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LIST PREZESA ZARZADU GPW

Szanowni Panstwo, Drodzy Akcjonariusze i Inwestorzy!

Przekazuje Panstwu Sprawozdanie Zarzadu Gietdy z dziatalnosci Jednostki Dominujacej
i Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (GK GPW) oraz
jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2020 r.

W minionym roku bylismy $wiadkami niezwyktej zmiennosci na globalnych rynkach
finansowych: oczekiwania inwestorow zmienialy sie od katastroficznych do
optymistycznych. Odbiciem tych nastrojow byly rekordowe obroty sesyjne, ktére
wyniosty ponad 297 mlid PLN. Byt to najlepszy wynik w historii GPW. Jeszcze lepiej
zaprezentowat sie rynek NewConnect, na ktérych obroty roczne byty wyzsze niz taczne
uzyskane przez ostatnie 3 lata.

Ekspansywna polityka monetarna zachecita do powrotu inwestoréw indywidualnych.
Ich udziat w obrotach akcjami na Rynku Gtdwnym wzrést z 12% w 2019 r. do 25% w
2020 r. Oznacza to, ze zainwestowali na gietdzie w jeden rok niemal tyle, ile w latach
2017 2019 facznie. Pojawili sie rowniez nowi inwestorzy - liczba rachunkéw maklerskich wzrosta o blisko 85 tysiecy.

W ubiegtym roku byliSmy niekwestionowang gwiazda europejskich rynkow kapitatowych. Z danych Europejskiej Federacji
Gietd (FESE) wynika, ze zanotowaliémy najwiekszy w Europie procentowy wzrost obrotéw akcjami rdr - 55% (w euro). Dla
poréwnania gietda w Wiedniu zaliczyta wzrost obrotéw o 11% Wedtug ww. raportu warszawska gietda zanotowata tez drugi
wynik, jesli chodzi o przyrost kapitalizacji spotek - 15%. Poréwnujac wyniki w lokalnych walutach ustepujemy jedynie Nasdaq
Europe, ktéry urdst o 20%. Mozemy sie takze pochwali¢ drugim miejscem w obrotowosci portfela - ustepujemy tylko
Deutsche Boerse.

Rekordowe wyniki znajdujq potwierdzenie w bardzo dobrych wynikach finansowych za ubiegty rok. Na koniec 2020 r.
skonsolidowany zysk netto wynidst 151,4 min zt wobec 119,3 min zt w 2019 r. przy 403,8 min zt przychoddw ze sprzedazy
(20,1% r/r). 188,3 miIn zt wyniost wynik z dziatalnosci operacyjnej w ujeciu rocznym w poréwnaniu do 156,3 min zt w 2019 r.
EBITDA zas siegneta 224,6 min zt, o 16,3% wobec 2019 r. Stabilnie rosng przychody ze sprzedazy danych (7,8% r/r)
i stanowig 13,0% wszystkich przychoddw.

Warto tez podkresli¢, ze w 2020 r. wypfacilismy 100,7 min zt dywidendy ze skonsolidowanego zysku netto za 2019 r.
(skorygowanego o udzialy jednostek stowarzyszonych). Zgodnie z obowigzujacg politykg dywidendowg bedzie ona corocznie
wzrastac nie mniej niz o 0,1 zt na akcje do 2022 r.

Bardzo dobre wyniki osiggneta réwniez Towarowa Gietda Energii - ubiegly rok przynidst najlepszy wynik w historii obrotu
energig elektryczng na TGE. tgczny wolumen wynidst 243,2 TWh, co stanowi wzrost o 6,2% w stosunku do 2019 roku.
Podobny rekord mogliSmy zaobserwowac na rynku gazu ziemnego, gdzie tgczny wolumen obrotu osiggnat 151,1 TWh (wzrost
rdr o 3,4%).

W marcu 2020 r. uruchomili§my Rynek Towaréw Rolno-Spozywczych (RTRS), co byto jedng z najwazniejszych inicjatyw
strategicznych GK GPW, a zarazem przetomowym projektem dla polskiego rolnictwa. Obecnie umozliwiamy zakup 3
produktéw: pszenicy, zyta oraz kukurydzy. Planujemy takze rozpocza¢ prace nad uruchomieniem rynku terminowego, ktéry
umozliwi handel kontraktami terminowymi na towary rolno-spozywcze. Z kolei spotka GPW Ventures i KOWR podpisaty w
2020 r. list intencyjny w sprawie powotania Funduszu KOWR Ventures. Celem projektu jest rozwdj rolnictwa, przemystu
rolno-spozywczego oraz obszaréw wiejskich w Polsce za pomocg innowacyjnych rozwigzan.

Wciaz rozwijamy technologiczne ramie warszawskiej gietdy, czyli GPW Tech. W 2020 r. spétka rozpoczeta przygotowania
do komercjalizacji dwdch produktoéw informatycznych rozwijanych obecnie przez GPW S.A. Pierwszy z nich to system GRC
(Governance, Risk, Compliance), ktory pozwala w zautomatyzowany sposob zarzadza¢ zgodnoscia z wymaganiami
wewnetrznymi i zewnetrznymi (compliance), a takze ryzykiem oraz procesami, przy jednoczesnym zachowaniu wysokiego
poziomu bezpieczenstwa. Drugi to TCA Tool, ktory jest aplikacjg umozliwiajaca analize mikro- i makrostruktury rynku, a
takze jakosci wykonania zlecen gietdowych.

Co réwniez warto podkresli¢: pod koniec ubiegtego roku spdétka GPW Benchmark otrzymata zezwolenie od KNF na
prowadzenie dziatalnosci administratora wskaznikow referencyjnych stopy procentowej, w tym opracowywania Stawek
Referencyjnych WIBID i WIBOR. To kluczowy element stabilnosci systemu finansowego i mamy $wiadomos¢, ze z tym
sukcesem wigze sie takze duza odpowiedzialno$¢ za zapewnienie wiarygodnosci i adekwatnosci wskaznikow referencyjnych
w przysztosci. Kolejnym etapem, bedzie rozwdj oferty GPW Benchmark, w tym przede wszystkim dostosowanie metodyki
indekséw gietdowych do wymagan zwigzanych ze zrownowazonym finansowaniem oraz dziatania w obszarze budowy
nowoczesnych alternatywnych wskaznikéw stopy procentowej.

Rozwijamy tez z NCBIR projekt GPW Data, ktdérego celem jest stworzenie innowacyjnego systemu wykorzystujacego techniki
sztucznej inteligencji (AI) do gromadzenia oraz udostepniania danych rynkowych wspierajacych decyzje inwestycyjne
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uczestnikow rynku kapitatowego. W ramach tego projektu w 2020 r. zostaty opublikowane model taksonomii XBRL. Obecnie
nasze dziatania skupiaja sie na budowie repozytorium danych gietdowych m.in. kursy notowan, raporty (okresowe, biezace
i niefinansowe) emitentow gietdowych.

Uruchomilismy réwniez II etap inicjatywy strategicznej GPW Private Market. Powstata platforma do emitowania tokenow
w zamian za strumien korzysci ekonomicznych. W tym roku powstanie system umozliwiajgcy obrét tymi tokenami.
Tokenizacja aktywéw finansowych i nie-finansowych wpisuje sie w tendencje regulacyjne w Unii Europejskiej.

Wcigz tez rozwijamy Pilotazowy Program Pokrycia Analitycznego, dzieki ktdremu rosnie liczba publikowanych analiz dla
matych i érednich przedsiebiorstw. W zesztym roku liczba uczestnikow programu wzrosta do 51 spétek.

Swiadomi coraz wiekszego znaczenia czynnikow ESG w procesie inwestycyjnym kontynuujemy prace zwigzane z
wdrazaniem strategii ESG. Jednym z naszych dziatan w tym obszarze byto dotgczenia do United Nations Global Compact,
najwiekszej, $wiatowej inicjatywy Sekretarza Generalnego ONZ skupiajacej zrownowazony biznes. W ramach wspotpracy
podpisali§my porozumienie w zakresie tworzenia narzedzi do finansowania zrOwnowazonego rozwoju.

Warto réwniez dodaé, ze w 2020 r. zostaliSmy wybrani koordynatorem nowego projektu ,Polski Cyfrowy Operator
Logistyczny”. Jego celem jest usprawnienie i utatwienie proceséw dla branzy TSL oraz zapewnienie bezpieczenstwa
polskiego rynku transportowego, ktorego wartosc¢ jest szacowana na 140 mid zt. To pierwsza inicjatywa i projekt referencyjny
zespotu ,Synergia” dziatajacego przy Ministerstwie Aktywdow Panstwowych. Obecnie projekt jest na etapie tworzenia
biznesplanu i ustalania warunkow wspdtpracy z potencjalnymi partnerami.

Nie moge nie wspomnie¢ takze o nowych instrumentach pochodnych, ktérych rozwdj jest realizowany w ramach jednej
z inicjatyw strategicznych GPW. Stale rozwijamy segment kontraktow terminowych na akcje pojedynczych spétek. W
pazdzierniku 2020 r. wprowadzili§my 4 kontrakty terminowe. Obroty na kontraktach akcyjnych wzrosty w 2020 roku o 71%.
Najwiekszy procentowy wzrost obrotow posrdd instrumentéw pochodnych mamy na kontraktach walutowych - o 83% rdr.

Ozywit sie tez rynek produktéw strukturyzowanych, ktérych mamy obecnie ponad 2,1 tys. Obroty nimi wyniosty w 2020
r. prawie 3,7 mld PLN, co oznacza wzrost o 148% rdr. Mieliémy takze na Gtdwnym Rynku GPW debiut funduszu Beta ETF na
indeks WIG20lev. Jest to siédmy fundusz typu ETF (Exchange Traded Fund) notowany na GPW, a czwarty z rodziny Beta
ETF. Wida¢ ogromny wzrost zainteresowania tego typu produktami - obroty w 2020 roku wzrosty az o 338%. W $lad za
catym swiatem polscy inwestorzy doceniajg ETFy.

Jesli natomiast chodzi o ubiegtoroczne debiuty to na Gtdwnym Rynku zagoscito 7 nowych spdtek (w tym 2 spotki przeszty z
NewConnect), z czego najwiekszym IPO w historii warszawskiej gietdy (oraz 2. w Europie i 9. na $wiecie) okazat sie debiut
Allegro.eu, ktérego wartos¢ oferty wyniosta 10,6 mld zt. Na rynku NewConnect zadebiutowato natomiast 14 spdtek, gtdwnie
z obszaru nowych technologii, biotechnologii i gamedev. W tej ostatniej branzy GPW stata sie $wiatowym nr 1 pod wzgledem
liczby notowanych spétek, wyprzedzajac dotychczasowych lideréow — gietdy w Tokio i KRX w Korei Potudniowej.

Jestesmy takze aktywni na arenie miedzynarodowej. Nawigzalismy relacje z funduszami typu Sovereign Wealth Management
z Arabii Saudyjskiej i z Singapuru. GPW rozpoczeta tez rozmowy z gietdami azjatyckimi majace na celu wspdlne dziatania
marketingowe w 2021 r. Podtrzymujemy réwniez zainteresowanie przejeciem wiekszosciowego pakietu gietdy w Armenii i
jesli sytuacja polityczna na to pozwoli rozpoczniemy niebawem proces due diligence. Ponadto umacniamy pozycje lidera w
regionie Tréjmorza, czego wyrazem byfa organizacja ,Konferencji Gietd Tréjmorza”, ktéra odbyta sie we wrzesniu 2020 r.
pod patronatem Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej Andrzeja Dudy.

Caty 2020 rok przyniost nam wiele wyzwan zwigzanych z pandemig COVID-19. Majac na uwadze zdrowie i bezpieczenstwo
naszych pracownikéw zdecydowalismy, ze ponad 90% z nich bedzie pracowaé zdalnie. ZainicjowaliSmy przy tym szereg
dziatan wspierajacych, m.in. sfinansowaliSmy wszystkim chetnym badania na obecnos$¢ przeciwciat wirusa SARS-CoV-2, a
takze dofinansowalismy wyposazenie domowych biur. PodjeliSmy takze prospoteczne dziatania pomocowe, przekazujac dwie
darowizny celowe o tgcznej wartosci 1 min 680 tys. zt, na zakup sprzetu dla kilkunastu placéwek medycznych z catej Polski.

Za ten peten nowych wyzwan rok wszystkim akcjonariuszom GPW, inwestorom, emitentom, Zarzadowi GPW, Radzie Gietdy,
a takze pracownikom Grupy Kapitatowej GPW serdecznie dziekuje i zycze wielu sukceséow w 2021 r.

Z powazaniem,

Marek Dietl,

Prezes Zarzadu GPW
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List Prezesa Rady Nadzorczej GPW

2020 rok zapamietamy jako rok peten turbulencji gospodarczych i spotecznych
wywotanych pandemig COVID-19. Jest to jednak réwniez rok, w ktérym doszio do
swoistego odrodzenia roli rynkéw kapitatowych. Gietda ponownie staje sie jednym z
najwazniejszym zrddet kapitatu dla gospodarki, co jest szczegdlnie istotne w tym
trudnym czasie. W tym kontekscie nie mozna zapomnie¢ o rekordowych emisjach
obligacji ,anty-COVIDowych”, ktdre zadebiutowaty na gieldowym rynku obligacji
Catalyst. Pozyskane s$rodki zostaty w catosci przeznaczone na realizacje rzadowego
programu wsparcia finansowego przedsiebiorcdw w zwigzku z negatywnymi skutkami
COVID-19.

W wymiarze wynikow finansowych Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie (GPW)
moze zaliczy¢ 2020 rok do jednego z najlepszych w swojej 30-letniej historii.
Przyczynity sie do tego: wysokie obroty, wzmozona i najwyzsza od dekady aktywnos¢
inwestoréw indywidualnych, historyczne debiuty (debiut Allegro.eu byt drugim co do
wartoséci debiutem w Europie, dziewigtym na $wiecie), rekordowe obroty na rynku
regulowanym i NewConnect, a takze faczna warto$¢ przeprowadzanych ofert
pierwotnych (IPO).

taczna wartoséc przeprowadzonych IPO na Gtdwnym Rynku oraz NewConnect wyniosta
w 2020 roku 9,6 mid zt wobec 75,9 min zt w roku 2019. Jest to najwyzsza faczna
warto$¢ IPO od 2010 roku, prawie szesciokrotnie wyzsza niz Srednia wartosé¢ IPO

w ciqgu ostatniej dekady.

taczna wartos¢ obrotu akcjami na Gtdwnym Rynku GPW wzrosta w 2020 roku o 59,3% rdr do poziomu 311 mid zt. Wartos¢
obrotu akcjami w ramach arkusza zlecen wyniosta 297 mld zt, czyli o 55,3% wiecej niz w analogicznym okresie w roku 2019.
Srednia sesyjna w 2020 roku wyniosta blisko 1,2 mld zt wobec 763 miIn zt w analogicznym czasie rok wczeéniej. Réwnie
intensywny handel, GPW zanotowata na rynku NewConnect, gdzie tgczna warto$¢ obrotu akcjami wzrosta o 874,9% rdr do
poziomu 14,9 mld zt. Natomiast wartos¢ obrotéw w ramach arkusza zlecen siegneta w 2020 roku 14,8 mid zt - 10 razy wiecej
niz w 2019 roku.

O stabilnosci GPW s$wiadczy rowniez wyptacana rokrocznie, od momentu debiutu spétki na gietdzie, dywidenda dla
akcjonariuszy, zgodnie z przyjetg przez GPW polityka dywidendowa. Od 2010 roku spotka wyptacita blisko 895 min zt swoim
akcjonariuszom w dywidendzie. W 2020 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie GPW zdecydowato o wyptacie 100,7 min z
dywidendy, co daje 2,40 zt na akcje i stanowi 93,2% skonsolidowanego zysku netto spotki GPW za rok obrotowy 2019 r.
(skorygowanego o udziat w jednostkach stowarzyszonych). Stopa dywidendy na poziomie 5,53% byta jedng z najlepszych
wsrdd gietd europejskich.

Tak wygladat 2020 rok na GPW. Byt réwnie intensywny dla Rady Gietdy. W minionym roku 22 czerwca Zwyczajne Walne
Zgromadzenie GPW wybrato siedmioosobowy sktad Rady Nadzorczej GPW na nowa, trzyletnig kadencje, rozpoczynajaca sie
23 czerwca 2020 r. W lipcu natomiast powierzono mi funkcje Prezesa Rady Gietdy. W 2020 roku odbyliSmy dziewie¢
posiedzen. Jako aktywny organ na biezaco omawialiSmy z Zarzadem GPW sytuacje Spétki w zwigzku z trudng sytuacjg
pandemiczng. Rada podejmowata decyzje dotyczace darowizn celowych z przeznaczeniem na wsparcie instytucji i jednostek
dziatajacych w zakresie zwalczania rozprzestrzeniania sie choroby zakaznej - COVID-19. Poza decyzjami podejmowanymi na
tych posiedzeniach, Rada Gietdy podjeta 17 uchwat przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na
odlegto$é. W ramach zadan powierzonych Radzie Gietdy, po przeprowadzeniu postepowania przez Komitet Audytu, Rada
zdecydowata, ze firmg audytorskg badajaca jednostkowe sprawozdania GPW oraz skonsolidowane sprawozdania finansowe
GK GPW za lata 2021-2023 bedzie KPMG Audyt sp. z 0.0. sp. k.

Komitet Audytu zbierat sie w 2020 roku 17 razy, siedem posiedzen miaty Komitet Regulacji i tadu Korporacyjnego oraz
Komitet Strategii, natomiast Komitet Wynagrodzen i Nominacji odbyt osiem posiedzen.

Z 2020 roku Gietda wyszta obronng reka - pomimo pandemii dziatata bez zaktécen i zapewnita inwestorom bezpieczenstwo
obrotu. Chciatbym za to podziekowaé zaréwno Zarzadowi GPW jak i wszystkim pracownikom Grupy Kapitatowej GPW. Ich
determinacja, profesjonalizm i niecodzienne zaangazowanie zagwarantowato inwestorom mozliwos¢ zawierania transakcji.
Szczegoblne podziekowania naleza sie réwniez Radzie Gietdy poprzedniej kadencji z Jakubem Modrzejewskim na czele. Rynek
kapitatowy w Polsce mozemy z petng $wiadomoscia uznaé za rynek dojrzaty, dostosowany do europejskich i swiatowych
standardow. Mam nadzieje, ze réwniez w 2021 roku stanowi¢ bedzie solidne zrodto kapitatu dla gospodarki. Ufam, ze dzieki
motywacji Zarzadu Gietdy wspieranego przez Rade Gietdy nowej kadencji GPW umocni swojg pozycje jako lidera finansowego
Europy Srodkowo-Wschodniej i regionu Tréjmorza.

Z powazaniem,
Dominik Kaczmarski

Prezes Rady Gietdy
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1. INFORMACIE DLA AKCIJONARIUSZY

1.1. CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITALOWE]J GPW

Gielda Papierdw Wartosciowych w Warszawie Spotka Akcyjna (,Gietda”, ,Spotka”, ,GPW”) z siedzibg w Warszawie przy
ul. Ksigzecej 4 zostata utworzona aktem notarialnym podpisanym w dniu 12 kwietnia 1991 r. i zarejestrowana w Sadzie
Gospodarczym w Warszawie w dniu 25 kwietnia 1991 r. (numer rejestru KRS 0000082312, NIP 526-025-09-72, Regon
012021984). Gietda jest spdtkg notowang na Gtdwnym Rynku GPW od 9 listopada 2010 r.

Grupa Kapitatowa GPW obejmuje najwazniejsze instytucje rynku kapitatowego i towarowego w Polsce i jest najwiekszg gietdq
w regionie Europy Srodkowo — Wschodniej. Gtéwnym podmiotem grupy jest Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. (GPW), ktéra organizuje obrot instrumentami finansowymi, a poprzez liczne inicjatywy edukacyjne dba o szerzenie
wiedzy ekonomicznej w spoteczenstwie. GPW to najwazniejsze zrodlo pozyskiwania kapitatu dla przedsiebiorstw
i samorzadow w regionie, ktére przyczynia sie do dynamicznego rozwoju polskiej gospodarki, nowych miejsc pracy,
konkurencyjnosci polskich przedsiebiorstw na arenie miedzynarodowej i w efekcie wzrostu zamoznosci polskiego
spoteczenstwa. Obecnos$¢ na rynku kapitalowym przynosi polskim przedsiebiorcom takze inne korzysci, takie jak wzrost
rozpoznawalnosci, wiarygodnosci, efektywnosci i przejrzystosci zarzadzania.

Warszawska Gietde charakteryzuje najwieksza kapitalizacja sposréd wszystkich gietd Europy Srodkowo-Wschodniej — 146
mld EUR. Jest to takze jeden z najwiekszych rynkdw Europy, na ktéorym notowanych jest tgcznie 806 spotek, z czego 752
krajowych oraz 54 zagranicznych. Warszawski parkiet aktywnie stawia na rozwdj poprzez realizacje Strategii #GPW2022,
koncentrujac sie zarédwno na poszerzaniu oferty produktowej, jak rowniez innowacyjnych m.in. z dziedziny nowych
technologii. GPW jest takze szczegdlnie atrakcyjnym miejscem dla spotek z sektora gier. Na koniec 2020 r. tgcznie na rynkach
GPW notowanych byto 51 spotek z tego sektora, co plasowato warszawska gietde na pierwszym miejscu na swiecie. WIG
GAMES obrazujacy koniunkture w tym sektorze w ciqgu roku odnotowat wzrost o 53,9%.

Wykres 1 Kapitalizacja gietd (rynki akcji) w regionie Europy Wschodniej i Srodkowej na koniec 2020 r. [mld EUR]
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Wykres 2 Liczba spétek krajowych i zagranicznych notowanych na gietdach w Europie na koniec 2020 r.
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Grupe Kapitatowa TGE tworzg obecnie trzy podmioty: Towarowa Gietda Energii, InfoEngine oraz Izba Rozliczeniowa Gietd
Towarowych. Nasze spétki $wiadcza kompleksowq oferte dla obecnych i potencjalnych Cztonkéw TGE. Nalezac od lutego
2012 r. do Grupy Kapitatowej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie (GK GPW lub Grupa Kapitatowa GPW), TGE
organizuje obrét na jednym z najdynamiczniej rozwijajacych sie rynkow kapitatowych w Europie. Rynek towarowy odpowiada
w GK GPW za ok 35 - 40% przychoddw. Jego rozwdj stanowi jeden z filaréw strategii grupy. Przyczynia sie do tego szeroka
oferta TGE i jej spdtek zaleznych, ktére pod jednym dachem zapewniajg kompleksowg obstuge dla obecnych Cztonkéw oraz
przejrzystos¢ dla zainteresowanych nowych podmiotéw. Na rynku towarowym oferowany jest obrot produktami
energetycznymi oraz prawami majatkowymi. Prowadzony jest réwniez Rejestr Swiadectw Pochodzenia oraz Rejestr
Gwarancji Pochodzenia oraz za posrednictwem Izby Rozliczeniowej Gietd Towarowych (IRGIT), dokonuje rozliczen transakcji
zawieranych na rynku towarowym TGE. Oferta produktowa na TGE zblizona jest do najbardziej rozwinietych gietd towarowych
na rynkach panstw Unii Europejskiej. Wolumen obrotéw energig elektryczng i gazem pozycjonuje polska gietde nie tylko jako
najwiekszg w regionie, ale takze jako duzy podmiot w skali europejskiej. Biorac pod uwage fakt, ze produkty oferowane na
TGE dotycza wytacznie rynku polskiego, a gietdy europejskie niejednokrotnie tgczg wolumen obrotu z wielu panstw na
wspolnej platformie, wielko$¢ obrotu na TGE potwierdza jej silng pozycje.

Ustugi posttransakcyjne dla rynku finansowego prowadzonego przez GPW i BondSpot, na ktére sktadajg sie ustugi
depozytowe, rozliczeniowe i rozrachunkowe, oferowane sg przez spétke stowarzyszong GPW - Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A. (KDPW) i jej spotke zalezng KDPW_CCP S.A.
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Schemat 1 Linie biznesowe i oferta produktowa GK GPW
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1. Rejestr Swiadectw pochodzenia

2. Rejestr Gwarancji Pochodzenia

3. Spotka stowarzyszona (33,33%), Grupa KDPW oferuje ustugi posttradingowe na rynku finansowym

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa Kapitatowa GPW skfadata sie z jednostki dominujacej i 8 spotek zaleznych objetych
konsolidacja. GPW ma udziaty w 3 jednostkach stowarzyszonych i wspétkontrolowanych.

Tabela 1 Przedmiot dziatalnosci spotek nalezacych do Grupy Kapitatowej GPW

Nazwa spoétki zaleznej

Profil dziatalnosci

BondSpot S.A.

Towarowa Gietda Energii
S.A. (TGE)

Izba Rozliczeniowa Gietd
Towarowych S.A.
(IRGIT, spétka zalezna TGE)

InfoEngine S.A.
(spoétka zalezna TGE)

GPW Benchmark S.A.

GPW Ventures ASI S.A.

Ventures Asset Management
Spotka z 0.0. (spotka

Koncentruje swojg dziatalno$¢ na obrocie skarbowymi i nieskarbowymi dtuznymi papierami
wartoéciowymi i prowadzi na zlecenie Ministra Finanséw, w ramach zarzgdzania dtugiem
publicznym, elektroniczny hurtowy rynek papieréow warto$ciowych - Treasury BondSpot
Poland, stanowigcy integralng cze$¢ systemu Dealerow Skarbowych Papierow
Wartosciowych w Polsce

Jedyna licencjonowana gietdg towarowa w Polsce, ktora posiada zezwolenie na
prowadzenie rynku regulowanego. Dziatalno$¢ TGE znajduje sie pod nadzorem Komisji
Nadzoru Finansowego w zakresie obrotu na prowadzonych przez gietde rynkach, tj.
energii elektrycznej, gazu ziemnego, praw majatkowych oraz uprawnien do emisji CO2.
TGE od marca 2020 r. organizuje takze obrét towarami rolnymi

Zapewnia ustuge rozliczeniowg dla wszystkich rynkéw prowadzonych przez TGE. Posiada
zezwolenie na prowadzenie izby rozliczeniowej i rozrachunkowej oraz gietldowej izby
rozrachunkowej

Prowadzi elektroniczng platforme obrotu towarami w segmencie OTC i $wiadczy ustugi na
rzecz uczestnikdw rynku energii elektrycznej

Petni funkcje licencjonowanego administratora wskaznikéw referencyjnych danych
regulowanych (Rodzina Indekséw Gietdowych WIG, CEEplus) oraz wskaznikow
referencyjnych niebedacych wskaznikami stopy procentowej (TBSP.Index), a takze
wskaznikdéw referencyjnych stopy procentowej, w tym Stawek Referencyjnych WIBID
i WIBOR, z ktorych WIBOR ma status kluczowego wskaznika referencyjnego o systemowym
znaczeniu dla polskiego rynku pienieznego, uzywanego dla wyceny wiekszosci kredytéw
bankowych, instrumentéw pochodnych i dtuznych emitowanych w PLN

Spétka dziata w modelu funduszu-funduszy, inwestujgc aktywa pozyskiwane od wielu
inwestoréw w fundusze venture capital (VC), ze szczegdlnym uwzglednieniem funduszy,
ktére zamierzajg inwestowa¢ w mikro-, mate i $rednie przedsiebiorstwa lub dokonywac
wyjs¢ z inwestycji poprzez transakcje pre-IPO i IPO.

