, w FTSE DM 0,1%

Kapitalizacja rynku krajowego (mld EUR) Obroét akcjami YTD (mid EUR)
I Gietdy CEE I Pozostate gietdy FESE I Gietdy CEE Pozostate gietdy FESE Velocity YTD?
Euronext 6711 Euronext 2399,7 45.3%
Deutsche Borse 2389 Deutsche Bérse 1077,2 54.5%
SIX 2024 SIX 639,9 36.6%
Nasdaqg N&B 1931 Nasdag N&B 600,2 38.5%
BME (part of SIX Group) 1032 BME (part of SIX Group) 280,7 36.9%
GPW I 255 GPW M 94,5 48.2%
Vienna [l 164 Athens [l 34,7 42.0%
Athens 104 Vienna 1 27,7 22.5%
Bucharest | 56 Budapest |8,8 23.3%
Budapest |53 Prague [4,5 13.1%
Prague |46 Bucharest 2,2 5.4%
Zagreb |32 Zagreb 0,4 1.8%
Bulgaria [10 Bulgaria 0,3 3.2%
0 500 1000 1500 2000 7000 0 200 400 600 800 2 400

Zrédto: FESE, dane do pazdziernika 2025 (najnowsze dostepne dane)

T Wskaznik velocity: obrot gotéwkowy akcjami krajowymi jako % sredniej kapitalizacji akcji krajowych; pazdziernik 2025 r. (annualizowane) Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 10



Rekordowe obroty akcjami

Obroty akcji na Rynku Gtéwnym GPW

= W okresie styczen-listopad 2025 obroty akcjami na Gtéwnym Rynku wzrosty 0 41,0% rdr do 432,0 mld zt

= Sredni dzienny obrét na poziomie 1,9 mld zt w okresie styczen-listopad 2025 r., 0 55% wyzszy niz $rednia z lat 2019-2025

Obroty sesyjne akcjami na Gtéwnym Rynku GPW

e styczen - listopad 2025: PLN 432,0 +41,0% rdr
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Srednie obroty sesyjne akcjami na Gtéwnym Rynku GPW
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Indeksy GPW a wybrane indeksy globalne

= Indeksy GPW globalnymi lideramiwzrostéw w 2025 YTD
= Polskirynek nadal notowany z 26% dyskontem do MSCI Emerging Markets i 50% dyskontem do MSCI| World

Stopy zwrotu wybranych indekséw TR 2025 YTD' Wskaznik cena / zysk indeksow MSCI
zmiana rdr, % (dane w walutach lokalnych, chyba ze wskazano inaczej) — MSCI Poland = MSCIWorld —— MSCI Emerging Markets
30
KOSPI 200 TR 77,7%
MSCIPOLAND (USD) nE e 54, 00
WIG20 TR e 43,8% 25 22.8
WIG S 40,6%
MWIG40 TR s 35,7% 20
HANG SENG 29,0%
NIKKEI 225 TR 28,3% 19,5 @
SWIGS0 TR m 28,3% 15 '
MSCI EM 26,8% 11,5 | -26%
FTSE 100 TR 23,8% 0
NASDAQ 100 TR 20,8%
DAX 19,7%
MSCIWORLD 18,3% 5
S&P 500 TR 17,3%
CAC 40 GR 14,7% o

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Zrédto: Bloomberg 28.11.2025

Stosunek P/E indekséw MSCI 1Y Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie | 12



Wyniki finansowe
GK GPW



Struktura przychodéw GK GPW

Struktura przychodéw GK GPW

= Wzrost CAGR przychodéw GK GPW o 7,6% w okresie 2019-Q3 2025 LTM

Dobrze zdywersyfikowane przychody: znaczna czes¢ przychoddw pochodzi z Rynku Towarowego i sprzedazy danych rynkowych

= QOkoto 1/3 przychoddw niezaleznych od obrotéw na Rynku Finansowym i Rynku Towarowym?

Przychody GK GPW Struktura przychodéw GK GPW LTM Q3 2025

- Rynek Finansowy - Rynek Towarowy Pozostate przychody Akcje

Instrumenty pochodne
mln zt .
Instrumenty dtuzne
Inne’
7,6% 525

Obstuga emitentéw

445

4,9% Energia elektryczna
Sprzedaz informacji

z rynku finansowego Gaz

Pozostate przychody Prawa majatkowe

Sprzedaz informacji

Inne
z rynku towarowego Rejestr Swiadectw
2019 2020 2021 2022 2023 2024 LTM Rozliczanie transakeji Pochodzenia

Q32025

1 Zawiera inne optaty od uczestnikow rynku w ramach obstugi obrotu oraz inne instrumenty rynku kasowego

2Zawiera - Rynek finansowy: obstuga emitentdw, dziatalnos$¢ depozytowa AMX, inne optaty od uczestnikow rynku, sprzedaz informacji; Rynek towarowy: inne optaty od uczestnikéw rynku, Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 14
sprzedaz informacji; pozostate przychody



