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Uchwata Nr 4.2../A11%/2018
Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

z dnia 26 kwietnia 2018 r.

Na podstawie § 18 ust. 2 pkt 13) Statutu Spotki oraz w zwigzku z zasadami
okreélonymi w Dobrych Praktykach Spoétek Notowanych na GPW 2016 i Zasadami
radu Korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych KNF, Rada Gietdy postanawia
co nastepuje:

g1

Rada Gietdy po zapoznaniu sie ze stanowiskiem Komitetu Audytu oraz Komitetu
Wynagrodzen i Nominacji, w oparciu o informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym Spétki i skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonymi
na dzien 31 grudnia 2017 r., sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Spé6tki za 2017 rok oraz sprawozdaniu i opinii niezaleznego biegtego
rewidenta, Rada Gietdy postanawia przyjac¢ i przedstawi¢ Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu Spétki, zawartg w zatgaczniku do niniejszej uchwaty ocene sytuacji

Spoiki, 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 Spofki,

4) oceny sposobu wypetniania przez GPW obowigzkéw informacyjnych
dotyczacych stosowania zasad tadu korporacyjnego, okreslonych
w Regulaminie Gietdy oraz przepisach dotyczacych informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych,

5) oceny prowadzenia przez GPW dziatalnosci  sponsoringowej
i charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze,

6) oceny funkcjonowania w GPW polityki wynagradzania.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia

Prezes Rady Gietdy

I Gecpen

dr Wojciech Nagel

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA z siedziba w Warszawie ul. Ksiazeca 4, 00-498 Warszawa

zarejestrowana przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy T: 22628 32 32, F: 22 628 17 54, 22 537 77 90

w Warszawie, pod numerem KRS 82312, NIP 526-025-09-72 $ E: gpw@gpw.pl “
Kapital zakladowy w wysokosci 41.972.000 zlotych — w calosci oplacony



&, GPW

Ocena sytuacji Gietdy w 2017 r.
z uwzglednieniem:

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

26 Kwietnia 2018 r.



Ocena sytuacji Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

I Ocena sytuacji finansowej GPW

W 2017 r. GPW osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 203,4 min zt, co oznacza wzrost 0 16,0% w
stosunku do poziomu z 2016 r. Koszty operacyjne natomiast uksztattowaty sie na poziomie 109,9 min zt,
€0 oznacza wzrost na poziomie 9,8% w stosunku do poziomu z poprzedniego roku.

W 2017 r. EBITDA GPW wynidst 109,1 min zt, co oznacza wzrost 0 19,8% w stosunku do 91,1 min zt w 2016 r.

taczne koszty dziatalnosci operacyjnej w 2017 r. wyniosty 109,9 min zt, co oznacza wzrost 0 9,8% (9,8 mln zi)
w stosunku do roku poprzedniego. Wskaznik Cost/Income spadt w 2017 r. do 54,0% z 57,0% w 2016 r. Wzrost
kosztéw operacyjnych w 2017 r. to przede wszystkim efekt poniesienia kosztéw modyfikacji oprogramowania
zwigzanych z przystosowaniem do wymogdéw MiFID 1.

Rysunek 1: Wybrane dane dotyczace sprawozdania z catkowitych dochodéw GPW, wg MSSF
Przychody ze sprzedazy Koszty dziatanosci operacyjnej Zysk netto
(min zt) (min zt) (min zt)

203,48

2016 2017 2015

Zrédto: Jednostkowe sprawozdanie finansowe Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. za rok
zakonczony 31 grudnia 2017 r.

Koszty amortyzacji w 2017 r. wyniosty 19,5 min zt, co stanowi wzrost 0 0,7 % (0,1 min zt) w poréwnaniu do
19,3 min zt w 2016 r. Poziom amortyzacji pozostat wiec na zblizonym poziomie do poprzedniego roku.

Koszty osobowe i inne koszty osobowe w 2017 r. wyniosty facznie 37,4 min zt co oznacza wzrost 0 2,7%
(1,0 mIn zt) w poréwnaniu do 36,4 min zt w 2016 r.

Wyzszy poziom kosztéw osobowych w 2017 r. jest wypadkowa: nizszych kosztéw wynagrodzer brutto
0 1,7 min zf, wyzszych kosztédw na nagrody roczne o 2,7 min zt, nizszych kosztéw odpraw reorganizacyjnych
01,4 min zt oraz wyzszych kosztow rezerw na niewykorzystane urlopy o 0,3 min zt i kosztéw nadgodzin
0 0,4 min zi. Wyzsze koszty na nagrody roczne wynikaja w gtéwnej mierze z nizszej bazy w 2016 r.,
co spowodowane byto rozwigzaniem niewykorzystanych rezerw na kwote 2,6 mln zt na nagrody dla Zarzadu
za 2015 r. Ponadto w 2017 r. wyzsze byty réwniez sktadki na ZUS i odpisy na ZFSS.

Zatrudnienie w Spétce na dzien 31 grudnia 2017 r. wyniosto 189 etatéw w poréwnaniu do 185 etatéw przed
rokiem. Wzrost zatrudnienia w Spdéfce w 2017 r. w poréwnaniu z koricem 2016 r. to efekt czeSciowego
odbudowania zasobéw w obszarach zlikwidowanych podczas restrukturyzacji przeprowadzonej w 2016 .

Czynsze ioptaty eksploatacyjne w 2017 r. wyniosty 7,5 min zt, w poréwnaniu do 6,3 min zt w 2016r.,
co oznacza wzrost 0 17,7% w stosunku do poprzedniego roku. Wzrost kosztéw czynszéw w 2017 r. zwigzany
jest z powiekszeniem przez GPW wynajmowanej powierzchni na rzecz spétek zaleznych w zwigzku
z prowadzonym procesem integracji fizycznej w ramach Grupy tj. przenoszenia siedzib spétek zaleznych
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do siedziby GPW. Koszty powiekszonej powierzchni wynajmowanej przez GPW sg nastepnie refakturowane
na spotki zalezne, co odzwierciedlone jest w Pozostatych przychodach ze sprzedazy.

Opfaty i inne obcigzenia w 2017 r. wyniosty 3,9 min zt i byty 0 37,8% (0 2,3 min zt) nizsze niz w roku
poprzednim. Gtownym skfadnikiem opfat i podatkéw Spotki sa optaty na rzecz KNF, ktdrych zasady ptatnosci
ulegty zmianie z poczatkiem stycznia 2016 r. poszerzajac krag podmiotéw finansujacych nadzér. W 2017 r.
wysoko$¢ optaty z tytutu nadzoru wyniosta 3,1 min zt wobec 5,5 min zt poniesionych w 2016 r. Po wewnetrznej
analizie najprawdopodobniej znaczaco nizsza opfata dla KNF w 2017 r. wynika w czesci z nadptaty tej opfaty
w 2016 r. w zwigzku z nizszymi kosztami KNF w 2016 r. w stosunku do poziomu pierwotnie zaktadanego przez
Komisje.

Koszty ustug obcych w 2017 r. wyniosty 37,8 min zt w poréwnaniu do 28,1 min zt w roku poprzednim.

Wzrost kosztéw ustug obcych 0 9,7 min zt w 2017 r. w stosunku do roku poprzedniego jest wynikiem wzrostu
przede wszystkim kosztéw Modyfikacja oprogramowania o 7,7 min zt, ktére w 2017 r. wyniosty 9,5 min zt.
Ponadto wzrost wykazaty nastepujace pozycje:

e  serwisy informacyjne — wzrost 0 0,9 min zf,

e utrzymanie infrastruktury IT — wzrost 0 0,7 mln zt,
e doradztwo — wzrost 0 0,6 min zt,

e koszty ochrony —wzrost 0 0,4 mln zt,

e ttumaczenia —wzrost 0 0,1 min zt.