Spétka dziata jako podmiot zarzadzajacy funduszami inwestycyjnymi w formie
Alternatywnych Spotek Inwestycyjnych (ASI), ktére zamierza tworzy¢ wspdlnie
z zewnetrznymi, profesjonalnymi inwestorami - finansowymi i branzowymi.
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zalezna GPW Ventures ASI

S.A)

GPW Ventures Asset Spoétka to pierwszy alternatywny fundusz inwestycyjny I(W' formie ASI) za_rzqdzany,prziz
Management sp. z 0.0. GPW_ VenFures A_sset Management sp. zo.o., utworz_ony dla |n\_/vestora - Krajowego Osro’d a
S.K.A Wspierania Rolnictwa (KOWR), o profilu inwestycyjnym ,Agricultural Technology”. Spdtka

zostata zarejestrowana w KRS w dniu 28 stycznia 2021 r.
Przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest budowa, rozwdj i komercjalizacja rozwigzan

GPW TECH S.A. informatycznych dedykowanych dla szeroko rozumianego rynku finansowego

Schemat 2 Grupa Kapitatowa GPW oraz spdtki stowarzyszone i wspotkontrolowane na dzien publikacji raportu

Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Spélki zalezne Spotki stuu_rarzvsznne i wsp-o%kuntml?ufrane
wyceniane metoda praw wlasnosd

~
Towarowa Gielda
F oy . OS
100% Energii S.A. 33,33% KDPW S.A.
»,
' 4
IRGIT 5.4A. 100% KDPW_CCP
S.A.
. A
4 ™
100% InfoEngine S.A. Centrum Gieldowe S.A.
\ J
~
96,98% BondSpot S.A. 35,86% Polska Agencja Ratingowa 5.A.%
o - v
' ™y
100% GPW Benchmark S.A.
W >
' ™
100%: GPW Tech 5.A.
\. v
™ % glosdw na Walmym
Zgromadzeniu
100% GPW Ventures ASI 5.A. J/Zgromadzeniu
Wspolnikdwr
>

r

-
GPW Ventures Assest
100% Management
Sp. z 0.0,
L
4 D
GPW Ventures Asset
100% Management
Sp. z oo, S.ELAL
. >

*Polska Agencja Ratingowa S.A. jest jednostka wspotkontrolowang,

L
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1.2. WYBRANE DANE RYNKOWE

Kapitalizacja spotek krajowych Wartos$c obrotow akcjami w transakcjach
- Gidwny Rynek (mld zf) sesyjnych - Gidwny Rynek (mld z#)
671
593 591 579 297
557
523 517 550 539

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Liczba spotek - Gtdwny Rynek Liczba debiutéw - Gtdwny Rynek
mliczba spoétek krajowych mliczba spotek zagranicznych mnowe spotki m przeniesienia z NewConnect

471
450 465 449
438 433
m B E B m
43 Ly 48 49
sos ol Il o .

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Wartosc¢ ofert SPO - Wartos$¢ ofert IPO -
Gidwny Rynek i NewConnect (mld zf)3 Gtdwny Rynek i NewConnect (mld zt)
90,8
9,6
7,7
43,1

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Liczba cztonkéw GPW
mlokalni mzdalni

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Wolumen obrotédw kontraktami terminowymi
(min szt.)

11,3 11,5

9,5

8,2 8,0 26 8,2
! 7,0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Liczba debiutéw - NewConnect

89

42

22
19 16 19 45 15 14

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Liczba dystrybutoréw informacji

mkrajowi ®zagraniczni
78 83 87

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Catalyst - wartos¢ notowanych emisji
nieskarbowych (mld zf)

95,8 99,4

92,1
86,6

81,8
69,6
64,1
58,9
52,3

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Liczba spdtek - NewConnect

420 M5 431

418 406 408

387 375 373

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Warto$¢ obrotéw skarbowymi instrumentami Wolumen obrotu prawami majatkowymi (TWh)
dluznymi - TBSP (mld zt)

mtransakcje kasowe ® transakcje warunkowe

1062 62
59 58 59
845 50
767 44
612 39
599 36
498 535
439
413 407 27
339
- 338 283
261
450 169
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Wolumen obrotu energig elektryczna Wolumen obrotu gazem ziemnym
(spot + forward; TWh) (spot + forward; TWh)*
151
146
243 139 143
115
112 407

1 2
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Wolumen umorzonych praw majatkowych Wolumen wystawionych praw majatkowych
(TWh) (TWh)
51
52 - 47 49 4g
46
43 43 a1 42
36 35
29
21 22

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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1.3. WYBRANE DANE FINANSOWE SKONSOLIDOWANE

Tabela 2 Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw, zysk na akcje i EBITDA

Rok zakonczony 31 grudnia

2020 r. 2019 r. 2020 r. 2019 r.
w tys. zt w tys. euro[1]

Przychody ze sprzedazy 403776 336 081 90 842 78 195

Koszty dziatalno$ci operacyjnej (208 505) (181 149) (46 910) (42 147)

Pozostate przychody 5690 6616 1280 1539

Pozostate koszty (11 691) (3 345) (2 630) (778)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 188 320 156 302 42 369 36 366

Przychody finansowe 6166 8911 1387 2073

Koszty finansowe (21 170) (26 638) (4763) (6 198)

Udziat z zyskach/(stratach) jednostek wycenianych

metoda praw wlasnosci 15748 11262 3543 2620
Zysk przed opodatkowaniem 189 064 149 837 42 536 34 862

Podatek dochodowy (37 624) (30 503) (8 465) (7 097)
Zysk netto za okres 151 440 119 334 34 071 27 765
Podstawowy/rozwodniony zysk na akcje!® (wPLN, EUR) 3,61 2,84 0,81 0,66
EBITDA[3] 224 649 193 220 50 542 44 956

[1] Wykorzystano sredniq narastajgacq kursu EUR/PLN za okres 12 miesiecy publikowang przez Narodowy Bank Polski (odpowiednio: 1 EUR =
4,4448 PLN w 2020 r. oraz 1 EUR = 4,2980 PLN w 2019 r.).

[2] Obliczony na podstawie zysku netto.
[3] EBITDA = zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja.
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Tabela 3 Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Rok zakonczony 31 grudnia

2020 r. 2019 . 2020 r. 2019 r.
w tys. zt w tys. euro[1]

Aktywa trwate: 588 819 586 114 127 594 137 634
Rzeczowe aktywa trwate 97 333 101 968 21 091 23 945
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 18031 22 725 3907 5336
Warto$ci niematerialne 247 308 246 649 53 590 57919
\Ilvr;;v::szz_'ije w jednostkach wycenianych metodg praw 520 395 510 327 47 758 49 390
Pozostate aktywa trwate 5752 4 445 1246 1044

Aktywa obrotowe: 773 362 670 703 167 583 157 497
Naleznoséci handlowe oraz pozostate naleznosci 55229 45 243 11968 10 624
Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu 294 986 328 998 63922 77 257
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 421 163 285 274 91 264 66 989
Pozostate aktywa obrotowe 1984 11188 430 2627

AKTYWA RAZEM 1362 181 1 256 817 295 177 295 131

Kapitat wiasny 924 167 873 486 200 262 205 116

Zobowiazania diugoterminowe: 281 570 283 502 61 015 66 573
Zobowigzania z tytutu emisji obligaciji 244 738 244 350 53033 57 379
Zobowigzania z tytutu leasingu 11298 16 204 2 448 3 805
Inne zobowigzania 25534 22 948 5533 5389

Zobowiazania krotkoterminowe: 156 444 99 829 33 900 23 442
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 1167 1932 253 454
Zobowigzania z tytutu leasingu 5463 5181 1184 1217
Inne zobowigzania 149 814 92717 32 464 21772

KAPITAL WLASNY I ZOBOWIAZANIA RAZEM 1362 181 1 256 817 295 177 295 131

[1] Wykorzystano srednie kursy EUR/PLN Narodowego Banku Polskiego w dniach 31.12.2020 r. (1 EUR = 4,6148 PLN) oraz 31.12.2019 r. (1 EUR = 4,2585
PLN).

Tabela 4 Wskazniki
Stan na dzien 31 grudnia
2020 r. 2019 r.
Rentowno$¢ EBITDA (EBITDA/ Przychody ze sprzedazy) 55,6% 57,5%
Rentownos$¢ dziatalnos$ci operacyjnej (Zysk z dziatalno$ci operacyjnej/ Przychody ze sprzedazy) 46,6% 46,5%
Stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych (RO E) (Zysk netto za okres ostatnich 12 m-cy/ Srednia 14 6% 13.6%
wartos¢ kapitatu wlasnego na poczatek i na koniec okresu ostatnich 12 m-cy) ! !
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego (Zobowigzania z tytutu leasingu i emisji obligacji/ Kapitat 28.4% 30,6%

wlasny)
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Przychody ze sprzedazy (min zf) Koszty operacyjne (min z4)
403,8 208,5
320 3468 336 123g 1811
310,9 165,8 !
I 150'2 I I I
2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Zysk operacyjny (min zf) EBITDA (min zf)
186,5 188,3 214,9 2246

170,2 2020 4555
156,3
143:2 I I 169'0 I

2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020

Zysk netto (min z) Rentownog¢ zysku netto | EBITDA

=mmmmarza EBITDA  ==@==marza zysku netto

183,7

61,1%
54,4% — 982%  575% 5569
30% ¢
%
5%
35,5% 37,5%
2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
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1.4. WYBRANE DANE FINANSOWE JEDNOSTKOWE

Tabela 5 Sprawozdanie z catkowitych dochoddw, EBITDA, zysk na akcje

Rok zakonczony 31 grudnia

2020 r. 2019r. 2020 r. 2019r.
w tys. z4 w tys. euro[1]
Przychody ze sprzedazy 256 133 183 599 57 625 42 717
Koszty dziatalno$ci operacyjnej (134 609) (119 317) (30 285) (27 761)
S
Pozostate przychody 1383 1277 311 297
Pozostate koszty (8020) (3 315) (1804) (771)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 115 005 61 488 25 874 14 306
Przychody finansowe 85675 76 206 19 275 17 731
Koszty finansowe (9 539) (10 915) (2 146) (2 540)
Zysk przed opodatkowaniem 191 141 126 779 43 003 29 497
Podatek dochodowy (22 461) (11 656) (5053) (2712)
Zysk netto za okres 168 680 115 123 37 950 26 785
Podstawowy/rozwodniony zysk na akcje 4,02 2,74 0,90 0,64
EBITDA 138 742 84 936 31214 19762

[1] Wykorzystano sredniq narastajqcq kursu EUR/PLN za okres 12 miesiecy publikowang przez Narodowy Bank Polski (odpowiednio: 1 EUR =
4,4448 PLN w 2020 r. oraz 1 EUR = 4,2980 PLN w 2019 r.).
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Tabela 6 Wybrane dane z jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej

Stan na dzien 31 grudnia

2020 r. 2019r. 2020 r. 2019r.
w tys. zt w tys. euro[1]

Aktywa trwate: 431 127 435 342 93 423 102 229
Rzeczowe aktywa trwate 92 090 95416 19 955 22 406
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 11538 14 329 2500 3 365
Warto$ci niematerialne 53 306 49 829 11 551 11701
Pozostate aktywa trwate 274 193 275768 59 416 64 757

Aktywa obrotowe: 439 521 357 422 95 242 83931
Naleznoséci handlowe oraz pozostate naleznosci 47 417 30128 10 275 7075
Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego
Kos ztu 249 985 267 687 54170 62 859
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 138 873 47 964 30 093 11263
Pozostate aktywa obrotowe 3 246 11 643 703 2734

AKTYWA RAZEM 870 648 792 764 188 664 186 160

Kapitat wtasny 547 749 479 843 118 694 112 679

Zobowigzania dtugoterminowe: 274 024 275 299 59 379 64 647
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 244 739 244 350 53034 57 379
Zobowigzania z tytutu leasingu 10 952 15 826 2373 3716
Inne zobowigzania dtugoterminowe 18 333 15123 3973 3 551

Zobowiazania krotkoterminowe: 48 875 37 622 10 591 8 835
Zobowigzania z tytutu emisji obligacji 1167 1932 253 454
Zobowigzania z tytutu leasingu 5259 5024 1140 1180
Inne zobowigzania krétkoterminowe 42 449 30 666 9198 7201

KAPITAL WLASNY I ZOBOWIAZANIA RAZEM 870 648 792 764 188 664 186 160

[1] Wykorzystano Srednie kursy EUR/PLN Narodowego Banku Polskiego w dniach 31.12.2020 r. (1 EUR = 4,6148 PLN) oraz 31.12.2019 r.
(1 EUR = 4,2585 PLN).

Tabela 7 Wskazniki
Stan na dzien 31 grudnia
2020 r. 2019 r.
Rentowno$¢ EBITDA (EBITDA/ Przychody ze sprzedazy) 54,2% 46,3%
Rentowno$¢ dziatalnoséci operacyjnej (Zysk z dziatalno$ci operacyjnej/ Przychody ze
_ peracyjnej (Zy peracyjnej y y 44,9% 33,5%
sprzedazy)
Stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych (ROE) (Zysk netto za okres ostatnich 12 m-cy/ 32 8% 23 59
Srednia warto$¢ kapitatu wiasnego na poczatek i na koniec okresu ostatnich 12 m-cy) e 27
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego (Zobowigzania z tytutu leasingu i emisji
47,9% 55,7%

obligacji/ Kapitat wikasny)
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Przychody ze sprzedazy (min zt) Koszty operacyjne (min zf)
256,1 134,6
119,3
1000 1130 :
100,1
203,4
190,9
183,6
] I I
2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Zysk operacyjny (min zt) EBITDA (min z)
138,7
115,0 1118
92,3 95,3
84,9
75,1 76,4
] I i ] I
2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Zysk netto (min zf) Rentownosé zysku netto i EBITDA
168,7 et marza EBITDA === marza zysku netto
151,9

115,1

101,4

2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
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1.5. GPW NA RYNKU KAPITALOWYM

GPW jest notowana na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie od 9 listopada 2010 r. Akcje Spotki sq notowane na
rynku podstawowym w systemie notowan ciggtych. Kapitalizacja sp6tki na koniec 2020 r. wyniosta 1,92 mld z, co plasuje ja
na 47 miejscu wsrod wszystkich notowanych spétek krajowych.

Spotka od 19 marca 2011 r. wchodzi w sktad indeksu srednich spétek - mWIG40 z 2,22% udziatem w portfelu na koniec
2020 r. oraz w sktad mWIG40TR (indeks dochodowy, co oznacza, ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage zaréwno ceny
zawartych w nim transakcji oraz dochody z tytutu dywidend). Akcje GPW znajdujq sie takze w indeksach szerokiego rynku
(WIG i WIG-Poland), w indeksie spdtek dywidendowych WIGdiv (skupiajacym w swoim portfelu firmy z GPW regularnie
dzielace sie zyskiem z akcjonariuszami), w indeksie CEEplus (najwieksze spdtki z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej).
Akcje GPW nalezg takze do szeregu indeksdw spdtek o matej i sredniej kapitalizacji z rynkdw rozwijajacych sie oraz indeksow
grupujacych spoéiki z sektora gietdowego obliczanych przez wyspecjalizowane w tym zakresie i uznane na $wiatowych rynkach
podmioty (m.in. MSCI, FTSE Russel czy SP Dow Jones). W dniu 3 wrzesnia 2019 r. GPW weszta w skiad nowopowstatego
indeksu WIG-ESG (wczesniej RESPECT Index) skupiajacego spotki odpowiedzialne spotecznie. GPW znalazta sie w gronie 59
spotek, ktére prowadza swoja dziatalnos¢ w sposdb odpowiedzialny i zrdwnowazony, czyli m.in. charakteryzujg sie wysoka
dbatoscig o srodowisko naturalne, dobrze oddziatujg na spoteczenstwo i nienagannie wypetniaja zasady tadu korporacyjnego.

Od grudnia 2018 r. GPW oblicza i publikuje nowe indeksy dywidend. Spotka GPW, wchodzaca w skiad indeksu mWIG40 ma
wplyw na warto$¢ indeksu mWIG40dvp, ktory prezentuje skumulowane dywidendy wyptacane przez spotki wchodzace
w sktad tego indeksu bazowego.

1.5.1. NOTOWANIA AKCII GPW

Kurs akcji GPW ksztattowat sie w 2020 r. w przedziale od 29,95 zt (minimum z 12 marca 2020 r.) do 49,55 zt (maksimum z
14 pazdziernika 2020 r.). Na koniec 2020 r. wyniost 45,70 zt wobec 39,30 zt na koniec 2019 r. i 36,65 zt na koniec 2018 r.
Oznacza to wzrost w trakcie catego roku o 16,3%. Po uwzglednieniu wyptaconej dywidendy w wysokosci 2,40 zt na akcje
catkowita stopa zwrotu dla akcjonariuszy (TSR-Total Shareholder Return) Spétki wyniosta w 2020 r. +27,4%. W tym samym
okresie mWIG40, indeks $rednich spotek z GPW wzrdst o 1,8%, a indeks WIG (szerokiego rynku) odnotowat spadek o 1,4%.

Wykres 3 Kurs akcji Gietdy od dnia debiutu na GPW [zt]
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Wykres 4 Kurs akcji Gietdy w 2020 r. na tle indeksu mWIG40 i WIG [znormalizowany: 1.01.2020=100%]
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Tabela 8 Wybrane informacje dotyczace akcji GPW SA
informacja 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Zysk netto na akcjg (zt) 2 3,61 2,84 4,38 3,78 3,12 2,95 2,67 2,70 2,52
Dywidenda na akcje (zt) 3 2,40 3,18 2,20 2,15 2,36 2,40 1,20 0,78 1,44
Stopa dywidendy* 5,5% 7,4% 5,8% 4,4% 6,7% 49%  3,3% 2,0% 3,8%
Cena / zysk 12,7 13,8 8,4 16,9 12,8 12,2 17,1 15,4 15,4
Maksymalny kurs akcji (zt) 49,55 43,90 48,65 49,98 41,57 53,00 48,04 45,10 43,89
Minimalny kurs akgji (zt) 29,95 36,85 34,05 39,06 31,05 34,53 35,25 34,75 32,10
Kurs akcji na koniec okresu (zt) 45,70 39,30 36,65 46,99 39,93 35,95 45,70 41,50 38,87
Srednia wazona (wolumenem)
cena akdji (zt) 40,92 39,95 39,69 46,05 35,87 44,99 39,52 40,22 37,55
Stopa zwrotu z akcji 22,6% 7,2% -22,0% 17,7% 11,1%  -21,3% 10,1% 6,8% 10,3%
Catkowita stopa zwrotu - TSR® 27,4% 15,9% -17,3% 23,1% 17,6%  -16,1% 13,0% 8,8% 14,4%

Liczba wyemitowanych akcji 41972 41972 41972 41972 41972 41972 41972 41972 41972

(tys.)

Kapitalizacja (min zt) 1918 1649 1538 1972 1676 1509 1918 1742 1631
Free float (min zt) 1243 1068 997 1278 1089 978 1241 1127 1054
Free float % 48,2%’ 64,8%  64,8% 64,8% 64,8% 64,8% 64,7% 64,7% 64,6%

2 W oparciu o zysk skonsolidowany przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej

3Z zysku za rok poprzedni

4 Wyptacona dywidenda / kurs akcji z dnia odciecia prawa do dywidendy

5 (Roczna zmiana ceny akcji + dywidenda na akcje) / kurs akcji na koniec wczesniejszego okresu

6 Akcje znajdujace sie w wolnym obrocie (bez m. in. akcji w posiadaniu Skarbu Panstwa i inwestorow strategicznych)
7 Liczonej wg nowej metodologii opartej na liczbie gtosow
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informacja 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012
Wolumen obrotu (min akcji) & 16,8 9,7 14,8 10,9 11,8 11,7 14,5 14,8 19,2
Wartoé¢ obrotu (min zt) 685,3 388,6  589,5 501,9 424,00 526,4 571,8 596,1 720,7
Liczba transakgcji (tys.) 159, 4 81,8 98,9 90,2 89,7 63,0 68,8 67,3 73,3

Sredni wolumen obrotu na

sesje (tys.)

Srednia warto$¢ obrotu na

sesje (tys. zt)

Srednia liczba transakcji na

64,6 39,2 60,1 46,3 47,1 46,6 58,1 60,0 77,1

2719,6 1567,0 23865 2007,7 1689,1 2097,4 22962 2413,4 28942

sesje 633 330 400 360,7 357,4 250,9 276,0 272,6 294,2
Wskaznik obrotow?® 59,4% 24,4%  33,6% 27,9% 26,9% 30,8% 31,2% 35,4% 46,2%
1.5.2. AKCIONARIUSZE GPW

Na dzien 31 grudnia 2020 r. najwiekszym akcjonariuszem GPW i jedynym, ktérego zaangazowanie przekraczato 5% kapitatu
zaktadowego, byt Skarb Panstwa, ktory posiadat 14 688 470 akcji, stanowigcych 35,00% wszystkich akcji i 51,77% ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Tabela 9 Struktura akcjonariatu GPW na koniec grudnia 2020 r.
Akcje w kapitale zakladowym Glosy na Walnym
Zgromadzeniu

Akcjonariusz: Liczba Udziat Liczba Udziat*

Skarb Panstwa - akcje 14 688 470 35,00% 29 376 940 51,77%
uprzywilejowane

Pozostali akcjonariusze - akcje 84 000 0,20% 168 000 0,30%
uprzywilejowane

Pozostali akcjonariusze - akcje na 27 199 530 64,80% 27 199 530 47,93%
okaziciela (free float)

Razem 41 972 000 100,00% 56 744 470 100%

* Akcje imienne serii A bedace w posiadaniu Skarbu Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej oraz innych podmiotéw, ktére byty akcjonariuszami Gietdy Papierdéw
Wartosciowych w Warszawie S.A. przed jej oferta publiczng (banki, domy maklerskie, emitenci) s uprzywilejowane w ten sposdb, ze na kazdq taka akcje przypadajq
dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu. Stan na 31 grudnia 2020 r.

Wykres 5 Struktura akcjonariatu GPW na koniec grudnia 2020 r.
Udziat w liczbie akciji Udziat w liczbie gltoséw
Akcje w wolnym
obrocie (free Akcje w wolnym Skarb Paristwa -
float) : akcje imienne
64,80% Dbr?%?é)ﬁee 51,77%
47,93%
Skarb Panstwa
- akcje imienne
35,00%
‘ Inni
Inni akcjonariusze -
akcjonariusze - akcje imienne

akcje imienne 0,30%
0,20%

W wyniku wykreslenia z rejestru sadowego jednego z akcjonariuszy posiadajacego akcje imienne serii A, Skarb Panstwa
nabyt nieodptatnie z mocy prawa 7 tys. akcji imiennych serii A, uprzywilejowanych co do gtosu w ten sposéb, ze kazda akcja
uprawnia do dwdch gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. W obliczu ww. zdarzenia i dokonanaych zmian w ksiedze akcyjnej na
dzien 26 lutego 2021 r. najwiekszym akcjonariuszem GPW i jedynym, ktérego zaangazowanie przekraczato 5% kapitatu
zaktadowego, byt Skarb Panstwa, ktory posiadat 14 695 470 akcji, stanowigcych 35,01% wszystkich akcji i 51,80% ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Tabela 10 Struktura akcjonariatu GPW na dzien 26 lutego 2021 r.
Akcje w kapitale zaktadowym Gtosy na Walnym
Zgromadzeniu
Akcjonariusz: Liczba Udziat Liczba Udziat*
Skarb Panstwa - akcje 14 695 470 35,01% 29 390 940 51,80%
uprzywilejowane

8 W ramach arkusza zlecen (transakcje sesyjne; bez uwzgledniania transakgji pakietowych)
9 Wartos¢ obrotow (dla 2019 r. uroczniona) / srednia kapitalizacja z poczatku i konca okresu
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Pozostali akcjonariusze - akcje 77 000 0,18% 154 000 0,27%
uprzywilejowane

Pozostali akcjonariusze - akcje na 27 199 530 64,80% 27 199 530 47,93%
okaziciela (free float)

Razem 41 972 000 100,00% 56 744 470 100%

* Akcje imienne serii A bedace w posiadaniu Skarbu Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej oraz innych podmiotéw, ktére byty akcjonariuszami Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. przed jej ofertg publiczng (banki, domy maklerskie, emitenci) sg uprzywilejowane w ten sposob, ze na kazda taka akcje przypadaja,
dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu. Stan na 26 lutego 2021 r.

Wykres 6 Struktura akcjonariatu GPW na dzien 26 lutego 2021 r.
Udziat w liczbie akcji Udziat w liczbie gloséw
Akcie w wolnym
obrocie (free Akcje w wolnym Skarb Paristwa -
float) obrocie (free akcje imienne
64,80% float) 51,80%
47,93%
Skarb Paristwa
- akcje imienne
35,01%
Inni
Inni akcjonariusze -
akcjonariusze - akcje imienne
akcje imienne 0,27%

0,18%

Wedtug szacunkow opracowanych przez Zespdt Relacji Inwestorskich GPW przygotowanych w lutym 2021 r., szczegotowa
struktura akcjonariatu Spotki wygladata nastepujaco (po wytaczeniu pakietu 14 695 470 akcji nalezacego do Skarbu
Panstwa):

> 7,6 min akcji tj. ok. 18,1% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki, byto w posiadaniu krajowych otwartych funduszy
emerytalnych zarzadzanych przez PTE (OFE)

> 1,7 min akcji tj. ok. 4,1% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki, byto w posiadaniu pozostatych krajowych inwestorow
instytucjonalnych (gtéwnie FIO, SFIO, FI1Z, PPK)

> 7,1 min akcji tj. ok. 16,9% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki, byto w posiadaniu krajowych inwestorow
indywidualnych

> 10,8 min akcji tj. ok. 25,7% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki, byto w posiadaniu inwestoréw zagranicznych.

Tabela 11 Struktura free float GPW - luty 2021 r.
Akcje Udziat w kapitale
zaktadowym
OFE zarzadzane przez PTE 7,6 min akcji 18,1%
Fundusze krajowe (FIO, SFIO, FIZ, PPK) 1,7 min akcji 4,1%
Krajowi inwestorzy indywidualni 7,1 min akcji 16,9%
Inwestorzy zagraniczni 10,8 min akgji 25,7%
Razem 27,2 min akgcji 64,80%

Zgodnie z ww. Tabelg akcjonariusze zagranicznych posiadajq tacznie 10,8 min akcji GPW tj. 25,7% udziat w akcjonariacie.
Wsrod inwestorow zagranicznych dominujg kolejno podmioty zarejestrowane w:

USA - facznie posiadajg 5,22 min akcji tj. 12,43% udziat w kapitale,
Kanadzie - tacznie posiadajq 1,37 min akcji tj. 3,28 % udziat w kapitale,

>

>

> Luksemburgu - facznie posiadaja 0,97 min akcji tj. 2,32% udziat w kapitale,

> Wielkiej Brytanii - tacznie posiadajq 0,57 min akcji tj. 1,35% udziat w kapitale,
>

Norwegii (gtéwnie Government of Norway) - tacznie posiadajq 0,53 min akgji tj. 1,27% udziat w kapitale.