Wyniki finansowe GK GPW za Q3 2025

Wyniki GK GPW

mln zt Q32025 rdr 9M 2025 rdr

PRZYCHODY 135,1 +20,5% 411,5 +17,2%

Rynek Finansowy 91,5 +27,4% 271,8 +21,9%

Rynek Towarowy 39,7 +9,7% 127,3 +10,4% Q32025

Pozostate 889 -4,2% 12,4 -4,0%

) . . = Przychody: 135,1 mln zt (+20,5% rdr) —wzrost w obu

Koszty operacyjne 91,2 +12,0% 2688 +8,5% segmentach: Rynku Finansowym (+27,4% rdr) oraz

Wskaznik cost/income (%) 67,5% -5,1 p.p. 65,3% -5,3 p.p. Rynku Towarowym (+9,7% rdr)
Pozostate koszty 0,3 +24,4% 2,5 -69,5%
EBIT e e - e = (C/I:67,5% (-5,1 p.p.) dzieki wzrostowi przychoddw

’ o ’ o pomimo przyspieszenia dynamiki OPEX do 12,0% rdr
EBIT SKORYGOWANY' 44,3 +43,0% 143,1 +39,4%
EBITDA 53,8 +39,1% 170,8 +42,4% = EBITDA: 53,8 mln zt (+39,1 % I’dl’)
1

EBITDA SKORYGOWANA 53,8 +39,1% 170,8 +35,8% = Zysk netto: 49,2 min zt (+29,5% rdr)

Marza EBITDA skorygowana (%) 39,8% +5,3 p.p. 41,5% +5,7 p.p.
Udziat w zyskach spétek stowarzyszonych 12,5 +17,2% 34,4 +21,5% * ROE: 18,1% vs. 15,1% rok iCZESIE] — 2o z.kapltatu

o o na poziomie wskazanym w Kierunkach Strategicznych

Saldo przychodow i kosztow finansowych 3,9 -7,9% 14,2 +19,5% GPW 2025-2027
ZYSK NETTO? 49,2 +29,5% 157,4 +39,1%
ZYSK NETTO? SKORYGOWANY" 49,2 +29,5% 157,4 +33,5%

Marza netto skorygowana (%) 36,9% +2,9 p.p. 38,2% +4,6 p.p.

ROE® (%) 18,1%  +3,0 p.p. 18,1% +3,0 p.p.

TWyniki 9M 2024 skorygowane o wptyw zdarzenia jednorazowego o wartosci 5,8 mln zt (4,7 mln zt wptywu na wynik netto)
27ysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujace;j
3 ROE (zwrot z kapitatu wtasnego) obliczane na podstawie zysku za ostatnie 12 miesiecy Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 15



Wyniki finansowe TGE za Q3 2025

Wyniki finansowe TGE

min zt Q32025 rdr 9M 2025 rdr
PRZYCHODY 39,6 +7,5% 127,8 +10,5%
Obstuga obrotu 23,8  +12,3% 73,2 +14,6% Q32025
Energia elektryczna 6.0 -16,1% 18,5 -9.5% = Przychody z obrotu gazem (+47,6% rdr): wzrost obrotow
G . . . . 49,99 na rynku terminowym, w wyniku rosngcego znaczenia
az 6, 47,6% 7, 49,9% tego surowca w miksie energetycznym
P jatk &) +4,7% 14,2 +2,5% . . .
rawa majgtkowe ’ ’ = Przychody z innych optat (+26,4% rdr): ograniczenie
Optaty od uczestnikow 7.9 +26,4% 22,6 +28,4% upustéw IRGIT w optatach od zabezpieczen oraz wzrost
Rozliczenia transakcji 11,5 +13,2% 37,6 +14,2% liczby klientéw ustug swiadczonych przez InfoEngine
Prowadzenie rejestrow 3,9 -11,3% 14,8 -13,1% SA.
Koszty operacyjne 243 +9.1% 74.4 +10,1% . Przychody;obrotulehgrgla (-16,1?/0 rdr): §padekwyn|ka
_ . . z obnizonej ptynnosci instrumentdw terminowych dla
Cost/income (%) 61,5%  +0,9p.p. 58,2%  -0,1p.p. dostawy przysztorocznej
0, 0,
EBITDA 18,0 NS 62,1 NECPEEC = Przychody z rozliczenia transakcji (+13,2% rdr):
Marza EBITDA (%) 45,5% -1,1 p.p. 48,6%  +0,6 p.p. zwigkszone wolumeny obrotéw na rynkach TGE
Wynik na dziatalnosci finansowej 2,1 -1,0% 8,6 +35,0%
ZYSKNETTO 14,2 +5,9% 50,4 +14,9%
Marza netto (%) 35,8% -0,5 p.p. 39,5% +1,6p.p.

