Zapis czatu dla inwestoréw indywidualnych z udziatem Pana Jacka Fotka, Wiceprezesa GPW, CFO,
ktory odbyt sie 27 marca 2019 r. $Sroda) o godzinie 10:00.

Moderator: Witamy serdecznie na czacie inwestorskim z Panem Jackiem Fotkiem, Wiceprezesem
GPW. Zapraszamy do zadawania pytan.

Wojtek: Dzien dobry, czy GPW myslata moze aby zaczqc wyptacacé dywidendy kwartalnie, tak jak to
jest w standardzie w USA (i tak jak to robi polska potka Ifirma)? GPW ma dosc regularne przychody,
zyski i przeptywy, wiec nie bytby to problem. Na pewno przyczynitoby sie to do rozwoju i promocji
rynku kapitatfowego w Polsce, a sama GPW bytaby jeszcze lepszq spotkq dywidendowgq.

Jacek Fotek: Nasi akcjonariusze sg traktowani przez nas priorytetowo, dlatego nasza polityka
dywidendowa nie ulegta zmianie na przestrzeni ostatnich lat. GPW w zesztym roku w czerwcu ogtosita
aktualizacje strategii, ktora jest realizowana do 2022 r. Wydatki inwestycyjne na dany rok sg rokrocznie
zatwierdzane przed Rade Nadzorczg. Dlatego realizujgc nasz program rozwojowy podtrzymujemy
naszg polityke dywidendowg, tak by nasi inwestorzy byli jedynie beneficjentami naszych dziatan.
Jednak ze wzgledu na potrzeby inwestycyjne wyptata dywidendy w cyklu rocznym jest w tym
momencie najbardziej optymalnym rozwigzaniem.

inwestor: Czy Pana zdaniem to dobrze czy ile, ze w ostatnich latach mocno spada udziat
indywidualnych i instytucjonalnych inwestorow w obrotach na GPW, a rosnie udziat inwestorow
zagranicznych?

Jacek Fotek: Tegoroczne wyniki ankiety poswieconej udziatowi poszczegdlnych grup inwestoréow
w obrotach na GPW pokazaty spadek udziatu inwestoréw indywidulanych, nizszg aktywnos¢ krajowych
inwestorow indywidualnych oraz wzrost aktywnosci inwestorow zagranicznych. Oczywiscie ja bym
chciat zeby udziat inwestoréw indywidualnych byt wyzszy i zwiekszat sie. Jednym z naszych dziatan, aby
tak sie dziato jest program pokrycia analitycznego dla matych i srednich spétek. Liczymy na poprawe
tej sytuacji wraz z koniunkturg na GPW.

tutu: Czy planowana jest jakas fuzja/alians z innq gietdg?

Jacek Fotek: Jestesmy zainteresowani przejeciami innych gietd, jesli pojawi sie do tego dogodna okazja.
Przygladamy sie rynkowi i nie powiemy nie, jesli pojawi sie jakis atrakcyjny podmiot do przejecia. Caty
czas szukamy takiego podmiotu. Poszukiwania utrudnia to, ze wyceny sg bardzo wysokie. Szukamy tez
spotek technologicznych, powigzanych z naszg podstawowg dziatalnoscia.

Ksiegowy: Czy spotka w istotny sposob odczuwa presje ptacowgq?

Jacek Fotek: Koszty osobowe wzrosty o 1,1 min zt w Q4 2018 r. rdr, co stanowi wzrost o ok. 6,5%.
Wzrost kosztéw osobowych jest efektem czynnikdw zewnetrznych oraz odbudowy zasobdéw
osobowych w zwigzku z realizacjg strategii. Cieszymy sie z dobrej koniunktury na polskim rynku, ale
skutkiem ubocznym jest wzrost wynagrodzen na rynku, co oczywiscie musimy braé pod uwage.



gracz: Gietda ogfosita program wsparcia analitycznego dla spétek z mwig40 i swig80, a co
z pozostatymi spotkami? przeciez jest kilkaset spotek co do zadnych indekséw nie wchodzq - czy one
w takim razie sq nie warte uwagi?

Jacek Fotek: Program jest skierowany na poczatku do tych spdtek, ktére reprezentujg najwiekszy
potencjat wzrostu ptynnosci i zainteresowania inwestoréw. W miare sukcesu bedziemy sktonni
rozszerzac program o pozostate spotki.