1.5.3. DYWIDENDA DLA AKCJONARIUSZY GPW

Zgodnie z obecng politykg dywidendowa (o ktdrej spoéta poinformowata Raportem Biezacym 4/2019), intencjg Zarzadu GPW
jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu wyptat dywidend 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.
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Jednoczesnie intencjg Zarzadu GPW jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu wyptat dywidend:
> z zysku za 2019 rok w wysokosci nie mniejszej niz 2,4 zt na akcje,
> wzrostu corocznie dywidendy z zysku za lata 2020-2022 nie mniej niz o 0,1 zt na akcje.

Dywidenda jest wyptacana corocznie, po zatwierdzeniu przez walne zgromadzenie GPW (Walne Zgromadzenie) sprawozdania
finansowego Spoétki. Kazdorazowo, przy ostatecznym ustalaniu wartosci dywidendy, ktéra bedzie rekomendowana Walnemu
Zgromadzeniu, Zarzad Gietdy uwzglednia miedzy innymi nastepujace istotne czynniki:

potrzeby kapitatowe i inwestycyjne wynikajace z realizacji strategii Grupy Kapitatowej GPW,
stope dywidendy i wskazniki wyptaty stosowane przez poréwnywalne spofki,

niezbedne dziatania na rzecz rozwoju infrastruktury rynku kapitalowego w Polsce,

NN N N

potrzeby ptynnosciowe Grupy Kapitatowej GPW, ktdre uzaleznione bedq od aktualnych i oczekiwanych warunkow
rynkowych i regulacyjnych, wysokosci zobowigzan z tytutu biezacej dziatalnosci i obstugi zadluzenia, oraz
optymalizacje struktury finansowania dziatalnosci Grupy Kapitatowej GPW.

Wypitata dywidendy w 2020 r.

GPW wyptacata swoim witascicielom dywidende za kazdy rok od momentu debiutu w roli spotki publicznej. 11 sierpnia 2020 r.
Spétka wyptacita 100,7 min zt dywidendy. Dywidende w wysokosci 2,40 zt na akcje otrzymali akcjonariusze GPW, ktdrzy
posiadali akcje 28 lipca 2020 r. (dzien ustalenia praw do dywidendy). Stopa dywidendy w 2020 roku, liczona w wedtug kursu
zamkniecia z dnia odciecia prawa do dywidendy wyniosta 5,5%.

Tabela 12 Dywidenda GPW z zyskdw osiggnietych w latach 2010-2019

Rok

obroto,wy, Wyp_lacona Dywider!da Wskaznik Stopa Data Walnego Dzieh Dzien

za ktory |dywidenda | na akcje wyplaty dywidendy*#* | Zgromadzenia | dywidendy wy.platy

wyptacono | (w tys. zt) (w zt) dywidendy* dywidendy

dywidende
2019 100 732 2,40 93,220 ¥ ¥ *** 5,53% 22.06.2020 20.07.2020 11.08.2020
2018 133471 3,18 77, 10%* **** 7,40% 17.06.2019 19.07.2019 2.08.2019
2017 92 338 2,2 63,3%* ¥**x* 5,84% 19.06.2018 19.07.2018 2.08.2018
2016 90 240 2,15 70,7 10X *** 4,39% 19.06.2017 19.07.2017 2.08.2017
2015 99 054 2,36 80,27% 6,69% 22.06.2016%*** 20.07.2016 04.08.2016
2014 100 732 2,4 89,88% 4,93% 25.06.2015 15.07.2015 04.08.2015
2013 50 366 1,2 44,45% 3,31% 25.07.2014%** 07.08.2014 26.08.2014
2012 32 738 0,78 30,95% 2,03% 21.06.2013 12.07.2013 26.07.2013
2011 60 440 1,44 45,19% 3,84% 27.06.2012 06.07.2012 20.07.2012
2010 134 730 3,21 142,28% 6,05% 27.06.2011 12.07.2011 27.07.2011

* w oparciu o zysk skonsolidowany przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

** wg kursu zamkniecia z dnia odciecia prawa do dywidendy
**% Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki rozpoczete 26 czerwca 2014 r. zostato wznowione 15 lipca br. i zakoriczone 25 lipca br.

**%k Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki rozpoczete 22 czerwca 2016 r. zostato wznowione i zakoriczone 21 lipca br.

**kxX* w oparciu o zysk skonsolidowany przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej i skorygowany o udziat w jednostkach
stowarzyszonych

1.5.4. DIALOG Z AKCIONARIUSZAMI I INWERTORAMI GPW

GPW dazy do spetniania najwyzszych standardéw w zakresie komunikacji z inwestorami traktujac obecnos$¢ na rynku
kapitalowym jako element diugoterminowej strategii rozwoju. Realizujgc przyjeta w styczniu 2015 r. polityke relacji
inwestorskich, dba o budowanie trwatych i profesjonalnych relacji ze wszystkimi uczestnikami rynku kapitatowego oraz
zapewnia aktywng komunikacje i rowny dostep do informacji wszystkim grupom inwestoréw. W 2020 r. GPW podejmowata
liczne dziatania i wykorzystywata szeroki wachlarz narzedzi w ramach biezgcej komunikacji z akcjonariuszami, inwestorami
i analitykami, w tym m. in.:
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> prezentacje wynikéw finansowych po zakonczeniu kazdego kwartatu, w terminach ok. jednomiesiecznych, za
wyjatkiem wynikéw rocznych, ktére byty prezentowane w terminie ok. trzymiesiecznym po zakonczeniu okresu,
podczas ktdérych Zarzad GPW spotykat sie z analitykami oraz inwestorami rynku kapitalowego w formule online;

> transmisja na zywo Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w dniu 22 czerwca 2020 r.,

> udziat online w krajowych i zagranicznych konferencjach finansowych z udziatem globalnych inwestoréw
instytucjonalnych,

> ponad 50 indywidualnych i grupowych spotkan oraz innych form kontaktu z przedstawicielami krajowych
i zagranicznych inwestorow instytucjonalnych.

W 2020 r. juz po raz drugi GPW zaprezentowata kluczowe wydarzenia, osiggniecia i strategiczne plany w formie
Zintegrowanego Raportu Rocznego online, ktory jest dostepny na stronie https://raportzintegrowany2019.gpw.pl/.
Zamieszczony materiat daje uzytkownikom interaktywne narzedzia umozliwiajace wieloptaszczyznowa analize zdarzen
w 2019 r.

Dziatania GPW ukierunkowane sg takze na aktywny dialog z inwestorami indywidualnymi. Poza powszechnie dostepnymi
informacjami na temat Spoétki na stronie internetowej, w 2020 r. dziatania w tym zakresie byty ukierunkowane na proaktywng
komunikacje z inwestorami, ktéra umozliwitaby im uzyskanie wszystkich niezbednych informacji, a takze bezposredni kontakt
z przedstawicielami Spotki. Byty to m.in.:

> zorganizowanie czatu inwestorskiego z udziatem Prezesem Zarzadu GPW Markiem Dietlem (31 marca 2020), oraz
czatu z Cztonkiem Zarzadu GPW Izabelg Olszewska, odpowiedzialnym za Rozwdj Biznesu i nadzorujacego dziatania
z zakresu relacji inwestorskich (29 wrzesnia 2020 r.). Zapis czatu jest dostepnyna stronie Internetowej spotki:
zapis czatu inwestorskiego z Izabelg Olszewskg

> udziat w konferencji Wall Street w Karpaczu dedykowanej inwestorom indywidulanym i organizowanej przez
Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidulanych.

Zgodnie z przyjeta w styczniu 2015 r. polityka relacji inwestorskich GPW, na zasadzie dobrowolnosci, stosuje okresy
ograniczonej komunikacji z uczestnikami rynku kapitatowego przed publikacjg wynikdw finansowych. Na dwa tygodnie przed
publikacjg raportow finansowych (raportow okresowych) Spotka nie organizuje i nie uczestniczy w spotkaniach inwestorskich.

Istotng forma prowadzenia otwartej komunikacji Spoétki jest strona internetowa. W sekcji Relacje Inwestorskie na biezaco
zamieszczane sq informacje istotne z punktu widzenia akcjonariuszy i inwestordw, w tym m.in. aktualne wyniki finansowe,
prezentacje inwestorskie, kalendarium wydarzen, factsheet, zapisy wideo konferencji wynikowych i Walnego Zgromadzenia
oraz aktualnosci. GPW udostepnia rowniez ustuge powiadomien IR, za pomoca ktorych przesyta biezgce informacje dotyczace
Spotki.

1.5.5. OBLIGACJE GPW NA GIELDZIE

Na koniec 2020 r. na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW oraz ASO prowadzonym przez BondSpot notowane byty
obligacje GPW serii C oraz D i E o tgcznej wartosci nominalnej obligacji wszystkich serii 245 min zt.

Seria C obligacji zostata wyemitowana 6 pazdziernika 2015 r. na okres siedmiu lat na kwote 125 min zt. Ich wykup nastgpi
6 pazdziernika 2022 r. Obligacje te nie sg zabezpieczone. Od grudnia 2015 r. obligacje sq notowane na ASO prowadzonym
przez GPW i BondSpot. Oprocentowanie jest state na poziomie 3,19% w skali roku, a odsetki sg wyptacane pétrocznie. W dniu
emisji oprocentowanie to byto najnizsze sposrdd korporacyjnych diugoterminowych obligacji statokuponowych emitowanych
w ztotych polskich i notowanych na Catalyst. Pozyskane $rodki z emisji obligacji serii C zostaty wykorzystane na czesciowy
wykup obligacji serii A i B, ktéry przypadat na 2 stycznia 2017 r., a zostat przeprowadzony przedterminowo w pazdzierniku
2015 r. W rezultacie obligacje GPW serii A i B o wartosci 124,5 mIn zt zostaty wykupione przez GPW po cenie 101,20 zt za
obligacje.

2 stycznia 2017 r. w terminie zapadalnosci miat miejsce wykup obligacji serii A i B o wartosci nominalnej 120,5 min zt. Byfa
to czes¢ pozostatych w obrocie obligacji serii A i B, ktére byty wyemitowane na przetomie 2011 i 2012 r. w tacznej wartosci
245 min zi. Obligacje te byty wprowadzone do obrotu na Catalyst (rynek regulowany i ASO) i zasymilowane pod jednym
kodem ISIN. Obligacje GPW serii A i B byty obligacjami niezabezpieczonymi o zmiennym oprocentowaniu. Oprocentowanie
byto state w pdtrocznym okresie odsetkowym i byto oparte o stope WIBOR 6M z marzg w wysokosci 117 punktédw bazowych.

Seria D i E obligacji zostaly wyemitowane przez GPW w pazdzierniku 2016 r. o wartosci nominalnej 120 min zt, a ich
rejestracja nastgpita w styczniu 2017 roku. Sg to piecioletnie obligacje na okaziciela. Decyzja o emisji obligacji zostata
podjeta przez Zarzad GPW w zwigzku z wykupem drugiej czesci obligacji serii A i B, ktéry zgodnie z okresem zapadalnosci
przypadat na 2 stycznia 2017 r. Seria D byla skierowana do inwestordéw instytucjonalnych, natomiast seria E do inwestoréw
indywidualnych. Cena emisyjna jednej obligacji serii D wynosita 100 z. Cena emisyjna jednej obligacji serii E uzalezniona
byta od terminu ztozenia zapisu i wynosita: 99,88 zt dla zapisdw ztozonych w dniu 2 stycznia 2017 r. oraz 99,89 zt dla zapiséw
ztozonych w dniu 3 stycznia 2017 r. taczna warto$¢ nominalna emisji wyniosta 120 min zt. Obligacje serii D zostaty
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przydzielone 29 grudnia 2016 r., natomiast obligacje serii E - 5 stycznia 2017 r. Obligacje serii D i E zostaty zasymilowane
pod jednym kodem ISIN. Sredni koszt przeprowadzenia oferty przypadajacy na jedna oferowana obligacje o wartosci
nominalnej 100 zt wynidst 0,60 zt. Obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej stanowigcej sume stawki
referencyjnej WIBOR 6M oraz marzy w wysokosci 0,95% w stosunku rocznym. Odsetki sa wyptacane w okresach pdétrocznych.
Obligacje sg notowane na rynku regulowanym w ramach Catalyst, prowadzonym przez GPW oraz na rynku regulowanym w
ramach Catalyst, prowadzonym przez BondSpot.

W 2020 r. cena obligacji GPW serii D i E o tickerze GPW0122 wahata sie w przedziale od 97,92 zt 1 kwietnia 2020 r. do
101,14 zt w dniu 2 stycznia 2020 r. Cena obligacji GPW serii C o tickerze GPW1022 wahata sie w 2020 r. w przedziale 98,83
zt 30 marca 2020 r. do 106,49 zt 18 listopada 2020 r.

Tabela 13 Odsetki obligacji GPW serii D i E
Numer Pierwszy Dzien Liczba dni w Okresie Dzien Ustalenia Ostatni Dzien Okresu
Okresu Okresu Odsetkowym Uprawnionych Odsetkowego oraz Dzien
Odsetkowego Odsetkowego Ptatnosci

Liczba dni od Dnia Emisji

1 Dzier Emisji (wiacznie) do 31.01.2017 r. 23.01.2017r. 31.01.2017 .
(z wytaczeniem tego dnia)

2 31.01.2017 r. 181 21.07.2017 r. 31.07.2017 r.
3 31.07.2017 r. 184 23.01.2018 r. 31.01.2018 r.
4 31.01.2018 r. 181 23.07.2018 r. 31.07.2018 r.
5 31.07.2018 r. 184 23.01.2019r. 31.01.2019r.
6 31.01.2019 . 181 23.07.2019r. 31.07.2019r.
7 31.07.2019 . 184 23.01.2020 r. 31.01.2020 r.
8 31.01.2020 r. 182 23.07.2020 r. 31.07.2020 r.
9 31.07.2020 r. 184 22.01.2021r. 31.01.2021r.
10 31.01.2021r. 181 23.07.2021r. 31.07.2021r.
11 31.07.2021r. 184 21.01.2022r. 31.01.2022 .
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2. DziarALNOSC GRUPY KAPITALOWE]I GPW

2.1. OTOCZENIE RYNKOWE

2.1.1. RYNEK FINANSOWY

W 2020 r. na warszawskim parkiecie obserwowalismy odbicie globalnych trendéw oraz, po trudnym i niepewnym drugim
kwartale, serie przeprowadzonych z sukcesem IPO spoétek technologicznych, z sektora e-commerce, biotechnologicznych
i gamingowych. W 2020 r. GPW umocnita pozycje regionalnego hubu dla spétek branzy gamingowej, ale wydarzeniem roku
byto rekordowe w historii warszawskiej gietdy IPO Allegro o wartosci 10,6 mld zt (uwzgledniajac zrealizowang opcje
dodatkowego przydziatu 15% akcji). Rok 2020 uptynat pod znakiem naptywu na rynek inwestorow indywidualnych - na
koniec 2020 r. KDPW prowadzit ponad 1,329 min rachunkdw papierdw wartosciowych oraz rachunkow zbiorczych. W sumie
przez caty 2020 r. przybyto blisko 85 tys. rachunkdéw (+6,8%). To najlepszy wynik od 2010 r., gdy zainteresowanie gietdg
wsrod nowych inwestorow napedzaly wielkie prywatyzacje (m.in. GPW, Tauronu i PZU).

Wykres 7 Liczba rachunkow papieréow wartosciowych oraz rachunkoéw zbiorczych prowadzonych przez KDPW.
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W 2020 r. zwigzku z wystepujaca na $wiecie epidemig koronawirusa (COVID-19), a w szczegdlnosci odnotowanymi
przypadkami zachorowan w Polsce, Zarzad Gietdy na biezaco analizowat wptyw ryzyka tego zagrozenia na sposéb
funkcjonowania Gietdy oraz catego ekosystemu rynku kapitatowego. W 2020 r. $wiatowe rynki kapitatowe byly poddane
silnej presji zwigzanej z rozprzestrzenianiem sie epidemii koronawriusa - w tych wymagajgcych warunkach priorytetem
Gietdy stato sie zapewnienie bezpieczenstwa obrotu oraz dotozenie wszelkich staran, aby dostepnos$¢ swiadczonych przez
Gietde ustug przebiegata bez zaktdcen i w sposéb ciagty.

W ostatnich latach - za sprawa wprowadzenia przez Unie Europejska dyrektywy MiFID I oraz MiFID II - zwiekszyt sie poziom
konkurencji pomiedzy platformami obrotu instrumentami finansowymi na Starym Kontynencie. Spotki prowadzace rynki
regulowane konkurujg miedzy soba o pozyskiwanie nowych emitentéw, inwestoréw, odpowiednig ptynnos¢ i obroty na rynku.
Dodatkowym wyzwaniem dla tradycyjnych gietd staty sie réwniez alternatywne platformy/systemy obrotu, takie jak MTF
(Multilateral Trading Facility), OTC (Over the Counter Market, rynek pozagietdowy) czy SI (Systematic Internaliser), ktérych
rozwoj wsparty dyrektywy MiFID I oraz MiFID II.

Cze$¢ MTF-O6w z biegiem czasu uzyskato status rynku regulowanego, czego przyktadem jest CBOE Europe Equities.
Z doswiadczen innych tradycyjnych gietd wynika, ze aktywnos¢ alternatywnych platform obrotu ma wptyw na zwiekszenie
catkowitego obrotu spétkami z danego rynku. Jest to spowodowane m.in. przyciggnieciem nowych grup inwestoréw oraz
dziataniem arbitrazystéw tj. podmiotéw wykorzystujacych strategie oparte na handlu akcjami tych samych spoétek na dwéch
lub kilku rynkach, na ktérych taki handel jest oferowany. Natomiast procentowy udziat w cato$ciowym obrocie po stronie
macierzystych gietd zazwyczaj ma tendencje malejaca. Od kilku lat obrdt akcjami polskich spotek jest oferowany m.in. przez
londynska platforme Turquoise (nalezy do London Stock Exchange), a od 5 listopada 2018 r. réwniez przez CBOE Europe
Equities. W 2020 r. na obydwu platformach obserwowano sesje, na ktérych odbywat sie obrét akcjami polskich spoétek, ale
ich udziat w obrotach nie byt znaczacy. W ocenie Gietdy jest to dowdd na to, ze w przypadku mniejszych rynkéw - takich jak
GPW - preferowana jest koncentracja obrotu na macierzystej platformie. Jezeli chodzi o obrét akcjami polskich spétek, to
alternatywne platformy obrotu oferujq istotnie nizsze koszty egzekucji zlecen, natomiast sg juz duzo mniej konkurencyjne
pod wzgledem kosztéw rozliczenia i rozrachunku.

Dziatania podjmowane w odpowiedzi na dziatalno$¢ konkurencyjnych platform obrotu:
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> poprawa ptynnosci rynku akcji i poprawie jakosci arkusza zlecen. W tym celu wprowadzono promocje dla klientow
elektronicznych (HVP, HVF), a takze wdrozono programy dla animatoréw rynku. Wprowadzono i usprawniono takze
funkcjonalnosci systemu, odpowiadajgce potrzebom uczestnikéw rynku, ktdrzy realizujq duze zlecenia.

> rozwdj ustug kolokacji - funkcjonujgca od I kwartatu 2016 r. ustuga kolokacji jest istotnym elementem
infrastruktury rynku kapitatowego, pozwalajacym zbudowac segment elektronicznych dostawcow ptynnosci
i w efekcie znacznie poprawi¢ ptynnos¢ w arkuszu zlecen.

> w2020 r. kontynuowano, uruchumiony w marcu 2019 r., gietdowy Program Wsparcia Rozwoju Technologii. Zostat
on wypracowany po konsultacjach zdomami maklerskimi i polega na mozliwosci skorzystania z rabatéow w zakresie
niektérych optat gietdowych pod warunkiem poniesienia przez domy maklerskie wydatkéw na zwiekszenie
potencjatu technologicznego, a co za tym idzie podniesienia jakosci oferowanych ustug.

> 2 lipca 2020 r. zarzad Gietdy zatwierdzit dopuszczenie kolejnych spdtek do Programu Wsparcia Pokrycia
Analitycznego (PWPA), ktéry wystartowat w czerwcu 2019 r. Do dotychczasowych 39 uczestnikow Programu
organizowanego dotaczyto kolejnych 12 spotek . Program obejmuje 51 spdtek (szczegdtowy opis Programu znajduje
sie w rozdziale 4.3.8).

> wptyw na poprawe atrakcyjnosci obrotu gietdowego realizowanego na platformach GPW ma program Pracowniczych
Planéw Kapitatowych (PPK) oraz planowane inicjatywy zwigzane ze Strategiq Rozwoju Rynku Kapitatowego (SRRK).

> w zwigzku z przekwalifikowaniem Polski do grona rynkdw rozwinietych przez agencje FTSE Russell i agencje Stoxx,
wspolnie z krajowymi brokerami GPW aktywnie promuje polski rynek akcji wsrod globalnych inwestorow. W 2020 r.
w obliczu braku mozliwosci zorganizowania tradycyjnych konferencji, Gietda zorganizowata m.in. pierwszy ‘virtual
roadshow’ z globalnymi inwestorami.

> aktywizacja inwestordéw indywidualnych - naptyw tej grupy inwestorow GPW przyczynia sie do zwiekszenia wartosci
obrotéw, wzrostu wskaznika velocity oraz umocnienia pozycji GPW jako regionalnego centrum finansowego. GPW
prowadzi szereg dziatan edukacyjnych oraz konferencji skierowanych do inwestoréw indywidualnych.

> rozwdj rynku pierwotnego - w 2020 r. obserwowano wyraznie ozywienie na rynku IPO w Warszawie, rok 2021
rowniez zapowiada sie obiecujgco pod katem nowych ofert.

Wykres 8 Poréwnanie obrotéw akcjami w ramach arkusza zlecen na europejskich gietdach zrzeszonych w FESE oraz
alternatywnych platformach obrotu [bin EUR]

BRazem MGieldy tradycyjne = Alternatywne platformy obrotu (Turqoise; Aquis; CBOE)*

12,8
11,2 11,0 11,2
101 os 10,8
!8 9 !
7!3 .'2 ’4 !8 ! ,1
!9 0
r 8
! .2 3
4 9 3
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zrodito: FESE - European Equity Market Report; *CBOE Europe Equities w terminologii FESE to rynek regulowany. Na
potrzeby danych poréwnawczych ujeto go w "alternatywnych platformach obrotu"

Wedtug danych FESE w 2020 r. alternatywne platformy obrotu (Turquoise, Aquis Exchange) oraz CBOE Europe Equities
(platforma o rodowodzie MTF, w terminologii FESE klasyfikowana juz jako rynek regulowany; na potrzeby niniejszej analizy,
potraktowana jako ,alternatywna platforma”), odpowiadaty tacznie za 2,2 bn EUR, tj. 20,9% obrotu akcjami w Europie
w ramach arkusza zlecen. taczna wartos¢ obrotéw na europejskim rynku akcji w ramach arkusza zlecen (zaréwno gietdy jak
i alternatywne platformy obrotu) wyniosta 10,8 bin EUR.

Liczba spétek notowanych

W 2020 r. na Rynku Gtdwnym GPW odnotowano 7 debiutdéw oraz 14 debiutéw na rynku alternatywnym NewConnect. Wartos¢
pierwotnych ofert publicznych (Initial Public Offering, IPO) przeprowadzonych na europejskich gieldach w 2020 r. wyniosta
20,3 mld euro - to spadek o 8% w poréwnaniu do 2019 roku (22,1 mld euro). Z raportu ,IPO Watch Europe 2020”
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przygotowanego przez firme doradcza PwC wynika, ze Allegro.eu byto drugim najwiekszym debiutem w Europie (i dziewigtym
na $wiecie) w 2020 r.

Na koniec 2020 roku, na wszystkich gietdach europejskich zrzeszonych w FESE lub WFE, byto notowanych 9 326 spotek
krajowych. Najwiecej hiszpanskiej gietdzie BME (2 711 spdtek) oraz LSE (1 969 spdtek). GPW plasowata sie pod tym
wzgledem na piatej pozycji w Europie z wynikiem 782 notowanych spotek krajowych.

Wykres 9 Liczba notowanych spotek krajowych na gietdach w Europie na koniec 2020 r.

2711

Zrédto: FESE; WFE
Kapitalizacja rynkéw akcji

Wedtug danych FESE na koniec 2020 r. na czele najwiekszych europejskich gietd pod wzgledem kapitalizacji znalazly sie
kolejno grupa Euronext (prowadzi rynki regulowane w Belgii, Francji, Irlandii, Holandii, Portugalii, Norwegii i Wielkiej
Brytanii), LSE i Deutsche Borse. GPW znalazta sie na sioddmym miejscu (146 mld zt) w Europie, bedac zarazem najwiekszym
rynkiem w regionie CEE.

Wykres 10 Kapitalizacja spotek krajowych na gietdach w Europie na koniec 2020 r. [mld EUR]
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Zrédio: FESE, (monthly statistics, December 2020); dane o LSE Group pobrano ze statystyk WFE i przeliczono z USD na EURO
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Obroty akcjami

Zgodnie z raportem FESE - pod wzgledem wartosci obrotow akcjami - europejski rynek gietdowy cechuje sie dominacja kilku
najwiekszych operatorow. W 2020 r., liderem obrotéw z wynikiem 2,19 bln EUR byfa grupa Euronext. Drugie miejsce
z wynikiem 1,84 bin EUR nalezato London Stock Exchange Group. Trzecie miejsce zajeta Deutsche Boerse z wynikiem 1,81
bin EUR. Zgodnie z danymi prezentowanymi w statystykach FESE wartos$¢ obrotéw akcjami w ramach arkusza zlecen na GPW
wyniosta 70,1 mld EUR, co oznacza, ze udziat GPW w europejskich rynku wyniost 0,70% w 2020 r. vs. 0,48% w 2019 r. GPW
pozostata zdecydowanym liderem w regionie Europy Srodowo-Wschodniej, pod wzgledem wartosci obrotéw akcjami,
wyprzedzajac parkiety w Wiedniu, Budapeszcie, Pradze i Bukareszcie.

Wykres 11 Wartos$¢ obrotéow akcjami w ramach arkusza zlecen w Europie w 2020 r. [mld EUR]
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Zrédto: FESE (monthly statistics, December 2020)

Wykres 12 Procentowa zmiana wartosci obrotéow akcjami w ramach arkusza zlecen na gietdach w Europie: 2020 vs.
2019. [EUR]
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Wskaznik ptynnosci

Wspoétczynnik ptynnosci (inaczej velocity ratio) jest stosunkiem obrotéw do $redniej miesiecznej kapitalizacji na
poszczegoélnych gietdach. W statykach FESE wartosci velocity podawane sga w miesiecznych interwatach czasowych - po
usrednieniu miesiecznych danych za caly rok 2020, najwiekszy wskaznik ptynnosci dla spétek krajowych (ang. domestic
equity trading velocity) odnotowano na gietdach Deutsche Boerse (87,8%) i SIX (69,8%). Na GPW usredniony velocity
wynidst w 59,8%, co stanowi jeden z najwyzszych wynikdw w Europie.

Wykres 13 Wskaznik ptynnosci© na gietdach w Europie w 2020 r.
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Zrédto: FESE oraz WFE dla LSEG

2.1.2. RYNEK TOWAROWY

Rynek energii elektrycznej i rynek gazu

W roku 2020 odnotowano wzrost obrotu gietdowego zaréwno energig elektryczng, jak i gazem ziemnym, co oznacza zarazem
historycznie najwyzsze obroty roczne dla obu tych rynkédw. Wzrost byt wyzszy na rynku energii elektrycznej i wynidst 6,2%
-z 228,9 do 243,2 TWh. Na rynku gazu byto to 3,4% - ze 146,1 do 151,1 TWh.