Wzrost kosztéw Modyfikacja oprogramowania o 7,7 min zt wynika z poniesienia w 2017 r. kosztéw
modyfikacji systemu gietfdowego UTP przystosowujacych system do wymagan MIFID2. Koszty te w 2017 r.
wyniosty 9,3 min z1, a catkowite koszty Modyfikacji oprogramowania w 2017 r. wyniosty 9,5 min zt.

Wyzsze koszty Utrzymania infrastruktury IT w GPW wynikajg w gtéwnej mierze z wyzszych kosztéw licencji
i optat serwisowych, w tym koszty z tytutu przystosowan do wymogéw MIFID2, ktére wyniosty 0,6 min zt.

Koszty wydatkéw reprezentacyjnych, ustug prawnych, marketingowych, ustug w zakresie stosunkéw
migdzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustug doradztwa, w tym zwiazanych
z zarzadzaniem wyniosty tagcznie w 2017 r. 6,7 min zt.

Koszty Doradztwa w 2017 r. wyniosty 2,9 min zt wobec 2,3 min zt poniesionych w 2016 r., co oznacza wzrost
0 26,8%. Na koszty Doradztwa ztozyty sie koszty:

e doradztwo prawne — 553,8 tys. zt,

e doradztwo podatkowe —383,3 tys. z1,

e doradztwo pozostate — 1.580,3 tys. z,

e audyty podatkowo — ksiegowe —400,3 tys. zt.

Doradztwo pozostate w kwocie 1,5 min zt to w gtéwnej mierze doradztwo biznesowo — zarzadcze i utrzymanie
przedstawicielstwa w Londynie.

W 2017 r. najwigkszy spadek wykazaty koszty Promocji, edukacji i rozwoju rynku, ktére wyniosty 3,8 min zt
wobec 4,4 min zt poniesionych w 2016 rok. Na koszty Promogji, edukacji i rozwoju rynku ztozyly sie koszty:
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e Sponsoringu finansowego i rzeczowego — w kwocie 284,2 tys. zi,
e  Promocji i rozwoju biznesu —639,9 tys. zt,

e  Partnerstwa w konferencjach —1.140,7 tys. zt,

e  Ustug gastronomicznych —354,6 tys. zt,

e  Monitoringu mediéw — 46,0 tys. zt,

e  Ustug public relations —644,1 tys. zt,

e Reklamy w radio, TV i w prasie — 539,3 tys. zt,

e  Organizacji konferencji i szkoleri — 155,3 tys. zt.

Koszty reprezentacji spétki to gtéwnie koszty ustug gastronomicznych (klasyfikowane w kosztach ustug
obcych), ktére wyniosty w 2017 r. 354,6 tys. zt. oraz koszty upominkéw reklamowych (klasyfikowane w innych
kosztach operacyjnych) w wysokosci 153,3 tys. zt.

Inne koszty operacyjne w 2017 r. byty wyzsze w stosunku do roku poprzedniego o 5,8 % tj. 0,2 min zt. Koszty
te wyniosty 3,96 min zt, w tym koszty zuzycia materiatéw i energii wyniosty 2,4 min zt, sktadki cztonkowskie
na organizacje branzowe 0,4 min zt, ubezpieczenia majatkowe 0,23 min zt, odpis z tytutu prawa wieczystego
uzytkowania 0,1 mIn zt, podréze stuzbowe 0,6 mlin zt, uczestnictwo w konferencjach 0,14 min zt oraz pozostate
koszty 18 tys. zt.

W 2017 r. Spétka osiggneta jednostkowy zysk z dziatalnosci operacyjnej réwny 89,6 min zt w porédwnaniu
do 71,7 min zt w 2016 r., co oznacza wzrost 0 25,0% (tj. 0 17,9 mln zt).

Wyzszy poziom zysku operacyjnego w stosunku do 2016 r. to gtdwnie efekt wyzszych przychoddéw
ze sprzedazy (wzrost o 28 min zt) przy jednoczesnym wzroscie kosztéw operacyjnych (0 9,8 min zt). Wzrost
przychoddéw ze sprzedazy w gtéwnej mierze Spétka osiggneta z obstugi obrotu akcjami i innymi instrumentami
o charakterze udziatowym (wzrost o 20 min zt). Natomiast wzrost kosztdw operacyjnych byt efektem przede
wszystkim wzrostu kosztéw ustug obcych (0 9,7 min zt). Wzrost ten w gtéwnej mierze wynikat ze wzrostu
kosztéw modyfikacji oprogramowania (o 7,7 min zt) zwigzanych z przystosowaniem systemu GPW
do wymogdéw MIFID2/MIFIR.

Wynik netto GPW w 2017 r. wyniést 69,0 min zt w poréwnaniu do 116,1 min zt w 2016 r., co oznacza spadek
0 40,5% tj. 47,1 min zt. Na nizszy poziom zysku netto w 2017 r. w porédwnaniu do poprzedniego roku wptyw
miafo nizsze saldo na przychodach i kosztach finansowych. W 2016 r. GPW otrzymata dywidendy od spétek
zaleznych i stowarzyszonych w wysokosci 61,6 min zt, w tym dywidende od spétki zaleznej TGE na poziomie
59,5 min zf. W 2017 r. Towarowa Gietda Energii nie wyptacita dywidendy z uwagi na koniecznosé¢ sptaty
kredytu bankowego zaciggnietego na spfate zalegtych zobowigzan podatkowych VAT, w zwigzku ze zmiana
zasad opodatkowania niektérych ustug Swiadczonych przez Spétke i koniecznosé korekty podatku VAT za lata
2011 - 2016.
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Rysunek 2: Wybrane wskazniki rentownosci GPW S.A.
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Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie Jednostkowego sprawozdania finansowego Gietdy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A. za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 r.

Na skutek ww. zdarzer,, wskazniki rentownosci dziatalnosci operacyjnej, cost/income! oraz wskazniki
rentownosci EBITDA poprawity sie w poréwnaniu z 2016 r.

Suma bilansowa Spotki wyniosta 738,3 min zt na dzieri 31 grudnia 2017 r. i byta o 3,5% (26,4 min zt) nizsza
w poréwnaniu do 764,7 mlin zt na dzieA 31 grudnia 2016 r.

Aktywa trwate Spdétki na dzien 31 grudnia 2017r. osiagnety poziom 462,8minzt w poréwnaniu
do 472,9 min zt na dzien 31 grudnia 2016 r. Tym samym stanowity one odpowiednio 63% oraz 62% aktywow
ogotem. Spadek poziomu aktywdw trwatych to efekt zmniejszenia wartosci rzeczowych aktywdéw trwatych -
i wartosci niematerialnych w wyniku ich amortyzacji.

Aktywa obrotowe Spétki na dzier 31 grudnia 2017 r. wyniosty 275,5 min zt w poréwnaniu do 291,8 min zt
na dzieri 31 grudnia 2016 r. Tym samym stanowity one odpowiednio: 37% oraz 38% aktywéw ogdtem.
Na zmiang poziomu aktywoéw obrotowych w ostatnim roku wptynat spadek poziomu $rodkéw pienieznych
wypracowanych w ramach dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej. Zwiekszeniu ulegty natomiast naleznoéci
handlowe i pozostate naleznosci.

Kapitat wtasny Spotki na dzieri 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r. wynidst odpowiednio 450,9 min zt
oraz 472,1 min zt i stanowit 61% i 62% pasywdw Spotki ogdtem.

