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Ocena sytuacji Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
w 2018 roku
z uwzglednieniem:

1. Oceny sytuacji finansowej GPW;
2. Oceny sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej GPW;
3. Oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym
dla GPW;
4. Oceny sposobu wypetniania przez GPW obowigzkéw informacyjnych
dotyczacych stosowania zasad tadu korporacyjnego, okreslonych
w Regulaminie Gietdy oraz przepisach dotyczacych informacji biezacych
| okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych;
5. Oceny prowadzenia przez GPW dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej
lub innej o zblizonym charakterze;
6. Oceny funkcjonowania w GPW polityki wynagradzania.
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. Ocena sytuacji finansowej GPW

W 2018 roku GPW osiagneta przychody ze sprzedazy na poziomie 190,9 min zt, co oznacza spadek o 6,2%
tj. 12,6 mIn zt w stosunku do poziomu z 2017 roku. Koszty operacyjne natomiast uksztattowaty sig na poziomie
113,0 min zt co oznacza wzrost na poziomie 2,8% tj. 3,1 min zt w stosunku do poziomu z poprzedniego roku.

W 2018 roku EBITDA! GPW wynidst 95,3 min zi, co oznacza spadek o 14,7% w stosunku do 111,8 min zt
w 2017 roku.

taczne koszty dziatalnosci operacyjnej GPW w 2018 roku wyniosty 113,0 min z, co oznacza wzrost
0 3,1 min z, tj. 0 2,8% w stosunku do 2017 roku. Wzrost kosztéw dziatalnosci operacyjnej w omawianym
okresie w stosunku do 2017 roku nastapit we wszystkich pozycjach rodzajowych kosztéw, za wyjatkiem ustug
obcych. W 2018 roku Gietda zaptacita wyzsza o 3,8 min zt optate za nadzér KNF.

Rysunek 1: Wybrane dane dotyczace sprawozdania z catkowitych dochodéw GPW, wg MSSF
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Zrédto: Jednostkowe sprawozdanie finansowe Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. za rok zakoriczony 31 grudnia 2018
roku

Koszty amortyzacji w 2018 roku wyniosty 20,3 mlin zf, co stanowi wzrost o 4,0% (0,8 min zi) w poréwnaniu
do 19,5 min zt w 2017 roku. Wzrost poziomu amortyzacji w stosunku do poprzedniego roku wynika z nabycia
srodkéw trwatych, w tym serwerdw w drugiej potowie 2017 roku, dla ktérych koszty amortyzacji w 2018 roku
trwaty petny rok, a takze z naktadéw inwestycyjnych poniesionych w 2018 roku.

Koszty osobowe i inne koszty osobowe w 2018 roku wyniosty tacznie 41,3 min zt, co oznacza wzrost 0 10,6%
(4,0 min z#) w paréwnaniu do 37,4 min zt w 2017 roku.

Wyisze koszty osobowe i inne koszty osobowe w 2018 roku w GPW w stosunku do 2017 roku wynikaja
zwyzszych o 1,9 min zt wynagrodzeri osobowych, wyzszych o 0,8 min zt wynagrodzen bezosobowych oraz
wyzszych 0 1,3 min zt innych kosztéw osobowych, w tym kosztéw ZUS. Wyisze koszty osobowe wynikaja
z przeprowadzonych w Il pétroczu 2017 roku waloryzacji wynagrodzeri pracowniczych oraz stopniowego
zwigkszenia liczby pracownikéw. Wzrost kosztéw bezosobowych wynika z zawartych uméw zleceri
dotyczacych opracowywania aktualizacji strategii.

Zatrudnienie w Spétce na dziet 31 grudnia 2018 roku wyniosto 204 etatéw w poréwnaniu do 189 etatéw
przed rokiem. Wzrost zatrudnienia w Spétce w 2018 roku w poréwnaniu z koficem 2017 roku to efekt
zwigkszenia zasobéw osobowych w zwigzku z realizacjg strategii.

1 Zysk operacyjny GPW przed uwzglednieniem amortyzacji



Czynsze i optaty eksploatacyjne w 2018 roku wyniosty 8,3 min zt, w poréwnaniu do 7,5 min zf w 2017 roku,
co oznacza wzrost 0 11,1% w stosunku do poprzedniego roku. Wzrost kosztéw czynszéw w 2018 roku
zwigzany jest z powigkszeniem przez GPW wynajmowanej powierzchni na rzecz spétek zaleznych. Koszty
powiekszonej powierzchni wynajmowanej przez GPW s3 nastepnie refakturowane na spétki zaleine,
co odzwierciedlone jest w Pozostatych przychodach ze sprzedazy.

Opfaty i podatki w 2018 roku wyniosty 7,5 min zt i byty 0 93,7% (o 3,6 min zf) wyzsze niz w roku poprzednim.
Gtéwnym sktadnikiem optat i podatkéw Spotki sg optaty na rzecz KNF, ktérych zasady ptatnoéci ulegty zmianie
z poczatkiem stycznia 2016 roku poszerzajac krag podmiotéw finansujacych nadzér. W 2018 roku wysokosé
opfaty z tytutu nadzoru wyniosta 6,9 min zt wobec 3,1 min zt poniesionych w 2017 roku. Koszty poniesione na
rzecz nadzoru dla KNF w 2018 roku wzrosty wiec 0 121,5 % w stosunku do kosztéw poniesionych w 2017 roku.
Wysokos¢ kosztédw z tytutu nadzoru jest niezalezna od Spétki.

Koszty ustug obcych w 2018 roku wyniosty 31,2 min zt w poréwnaniu do 37,8 min zt w roku poprzednim.

Spadek kosztéw ustug obcych o 6,6 min zt w 2018 roku w stosunku do roku poprzedniego jest wynikiem
spadku przede wszystkim kosztéw Modyfikacji oprogramowania o 9,4 min zt, ktére w 2018 roku wyniosty
0,1 min zt w stosunku do 9,5 min zt poniesionych w 2017 roku. W 2017 roku koszty te zwigzane byty
z dostosowaniem systemu gietdowego UTP do wymogéw MIiFID2. Ponadto spadek wykazaty nastepujace
pozycje:

4 utrzymanie infrastruktury IT — spadek 0 0,5 min z,
4 szkolenia — spadek 0 0,1 min zt,
¢ pozostate koszty —spadek o 0,2 min zt.

Wzrostowi natomiast ulegty:

promocja, edukacja i rozwdj rynku — wzrost 0 0,2 min zt,
wspieranie ptynnosci rynku — wzrost 0 0,4 min zt,
doradztwo —wzrost 0 1,9 min zt,
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serwisy informacyjne — wzrost o 0,8 min zt.

Koszty wydatkéw reprezentacyjnych, ustug prawnych, marketingowych, ustug w zakresie stosunkéw
migdzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustug doradztwa, w tym zwigzanych
z zarzgdzaniem wyniosty tacznie w 2018 roku 8,8 min zt w poréwnaniu do 6,7 min zt w 2017 roku.

W 2018 roku koszty Promocji, edukacji i rozwoju rynku, zawierajace koszty ustug marketingowych, ustug
w zakresie stosunkow miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej, wyniosty 4,0 min zt wobec
3,8 min zt poniesionych w 2017 roku.

Koszty reprezentacji Spotki to gtéwnie koszty ustug gastronomicznych (klasyfikowane w kosztach ustug
obcych), ktére w 2018 roku wyniosty 289,0 tys. zt wobec 355,0 tys. zt poniesionych w 2017 roku oraz koszty
upominkow reklamowych (klasyfikowane w innych kosztach operacyjnych) w wysokoéci 184,7 tys. zt w 2018
roku wobec 153,3 tys. zt poniesionych w 2017 roku.

Koszty doradztwa w 2018 roku wyniosty 4,8 min zt wobec 2,9 min zt poniesionych w 2017 roku, co oznacza
wzrost o 64,7%. Doradztwo pozostate w kwocie 2,9 min zi, w kosztach doradztwa, to w gtéwnej mierze
doradztwo biznesowo—zarzadcze, w tym doradztwo w zakresie sprzedazy akcji spotki Aquis, wsparcie
W procesie opracowania i aktualizacji strategii Grupy, a takze utrzymanie przedstawicielstwa w Londynie.
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Inne koszty operacyjne w 2018 roku byty wyisze w stosunku do roku poprzedniego o 12,8% tj. 0,5 min zt.
Koszty te wyniosty 4,5 minzt, w tym koszty zuzycia materiatéw i energii wyniosty 2,4 min z#, sktadki
cztonkowskie na organizacje branzowe 0,4 min zt, ubezpieczenia majatkowe 0,3 min zf, odpis z tytutu prawa
wieczystego uzytkowania 0,1 min zt, podréze stuzbowe 0,9 min zt, uczestnictwo w konferencjach 0,2 min zt

oraz pozostate koszty 0,2 min zt.