Wzrost obrotéw energig elektryczng byt przede wszystkim wynikiem sytuacji na rynku terminowym, ktéry od poczatku maja
2020 r., wraz z uruchomieniem Zorganizowanej Platformy Obrotu zyskat nazwe Rynku Terminowego Produktéw z dostawg
energii elektrycznej, w skrécie RTPE. Udziat rynku terminowego w tacznym obrocie energig elektryczna ponownie wyniost
ponad 85% (doktadnie 85,7%), a jego nominalna warto$¢ wolumenowa z roku 2020 to 208,3 TWh - o0 5,0% wiecej niz w
rekordowym do tej pory roku 2018 oraz o 6,8% wiecej niz w r. 2019. Do konca czerwca wzrost obrotéw na tym rynku wynosit
rok do roku az 40%. Wysokim obrotom sprzyjaty w tym okresie duze zmiany zuzycia energii zwigzane ze stanami epidemii,
ktére pociagaty za soba znaczne zmiany cen - zaréwno uprawnien do emisji gazéw cieplarnianych, jak i samej energii
elektrycznej. Przez wiekszg czes¢ drugiego potrocza — w okresie od sierpnia do listopada wtacznie - obroty byty mniejsze niz
w analogicznym okresie roku 2019. Byfo to m.in. efektem zapowiedzi likwidacji tzw. obliga gietdowego, tj. obowigzku
wytworcdw energii elektrycznej do sprzedazy jej na gietdzie towarowej, poprzez NEMO lub na rynku prowadzonym przez
podmiot prowadzacy rynek regulowany. 26 stycznia 2021 r. Ministerstwo Klimatu i Srodowiska przedstawito projekt zmian
w prawie oraz ogtosito konsultacje publiczne w tym zakresie.

Rok 2020 byt réwniez rekordowy na rynku spot energii elektrycznej. Dokonato sie to dzieki rozwojowi Rynku Dnia Biezacego,
ktory od listopada roku 2019 funkcjonuje jako element europejskiego rynku Single Intraday Coupling. W efekcie tej zmiany
obroty na RDB juz w roku 2019 byty ponad dwukrotnie wyzsze niz te z roku 2018. W roku 2020 wzrosty rok do roku az

10 Wspotczynnik ptynnosci (Velocity), obliczony jako stosunek obrotéw poszczegdlnych gietd za 2020 r. do sredniej rocznej kapitalizacji z konca kazdego miesigca
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dwunastokrotnie i przekroczyty 2 TWh. Na Rynku Dnia Nastepnego nastapit z kolei spadek o 3,0%, do 32,7 TWh. Sumarycznie
obroty na catym rynku spot energii elektrycznej wzrosty o 0,9 TWh, czyli 2,8%.

Rok 2020 uptynat gtéwnie pod znakiem spadkéw cen wywotanych zmniejszeniem zuzycia energii elektrycznej w pierwszych
miesigcach okresu epidemii oraz cieptg zima. Ten ostatni czynnik wraz z wysokg wietrznoscig przetozyt sie na niskie ceny na
rynku spot energii elektrycznej juz na poczatku roku, przed poczatkiem epidemii - $rednia cena na Rynku Dnia Nastepnego
w lutym 2020 r. wyniosta 170,24 z/MWh i byta najnizsza od stycznia roku 2018. Ceny energii na tym rynku wrdcity do
poziomu 220 zi/MWh, a zatem blisko $redniej z roku 2019, w czerwcu. Pod koniec roku - m.in. pod wptywem wzrostow cen
uprawnien do emisji - wzrosty powyzej 250 z{/MWh. Wynikato to tez z faktu, ze w ostatnim kwartale zuzycie energii
elektrycznej powrdcito juz na poziom z analogicznego okresu roku 2019. Na rynku spot gazu ziemnego sytuacja rozwijata
sie podobnie i juz w styczniu ceny byly na poziomie typowym bardziej dla okresu letniego (ponizej 60 z{/MWh). Ceny dla
dostawy w kolejnych miesigcach - mniej wiecej do konca okresu wakacyjnego - osiggaty juz okresowo historyczne minima.
W czerwcu osiggnieto dotychczasowe minimum w zakresie miesiecznych cen Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego gazu -

27,95 zi/MWh. Pod koniec roku ceny na tym rynku powrdcity powyzej poziomu 80 zt/MWh.

Wolumeny obrotu energia i gazem na gieldach europejskich
Wykres 14 Wolumen obrotu energig elektryczng na gietdach w Europie w 2020 r. (rynki dnia nastepnego) [TWh]
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Wykres 15 Wolumen obrotu energiq elektryczng na gietdach w Europie w 2020 r. (rynki terminowe) [TWh]
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Wykres 16 Wolumen gietdowego obrotu gazem w hubach europejskich w 2020 r. (rynki spotowe) [TWh]
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Wykres 17 Wolumen gietdowego obrotu gazem w hubach europejskich w 2020 r. (rynki terminowe) [TWh]
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Prawa majatkowe

W 2019 r. weszta w Zycie kolejna nowelizacja Ustawy o Odnawialnych Zrédtach Energii, co wigzato sie z serig aukcji OZE
przeprowadzonych pod koniec roku. Obroty zielonymi i btekitnymi certyfikatami na Rynku Praw Majatkowych wyniosty w roku
2020 w przyblizeniu 27 TWh.

Uchwalono nowelizacje ustawy o efektywnosci energetycznej, ktéra przedtuzyta waznos$¢ s$wiadectw efektywnosci
energetycznej wydawanych z przetargéow (PMEF) do 30 czerwca 2021 roku.

2.2. Mi1sJA 1 STRATEGIA GRUPY KAPITALOWE] GPW

27 czerwca 2018 r. zaprezentowano zaktualizowang strategie rozwoju Grupy Kapitatowej GPW o nazwie #GPW2022, ktérej
realizacja potrwa do 2022 r. Strategia #GPW2022 stanowi aktualizacje i uszczegdtowienie dziatan w ramach wieloletniego
planu rozwoju i funkcjonowania Spotki zawartego w dokumencie pt. "Strategia Grupy Kapitatowej Gietdy Papierdéw
Wartosciowych GPW.2020".

W marcu 2019 roku, w ramach biezacego przegladu zatozen strategicznych GK GPW, w tym przede wszystkim
doprecyzowania harmonogramoéw realizacji i finansowych zatozen inicjatyw strategicznych, Zarzad GPW zdecydowat
o przeprowadzeniu analizy aktualnosci celéow finansowych. Wynik analizy stanowit podstawe do wyznaczenia nastepujacych
celéw finansowych:

w roku 2022 nominalna warto$¢ przychodéw GK GPW wyniesie 470 min zt,
w roku 2022 warto$¢ EBITDA wyniesie 250 min zt,
po czterech latach (2018-2022) wskaznik ROE wyniesie 19%,

C/I po 2022 r. wyniesie ponizej 50%

L .

dywidenda z zysku za 2020 rok w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 zt na akcje. Coroczny wzrost dywidendy z zysku
za lata 2020-2022 nie mniej niz o 0,1 zt na akcje, ale dywidenda nie mniejsza niz 60% przypadajacego
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akcjonariuszom GPW skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapitatowej GPW za dany rok obrotowy, skorygowanego
o udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych.

W ramach Strategii #GPW2022 Zarzad GPW konsekwentnie wdraza ogtoszone inicjatywy strategiczne, majace na celu
umocnienie pozycji biznesowej Grupy Kapitatowej GPW.

Aktualna lista inicjatyw strategicznych w ramach #GPW2022:

1. Rozwéj Rynku Pierwotnego (GPW Growth) - kompleksowy program edukacyjny, wspierajacy rozwadj
przedsiebiorcdw z sektora Matych i Srednich Przedsiebiorstw. Filarem projektu jest wprowadzenie i rozwdj
programu GPW Growth, ktérego gtdwnym zatozeniem jest wsparcie spotek w budowaniu ich wartoséci poprzez
ekspansje z wykorzystaniem zewnetrznych zrédet finansowania, w szczegdlnosci z mocnym akcentem rozwoju
poprzez rynek kapitatowy;

2. Pozyczki Papierow Wartosciowych - stymulacja wzrostu ptynnosci na rynku kasowym i instrumentéw
pochodnych GK GPW poprzez promocje i zwiekszenie skali pozyczek papieréw wartosciowych;

3. Rozwd@j Instrumentéw Pochodnych - wprowadzenie nowych instrumentéw pochodnych dostosowanych do
potrzeb klientéw oraz promocja pasywnych zlecen dostarczajacych ptynnosé do arkusza zlecen, a takze
rozszerzenie programow promocyjnych i edukacyjnych dla wszystkich grup inwestorow;

4. GPW Private Market - utworzenie platformy tgczacej spotki poszukujace kapitatu z inwestorami na rynku
niepublicznym. Inicjatywa stanowi dopetnienie oferty grupy kapitatowej GPW tak, aby mogty z niej korzystac spoiki
na kazdym etapie rozwoju;

5. GPW Ventures - utworzenie spéfki, ktéra zainwestuje w fundusze kapitatu podwyzszonego ryzyka jako inwestor
pasywny. Inicjatywa umozliwi stworzenie instrumentu finansowania aktywizujgcego rozwdj polskiego rynku
venture capital, a w dtuzszej perspektywie wzrost liczby pierwotnych ofert publicznych;

6. Rozwoéj Rynku BondSpot - zapewnienie petnej oferty produktow i ustug w zakresie instrumentow dtuznych,
rynku pienieznego oraz instrumentdw pochodnych na obligacje i stopy procentowe. Wszystko bedzie realizowane
w ramach jednego miejsca obrotu;

7. Polska Agencja Ratingowa - upowszechnienie wiarygodnego skoringu kredytowego spétek i ratingu na krajowym
rynku dtuznych instrumentéw finansowych, co w perspektywie Srednioterminowej przyniesie wymierne korzysci
polskiej gospodarce;

8. GPW Data - wprowadzenie standarddw raportowania biznesowego pozwalajacych na automatyczne przetwarzanie
danych i obnizenie kosztow zwigzanych z raportowaniem przez spétki, wykorzystanie technologii big data w
procesie gromadzenia danych istotnych z punktu widzenia inwestycji na rynku kapitatowym i generowanie raportow
na ich podstawie oraz implementacja narzedzi bazujacych na sztucznej inteligencji (AI), wspierajacych inwestoréw
krajowych i zagranicznych;

9. GPW TCA TOOL - Transaction Cost Analysis (TCA), oznacza analize kosztéw transakcyjnych. W ramach projektu
zbudowano zestaw narzedzi do identyfikacji i analizy kosztéw transakcyjnych. Tego typu informacje bedg zrédtem
wiedzy dla inwestoréow i brokeréw i pozwolg na przeprowadzenie analiz od danych zagregowanych do
mikrostruktury rynku;

10. Zorganizowana Platforma Obrotu (OTF) - przeksztatcenie rynku terminowego towarowego funkcjonujacego
w strukturze TGE w zorganizowang platforme obrotu (OTF), zgodnie z wymogami Dyrektywy MiFID II. Projekt
umozliwi tez TGE dalszy rozwoj instrumentéw terminowych z fizyczng dostawg energii elektrycznej i gazu oraz
instrumentéw finansowych;

11. Platforma Handlu Surowcami Wtérnymi - stworzenie elektronicznej platformy do handlu odpadami
i produktami ich przetworzenia. Platforma bedzie rozwigzaniem wpisujagcym sie w unijny model zwigzany
z gospodarka odpadami, oparty na obiegu zamknietym.

12. GPW Tech - przedmiotem dziatalnosci spotki jest budowa, rozwdj i komercjalizacja rozwigzan informatycznych
dedykowanych dla szeroko rozumianego rynku finansowego.

13. Platforma Transakcyjna - przeprowadzenie prac badawczo-rozwojowych w zakresie opracowania oraz
implementacji zintegrowanej nowoczesnej Platformy Transakcyjnej przetomowej pod wzgledem parametréw
wydajnosciowych i pojemnosciowych, nowatorskich protokotdéw komunikacyjnych oraz algorytmoéw zawierania
transakgcji.

14. Rynek towardéw rolnych - elektroniczna, zorganizowana platforma handlu produktami rolno-spozywczymi.

15. Rozwoj GPW Benchmark - petnienie funkcji administratora wskaznikéw referencyjnych stopy procentowej,
wskaznikéw danych rynku regulowanego oraz innych wskaznikéw referencyjnych; w tym Stawek Referencyjnych
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WIBID i WIBOR, Indeksow Gietdowych, TBSP.Index oraz CEEplus jak rowniez rozwoj oferty indeksow i wskaznikéw
referencyjnych w tych obszarach.

Dodatkowo w ramach #GPW2022 przewidziano réwniez realizacje szeregu inicjatyw strategicznych majacych - na obecnym
etapie - charakter niejawny. Wraz z postepem prac, inicjatywy te bedq systematycznie upublicznianie.

Schemat 3 Publiczne inicjatywy strategiczne realizowane w ramach #GPW2022
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Zrédio: GPW

Zaktualizowana strategia rozwoju #GPW2022 opiera sie na budowaniu wartosci dla akcjonariuszy poprzez rozwdj
dotychczasowych linii biznesowych oraz rozwdj nowych segmentdéw, przy zachowaniu rentownosci oraz dyscypliny w
zarzadzaniu ryzykiem.

Aktualizacja Strategii skupia sie wokot czterech obszaréw rozwoju Grupy Kapitatowej GPW:

rozwdéj podstawowego biznesu,

rozwdéj przez dywersyfikacje i wejscie w nowe obszary biznesowe,
tworzenie nowych rozwigzan technologicznych,

utrzymanie atrakcyjnej polityki dywidendowej.

NONON N

2.3. REALIZACIA STRATEGII GRUPY GPW w 2020 R.

Rok 2020 byt okresem realizacji poszczegdlnych inicjatyw strategicznych w ramach Strategii #GPW2022. Konsekwentnie
realizowano kolejne kamienie milowe, ktérych monitoring odbywat sie miesiecznie na posiedzeniach Zarzadu Gietdy oraz
kwartalnie na posiedzeniach Rady Gietdy.

Postep w realizacji inicjatyw strategicznych Grupy GPW w 2020 roku prezentuje sie nastepujaco:

> W ramach projektu GPW Ventures, 14 lipca spotka podpisafa list intencyjny z Krajowym Osrodkiem Wsparcia
Rolnictwa (KOWR) w sprawie powotania Funduszu KOWR Ventures, ktérego celem jest rozwéj rolnictwa, przemystu
rolno-spozywczego oraz obszaréw wiejskich w Polsce. Wspdtpraca z KOWR umozliwi wejscie na droge do
upublicznienia firmom oferujgcym rozwigzania dla rolnictwa.

> W 2020 r. TGE uruchomita Gietdowy Rynek Rolny i w trakcie roku wprowadzita do obrotu trzy towary: pszenice,
zyto i kukurydze.
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W maju 2020 r. nastgpito przeksztatcenie wszystkich rynkéw terminowych funkcjonujgcych w strukturze TGE
w zorganizowang platforme obrotu (OTF), zgodnie z wymogami Dyrektywy MiFID II.

28 wrzesnia 2020 r. zaprezentowana zostafa inicjatywa GPW Private Market oraz jej pierwszy etap - platforma
Raisemana, przygotowana wspolnie z INC S.A. Inicjatywa adresowana jest do podmiotéw krajowych i zagranicznych
z branzy maklerskiej, ktére oferujg ustugi w zakresie finansowania i inwestowania spotecznosciowego. Start nowej
platformy crowfundingowej to pierwszy etap wdrozenia inicjatywy strategicznej GPW Private Market, ktdra stanowi
jeden z priorytetowych projektdw dla GPW. Docelowo inicjatywa GPW Private Market ma byc¢ platforma obrotu
wtdrnego stokenizowanymi aktywami cyfrowymi oraz uzupeni¢ gietdowg oferte zaréwno dla doswiadczonych firm
gietdowych, jak i dla tych ktére dzisiaj jeszcze sg na zbyt wczesnym stadium rozwoju, zeby wej$¢ na NewConnect
lub Rynek Gtéwny.

W 2020 r. wystartowata druga edycja Akademii GPW Growth organizowanej przez Gietde. W ramach Akademii
GPW Growth odbyty sie spotkania networkingowe z ekspertami i praktykami biznesu, warsztaty i case studies.
Program jest adresowany do prezesow, cztonkow zarzadow i dyrektorow odpowiedzialnych za realizacje kluczowych
celdow w firmach.

25 listopada 2020 r. spotka GPW Tech zaprezentowata system GRC GPW Tech: nowoczesne narzedzie klasy
Governance, Risk & Compliance umozliwiajgce zarzadzanie ryzykiem braku zgodnosci z obowigzujacymi przepisami
i wewnetrznymi procedurami, zapewniajgce state monitorowanie wymagan regulacyjnych i prawnych
w szczegdlnosci dla spotek publicznych. System GRC GPW Tech jest produktem, ktérego komercjalizacja wpisuje
sie w dgzenia GPW, aby zacza¢ zarabia¢ na eksporcie innowacyjnych rozwigzan oraz, jak inne gietdy w Europie i na
Swiecie, ustanowic sprzedaz technologii istotnym Zrddtem przychodu. Sprzedaz Systemu GRC GPW Tech rozpocznie
sie w I kwartale 2021 r.

Komisja Nadzoru Finansowego wydata decyzje o udzieleniu GPW Benchmark zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci
administratora wskaznikow referencyjnych stopy procentowej, w tym kluczowego wskaznika referencyjnego
WIBOR. Decyzja KNF zamyka proces administracyjny dotyczacy Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR,
opracowywanych przez GPW Benchmark. Dzieki zezwoleniu GPW Benchmark bedzie mogta rozszerzaé oferte
wskaznikow referencyjnych stopy procentowej.

W 2020 r. zakonczono drugi etap budowy Platformy Transakcyjnej, obejmujacej funkcje dedykowane
instrumentom finansowym, ktdra ma przynie$¢ obnizke kosztéw transakcji i wprowadzi¢ nowe funkcjonalnosci dla
uczestnikéw rynku.

GPW poszerzyto palete dostepnych instrumentdédw pochodnych i w roku 2020 wprowadzito do obrotu kontrakty
terminowe na akcje spoétek Biomed-Lublin, Mercator, XTB oraz Allegro.eu. Rozwdj segmentu instrumentéw
pochodnych zostat ujety w strategii #GPW2022.

Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych podpisat w potowie wrzesénia 2020 r. porozumienie term sheet z Central
Bank of Armenia (CBoA) w sprawie negocjacji warunkéw zakupu pakietu wiekszoéciowego stanowigcego 65%
udziatdw w kapitale zaktadowym spétki Armenia Securities Exchange (AMX). Aktualnie GPW we wspdtpracy
z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju opracowuje biznesplan przedsiewziecia. Z uwagi na napietg sytuacje
polityczng Gietda Papieréow Wartosciowych wstrzymata sie z przeprowadzeniem due diligence gietdy w Armenii.

2 lipca 2020 r. zarzad Gietdy zatwierdzit dopuszczenie kolejnych spétek do Programu Wsparcia Pokrycia
Analitycznego (PWPA), ktéry wystartowat w czerwcu 2019 r. Do dotychczasowych 39 uczestnikédw Programu
organizowanego przez GPW dofqczg kolejnych 12 spdtek Pomyst uruchomienia PWPA byt szeroko konsultowany
z instytucjami rynku kapitatowego. Celem Programu jest zwiekszenie dostepnosci analiz dla mniej ptynnych spétek,
a co za tym idzie umozliwienie inwestorom podejmowania decyzji inwestycyjnych w oparciu o wiarygodne,
niezalezne zrédto informacji o emitencie. W ramach rozszerzenia PWPA kazdy z 12 Czionkéw Gietdy (domoéw
maklerskich), bioracych udziat w Programie, wytypowat jedng dodatkowg spétke do pokrycia.

W 2020 r. GPW zostata koordynatorem projektu ,,Polski Cyfrowy Operator Logistyczny” (PCOL), ktérego celem
jest usprawnienie i ufatwienie proceséw dla branzy TSL (Transport-Spedycja-Logistyka) oraz zapewnienie
bezpieczenstwa polskiego rynku transportowego. To pierwsza inicjatywa i projekt referencyjny zespotu ,Synergia”
dziatajacego przy Ministerstwie Aktywow Panstwowych. Obecnie jesteSmy na etapie tworzenia biznesplanu i
ustalania warunkéw wspoétpracy z potencjalnymi partnerami.

W 2020 roku do grupy roboczej Rady Rozwoju Rynku Finansowego ds. wdrozenia Strategii Rozwoju Rynku
Kapitalowego (SRRK) zostali powotani przedstawiciele GK GPW. Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie
jest uwzgledniona w siedmiu grupach tematycznych na réznym poziomie zaangazowania i wspétpracy w ramach
wdrazania SRRK przez Ministerstwo Finanséw.

Waznym elementem naszych dziatari w 2020 r. byto rozpoczecie prac nad ,,Wdrozeniem Strategii ESG”, ktérej
efektem bedzie m.in. przygotowanie ujednoliconych wytycznych dotyczacych raportowania czynnikéw ESG przez
spoftki gietdowe.
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W realizowanym we wspoipracy Idea Global inkubatorze przedsiebiorczosci, ktéry kieruje oferte do
przedsiebiorstw na wczesnym etapie rozwoju aktualnie bierze udziat 6 podmiotéw, dla ktorych wartosc
dofinansowania projektéw wynosi 1,2 min zt. W ramach inkubatora wspierane sg innowacyjne rozwigzania
w szczegdlnosci z zakresu Big Data, Al, czy robotyzacji.

Technologia i bezpieczenstwo

Kolokacja i ustugi wspierajace - ustuga kolokacji zostata udostepniona klientom GPW w I kw. 2016 r., a pierwszy
klient - ERSTE Securities Polska rozpoczat korzystanie z niej w kwietniu 2016 r. Ustuga jest przeznaczona dla
podmiotéw wykorzystujacych automatyczne systemy handlu, chcacych zagwarantowac sobie i swoim klientom
najszybszy dostep do rynkéw GPW. Oferta GPW na 2020 r. w dziedzinie ustug technologicznych i nowoczesnych
rozwigzan dla rynku byta atrakcyjna i cieszyta sie zainteresowaniem klientow z Polski i z zagranicy. W 2020 r. zostat
pozyskany kolejny nowy klient.

Rynek akcji

W 2020 roku na Gtownym Rynku akcji zadebiutowato 7 spotek (w tym dwa przeniesienia notowan z rynku
NewConnect na Gtéwny Rynek akcji), oraz 14 spoétek na rynku NewConnect. GPW prowadzita dziatania nakierowane
na promowanie gietdy jako potencjalnego zrodta pozyskania kapitatu dla przedsiebiorstw. W 2020 r. program GPW
Growth, ktorego gtdwnym zatozeniem jest wsparcie spdtek w budowaniu ich wartoséci poprzez ekspansje
z wykorzystaniem zewnetrznych zrédet finansowania, w szczegdlnosci z mocnym akcentem rozwoju poprzez rynek
kapitalowy. W 2020 r. obserwowano zdecydowany wzrost zainteresowania rynkiem pierwotnym ze strony
potencjalnych emitentow, ktérzy pracujg nad przygotowaniem ofert.

Obnizki opfat transakcyjnych:

¢ Przez caly rok 2020 obowigzywata obnizka opfat dla Animatoréw Rynku na akcjach spotek spoza indeksu WIG20.
Celem promocji jest wsparcie ptynnosci obrotu akcjami spotek niewchodzacych w sktad indeksu WIG20 oraz
wsparcie krajowej branzy brokerskiej. Promocja jest jednym z elementdw strategii zachecania inwestoréw do
aktywnosci poprzez elastyczng polityke optat dostosowang do potrzeb réznych grup klientéw GPW.

¢ Przez caty 2020 r. obowigzywat program High Volume Provider (HVP) i High Volume Funds (HVF). Program HVP
jest skierowany do podmiotéw wykorzystujacych swoj kapitat do zawierania transakcji na rynkach gietdowych
(tzw. prop trading). Program HVF jest skierowany do funduszy objetych dyrektywg KE ,Alternative Investment
Fund Managers Directive 2011/61/EU".

¢ W 2020 r. obowigzywat program SuperAnimator. Na rynku kasowym program ma na celu wspieranie ptynnosci
i intensyfikacje obrotow na akcjach z indeksu WIG20. Program nakfada na animatoréow wieksze wymagania
w zakresie sktadanych na GPW zlecen (wartos¢ oferty i spread) ale z drugiej strony po spetnieniu odpowiednich
warunkow programu umozliwia uczestnikom zwrot czesci optat operacyjnych. Program funkcjonuje takze na
rynku terminowym.

¢ W styczniu 2020 roku zostata przedtuzona promocja opfat za wprowadzenie do obrotu dla emitentéw produktéw
strukturyzowanych (ETP) oraz warrantow opcyjnych. Maksymalny prég optaty wynosi 330 tys. zt w danym roku
od jednego emitenta. Powyzsza promocja jest kluczowa dla emitentédw produktéw strukturyzowanych i sprzyja
dalszemu rozwojowi tego segmentu rynku.

¢ W 2020 roku zostata obnizona optata od wprowadzenia funduszy ETF na gietde z 10 tys. zt na 1 tys. zt. Promocja
obowigzuje do konca 2021 roku.

Utrzymanie wysokiej ptynnosci Gtdwnego Rynku akcji, w wyniku m.in.:

¢ W zwigzku z wybuchem pandemii wirusa Covid-19 doszto do znaczacych zmian na rynkach prowadzonych przez
GPW. Odnotowalismy znaczne wzrosty obrotéw w stosunku do roku ubiegtego. Na Rynku Gtdwnym wzrost
obrotow rok do roku wyniést +55,3% do 297,3 mld zt (vs. 191,5 mld zt w 2019), na NewConnect +925,3% do
14,7 mld zt (vs. 1,4 mld zt w 2019). Jest to wynikiem podwyzszonej zmiennosci, ale takze powrotu inwestoréw
indywidualnych na gietde. Atrakcyjne wyceny i rekordowo niskie stopy procentowe przetozyty sie na wzrost
liczby rachunkéw maklerskich o blisko 85 tys. i wzrost udziatu inwestoréw indywidualnych w obrotach do 25%
w 2020 r. wobec 12% w 2019 r.

¢ Pozyskania nowych klientéw w postaci czionkédw gietdy, nowych animatoréw i uczestnikéw programoéow
wspierania ptynnosci.

¢ Kontynuacji programéw promocyjnych w zakresie optat transakcyjnych oraz wprowadzaniu nowych.

¢ Poprawy infrastruktury i dostepnosci polskiego rynku dla globalnych inwestoréw.
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¢ Stalego poszerzania oferty produktowej GPW - zostaly wprowadzone cztery nowe kontrakty akcyjne na:
BIOMED-LUBLIN S.A., Mercator Medical S.A., X-Trade Brokers S.A. oraz Allegro.

¢ Rozwoju segmentu produktéw strukturyzowanych. W 2020 r. padt rekord notowan produktow
strukturyzowanych (ponad 2100). W 2020 r. obroty produktami strukturyzowanymi wzrosty o 111,8% rdr do
2,8 mid zt (vs. 1,3 mlid zt w 2019).

¢ Pozyskanie czterech nowych cztonkéw gietdy: HRTEU Ltd (Irlandia); IBKR Europe S.a.r.L (Luksemburg).;
Liquidnet EU Limited (Irlandia) i Michael Strom S.A. (Polska).