" Zawiera: optaty eksploatacyjne, podatki i optaty oraz inne koszty operacyjne Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 16



Rynek Towarowy - zmiany regulacyjne

7 . . = Rozporzgdzenie MKiS z 29 sierpnia 2025:

Swiadectwa pochodzenia: , . )

obowiazek umorzen 2026-2028 o procentowy obowigzek umarzania swiadectw pochodzenia w latach 2026-2028
ustalony dla swiadectw zielonych: 9,0% wobec 8,5% w 2025

= Projekt ustawy Ministerstwa Energii zaktada zmiany legislacyjne:
: : _ o przywrocenie obowigzkowej sprzedazy przez gietde (obligo) 80% wytworzonej energii
Obligo gietdowe: energia elektryczna : : : : :
e o zwiekszenie poziomu obliga dla gazu ziemnego do 85% z 55%
= Trwaja konsultacje projektu
= Proponowane wejscie zmian w zycie: lipiec 2026

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 17



Transformacja energetyczna otwiera nowe mozliwosci dla GK TGE

Moce wytwdrcze GW 2024-2040P Szanse TGE

Il Vegiel Gaz | OZE Atom OZE

Gigawaty [GW], udziat % w tacznych mocach wytworczych = Wzrost udziatu OZE to wieksza zmiennos$é i wieksze potrzeby bilansowania
rynku - wzrosnie znaczenie rynku spot z krétkim okresem wykonania

2178560 = OZE to mniejsze moce pojedynczych elektrowni —w miejsce jednego
wygaszanego konwencjonalnego bloku wejdzie wiele zrodet OZE, co
przetozy sie na wzrost liczby uczestnikdw rynku

6,5%)

213,0

GAZ

170.0 = Rynek europejski dostosowuje sie do nowego otoczenia rynkowego
160,0 ' (rezygnacja z gazu rosyjskiego, wzrost dostaw LNG)
= Rosnie popyt elektroenergetyki na gaz - planowane do oddania w latach
2026-27 elektrownie na gaz o szacowanym tagcznym zapotrzebowaniu
18,0 2,6 mld m3 (ok. 28,5 TWh) rocznie
(11,3%)
= Integracja gazow dekarbonizowanych (biometanu, zielonego wodoru) ze
strukturg rynku gazu jest czescig polityki klimatycznej UE i stanowi
46,0 potencjalne dodatkowe wolumeny na parkiecie gietdowym TGE
(27,1%) 43 0
’7’),0
(18,4%) WEGIEL
(8, 5% (4, 40
2024 2030 2035 2040 = Szansa dla TGE polega na natozeniu na jednostki weglowe obliga

17Zrédto: ,Scenariusz rynkowy McKinsey dla Polskiego Systemu Energetycznego 2024 r.” Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 18



Koszty operacyjne GK GPW

Koszty operacyjne

min zt Q32025 rdr 9M 2025 rdr
KOSZTY OPERACYIJNE 91,2 +12,0% 268,8 +8,5%
taczne koszty osobowe 45,9 +15,7% 135,6 +12,2%
Ustugi obce, w tym: 26,3 +0,6% 77,5 -0,9%
IT 13,2 -6,2% 41,7 +1,4%
doradztwo 4,0 +6,7% 9,0 -11,9%
inne ustugi obce 9,1 +2,9% 26,8 -0,3%
Amortyzacja 9,5 +23,4% 27,7 +19,9%
Pozostate' 53  +37,9% 15,4 +10,3%
Optata KNF 4,1 +3,8% 12,6 +7,3%
COST/INCOME (%) 67,5% -5,1p.p. 65,3% -5,3p.p.
MARZA EBITDA? (%) 39,8% +53p.p. 41,5% +5,7p.p.

= Koszty osobowe (+15,7% rdr): wzrost zwigzany z:
o rezerwami na wynagrodzenia zmienne po wyzszych wynikach GK GPW
o wzrostem zatrudnienia 0 6,8% rdr
o podwyzka wynagrodzen pracownikéw Srednio 0 6% w 10.2024 r.

= Stabilne koszty ustug obcych (+0,6% rdr)

= Amortyzacja (+23,4% rdr): inwestycje w infrastrukture IT w GK GPW oraz
wzrost amortyzacjiw GPW Logistics i GPW DA

1 Zawiera: optaty eksploatacyjne, podatki i optaty (po odjeciu optat na KNF) oraz inne koszty operacyjne
2 Wyniki 9M 2024 skorygowane o wptyw zdarzenia jednorazowego o wartosci 5,8 mln zt

Kwartalna zmiana przychodoéw i kosztéw operacyjnych

= zmiana przychoddéw, rdr = zmiana kosztéw operacyjnych, rdr
28,9% _~29,0%
24,6% 77 . 2N
= 26,7%
19,0% 19,29%719,9%
-~
11,7% 10,8%
1,6% 1,8% 5,3%
-2,4%
-14,9%

Q3 Q4 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q8
2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025

Wskaznik cost/income i marza EBITDA

—— marza skorygowanej EBITDA (%) koszty operacyjne/przychody (C/I, %)