W 2018 roku Spétka osiagneta jednostkowy zysk z dziatalnosci operacyjnej réwny 75,1 min zt w poréwnaniu
do 92,3 min zt w 2017 roku. Nizszy poziom zysku operacyjnego GPW w stosunku do ubiegtego roku to efekt
nizszych przychodéw ze sprzedazy, ktére spadty w 2018 roku o 12,6 min 4, tj. 0 6,2% oraz wzrostu kosztow
dziatalnosci operacyjnej o 3,1 min zi, tj. 0 2,8%.

Wynik netto GPW w 2018 roku wyniést 151,9 min zt w poréwnaniu do 71,7 min zt w 2017 roku, co oznacza
wzrost na poziomie 112% tj. o 80,2 min zt. Na wyiszy poziom zysku netto w 2018 roku w porownaniu
do poprzedniego roku miato wptyw otrzymanie dywidendy od spotki zaleznej TGE oraz zysk ze sprzedazy
udziatéw w spéfce stowarzyszonej Aquis.

Rysunek 2: Wybrane wskazniki rentownosci GPW
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Zrddto: Obliczenia wiasne na podstawie Jednostkowego sprawozdania finansowego Gietdy Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A.
za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku.

Suma bilansowa Spétki wyniosta 784,9 min zt na dzien 31 grudnia 2018 roku i byta o 6,3% (tj. 0 46,6 min z1)
wyzsza w porownaniu do 738,3 min zt na dzieri 31 grudnia 2017 roku.

Aktywa trwate Spotki na dzien 31 grudnia 2018 roku osiggnety poziom 426,6 min zt w porédwnaniu
do 462,8 min zt na dziern 31 grudnia 2017 roku. Tym samym stanowity one odpowiednio 54% oraz 63%
aktywow ogétem. Spadek poziomu aktywéw trwatych to efekt zmniejszenia wartosci niematerialnych
w wyniku ich amortyzacji oraz zmniejszenia udziatéw w jednostkach stowarzyszonych w wyniku sprzedazy
spotki Aquis.

Aktywa obrotowe Spétki na dzieri 31 grudnia 2018 roku wyniosty 358,6 min zt w poréwnaniu do 275,5 min zt
na dziert 31 grudnia 2017 roku. Tym samym stanowity one odpowiednio: 46% oraz 37% aktywéw ogétem.
Na zwigkszenie poziomu aktywdw obrotowych w ostatnim roku wptynat wzrost poziomu $rodkéw
pienigznych wypracowanych w ramach dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej. Srodki pieniezne to aktywa
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w pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” oraz ,Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego
kosztu”, w ktorej to pozycji zaprezentowano lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy oraz certyfikaty depozytowe
i obligacje korporacyjne. W instrumenty te Spdtka inwestowata w 2018 roku wolne $rodki pieniezne.

Na nizszym poziomie w stosunku do korica poprzedniego roku pozostaty natomiast naleznoéci handlowe
i pozostate naleznosci, ktdre na koniec grudnia 2018 roku wyniosty 25,5 min zt wobec 26,3 min zt na koniec
2017 roku.

Kapitat wiasny Spotki na dziert 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku wynidst odpowiednio
498,2 min zt oraz 438,9 mln zt i stanowity 63% i 59% pasywdw Spétki ogétem.

Zobowigzania dtugoterminowe Spétki na dzierl 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku wyniosty
odpowiednio 263,2 min zt oraz 264,6 min zt i stanowity 34% i 36% pasywdw ogétem. Poziom zobowiazan
dtugoterminowych wynikajgcych z emisji obligacji na 31 grudnia 2018 roku pozostawat na zblizonym poziomie
wobec stanu na koniec poprzedniego roku. Zobowigzania dtugoterminowe dla GPW wynikaja z emisji obligacji

serii D i E z terminem wykupu do roku 2022 oraz obligacji serii C, ktérych wykup bedzie réwniez przypadat
w 2022 roku.

Najwigkszemu zmniejszeniu w stosunku do poprzedniego roku ulegta pozycja w zobowiazaniach
dtugoterminowych ,Pozostate zobowigzania dtugoterminowe”, ktéra na 31 grudnia 2018 roku wyniosta
11,8 min zf, natomiast na koniec 2017 roku zobowigzania te wyniosty 13,1 min zt. Giéwnym skfadnikiem tych
zobowigzan (9,6 min zt) s3 dtugoterminowe zobowigzania wobec Polskiej Fundacji Narodowej w zwiazku
z nowym podejsciem do ksiegowego ujecia zobowigzania Spétki wobec Fundagii.

Zobowigzania krétkoterminowe Spétki na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku
wyniosty odpowiednio 23,8 min zt oraz 34,8 min zt i stanowity odpowiednio 3% oraz 5% pasywéw ogdétem.
Spadek zobowigzari krétkoterminowych wynika ze spadku zobowigzari handlowych o 7,5 min zt oraz
ze spadku zobowigzania z tytutu podatku dochodowego o 4,3 min zt.

Rysunek 3: Wskaznik zadtuzenia i biezgcej ptynnosci GPW
Zadtuzenie kapitatu wiasnego (%) Wskaznik biezacej ptynnosci
15,1
55,9%
53,9%
49,4% 79
l 1'8
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie Jednostkowego sprawozdania finansowego Gietdy Papierédw Wartosciowych w Warszawie S.A.
za rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku.

Wskainik zadfuzenia kapitatu wtasnego w 2018 roku spadt do poziomu 49,4% i pozostaje na bezpiecznym
poziomie. Wskaznik biezace]j ptynnosci finansowej wzrdst do poziomu 15,1.
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W 2018 roku Spétka uzyskata dodatnie przeptywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej o wartosci 62,7 min zt,
co stanowi nizszy poziom w stosunku do dodatnich przeptywéw w wysokosci 86,0 min zt wygenerowanych
w 2017 roku.

Przeptywy z dziatalnoéci inwestycyjnej w 2018 roku byly dodatnie i wyniosty 5,9 min zf, wobec ujemnych
przeptywéw w 2017 roku (131,0 min 2). Dodatnie przeplywy inwestycyjne w 2018 roku zwigzane byty
z uzyskaniem nadwyzki wplywéw nad wyptywami inwestycyjnymi, a decydujacym zdarzeniem w 2018 roku
byto uzyskanie wptywéw ze sprzedazy udziatéw w spétce Aquis oraz otrzymanie dywidendy od Towarowej
Gietdy Energii (TGE).

Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci finansowej w 2018 roku byly ujemne, podobnie jak w 2017 roku, i wyniosty
99,6 min zt, co wynikato gtéwnie z wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy w wysoko$ci 92,3 min zt. W 2017 roku
przeptywy z dziatalnoéci finansowej wyniosty minus 98,4 min zt, a wyptata dywidendy dla akcjonariuszy
wyniosta 90,2 min zt.

Podsumowujac, Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. w 2018 roku byta spdtka dochodowa,
prezentujgca wskaZniki rentownosci na stosunkowo wysokim poziomie, a jej sytuacje ptynnosciowa
w 2018 roku mozna okresli¢ jako bezpieczna.



Il Ocena sytuacji finansowej Grupy Kapitalowej GPW

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Grupa Kapitatowa Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. skfadata
sig z jednostki dominujacej i 5 spétek zaleznych objetych konsolidacjg. GPW ma udziaty w 3 spétkach
stowarzyszonych.

Rysunek 4: Spotki zalezne i stowarzyszone Gietdy Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A. na dzieri
31 grudnia 2018 roku oraz udziat GPW w kapitale zaktadowym tych spétek.
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Zrédto: Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. za 2018 rok.