¢ Rozwoju segmentu ETF: nowy ETF na indeks WIG20lev (dzwignia x2) przy wspotpracy z AGIO TFI.
¢ Pozyskania nowego klienta do kolokacji GPW.
¢ Pozyskanie firmy Trading Technologies jako ISV (Independent Software Vendor).

¢ W 2020 roku byty kontynuowane programy skierowane do biur maklerskich: Program Wsparcia Pokrycia
Analitycznego i Program Wsparcia Rozwoju Technologii. W zwigzku z duzym zainteresowaniem Programu
Wsparcia Pokrycia Analitycznego zostat on rozszerzony o kolejne 12 spétek na podobnych zasadach jak w
pierwotnej wersji programu (spdtka z Rynku Gidwnego, spoza indeksu WIG20, ktéra w ciqgu ostatniego roku
nie miata zadnego pokrycia analitycznego).

¢ Kontynuacji szkolen w formie webinaréow w zakresie oferowanych produktéw dla inwestoréow indywidualnych
przy wspotpracy z domami maklerskimi i instytucjami rynku kapitatowego.

Kontynuacja dziatan w zakresie zwiekszenia atrakcyjnosci rynku NewConnect

¢ Kapitalizacja wszystkich spotek notowanych na NewConnect na koniec 2020 r. wyniosta 20,0 mid zt vs. 9,7 mld
zt na koniec 2019 r. Od 30 sierpnia 2007 r., czyli od chwili uruchomienia NewConnect, obecne na nim Spofki
pozyskaty srodki w wysokosci ok. 4,9 mld zt z pierwotnych i wtdrnych ofert akcji. Od poczatku istnienia rynku
NewConnect 70 spdtek przeniosto notowania na Gtéwny Rynek GPW (w tym dwie w 2020 r.). W 2020 r. GPW
kontynuowata dziatania w zakresie promocji rynku NewConnect wsrdd mniejszych spétek, ktére docelowo
rozpatrujq pozyskanie kapitatu wtasnie poprzez alternatywny system obrotu. Wsérdd tych dziatan sg miedzy
innymi indywidualne spotkanie, a takze inicjatywy skierowane do $rodowisk startupowych, takie jak warsztaty
IPO, czy udziat w konferencjach dedykowanym startupom i nowym technologiom.

Rynek diugu

Miniony rok na rynku Catalyst byt kontynuacjg przyjetej strategii nakierowanej na popularyzacje obligacji wsréd spétek
z sektora MSP. Organizowane byly zaréwno indywidualne spotkania ze spétkami oraz samorzadami jak réwniez GPW
uczestniczyta w organizowanych w catym kraju konferencjach, podczas ktérych popularyzowata sposdb finansowania poprzez
emisje instrumentéw diuznych.

>

L .

W 2020 r. wprowadzonych zostato 117 serii obligacji nominowanych w PLN i 4 serie nominowane w EUR oraz 1 seria
listdw zastawnych nominowanych w PLN.

10 nowych emitentow wyemitowato i wprowadzito obligacje na Catalyst, tj.: Miasto Olsztyn, Miasto Ustka, Gmina
Etk, Gmina Podgdrzyn, P4 sp. z 0.0., Gmina Miasto Swidnik, Gmina Niepotomice, Polski Fundusz Rozwoju S.A.,
Gmina Miasto Stargard, HB Reavis Finance pl 3 sp. z o.0.

W 2020 r. najwieksze emisje obligacji przeprowadzone zostaty m.in. przez:
Cyfrowy Polsat - 1,0 mid PLN

Bank Gospodarstwa Krajowego - 50,0 min PLN

Europejski Bank Inwestycyjny — 1,5 mid PLN

Polski Fundusz Rozwoju S.A. - 10,0 mid PLN

Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. - 1,0 mid PLN

Rynek instrumentow pochodnych

Nowe kontrakty terminowe - w 2020 r. w odpowiedzi na zainteresowanie inwestoréw, GPW wprowadzita nowe kontrakty
na akcje spétek:

M
M
M

Biomed-Lublin S.A.,
Mercator Medical S.A.,
X-Trade Brokers S.A.,
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> Allegro

Rynek Towarowy

Kierunki rozwoju TGE i jej spdtek zaleznych wpisuja sie nie tylko w strategie rozwoju GK GPW, ale takze wynikaja z rzadowych
programdow rozwoju polskiej energetyki, uwarunkowan rynkowych i prawnych oraz realizowanych przez Unie Europejska
dziatan majacych na celu implementacje wewnetrznego rynku energii.

Strategia spotki przyjeta w 2018 r. i obejmujgca okres do 2022 r. wskazuje, ze najwazniejszymi celami biznesowymi
stojacymi przez GK TGE sa w najblizszych latach:

> umocnienie pozycji TGE jako najwiekszej platformy handlowej na rynku energii i surowcdéw energetycznych w Polsce
- poprzez wzrost obstugiwanych wolumenow i ptynnosci rynkdw,

> zbudowanie szerokiego wachlarza produktow i ustug dla hurtowego obrotu energig elektrycznag i gazem w zakresie
rynku gietdowego, pozagietdowego oraz nowych ustug, ktére moga swiadczy¢ spotki z GK TGE,

> stworzenie nowych platform obrotu,

» umocnienie pozycji preferowanego partnera regionalnych Operatordw Systemow Przesytowych, regulatordéw
i administracji panstwowej w zakresie rozwoju krajowych i regionalnych rynkéw energii elektrycznej i gazu,

> budowa silnych i réznorodnych relacji z interesariuszami na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej.

W 2020 r. TGE kontynuowata realizacje strategii. Jej glownymi elementami byto:

> uruchomienie w marcu 2020 roku Rynku Towardéw Rolno-Spozywczych (RTRS). Poczatkowo przedmiotem obrotu
byta pszenica, nastepnie wprowadzono zyto (lipiec) oraz kukurydze (grudzien). Faza pilotazowa projektu trwata od
marca do konca sierpnia 2020 r.,

> uruchomienie w maju 2020 roku platformy OTF (Organised Trading Facility), w ktdrg zostat przeksztatcony Rynek
Terminowy Towarowy (RTT),

> kontynuacja prac w ramach projektu Rynek wtérny dla rynku mocy. Projekt zaktada uruchomienie Rynku wtérnego
dla rynku mocy w oparciu o rozwigzania techniczno-organizacyjne w GK TGE, z uwzglednieniem oczekiwan oraz
mozliwosci uczestnikdw rynku. W 2020 r. prowadzone prace dotyczyty przede wszystkim wypracowania koncepcji
funkcjonowania rynku, przy wspotudziale uczestnikow rynku oraz przygotowanie niezbednych zmian prawnych.
Waznym elementem projektu byto powotanie w 2019 roku Zespotu roboczego sktadajacego sie z przedstawicieli
uczestnikéw rynku,

> w pazdzierniku 2020 r. zostata uruchomiona platforma informacyjna AIR (Analizy, Informacje, Raporty) w ramach
projektu Komercjalizacja danych,

> w grudniu 2020 r. Towarowa Gietda Energii, decyzjg Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki, przedtuzyta status
Nominowanego Operatora Rynku Energii (NEMO) na kolejne 4 lata,

Istniejace linie biznesowe - obszary rozwoju:
Rozwdéj rynku energii elektrycznej
>  Rozwdéj rynku spot energii elektrycznej

¢ udziat w projektach integracji europejskiego rynku energii — obstuga obrotu w ramach Market Coupling na
kolejnych potaczeniach transgranicznych, w tym w ramach projektéw XBID oraz PCR organizujacego przeptywy
na europejskich rynkach spot (w ramach Rynku Dnia Biezacego oraz Rynku Dnia Nastepnego TGE),

¢ utrzymanie pozycji TGE jako wiodacego operatora tzw. NEMO na krajowym rynku energii elektrycznej poprzez
aktywne pozyskiwanie nowych podmiotéw na rynku hurtowym, implementacja rozwigzan w zakresie
algotradingu, prace nad poszerzeniem oferty w zakresie funkcjonowania rynku SPOT,

¢ analiza i rozpoczecie prac nad wdrozeniem zmian dla rynkéw spot wynikajacych z Pakietu ,Czysta Energia dla
Wszystkich Europejczykéw” przy wspotpracy z operatorem systemu przesytowego (wdrozenie instrumentéw
15-min. na Rynku Dnia Biezacego).

>  Rozwdéj rynku terminowego energii elektrycznej i rynkow powigzanych
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¢ aktywne uczestnictwo w pracach lub projektach w zakresie dalszego rozwoju rozwigzan dla rynkow finansowych
z uwzglednieniem rynkéw energii oraz powigzanego systemu ETS (obrét emisjami CO2 w zakresie zaréwno
rynku pierwotnego, jak i wtérnego),

¢ rozw0j Zorganizowanej Platformy Obrotu - na podstawie pierwszej rekomendacji Rady Rynku przy TGE
dostosowano oferte produktowa na platformie OTF, tj. zmniejszono liczbe instrumentéw tygodniowych z 6 do
5, zmniejszono liczbe instrumentdéw miesiecznych z 9 do 6 oraz zwiekszono liczbe instrumentéw rocznych z 3
do 4 (z perspektywg zwiekszenia tej serii do 5),

¢ pozyskiwanie animatordéw rynku — na bazie oferty TGE/IRGIT przygotowanej w 2019 r. oraz planéw jej rozwoju,

¢ kontynuowanie pozostatych dziatan poprawiajacych ptynnos$¢ na rynku terminowym, np. na bazie programu
~Najlepszy animator” oraz dla klientow TGE nie bedacych animatorami korzystajacych z programu ,Maker-
Taker”, poprzez obnizenie optat zmiennych strony inicjujacej transakcje nawet o 75%. Celem wprowadzanych
zachet bylo obnizenie srednich spreadow rynkowych, co ma doprowadzi¢ do lepszej ptynnosci i wiekszego
wolumenu obrotu gieldowego dla rynku terminowego energii elektrycznej,

¢ aktywne uczestnictwo w pracach w zakresie dalszego rozwoju rozwigzan dla prowadzonych rynkéw.

Rozwd@j rynku gazu ziemnego
>  Rozwd@j rynku spot gazu ziemnego

¢ utrzymanie ptynnosci na RDNiBg (rynkach dnia nastepnego i biezacego gazu) pozwalajacej na efektywne
bilansowanie sie uczestnikdéw rynku gazu,

¢ wspoOtpraca z Operatorem Systemu Przesylowego w zakresie dalszego rozwoju rynkow spot prowadzonych przez
TGE, z uwzglednieniem rynkdw miedzynarodowych i budowy nowych potaczen.

> Rozwdéj rynku terminowego gazu ziemnego

¢ wdrozenie Zorganizowanej Platformy Obrotu zwigzane z koniecznoscig dostosowania dziatalnosci Gietdy do
wymogow Dyrektywy MIFID2,

¢ na podstawie pierwszej rekomendacji Rady Rynku przy TGE dostosowano oferte produktowg na platformie OTF,
ktdra zostanie wdrozona po analizach ws. mechanizmoéw wyznaczania kurséw rozliczeniowych dla OTF gazu,

¢ pozyskanie animatoréow rynku - na bazie oferty przygotowanej w 2019 roku przez TGE/IRGIT oraz plandw jej
rozwoju,

”

¢ kontynuacja dodatkowego programu zachecajacego do animowania rynku - programu ,Najlepszy animator
wynagradzajacego jeden podmiot animujacy rynek gazu ziemnego w danym miesigcu dodatkowym obnizeniem
opfat transakcyjnych oraz analizy nad wdrozeniem pilotazowego programu Maker-Taker na rynku gazu.

Rozwéj Rejestrow TGE

TGE rozwaza wprowadzenie do obrotu gwarancji pochodzenia energii elektrycznej wytwarzanej z biometanu, wodoru, ciepta
i chfodu zgodnie z regulacjami europejskimi. Na poczatku 2021 roku TGE rozpoczeta prace nad uruchomieniem rynku
biometanu w Polsce w ramach podpisanego listu intencyjnego.

Hub gazowy

Hub gazowy jest projektem rzagdowym wpisanym do ,Strategii na Rzecz Odpowiedzialnego Rozwoju”. W ramach administracji
rzagdowej organem koordynujacym prace byto Ministerstwo Energii. TGE uczestniczy w pracach nad projektem koncentrujac
sie przede wszystkim na zagadnieniach zwigzanych z odpowiednig organizacjg handlu gazem w ramach przysztego hubu
gazowego. Prace koncentrujg sie m.in. na ustaleniu optymalnych rozwigzan podnoszacych ptynnos¢ rynku gietdowego oraz
na zwiekszeniu jego atrakcyjnosci dla polskich i miedzynarodowych uczestnikéw rynku gazu ziemnego.

Projekt hubu gazowego nalezy traktowad jako przedsiewziecie komplementarne wobec projektu dywersyfikacyjnego - Brama
Pétnocna oraz regionalnej inicjatywy wspdtpracy - Tréjmorza. Powodzenie wymienionych przedsiewzieé¢ skutkowac bedzie
przede wszystkim zwiekszeniem technicznych mozliwosci dostaw gazu ziemnego na rynek Polski z réznych zrédet. Przewiduje
sie, ze te mozliwosci po 2022 roku mogg wzrosng¢ do maks. 61 mld m3 gazu ziemnego rocznie.

W przysziosci hub gazowy, ktérego integralnym elementem powinna by¢ gietda gazu prowadzona przez TGE, bedzie petnit
role punktu koncentrujgcego handel gazem w opisanym wyzej regionie geograficznym.
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Sprzedaz danych rynkowych

2.3.1.

Dynamiczny wzrostu sprzedazy danych non-display - w 2020 r. w ramach intensywnego poszerzania bazy
odbiorcow produktéw informacyjnych, GPW podpisata 22 umowy na dane typu non-display w zakresie danych
gieldowych oraz Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR (wykorzystywane m.in. w handlu algorytmicznym,
zarzadzaniu ryzykiem, wycenie portfela, systematycznych internalizatorach i innych aplikacjach niewizualizujacych
danych), a takze pierwszg umowe na korzystanie z danych TGE do zarzadzania ryzykiem.

Kontynuacja wzrostu liczby dystrybutoréw - 4 podmioty z Polski i zagranicy otrzymaty licencje na dystrybucje
danych GK GPW;

Pozyskanie 4 klientéw z Polski, Stanow Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii korzystajacych z danych
przetworzonych;

W 2020 roku opracowano réwniez nowg polityke sprzedazy danych BondSpot (nowe zasady i cennik weszty
w zycie z dniem 1 stycznia 2021).

PLANOWANE DZIALANIA W RAMACH STRATEGII GRUPY KAPITALOWE]J GPW w 2021 R.

W 2021 r., w wyniku realizacji inicjatyw GK GPW oczekuje osiggania dalszych, wymiernych korzysci pozwalajacych umocnic
pozycje biznesowa Grupy Kapitatowej oraz zréznicowac zrodta przychodoéw grupy w najblizszych latach.

>

System Transakcyjny - to jedna z priorytetowych inicjatyw i zarazem najwiekszy projekt informatyczny
prowadzony w ramach GK GPW. Pierwsze moduty Systemu Transakcyjnego zostang ukonczone na przetomie
2021/2022 i beda wdrazane najpierw w BondSpot. Docelowo caty System Transakcyjny bedzie wdrazany na
przetomie 2023/2024.

W 2021 roku GK GPW bedzie finalizowac przedsiewziecie z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju w zakresie
raportowania ESG. Efektem wdrozenia ,Strategii ESG” bedzie m.in. przygotowanie ujednoliconych wytycznych
dotyczacych raportowania czynnikdw ESG przez spdtki gietdowe.

W drugiej potowie 2021 roku planowane jest wdrozenie GPW Data - projektu innowacyjnego systemu
wykorzystujacego techniki sztucznej inteligencji w celu wspierania decyzji inwestycyjnych uczestnikdw rynku
kapitalowego. GPW Data bedzie narzedziem pozwalajacym na gromadzenie oraz udostepnianie danych rynkowych.
Centralnym elementem tego rozwigzania bedzie repozytorium danych, ktére moze by¢ udostepniane inwestorom
gietdowym w celu dalszych analiz wspierajacych proces decyzyjny i inwestycyjny na rynku kapitatowym.
Integralnym modutem GPW Data bedq narzedzia wspierajace decyzje inwestycyjne zbudowane w oparciu o
algorytmy sztucznej inteligencji. Prace nad projektem rozpoczety sie w 2019 roku. Pierwszym etapem jest budowa
modeli raportowania finansowego (taksonomii) zgodnych z obowigzujgcymi standardami sprawozdawczosci
elektronicznej. Kolejne dziatania koncentrujg sie na budowie repozytorium danych, a nastepnie na udostepnianiu
narzedzi wspierajacych inwestowanie.

W zaleznosci od tempa prac legislacyjnych w 2021 roku mozliwe jest uruchomienie Platformy Pozyczek Papierow
Wartosciowych oraz wprowadzenie obligacji rozwojowych, ktére pozwolg na stworzenie dodatkowego zrodta
finansowania infrastruktury regionalnej i ogoélnokrajowej - instrumentu, ktéry zostat przewidziany w Strategii
Rozwoju Rynku Kapitatowego.

W ramach inicjatywy Rynek Towarow Rolnych planowany jest dalszy rozwdj rynku poprzez:
¢ wprowadzenie nowych instrumentéw spot
¢ wprowadzenie kontraktéw terminowych

¢ wprowadzenie nowych towardéw (rozwazane sa np. koncentrat soku jabtkowego, cukier biaty, odttuszczone
mleko w proszku, péttusze wieprzowe)

¢ Kolejno$¢ wprowadzania produktéw do obrotu bedzie determinowana sytuacjg rynkowa. GK GPW pracuje
rowniez nad uruchomieniem rynku terminowego na RTRS, ktéry umozliwi handel kontraktami na towary rolno-
spozywcze, W pierwszej kolejnosci zboza.

W 2020 roku polskim producentom i developerom gier zaprezentowana zostata inicjatywa GPW Private Market oraz
jej pierwszy etap - platforma Raisemana, przygotowana wspdlnie z INC S.A., bedaca pierwszym etapem wdrozenia
inicjatywy strategicznej GPW Private Market. Obecnie projekt jest realizowany réwnolegle na trzech ptaszczyznach:
inicjatywy prawne, wytwarzanie technologii platformy, dziatania biznesowe, tj. konsultacje z potencjalnymi
uczestnikami, uzytkownikami platformy. Wdrozenie platformy jest aktualnie jedna z priorytetowych inicjatyw
strategicznych GK GPW. Na pierwszym etapie GPW wprowadzi rozwigzanie oparte na technologii blockchain, ktére
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ma na celu umozliwienie pozyskania kapitatu dla spdtek. Rozpoczecie testow platformy przewidziane jest na drugq
potowe 2021.

> Nowy kalkulator indekséw - jest narzedziem majacym docelowo zastgpi¢ obecny system obliczania i publikacji
indekséw gietldowych wykorzystywany przez GPW Benchmark. Jego wdrozenie produkcyjne powinno nastgpi¢ w
potowie 2021 r.

> Uproszczenie rynku dlugu - pod koniec grudnia 2020 r. Zarzady GPW oraz BondSpot podjety dziatania
regulacyjne w celu rozpoczecia przeksztatcenia obecnie rozproszonego rynku Catalyst i uproszczenia jego struktury.
Inicjatywa ma spenic potrzeby i oczekiwania uczestnikow rynku oraz uwzglednia wytyczne zawarte w Strategii
Rozwoju Rynku Kapitatowego. Zmiany regulaminéw zaktadaja ograniczenie katalogu instrumentow dtuznych, ktére
sq przedmiotem dopuszczania i wprowadzania na rynku regulowanym oraz w alternatywnym systemie obrotu (ASO)
prowadzonym przez BondSpot, wytacznie do obligacji skarbowych. Dziatanie to pozwoli na przyszie scentralizowanie
obrotu obligacjami skarbowymi na rynkach prowadzonych przez BondSpot. W celu zapewnienia ochrony interesow
uczestnikow rynku, wprowadzone zostato tzw. vacatio legis. W przypadku rynku regulowanego oraz ASO okreslono
termin wejécia w zycie zmian regulaminowych na pierwszy dzien miesigca kalendarzowego nastepujacego
bezposrednio po uptywie 6 miesiecy od dnia podania tych zmian do wiadomosci uczestnikéw obrotu. Oznacza to, ze
nowe warunki regulaminéw GPW i regulamindéw BondSpot (zaréwno ASO, jak i rynku regulowanego) bedg
obowigzywaty od poczatku lipca 2021 r. Tak ustalony termin wejscia w zycie zmian regulacji rynkowych pozwoli
uczestnikom odpowiednio do nich sie przygotowac.

> Pod koniec 2020 r. ruszyty konsultacje publiczne projektu ,, Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW
2021". Wraz z projektem Dobrych Praktyk 2021 Gietda udostepnita objasnienia do wybranych zasad zawartych w
opublikowanym projekcie, w celu utatwienia wtasciwej ich interpretacji. Objasnienia beda stanowi¢ podstawe do
opracowania dokumentu towarzyszgacego Dobrym Praktykom 2021 zawierajacego wsparcie w zakresie stosowania
dobrych praktyk (,Wskazdwki”). Zdaniem twdrcow projektu objasnienia zawarte we Wskazdwkach, ktore beda na
biezaco aktualizowane i uzupetniane, przyczynig sie do wtasciwego rozumienia zasad fadu korporacyjnego, co w
efekcie korzystnie wptynie na poziom stosowania tych zasad przez spotki gietdowe oraz umozliwi akcjonariuszom
bardziej precyzyjne formutowanie oczekiwan w tym zakresie.

Wejsciu w zycie Dobrych Praktyk 2021 beda towarzyszyé zmiany w zakresie wypetniania obowigzkow
informacyjnych dotyczacych stosowania tadu korporacyjnego przez spétki notowane na rynku regulowanym GPW.
Nowy projekt przewiduje odejscie od dotychczasowego obowigzku publikacji raportu jedynie w przypadku
niestosowania danej zasady Dobrych Praktyk na rzecz obowigzku publikacji przez spétke kompleksowej informacji
o zakresie stosowania zasad. Zmiany obejma réwniez techniczng strone wypetniania obowigzkdéw informacyjnych
dotyczacych Dobrych Praktyk. Raport na temat zakresu stosowania Dobrych Praktyk bedzie publikowany przez
spotki poprzez dedykowany formularz udostepniany w systemie EBI. Zmiana ta utatwi spdétkom wypetnianie
obowigzkow informacyjnych zwigzanych z Dobrymi Praktykami, a jednoczeénie umozliwi gromadzenie,
przetwarzanie i publikacje przez Gietde statystyk o stosowaniu przez spotki gietdowe zasad tadu korporacyjnego
okreslonych w ,,Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW 2021”.

Wejscie w zycie Dobrych Praktyk 2021 nastgpi w 2021 roku, z zachowaniem okresu przejsciowego umozliwiajacego
spotkom gietdowym dostosowanie sie do tresci nowych zasad i przygotowanie sie do wypetnienia obowigzkow
informacyjnych dotyczacych tadu korporacyjnego.

2.3.2. NA ILE COVID-19 MOZE SPOWODOWAC KONIECZNOSC WPROWADZENIA ISTOTNYCH ZMIAN LUB MODYFIKACJI
PLANOW STRATEGICZNYCH JEDNOSTKI.

GK GPW jest narazona na umiarkowane ryzyko finansowe i operacyjne zwigzane z pandemig SARS-CoV-2. Zarzad Gietdy
i Zarzady spotek zaleznych podjety szereg dziatan, ktére pozwolity zminimalizowaé ww. ryzyko oraz podjety dziatania
mitygujace. Procedury wdrozone w Grupie uwzgledniajg rézne scenariusze rozwoju pandemii oraz przewidujg adekwatne
rozwigzania formalno-prawne, pozwalajace zapewni¢ ciggto$¢ dziatania poszczegdlinych spdtek z Grupy. Jednostka
dominujaca powotata Zespét Zarzadzania Kryzysowego odpowiedzialny za biezaca analize zidentyfikowanych zagrozen. Na
obecnym etapie GK GPW nie przewiduje koniecznosci wprowadzenia istotnych zmian lub modyfikacji plandw strategicznych
jednostki. Do zadan realizowanych przez kluczowych menedzeréw inicjatyw strategicznych wskazano osoby zastepujace.
Ciagtos¢ dziatania Grupy oraz kontynuowanie prac oraz realizacja strategii #GPW2022 zapewniona jest m.in. poprzez
dywersyfikacje dostawcoéw oraz utrzymanie zasobéw odtworzeniowych w biurze zapasowym.

2.3.3. CZYNNIKI ZEWNETRZNE MAJACE WPLYW NA ROZWOJ GK GPW

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i na swiecie

Polska gospodarka relatywnie dobrze przeszta przez pandemiczny kryzys, co powoduje, ze domykanie luki rozwojowej do
panstw tzw. ,Starej Unii Europejskiej”, nie zatrzymato sie, a nawet lekko przyspieszyto. Szok ekonomiczny wywotany
pandemia COVID-19 byt gteboki, jednak nie tak silny jak obawiano sie na poczatku kryzysu. Wywotane lockdownem
zatamanie konsumpcji i inwestycji byto gwattowne, jednak Q3’20 pokazat, ze gospodarki wsparte pakietami fiskalnymi i
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monetarnymi moga szybko powréci¢ do wysokiej aktywnosci. Zdaniem ekonomistow na drodze V-ksztattnego ozywienia
gospodarczego stojg kolejne fale pandemii, cho¢ publikowane obecnie dane wskazujg na zdolnosci adaptacyjne
spoteczenstwa i w konsekwencji mniejsza wrazliwo$¢ gospodarki na wprowadzane ograniczenia. Konsumpcja i eksport
wyraznie sie odbudowuja, jednak przedtuzajgca sie niepewnos$¢ co do perspektyw gospodarczych ogranicza aktywnosé
inwestycyjng firm. W ocenie ekonomistéow, rok 2021 na pewno bedzie lepszy od 2020 - to jak bardzo zalezy od sytuacji
epidemicznej oraz tempa rozpowszechniania szczepien. Z tego tez powodu oczekiwania na 2021 r. obarczone sg podwyzszong,
niepewnoscig, cho¢ skala niespodzianek bedzie mniejsza niz w mijajagcym roku. Rynkowy konsenus, zaktada stopniowe
ustepowanie pandemii w 2021 r. Masowe szczepienia powinny zbudowac tzw. ,odpornos¢ populacyjng”, co zapewne pozwoli
unikna¢ kolejnych twardych lockdownow. Nalezy podkresli¢, ze proces szczepien bedzie rozciggniety w czasie to oznacza, ze
czes¢ obostrzen najprawdopodobniej zostanie utrzymana takze w roku 2021, co zapewne spowolni tempo wychodzenia z
kryzysu. W ocenie ekonomistow, z duzym prawdopodobiennstwem mozna powiedzie¢ jednak, ze od drugiej potowy 2021 r.
polska gospodarka zacznie wyraznie przyspiesza¢. Gtdwnym paliwem gospodarki bedzie popyt konsumpcyjny i eksport. Pod
koniec roku lub w 2022 dodatkowym impulsem dla polskiej gospodarki bedg srodki unijne, ktére moga rozpedzi¢ dynamike
PKB do ,wysokich” kilku procent. Ekonomisci zaktadajg utrzymanie przez Rade Polityki Pienieznej (RPP) stop procentowych
na niemal zerowym poziomie w nadchodzacych kwartatach. Na rynkach finansowych 2021 r. powinien by¢ okresem
stopniowej stabilizacji.