Zobowigzania diugoterminowe Spétki na dzied 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r. wyniosty
odpowiednio 253,7 min zt oraz 136,8 min zt i stanowity 34% i 18% pasywéw ogétem. Znaczna zmiana poziomu
zobowigzan dtugoterminowych na 31 grudnia 2017 r. wobec stanu na koniec poprzedniego roku wynika
z emisji (ujecia w ksiegach) w styczniu 2017 r. obligacji serii D i E z terminem wykupu do roku 2022. Na koniec
grudnia 2016 r. spadek zobowiazan dtugoterminowych nastapit w wyniku przekwalifikowania czesci
zobowigzar z tytutu emisji obligacji serii A i B w zobowiazania krétkoterminowe, ktérych termin wykupu
przypadat na 2 stycznia 2017 r.

Zobowigzania krétkoterminowe Spétki na dzied bilansowy 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r.
wyniosty odpowiednio 33,7 min zt oraz 155,8 min zt i stanowity odpowiednio 5% oraz 20% pasywdw ogdtem.

! Wskaznik cost/income obliczony zostat wg wzoru: (koszty operacyjne/przychody ze sprzedazy)
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Spadek zobowiazan krétkoterminowych wynika z wykupu obligacji serii A i B w styczniu 2017 r. oraz ze spadku
zobowiazan z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych. Spadek zobowigzan z tytutu podatku
dochodowego na koniec 2017 r. w stosunku do zobowigzan z tego tytutu na koniec 2016 r. zwigzany jest ze
zmiang w 2017 r. sposobu rozliczania sie z obowigzku podatkowego polegajgcego na utworzeniu Podatkowej
Grupy Kapitatowej GPW wraz ze spétkami zaleznymi i kwartalnym rozliczaniu sie z biezagcych zobowigzan
podatkowych. Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego na 31 grudnia 2017 r. to zobowigzanie z tytutu
biezacego podatku pozostajacego do zaptaty po IV kwartale 2017 r. W 2016 r. GPW rozliczata sie z tytutu
obowigzku podatkowego uproszczong metodg wnoszenia miesiecznych zaliczek na podatek dochodowy,

tzn. w wysokosci 1/12 podatku naleznego za 2014 r. Dlatego tez zobowigzanie z tytutu podatku na koniec
2016 r. pozostawato wyzsze.

Na 31 grudnia 2017 r. nizszg warto$¢ wykazaty réwniez pozostate zobowigzania krétkoterminowe, co wynika
z nizszych zobowigzan z tytutu zakupéw inwestycyjnych oraz rozliczenia miedzyokresowe co z kolei wynika
z faktu, ze od 2017 r. rozliczenia migdzyokresowe bierne prezentowane sg w zobowigzaniach handlowych.

Rysunek 3: Wskaznik zadtuzenia i biezacej ptynnosci GPW S.A.
Zadtuzenie kapitatu wlasnego (%) Wskaznik biezgcej ptynnosci

12,5

19

2017 2016 2017
Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie Jednostkowego sprawozdania finansowego Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 r.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego w 2017 r. wzrést do poziomu 54,5% i pozostaje na bezpiecznym
poziomie. Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej wzrést do poziomu 8,2.

W 2017 r. Spdtka uzyskata dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej o wartosci 84,0 min zf,
co stanowi nieco nizszy poziom w stosunku dododatnich przeptywéw w wysokosci 87,2 min zt
wygenerowanych w 2016 r.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w 2017 r. osiggnety ujemna warto$¢ réwng 4,6 min zt, wobec
dodatnich przeptywdéw w 2016 r. (49,8 min zt). Ujemne przeptywy inwestycyjne w 2017 r. zwigzane byty
z naktadami inwestycyjnymi w wysokosci 10,4 min zt przewyzszajgcymi kwote uzyskanych odsetek
i dywidendy od Spétki BondSpot. Dodatnie przeptywy w 2016 r. w wysokosci 49,8 min zt wynikaty przede
wszystkim z uzyskania dywidend w wysokosci 61,6 min zt oraz poniesienia naktadéw inwestycyjnych w kwocie
16,0 min zt.
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Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w 2017 r. byty ujemne w wysokosci 98,4 min zt, co wynikato
gtéwnie z wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy w wysokosci 90,2 min zt oraz ze sptaty odsetek
od wyemitowanych przez Spétke obligacji. W 2016 r. przeptywy z dziatalnosci finansowej réwniez miaty
warto$¢ ujemng i byty gtéwnie ksztattowane przez wyptate dywidendy dla akcjonariuszy GPW o wartosci
99,0 min zt oraz sptate odsetek w kwocie 5,8 mln zt z tytutu emisji obligacji.

Na dziend 31 grudnia 2017 r. GPW posiadata 249,2 mIn zt Srodkdéw pienieznych i ich ekwiwalentéw przy sumie
zobowiazan krétkoterminowych réwnej 33,7 min zt.

Podsumowujac, Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w 2017 r. byta spétkg dochodows,
prezentujaca wskazniki rentownosci na stosunkowo wysokim poziomie, a jej sytuacje ptynnosciowa
w 2017 r. mozna okresli¢ jako bezpieczng.
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. Ocena sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej GPW

Na dzien 31 grudnia 2017 r. Grupe Kapitatowa GPW stanowity Gietda Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. (jako jednostka dominujgca) oraz sze$¢ spétek zaleznych. Ponadto GPW posiadata udziaty
w trzech spétkach stowarzyszonych.

Rysunek 4: Spétki zalezne i stowarzyszone Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. na dzier
31 grudnia 2017 r. oraz udziat GPW w kapitale zaktadowym tych spotek.

Gielda Panieréw Wartasciowvch w Warszawie S.A.
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Zrédto: Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie S.A. za 2017 rok

W 2017 r. Grupa GPW osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 352,0 min zt, wobec 310,9 min zt
uzyskanych 2016 r. co oznacza wzrost 0 13,2% (tj. 0 41,1 min zt). Na przychody te ztozyty sie przychody
zsegmentu finansowego z kwotg przychodéw na poziomie 208,8 min zt oraz przychody z segmentu
towarowego na poziomie 142,1 mln zt. Koszty operacyjne Grupy uksztattowaty sie na poziomie 165,8 min zf,
wobec 150,2 min zt poniesionych w 2016 r., co oznacza wzrost 0 10,4% (tj. o 15,6 min zt). Dynamika wzrostu
przychoddéw byfta wyzsza w stosunku do wzrostu kosztdw, stad tez wyniki operacyjne Grupy sa wyzsze
w stosunku do wynikéw z 2016 r.

taczne koszty dziatalnosci operacyjnej Grupy GPW w 2017 r. wyniosty 165,8 mln zt, co oznacza wzrost
0 10,4 % (15,6 min zt) w stosunku do roku poprzedniego. Pomimo wzrostu kosztéw wskaznik Cost/Income
spadt w 2017 r. do 47,1% z 48,3% w 2016 r. w wyniku wyzszej dynamiki wzrostu przychoddw w stosunku
do wzrostu kosztéw. Wzrost kosztdw operacyjnych byt efektem przede wszystkim wzrostu kosztéw ustug
obcych (o 14,6 min zt), kosztéw amortyzacji (0 2,5 min zt), kosztéw osobowych i innych kosztéw osobowych
(0 1,7 min zt razem). Znaczacy wzrost kosztéw ustug obcych to efekt przystosowari Spétek z Grupy GPW do
wymogow MiFID II/MIFIR.
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Rysunek 5: Wybrane dane dotyczace sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy GPW
Przychody ze sprzedazy Koszty dziatalnosci operacyjnej Zysk netto
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Zrédto: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Gietdy Papierdw Wartosciowych
w Warszawie S.A. za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 r.