W 2018 roku Grupa GPW osiggneta przychody ze sprzedaiy na poziomie 346,8 min zt, wobec 352,0 min zt
uzyskanych w 2017 roku, co oznacza spadek o 1,5% (tj. 0 5,2 min zt). Na przychody te ztozyty sie przychody
z segmentu finansowego z kwotg przychodéw na poziomie 191,9 min zt oraz przychody z segmentu
towarowego na poziomie 153,6 min zt. Koszty operacyjne Grupy uksztattowaty sie na poziomie 173,8 min z,
wobec 165,8 min zt poniesionych w 2017 roku, co oznacza wzrost 0 4,9% (t]. o 8,0 min zt). Wyniki operacyjne

Grupy w 2018 roku uksztattowaty sie na poziomie 170,2 min zt w stosunku do 186,5 min zt uzyskanych w 2017
roku.

taczne koszty dziatalnosci operacyjnej Grupy GPW w 2018 roku wyniosty 173,8 min zt, co oznacza wzrost
0 4,9% (8,0 min zt) w stosunku do roku poprzedniego. Wzrost kosztédw operacyjnych byt wynikiem wzrostu
kosztow amortyzacji (0 3,4 min zt), kosztéw osobowych i innych kosztéw osobowych (o 6,0 min zt razem),
kosztow podatkéw i optat (0 6,9 min zt), w tym optat dla KNF z tytutu nadzoru (o 7 min zf) oraz spadku kosztow
ustug obcych (0 8,7 min zt) i kosztéw czynszéw i optat eksploatacyjnych (o 0,4 min zt).
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Rysunek 5: Wybrane dane dotyczace sprawozdania z catkowitych dochoddw Grupy GPW
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Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. za rok
zakoriczony 31 grudnia 2018 roku.

Zysk z dziatalnoéci operacyjnej w 2018 roku Grupa GPW osiggneta na poziomie 170,2 min zt w poréwnaniu
do 186,5 min zt w 2017 roku, co oznacza spadek o 8,8%, tj. o 16,3 min zt. Spadek wyniku operacyjnego
w stosunku do 2017 roku byt rezultatem spadku przychodéw ze sprzedazy Grupy oraz wzrostu kosztow.
Spadek przychoddéw ze sprzedazy nastapit na rynku finansowym. Przychody na rynku finansowym spadty
0 8,1%, tj. o 17,0 min zt, w tym najwyzszy spadek wykazaty przychody z akcji iinnych instrumentdw
o charakterze udziatowym. Na rynku towarowym przychody ze sprzedazy wzrosty o 8,1% tj. 11,5 min z,
w tym wykazujac najwyzszy wzrost przychoddw w stosunku do ubiegtego roku z obrotu energig elektryczna.

Koszty amortyzacji w 2018 roku wyniosty 31,8 min zt, co stanowito wzrost 0 12,2% (3,4 min zt) w poréwnaniu
do 28,3 min zt w 2017 roku Wzrost kosztéw amortyzacji w stosunku do 2017 roku wynika w gtéwnej mierze
zwyzszych o 2,4 min zt kosztéw amortyzacji w TGE i wyzszych o 0,8 min zt kosztéw amortyzacji w GPW.
Wozrost kosztow amortyzacji w TGE wynika z amortyzacji dwdch nowych systeméw wdrozonych w 2017 roku:
X-Stream (w maju 2017) i Sapri (w listopadzie 2017). Wzrost kosztow amortyzacji w GPW wynika z amortyzacji
srodkow trwatych w tym serweréw zakupionych w Il potowie 2017 roku jak i nabycia srodkéw trwatych
i wartosci niematerialnych w 2018 roku.

Koszty osobowe i inne koszty osobowe Grupy w 2018 roku wyniosty tacznie 68,8 min zt, co oznacza wzrost
0 9,5% (6,0 min zt) w poréwnaniu do 62,8 min zt w 2017 roku.

Wyisze koszty osobowe GK GPW w 2018 roku w stosunku do roku poprzedniego sg rezultatem wyzszych
kosztéw w GPW o 4,0 min zt, w TGE o 0,8 min z, w Izbie Rozliczeniowej Gietd Towarowych (IRGIT)
0 0,5 min zt i w GPW Benchmark 0 0,5 min zi.

Czynsze i optaty eksploatacyjne GK GPW w 2018 roku wyniosty 9,1 min z, w poréwnaniu do 9,5 min zt
w 2017 roku. Spadek kosztéw czynszéw w 2018 roku w gtéwnej mierze jest rezultatem wyiszej bazy
w 2017 roku, co wynikato z przejsciowego ponoszenia w 2017 roku przez Spotki zalezne kosztéw czynszéw
w dwaoch lokalizacjach w procesie przeniesienia siedzib tych spétek do jednej wspdlinej lokalizacji w budynku
Centrum Gietdowego, na ulicy Ksiazecej 4.

Optaty i podatki GK GPW w 2018 roku wyniosty 13,4 min zt i byly 0 104,9%, tj. 0 6,9 min zt wyzsze niz w roku
2017. Gtéwnym sktadnikiem optat i podatkéw Grupy sa optaty na rzecz KNF, ktére w 2018 roku byty znacznie
wyzsze i wyniosty 12,5 min zt dla catej Grupy, wobec 5,6 min zt poniesionych w 2017 roku na rzecz nadzoru
KNF. Nalezy wzig¢ pod uwage fakt, ze optata ta co roku moze ksztattowaé sie na innym poziomie,
co uzaleznione jest od wielu czynnikéw niezaleznych od Grupy.
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Koszty ustug obcych Grupy w 2018 roku wyniosty 44,5 min zt, w poréwnaniu do 53,2 min zt w roku
poprzednim.

Spadek kosztéw ustug obcych w 2018 roku w Grupie GK GPW jest wypadkowa zmian nastepujacych kosztéw:

¢ utrzymania infrastruktury IT — wzrost o 0,2 min zt, co wynikato ze wzrostu kosztéw zwigzanych
z ustugami serwisowymi dla sprzetu IT oraz oprogramowania. O wzroscie kosztéw utrzymania
infrastruktury IT Grupy zdecydowat wzrost tych kosztéw w spétce TGE o 0,9 min zi, tj. 0 22,0%, co jest
konsekwencjg oddania do uzytkowania dwéch nowych systeméw X-Stream i Sapri w 2017 roku. Koszty
licencji i utrzymania tych systeméw w 2017 roku byty ponoszone w niewielkim stopniu ze wzgledu
na wdrozenie X-Stream w maju 2017 roku, natomiast systemu Sapri w listopadzie 2017 roku. W 2018
roku koszty utrzymania tych systeméw ponoszone sa od poczatku roku;

¢ utrzymania rynku TBSP — wzrost o 0,4 min zt byt podyktowany zmiang wysokosci optat w 2018 roku
za utrzymanie systemu transakcyjnego Tradelmpact;

¢ modyfikacja oprogramowania — spadek kosztéw zwigzanych z modyfikacja oprogramowania
010,0min zt, co zwigzane bylo z realizacja w 2017 roku zmian w systemach GPW wynikajacych
z wdrozenia regulacji MiFID2;

¢ promocja, edukacja i rozwdj rynku —wzrost 0 0,8 min zt wynikat ze wzrostu 0 0,2 min zt kosztéw promocii
w GPW oraz z nizszej bazy skonsolidowanych kosztéw promocji w 2017 roku spowodowanej wyzszymi
ustugami wspdlnymi w Grupie podlegajacymi korektom konsolidacyjnym;

+  wspieranie ptynnosci rynku — wzrost o 0,4 min zt, ktéry dotyczyt animowania rynku. Z poczatkiem 2018
roku GPW dostosowata wszystkie umowy z animatorami rynku do wymogdéw MiFID2, rezygnujac tym
samym z umow bilateralnych z animatorami i wprowadzajac programy dostepne dla wszystkich
animatoréw. Dodatkowo, rozszerzono program SuperAnimator TOP7 na wszystkie spétki z WIG20,
w ramach ktdrego za zajecie jednego z 3 pierwszych miejsc pod wzgledem wartosci obrotéw za dany
miesigc, dany animator jest upowazniony do okreslonych znizek;

® doradztwa - wzrost 0 0,5 min zt, ktdry byt wynikiem wzrostu kosztéw doradztwa w GPW o 1,9 min zt,
co w gféwnej mierze wynika z wystapienia kosztéw wsparcia przy aktualizacji strategii i doradztwa przy
sprzedazy spotki stowarzyszonej Aquis oraz spadku kosztéw doradztwa w TGE 0 0,6 min zt i w IRGIT
00,7 min zt;

¢ serwisy informacyjne — spadek o 0,7 min zt, co wynikato z wyzszych kosztéw ustug wzajemnych
w zakresie sprzedazy danych poprzez kanaty GPW podlegajacych wytaczeniom konsolidacyjnym:;

+ pozostate koszty — spadek o 0,2 min zt, co wynikato z wyzszych biurowych ustug wzajemnych
Swiadczonych przez GPW dla spétek zaleznych, ktére podlegajg wytaczeniom konsolidacyjnym.