2.4, LINIE BIZNESOWE NA RYNKU FINANSOWYM

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej GPW jest zdywersyfikowana i koncentruje sie na dwoch rynkach: finansowym i towarowym,
w ramach, ktérych spotki Grupy organizujg obrot instrumentami finansowymi i towarami oraz oferujg ustugi
komplementarne.

Zakres dziatalnosci Grupy GPW w obszarze rynku finansowego obejmuje:
> obrot instrumentami finansowymi na rynku regulowanym i w alternatywnym systemie obrotu:
¢ obrdt akcjami i innymi instrumentami udziatowymi na Gtéwnym Rynku i NewConnect,
¢ obrdt instrumentami pochodnymi na Gtéwnym Rynku,

¢ obrét instrumentami diuznymi na rynku Catalyst organizowanym przez GPW i BondSpot oraz na platformie
Treasury BondSpot Poland (TBSP),

> obstuge emitentéw w zakresie wprowadzania do obrotu i notowania instrumentdw finansowych,
> sprzedaz informacji z obszaru rynku finansowego.
2.4.1. OBSLUGA OBROTU

Obstuga obrotu obejmuje obrot instrumentami finansowymi na Gtéwnym Rynku i na rynkach regulowanych przez GPW -
NewConnect i Catalyst oraz na platformie Treasury BondSpot Poland.

Schemat 4 Instrumenty finansowe w obrocie na rynkach finansowych Grupy GPW
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Rynek akcji

W 2020 r. warto$¢ obrotédw akcjami w ramach arkusza zlecen na Gtéwnym Rynku GPW wyniosta 297,3 mld zt i byta wyzsza
0 55,3% od wartoéci obrotéw w 2019 r. (191,5 mld zt). Srednia dzienna wartoé¢ obrotéw w 2020 r. wyniosta 1 234,6 min zt
w stosunku do 787,4 min zt w 2019 r. W 2020 r. w ramach transakcji sesyjnych zawarto 33,5 min transakcji vs. 17,9 min
transakcji w 2019 r. Wartos¢ $redniej transakcji sesyjnej w 2020 r. wyniosta 8,9 tys. zt vs. 10,7 tys. Liczba sesji w 2020 r.
wyniosta 252 vs. 248 w 2019 r.

Wykres 18 Warto$¢ obrotéow akcjami na Gtownym Rynku [mid zt]
mArkusz zlecern  ®Transakcje pakietowe 297,3
236,4
189,6 204,3 191,5
12,8 24,5 7.6 3.8 13,9
2016 2017 2018 2019 2020

W 2020 r. warto$¢ obrotow w ramach arkusza zlecen na rynku NewConnect wzrosta 0 925,3% rdr i wyniosta 14,7 mid z,
podczas gdy warto$¢ obrotéw w transakcjach pakietowych wzrosta 0 110,1% do 198 min zt.

> W 2020 r. GPW zorganizowata kolejng edycje konferencji inwestorskiej ,GPW Innovation Day” oraz ,Gaming na
Gietdzie”, podczas ktorych notowane spotki, w tym spdtki z NewConnect, spotykaty sie z inwestorami zaréwno
indywidualnymi jak i instytucjonalnymi. W 2020 r. GPW zorganizowata réowniez webinarium ,Kapitat na rozwoj -
#NewConnect”, ktory poswiecono tematyce rynku NewConnect zaréwno z punkt widzenia emitentow, jak
i inwestorow.

> W 2020 r. GPW we wspdtpracy z Radg Autoryzowanych Doradcow rynku NewConnect opracowata pierwszg
kompleksowg publikacje na temat zasad funkcjonowania rynku NewConnect pt. ,NewConnect - przewodnik”.
Przewodnik obejmuje m.in. szczego6towy opis procesu emisji i wprowadzenia akcji na NC, role Autoryzowanych
Doradcéw na tym rynku, aspekty prawne uwzgledniajace najnowsze zmiany w Regulaminie Alternatywnego
Systemu Obrotu, prawie krajowym i unijnym oraz porusza najwazniejsze kwestie zwigzane z uzyskaniem i
posiadaniem statusu spétki notowanej na NewConnect.

>  GPW dostrzega duzy potencjat dalszego rozwoju rynku NewConnect, z uwagi na duze zainteresowanie spoétek
notowaniem na tym rynku, jak i rosnaca aktywnoscig inwestoréw. Uzyskanie w 2019 r. przez NewConnect statusu
tzw. SME Growth Market, przefozyto sie na ufatwienia regulacyjne dla emitentéw. NewConnect jest bardzo
interesujaca opcjq dla matych firm poszukujacych kapitatu na rozwdj oraz ptynnosci dla swoich akcji. Dedykowany
dziat na GPW stale spotyka sie indywidualnie ze spotkami oraz uczestniczy w konferencjach tematycznych
i branzowych promujac NewConnect.
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Wykres 19 Wartos¢ obrotéow akcjami na Rynku NewConnect [min zt]

m Transakcje w ramach arkusza zlecen ®Transakgje pakietowe

14 742
1198 1322 1575 1438
163 146 85 95 108
. [ | I
2016 2017 2018 2019 2020

> Kapitalizacja spotek krajowych notowanych na Gtéwnym Rynku wyniosta na koniec grudnia 2020 r. 539 mid z,
a kapitalizacja spotek zagranicznych 530 mld zt.

Wykres 20 Warto$¢ obrotow akcjami na Rynku NewConnect [min zt]
W kapitalizacja spotek krajowych W kapitalizacja spotek zagranicznych
2l 562 554
337
594 551 550 468
Q119 Q2'19 Q3'19 Q4'19 Q1'20 Q220 Q3'20 Q420

Wspotczynnik ptynnosci (inaczej velocity ratio) jest stosunkiem obrotéw do $redniej miesiecznej kapitalizacji. W statystykach
FESE wartosci velocity podawane sa w miesiecznych interwatach czasowych - po usrednieniu miesiecznych danych,
najwiekszy wskaznik ptynnosci dla spotek krajowych (ang. domestic equity trading velocity) odnotowano w Q4’2020 r.
(76,8%). W catym 2020 r. usredniony velocity ratio wyniost 59,8%.

DANE ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2020 R. WSZYSTKIE KWOTY WYRAZONE SA W TYS. Zt, O ILE NIE PODANO INACZEJ.



@/GPW SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

Jednostki Dominujacej i Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wykres 21 Obroty akcjami na Gtdwnym Rynku [mld zt] i wskaznik obrotu [%]

s Transakcje w ramach arkusza zlecenn =—+—Wskaznik obrotu

Q119 Q2'19 Q3'19 Q4'19 0120 Q2'20 Q320 Q420

Zrédto: GPW - transakcje w ramach arkusza zlecen; FESE - wskaznik obrotu dla spétek krajowych (ang. domestic equity trading velocity).

GPW podejmuje szerokie dziatania majace na celu zwiekszanie ptynnosci Gtdwnego Rynku przede wszystkim ukierunkowane
na pozyskanie nowych klientéw, poprawe infrastruktury i dostepnosci, a takze na pozyskiwanie dodatkowych wolumendw
miedzy innymi poprzez aktywne programy promocyjne w zakresie optat transakcyjnych.

Udostepniona w I kwartale 2016 r. ustuga kolokacji jest przeznaczona dla podmiotéw wykorzystujacych automatyczne
systemy handlu, chcacych zagwarantowac sobie i swoim klientom najszybszy dostep do rynkéw GPW. W 2020 r. kolejny
klient rozpoczat korzystanie z tego rozwiazania. Ustuga kolokacji jest kluczowym elementem infrastruktury rynku
kapitatowego, pozwalajaca zbudowac segment elektronicznych dostawcow ptynnosci i w efekcie znacznie poprawi¢ ptynnosc
w arkuszu zlecen.

W 2020 r. GPW pozyskata czterech nowych czionkéw gietdy: HRTEU Ltd (Irlandia); IBKR Europe S.a.r.L (Luksemburg).;
Liguidnet EU Limited (Irlandia) i Michael Strom S.A. (Polska).

W 2020 r. obowigzywat program SuperAnimator. Na rynku kasowym program ma na celu wspieranie ptynnosci
i intensyfikacje obrotdw na najwiekszych spdtkach wchodzacych w skiad indeksu WIG20. Program naktada na animatoréow
wieksze wymagania w zakresie sktadanych na GPW zlecen (wartos¢ oferty i spread), ale z drugiej strony po spetnieniu
odpowiednich warunkdéw programu umozliwia uczestnikom zwrot czesci optat operacyjnych za obrét. Podobne programy
zachecajgce animatoréow do polepszenia warunkéw kwotowania funkcjonujgq takze na wszystkich klasach instrumentéw
z rynku terminowego.

>  Program High Volume Provider (HVP) - program adresowany do podmiotdéw inwestujgcych wytacznie na
rachunek wtasny, wprowadzony przez GPW w listopadzie 2013 r. Ma charakter promocji optat dla tych inwestoréw,
ktérzy generujg co najmniej 5 min zt wartosci obrotu akcjami na sesje na rynku akcji lub 150 szt. kontraktéw
terminowych i opcyjnych na rynku terminowym. W czerwcu 2017 roku zostat wprowadzony dodatkowy prog
minimalnego obrotu w ramach programu High Volume Provider o nazwie HVP mini. Progi w HVP mini wynoszg 2,5
mlin zt dla rynku kasowego i 75 kontraktéw terminowych lub opcji dla rynku terminowego. Obrét w ramach programu
HVP jest agregowany w ujeciu miesiecznym. W 2018 roku zostat wprowadzony opcjonalny cennik premiujacy
zlecenia pasywne dla uczestnikow HVP dla kontraktéw indeksowych. W zwigzku z rozwojem strategii pasywnych
stosowanych przez podmioty dziatajace w programie, w 2020 roku znizki premiujace zlecenia pasywne zostat
poszerzony o kontrakty akcyjne.

> Program High Volume Funds (HVF) - program skierowany do funduszy inwestycyjnych prowadzacych aktywny
obrot akcjami lub instrumentami pochodnymi na GPW, wprowadzony w lipcu 2015 r. Podobnie jak HVP ma charakter
promocji opfat dla tych funduszy, ktére generujq srednig dzienng wartos¢ obrotu akcjami na poziomie 5 min zt lub
150 szt. kontraktéw terminowych i opcyjnych. Jednym z warunkéw uczestnictwa w programie byt wysoki wskaznik
obrotowosci portfela (200% miesiecznie), skierowany gtéwnie do matych i srednich funduszy generujacych duze
obroty w ujeciu miesiecznym. W 2020 r. ten warunek zostat zastapiony wymagang klasyfikacjq danego podmiotu
jako fundusz alternatywny w rozumieniu dyrektywy KE Alternative Investment Fund Managers
Directive 2011/61/EU. Powyzsza zmiana ma na celu rozszerzenie programu o nowych uczestnikdw. W 2020 r. zostat
pozyskany nowy klient dziatajacy w programie.
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> Promocja dla czionkéw gieldy dzialajacych na rachunek wlasny realizujacych transakcje cross z
klientami - zostata wprowadzona obnizka o 100% stawki dealerskiej i 20% stawki klienckiej dla transakcji cross.
Promocja wprowadzana dwuetapowo, w pierwszym potroczu 2020 r obnizajaca tylko koszty transakcyjne po stronie
dealera i od drugiego pétrocza takze po stronie klienta. Promocja dostepna jest dla instrumentéw notowanych na
Rynku Gtéwnym i ASO NewConnect.

> Program Wsparcia Pokrycia Analitycznego zostat powotany Uchwatg ZG z dnia 25 marca 2019 r. i ma na celu
poprawe ptynnosci w sektorze $rednich i matych spotek. W zamian za okreslone wynagrodzenie, domy maklerskie
zobowigzujg sie do przeprowadzenia i publikowania analiz spdtek, ktore zgtosity sie i spetniaja kryteria opisane
w regulaminie Programu. W 2020 roku, zwigzku z duzym zainteresowaniem zdecydowaliémy sie powiekszyc¢
Program o dodatkowe dwanascie spotek. Program obejmuje 51 spotek.

> Wszystkie dziatania nakierowane sa na poprawe ptynnosci. Jednym z gtdwnych parametrow wptywajacych na poziom
aktywnosci inwestorow jest zmiennosé, ktdra wyraznie wzrosta w 2020 roku w zwigzku z pandemig wirusa Covid -

19.
Wykres 22 Roczna zmiennos¢ gtéwnych indekséw WIG i WIG20
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Inne instrumenty rynku kasowego

Na rynku kasowym GPW notowane sa takze produkty strukturyzowane, certyfikaty inwestycyjne i jednostki funduszy typu
ETF.

Tabela 14 Liczba sztuk produktéw notowanych w latach 2020-2016
stan na 31 grudnia (szt.) 2020 2019 2018 2017 2016
Produkty strukturyzowane (certyfikaty) 1798 1220 1151 942 784
Produkty strukturyzowane (obligacje) 9 1 0 1 0
Certyfikaty inwestycyjne 36 36 33 36 37
Fundusze ETF 7 6 3 3 3

tacznie na koniec 2020 r. w obrocie na GPW znajdowato sie: 1 798 produktéw strukturyzowanych w formie certyfikatu
inwestycyjnego, 9 produktéw strukturyzowanych opartych o obligacje, 36 certyfikatow inwestycyjnych i 7 funduszy typu
ETF, a taczna wartos¢ obrotu tymi instrumentami w 2020 r. wyniosta 3,68 mid zt vs. 1,54 mid zt w 2019 r. (+148% r/r). Na
rynku funduszy ETF zostat odnotowany wzrost obrotéw o 338% r/r (174 min zt w 2019 r. wobec 768 min zt w 2020 r.)

W ciggu catego roku wprowadzono ponad 2100 produktéw strukturyzowanych.
Podziat procentowy obrotédw przedstawia sie nastepujaco:

> produkty strukturyzowane (79%),

> jednostki funduszy ETF (21%).
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Wykres 23 Struktura wolumenu obrotu derywatami w 2020 r. wg klasy instrumentu
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Catkowity wolumen instrumentami pochodnymi w 2020 r. wyniost 11,49 min szt. vs. 6,98 min szt. w 2019 r. Jest to
przede wszystkim efekt wzrostu wolumenu obrotu kontraktami terminowymi na WIG20 z 3,88 min szt. w 2019 r. do
6,13 min szt. w 2020 r. oraz wzrostu wolumenu kontraktéow terminowych na waluty z 1,33 miIn szt. do 2,44 min szt. Liczba
otwartych pozycji (LOP) na wszystkich instrumentach pochodnych na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosta 290,0 tys. sztuk
i byta 0 69,4% wyzsza od tej liczby na dzien 31 grudnia 2019 r. (171,2 tys. sztuk).

Wykres 24 Wolumen obrotéw kontraktami terminowymi, transakcje sesyjne i pakietowe [mIn szt.]
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Wykres 25 Wolumen obrotdéw opcjami, transakcje sesyjne i pakietowe [tys. szt.]
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Aktywnos¢ inwestoréow na rynku terminowym jest w duzym stopniu pochodng wielkosci obrotéw na rynku instrumentdow
bazowych, przy czym dodatkowo pozostaje ona pod jeszcze wiekszym wptywem zmiennosci niz aktywnos¢ inwestoréw na
rynku kasowym.

W 2020 r. zmiennos$¢ indeksu WIG20 na rynku kasowym byta wyzsza w poréwnaniu do poprzednich lat i wyniosta 28,1% vs.
15,0% w 2019 r. Wskaznik DLR (derivatives liquidity ratio, stosunek wartosci nominalnej obrotéw na kontraktach na indeks
do wartosci obrotu na instrumentach bazowych) dla kontraktéw terminowych na WIG20 wynidst 90 w 2020 r. vs. 102 w
2019 r. GPW stymuluje dalszy wzrost ptynnosci instrumentéw pochodnych, podobnie jak na rynku kasowym, poprzez
programy zachet dla dostarczycieli ptynnosci na kontraktach na indeksy, na akcje czy na obligacje oraz na opcje.

Dodatkowo wptyw na ptynnos$¢ na finansowym rynku terminowym GPW miaty kontynuowane w 2019 r. programy HVP i HVF.
Udziat uczestnikdéw tych programéw w tgcznym wolumenie obrotu instrumentami pochodnymi, wynidst 13,4% w 2020 r. vs.
10,0% w 2019 r. Z kolei udziat uczestnikéw programoéw HVP i HVF w obrotach najbardziej ptynnym instrumencie jakim jest
kontrakt na WIG20 wynidst 16,0% w 2020 r. vs. 13,4% w 2019 r.

Rynek instrumentow dfuznych

Grupa GPW prowadzi obrot instrumentami diuznymi w ramach rynku Catalyst, ktory sktada sie z regulowanych
i alternatywnych systemow obrotu, prowadzonych na platformach transakcyjnych GPW i BondSpot. Na rynku Catalyst
prowadzony jest obrot:

> obligacjami korporacyjnymi,
obligacjami komunalnymi,
obligacjami bankéw spédtdzielczych,
obligacjami zamiennymi,

listami zastawnymi,

L L

obligacjami Skarbu Panstwa.

Wartos$¢ obrotdéw instrumentami nieskarbowymi na rynkach prowadzonych w ramach Catalyst w transakcjach w ramach
arkusza zlecen w 2020 r. wyniosta 2 673 min zt, wobec 2 742 min zt w roku poprzednim (spadek o 2,5% rdr), a w transakcjach
pakietowych 118 min zt wobec 169 min zt rok wczesniej. Catkowita warto$¢ obrotéow instrumentami nieskarbowymi i
skarbowymi na Catalyst w 2020 r. wyniosta 2 792 min zt wobec 2 912 miIn zt w roku poprzednim, co oznacza spadek 0 4,1%
rdr.

Wykres 26 Struktura obrotéw na Catalyst (arkusz zlecen i transakcje pakietowe) w 2020 r. wg instrumentu
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Wykres 27 Warto$¢ obrotdw na rynku Catalyst - transakcje EOB i pakietowe [min zi]
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Zrédto: Bank for International Settlements (warto$¢ obligacji nieskarbowych na koniec II kw. 2020 r. - najnowsze dostepne dane); IMF
(szacunkowy PKB za 2020 r., obliczenia dokonane na bazie ,Gross domestic product, current prices, USD")

W 2020 roku GPW prowadzita szereg dziatan majacych na celu przedstawienie spotkom oraz samorzagdom mozliwosci
finansowania na wszystkich dostepnych rynkach GPW. Ze wzgledu na sytuacje pandemiczng panujaca w Polsce zdecydowana
wiekszos$¢ z aktywnosci odbywata sie on-line. W ramach tych aktywnosci odbyty sie zaréwno konferencje jak i specjalistyczne
webinaria poswiecone finansowaniu poprzez rynek kapitatowy. Odbywaty sie réwniez indywidualne spotkania z potencjalnymi
emitentami. Nowoscia, jesli chodzi o konferencje w ubiegtym roku, byt GPW Innovation Day poswiecona spétkom, ktére
w perspektywie srednioterminowej maja zamiar finansowac sie poprzez GPW. W 2020 r. GPW uruchomita ponadto program
~Warto by¢ spétkg gietdowg” kierowany do emitentéw i spdtek juz notowanych na rynkach gietdowych, jak réwniez
przedsiebiorstw, ktére dopiero rozwazajg debiut na parkiecie. Oferuje kilka pakietow wsparcia w zakresie: relacji
inwestorskich, regulacji, marketingu oraz kwestii biznesowych.

Treasury BondSpot Poland
Prowadzony przez BondSpot S.A. elektroniczny rynek obligacji skarbowych Treasury BondSpot Poland (TBSP) stanowi

integralng czes¢ systemu Dealeréw Skarbowych Papieréw Wartosciowych (DSPW), prowadzonego przez Ministerstwo
Finanséw, przy wsparciu Narodowego Banku Polskiego oraz $srodowiska bankowego. Podstawowym celem systemu DSPW
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jest minimalizacja kosztéw obstugi diugu publicznego poprzez poprawe ptynnosci, przejrzystosci i efektywnosci rynku
skarbowych papieréw wartosciowych. W ramach rynku TBSP funkcjonujq:

> rynek transakcji kasowych (cash),
> rynek transakcji warunkowych (repo).

Do ksztattowania sie aktywnosci uczestnikdw rynku TBSP przyczynity sie dziatania podejmowane w latach poprzednich
i kontynuowane w 2020 r. w zakresie zapewnienia optymalnych rozwigzan dla funkcjonowania ptynnego, bezpiecznego
i przejrzystego rynku, szerokiej i dostosowanej do potrzeb uczestnikow tego rynku oferty produktowej oraz konkurencyjnych
kosztow uczestnictwa w rynku.

Na poziom obrotéw na rynku TBSP, w szczegolnosci w segmencie transakcji outright, do potowy lutego 2020 r. miaty wptyw
przede wszystkim czynniki rynkowe zwigzane z ksztattowaniem sie rynkowych stép procentowych, obawami wzrostu inflacji
oraz perspektywq ograniczonej podazy obligacji na przetargach organizowanych przez MF zwigzanej z dobrg sytuacjq
budzetowa. Czynniki te wptywaty stabilizujgco na zmiennos$¢ na rynku, co przektadato sie na nizszg aktywnosé bankdw na
rynku TBSP. W drugiej potowie lutego oraz w kolejnych miesigcach gtdwnym czynnikiem oddziatujacym na sytuacje na rynku
byta sytuacja zwigzana z rozprzestrzenianiem sie wirusa SARS-CoV-2 (co pierwotnie spowodowato istotny wzrost zmiennosci
i ryzyka rynkowego oraz wycofywanie kapitatu z funduszy obligacji przez inwestoréw), a takze podejmowane w ramach
neutralizacji negatywnych skutkéw pandemii decyzje Rady Polityki Pienieznej dotyczace obnizek stép procentowych oraz
interwencyjny skup obligacji skarbowych przez NBP. Czynniki te miaty wptyw na poziom obrotéw zaréwno na rynku kasowym,
jak réwniez na rynku transakcji warunkowych.

Zarowno decyzje RPP, jak rowniez dziatania NBP spowodowaty istotny spadek rynkowych stop procentowych, ktory dotyczyt
réwniez catej krzywej rentownosci instrumentéw skarbowych, co w sposob naturalny obnizylo aktywnos$¢ transakcyjng
uczestnikow tego rynku. Jednak gtéwnym czynnikiem wptywajacym na obnizenie sie tej aktywnosci byty cykliczne operacje
odkupu obligacji skarbowych (oraz instrumentéw emitowanych prze PFR i BGK) przeprowadzane przez NBP, ktore z jednej
strony skutecznie wspierajg ptynnos¢ w systemie bankowym (brak koniecznosci pozyskiwania przez banki ptynnosci poprzez
sprzedaz posiadanych obligacji skarbowych), z drugiej za$ strony obnizajg wartos¢ emisji obligacji skarbowych w wolnym
obrocie. Ponadto dziatania NBP w sposdb naturalny przyczyniajq sie do zmniejszenia zmiennosci cen obligacji skarbowych,
co powoduje preferowanie przez banki ww. konkurencyjnych form negocjowania i zawierania transakcji.

Jednoczesnie negatywny wptyw na ksztaltowanie sie obrotdow na rynku caty czas wywiera podatek bankowy, ktdérego
konstrukcja zacheca banki do utrzymywania SPW (skarbowych papieréw wartosciowych) w swoich aktywach, ktére to
instrumenty obnizajg wartos¢ aktywdw stanowigcych podstawe opodatkowania. Przyczynia sie to m.in. do wzrostu udziatu
bankéw krajowych w strukturze posiadaczy SPW, kosztem spadajacego udziatu aktywnych nierezydentow. Konstrukcja
podatku stanowi réwniez czynnik negatywnie wptywajacy na aktywnos$¢ bankdw na rynku wtérnym w obszarze transakcji
warunkowych (sell/buy back i repo), z jednej strony ograniczajgc tenor zawieranych transakcji, z drugiej zas w sposob
bezposredni ograniczajac aktywnos¢ transakcyjng na rynku repo na koniec kazdego miesigca w celu ograniczenia
ewentualnych skutkow zawartych transakcji otwarcia na wzrost aktywow stanowigcych podstawe opodatkowania.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. taczna liczba uczestnikdw rynku TBSP wyniosta 29 podmiotow (banki, instytucje kredytowe
i firmy inwestycyjne),

W 2020 r. miaty miejsce nastepujace zmiany w zakresie uczestnictwa na rynku TBSP:
> ).P. Morgan AG rozpoczat dziatanie jako Market Maker (w grudniu),
> Raiffeisen Bank International AG zakonczyt dziatanie jako Market Maker (w kwietniu),
> Getin Noble Bank zmienit status z Market Takera na Inwestora Instytucjonalnego (w maju).

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2020 roku na rynku Treasury BondSpot Poland odbyty sie 252 sesje, podczas ktérych
zawarto 3.912 transakcji, a tagczna wartosc obrotu osiggnefa poziom 169 125,01 min zt. Wartos¢ obrotéw w stosunku do roku
2019 spadta o 40,1%. Srednia warto$¢ obrotu na sesji wyniosta 671,13 miIn zi. Stosujac podziat na transakcje rynku
kasowego i rynku transakcji warunkowych (typu BuySellBack/SellBuyBack oraz Repo Classic) w okresie sprawozdawczym
ich udziat w obrotach ogdétem na TBSP ksztaltowat sie odpowiednio na poziomie 21,4% (36 189,11 min zt) i 78,6%
(132 935,90 min zt).
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Wykres 29 Wartos¢ obrotdw na rynku Treasury BondSpot Poland [mid z#]
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2.4.2. OBSLUGA EMITENTOW

Obstuga emitentow obejmuje dopuszczanie i wprowadzanie do obrotu gietdowego oraz notowanie papieréw wartosciowych
na rynkach organizowanych i prowadzonych przez Grupe GPW. Na koniec 2020 r. na GPW byty notowane tgcznie 806 spotek
(433 na Gtéwnym Rynku i 373 na rynku NewConnect), sposrdd ktorych 54 spotki to emitenci zagraniczni.

Wykres 30 Liczba spétek krajowych i zagranicznych - Gtdwny Rynek
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Wykres 31 Liczba spétek krajowych i zagranicznych - NewConnect
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Wykres 32 Zmiana notowan indeksow sektorowych w 2020 r. [%]
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Zmiana notowan indeksow sektorowych ksztattowata sie na réznych poziomach w zaleznosci od branzy. Najwyzszg stope
zwrotu w 2020 r. zanotowaty kolejno WIG-Gérnictwo, WIG-Budownictwo i WIG-Informatyka.

taczna kapitalizacja spotek krajowych i zagranicznych na obu rynkach akcji GPW wyniosta na koniec 2020 r. 1 089 mld zt.

W 2020 r. facznie na obu rynkach akcji GPW odbyto sie 21 debiuty gietdowe (z uwzglednieniem dwdch spotek, ktére przeniosty
notowania z NewConnect na Gtdwny Rynek), wobec 22 debiutdw w roku poprzednim. taczna wartos¢ ofert IPO na obu
rynkach akcji wyniosta w 2020 r. 9,6 mld zt, a wartos¢ SPO - 4,7 mid zt.
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Wykres 33 Kapitalizacja spotek krajowych i zagranicznych - Gtéwny Rynek i NewConnect [mid zt]
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Warto$¢ nominalna nieskarbowych instrumentéw dtuznych notowanych na Catalyst na koniec 2020 r. wyniosta 99,4 mlid zt
vs. 92,1 mld zt na koniec 2019 r. Na koniec 2020 r. na Catalyst notowanych byto 455 serii nieskarbowych instrumentow
dtuznych vs. 512 na koniec 2019 r.