Zysk z dziatalnodci operacyjnej w 2017 r. Grupa GPW osiagneta na poziomie 183,9 min zt, w poréwnaniu
do 157,9 minzt w 2016r., co oznacza wzrost o 16,5% tj. o 26,0 min zt. Wzrost wyniku operacyjnego
w stosunku do 2016 r. byt rezultatem przede wszystkim wzrostu przychoddw ze sprzedazy Grupy. Wzrost
przychoddw ze sprzedazy nastapit zaréwno na rynku finansowym, jak i na rynku towarowym. Przychody na
rynku finansowym wzrosty o 13,7% tj. 0 25,2 min zt, a w tym najwyzszy wzrost wykazaty przychody z akgji
i innych instrumentéw o charakterze udziatowym. Na rynku towarowym przychody ze sprzedazy wzrosty
013,4% tj. 16,8 min zt, wykazujac najwyzszy wzrost z obrotu prawami majgtkowymi i prowadzenia ich
rejestru.

Koszty amortyzacji w 2017 r. wyniosty 28,3 min zt, co stanowito wzrost 0 9,8% (2,5 mln zt) w poréwnaniu do
25,8 min zt w 2016 r. Wzrost kosztéw amortyzacji w stosunku do 2016 r. wynika z wyzszych o 1,7 min zt
kosztéw amortyzacji w TGE i wyzszych o 0,9 miIn zt kosztéw amortyzacji w IRGIT. Wzrost kosztéw amortyzacji
w GK TGE wynika z rozliczenia kilku inwestycji w grudniu 2016 r.

Koszty osobowe i inne koszty osobowe Grupy w 2017 r. wyniosty facznie 62,8 min zt co oznacza wzrost o 2,8%
(1,7 min zt) w poréwnaniu do 61,2 min zt w 2016 r.

Wyzsze koszty osobowe GK GPW w 2017 r. w stosunku do roku poprzedniego sg rezultatem wyzszych kosztéw
w GPW 0 1,0 min zt, w IRGIT o 0,4 min zt, w BondSpot o 0,4 min zt, w GPW Benchmark o 0,6 min zt oraz
nizszych kosztéw osobowych w TGE o 0,2 min zt, w InfoEngine 0 0,2 min zt i IAIR 0 0,2 min zt.

Czynsze i optaty eksploatacyjne GK GPW w 2017 r. wyniosty 9,5 min zt, w poréwnaniu do 9,4 min zt w 2016 r.
Wzrost kosztéw czynszéw w gtdwnej mierze jest rezultatem przejsciowego ponoszenia przez Spétki zalezne
kosztéw czynszéw w dwéch lokalizacjach w procesie zmiany siedzib tych spétek.

Opftaty i podatki w 2017 r. wyniosty 6,6 min zt i byty 0 34,5% tj. 0 3,5 min zt nizsze niz w roku ubiegtym.
Gtéwnym skfadnikiem optat i podatkéw Grupy sa optaty na rzecz KNF, ktére w 2017 r. byty nizsze i wyniosty
5,6 min zt dla catej Grupy wobec 9,1 mlin zt poniesionych w 2016 r. na rzecz nadzoru.

Koszty ustug obcych GK GPW w 2017 r wyniosty 53,2 min zt. Wzrost kosztéw ustug obcych w stosunku do roku
poprzedniego wynikat przede wszystkim ze wzrostu kosztéw IT, w tym kosztéw Modyfikacji oprogramowania
0 8,0 min zt i Kosztow utrzymania infrastruktury IT o 3,4 min zt. Ponadto wzrost kosztéw nastapit w obszarze
Doradztwa o 2,5 min zt, Usfug dotyczqcych rynku miedzynarodowego o 1,6 min zt oraz ustug Ochrony
00,5 min zt.
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Inne koszty operacyjne w 2017 r. wyniosty 5,3 min zt, w tym koszty zuzycia materiatéw i energii wyniosty
3,2 min zi, sktadki cztonkowskie na organizacje branzowe 0,6 min zt, ubezpieczenia majgtkowe 0,3 min zt,
odpis ztytutu prawa wieczystego uzytkowania 0,1 min zf, podréze stuzbowe 0,8 min zt, uczestnictwo
w konferencjach 0,2 min zt oraz pozostate koszty 0,02 min zt.

W 2017 r. EBITDA? Grupy GPW wynidst 212,2 min zt, co oznacza wzrost o 28,5 min zt w stosunku
do 183,7 min zt osiggnietych w 2016 r.

Wynik netto Grupy za 2017 r. wyniést 156,1 min zt, w poréwnaniu do 131,1 min zt w 2016 r., co oznacza
wzrost 0 19,0% tj. 25,0 min zt. Wzrost zysku netto w stosunku do 2016 r. byt rezultatem wyzszego wyniku
z dziatalnosci operacyjnej oraz uzyskania wyzszego zysku na udziale w spétkach stowarzyszonych, ktory
w 2017 r. wynidst 10,1 min zt natomiast w 2016 r. zysk ten ksztattowat sie na poziomie 3,5 min zt.

Rysunek 6: Wybrane wskazniki rentownosci Grupy GPW
59,1% 60,3%  wmmmmCost / Income
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Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 r.

Na skutek wyzej opisanych zdarzeri, wskazniki rentownosci dziatalnosci operacyjnej, rentownosci EBITDA,
cost/income® oraz ROE Grupy GPW ulegty poprawie.

Suma bilansowa Grupy na dzief 31 grudnia 2017 r. wyniosta 1,1 mld zt i byta 0 0,9% nizsza w poréwnaniu
do 1,2 mld zt na dzieri 31 grudnia 2016 r.

Aktywa trwate Grupy na dzien 31 grudnia 2017r. osiggnety poziom 596,4 minzt w poréwnaniu
do 597,3 min zt na dzier 31 grudnia 2016 r. Tym samym stanowity one 52% aktywéw ogdétem w roku 2017
i w roku poprzednim. Spadek poziomu aktywdw trwatych to w gtéwnej mierze spadek wartosci rzeczowych
aktywow trwatych i wartosci niematerialnych w ciggu ostatniego roku, co z kolei jest efektem nizszych
naktadow inwestycyjnych odtworzeniowych w stosunku do rocznej amortyzacji posiadanego majatku.

Aktywa obrotowe Grupy na dziert 31 grudnia 2017 r. wyniosty 550,7 min zt w poréwnaniu do 560,6 min zt
na dzieri 31 grudnia 2016 r. Tym samym stanowity one 48% aktywéw ogétem w roku 2017, jak i w roku
poprzednim.

2 Zysk operacyjny Grupy GPW przed uwzglednieniem amortyzacji
3 Wskaznik cost/income obliczony zostat wg wzoru: (koszty operacyjne/ przychody ze sprzedazy)
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Spadek poziomu aktywdw obrotowych w ostatnim roku (o 1,8%) wynikat ze spadku sumy wartosci naleznoéci
handlowych. Cho¢ poziom $rodkéw pienieznych wzrést w stosunku do poprzedniego roku o 8,9% to wzrost
ten jest mniejszy niz spadek naleznosci handlowych, co w efekcie przetozyto sie na zmniejszenie poziomu
aktywdw obrotowych.

Kapitat wiasny Grupy na dzieni 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r. wynidst odpowiednio 811,5 min zt
oraz 745,3 min zt i stanowit odpowiednio 71% i 64% pasywow Grupy ogétem.

Warto$¢ udziatéw niesprawujgcych kontroli na dzied 31 grudnia 2017 r. wyniosta 0,6 min zt w stosunku
do 0,5 z konica 2016 .