Koszty wydatkéw reprezentacyjnych, ustug prawnych, marketingowych, ustug w zakresie stosunkdw
migdzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustug doradztwa, w tym zwigzanych
z zarzadzaniem w Grupie Kapitatowej GPW wyniosty facznie w 2018 roku 12,1 min zt w pordwnaniu
do 10,8 min zt w 2017 roku.
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W 2018 roku koszty Promocji, edukacji i rozwoju rynku, zawierajgce koszty ustug marketingowych, ustug
w zakresie stosunkéw miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej, wyniosty 5,4 min zt wobec
4,6 min zt poniesionych w 2017 roku.

Koszty reprezentacji Grupy to gtéwnie koszty ustug gastronomicznych (klasyfikowane w kosztach ustug
obeych), ktére w 2018 roku wyniosty 476 tys. zt wobec 469,0 tys. zt poniesionych w 2017 roku. Dodatkowo
do kosztéw reprezentacji Grupy nalezatoby zaliczy¢ koszty upominkéw reklamowych (klasyfikowane w innych
kosztach operacyjnych) w wysokosci 459 tys. zt w 2018 roku wobec 348 tys. zt poniesionych w 2017 roku.

Koszty doradztwa w 2018 roku wyniosty 6,7 min zt wobec 6,2 min zt poniesionych w 2017 roku, co oznacza
wzrost o 7,8%. Doradztwo pozostate w kwocie 3,8 min zt w 2018 roku to w gféwnej mierze doradztwo
biznesowo—zarzadcze, w tym w GPW doradztwo w zakresie sprzedazy Spotki Aquis, wsparcie w procesie
opracowania i aktualizacji strategii Grupy, a takze utrzymanie przedstawicielstwa w Londynie.

Inne koszty operacyjne w 2018 roku wyniosty 6,1 min zt w poréwnaniu do 5,3 min zt w 2017 roku, co oznacza
wzrost 0 0,8 mln zt, tj. 15,0%. Na kwote kosztéw w 2018 roku sktadaty sie w gtownej mierze koszty zuzycia
materiatéw i energii w wysokoéci 3,3 min zt, skfadki cztonkowskie na organizacje branzowe 0,6 min zi,
ubezpieczenia 0,3 min zi, podrdze stuzbowe 1,3 min zt, wyjazdy na konferencje 0,2 min zt i pozostate koszty
0,2 min zt. Najwiekszy wzrost kosztéw w 2018 roku w poréwnaniu do roku 2017 nastgpit na pozycji podréze
stuzbowe (wzrost 0 58,1%, tj. 0,5 min zt). Zwiekszenie kosztéw podrézy stuzbowych jest efektem pofozenia
wiekszego nacisku na rozwdj relacji z kontrahentami i z inwestorami, a takze poszukiwania przez GPW nowych
mozliwosci rozwoju.

W 2018 roku EBITDA? Grupy GPW wyniést 202,0 min zl, co oznacza spadek o 12,9 min zt w stosunku
do 214,9 min zt osiggnietych w 2017 roku.

Wynik netto Grupy za 2018 roku wyniést 183,7 min zt, w poréwnaniu do 158,7 min zt w 2017 roku, co oznacza
wzrost o 15,7%, tj. 25,0 min zt. Wzrost zysku netto jest spowodowany wyzszym o 50,9 min zt saldem na
operacjach finansowych, ktére wynika z wyzszych przychoddw finansowych o 48,9 min zt uzyskanych gtéwnie
ze sprzedazy udziatéw w spétce stowarzyszonej Aquis oraz z nizszych kosztow finansowych. W 2017 roku
wyzsze koszty finansowe wynikaty z wystapienia kosztéw odsetkowych w TGE w zwigzku z korektg VAT
wynikajgca ze zmiany dotychczasowych zasad opodatkowania ustug $wiadczonych przez TGE.

Rysunek 6: Wybrane wskazniki rentownosci Grupy GPW
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Zrédio: Obliczenia wiasne na podstawie Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku.

Suma bilansowa Grupy na dzieri 31 grudnia 2018 roku wyniosta 1,2 mld zt i byta 0 6,1% wyzsza w poréwnaniu
do 1,1 mld zt na dzien 31 grudnia 2017 roku.

Aktywa trwate Grupy na dzieri 31 grudnia 2018 roku osiagnety poziom 580,4 minzt w poréwnaniu
do 596,4 min zt na dzieni 31 grudnia 2017 roku. Tym samym stanowity one 48% aktywdw ogétem w roku 2018
i 52% w roku poprzednim. Spadek poziomu aktywéw trwatych to w gtéwnej mierze spadek wartoéci
rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych w ciggu ostatniego roku, co z kolei jest efektem
nizszych naktadéw inwestycyjnych odtworzeniowych w stosunku do rocznej amortyzacji posiadanego
majatku. Ponadto w 2018 roku nizsze byly aktywa z tytutu podatku odroczonego.

Bez zmian na 31 grudnia 2018 roku w stosunku do korica 2017 roku pozostata wartoéé Inwestycji
w jednostkach stowarzyszonych w ujeciu skonsolidowanym, ktéra wyniosta 207,3 min zt, pomimo zmian,
ktGre miaty miejsce w ciggu 2018 roku polegajacych na sprzedazy sp6tki stowarzyszonej Aquis i ujeciu w tej
pozycji spotki Polska Agencja Ratingowa (dawniej Instytut Analiz i Ratingu) w wartoéci udziatéw na poziomie
2,2 min zt po ich aktualizacji w zwigzku z utrata kontroli nad Spétka.

Aktywa obrotowe Grupy na dzier 31 grudnia 2018 roku wyniosty 636,9 min zt w poréwnaniu do 550,7 min zt
na dzieri 31 grudnia 2017 roku. Tym samym stanowity one 52% aktywdw ogdtem w roku 2018 jak i 48%
w roku poprzednim.

Wzrost poziomu aktywdw obrotowych w ostatnim roku (o 15,7%) wynikat przede wszystkim ze wzrostu sumy
aktywéw finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu i $rodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw o 79,8 min zt (566,2 min zt w 2018 roku w stosunku do 486,5 min zt na koniec 2017 roku).
~Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” jako érodki pieniezne o terminie zapadalnosci do 3 miesiecy na koniec
2018 roku wyniosty 188,7 min zt wobec 235,9 min zt na 31 grudnia 2017 roku. Natomiast LAktywa finansowe
wyceniane wg zamortyzowanego kosztu” jako instrumenty lokacyjne o terminie zapadalnosci powyzej
3 miesigcy (lokaty bankowe, obligacje korporacyjne i certyfikaty depozytowe) na koniec 2018 roku wyniosty
377,5 min zt wobec 250,6 min zt na koniec 2017 roku zaprezentowane w,Pozostatych aktywach
finansowych”.

Na dzied 31 grudnia 2018 roku kierownictwo Spétki dokonato weryfikacji prawidtowosci ujecia lokat
o terminie zapadalnosci powyzej 3 miesiecy w $wietle zapisbw MSR 7 Sprawozdanie z przeplywdw
pienigznych. W wyniku przeprowadzonej analizy stwierdzono, iz jedynie lokaty o terminie zapadalnosci
do 3 miesigcy powinny by¢ prezentowane w pozycji ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej. W zwiazku powyzszym podjeto decyzje odnoénie retrospektywnej zmiany ksiegowego
ujecia lokat i zaprezentowaniu lokat o terminie zapadalnosci powyzej 3 miesiecy w pozycji ~Aktywa finansowe
wyceniane wedfug zamortyzowanego kosztu”. W wyniku tej reklasyfikacji ,Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty” na dzieri 31 grudnia 2017 roku i na dzief 31 grudnia 2016 roku ulegty zmniejszeniu odpowiednio
0 250,6 min zt i 84,1 min zt. Ponadto réznica prezentacyjna dla lokat powyzej 3 miesiecy pomiedzy 2018
rokiem a rokiem poprzednim polegajgca na ujeciu ich w dwéch réznych pozycjach aktywow wynika z faktu,
iz od 1 stycznia 2018 roku weszty w zycie zmiany do MSSF 9 Instrumenty finansowe, na podstawie ktdrych
wyodrebniono w Aktywach obrotowych pozycie ,Aktywa finansowe wyceniagne wg zamortyzowanego
kosztu”. W 2017 roku pozycji takiej nie byto i érodki pieniezne o terminie zapadalnosci powyzej 3 miesiecy
zostaly zaprezentowane w pozycji Pozostafe aktywa finansowe.
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Ponadto oprdcz wzrostu $rodkéw pienigznych w Grupie nastapit réwniez wzrost wartosci naleznosci
handlowych 0 5,3 min zi.