72,6%
o7 67,5%

0,
./.\./I\._H_._SM%_./I’_'\SQS %

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024 2025 2025 2025

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 19



Koszty operacyjne GK GPW

Zmiana kosztéw operacyjnych rdr

mln zt, zmiany rdr

+12,0% Q32025

= Wozrost kosztéw operacyjnych o +12,0% rdr

= Dynamika wzrostu kosztéw podwyzszona przez:

81,4 +3,4 0,7 +2,5 —HiE-

o wyzsze koszty zmienne, w tym: rezerwa na
wynagrodzenia zmienne (zwigzana ze wzrostem
wynikéw GK GPW) oraz wyzsze koszty ustug
transportowych (GPW Logistics: spétka non-core)

o wyzsze koszty AMX zwigzane z podwyzkg cennika
ustug depozytowych

= Pozytywnie na dynamike kosztow wptyneta
restrukturyzacja kosztéw spétek non-core

= Bazowy wzrost kosztéw operacyjnych w biznesie

Q32024 rezerwa na GPW AMX pozostate bazowy Q32025 podstawowym o +5,7% rdr
wynagrodzenia  Logistics spotki wzrost OPEX
zmienne (none-core) non-core

Dane spotek non-core z wytaczeniami konsolidacyjnymi Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie | 20



CAPEX GK GPW

CAPEX

BB aktywa rzeczowe (min zt)

mln zt, zmiana rdr

80

70

60

50

40

30

20

10

[ wartosci niematerialne (mln zt)

|| CAPEX/przychody (%)

5,0% 9,0% 10,6%
43,4
36.4 12,1
13,4
16,7
2019 2020 2021

15,5%

16,5%

11,9%

60,2

25,7

2022

2023

55,2

2024

LTM Q32025

Gtéwna czes¢ naktaddw na wartosci
niematerialne zwigzana jest z wdrozeniem
platformy transakcyjnej WATS

W 2024 roku wprowadzono istotne ciecia w
projektach non-core, ktére sg obecnie w
przegladzie, co skutkowato spadkiem naktadéw
inwestycyjnych

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 30 wrzesnia

2025 r., naktady inwestycyjne byty o 35,3% wyzsze
nizw 2024 r.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 21



Kontynuacja wzrostu zyskéw oraz atrakcyjna polityka dywidendowa

Zysk netto

B Zysk netto, min zt'

+5,8%

183,7 200,8

158,7 152,3 161,249 1560 1577 i
1075 1215 1165 120,5 : ) )
’ = Polityka dywidendowa: wyptata 60-80%
skonsolidowanego zysku netto z ambicjg wzrostu
dywidendy w kolejnych latach

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 |TMQ3
2025 = Wyptata 132,2 mln zt z zysku za 2024 r., w tym

42,8 mln zt z kapitatu zapasowego

Dywidenda
= Wyptata dywidendy przektada sie na 3,15 PLN na
Dywidenda na akcje?, min zt —— Wskaznik wyptaty dywidendy® | | Stopa dywidendy* akcje, co stanowi wzrost 0 5% rdr
94% 89%

82% 78% 3% 84% . 78% 80% Wyptata dywidendy w wysokosci 3,15 PLN na
W akcje jest zbiezna z ambicja zwiekszania
dywidend, zgodnie ze Strategicznymi kierunkami

rozwoju GK GPW na lata 2025-2027

3,18

2,40 235 215 2.20 2,40 2,50 2,74 2,70 3,00 8,15

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

[49% | | 6,7% | | 44% | |58% | |74% | |55%| |52%| |74%| |67%| |64% | |6,6% |

1 zysk netto przypadajay akcjonariuszom jednostki dominujace;j

2 za rok obrotowy, za ktéry wyptacono dywidende

3 wskaznik wyptaty dywidendy w oparciu o skonsolidowany zysk netto GPW

4 na podstawie ceny akcji z dnia ustaleni prawa do dywidendy Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 22
5 zysk netto skorygowany o zdarzenia jednorazowe
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Perspektywy

Rynek Finansowy = Akcje- obroty sesyjne: pazdziernik (+49,6% rdr), listopad (+19,9% rdr)
obroty = Kontrakty terminowe na indeksy: pazdziernik (-21,7% rdr), listopad (-14,5% rdr)
Rynek Towarowy = Energia elektryczna (spot i forward): pazdziernik (-16,0% rdr), listopad (-7,5% rdr)
= Gazziemny (spotiforward): pazdziernik (+112,7% rdr), listopad (+25,2% rdr)
obroty = Prawa majgtkowe (spot): pazdziernik (-4,3% rdr), listopad (+45,8% rdr)
= Utrzymanie podwyzszonej dynamiki wzrostu kosztow operacyjnych rdr
= Naktady inwestycyjne w Q4 2025 na wyzszym poziomie nizw Q3 2025

OPEX / CAPEX Kontynuacja inwestycji technologicznych (WATS, infrastruktura IT, Al)