Zobowigzania dtugoterminowe Grupy na dziedn 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia
2016 r. wyniosty odpowiednio 260,0 min zt oraz 143,4 min zt i stanowity odpowiednio 23% i 12% pasywoéw
Grupy ogdtem. Gtéwna pozycje zobowigzan dtugoterminowych Grupy na 31 grudnia 2017 r. stanowity
zobowigzania GPW z tytutu wyemitowanych obligacji serii C, kt6rych termin zapadalnosci przypada
na 6 pazdziernika 2022 r. oraz obligacji serii D i E, ktérych termin zapadalnosci przypada na 31 stycznia
2022 r. Emisja obligacji serii D i E nastgpita 2 stycznia 2017 r., tzn. na te date spétka rozpoznata zobowiazanie
z tego tytutu w ksiegach. Na dzieni 31 grudnia 2016 r. zobowiazanie dtugoterminowe z tytutu emisji obligacj
stanowity zobowigzania z tytutu emisji obligacji serii C.

Na 31 grudnia 2017 r., jak i 31 grudnia 2016 r. na zobowigzania dfugoterminowe ztozyta sie kwota rozliczen
migdzyokresowych w wysokosci odpowiednio 5,6 min zt i 6,2 min zt, na ktére w giéwnej mierze sktada sie
rozliczenie miedzyokresowe przychoddw pochodzace z otrzymanej refundacji od PSE w ramach projektu PCR.
Refundacja ta rozliczana jest w czasie w pozostate przychody.

Zobowigzania krétkoterminowe Grupy na dzieri bilansowy 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r.
wyniosty odpowiednio 75,6 min zt oraz 269,2 min zt i stanowity odpowiednio 7% oraz 23% pasywéw Grupy
ogotem.

Spadek zobowigzan krétkoterminowych Grupy wynika w gtéwnej mierze z:
e wykupu w GPW zobowigzan z tytutu emisji obligacji serii A i B w dniu 2 stycznia 2017 r.,

e spadku pozostatych zobowigzari krétkoterminowych, co zwigzane jest ze sptatg zobowigzan
podatkowych VAT w TGE powstatych w zwigzku ze zmiang zasad opodatkowania niektérych ustug
od 1 stycznia 2017 r. i jednoczesnym skorygowaniu podatku VAT z tego tytutu za okres od grudnia
2011r. do grudnia 2016 r. Skutkiem tej decyzji byta konieczno$é wystawienia faktur korygujacych dla
kontrahentéw TGE z zadaniem doptaty niepobranego podatku VAT od Optat regulaminowych
(w okresie od grudnia 2011 r. do grudnia 2016 r. wiacznie) dla nieobjetych przedawnieniem
zobowigzan podatkowych o tacznej wartosci 69,7 min zt. Réwnocze$nie TGE byta zobowigzana
do zaptaty na rachunek urzedu skarbowego kwoty powstatej zalegtosci podatkowej wynikajacej
z faktur korygujacych, ktdére zostaty wystawione kontrahentom TGE oraz odsetek od zalegtosci
podatkowej w wysokosci 9,9 mln zt na 31.12.2016 r. Zalegtosci podatkowe w TGE zostaty sptacone
w marcu 2017 r.
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Rysunek 7: Wskaznik zadtuzenia i biezacej ptynnosci Grupy GPW
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Zrddto: Obliczenia wiasne na podstawie Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. za rok zakoficzony 31 grudnia 2017 .

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego Grupy obnizyt sie z poziomu 33,1% na koniec 2016 r. do poziomu
30,3% na koniec 2017 r. i w dalszym ciggu pozostaje na bezpiecznym poziomie. Wskaznik biezacej ptynnosci
finansowej wzrdst do poziomu 7,3.

W 2017 r. Grupa uzyskata dodatnie przeptywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej o wartosci 155,9 min zt,
w poréwnaniu do dodatnich przeptywdéw w wysokosci 205,8 min zt w 2016 r.

Przeptywy z dziafalnosci inwestycyjnej w 2017 r. osiagnety ujemna warto$é réwna 16,7 min zt, co byto
zwigzane gfownie z inwestycjami w GPW oraz z inwestycjami w TGE. Ujemne przeptywy inwestycyjne
o wartosci 14,5 min zt w 2016 r. byty gtéwnie zwigzane z inwestycjami w GPW zwigzanymi z wymiang
infrastruktury serwerowej dotyczacej UTP.

Przeptywy pienigzne z dziatalnosci finansowej w 2017 r. miaty warto$é ujemng i byly gtéwnie ksztattowane
przez wyptate dywidendy przez GPW o wartosci 90,3 min zt i sptate odsetek w kwocie 8,9 min zt, w tym
ztytutu emisji obligacji 7,6 min zt i z tytutu zaciagnietego kredytu bankowego przez TGE 1,3 min zt.
Na przeptywy pienigzne z dziatalnosci finansowej w 2016 r. o wartosci minus 104,9 min zt miata wptyw
wyptata dywidendy dla akcjonariuszy GPW o wartosci 99,1 min zt, oraz ptatnosci dotyczace odsetek
od wyemitowanych obligacji w kwocie 5,8 min zt.

Na dzieri 31 grudnia 2017 r. Grupa GPW posiadata 486,5 min zt érodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw
przy sumie zobowigzan krétkoterminowych réwnej 75,6 min zt.

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

W GPW funkcjonuje system kontroli wewnetrznej i system zarzadzania ryzykiem, ktére wspomagajg procesy
decyzyjne i przyczyniajg sie do zapewnienia skutecznosci i efektywnosci oraz bezpieczeristwa prowadzonej
przez GPW dziatalnosci.

Celem zarzadzania ryzykiem w GPW jest zapewnienie, ze wszystkie istotne ryzyka zwigzane z prowadzong
przez GPW dziafalnoscig sa prawidtowo mierzone, raportowane i kontrolowane oraz nie stanowig zagrozenia
dla stabilnosci i ciagtosci operacyjnej Spétki. System zarzadzania ryzykiem obejmuje zestawienie procesow,
rozwigzan organizacyjnych, narzedzi i udokumentowanych regut odnoszacych sie do zarzadzania ryzykiem.

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

> ryzyka finansowe:
e ryzyko kredytowe,
e ryzyko ptynnosci,
e ryzyko rynkowe,
> ryzyka niefinansowe:

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

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

e ryzyko utraty reputacji.

Odpowiedzialnos¢ za zarzadzanie ryzykiem w GPW spoczywa na Zarzadzie Gietdy. Zarzad Gietdy zatwierdza
Strategig, dokonuje weryfikacji systemu zarzgdzania ryzykiem pod katem adekwatnoéci i skutecznoéci oraz
podejmuje najwazniejsze decyzje majace wptyw na poziom ryzyka GPW. Organem wspierajagcym Zarzad
Gietdy w efektywnym zarzadzaniu ryzykiem w GPW jest Komitet ds. Zarzadzania Ryzykiem.

Rada Gietdy 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 wspierajgcym 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 biezagcym koordynowaniem i monitorowaniem poszczegdlnych rodzajéw ryzyka,
wystepujacych w GPW zostaty przypisane do okre$lonych pracownikéw GPW.

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

Zarzadzanie ryzykiem w GPW jest procesem ciggtym, na ktdry sktadajq sie nastepujace dziatania:

e identyfikacja ryzyka,
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e ocena ryzyka,
e  przeciwdziatanie lub akceptacja ryzyka:

— ograniczanie ryzyka,

transfer ryzyka,

unikanie ryzyka,

akceptacja ryzyka,
e kontrola ryzyka,

e monitorowanie ryzyka,

e raportowanie ryzyka.

W odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko podejmowane s dziatania zmierzajace do utrzymania ryzyka
na aktualnym poziomie poprzez zapewnienie skutecznosci i efektywnosci wdrozonych mechanizmdw
kontrolnych lub zmniejszenie poziomu ryzyka, miedzy innymi poprzez zmiane sposobu realizacji procesu,
wdrozenie dodatkowych lub poprawe efektywnosci istniejacych mechanizméw kontrolnych. W celu
minimalizacji negatywnych skutkéw materializacji ryzyka oraz zapewnienia ciagtosci realizacji krytycznych
proceséw GPW wdrozony zostat system ciggtosci dziatania.