Majchrzak: Czy wejscie w zZycie PPK wptynie na wyniki GPW?

Jacek Fotek: Nie publikujemy naszych prognoz dotyczacych przysztych wynikdw spétki. Uruchomienie
programu PPK jednakze zmieni strukture naptywdéw kapitatowych w Polsce i jest jednym ze
strategicznych filarow rozwoju tego rynku. Jestem przekonany, ze program ten fundamentalnie
wzmochi segment inwestoréw krajowych oraz przyczyni sie do pozyskania nowego kapitatu réwniez
Z zagranicy.

Marek: Czy czes¢ zysku ze sprzedazy Aquis Exchange zostanie wypotacona w formie dywidendy?

Jacek Fotek: Intencjg Zarzadu GPW jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu wypfaty dywidendy
stosownie do rentownosci i mozliwosci finansowych GPW, na poziomie powyzej 60% przypadajacego
akcjonariuszom GPW skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapitatowej GPW za dany rok obrotowy,
skorygowanego o udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych. Przychody ze sprzedazy Aquis wptynety
na wynik netto za 2018 r. i niewatpliwie bedg uwzgledniane przy rekomendowanej kwocie wyptaty
dywidendy.

Majkel: Kiedy pojawiq sie pierwsze raporty analitykéw, finansowane przez GPW? Na jakiej stronie
bedq wisiec?

Jacek Fotek: Biura bedg wybieraé spotki zgodnie z kolejnoscig i na zasadach opisanych w regulaminie
programu. Do 22 kwietnia bedga zbierane zgtoszenia, potem wybdr spétek i 60 dni na przygotowanie
Raportéw Inicjujgcych. Bedziemy informowac o tym gdzie doktadnie bedg publikowane raporty, ale na
pewno bedg one ogdlnodostepne.

energetyk: Co wplyneto na tak istotny wzrost obrotu energiq elektrycznqg w 2018 roku?

Jacek Fotek: Rok 2018 okazat sie by¢ najlepszym rokiem pod wzgledem wolumendw na rynku energii
elektrycznej. tgczny wolumen obrotu energig wynidst 226 Twh, co oznacza wzrost 0 102,5% rdr. Wynik
te jest sktadowg wielu czynnikdw. Przede wszystkim utrzymujgca sie dobra koniunktura na rynku
wplyneta na wzrost zuzycia energii elektrycznej. Nie zapominajmy takze, ze w ciggu roku mielismy
zmiane obliga z 15 do 30%, a w Il potowie roku zostata ogtoszona decyzja o kolejnej zmianie obliga
gietdowego z 30 na 100%. Pomimo, iz zmiana regulacji weszta w zycie z poczatkiem 2019 r. to wptyw
na rosngce wolumeny obserwowalismy juz w roku 2018. Jednoczes$nie rosngce ceny energii skfaniaty
uzytkownikéw rynku do zawierania kontraktéw terminowych, w celu zabezpieczenia pozycji.



Szpajdi: Jak wyglgda proces pozyskiwania nowych emitentow? Z iloma spétkami toczone sq
rozmowy na temat korzysci z faktu bycia notowanq spotkq? llu debiutow oczekuje Pan w 2019 roku?

Jacek Fotek: Pozyskanie nowych emitentéw ma kluczowe znaczenie dla rozwoju gietdy. W ramach
naszych inicjatyw strategicznych uruchamiamy m.in. inicjatywe GPW Growth, ktdra jest skierowana do
prywatnych spotek , ktére w przysztosci blizszej lub dalszej mogty by wejsé na rynek regulowany.
Identyfikujemy wcigz wiele spoétek ktére wspdtpracujgc z réznymi stowarzyszeniami m.in. firm
rodzinnych, ktére napotykajg na bariere wzrostu lub problem sukcesji. Jedng z barier jest ciggle brak
wystarczajgcej wiedzy o tym rynku lub bariera edukacyjna. Staramy sie caty czas wspdtpracowac z
funduszami ventures capital, ktdre sg réwniez naturalnym dostarczycielem debiutéw na gietde.
Niebagatelny wptyw na rynek IPO ma stan i kondycja rynku oraz perspektywy dotyczace wycen.
Zgodnie z publicznie dostepng informacjg aktualnie 9 spdtek czeka na zatwierdzenie przez KNF
prospektow emisyjnych. Dodatkowo 6 spdtek ztozyto dokumenty i oczekuje na wprowadzenie na rynek
NewConnect.

trzea: Czy w zwiqgzku z wejsciem obliga obrotu energiqg energetycznq gietda obnizyta optaty za
handel?