Rynek Finansowy Wazrost stabo rozwinietego polskiego rynku kapitatowego

DLUGOTERMINOWE

= Wozrost handlu energig i gazem (rosnacy udziat OZE i gazu)
Rynek Towarowy = Zmianyregulacyjne - przywrdcenie obowiazkowej sprzedazy przez gietde (obligo)
(80%) wytworzonej energii, wzrost obligo na rynku gazu (85%)

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 24



Kierunki strategiczne
GK GPW 2025-2027




Kierunki strategiczne GK GPW 2025-2027

Rozwéj rynku kapitatowego

Dziatania na rzecz rozwoju rynku kapitatowego

Wozrost liczby nowych emitentdw oraz aktywne wsparcie obecnych

Zwiekszenie i aktywizacja krajowej bazy inwestorow indywidualnych

Wsparcie edukacji finansowej, budowa zaufania do rynku
kapitatowego

Europejskie centrum finansow, aktywna rola w ksztattowaniu regulacji

Budowa wartosci dla
akcjonariuszy i interesariuszy

Rozwdj portfela nowoczesnych ustug i produktow

Wzmacnianie dziatan w ramach zréwnowazonego rozwoju
Poprawa efektywnosci oraz wzmacnianie synergii w GK GPW
Przyspieszenie wzrostu pzez startegiczne partnerstwa i M&A

Atrakcyjna polityka dywidendowa z ambicja rosngcej dywidendy

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 26



Strategiczne Kierunki Rozwoju 2025-2027

&, GPW

Rozwoéj rynku
kapitatowego

Wzrost liczby
debiutéw gietdowych

Edukacja finansowa i
promocja rynku

Aktywne wsparcie
emitentow

Rozwéj nowoczesnych
ustug i produktéow

Wzmacnianie
dziatan ESG

= Osobiste Konto Inwestycyjne — inwestycje do 100 tys. zt bez podatku

= Zmiany w Listing Act - utatwienia w pozyskiwania kapitatu

= GPW IPO Academy - cykl warsztatéw dla ok. 30 spétek planujacych IPO
= GPW IPO Bridge - spotkania spotek i funduszy PE i biur maklerskich
= GPW Catalyst Forum - spotkanie inwestoréw i emitentéw rynku obligacji

» Inicjatywy promujace rynek kapitatowy: GPW 24/7, #ETFnaGPW
= Dziatania edukacyjne Fundacji GPW - ponad 70 tys. uczestnikéw YTD

= PWPA 5.0 - zwiekszenie budzetu o okoto 50%, analizy NewConnect i Catalyst

= Zmiany w sprawozdawczosci (udziat w konsultacjach) — zmniejszenie obowigzkéw

» Program Zerowych Opfat od obrotu ETF - wzrost obrotéw YTD o ponad 100% rdr
= Nowe ETF na GPW - udziat GPW w pracach nad Beta ETF Dywidenda Plus

» GPW FutureBridge — miedzyuczelniany program edukacyjny dla kobiet liderek we
wspotpracy ze SGH, ALK i Szkotg Biznesu Politechniki Warszawskiej

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 27



Strategiczne Kierunki Rozwoju 2025-2027

Ambicje finansowe Budowa wartosci dla akcjonariuszy

Ambicje finansowe — stopa zwrotu akcji GPW zmiana indeksu WIG

]
2024-2027 (CAGR) Q32025LTMvs. 2024

zmiana %

-52.1% (TSR: 59.6%)

,v—4’| 4%
N

Przychody 6-8% +13,0%

OPEX 4-6% +6,3%

-

EBITDA 8-12% +27,6%
Ambicje finansowe 032025LTM' 11/2024 12/2025
2027
Wzrost kapitalizacji GPW
ROE ~18% m razem z wyptacong dywidendg?

" na podstawie wynikow skorygowanych o wptyw zdarzen jednorazowych
2 od ogtoszenia ,Kierunkéw Strategicznych 2025-2027” do 1.12.2025 Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 28



Wycena i zwrot z kapitatu GPW w poréwnaniu z innymi operatorami gietd

Istotne dyskonto w wycenie GPW vs. grupa poréwnawcza

= Akcje GPW notowane z istotnym dyskontem do innych operatorow gietd (2025E): 42,8% dyskonta P/E, 23,1% dyskonta EV/EBITDA

Wybrane wskazniki rynkowe (2025E)

B rE B EV/EBITDA B stopa dywidendy @ Cena/ warto$é ksiggowa vs. ROE Linia trendu
P/BV
2 1.9x o
9 o
25 23,4 25 5,5 5,2 .
5,0 8 o
20 20 4,5 7
-23,1% 4,0 .
- o MEDIANA
1o 13,4 15 13,5 ’ 3,0 5 P/BV: 3,8x
o0 o ROE:17,6%
10,4 2,5 4 - o
10 10
2,0 3
1,5
5 5 2 9 GPW
1,0 .
: P/BV: 2,5x
0,5 ROE: 17,3%
" TGPW  MEDIANA | GPW  MEDIANA %9 VeDIANA  GPW 0 ROE (%)
0 10 20 30 40

Zrédto: Bloomberg 28.11.2025; mediana 22 notowanych operatoréw gietd Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 29
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Kalendarz IR