Kapitat wiasny Grupy na dzier 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku wynidst odpowiednio
890,5 mln zt oraz 799,5 min zt i stanowit odpowiednio 73% i 70% pasywow Grupy ogétem.

Warto$¢ udziatéw niesprawujacych kontroli na dziefi 31 grudnia 2018 roku wyniosta 0,6 min zt, podobnie jak
na koniec 2017 roku.

Zobowiazania diugoterminowe Grupy na dzieri 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku wyniosty
odpowiednio 269,3 min zt oraz 270,8 min zt i stanowity odpowiednio 22% i 24% pasywow Grupy ogdtem.
Gtéwna pozycje zobowiazan diugoterminowych Grupy zaréwno na koniec 2018 roku jak i na koniec 2017 roku
stanowity zobowigzania GPW z tytutu wyemitowanych obligacji serii C, ktérych termin zapadalnosci przypada
na 6 pazdziernika 2022 roku oraz obligacji serii D i E, ktérych termin zapadalnosci przypada na 31 stycznia
2022 roku. Emisja obligacji serii D i E nastapita 2 stycznia 2017 roku tzn. na te date Spétka rozpoznata
zobowiazanie z tego tytutu w ksiegach. Na dzieri 31 grudnia 2016 roku zobowiazanie dfugoterminowe z tytufu
emisji obligacji stanowity zobowigzania z tytutu emisji obligacji serii C.

Na 31 grudnia 2018 roku, jak i 31 grudnia 2017 roku na zobowiazania diugoterminowe zfozyta sig¢ kwota
rozliczeri miedzyokresowych w wysokoéci odpowiednio 5,0 min zt i 5,6 min zt, na ktére w gtéwnej mierze
sktada sie rozliczenie miedzyokresowe przychoddw pochodzace z otrzymane] refundacji od PSE w ramach
projektu PCR (Price Coupling of Regions). Refundacja ta rozliczana jest w czasie w pozostate przychody.

Ponadto na zobowigzania dfugoterminowe skfada sig rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
7,4 min zt, zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 1,1 min zt, na ktére sktadajg sie rezerwa na
Swiadczenia emerytalne 0,6 min zt i rezerwa na nagrody roczne za lata 2016-2017 dla Zarzadéw wynikajaca
ze struktury nagréd rocznych dla Zarzadéw Spotek z Grupy (tj. bank premii i akcje fantomowe - w GPW
0,1 min zt, w BondSpot 0,2 min zt, w IRGIT 0,2 min zi).

Natomiast na pozostate zobowigzania dfugoterminowe na dzien 31 grudnia 2018 roku sktadajg sie gtdwnie
zobowigzania spétki dominujgcej wobec Polskiej Fundacji Narodowej w kwocie 9,6 min zt oraz na koniec 2017
roku w kwocie 10,8 min zt.

Zobowigzania krétkoterminowe Grupy na dzieri bilansowy 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku
wyniosty odpowiednio 57,4 min zt oraz 76,8 min zt i stanowity odpowiednio 5% oraz 7% pasywow Grupy
ogdtem.

Spadek zobowigzan krétkoterminowych Grupy wynika w gtéwnej mierze ze spadku:
¢ zobowigzan handlowych 0 12,7 min zi,
¢ zobowigzan z tytutu podatku dochodowego o 2,9 min zt,
¢ rozliczert miedzyokresowych 0 6,8 min zi,
¢ pozostatych zobowigzan krétkoterminowych o 1,7 min zt.

Ponadto na 31 grudnia 2018 roku (w zwigzku z wdrozeniem w 2ycie MSSF 15 od 1 stycznia 2018 roku)
w zobowigzaniach krétkoterminowych wystapity zobowigzania z tytutu éwiadczonych ustug w kwocie
3,6 min z4, czyli rozliczane w czasie przychody przysztych okreséw. Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu
$wiadczonych ustug z rynku finansowego i towarowego dotycza optat rocznych i kwartalnych od uczestnikéw

11



rynkéw. Na 31 grudnia 2017 roku byly one prezentowane jako ,Rozliczenia miedzyokresowe”. Wiecej
informacji o przejéciu na MSSF 15 znajduje sie w nocie 34 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
za 2018 roku.

Najwyzsza pozycje w zobowiazaniach krétkoterminowych stanowig ,Pozostate zobowigzania
krétkoterminowe” w kwaocie 25,3 min zt, wobec 27,0 min zt na koniec 2017 roku. Na kwote zobowigzan
w wysokosci 25,3 min zt sktadajg sie w gtdwnej mierze:

+ zobowigzania w GPW - z tytutu VAT w kwocie 2,2 min zt, zobowigzania z tytufu rozrachunkéw publiczno-
prawnych w kwocie 1,1 min zf, zobowigzania z tytutu zakupdw inwestycyjnych w kwocie 1,8 min z,
zobowigzania z tytutu PFN w kwocie 1,2 min z,

4 zobowigzania w TGE —z tytutu VAT w kwocie 12,5 min zt, zobowiazania z tytufu zakupéw inwestycyjnych
2,0 min zt, rozrachunki z tytutu CIT w ramach Grupy Podatkowej w wysokoéci 2,9 min zi.

Rysunek 7: Wskaznik zadtuzenia i biezacej ptynnosci Grupy GPW
Zadiuzenie kapitatu wtasnego (%) Wskainik biezacej pfynnosci
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Zrodto: Obliczenia wiasne na podstawie Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku.

WskaZnik zadfuzenia kapitatu wiasnego spadt w poréwnaniu do 2017 roku z 30,7% do 27,6% w wyniku
wzrostu wartosci kapitatéw wiasnych.

Wskaznik biezacej ptynnosci na koniec 2018 roku wynosit 11,1 wobec poziomu 7,2 na koniec 2017 roku. Jego
wzrost jest wynikiem zmniejszenia zobowigzan krdtkoterminowych i zwigkszenia aktywdéw obrotowych.
Wskaznik biezgcej ptynnosci pozostaje na bezpiecznym poziomie i wskazuje na kilkunastokrotna mozliwos¢
pokrycia zobowigzan biezgcych Grupy aktywami obrotowymi.

W 2018 roku Grupa uzyskata dodatnie przeptywy pieniezne zdziatalnoéci operacyinej o wartoéci
136,5 min zt, w poréwnaniu do dodatnich przeptywdéw w wysokosci 159,4 min zt w 2017 roku.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w 2018 roku osiggnety ujemna wartos$é réwna 84,2 min zt, w stosunku
do ujemnych przeptywéw w 2017 roku w wysokosci 186,6 min zt. Nizsza ujemna warto$é w 2018 roku wynika
z uzyskania przez GPW wplywdw ze sprzedazy udziatow spdétki Aquis. W 2018 roku w zwiazku ze zmiang
prezentacji lokat powyzej 3 miesiecy w przeptywach $rodkéw ujeto sume wartoéci aktywéw nabywanych
w ciggu roku, w tym rowniez wartodci lokat bankowych powyzej 3 miesiecy i sume wartosci aktywow
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zbywanych, w tym wartosci zakoriczonych lokat bankowych powyzej 3 miesiecy. Tym sposobem Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty kalkulowane w Cash Flow wskazuja jedynie poziom srodkéw pienigznych i ich
ekwiwalentow o zapadalnosci ponizej 3 miesiecy.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w 2018 roku miaty warto$¢ ujemna 99,7 min zt i byly gtéwnie
ksztattowane, podobnie jak w 2017 roku, przez wypfate dywidendy przez GPW w wysokosci 92,3 min zt
{w 2017 roku 90,3 min z#) oraz wyptate odsetek od wyemitowanych obligacji przez GPW w kwocie 7,3 min zt.