System kontroli wewngtrznej w GPW jest procesem realizowanym w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyka
w celu zapewnienia wykonania zadar w sposéb efektywny, bezpieczny i zgodny z regulacjami.

System kontroli wewnetrznej tworza:

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

e kontrola funkcjonalna realizowana w ramach obowiagzkéw nadzoru nad podlegtymi komédrkami
organizacyjnymi przez wszystkich pracownikéw na stanowiskach kierowniczych,

e czynnosci kontrolne realizowane przez wszystkich pracownikéw w zakresie powierzonych
im obowigzkéw,

e kontrola realizowana przez Dziat Compliance i Ryzyka, ktérej celem jest ocena efektywnosci
i zgodnodci dziatania komérek organizacyjnych z przepisami prawa i regulacjami wewnetrznymi.

Komoérka audytu wewnetrznego GPW realizuje swoje cele poprzez zadania zapewniajgce i zadania doradcze.
Zadania zapewniajace obejmuja ocene adekwatnosci i efektywnosci wdrozonych mechanizméw kontrolnych,
oceng zgodnosci dziatan z regulacjami wewnetrznymi oraz ocene efektywnosci systemu kontroli wewnetrznej
i realizowane s3 w ramach przeprowadzanych audytéw. Audyty przeprowadzane s3 na podstawie planu
audytéw przygotowywanego w oparciu o analize i ocene ryzyka zaakceptowang przez Rade Gietdy.

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

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

W wyniku realizacji dziatad komdrki audytu wewnetrznego Zarzad Gietdy oraz Rada Gietdy otrzymuja
informacje dotyczace zgodnosci funkcjonowania GPW z regulacjami wewnetrznymi, skutecznosci systemu
kontroli wewngtrznej GPW oraz skutecznosci podjetych dziatari naprawczych. Rada Gietdy wskazuje, ze o ile
system kontroli wewngtrznej i system zarzadzania ryzykiem dziatajgce w GPW nie budza watpliwosci Rady
Gietdy, o tyle w ocenie Rady Gietdy takie watpliwosci pojawiajg sie w przypadku funkcjonowania tych
systemow w niektérych spétkach Grupy Kapitatowej GPW. W zwiazku z powyzszym komérka audytu
wewnetrznego GPW realizuje w GK GPW projekt majacy na celu wdrozenie spdjnego standardu
przeprowadzania audytdw wewnetrznych, wystandaryzowanie zadar i rozwigzan organizacyjnych komérek
audytu wewnetrznego oraz koordynacje plandw audytéw w celu wsparcia procesu zarzadzania ryzykiem.
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V. Ocena sposobu wypetniania przez GPW obowigzkéw informacyjnych dotyczacych
stosowania zasad fadu korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie Gietdy oraz
przepisach dotyczacych informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartosciowych

W dniu 4 stycznia 2016 r. Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. — zgodnie z Zasada Szczegétowa
1.2.1.13 Dobrych Praktyk Spotek 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 Spétek Notowanych na GPW 2016. Zgodnie z § 29 ust. 3 Regulaminu
Gietdy - GPW przekazata ww. raport réwniez w systemie EBI. Dokument informuje o stanie stosowania przez
GPW Dobrych Praktyk, w tym o nieprzestrzeganiu przez GPW Zasady Szczegétowej VI.Z.2., zawiera takze
komentarze do wybranych Zasad Szczegétowych i Rekomendacji, ktére GPW stosuje. Od tego czasu nie
nastapity zadne zmiany w zakresie stosowanych zasad. Dokument ten dostepny jest na stronie www
(https://www.gpw.pl/lad-korporacyjny).

W dniu 28 lutego 2018 r. GPW — zgodnie z § 91 pkt 5. 4) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 r. (z pdzniejszymi zmianami) w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw wartoéciowych oraz warunkach uznawania za réwnowazne informagji wymaganych
przepisami prawa paristwa niebedacego paristwem cztonkowskim - opublikowata Raport Roczny za 2017 r.,
w tym Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci GK GPW w 2017 r. (zawierajgcy w tresci réwniez sprawozdanie
jednostkowe), ktérego wyodrebniong cze$¢ stanowi O$wiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego
zawierajgce wymagane ww. przepisami informacje. Ww. dokumenty dostepne sg na stronie www
(http://www.gpw.pl).

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

Oswiadczenie Rady Gietdy dotyczace oceny stosowania Zasad tadu Korporacyjnego dla instytucji
nadzorowanych przez KNF w 2017 r. zostato opublikowane w dniu 19 lutego 2018 r. i jest dostepne na stronie
internetowej GPW (https://www.gpw.pl/lad-korporacyjny).

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

Rada Gietdy ocenia, ze spétka GPW prawidtowo wypetnia obowigzki informacyjne dotyczace stosowania
zasad tadu korporacyjnego, okreslone w Regulaminie Gietdy oraz przepisach dotyczacych informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

W ocenie Rady Gietdy publikowane przez GPW wyjasnienia dotyczace zakresu stosowania przez Spétke zasad
tadu korporacyjnego w sposéb przejrzysty, doktadny i wyczerpujacy prezentuja akcjonariuszom, inwestorom
oraz innym zainteresowanym stronom mechanizmy funkcjonowania spétki.
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V. Ocena prowadzenia przez GPW dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej lub
innej o zblizonym charakterze

Zgodnie z 11.2.10.4 Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016, Rada Gietdy informuje, ze
funkcjonujgca w GPW polityka prowadzenia dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej w 2017 r. nie miata
formalnie postaci odrebnego dokumentu. Spétka przyjeta taka polityke na poczatku 2018 r.

W zakresie prowadzenia ww. aktywnosci GPW kieruje sie zasada koncentracji na podstawowym obszarze
swojej dziatalnosci biznesowej.

Wedtug informacji Zarzagdu GPW, warto$¢ darowizn przekazanych przez GPW w 2017 r. wyniosta 3 579 tys. zt.
W tym GPW przekazata darowizne w wysokosci 3,0 min zt na rzecz Polskiej Fundacji Narodowej, a takze
414 tys. zt dla Fundacji GPW, 140 tys. zt dla Archidiecezji Warszawskiej, 25 tys. zt dla Fundacji Wolno$¢
i Demokracja.

Wedtug informacji Zarzadu GPW, wartos¢ wydatkow na dziatalno$¢ sponsoringowa w 2017 r. wyniosta
284,2 tys. zt. Wydatki te zostaty przeznaczone gtéwnie na wsparcie wydarzeri poswieconych problematyce
rynku kapitatowego, takich jak: konferencja organizowana przez Izbg Doméw Maklerskich ,Rynek Kapitatowy
dla budowy dobrobytu Polakéw”, kongres organizowany przez Stowarzyszenie Emitentéw Gietdowych —
VI Kongres CFO Spotek Gietdowych, konferencja skierowana do inwestoréw indywidualnych organizowana
przez Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych — ,WallStreet 2017” majaca na celu promocje GPW,
konferencja w Stegersbachu organizowana przez Erste Group Bank AG oraz XV Samorzadowe Forum Kapitatu
i Finanséw organizowane przez Migdzykomunalng Spétke Akcyjna ,, MUNICIPIUM”.

Jednoczednie GPW, majac na celu bezposrednie wsparcie sprzedazy ustug i produktéw GPW, wspotpracowata
z kilkoma podmiotami wspétorganizujac konferencje branzowe: Polish Capital Markets Day w Pradze,
we Frankfurcie, w Paryzu, w Londynie, w Warszawie i w Sztokholmie oraz konferencje Trading CEE: Equities
and Derivatives, na ktérej byty omawiane zaréwno rynek kasowy, jak i rynek instrumentéw pochodnych.