= 20 listopada 2025 BM PKO BP / GPW konferencja inwestorska, Nowy Jork, USA

= 2-5grudnia 2025 Wood Winter Wonderland (Wood&Company), Praga, Czechy

Kontakt IR

Zespot Relacji Inwestorskich GPW

ir w.pl

+48 (22) 537 72 50

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 31
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Indeksy GPW oraz grupy inwestoréw

Gtéwne indeksy GPW

WIG Szeroki indeks rynku (total return)
WIG20 Indeks blue-chip obejmujacy 20 najwiekszych spétek
mWIG40 Indeks obejmujagcy 40 spétek o Sredniej kapitalizaciji

sWIGS80 Indeks obejmujagcy 80 spétek o matej kapitalizaciji

Udziat inwestoréw w obrotach akcjami na rynku gtéwnym (%)

Instytucjonalni krajowi Indywidualni krajowi - Zagraniczni

19 21 19 19 19 17
29 25

13 13
12 25 22 Uz 16

12 13

1 -
70
51 53 63 56 57 64 65

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 H1
2025

Struktura sektorowa WIG20

Nazwa Udziatw indeksie (%) Najwiekszy udziat
Finanse 45,7 PKO, PZU, Pekao
Handel detaliczny 20,8 Allegro, LPP, Dino Polska
Ropaigaz 18,8 Orlen
T™MT 7,7 KGHM
Gornictwo 5,9 CD Projekt, Orange Polska

Pozostate 6,4 Grupa Kety, Budimex, PGE

Udziat inwestoréw w obrotach kontraktami terminowymi (%)

Instytucjonalni krajowi Indywidualni krajowi - Zagraniczni

38 3 30 35 35 3 27 30 30 34

35 32 32
51 E

47 46 48 47 41 32

- B El E 9
mOEmmE
]

3
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 H
2025
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Podsumowanie 2025 - najwieksze transakcje ECM na Rynku Gtéwnym

Rynek Q32025: - (-
pierwotny 9M 2025: 2,0 mld zt (-)

IPO / debiuty

Diagnostyka+t

1 695 minzt

Luty 2025

%ARLEN

P TEXTILE GROUP

270 min zt

Czerwiec 2025

Qe QNA

przejscie z
NewConnect

Czerwiec 2025

Rynek
wtorny
SPO

CCcC
1 550 minz

Marzec 2025

@,

742 nin

Kwiecien 2025

cyber_Folks”

204 min 2t

Wrzesien 2025

Q32025: 0,8 mld zt (-75% rdr)
2025 YTD': 17,1 mld zt (+124% rdr)

allegro
2 559 min

Grudzien 2025

& Santander

1724 ninz#

Grudzien 2025

BEixtb
733 minz

Maj 2025

ABB
zgbkagroup

2 150 minz

Listopad 2025

@,

1 361 minz

Maj 2025

@,

667 minz

Grudzien 2025

= Transakcje IPO/SPO/ABB (skorygowane o warto$¢ delistingdw) zwiekszyty freefloat spotek krajowych na GPW o 3% w 2025 YTD'.

Zrédto: raporty emitentdw
'Dane na5.12.2025

allegro
1 815 minz

Czerwiec 2025

allegro
1170 minzt

Kwiecien 2025

iAW MURAPOL

326 minz

Listopad 2025
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Najwieksze emisje dtuznych instrumentéw nieskarbowych w 2025 roku

Obligacje Q3 2025: 10,3 mld zt (+190% rdr)
korporacyjne 2025 YTD': 23,5 mild zt (+29% rdr)

Hipoteczne listy zastawne

L v\ Benefit D
N Q) Systems ZEBRG group
ORLEN
= Pjerwsza notowana na GPW emisja
600 minEUR 1 000 minzt 1 000 minzt ° hipotecznych listéw zastawnych
‘ dla inwestoréw indywidualnych od
Lipiec 2025 Marzec 2025 Lipiec 2025 l“n Bank Hipoteczny Dlisko 100
a"egfo ‘ Polenergia PLAY 1155 min# = \Wzrost przejrzystosci, ptynnosci i
atrakcyjnosci rynku finansowania
1 000 ln ot 750 in 24 700 J— Pasdziernik 2025 hipotecznego w Polsce
Wrzesien 2025 Luty 2025 Kwiecien 2025

Warsaw Sustainable Segment

Zrédto: raporty emitentéw Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 34
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Struktura GK GPW