Jacek Fotek: Gietda nie obnizyta optat z tego powodu natomiast wraz z poczgtkiem roku uruchomilismy
program Maker-Taker, ktérego celem jest poprawa ptynnosci obrotu poprzez wspieranie inicjatoréow
transakcji obnizeniem optat transakcyjnych o 50%. Na razie za wczesnie oceniac efekty programu —
program obowigzuje do 30 czerwca i doktadng ocene przedstawimy w potowie roku. Jest to szczegdlnie
obecnie trudne w kontekscie obecnych zmian regulacyjnych/prawnych i niepewnosci uczestnikow
rynku, o czym réwniez Swiadczg nizsze obroty na poczatku biezgcego roku.

Majkel: Dlaczego Gietda robi tak mato ogélnodostepnych imprez dla inwestorow indywidualnych
(szkolen, spotkan ze spotkami itp.) ?

Jacek Fotek: Gietda wspiera wiele inicjatyw skierowanych do szerokiego grona inwestoréw, w tym
inwestorow indywidulanych. Nasze konferencje i seminaria s3 w duzej mierze adresowane do
inwestorow indywidulnych. W ubiegtym tygodniu braliSmy udziat w konferencji Invest Cuffs
w Krakowie. Bedziemy takze obecni na konferencji Wall Street w Karpaczu. Fundacja GPW prowadzi
wiele dziatan edukacyjnych skierowanych do inwestoréw indywidulanych. 2 kwietnia 2019 r. odbedzie
sie druga edycja konferencji ,GPW Innovation Day”, na ktérej innowacyjne spotki spotkajg sie
z inwestorami. Planujemy takze 2-gg edycje tego wydarzenia w 2-giej potowie 2019 roku. To tylko
niektdre z naszych inicjatyw, ktore bedg realizowane w tym roku.

Nie.: Jakie plany ma spétka co do dalszego rozwoju rynku NewConnect?

Jacek Fotek: NewConnect (NC) jest jednym z najwiekszych rynkéw alternatywnych w Europie. Gietda
wspiera i bedzie nadal rozwijac ten rynek. Nasza segmentacja przyczynia sie do wzrostu przejrzystosci
i poprawy jakosci obowigzkéw informacyjnych na NC. Z drugiej strony NC dostarczyt juz 66 spétek na
Gtéwny Rynek. Wiele gietd nie tylko z regionu zazdrosci nam takiego segmentu, dlatego bedziemy
pracowac dalej nad tym, zeby spdtki notowane na NewConnect jeszcze lepiej komunikowaty sie
z inwestorami i rosngac zasilaty Gtowny Rynek.



MagdaB: Jakie znaczenie dla GPW ma klasyfikacja Polski jako rynek rozwiniety przez FTSE Russell?
Jak Panstwo postrzegajq wplyw tego zdarzenia na obroty na GPW? To pomogfo czy zaszkodzito?

Jacek Fotek: Z punktu widzenia dtugoterminowego strategicznego reklasyfikacja polskiego rynku
kapitatowego ma fundamentalnie pozytywne zdarzenie. JesteSmy jedynym krajem w regionie , ktéry
posiada ten status . nie spetnity sie obawy o negatywnym wptywie reklasyfikacji na obroty lub skale
zainteresowania inwestoréw zagranicznych, wrecz przeciwnie. W zesztym roku z okazji reklasyfikacji
odnotowaliSmy rekordowe obroty i ostatni rebalancing indeksu FTSE Russel tez owocowat bardzo
wysokimi obrotami w marcu. Krétko méwigc naszym zdaniem to pomaga.

Zarebski: Ostatnio zostaly wprowadzone nowe kontrakty m.in. na akcje LPP i 11 bit studios. Czy
zamierzajq Parstwo wprowadzac kolejne kontrakty na nowe spofki i instrumenty finansowe?