Wsréd emitentédw, ktdérych instrumenty byly notowane na koniec 2020 r., znajdowato sie 34 samorzadow lokalnych (vs. 27
w 2019 r.) oraz 80 przedsiebiorstw (vs. 99 w 2019 r.) i 8 bankdw spdtdzielczych (vs. 14 w 2019 r.). tacznie ze Skarbem
Panstwa, liczba emitentéw na Catalyst na koniec 2020 r. wyniosta 128 wobec 145 na koniec 2019 r.

2.4.3. SPRZEDAZ INFORMACJI NA RYNKU FINANSOWYM

GPW gromadzi, przetwarza i sprzedaje informacje dotyczace rynkéw finansowych prowadzonych w ramach Grupy
Kapitatowej. Status GPW jako pierwotnego zrédta danych o obrotach, jej silna marka i zdywersyfikowana dziatalnosé
biznesowa pozwalajg Spoétce z powodzeniem docieraé do réznych grup uczestnikédw rynku z zaawansowanymi informacjami
dostosowanymi do indywidualnych potrzeb.

Przychody ze sprzedazy informacji jednostki dominujacej obejmuja sprzedaz nastepujacych informacji gietdowych lub
produktéw informacyjnych: danych czasu rzeczywistego i op6znionych oraz danych historyczno-statystycznych w postaci
codziennej prenumeraty przesytanej za posrednictwem serwisu internetowego lub poczty elektronicznej, wydawnictw w

11 Z uwzglednieniem spétek znajdujacych sie w dual listingu
W I kw. 2017 roku miato miejsce SPO UniCredit S.p.A na kwote 55,9 mid zt
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wersji elektronicznej, wynikow kalkulacji indekséw oraz pozostatych kalkulacji. Oprocz danych z GPW, TGE, BondSpot i GPW
Benchmark, w 2020 r. Spoétka dostarczata dystrybutorom takze serwis zawierajacy raporty emitentow notowanych na
NewConnect i Catalyst.

Sprzedaz informacji odbywa sie na podstawie odrebnych umoéw zawieranych z dystrybutorami serwiséow gietdowych,
z cztonkami gietdy oraz z innymi organizacjami, gtdwnie instytucjami finansowymi. W ramach przychodéw ze sprzedazy
informacji Grupy ujmowane sg rowniez przychody ze sprzedazy serwisow informacyjnych BondSpot i GPW Benchmark.

Gtéowne grupy klientow korzystajacych z informacji dostarczanych przez GK GPW:
> Dystrybutorzy informacji

Wyspecjalizowani dystrybutorzy danych przekazujg dane udostepniane przez Spotke inwestorom oraz innym uczestnikom
rynku. Dystrybutorami sg nie tylko tradycyjnie agencje informacyjne, lecz réwniez firmy inwestycyjne, portale internetowe,
firmy informatyczne oraz inne podmioty o zdywersyfikowanym portfolio ustug.

Na koniec 2020 r. GK GPW posiadata dystrybutoréw informacji w takich krajach jak: Austria, Belgia, Czechy, Dania, Estonia,
Francja, Holandia, Irlandia, Niemcy, Norwegia, Stany Zjednoczone, Szwajcaria i Wielka Brytania.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. klientami Spétki korzystajacymi z serwisow informacyjnych GK GPW byto 87 dystrybutoréw
danych, w tym 37 krajowych i 50 zagranicznych, majacych abonentéw korzystajacych zaréwno z profesjonalnych, jak
i z podstawowych zestawow danych.

Wykres 35 Dystrybutorzy danych GK GPW [ilos¢]
Wykres 36 Dystrybutorzy danych GK GPW w rozbiciu na kraje [ilo$¢]
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> Abonenci indywidualni i profesjonalni

GK GPW odnotowuje wzrost liczby abonentéw czasu rzeczywistego we wszystkich kategoriach inwestoréw.

Wykres 37 Abonenci danych GK GPW [ilos¢]
400 000 r 20 000
380 000 | vGER
360 000
340 000 — r 18 000
320 000 | R
300 000
280 000 [ e
260 000 l 15 000
240 000
220 000 - 14000
200 000 L 13 000
2016 2017 2018 2019 2020

abonenci wykorzystujacy podstawowy zestaw danych ==®==zhonenci wykorzystujacy profesjonalny zestaw danych

> Firmy wykorzystujace dane GK GPW w non-display

W wyniku intensywnych dziatan akwizycyjnych GPW podpisata 22 umowy na dane typu non-display (wykorzystywane w
handlu algorytmicznym, zarzadzaniu ryzykiem, analizie iloSciowej, wycenie portfela, systematycznych internalizatorach i
innych aplikacjach niewizualizujacych danych), w tym pierwsza umowe na wykorzystanie danych TGE do zarzadzania
ryzykiem.

Wykres 38 Firmy wykorzystujgce dane GK GPW w non-display [ilos¢]
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Wykres 39 Klienci non-display w rozbiciu na kraje [ilos¢]
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> Dane przetworzone i wskazniki

Oprdcz danych czasu rzeczywistego i opdznionych, GPW oferuje szeroka palete zaawansowanych produktéow informacyjnych
o wartosci dodanej, cenionych przez instytucje finansowe ze wzgledu na mozliwo$¢ zastosowania do celdw analitycznych.
Zestawy danych i wskaznikdw, zawierajace zréznicowane typy informacji, udostepniane sq w pakietach dopasowanych do
poszczegolnych segmentdw rynkow finansowych, w przyjaznych dla uzytkownikéw formatach.

W 2020 roku gtownymi odbiorcami danych przetworzonych i wskaznikdw byly przede wszystkim towarzystwa funduszy
inwestycyjnych, banki, agencje informacyjne, towarzystwa emerytalne, domy maklerskie i towarzystwa ubezpieczeniowe.

Wykres 40 Firmy wykupujace dane przetworzone i wskazniki [ilo$¢]
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Wykres 41 Firmy wykupujace dane przetworzone i wskazniki — kraje [ilo$¢]
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Tabela 15 Liczba dystrybutoréw, ich abonentéw oraz firm typu non-display, stan na 31 grudnia
2020 2019 2018 2017 2016
Liczba dystrybutoréw danych w czasie rzeczywistym 87 83 78 52 51
- krajowych 37 37 36 27 27
- zagranicznych 50 46 42 25 24
It_\i;z.ba abonentéw danych w czasie rzeczywistym, 397,0 260,3 247,9 244,4 224,4
) chgafesjonai?sghezzgwéw dgonr:ZEtaJQCYCh 20,0 16,3 17,9 17,6 14,3
Liczba firm wykorzystujacych dane GK GPW w trybie 101 04 65 53 43

non-display

Dziatalnos$¢ Spoiki, poleg

> licencjonowanie
instrumentow fi

> licencjonowanie

ajaca na sprzedazy ustug informacyjnych, obejmuje réwniez:

wykorzystania danych z GPW do kalkulacji i publikacji indekséw wtasnych klienta oraz tworzenia
nansowych;

stacji telewizyjnych, wykorzystujacych dane gietdowe czasu rzeczywistego do limitowanej

prezentacji w ogdlnodostepnych programach finansowych;

> licencjonowanie

wykorzystywania danych z GK GPW przez izby rozliczeniowe.

2.5. LINIE BIZNESOWE NA RYNKU TOWAROWYM

Dziatalno$¢ Grupy GPW w obszarze rynku towarowego skoncentrowana jest w Grupie Towarowej Gietdy Energii, do ktdrej
oprécz TGE nalezg réwniez Izba Rozliczeniowa Gietd Towarowych oraz platforma OTC InfoEngine. Zakres dziatalnosci Grupy

Towarowej Gietdy Energi

i obejmuje:

> prowadzenie rynkdéw, na ktérych przedmiotem obrotu sa:

¢ energia elektryczna

¢ gaz ziemny

¢ uprawnienia do emisji gazéw cieplarnianych

¢ prawa maj

efektywnos

¢ towary roln

atkowe wynikajace ze $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej, biogazu oraz $wiadectw
ci energetycznej

o-spozywcze (pszenica, zyto, kukurydza),

DANE ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2020 R. WSZYSTKIE KWOTY WYRAZONE SA W TYS. Zt, O ILE NIE PODANO INACZEJ.



@/GPW SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

Jednostki Dominujacej i Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

> prowadzenie Rejestru Swiadectw Pochodzenia oraz Rejestru Gwarancji Pochodzenia
> prowadzenie systemu raportowania danych transakcyjnych w ramach platformy RRM TGE
> prowadzenie rozliczen transakcji zawieranych na gietdzie towarowej

2.5.1. OBSLUGA OBROTU

Schemat 5 Obrot na rynkach towarowych prowadzonych przez TGE

OFERTA PRODUKTOW GIELDOWYCH TGE

RYNEK RYNEK
s s GIEEDOWY
TOWAROW INSTRUMENTOW OTF RYNEK ROLNY REJESTRY
GIEXDOWYCH FINANSOWY

Rynek Dnia Nastepnego . o Rynek Terminowy Produktéw Rynek Towaréw Rejestr Gwarancji
i Biezacego energii Uprawnienia do emisji CO; z dostawa energii Rolno-Spozywczych Pochodzenia
elektrycznej elektrycznej

Rynek Dnia Nastepnego Rynek Terminowy Produktow Rejestr Swiadectw
i Biezacego gazu z dostawa gazu Pochodzenia
Rynek Praw Majatkowych Rynek Terminowy
Praw Majatkowych

Rynek energii elektrycznej

>

Rynek Dnia Nastepnego i Biezacego

Wzrost wolumenu obrotu w 2020 r. w pordwnaniu z rokiem 2019 o 2,8% pozwolit na ustanowienie rekordowego w historii
notowan wyniku 34,8 TWh. Nieduzemu spadkowi obrotéw na Rynku Dnia Nastepnego towarzyszyt dynamiczny rozwoj Rynku
Dnia Biezacego.

Wykres 42 Wolumen obrotu energiq elektryczng na Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego [TWh]
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> rynek terminowy energii elektrycznej w ramach platformy OTF od maja 2020 roku
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W 2020 r. nastapit wzrost wolumenu obrotu nie tylko powyzej poziomu z roku 2019 (o 6,8%), ale takze w pordwnaniu
z rekordowym dotychczas rokiem 2018 r. - 0 5,0%. Obroty wyniosty w roku 2020 208,3 TWh, przy czym po raz pierwszy od
roku 2016 wieksza cze$¢ wolumenu przypadata na pierwszg potowe roku (112,4 TWh). Od maja rynek ten nie funkcjonuje
juz jako cze$¢ Rynku Terminowego Towarowego, ale pod skrotowa nazwa RTPE jako czes¢ Zorganizowanej Platformy Obrotu

Wykres 43 Wolumen obrotu na rynku terminowym energii elektrycznej [TWh]
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Rynek gazu
> Rynek Dnia Nastepnego i Biezacego gazu
> rynek terminowy gazu ziemnego w ramach platformy OTF od maja 2020 roku

Catkowity wolumen transakcji zawartych na rynkach gazu ziemnego w roku 2020 wyniodst 151,1 TWh, co oznacza wzrost r/r
0 3,4% i jednoczesnie najwyzszy rezultat w historii notowan. Obroty roczne byty rekordowe zaréwno na rynku spot, jak i na
rynku terminowym. Na Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego gazu (RDNiBg) wolumen wynidst 25,8 TWh - o0 14,0% wiecej niz
w roku poprzednim oraz o 5,0% wiecej niz w rekordowym dotychczas roku 2016. Na RDNg wolumen wynidést 19,9 TWh
(wzrost r/r 0 17,6% i najwyzsza warto$¢ w historii TGE), a na RDBg 5,9 TWh (wzrost r/r o 3,3%). O 1,5%, do rekordowego
poziomu 125,3 TWh, wzrdst wolumen obrotu na rynku terminowym, od maja funkcjonujacym pod skrotowg nazwg RTPG
jako cze$¢ Zorganizowanej Platformy Obrotu. Rynek gazu w przeciwienstwie do rynku energii elektrycznej nie doswiadczyt
duzego okresowego spadku zuzycia zwigzanego ze ograniczeniem dziatalnosci gospodarczej w kraju podczas standw
zagrozenia epidemicznego oraz epidemii.

Wykres 44 Wolumen obrotu gazem ziemnym na Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego gazu [TWh]
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Wykres 45 Wolumen obrotu na rynku terminowym gazu ziemnego [TWh]
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Rynek Praw Majatkowych

Na TGE funkcjonuje Rynek Praw Majatkowych (RPM) do $wiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej wyprodukowanej:

> w odnawialnych zrddtach energii bez wskazania konkretnej technologii wytwarzania, lecz z wytgczeniem biogazowni
(PMOZE i PMOZE_A - zielone certyfikaty),

z biogazu rolniczego (PMOZE-BIO - btekitne certyfikaty).
Ponadto na RPM notowane sq:

prawa majatkowe wynikajgce ze $wiadectw pochodzenia biogazu rolniczego (PMBG - brgzowe certyfikaty),

L L

prawa majatkowe wynikajace ze $wiadectw efektywnosci energetycznej (PMEF, PMEF roczne oraz PMEF_F - biate
certyfikaty).

RPM jest elementem systemu wsparcia producentéw energii z odnawialnych zrédet energii. Pozwala wytwdrcom energii
elektrycznej z OZE i biogazu oraz podmiotom, ktére uzyskaty $wiadectwa efektywnosci energetycznej, sprzedaé prawa
majatkowe, a przedsiebiorcom energetycznym zobowigzanym do uiszczenia tzw. optaty zastepczej lub do umorzenia
$wiadectw pochodzenia, na ktére opiewajg te prawa, wywigzac sie z natozonego na nich obowigzku.

Wolumen obrotu na Rynku Praw Majatkowych jest pochodna liczby certyfikatéw wystawionych w Rejestrze Swiadectw
Pochodzenia: zwiekszenie produkcji energii generuje obowigzek wystawienia wiekszej ilosci $wiadectw pochodzenia, a to
z kolei generuje wzrost wolumenu $wiadectw pochodzenia (certyfikatow) dostepnych na rynku.

Dla instrumentéw OZE (PMOZE, PMOZE_A oraz PMOZE-BIO) obrét sesyjny w 2020 r. wyniost 10,2 TWh, a obrot
pozasesyjny 16,8 TWh. Oznacza to sumarycznie wolumen blisko 27,0 TWh, co oznacza wzrost o 4,0% w stosunku do
roku 2019. Wzrdést réwniez wolumen wystawionych praw majatkowych OZE, do 22,3 TWh, co jest najwyzszq wartoscig
od roku 2017.

W 2020 r. znacznie zmalaty obroty biatymi certyfikatami (PMEF, PMEF-2019, PMEF-2020, PMEF_F). Wyniosty one tgcznie
191,0 ktoe, co oznacza spadek rok do roku 0 61,2%. Na sesjach byto to 143,0 ktoe (spadek o 67,2%), a w transakcjach
pozasesyjnych 48,0 ktoe (spadek o 15,1%). Gtdwnym powodem dla niskich obrotéw byta przede wszystkim obnizona
podaz certyfikatow, wynikajaca z niskiego wolumenu wystawien nowych praw majatkowych (spadek o 46% rok do roku
oraz 0 40% wzgledem roku 2018) oraz wysoka baza odniesienia z rekordowego jak do tej pory roku 2019.
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Wykres 46 Wolumen obrotu prawami majatkowymi do $wiadectw pochodzenia [TWh]
60
50
28,5
40
18,0
30
U, U
20
10
0
2015 2016 2017 2018 2019 2020
mOZE mkogeneracja
2.5.2. REJESTR SWIADECTW POCHODZENIA

Rejestr Swiadectw Pochodzenia (RSP) jest systemem rejestracji oraz ewidencji:

>

L L

$wiadectw pochodzenia stanowigcych potwierdzenie wytworzenia energii elektrycznej w odnawialnych zrddtach
energii (OZE),

Swiadectw pochodzenia stanowigcych potwierdzenie wytworzenia biogazu rolniczego i wprowadzenia go do sieci
dystrybucyjnej gazowej,

Swiadectw efektywnosci energetycznej stanowigcych potwierdzenie, ze realizacja przedsiewziecia stuzyta poprawie
efektywnosci energetycznej,

praw majatkowych wynikajacych z wyzej wymienionych $wiadectw.
Do gtéwnych zadah RSP nalezy:
identyfikacja podmiotéw, ktérym przystuguja prawa majatkowe do $wiadectw pochodzenia,

identyfikacja przystugujacych praw majatkowych wynikajacych ze $wiadectw pochodzenia oraz odpowiadajacej tym
prawom ilosci energii elektrycznej,

rejestracja swiadectw pochodzenia oraz wynikajacych z nich praw majatkowych,

ewidencjonowanie transakcji zawieranych w obrocie prawami majatkowymi oraz stanu posiadania praw
majatkowych wynikajacych ze $wiadectw pochodzenia,

wystawianie dokumentéw potwierdzajacych stan posiadania praw majatkowych w rejestrze, ktére nastepnie
wykorzystywane sa przez URE w procesie umarzania $wiadectw pochodzenia.

Wystawienia i umorzenia (RéP)
OZE - zielone certyfikaty

W 2020 r. wolumen wystawionych zielonych certyfikatow wynidst 22,3 TWh, czyli 0 6,5% wiecej niz w roku 2019 (21,0 TWh).
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Wykres 47 Wolumen wystawionych praw majatkowych do OZE [TWh]
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taczny wolumen umorzen zielonych certyfikatow w 2020 r. wyniést 24,4 TWh w poréwnaniu do 17,8 TWh w roku 2019.
Odnotowano wyrazny wzrost umorzonego wolumenu réwniez z powodu zwiekszonego obowigzku umarzania swiadectw
pochodzenia z OZE (na rok 2020 - 20%; 2019 - 19%).

Wykres 48 Wolumen umorzen $wiadectw pochodzenia do OZE [TWh]
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Efektywnos$¢ energetyczna - biate certyfikaty

W 2020 roku wystawiono 120,1 tys. toe biatych certyfikatéw, co oznacza spadek o 46,4% rdr z poziomu 224,1 tys. toe.
Wolumeny umorzonych biatych certyfikatéw w 2020 r. wynidst 327,2 tys. toe, wobec 459,7 tys. toe w 2019 roku.

Liczba uczestnikéw Rejestru Swiadectw Pochodzenia

Z koricem 2020 r. liczba uczestnikéw Rejestru Swiadectw Pochodzenia wyniosta 4014 podmiotéw. W 2020 r. cztonkostwo
w Rejestrze Swiadectw Pochodzenia uzyskato 124 firm (w 2019 r. 274 firmy).
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Wykres 49 Liczba uczestnikéw Rejestru Swiadectw Pochodzenia na TGE
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LICZBA CZLONKOW TGE

W 2020 r. na Rynku Towarow Gietdowych status cztonka posiadato 79 podmiotéw, na Zorganizowanej Platformie Obrotu
(OTF) 49, a na Rynku Instrumentow Finansowych 7 podmiotow.

W zwigzku z uruchomieniem w maju 2020 roku Zorganizowanej Platformy Obrotu (OTF), TGE dokonata zmiany formuty
szkolen oraz egzamindw dla maklerow. Zakres nowego szkolenia objat najistotniejsze elementy przygotowujace uczestnikow
do zawierania transakcji na wszystkich rynkach prowadzonych przez TGE. Pozytywny wynik egzaminu konczacego szkolenie
jest poswiadczany certyfikatem Maklera TGE, upowazniajgcym przedstawicieli cztonkéw Gietdy lub cztonkdéw OTF do wpisania
na liste Makleréw TGE oraz do reprezentowania w transakcjach na: Rynku Towarow Gietdowych, Zorganizowanej Platformie
Obrotu oraz Rynku Instrumentdéw Finansowych, po spetnieniu pozostatych wymogoéw okreslonych w regulacjach
obowigzujacych na ww. rynkach.

W 2020 r. TGE przeprowadzita (w jezyku polskim lub angielskim) 3 szkolenia zakonczone egzaminem, w ktorych tacznie
wzieto udziat 38 uczestnikow. Dla 0sob posiadajgcych uprawnienia maklera gietdowego na RTG lub RIF wydane na uprzednio
obowigzujacych zasadach, zorganizowano szkolenie uzupetniajace. Ponadto z uwagi na zwigzane z pandemig obostrzenia,
TGE wprowadzita mozliwosci odbycia szkolenia za posrednictwem s$rodkow komunikacji na odlegtos¢. W efekcie dziatan
szkoleniowych w 2020 roku wystawiono tacznie 373 certyfikaty Maklera TGE.

Wykres 50 Liczba cztonkdéw TGE w latach 2015-2020
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2.5.3. REJESTR GWARANCJII POCHODZENIA

TGE prowadzi Rejestru Gwarancji Pochodzenia i organizuje obrét gwarancjami pochodzenia. Rejestr Gwarancji Pochodzenia
(RGP) ruszyt we wrzesniu 2014 r. RGP umozliwia ewidencjonowanie energii ze zrodet odnawialnych oraz pozagietdowy obroét
korzysciami ekologicznymi, wynikajacymi z jej produkcji. W przeciwienstwie do $wiadectw pochodzenia, gwarancje nie wigza,
sie z prawami majatkowymi ani z systemem wsparcia dla OZE - petnig jedynie funkcje informacyjna. Nie istnieje réwniez
obowigzek zakupu gwarancji, ale moga by¢ one uzyskiwane przez podmioty, ktére chcg udowodnié, ze dana ilo$¢ zuzytej
przez nie energii zostata wytworzona w zrédtach odnawialnych. Od listopada 2014 r. TGE umozliwia takze obrét gwarancjami
pochodzenia energii.

Zgodnie z przepisami URE wystawia gwarancje pochodzenia, ktore nastepnie wczytywane sg do systemu informatycznego
Rejestru Gwarancji Pochodzenia prowadzonego przez TGE. Uzytkownicy systemu mogq nastepnie handlowa¢ gwarancjami
pochodzenia lub przekazywac je odbiorcom koncowym jako dowody zakupu energii ze zrodet odnawialnych.

W pazdzierniku 2019 r. rozszerzono RGP o modut Gwarancji Pochodzenia z wysokosprawnej kogeneracji, co pozwolito wczytac
do systemu 3,4 TWh gwarancji kogeneracyjnych. W IV kwartale 2019 odnotowano takze znaczacy wzrost aplikacji
o cztonkostwo w RGP co spowodowane jest dotaczaniem instalacji fotowoltaicznych powstatych w wyniku wygranych aukgcji.

W pazdzierniku 2019 r. rozszerzono RGP o modut Gwarancji Pochodzenia z wysokosprawnej kogeneracji.

Na koniec 2020 r. w Rejestrze Gwarancji Pochodzenia dziataty 824 firmy, w 2020 r. przybylo 205 podmiotéw (w 2019 r.
status cztonka RGP otrzymato 180 podmiotow).

Tabela 16 Rejestr Gwarancji Pochodzenia

Wystawione Sprzedane Przekazane
TWh GWh GWh

2015 7,23 635 732

2016 12,3 591 702

2017 12,6 2 548 2875

2018 17,0 16848 13 645

2019 21,5 19138 14 693

2020 21,2 18323 13,776

RAPORTOWANIE DANYCH TRANSAKCYINYCH - RRM TGE

TGE prowadzi ustuge raportowania danych transakcyjnych zgodnie z wymogami REMIT i Aktéw Implementacyjnych dla
uczestnikdw rynku energii i gazu od 7 pazdziernika 2015 r. TGE rozpoczeta wdéwczas raportowanie zlecen i transakcji
zawieranych za posrednictwem zorganizowanych platform obrotu, natomiast 7 kwietnia 2016 r. raportowanie transakcji OTC.
Raportowane sg wszystkie wymagane informacje dla rynkéw energii elektrycznej i gazu zgodnie z Rozporzadzeniem REMIT
oraz Rozporzadzeniem 1348/2014 Parlamentu Europejskiego.

Do konca 2020 r. odnotowano:
> 43 014 226 zaraportowanych operacji na zleceniach gietdowych,
19 424 858 zaraportowanych zlecen gietdowych,
7 645 507 zaraportowanych transakcji gietdowych,

>

>

> 275 125 zaraportowanych transakcji OTC,

> 300 120 raportéw gietdowych wystanych do systemu ARIS,
> 62 568 raportéw OTC wystanych do systemu ARIS,

>

ustugi raportowe dla 620 podmiotéw - W ACER zarejestrowanych jest obecnie 689 podmiotéw, co tacznie pokazuje,
ze raportujemy dane dla 90% uczestnikow polskiego rynku energii,

> dostep do systemu RRM TGE posiada ponad 1950 uzytkownikdw.
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2.5.4. SPRZEDAZ INFORMACJI NA RYNKU TOWAROWYM

22 pazdziernika 2020 r. TGE uruchomita sprzedaz danych przetworzonych za posrednictwem dedykowanej platformy
»Analizy, Informacje, Raporty” (Platformy AIR). W 2020 roku udostepniono 28 produktéw informacyjnych w formie odrebnych
raportow dziennych i okresowych oraz zagregowanych pakietow danych, zawierajacych podsumowanie wynikéw sesji na
poszczegodlnych rynkach, dostepnych w 3-mies. i 12-mies. subskrypcji.

Sprzedaz danych TGE czasu rzeczywistego byfa realizowana za posrednictwem Gietdy Papieréw Wartosciowych do
nastepujacych podmiotdw:

> 3 czionkdw gietdy, udostepniajacych informacje rynkowe swoim klientom (Noble Securities SA, Dom Maklerski BOS,
innogy Polska SA);

> 3 profesjonalnych dystrybutoréw danych (Refinitiv, Bloomberg, Montel).

2.5.5. ROZLICZANIE TRANSAKCIJI

Wszystkie rynki prowadzone przez Towarowaq Gietde Energii S.A. rozliczane sa przez Izbe Rozliczeniowg Gietd Towarowych
S.A. (IRGIT). IRGIT posiada zezwolenie na prowadzenie izby rozliczeniowej i rozrachunkowej w rozumieniu Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, w ramach posiadanego zezwolenia petni takze funkcje gietdowej izby rozrachunkowej
w rozumieniu Ustawy o gietdach towarowych. W 2020 roku IRGIT obchodzita 10-lecie swojej dziatalnosci operacyjnej.

W 2020 roku IRGIT $wiadczyta ustugi rozliczeniowe jako gietdowa izba rozrachunkowa (GIR) dla towardéw gietdowych
bedacych przedmiotem obrotu na Rynku Towardéw Gietdowych (RTG), Zorganizowanej Platformie Obrotu (OTF), oraz Rynku
Towardw Rolno-Spozywczych, natomiast jako izba rozliczeniowa i rozrachunkowa (IRR) dla instrumentéw finansowych
bedacych przedmiotem obrotu na Rynku Terminowym Praw Majatkowych, oraz Uprawnien do Emisji CO2 bedacych
przedmiotem obrotu na Rynku Instrumentéw Finansowych (RIF).