Dodatkowo GPW wspétpracowata z wieloma fundacjami, izbami gospodarczymi i instytucjami przy organizacji
wydarzen i konferencji poswieconych tematyce gospodarczej i rynku kapitatowego, w szczegélnosci
z: Fundacjg Instytut Studiéw Wschodnich przy organizacji Forum Ekonomicznego w Krynicy, gdzie tematem
przewodnim byto Europa w obliczu wyzwan — zjednoczeni czy podzieleni, z Fundacjg im. Lestawa A. Pagi
(gtéwnie w zakresie projektéw szkoleniowo-edukacyjnych poswigconych tematyce rynku kapitatowego),
z Regionalng Izba Gospodarcza (VII Europejski Kongres Matych i Srednich Przedsiebiorstw), Fundacjg Polski
Instytut Dyrektoréw przy organizacji konferencji poswieconych problematyce tadu korporacyjnego oraz
z Fundacjg Impact (kongres ,Impact fintech’17” obejmujacy prezentacje najlepszych startupéw regionu CEE).

Informacje na temat wydatkéw GPW na cele dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej w roku 2017,
zgodnie z Rekomendacja I.R.2 Dobrych Praktyk, zawiera Raport Roczny spétki za rok 2017 dostepny na stronie
www (www.gpw.pl).

W opinii Rady Gietdy, GPW prowadzi dziatalno$¢ sponsoringowg i charytatywng w sposéb konsekwentny
i przemyslany. Dziatalno$¢ ta wspiera nie tylko rozwdj dziatalnosci biznesowej GPW, ale i rynku finansowego
w Polsce, umacnia takze wizerunek GPW w Polsce i poza jej granicami. Poprzez swoja dziatalnoéé GPW
realizuje réwnoczesnie misjg biznesowg oraz spoteczna odpowiedzialno$é 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 Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. jako instytucja nadzorowana powinna prowadzié przejrzysta polityke

wynagradzania cztonkéw organu nadzorujacego i organu zarzadzajacego, a takze oséb petnigcych kluczowe
funkcje.

Polityka wynagradzania dla organu nadzorujacego

Zgodnie z Ustawa z dnia 9 czerwca 2016 r. o zasadach ksztattowania wynagrodzen oséb kierujacych
niektorymi spétkami i Uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 listopada 2016 r.
wynagrodzenie miesigczne dla Cztonkéw Rady Nadzorczej stanowi iloczyn przecietnego miesiecznego
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:

e Przewodniczacego Rady Nadzorczej miesieczne wynagrodzenie podwyzsza sie 0 10%,

e  Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej miesieczne wynagrodzenie podwyisza sie 0 9%,

e Sekretarza Rady Nadzorczej miesieczne wynagrodzenie podwyzsza sie o 8%,

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

W przypadku petnienia jednoczesnie kilku funkcji wynagrodzenia nie sumuja 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 taczna
wysoko$¢ rocznego wynagrodzenia poszczegdlnych Cztonkéw Rady Gietdy jest publikowana rokrocznie
w sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci GPW za dany rok obrotowy.

Polityka wynagradzania dla organu zarzadzajacego

Zgodnie ze Statutem Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. warunki zatrudniania
i wynagradzania Cztonkéw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza, na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia
ustalajgcej zasady ksztattowania wynagrodzeri Cztonkdw Zarzadu Gietdy.

Dokonujac oceny polityki wynagradzania Cztonkdw Zarzadu GPW, z uwagi na zmiany wprowadzone w trakcie
2017 r. nalezy rozpatrywac te kwestie dla dwdéch okresdw:

l. Polityka wynagradzania dla organu zarzgdzajgcego do marca 2017 r.

16 grudnia 2014 r. Rada Gietdy przyjeta Polityke wynagradzania Cztonkéw Zarzadu GPW, zgodnie z ktdra
ustalajac poziom wynagrodzen Zarzadu, Rada brata m.in. pod uwage sytuacje finansowa Spétki.

Zgodnie z ww. polityka, cztonkowie Zarzadu Gietdy zatrudnieni byli na podstawie uméw o prace na czas
petnienia funkcji Cztonka Zarzadu. Kazda ze stron mogta rozwigza¢ umowe o prace przed uptywem okresu jej
obowigzywania. Okres wypowiedzenia umowy wynosit 3 miesigce, a od 23 maja 2016 r., zgodnie z zawartym
aneksem, wynosit 1 miesigc, chyba ze dtuzszy termin wypowiedzenia wynikat z Kodeksu Pracy.

Do 22 maja 2016 r. Cztonkowie Zarzadu mieli podpisane umowy o zakazie konkurencji, ktére obowigzywaty
po ustaniu zatrudnienia przez okres 3 miesiecy (w przypadku rozwigzania umowy w trakcie trwania kadencji)
lub 6 miesiecy (w przypadku zakoriczenia danej kadencji i niepowotania na kolejng). Odszkodowanie wynosito
100% miesiecznego wynagrodzenia zasadniczego ptatne miesiecznie przez okres obowigzywania umowy.
Od 23 maja 2016 r., zgodnie z zawartym aneksem, okres obowigzywania umowy o zakazie konkurencji wynosit
6 miesigcy bez wzgledu na przyczyne rozwigzania umowy o prace. Odszkodowanie wynosito 50%
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miesiecznego wynagrodzenia zasadniczego wypfacane miesiecznie przez okres obowigzywania umowy.
Umowa o zakazie konkurencji mogta zosta¢ wypowiedziana przez Spétke w okresie 30 dni od dnia rozwigzania
umowy o prace.

System wynagradzania cztonkdw Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie sktadat sie z:

e  czesci statej — wynagrodzenie zasadnicze,
e  czesci zmiennej—roczna premia uznaniowa,
e Swiadczen pozaptacowych, ktdrych zakres ustalata Rada Nadzorcza.

Czesc stata wynagrodzenia okreslana byta w umowie o prace jako miesieczne wynagrodzenie zasadnicze,
ktorego wysokos¢ okreslata Rada Nadzorcza, bioragc pod uwage poziom wynagrodzer wyzszej kadry
zarzgdzajgcej w sektorze finansowym.

Czg$¢ zmienna wynagrodzenia, zwana roczng premia uznaniowa, mogta zosta¢ przyznana pod warunkiem:

1. spetnienia nastepujacych kryteriéw: wykazania przez Spétke zysku netto za rok obrotowy, za ktéry
przyznawana byfa premia uznaniowa, pozostawania w zatrudnieniu na trzydziesty dzier po opublikowaniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. oraz udzieleniu absolutorium z wykonania przez Cztonkéw Zarzadu obowigzkéw za ostatni
rok premiowy;

2. uzyskania ocen pétrocznych dokonanych przez Rade Nadzorcza dotyczacych wykonania obowigzkéw
oraz osiggnietych przez Spétke wynikéw, a takze weryfikacji skutkow dziatari podejmowanych przez Cztonkéw
Zarzadu w poprzednich latach premiowych, oraz uzyskania oceny rocznej dokonanej przez Rade Nadzorcza,
ktéra decydowata o przyznaniu oraz wysokosci premii uznaniowej Cztonka Zarzadu.

Maksymalna wysoko$¢ rocznej premii uznaniowej ustalana byta jako okre$lony procent rocznego

wynagrodzenia zasadniczego. Wyptaty przyznanej premii uznaniowej dokonywane byty na nastepujacych
zasadach:

e 30% przyznanej premii wyptacane byto jednorazowo,

e 30% w formie akcji fantomowych,

e 40% kwoty przyznanej premii byto zapisywane w Banku Premii i podlegato rozliczeniu w réwnych
czedciach w kolejnych 3 latach, o ile ponowna ocena skutkéw dziatan podejmowanych w okresie,
ktérego dotyczyta premia, dokonana przez Rade Nadzorcza byta pozytywna.