Jacek Fotek: GPW dostosowuje swojg oferte do oczekiwan uczestnikdw rynku. W ostatnim czasie
wprowadziliémy nowe indeksy, w tym wyczekiwany indeks producentéw gier WIG.GAMES oraz trzy
indeksy makro sektorowe. Nowe indeksy grupujg spoétki z wybranych branz, spéjnych pod wzgledem
kryteriéw wynikajacych z ich dziatalnosci. Co wazne, liczba uczestnikdéw w indeksie jest ograniczona
i wynika z ich wysokiej ptynnosci. Dzieki temu poszerzamy naszg oferte indeksowa o wskazniki, ktére
mogg by¢ instrumentami bazowymi dla kontraktéw terminowych. Dzieki takim rozwigzaniom
inwestorzy dostang mozliwos$¢ dywersyfikacji ryzyka poszczegdlnej spétki w sektorze lub zastosowania
strategii zaktadajgcej spadek kurséw z danego sektora bez pozyczania akcji. Inwestorzy otrzymaijg
rowniez wieksze szanse na stosowanie strategii tgczonych. Ponadto zmienilismy jednostke notowania
kontraktéw terminowych na waluty, zeby prezentacja byta spdjna z instrumentem bazowym.
W ostatnim czasie obserwujemy takze bardzo dynamiczny wzrost zainteresowania kontraktami na
waluty.

Michael Angelo: Czy Pana zdaniem obecna wycena GPW oddaje fundamentalng wartos¢ spotki?

Jacek Fotek: Trudno komentowac z pozycji zarzagdu. Moim zdaniem zaréwno rentownos$¢ gietdy
dywersyfikacja przychoddw jak i nowe obszary strategiczne, w ktdre obecnie staramy sie wejsé jak np.
platforma zywnosciowa, czy szeroko pojety rynek instrumentéw towarowych powinny zapewnié
przychody w dtugim terminie. Biorgc pod uwage wyceny w stosunku do innych gietd, widzimy w tym
zakresie potencjat wzrostu. Ponadto takie czynniki fundamentalne jak uruchomienie PPK , rzagdowe;j
Strategii Rozwoju Rynku Kapitatowego oraz swiatowa tendencja przenoszenia sie obrotu OTC na
platformy elektroniczne, zapewniajg korzystne otoczenie rynkowe i regulacyjne. Nasze wyniki
w ostatnich latach w szczegdlnosci 2017-18 sg jednoznacznym Swiadectwem, ze GPW reprezentuje
potencjat wzrostowy.

Marianna: Kiedy ruszy handel towarami rolnymi?

Jacek Fotek: Towarowa Gietda Energii bedzie odpowiadata za organizacje obrotu, tj. udostepnienie
uczestnikom rynku elektronicznej platformy do handlu towarami rolnymi, ktére zostang wytypowane
w ramach studium wykonalnosci wdrozenia ,Platformy Zywnosciowej”’. Przygotowania do
uruchomienia rynku bedg trwaty do lutego przysztego roku, a nastepnie planujemy 6-miesieczny
pilotaz rynku. Faza pilotazowa obejmie tylko rynek spot z fizyczna dostawa dla pszenicy konsumpcyjnej.
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Po zakonczeniu pilotazu chcieliby$Smy dalej prowadzié i rozwija¢ rynek, wprowadzajgc nowe towary
i instrumenty.

Mariola: Na jakie problemy zwigzane z polskq gietdg zwracajq inwestorzy instytucjonalni
i zagraniczni? jakie obszary najbardziej mi doskwierajq?

Jacek Fotek: Inwestorzy zagraniczni sg zainteresowani tym co wszyscy inwestorzy, czyli rentownoscia
swoich inwestycji oraz perspektywami i planami rozwojowymi. Zwracajg uwage na naszg dojrzatosc¢
oraz czesciowy upgrade, ktdry dokonat sie w tamtym roku oraz na dywersyfikacje przychoddw gietdy,
dajaca stabilno$¢ w cyklu ekonomicznym oraz zapewnienie wysokiej rentownosci. Interesujg sie
perspektywami zwiekszenia skali rynku w obszarze akcji, obligacji i instrumentéw towarowych.
Doskwiera im nadal niewystarczajgca ptynnosé na naszym rynku i za mata skala wiekszosci spétek
notowanych.

makler: Gietda bedzie ptaci¢ 50 tys. za analizy jednej spotki. Nie da sie tego taniej zrobic?