Spoftki zalezne

Towarowa Gietda Energii

100% IRGIT
100% InfoEngine
BondSpot
100% GPW Benchmark

100%

GPW Private Market

100% GPW Tech

100% GPW DAl

100% GPW Ventures ASI

99,9% GPW Logistics

2%

72, Armenia Securities Exchange

Central Depository

100% :
° of Armenia

stowa rzyszone

33,3%

KDPW

100%

KDPW_CCP

24,8%

Centrum Gietdowe

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 35



Wyniki finansowe GPW SA

Wyniki jednostkowe GPW SA

min zt Q32025 rdr 9M 2025 rdr
PRZYCHODY 79,6 +20,6% 248,1 +20,2%
Obstuga obrotu 53,2 +29,4% 166,8 +28,7%
Obstuga emitentow 6,0 +2,0% 19,1 +2,3%
Sprzedaz danych 15,3 +5,9% 46,3 +5,8%
Pozostate przychody 4,7 +12,9% 14,5 +11,5%
Koszty operacyjne 55,0 +11,4% 163,6 +11,1%
taczne koszty osobowe 25,7 +21,4% 75,1 +20,0%
Ustugi obce 17,8 0,0% 55,2 +3,7%
Amortyzacja 4,7 +9,6% 13,7 +2,6%
Pozostate' 4,4 +15,4% 12,3 +10,1%
Cost/income (%) 69,7% -5,7p.p. 65,9% -5,5 p.p.
Pozostate przychody 0,4 -18,0% 1,5 -25,8%
Pozostate koszty 0,3 +68,6% 2,3 -49,3%
EBITDA 28,5 +33,6% 96,1 +37,7%
Marza EBITDA 35,8% +3,4 p.p. 38,7% +4,9 p.p.
Wynik na dziatalnosci finansowej 1,1 -13,3% 172,1 +125,6%
ZYSK NETTO 19,7 +34,6% 237,3 +96,6%
Marza netto 24,7% +2,6 p.p. 95,6% +37,1 p.p.

! Zawiera: optaty eksploatacyjne, podatki i optaty (po odjeciu optat na KNF) oraz inne koszty operacyjne Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie | 36



Wyniki finansowe spoétek zaleznych

= taczny ujemny wynik EBITDA spotek zaleznych non-core w 9M 2025 wynidst 2,9 mln zt wobec 16,1 mln zt w 9M 2024

Spotki zalezne non-core’

Bondspot GPW AMX GPW GPW GPW GPW GPW
P Benchmark Tech Logistics DAl Private Market Ventures
PLN mln 9M 2025 9SM 2024 9M 2025 9M 2024 9M 2025 9SM 2024 §OM 2025 9SM 2024 9M 2025 9SM 2024 9M 2025 9M 2024 9M 2025 9SM 2024 9M 2025 9M 2024
Przychody 12,0 11,3 15,7 12,0 21,6 15,5 S0 0,6 9,6 9,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3
EBITDA S8 2,3 4,1 3,1 6,9 2,4 11,8 -8,6 -1,3 -1,5 -2,2 -5,5 -0,5 -1,1 -0,2 0,6
Zysk netto 2,2 1,4 BAS 2,4 4,8 1,9 11,8 -8,7 -2,2 -1,7 -3,3 -5,7 -0,3 -1,0 0,1 1,0

'Dane nie zawieraja wytaczen konsolidacyjnych Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie | 37



Wyniki finansowe GK KDPW

Wyniki GK KDPW * Prowadzenie depozytu: wzrost przychodéw o 16,2% rdr do 25,7 mln zt w

zwigzku z wyzszg kapitalizacjg akcji i pozostatych p.w. oraz wartoscig rynkowg

obligacii,
mln zt, zmiany % rdr Q32025 rdr 9M 2025 rdr = Rozrachunek na rynku kasowym: wzrost przychodéw o 14,9% rdr do 7,8 mln zt
w zwigzku z wyzszg liczbg instrukcji rozrachunkowych,
Przychody operacyjne 76,5 +14,5% 224,6 +13,0% = Obstuga emitentéw: wzrost przychoddéw o 47,2% rdr do 14,0 mln zt w zwigzku
ze wzrostem liczby zdarzen korporacyjnych emitentéw, wyzsza wartoscig
Prowadzenie depozytu 25,7  +16,2% 73,0 +9,8% odsetek operacyjnych oraz wyzsza warto$cia wyptacanych s$wiadczer z

papierow wartosciowych (dywidendy, odsetki),

Rozrachunek na rynku kasowym 7,8 +14,9% 24,1 +18,5% * Dziatalno$é rozliczeniowa: wzrost przychodéw o 5,8% rdr do 23,6 mln zt w