Cztonkom Zarzadu przystugiwaty nastepujace Swiadczenia pozaptacowe:

e ubezpieczenie medyczne,
e ubezpieczenie na zycie,
e  Pracowniczy Program Emerytalny.

System premiowania i wynagrodzen funkcjonowat od 2014 r. do 31 grudnia 2016 r., a w przypadku Cztonka
Zarzadu do korica marca 2017 r.

W zwigzku z roztozonym w czasie rozliczeniem akcji fantomowych, ktére zostang przeliczone w lipcu 2018 r.
po kursie zamkniecia z okresu 1 stycznia - 31 marca 2018 r., nastgpi wyptata przyznanych w lipcu 2017 r. akgji
fantomowych za 2016 .

Poza opisanymi powyzej, w Spéfce nie istnieja 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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Il. Polityka wynagradzania dla organu zarzadzajacego po zmianie w 2017 r.

Nowe zasady w sprawie ustalenia zasad ksztattowania wynagrodzeri Cztonkéw Zarzadu Gietdy zostaty
uchwalone uchwatg nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 30 listopada 2016 r. Uchwata ta zostata
zmieniona uchwatg nr 42 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 19 czerwca 2017 r. Zmiany zasad
wynagradzania wprowadzone tg uchwaty wynikaty z przepiséw prawa art. 2 ust. 1 ustawy z dnia 9 czerwca
2016 r. o zasadach ksztattowania wynagrodzen osdb kierujgcych niektérymi spétkami (Dz. U. 2016 poz. 1202).
Zgodnie z art. 21 ww. Ustawy uksztattowanie i stosowanie w Spétce zasad wynagradzania cztonkdw organu
zarzadzajacego okreslonych ustawa musiato nastgpi¢ najpézniej do dnia zwyczajnego walnego zgromadzenia,
ktérego przedmiotem byto rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania zarzadu z dziatalnoéci spotki oraz
sprawozdania finansowego za rok obrotowy rozpoczynajacy sie w 2016 r.

Obecny system wynagrodzen Zarzadu Gietdy zostat wprowadzony w Spétce od marca 2017 r. Skiada sie on
z czgsci podstawowej (wynagrodzenie state) oraz czesci zmiennej stanowiacej wynagrodzenie uzupetniajace
(wynagrodzenie zmienne).

Miesigczne wynagrodzenie state dla poszczegdinych Cztonkéw Zarzadu Spétki, zgodnie z uchwata Walnego
Zgromadzenia GPW, zawiera sie w przedziale od 4 krotnosci do 8 krotnoéci przecietnego miesiecznego
wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagréd z zysku w czwartym kwartale roku
poprzedniego, ogtoszonego przez Prezesa Gtéwnego Urzedu Statystycznego.

Rada Nadzorcza GPW okreslita kwotowo wynagrodzenia Prezesa, Wiceprezeséw i Cztonka Zarzadu GPW, jako
wynagrodzenie miesigczne brutto w wysokosci 8-krotnosci dla Prezesa Zarzadu i 7,25-krotnoéci dla
pozostatych Cztonkéw Zarzadu przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez
wyptat nagréd z zysku w czwartym kwartale roku poprzedniego, ogtoszonego przez Prezesa Gtéwnego Urzedu
Statystycznego oraz okreslita podstawe Swiadczenia ustug zarzadzania przez Cztonkéw Zarzadu GPW.

Wynagrodzenie zmienne Cztonkéw Zarzadu uzaleznione jest od poziomu realizacji celéw zarzadczych i nie
moze przekroczy¢ 100% wartosci wynagrodzenia statego w poprzednim roku obrotowym. Cele zarzadcze
ustala si¢ dla wzrostu wartosci Spétki i poprawy wskaznikéw ekonomiczno-finansowych. Rada Gietdy
uszczegGtawia cele zarzadcze i okre$la wagi poszczegdlnych celéw oraz obiektywne i mierzalne kryteria
(wskazniki) do ich realizacji. Ponadto wysokos¢ wynagrodzenia zmiennego uzalezniona jest réwniez od:

e uksztattowania i stosowania zasad wynagradzania cztonkéw organéw zarzadzajacych i nadzorczych
podmiotéw zaleznych od Spétki,

e realizacji przez Spétke obowigzkéw, o ktérych mowa w art. 17-20, art. 22 i art. 23 ustawy z dnia
16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem paristwowym (Dz.U. z 2016 r., poz. 2259),
w podmiotach zaleznych od Spétki.

Rada Nadzorcza w drodze uchwaty ustalita cele zarzadcze dla Cztonkéw Zarzadu na rok 2017. Wysokos¢
wynagrodzenia zmiennego ustalana bedzie przez Rade Nadzorcza pod warunkiem realizacji przez
Zarzadzajacego celdw zarzadczych i spetnienia kryteriéw, o ktérych mowa powyzej, po zatwierdzeniu
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Spétki, zawierajgcego sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Spotki, skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej oraz jednostkowego
sprawozdania finansowego Spétki za rok 2017 i udzieleniu Zarzadzajagcemu absolutorium z wykonania przez
niego obowigzkéw Cztonka Zarzadu przez Walne Zgromadzenie Gietdy.

W przypadku rozwigzania Umowy o zarzadzanie Cztonkowie Zarzadu s zobowigzani do przestrzegania zakazu
konkurencji. W przypadku petnienia przez Zarzadzajacego funkcji przez okres co najmniej 3 miesiecy
przystugiwa¢ mu bedzie odszkodowanie z tego tytutu w wysokosci 6-krotnoéci wynagrodzenia statego
wyptacanego w 6 réwnych ratach. Umowa o zakazie konkurencji moze by¢ rozwigzana w kazdym czasie na
mocy porozumienia stron albo za wypowiedzeniem ztozonym przez Spétke za 1 miesiecznym terminem
wypowiedzenia.
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Polityka wynagradzania Cztonkéw Zarzadu GPW, jak réwniez wysoko$é rocznego wynagrodzenia
wyptacanego poszczegdlnym Cztonkom Zarzadu s jawne, publikowane rokrocznie w sprawozdaniach
Zarzadu z dziatalno$ci GPW za dany rok obrotowy.

Polityka wynagradzania 0séb petnigcych funkcje kluczowe:

Osoby petnigce kluczowe funkcje w GPW podlegaja systemowi oceny analogicznie jak wszyscy pracownicy
Gietdy, zgodnie z obowigzujacym w Spétce Regulaminem premiowania. Postawione cele na kazdy rok
kalendarzowy zawarte w arkuszu oceny sa zbiezne z zakresem zadar i proceséw krytycznych i monitorowane
s kwartalnie. Pracownicy petniacy kluczowe funkcje w Spétce wynagradzani sg zgodnie z Regulaminem
Wynagradzania, ktdrego zatacznik okresla minimalne stawki dla stanowisk na GPW. Osoby te wynagradzane
$3 na poziomie co najmniej 10% wyzszym niz mediana rynkowa i WyZszym niz wynagrodzenia pracownikéw
okreslone w zataczniku do Regulaminu Wynagradzania.

W opinii Rady Gietdy prowadzona przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. polityka
wynagrodzen jest zgodna z wyzej wymienionymi szczegStowymi zasadami i prowadzona jest w sposdb
przejrzysty, z jasnym okredleniem obowiazujgcych w Spétce kryteriéw w tym zakresie.

Prezes Rady Gietdy

v Nede

dr Wojciech Nagel
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