Podsumowujac, Grupa GPW w dalszym ciggu prezentuje wskazniki rentownosci na stosunkowo wysokim
poziomie, a jej sytuacje ptynnosciowa mozna okresli¢ jako bezpieczna.
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1l. Ocena systemu kontroli wewnetrznej oraz systemu zarzadzania ryzykiem

W GPW funkcjonuje system zarzadzania ryzykiem i system kontroli wewnetrznej , ktére wspomagaja procesy
decyzyjne i przyczyniaja sie do zapewnienia skutecznodci i efektywnosci oraz bezpieczedstwa prowadzonej
przez GPW dziatalnosci.

Celem zarzadzania ryzykiem w GPW jest zapewnienie, ze wszystkie istotne ryzyka zwigzane z prowadzona
przez GPW dziatalnoscig sq prawidtowo mierzone, raportowane i kontrolowane oraz nie stanowig zagrozenia
dla stabilnosci i ciggtosci operacyjnej Spaétki. System zarzgdzania ryzykiem obejmuje zestawienie procesdw,
rozwigzan organizacyjnych i udokumentowanych regut odnoszacych sie do zarzadzania ryzykiem.

Ze wzgledu na charakter i zakres prowadzonej przez GPW dziatalnosci spétka identyfikuje nastepujace rodzaje
ryzyk, ktdre zostaty wskazane w Strategii zarzadzania ryzykiem w GPW:

4 ryzyka finansowe:
v ryzyko kredytowe,
¥ ryzyko ptynnoéci,
v ryzyko rynkowe,

4 ryzyka niefinansowe:

¥" ryzyko biznesowe, w tym: ryzyko strategiczne, ryzyko otoczenia ekonomicznego, ryzyko
konkurencji i ryzyko projektu,

v ryzyko operacyjne, w tym ryzyko prawne,
v ryzyko braku zgodnosci,

v" ryzyko utraty reputacji.

Odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie ryzykiem w GPW spoczywa na Zarzadzie Gietdy. Zarzad Gietdy zatwierdza
Strategie, dokonuje weryfikacji systemu zarzadzania ryzykiem pod katem adekwatnosci i skutecznosci oraz
podejmuje najwazniejsze decyzje majgce wptyw na poziom ryzyka w GPW. Organem wspierajgcym Zarzad
Gietdy w efektywnym zarzadzaniu ryzykiem w GPW jest Komitet ds. Zarzadzania Ryzykiem.

Rada Giefdy sprawuje nadzér nad systemem zarzadzania ryzykiem w GPW w oparciu o otrzymane
sprawozdanie z funkcjonowania systemu zarzadzania ryzykiem oraz informacje przekazywane przez Zarzad

GPW. Organem wspierajacym Rade Gietdy w sprawowaniu nadzoru nad systemem zarzadzania ryzykiem jest
Komitet Audytu.

Monitorowanie i koordynacja procesu zarzadzania ryzykiem w GPW s3 realizowane przez Dziat Compliance
i Ryzyka.

Zadania zwigzane z biezacym zarzadzaniem poszczegdlnymi rodzajami ryzyk, ktére wystepuja w GPW zostaty
przypisane do konkretnych wiascicieli ryzyk (tj. do konkretnych dyrektoréw komdrek organizacyjnych).

Skuteczno$¢ funkcjonowania i ocena sprawnosci dziatania wdrozonego systemu zarzadzania ryzykiem oraz
jego adekwatnosc do profilu ryzyka GPW jest okresowo weryfikowana przez Dziat Audytu Wewnetrznego.

Zarzadzanie ryzykiem w GPW jest procesem ciggtym, na ktdry sktadaja sie nastepujace dziatania:
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¢ identyfikacja ryzyka,
¢ ocena ryzyka,
¢ przeciwdziatanie ryzyku:
v' ograniczanie ryzyka,
v transfer ryzyka,
v unikanie ryzyka,
lub
v akceptacja ryzyka,
¢ kontrola ryzyka,
¢ monitorowanie ryzyka,
¢ raportowanie ryzyka.

W odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko podejmowane sg dziatania zmierzajgce do utrzymania ryzyka
na aktualnym poziomie poprzez wdrozenie adekwatnych i efektywnych mechanizméw kontrolnych lub
zmniejszenie poziomu ryzyka, miedzy innymi poprzez zmiane sposobu realizacji procesu, wdrozenie
dodatkowych lub poprawe efektywnosci istniejgcych mechanizméw kontrolnych. W celu minimalizacji
negatywnych skutkéw materializacji ryzyka oraz zapewnienia ciggtosci realizacji krytycznych proceséw GPW
wdrozony zostat system ciggtosci dziatania.

System kontroli wewnetrznej w GPW jest procesem realizowanym w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyka
w celu zapewnienia wykonania zadan w sposdb efektywny, bezpieczny i zgodny z regulacjami.

System kontroli wewnetrznej tworza:

¢ kontrola instytucjonalna realizowana przez Dziat Audytu Wewnetrznego, ktérej celem jest
dokonywanie w systematyczny i uporzadkowany sposéb niezaleznej i obiektywnej oceny procesdw:
zarzgdzania ryzykiem, kontroli i tadu organizacyjnego,

¢ kontrola funkcjonalna realizowana w ramach obowigzkéw nadzoru nad podlegtymi komdérkami
organizacyjnymi przez wszystkich pracownikéw na stanowiskach kierowniczych,

¢ czynnosci kontrolne realizowane przez wszystkich pracownikéw w zakresie powierzonych
im obowigzkdéw,

¢ kontrola realizowana przez Dziat Compliance i Ryzyka, ktdrej celem jest ocena efektywnosci

i zgodnosci dziatania komérek organizacyjnych z przepisami prawa i regulacjami wewnetrznymi.
Dziat Audytu Wewnetrznego realizuje swoje cele poprzez audyty zapewniajace (planowe i dorazne) oraz
zadania doradcze. Audyty zapewniajagce obejmuja oceng adekwatnosci i efektywnosci wdrozonych
mechanizmoéw kontrolnych, ocene zgodnosci dziatan z regulacjami wewnetrznymi oraz ocene efektywnosci

systemu kontroli wewnetrznej i realizowane s3 w ramach przeprowadzanych audytéw. Audyty zapewniajace
przeprowadzane sg na podstawie:

¢ planu audytéw przygotowywanego w oparciu o analize i ocene ryzyka zaopiniowanego przez Komitet
Audytu oraz zatwierdzonego przez Rade Gietdy,
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¢ zlecenia Komitetu Audytu, Rady Gietdy, Zarzadu Gietdy, nadzorujacego cztonka Zarzadu GPW lub
dyrektora Dziatu Audytu Wewnetrznego przy akceptacji nadzorujgcego cztonka Zarzadu GPW.

Zadania doradcze realizowane s3 w odpowiedzi na konkretne zapotrzebowanie, poprzez udziat w pracach
komisji, grup projektowych, opiniowanie projektow regulacji wewnetrznych oraz rozwigzan organizacyjnych
i obejmujg przede wszystkim ocene adekwatnosci zaprojektowanych mechanizméw kontrolnych.

Nadzér nad dziatalnoscig komdrki audytu wewnetrznego GPW sprawuje Komitet Audytu w ramach Rady
Gietdy. Rada Gietdy zatwierdza plan audytéw, zaopiniowany przez Komitet Audytu, oraz otrzymuje okresowe
sprawozdania z realizacji dziatari audytu wewnetrznego wraz z informacjg na temat stanu wdrozenia
wydanych rekomendaciji.

W wyniku realizacji dziatari Dziatu Audytu Wewnetrznego Zarzad Gietdy oraz Rada Gietdy otrzymuja
informacje dotyczace skutecznosci systemu kontroli wewnetrznej w GPW oraz skuteczno$ci podjetych dziatan
naprawczych, a takze zgodnosci funkcjonowania GPW z regulacjami wewnetrznymi.
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. Ocena sposobu wypetniania przez GPW obowigzkéw informacyjnych dotyczacych
stosowania zasad tadu korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie Gietdy oraz
przepisach dotyczacych informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych

W dniu 4 stycznia 2016 roku Gielda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. — zgodnie z Zasada
Szczegétowa 1.Z.1.13 Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW - opublikowata raport dotyczacy
stosowania Dobrych Praktyk 2016 przez GPW — Informacja na temat stanu stosowania przez spétke
rekomendacji i zasad zawartych w Zbiorze Dobre Praktyki Spofek Notowanych na GPW 2016. Zgodnie z § 29
ust. 3 Regulaminu Gietdy - GPW przekazata ww. raport rowniez w systemie EBI. Dokument informuje o stanie
stosowania przez GPW Dobrych Praktyk, w tym o nieprzestrzeganiu przez GPW Zasady Szczegbtowej VI.Z.2.,
zawiera takze komentarze do wybranych Zasad Szczegétowych | Rekomendacji, ktére GPW stosuje. Od tego
czasu nie nastapity zadne zmiany w zakresie stosowanych zasad. Dokument ten dostepny jest na stronie

www.gpw.pl/lad-korporacyjny .