Jacek Fotek: GPW tytutem wynagrodzenia dla Cztonka Gietdy bedacego uczestnikiem programu
wsparcia pokrycia analitycznego bedzie przekazywac 50 tys. zt. Celem programu jest wzrost liczby
publikowanych analiz dla spétek z indeksow mWIG40 oraz sWIG80, zwiekszenie dostepnosci
aktualnych analiz zaréwno dla inwestoréw krajowych jak i zagranicznych oraz zwiekszenie ptynnosci
obrotu akcjami spétek, ktére biorg udziat w programie. Naszym celem jest wysoka jakos$é
przygotowywanych analiz, dlatego wktad finansowy ponoszony przez GPW jest na poziomie
rynkowym. Traktujemy to jako inwestycje, ktéra powinna sie sptaci¢ wiekszg aktywnoscig inwestorow.

pasymek: Gdyby nie sprzedaz Aquis Exchange Limited spotka odnotowataby dwucyfrowq dynamike
spadku zysku netto w 2018 roku. 2018 rok chyba nie byt az tak udany dla spé6tki?

Jacek Fotek: Poréwnujemy sie z rekordowymi wynikami 2017 r. wiec mamy efekt wysokiej bazy. Biorgc
pod uwage spadek wartosci obrotéw realizowany we wszystkich obszarach rynku finansowego, wyniki
operacyjne GK GPW sg na tym tle relatywnie dobre. Pragnatbym zwrdcié¢ uwage na pozytywny efekt
wynikow z segmentu towarowego, ktére odpowiadaja juz za ponad 44% przychoddw oraz sprzedazy
danych rynkowych ktéra generuje juz ok 13% przychoddéw. Zapewnito nam to utrzymanie marzy
EBITDA na poziomie ponad 58%.

Krzysztof P: Czy ten czat bedzie zapisany np. do PDF tak aby go poZniej mozna byfo przeczytac?

Jacek Fotek: Tak, czat bedzie wkrotce dostepny na stronie internetowej GPW w sekcji Relacji
Inwestorskich poswieconej prezentacjom i webcastom.

studenciak: Co to jest wskaZnik obrotu? Jak sie go wylicza i interpretuje? WskazZnik obrotu na
poziomie powyzZej 30% to dobrze czy Zle?

Jacek Fotek: Wskaznik obrotu jest dobrg miarg aktywnosci rynkowej inwestoréw i w 2018 r.
zachowywat sie znacznie lepiej niz wartos¢ obrotéw, co $wiadczy o tym, ze mimo spadajgcych wycen
rynek akcji utrzymywat aktywnosé inwestorédw na stabilnym poziomie. Poréwnujac sie do najbardziej
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rozwinietych gietd, gdzie wskaznik obrotu przekracza 60% mamy jeszcze duzy potencjat wzrostu. Do
tego, zeby taka aktywnos¢ osiggna¢ musimy dalej inwestowaé nie tylko w ptynnos¢ spétek, ale takze
w rozwoj instrumentdw pochodnych, instrumentéw strukturyzowanych oraz ETFéw.

Jessika: Czy zamierzajq Paristwo w blizszej lub dalszej przyszfosci wprowadzic¢ opcje na akcje?

Jacek Fotek: To bedzie zalezato od wzrostu ptynnosci instrumentéw bazowych dalszego wzrostu
obrotami kontraktami terminowymi, w tym na poszczegélne spoétki. Zaktadam, ze powinien sie pojawic
popyt inwestordw na produkty opcyjnie. JesteSmy przygotowani na rozwadj rynku w tym kierunku.

Jacek Fotek: Szanowni Panstwo dziekujemy za udziat w czacie. Mamy nadzieje, ze rozmowa pozwolita
przyblizy¢ sytuacje oraz perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej GPW. Niestety ograniczenia czasowe
uniemozliwiajag nam odpowiedzenie na wszystkie pytania, zapraszamy wiec do kontaktu z dziatem
Relacji Inwestorskich GPW na ir@gpw.pl. Zachecamy réwniez do odwiedzenia panelu ,relacje
inwestorskie” na stronie internetowej GPW, gdzie znajdg Panstwo wiele praktycznych informacji
dotyczacych sytuacji oraz perspektyw rozwoju Spotki. Jeszcze raz dziekujemy za udziat w czacie.
Zyczymy wysokich stép zwrotu w 2019 r.