zwigzku z wyzszg liczbg i wartoscia rozliczonych transakgji,

. . N o N o
Obstuga emitentow 140 47,2% e 38,7% = Pozostata dziatalnos$é¢: spadek przychodéw o 11,1% rdr do 5,4 mln zt w
) » ) ) zwigzku z nizszg liczbg zaraportowanych transakcji EMIR, nizszymi
Dziatalnosc rozliczeniowa 23,6 +5,8% 71,9 +8,0% ) L . . ) .
przychodami z administrowania srodkami Funduszu Gwarancyjnego i Systemu
] Rekompensat (nizsze stopy procentowe).
Pozostata dziatalnos¢ 5,4 -11,1% 18,7 -0,8%
Przychody (operacyjne i finansowe) GK KDPW w Q3 2025, ktdre nie zalezg
Koszty operacyjne 40,5 +6,8% 126,8 +6,0% bezposrednio od koniunktury rynkowej i wolumendw obrotu:
= Obstuga emitentéw: 14,0 mln zt
Zysk operacyjny 36,0 +24,7% 97,9 +23,6% = Przychody 2z tytutu zarzadzania i administrowania funduszami
; zabezpieczajgcymi: 11,3 mln zt
+ 0 + 0
Zysk netto (PSR) 36,9 22,4% 101,9 21,3% ' ErEeheeyinarsee: 8.8 min
EBITDA 42.4 +20.9% 117.0 +20.4% = Pozostata dziatalnos¢ bez Repozytorium Transakcji: 3,0 mln zt
’ 3 9 ’
taczne przychody, ktére nie zalezg bezposrednio od koniunktury rynkowej i
Zysk netto (MSR)' 37,1 +17,4% 102,0 +21,0% wolumendw obrotuw Q3 2025 r.: 38,2 mln zt

T GK KDPW publikuje wyniki finansowe wedtug Polskich Standardéw Rachunkowosci (PSR)

GK GPW publikuje wyniki finansowe wedtug Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (MSR) Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie | 38



Cztonkowie Zarzadu GPW

TOMASZ BARDZILOWSKI

Prezes Zarzadu
od kwietnia 2024

= 28 lat doswiadczenia na
rynku kapitatowym

= 2005-2006 Prezes CAIB
Securities — pierwszy
miedzynarodowy DM w
Polsce

= 2006-2010 Dyrektor CEE
Equities w UniCredit

= 2010-2012 Dyrektor w Credit
Suisse Securities

= 2012-2018 Cztonek zarzadu
w Vestor DM

= 2019-2024 Dyrektor w
Ipopema Securities

StAWOMIR PANASIUK

Wiceprezes Zarzadu
od kwietnia 2024

= 2006-2024 Cztonek Zarzadu
KDPW, od 2009 roku
Wiceprezes Zarzadu

= 2011-2024 Wiceprezes
Zarzadu lzby Rozliczeniowej
KDPW_CCP

MARCIN RULNICKI

Cztonek Zarzadu
od sierpnia 2024

= 2012-2021 Dyrektor

Finansowy oraz  Cztonek
Zarzadu Asseco South
Eastern Europe (czes¢ grupy
Asseco Poland - jednej z
najwiekszych  grup IT w
Polsce)

= 2022-2024 Dyrektor
Finansowy w grupie SunRoof

= Biegty rewident

MicHAL KOBzA

Cztonek Zarzadu
od sierpnia 2024

= 2008-2022 — Dyrektor Dziatu
Rozwoju Rynku na GPW

= 2022-2024  Doradca ds.

Rozwoju w TADAWUL w
Rijadzie (Arabia Saudyjska) —
odpowiedzialny za
identyfikacje i rozwdj nowych
mozliwosci biznesowych dla
gietdy Tadawul w regionie
MENA

DOMINIKA NIEWIADOMSKA-
SINIECKA

Cztonkini Zarzadu
od kwietnia 2025

=24 lata doswiadczenia w
$drodowisku miedzynarodowym
w sektorach TMT, FinTech,
bankowosci, M&A, IPO

= 2001-2007 Starszy Prawnik w
Beiten Burkhardt

= 2007-2010 Starszy Prawnik w
CMS Cameron McKenna

= 2010-2018 Dyrektor  ds.
prawnych w Play Operator

= 2018-2021 Szef dziatu
Compliance w Vodeno & Aion
Bank

= 2022-2024 Dyrektor VeloBank
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Zastrzezenia prawne

= Niniejsza prezentacja zostata przygotowana przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,Spotka” lub ,GPW”) na potrzeby jej
akcjonariuszy, analitykéw oraz innych kontrahentéw. Niniejsza prezentacja zostata sporzgdzona wytgcznie w celach informacyjnych i nie stanowi oferty
kupna badz sprzedazy, ani oferty majgcej na celu pozyskanie oferty kupna lub sprzedazy jakichkolwiek papieréw wartosciowych badz instrumentow.
Niniejsza prezentacja nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej ani oferty Swiadczenia jakiejkolwiek ustugi.

= Dane przedstawione w prezentacji zostaty zaprezentowane z nalezytg starannoscia, jednak nalezy zwréci¢ uwage, iz niektére dane pochodzg ze zrodet
zewnetrznych i nie byty niezaleznie weryfikowane. W odniesieniu do wyczerpujgcego charakteru lub rzetelnosci informacji przedstawionych w niniejsze;j
Prezentacji nie mogg by¢ udzielone zadne zapewnienia ani oswiadczenia.

= GPW nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje podjete w oparciu o informacje i opinie zawarte w niniejszej prezentacji. GPW

informuje, ze w celu uzyskania informacji dotyczgcych Spotki nalezy zapoznac sie z raportami okresowymi lub biezgcymi, ktére sg publikowane zgodnie
Z obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego.
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