W dniu 28 lutego 2019 roku GPW — zgodnie z § 70 i § 71 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca
2018 roku w sprawie informacji bieigcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkach uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
paristwa niebedqcego paristwem cztonkowskim — opublikowata Jednostkowy Raport Roczny GPW za 2018
roku oraz Skonsolidowany Raport Roczny GK GPW za 2018 roku, w tym Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
GK GPW w 2018 roku (zawierajace w tredci rowniez sprawozdanie jednostkowe), ktérego wyodrebniong czesé
stanowi Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego zawierajace wymagane ww. przepisami informacje.
Raporty zawierajg rowniez ocene Rady Gietdy dotyczacg Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci GK GPW oraz
sprawozdan finansowych GPW i GK GPW za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku w zakresie ich zgodnosci
z ksiegami, dokumentami oraz ze stanem faktycznym, a takze oswiadczenie Rady Nadzorczej w sprawie
funkcjonowania Komitetu Audytu. Wszystkie ww. dokumenty dostepne sg na stronie www.gpw.pl .

Dodatkowo, GPW podlega Zasadom tadu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych, wydanym 22 lipca
2014 roku przez Komisje Nadzoru Finansowego (KNF), stanowigcym zbiér zasad okreslajgcych relacje
wewnetrzne i zewnetrzne instytucji nadzorowanych. Dokument ten jest dostepny na stronie KNF
(www.knf.gov.pl ) oraz na stronie internetowej GPW wraz z o$wiadczeniem Rady Nadzorczej i Zarzadu Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 16 grudnia 2014 roku w sprawie stosowania Zasad tadu
Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych przez KNF oraz uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
GPW z dnia 25 czerwca 2015 roku w sprawie przyjecia ww. Zasad tadu Korporacyjnego (www.gpw.pl/lad-
korporacyiny ).

Oswiadczenie Rady Gietdy dotyczace oceny stosowania Zasad tadu Korporacyjnego dla instytucii
nadzorowanych przez KNF w 2018 roku zostato opublikowane w dniu 25 lutego 2019 roku i jest dostepne na

stronie internetowej GPW (www.gpw.pl/lad-korporacyijny ).

Rada Gietdy po analizie tresci ww. dokumentéw uznaje, ze zawarte w nich informacje sa zgodne ze stanem
faktycznym.

Rada Gietdy ocenia, ze spétka GPW prawidtowo wypetnia obowigzki informacyjne dotyczace stosowania
zasad tadu korporacyjnego, okre$lone w Regulaminie Gietdy oraz przepisach dotyczacych informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych.
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W ocenie Rady Gietdy publikowane przez GPW wyjasnienia dotyczgce zakresu stosowania przez Spétke zasad
tadu korporacyjnego w sposéb przejrzysty, doktadny i wyczerpujacy prezentujg akcjonariuszom, inwestorom
oraz innym zainteresowanym stronom mechanizmy funkcjonowania spatki.

V. Ocena prowadzenia przez GPW dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej lub
innej o zblizonym charakterze

Zgodnie z |.R.2 Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016 Rada Gietdy informuje, ze funkcjonujgce
w Spotce zasady prowadzenia dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej obowigzuja na podstawie regulagji
wewnetrznych Spotki. Zasady prowadzenia dziatalnosci sponsoringowej zostaty uregulowane wewnetrznie
poprzez wprowadzenie w dniu 12 lutego 2018 roku Zasad dziatalnosci sponsoringowej prowadzonej przez
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., a zasady prowadzenia dziatalnoéci charytatywnej
uregulowano poprzez procedure przyznawania darowizn wprowadzona w dniu 26 kwietnia 2018 roku.

Wedtug informacji Zarzadu GPW, wartos¢ darowizn przekazanych przez GPW w 2018 roku wyniosta
1,97 min zt, z czego 1,5 min zt zasilito fundusz Polskiej Fundacji Narodowej. Pozostata czeéé zostata przekazana
Fundacji GPW (461 tys. zt, w tym: 260 tys. zt na cele statutowe i 201 tys. zt na organizacje internetowej gry
inwestycyjnej (Szkolna Internetowa Gra Gietdowa)), Uniwersytetowi Warszawskiemu (10 tys. zf), Europejskiej
Fundacji na rzecz os6b potrzebujgcych (5 462 zt) oraz Caritas Diecezji towickiej (1 020 z4).

Wedtug informacji Zarzgdu GPW, wartos¢ wydatkéw na dziatalnoé¢ sponsoringowa w 2018 roku wyniosta
880,4 tys. zt. Wydatki te byly przeznaczone gtéwnie na wsparcie wydarzer po$wieconych problematyce rynku
kapitafowego takich jak: konferencja organizowana przez Izbe Doméw Maklerskich ,Rynek Kapitatowy dla
Wspierania Rozwoju Innowacyjnej Gospodarki”, kongres organizowany przez Stowarzyszenie Emitentow
Gietdowych — VIl Kongres CFO Spétfek Gietdowych, konferencja skierowana do inwestoréw indywidualnych
organizowana przez Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych — ,WallStreet 2018” majaca na celu
przedstawienie oferty GPW dla inwestoréw indywidualnych, konferencja w Stegersbach organizowana przez
Erste Group Bank AG oraz XVI Samorzadowe Forum Kapitatu i Finanséw organizowane przez
Miedzykomunalng Spétke Akcyjng , MUNICIPIUM”.

Dodatkowo GPW wspéipracowata z kilkoma podmiotami majac na celu bezposrednie wsparcie sprzedazy
ustug i produktow GPW wspdtorganizujac konferencje branzowe: Polish Capital Markets Day w Londynie,
Sztokholmie, Nowym Jorku, w Warszawie, Paryzu, Frankfurcie, Stegersbach oraz Pradze. GPW zorganizowato
réwniez pierwsza edycje GPW Innovation Day w Warszawie dedykowane matym i $rednim spétkom
technologicznym notowanym na Gtéwnym Rynku oraz NewConnect, w ktérym uczestniczyli zaréwno
inwestorzy indywidualni jak i instytucjonalni. Kolejny rok z rzedu GPW byfa partnerem konferencji FOW
Trading CEE, na ktdrej byty omawiane zaréwno rynek kasowy jak i rynek instrumentéw pochodnych.

Informacje na temat wydatkéw GPW na cele dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej w roku 2018,
zgodnie z Rekomendacjg I.R.2 Dobrych Praktyk, zawiera Raport Roczny Spétki za rok 2018 dostepny na stronie
www.gpw.pl .

Realizujgc zasade 11.2.10.4. Dobrych Praktyk, w opinii Rady Gietdy, GPW prowadzi dziatalnosé sponsoringowa
i charytatywng w sposéb racjonalny, konsekwentny i przemyslany. Dziatalnoé¢ ta wspiera nie tylko rozwdj
dziatalnosci biznesowej GPW, ale i rynku finansowego w Polsce, umachia takze wizerunek GPW w Polsce
i poza jej granicami. Poprzez swoja dziatalno$¢ GPW realizuje réwnoczeénie misje biznesowa oraz spoteczng
odpowiedzialno$¢ GPW, jako podmiotu stanowigcego element infrastruktury rynku kapitatowego
i organizatora obrotu.
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VI. Ocena funkcjonowania polityki wynagradzania w GPW

Zgodnie z § 28 Zasad tadu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych przez KNF Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. jako instytucja nadzorowana powinna prowadzi¢ przejrzystg polityke
wynagradzania cztonkéw organu nadzorujacego i organu zarzadzajacego, a takze osob petnigcych kluczowe

funkcje.

I Polityka wynagradzania dla organu nadzorujgcego

Zgodnie z Ustawa z dnia 9 czerwca 2016 roku o zasadach ksztattowania wynagrodzeri osob kierujacych
niektdrymi spotkami i Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 listopada 2016 roku
wynagrodzenie miesieczne dla Cztonkéw Rady Nadzorczej stanowi iloczyn przecigtnego miesigcznego
wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagréd z zysku w czwartym kwartale roku
poprzedniego, ogtoszonego przez Prezesa Gtdwnego Urzedu Statystycznego oraz mnoznika 1,5.

Dodatkowo, dla:

Przewodniczgcego Rady Nadzorczej miesieczne wynagrodzenie podwyizsza sie o 10%,
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej miesieczne wynagrodzenie podwyzsza sie 0 9%,
Sekretarza Rady Nadzorczej miesieczne wynagrodzenie podwyzsza sie o 8%,

Przewodniczacych funkcjonujgcych w Radzie Nadzorczej komitetéw miesieczne wynagrodzenie
podwyzsza sie 0 9%.

* & & <

W przypadku petnienia jednoczesnie kilku funkcji wynagrodzenia nie sumujg sie.

Zasady wynagradzania Cztonkéw Rady Gietdy sg jawne. Uchwata Walnego Zgromadzenia w tej sprawie zostata
opublikowana w formie raportu biezgcego i jest dostepna na stronie internetowej GPW. Ponadto tgczna
wysoko$¢ rocznego wynagrodzenia poszczegdlnych Cztonkdw Rady Gietdy jest publikowana rokrocznie
w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci GPW za dany rok obrotowy.

1. Polityka wynagradzania dla organu zarzadzajacego

Zgodnie ze Statutem, do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy ustalenie zasad ksztaltowania
wynagrodzeri Cztonkéw Zarzadu Gietdy, a do kompetencji Rady Gietdy ustalenie warunkéw umoéw oraz
wysokosci wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu Gieldy.

Nowe zasady w sprawie ustalenia zasad ksztattowania wynagrodzeri Cztonkéw Zarzadu Gietdy zostaty
uchwalone uchwatg nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 30 listopada 2016 roku. Zmiany
wprowadzone ta uchwata wynikaja z przepiséw prawa art. 2 ust. 1 ustawy z dnia 9 czerwca 2016 roku
o zasadach ksztattowania wynagrodzeri oséb kierujacych niektérymi spétkami (Dz. U. 2016 poz. 1202).
Uchwata ta zostata zmieniona uchwata nr 42 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 19 czerwca 2017 roku.

System wynagrodzer dla czionkéw Zarzadu Gietdy sktada sig z czesci podstawowej (wynagrodzenie state) oraz
czgsci zmiennej stanowiacej wynagrodzenie uzupetniajace (wynagrodzenie zmienne). Obecny system
wynagrodzeri byt wprowadzony w Spétce od marca 2017 roku

Miesigczne wynagrodzenie state dla poszczegdlnych Cztonkéw Zarzadu Spoétki zawiera sie w przedziale
od 4 krotnosci do 8 krotnosci przecigtnego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez

wyptat nagréd z zysku w czwartym kwartale roku poprzedniego, ogtoszonego przez Prezesa Gtéwnego Urzedu
Statystycznego.
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Wynagrodzenie zmienne jest uzaleznione od poziomu realizacji celéw zarzadczych i nie moze przekroczy¢
100% wartosci wynagrodzenia statego w poprzednim roku obrotowym. Cele zarzadcze ustala sie dla wzrostu
wartosci Spofki i realizacji zatozonych wskaznikéw ekonomiczno-finansowych. Rada Gietdy uszczegotawia cele
zarzadcze i okresla wagi poszczegdlnych celéw oraz obiektywne i mierzalne kryteria (wskazniki) do ich
realizacji. Warunkami otrzymania wynagrodzenia zmiennego sa takze: 1) uksztattowanie i stosowanie zasad
wynagradzania czfonkéw organéw zarzadzajacych i nadzorczych odpowiadajacych zasadom okreslonym
w ustawie z dnia 9 czerwca 2016 roku o zasadach ksztattowania wynagrodzeri oséb kierujacych niektérymi
spotkami, 2) realizacja obowigzkéw, o ktérych mowa w art. 17-20, art. 22 i art. 23 ustawy z dnia 16 grudnia
2016 roku o zasadach zarzadzania mieniem paristwowym (Dz.U. z 2016 roku, poz. 2259) mowigce
o wykonywaniu praw z akcji i wymogach dla kandydatéw na cztonkéw organéw nadzorczych oraz organow
zarzadzajgcych, w spdtkach zaleznych GPW.

Poprzedni system wynagrodzeri dla cztonkéw Zarzadu Gietdy funkcjonowat w oparciu o system
dtugoterminowego motywowania. Sktadat sie on z czesci statej (wynagrodzenie zasadnicze), cze$ci zmiennej

(system motywacyjny zwany roczng premig uznaniowa) oraz $wiadczen pozaptacowych, ktérych zakres
ustalata Rada Gietdy.

Cze$¢ zmienna wynagrodzenia, zwana roczng premia uznaniowa, mogta zostac przyznana z uwzglednieniem
nastepujacych warunkow:

¢ wykazania przez Spétke zysku netto za rok obrotowy, za ktéry przyznawana byta premia uznaniowa,
¢ pozostawania w zatrudnieniu na trzydziesty dzien po opublikowaniu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy GPW,

¢ udzielenia absolutorium z wykonania przez Cztonkéw Zarzadu obowiazkdw za ostatni rok premiowy.

Wysokos¢ premii dla Cztonkéw Zarzadu uzalezniona byta od uzyskania ocen potrocznych dokonanych przez
Rade Nadzorczg dotyczacych oceny wykonania obowigzkdw oraz osiggnietych przez Spétke wynikdw, a takze
weryfikacji skutkéw dziatar podejmowanych przez Cztonkéw Zarzadu w poprzednich latach premiowych.

Rada Nadzorcza dokonywata oceny rocznej, ktéra mogta wplynaé na przyznanie oraz wysokos¢ premii
uznaniowej Cztonka Zarzadu. Maksymalna wysokos¢ rocznej premii uznaniowej ustalana byta jako okreslony

procent rocznego wynagrodzenia zasadniczego. Wyptaty przyznanej premii uznaniowej dokonywato sie na
nastepujacych zasadach:

¢ 30% przyznanej premii wyptacane byto jednorazowo,

¢ 30% w formie akcji fantomowych, dla ktérych okres pomiedzy przyznaniem, a wynikajacg z nich
wyptatg wynosi rok,

¢ 40% kwoty przyznanej byto zapisywane w Banku Premii i podlega rozliczeniu w réwnych czesciach
w kolejnych trzech latach, o ile ponowna ocena dokonywana przez Rade Nadzorcza za skutki dziatan
podejmowanych za okres, ktérego dotyczy premia nie zostanie zakwestionowana.

Catkowite rozliczenie premii uznaniowej dla Zarzadu Gietdy zgodnie z zasadami poprzedniego systemu
wynagrodzen zostanie dokonane do 2020 roku.

Poza opisanymi powyzej, w Spétce nie istniejg programy motywacyjne lub premiowe oparte na kapitale
emitenta (w tym programy oparte na obligacjach z prawem pierwszeristwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych, czy opcjach na akcje).
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Polityka wynagradzania Cztonkéw Zarzadu GPW, jak réwniez wysokoSC rocznego wynagrodzenia
wyptacanego poszczegélnym Cztonkom Zarzadu sg jawne, publikowane rokrocznie w sprawozdaniach
Zarzadu z dziatalno$ci GPW za dany rok obrotowy.

Polityka wynagradzania oséb petniacych funkcje kluczowe:

Osoby petnigce kluczowe funkcje w GPW podlegaja systemowi oceny analogicznie jak wszyscy pracownicy
Gietdy, zgodnie z obowigzujagcym w Spdtce Regulaminem premiowania. Postawione cele na kazdy rok
kalendarzowy zawarte w arkuszu oceny sg zbiezne z zakresem zadar i procesow krytycznych i monitorowane
sa kwartalnie. Pracownicy petniacy kluczowe funkcje w Spétce wynagradzani sg zgodnie z Regulaminem
Wynagradzania, ktrego zatacznik okresla minimalne stawki dla stanowisk na GPW. Osoby te wynagradzane
sg na poziomie co najmniej 10% wyzszym niz mediana rynkowa i wyZszym niz wynagrodzenia pracownikow
okreslone w zataczniku do Regulaminu Wynagradzania.

W opinii Rady Gietdy prowadzona przez Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. polityka
wynagradzania jest zgodna z wyzej wymienionymi szczegétowymi zasadami i prowadzona jest w sposob
przejrzysty, z jasnym okresleniem obowigzujgcych w Spotce kryteriow w tym zakresie.

es Rady Gietdy
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