W 2020 roku taczny wolumen rozliczonych transakcji z rynku energii elektrycznej wynidst 705 TWh, taczny wolumen
rozliczonych transakcji z rynkéw, gdzie przedmiotem obrotu jest gaz wynidést 500 TWh, natomiast taczny wolumen
rozliczonych transakcji w Prawach Majatkowych wynidst 54 TWh. W 2020 roku IRGIT $wiadczyta ustugi dla ponad 60 cztonkéw
i uczestnikdw bezposrednich, oraz ponad 200 podmiotdéw dziatajacych za posrednictwem domdw maklerskich; przy
wykorzystaniu modelu rozrachunku prowadzonego we wspotpracy z 10 bankami.

System gwarantowania rozliczen

System gwarantowania rozliczen organizowany i administrowany przez IRGIT ma na celu zapewnienie bezpieczenstwa
rozliczen i rozrachunku dla wszystkich uczestnikdéw rozliczanych rynkéw, w szczegdlnosci poprzez zarzadzanie ryzykiem
kredytowym kontrahenta oraz przyjmowaniem odpowiednich pod wzgledem poziomu oraz jakosci zabezpieczen.
Funkcjonowanie systemu zapewnia wszystkim uczestnikom rynku wysoki stopien stabilnosci oraz pewno$¢ wykonania
zawartych transakcji na pierwotnie ustalonych warunkach nawet w momencie niewywigzywania sie przez jeden z podmiotow
ze zobowigzan wynikajacych z zawartych transakcji, rowniez w skrajnych warunkach rynkowych.

System prowadzony przez IRGIiT bazuje na miedzynarodowych standardach i zasadach zarzadzania ryzykiem. W ramach
zarzadzania ryzykiem IRGIT uwzglednia szeroki wachlarz ryzyk, w tym ryzyka finansowe (tj. ryzyko kredytowe, ptynnosci,
rynkowe) oraz szereg ryzyk niefinansowych.

Na system gwarantowania rozliczen sktadajg sie depozyty transakcyjne, depozyty zabezpieczajace oraz fundusze
gwarancyjne, z tytutu ktérych cztonkowie izby wnosza zabezpieczenia. Majgq one na celu zabezpieczenie ryzyk wymienionych
powyzej.

Depozyty transakcyjne funkcjonuja w celu zabezpieczenia przeptywdw finansowych z tytutu dostawy fizycznej wynikajacej
z rozliczonych transakcji. Depozyty zabezpieczajace uwzgledniajg element depozytéw wstepnych oraz depozytow
uzupetniajacych. Celem depozytéw wstepnych jest zabezpieczenie potencjalnej przysziej ekspozycji na ryzyko zmian cen na
rynku w przypadku normalnych warunkéw rynkowych w przypadku niewyptacalnosci kazdego z cztonkdédw rozliczajacych.
Metodologia wyznaczania depozytow wstepnych stosowana przez IRGIT oparta jest na modelu historycznego Value-at-Risk.
Jednoczesnie, celem depozytu uzupetniajagcego stanowigcego zagregowang wartos¢ wyréwnania do rynku (tzw. mark-to-
market) jest ograniczenie narazenia na ryzyko zwigzane z biezacymi wahaniami cen na rynku.

W ramach systemu zabezpieczen IRGIT administruje Rejestrem Zabezpieczen Niepienieznych, w ktérym rejestrowane sa
zabezpieczenia wnoszone w celu pokrycia wymaganej wartosci depozytéow oraz funduszu gwarancyjnego. Model zakfada
akceptacje zabezpieczen w formie gwarancji bankowych, uprawnien do emisji CO2 (EUA), praw majatkowych ze $wiadectw
pochodzenia OZE (PMOZE_A). Uznawanie konkretnych form zabezpieczen odbywa sie po uwzglednieniu wspdtczynnikow
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redukcji uwzgledniajacych ryzyko zmiany wyceny zabezpieczenia w horyzoncie jego spieniezenia. Ponadto, w ramach
kazdego z elementéw systemu funkcjonujg limity koncentracji dla wnoszonych zabezpieczen ograniczajace ryzyko pty nnosci.

Rok 2020 byt kolejnym w ktérym IRGIT dazyta z jednej strony do optymalizacji poziomu kosztéw ponoszonych przez
uczestnikow rynku zwigzanych z handlem gietdowym, a z drugiej strony do wzrostu poziomu bezpieczenstwa. W roku tym
IRGIT wprowadzita réwniez szereg zmian do modelu wnoszenia zabezpieczen niepienieznych, ktérych celem byto zwiekszenie
elastycznosci modelu oraz zapewnienie optymalizacji kosztowej dla klientéw IRGIT. W szczegdlnosci wprowadzona zostata
mozliwos$¢ wnoszenia gwarancji bankowych na pokrycie wptat do Funduszu Gwarancyjnego. Nowy model pozwala na
wniesienie do 60% wartosci wptaty do Funduszu Gwarancyjnego w formie gwarancji. Dodatkowe zmiany do modelu dotyczyty
m.in. wprowadzenia mozliwosci wnoszenia gwarancji bankowych od bankoéw z siedzibg poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej oraz przygotowania nowego wzoru gwarancji bankowej. Z dniem 1 wrzesnia 2020 roku IRGIT wdrozyla model
kompensacji miedzyproduktowej depozytdw wstepnych na Rynku Terminowym Produktdéw z dostawg energii elektrycznej.
Zmiany w systemie zabezpieczen stosowanym przez IRGIiT wprowadzaty mozliwos$¢ uzyskania przez uczestnikow rynku nawet
do 100% redukcji depozytdw wstepnych w stosunku do modelu dotychczas obowigzujacego. Wdrozenie kompensacji
miedzyproduktowej konczy pierwszy z dwéch etapdéw wdrozenia kompleksowego modelu kompensacji, rekomendowanego
przez Komitet ds. Ryzyka przy IRGIiT. Celem wdrazanych zmian jest zwiekszenie efektywnosci modelu zabezpieczen
stosowanego przez IRGIT przy jednoczesnym zachowaniu obecnego wysokiego poziomu bezpieczenstwa prowadzonych
rozliczen.

W zwigzku z wprowadzeniem ustawy o zmianie niektdérych ustaw w zakresie dziatan ostonowych w zwigzku
z rozprzestrzenianiem sie wirusa SARS-CoV-2, IRGIiT w trakcie 2020 roku dostosowata system zabezpieczen do wymogodw
ustawy. Zmiany w zakresie akceptowania przewidzianych w ustawie form zabezpieczen obowigzywaty do dnia 30 wrzesnia
2020 roku.

System gwarantowania rozliczen IRGIT udowodnit swojg efektywnos$¢ w marcu 2020 roku, kiedy to europejskie rynki energii
zmagaly sie z bardzo wysoka zmiennoscig spowodowang wptywem na gospodarke pandemii wirusa SARS-CoV-2. W zwigzku
z silnymi negatywnymi ruchami cen oraz ich wptywem na wysoko$¢ wymaganych zabezpieczen z tytutu depozytow
uzupetniajacych pojawita sie presja ptynnosciowa w stosunku do Cztonkdw Izby posiadajacych dtugie pozycje netto w
kontraktach terminowych. Majac na uwadze informacje od jednego z Cztonkdw Izby, iz nie bedzie on w stanie realizowa¢ w
terminie swoich zobowigzan z tytutu zawartych transakcji, IRGIT podjeta niezwtocznie decyzje o ogtoszeniu jego
niewyptacalnosci w rozumieniu Regulaminu Gietdowej Izby Rozrachunkowej (rynek towarowy) oraz zamknieciu wszystkich
otwartych pozycji. W zwigzku z faktem wystgpienia skrajnych ruchdw cen na rynku terminowym, $rodki wniesione przez
Cztonka Izby przed momentem ogtoszenia jego niewyptacalnosci nie byly wystarczajace do pokrycia wygenerowanych strat.
Majac na uwadze powyzsze, dziatajac na podstawie Regulaminu Gietdowej Izby Rozrachunkowej (Rynek towarowy),
zaistniata przestanka wykorzystania srodkéw pozostatych Cztonkdéw Izby wniesionych do Funduszu Gwarancyjnego. Dziatajac
na rzecz Cztonkéw Izby, IRGIT podejmowata stosowne dziatania w celu odzyskania $rodkéw wykorzystanych z Funduszu
Gwarancyjnego. Ostatecznie, w dniu 10 grudnia 2020 roku cato$¢ srodkéw zostata zwrdcona Cztonkom Izby, ktdrych wptaty
zostaty wykorzystane.

Komitet ds. Ryzyka

W ramach systemu zarzadzania ryzykiem w IRGIT dziata Komitet ds. Ryzyka, ktory petni role opiniodawczg oraz doradcza,
wobec IRGIT w sprawach dotyczacych regulacji lub uzgodnien, ktére majg wptyw na zarzadzanie ryzykiem zwigzanym ze
Swiadczeniem przez IRGIT ustug rozliczeniowych, a przez to dotyczg bezposrednio bezpieczenstwa i efektywnosci systemu
gwarantowania rozliczen. W skfad Komitetu ds. Ryzyka wchodzg reprezentanci organizacji zrzeszajacych klientéw IRGIT,
przedstawiciel Towarowej Gietdy Energii S.A. oraz przedstawiciel IRGIT.

W roku 2020 Komitet ds. Ryzyka obradowat czterokrotnie, w tym raz w trybie nadzwyczajnym. Efektami prac Komitetu jest
szereg rekomendacji, ktére okreslajg kierunek rozwoju systemu gwarantowania rozliczen. Wyciagi z protokotdw z posiedzen
Komitetu ds. Ryzyka publikowane sg na stronie internetowej IRGIT.

Dziatalno$¢ rozwojowa IRGIT

W 2020 roku IRGIT kontynuowata dziatalno$¢ rozwojowa, zgodnie ze strategia GK TGE oraz mapg projektéow na lata 2018 -
2020, ktora uwzglednia réwniez inicjatywy prowadzone w ramach realizacji strategii Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

W roku 2020 roku IRGIT rozpoczeta rozliczanie nowych rynkéw prowadzonych przez Towarowg Gietde Energii -
Zorganizowanej Platformy Obrotu (OTF), Rynku Towardéw Rolno-Spozywczych, oraz nowego instrumentu wprowadzonego na
Rynek Instrumentéw Finansowych — Uprawnien do Emisji CO2.

Ponadto IRGIT realizowata w 2020 roku inne projekty; posréd najwazniejszych z nich nalezy wymieni¢ m.in. opracowanie
modelu rozliczen w ramach projektu Rynek SPOT (XBID, MNA, CORE - Interim Coupling, JAO), rozpoczecie prac nad
wdrozeniem nowej wersji systemu rozliczeniowego PCCP3, opracowanie i wdrozenie narzedzi dla ustugi raportowania na
rzecz uczestnikédw IRGIT transakcji zawieranych na Rynku Terminowym Praw Majatkowych, czy opisany wyzej rozwoj
systemu zarzadzania ryzykiem.

IRGIT wdrozyla takze szereg rozwigzan w zwigzku z panujacg w 2020 roku epidemig COVID-19, takich jak dostosowanie
systemow spotki do rozwigzan wprowadzanych dla uczestnikédw rynku w ramach tzw. ,tarczy antykryzysowej”, czy
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wprowadzenie rozwigzan technologicznych pozwalajacych na nieprzerwane i skuteczne $wiadczenie ustug w rezimie pracy
zdalnej i zapewniajacych bezpieczenistwo operacyjne.

2.6. DzIALALNOSC MIEDZYNARODOWA

GPW dazy do wzmacniania swojej pozycji jako lidera w Europie Srodkowo-Wschodniej poprzez rozbudowywanie bazy klientdw
zagranicznych. Do tego grona nalezg emitenci, posrednicy, inwestorzy, a takze dystrybutorzy danych. GPW inicjuje réwniez
dziatania, ktore promujq polski rynek kapitatowy i polskie spdtki wérod inwestoréw zagranicznych.

W 2020 r. kontynuowane byly dziatania nakierowane na rozwdj programéw wspierania ptynnosci (HVP i HVF), w ramach
ktorych najwieksze wolumeny obrotu sa generowane przez zdalnych czionkdéw gietdy. Pomimo pandemii GPW kontynuowata
takze dziatania majace na celu promocje polskiego rynku i spotek notowanych na GPW na arenie miedzynarodowej poprzez
wydarzenia inwestorskie organizowane przez GPW we wspotpracy z domami maklerskimi i bankami inwestycyjnymi na catym
Swiecie. GPW brata takze udzial w licznych konferencjach on-line miedzynarodowych i spotkaniach bezposrednich
z inwestorami. W ramach konferencji inwestorskich w 2020 r. Zespdt Relacji Inwestorskich uczestniczyt w nastepujacych
wydarzeniach:

>  EME Financials - WOOD & Company,
Investor's Day: CEE Financials - PKO BP,
5th Annual Financials CEO Conference - Bank of America,

European Financials Conference - mBank,
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The Finest CEElection 2020 - Erste Securities,
12th Annual CEEMEA One-on-One Conference - Goldman Sachs,
> Wood’s Winter Wonderland - WOOD & Company.

Rok 2020 to takze kontynuacja rozwoju rynku towarowego, jego udziatu i znaczenia w procesach integracji europejskich
rynkow energii.

2.6.1. PRZEDSTAWICIELSTWO GPW ZAGRANICA

Przedstawiciel w Londynie zostat zatrudniony w czerwcu 2013 r. Jego zasadniczym celem jest wspieranie dziatan
akwizycyjnych GPW na londynskim i globalnych rynkach. W 2020 r. dziatalno$¢ przedstawiciela koncentrowata sie na wsparciu
w zakresie utrzymywania relacji z szeroko rozumianymi partnerami biznesowymi GPW, w szczegdlnosci cztonkami gietdy,
inwestorami, dziennikarzami oraz firmami dostarczajacymi ustugi technologiczne dla GPW i jej klientéw z Wielkiej Brytanii,
Zachodniej Europy, Bliskim Wschodzie i z Azji (np. pierwsza konferencje z japonskimi inwestorami). Dodatkowe zadania
przedstawiciela koncentrowaty sie na kwestiach zwigzanych z wyjsciem Wielkiej Brytanii z UE, konferencjg gietd Tréjmorza
w Krakowie, komunikacjq zmian struktury polskiego rynku (zwigzang m.in. z planowang reformg emerytalng) oraz badaniem
potencjatu komercjalizacji produktéw technologicznych nad ktérymi pracuje spotka GPW Tech.

Przedstawicielstwo w Londynie nie posiada odrebnej osobowosci prawnej, jak réwniez nie prowadzi samodzielnej dziatalnosci
gospodarczej majacej na celu uzyskanie przychodu. Przedstawiciel, we wszystkich swoich czynnosciach, dziata w imieniu i na
rzecz GPW, w zakresie wynikajgcym z petnomocnictw udzielonych przez Zarzad Spétki.

2.6.2. R0OzWO03 SIECI ZAGRANICZNYCH FIRM INWESTYCYJNYCH - KLIENTOW GPW

GPW jest najwiekszg gietdg w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej, ktéra stale zwieksza swojg obecnos$é¢ na arenie
miedzynarodowej. Nasze dziatania koncentrujg sie na wspoétpracy z partnerami zagranicznymi, ktérzy umozliwiajg nam
dostarczanie najlepiej dostosowanych rozwigzan dla naszych klientéw. Budujemy globalne podejscie do zarzadzania relacjami
we wszystkich segmentach biznesowych. Znajduje to odzwierciedlenie w naszych dziataniach operacyjnych
i dystrybucyjnych.

W krajach klasyfikowanych jako rozwiniete, do ktérych od wrzesnia 2018 r. zaliczana jest takze Polska (wg. agencji FTSE
Russell), obserwujemy trend w kierunku pasywnego zarzadzania aktywami. GPW wychodzac naprzeciw tym trendom
koncentruje swoje dziatania na rozwoju nowych produktéw na rynku m.in ETF (wspdtpraca z Agio TFI i z Beta Securities w
celu notowania funduszy ETF na GPW), a takze poszerzaniu i zacie$nianiu wspétpracy z kluczowymi partnerami z zagranicy.
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W 2020 r. GPW kontynuowata swojq aktywnos¢ w obszarze rozwoju sieci biznesowej, w szczegdlnosci pozyskiwania nowych
i aktywizacji obecnych cztonkoéw gietdy, inwestorow, a takze firmy dostarczajacych ustugi technologiczne.

Miedzynarodowe dziatania sprzedazowe w obszarze rynku wtérnego koncentrowaty sie zaréwno na Europie, USA jak i w Azji.
W 2019 roku zostato rozpoczetych szereg dziatan majacych pozyskac inwestoréw z Bliskiego Wschodu i Dalekiego Wschodu,
ktore byty kontynuowane w 2020 r. Zostaty nawigzane relacje z funduszami typu ,Sovereign Wealth Management” z Arabii
Saudyjskiej i z Singapuru. GPW rozpoczeta rozmowy z gietdami azjatyckimi majace na celu wspodlne dziatania marketingowe
w 2021 r. (np. z gietdg w Shenzen). Ponadto GPW byta wspotorganizatorem konferencji skierowanej do inwestordw z Japonii
wraz z brokerem Daiwa Capital Markets.

W ostatnich latach brokerzy majacy siedzibe w Wielkiej Brytanii uzyskiwali dodatkowe cztonkostwa na GPW dla swoich
podmiotéw z krajéw europejskich, celem przygotowania sie na scenariusz tzw. twardego Brexitu. Zgodnie z obecnymi
regulacjami, cztonkiem gietdy moze byc¢ tylko firma posiadajaca siedzibe w Europejskim Obszarze Gospodarczym.
Bezposrednim skutkiem opuszczenia Wspdlnoty Europejskiej przez Wielka Brytanie byto zakonczenie bezposredniego
cztonkostwa przez dziewie¢ podmiotow z koncem 2020 r. Dzieki wspdtpracy z tymi podmiotami nie odnotowano przerw
w dostepie do GPW przez klientdw tych brokerow.

W 2020 r. GPW pozyskata czterech nowych cztonkdw gietdy: HRTEU Ltd; IBKR Europe S.a.r.L.; Liquidnet EU Limited; Michael
Strom S.A. Dwa z tych podmiotéw (IBKR Europe S.a.r.L. i Liquidnet EU Limited) to podmioty, ktére byly juz cztonkiem gietdy
w ramach tej samej grupy kapitatowej i zdecydowaty sie na dodatkowe cztonkostwo w zwigzku z wyjsciem Wielkiej Brytanii
z Unii Europejskiej.

Na koniec 2020 roku status cztonka gietdy miato tacznie 49 cztonkdw - 28 zdalnych i 21 lokalnych.

Tabela 17 Udziat lokalnych i zdalnych cztonkdw GPW w obrotach akcjami na Gtéwnym Rynku
2020 2019 2018 2017 2016
Lokalni 51,1% 45,7% 51,5% 61,5% 62,4%
Zdalni 48,9% 54,3% 48,5% 38,5% 37,6%
2.6.3. UDZIAL INWESTOROW ZAGRANICZNYCH W OBROTACH NA RYNKACH GPW

W 2020 r. udziat inwestoréw zagranicznych w obrotach na Gtdwnym Rynku akcji wynidst 56 proc. (vs. 63 proc. w 2019 r.).
Udziat inwestorow indywidualnych wynidst 25 proc. (vs. 12 proc. w 2019 r.) i byt tym samym najwyzszy od 2009 r. kiedy
wynosit 27 proc. Udziat krajowych inwestoréw instytucjonalnych siegnat 19 proc. (vs. 25 proc. w 2019 r.)

Wykres 51 Udziat inwestoréw w obrotach akcjami na Gtéwnym Rynku GPW (%)
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W 2020 r. inwestorzy indywidualni kolejny raz zdominowali handel na NewConnect, odpowiadajac za 92% obrotéw akcjami
na tym rynku (vs. 86 proc. w 2019 r.). Inwestorzy zagraniczni odpowiadali za 4 proc. obrotéw, podobnie jak krajowi
inwestorzy instytucjonalni.
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Wykres 52 Udziat inwestoréw w obrotach akcjami na NewConnect (%)
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Krajowi inwestorzy indywidualni odegrali wiodaca role na rynku kontraktow terminowych. W 2020 r. ich udziat w wolumenie
obrotéw kontraktami terminowymi ksztaltowat sie na poziomie 41 proc. (vs. 47 proc. w 2019 r.). Udziat inwestorow
zagranicznych wynidst 23 proc. (vs. 18 proc. w 2019 r.). Krajowi inwestorzy instytucjonalni odpowiadali za 36 proc (vs. 35
proc. w 2019 r.).

Wykres 53 Udziat inwestoréw w obrotach na rynku kontraktow terminowych (%)
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Szczegotowe wyniki badania dotyczacego udziatu inwestordw w obrotach instrumentami finansowymi zostaty opublikowane
na stronie internetowej GPW: https://www.gpw.pl/analizy.

2.6.4. INICIATYWY REGIONALNE — KONFERENCJA GIELD TROIJIMORZA ORAZ PUBLIKACJA INDEKSU CEE PLUS

7 wrzesnia 2020 r. w Krakowie odbyta sie Konferencja Gietd Tréjmorza organizowana przez GPW. W konferencji udziat wzieli:
prezesi gietd papieréw wartosciowych z Czech, Rumunii, Stowenii, Stowacji i Wegier. Konferencja jest przyktadem
zaciesniajacej sie wspédtpracy rynkédw finansowych panstw Tréjmorza, w szczegdlnosci w zakresie wzajemnej wymiany
doswiadczen w obszarze technologii informatycznych.

4 wrzesnia 2019 r. rozpoczeto publikacje indeksu gietd Tréojmorza - CEEplus. Indeks jest publikowany na podstawie wartosci
portfela najwiekszych i najbardziej ptynnych spétek notowanych na gietdach z regionu Europy Srodkowej z Chorwacji, Czech,
Polski, Rumunii, Stowacji, Stowenii i Wegier. Warto$¢ bazowa indeksu ustalona zostata na dzien 30 sierpnia 2019 roku,
i wynosita 1 000,00 pkt. GPW odpowiada za kalkulacje i publikacje indeksu do korca 2019 r. Z dniem 1 stycznia 2020
kalkulacja i publikacja indeksu jest kompetencja GPW Benchmark. Kwalifikacja spétek do indeksu bazuje na kryterium
ptynnosci - $rednie obroty na sesje o wartosci co najmniej 90 tys. EUR w ciqggu 6 miesiecy. Udziat spdtek w indeksie
wyznaczany jest na podstawie liczby akcji w wolnym obrocie z uwzglednieniem limitéw wynikajacych z reguty 5/10/40
(najwieksza spotka do 10%, spotki o wadze powyzej 5% nie mogg w sumie przekracza¢ w indeksie wagi 40%). Dodatkowo
spotki z jednego kraju nie mogq stanowi¢ wiecej niz 50% portfela indeksu. Publikacja indeksu regionalnego wpisuje sie
w wspotprace pomiedzy rynkami kapitatowymi regionu.
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2.6.5. DzIALALNOSC TGE NA ARENIE MIEDZYNARODOWEJ

taczenie krajowych rynkéw dnia nastepnego energii elektrycznej w ramach UE odbywa sie w oparciu o model
transgranicznego handlu gietdowego, wypracowany w ramach inicjatywy Price Coupling of Regions - PCR, natomiast tqczenie
europejskich rynkéw dnia biezacego w ramach projektu Cross-Border Intra-Day - XBID. W nowej nomenklaturze europejskiej
fizyczne rynki energii elektrycznej okreslane s jako: Single Day Ahead Coupling - SDAC, czyli jednolity potaczony rynek
dnia nastepnego, oraz SIDC (Single Intraday Coupling), czyli jednolity potaczony rynek dnia biezacego.

W ramach kazdego z dwoch rynkdéw realizowane sg dziatania regionalne, w tym:
> Projekt Price Coupling of Regions — PCR, na rynku dnia nastepnego,

Rynek Multi-Regional Coupling — MRC, na rynku dnia nastepnego,

Projekt Interim Coupling, na rynku dnia nastepnego,

Projekt CORE Flow Based Market Coupling, na rynku dnia nastepnego,

Local Implementation Projects w ramach XBID (SIDC),

Projekt MNA - Multi-NEMO Arrangements, dla polskiego rynku dnia nastepnego,

L L

NC - NEMO Committee, dziatania koordynacyjne i projektowe na rynkach dnia biezacego i nastepnego.

Price Coupling of Regions - PCR

PCR to projekt standaryzujacy rozwigzania informatyczne europejskiego rynku dnia nastepnego energii elektrycznej poprzez
rozwijanie wspdlnego algorytmu transakcyjnego — EUPHEMIA oraz systemu tgcznosci i wymiany danych - PCR Matcher
i Broker (PMB), stosowanych do obliczania cen energii elektrycznej we wszystkich strefach cenowych w Europie. Algorytm
PCR jest uzywany obecnie praktycznie w catej UE w zakresie rynku dnia nastepnego.

Towarowa Gietda Energii jest petnoprawnym cztonkiem projektu PCR od pazdziernika 2015 roku i jest wspotwtascicielem
projektu, obecnie wraz z gietdami: EMCO, EPEX Spot, GME, OMIE, OTE, OPCOM, HENEX oraz NASDAQ. TGE uzyskata
wszystkie niezbedne certyfikaty akceptacyjne dla statusu gieldy operatora i koordynatora w modelu PCR, stad TGE ma
zapewnione uprawnienia do aktywnego uczestnictwa w projektach rynkéw regionalnych oraz implementacji unijnych
mechanizmow rynku dnia nastepnego energii elektrycznej.

Rynek Multi-Regional Coupling - MRC

MRC to paneuropejski projekt operacyjnej integracji rynkow dnia nastepnego energii elektrycznej, najwiekszy i najbardziej
ptynny rynek w Europie, obejmujacy swym zasiegiem ok. 90% zapotrzebowania na energie. W lipcu 2015 r. TGE uzyskata
status petnego cztonka rynku MRC, podpisujac Umowe Operacyjng Rynku Dnia Nastepnego - DAOA, ktéra zapewnia obecnie
wspotprace 14 gietd energii i 27 operatorow systemow przesytowych. TGE bytfa gietdg serwisowang na rynku MRC od 2010 r.,
natomiast od 14 listopada 2017 r. TGE jest aktywnym i samodzielnym operatorem rynku MRC za posrednictwem kabla Swe-
Pol Link ze Szwecjq i potgczenia Lit-Pol Link z Litwga. W marcu 2019 r. TGE podpisata nowa umowe DAOA, rozszerzajaca
wspolny rynek dnia nastepnego o kolejne kraje europejskie w oparciu o uszczegdtowione regulacje rynkowe, oficjalnie
zatwierdzone przez europejskich regulatoréw i ACER. Zaangazowanie TGE w tym przedsiewzieciu jest biezacq dziatalnoscig
operacyjng rynku dnia nastepnego.

CORE FB MC (poprzednio CEE FB MC)

CORE FB MC to projekt dla rynku dnia nastepnego, ktéry obejmuje rynki krajéw Europy Centralnej i powinien zapewnic
integracje rynku regionalnego Europy Centralnej i Centralno-Wschodniej - CORE z rynkiem MRC, w terminie 1 kwartatu
2022 r. Oczekiwane jest zaprojektowanie przez operatoréw algorytmdw obliczania zdolnosci przesytu energii przez granice
w metodologii flow based allocation, uznawanej przez OSP za optymalna.

Réwnolegle do projektu CORE, regulatorzy regionu w grudniu 2018 r. zaakceptowali powotanie projektu Interim Coupling,
zapewniajgcego wczesniejsze uruchomienie transgranicznego rynku dnia nastepnego na granicach: Niemiec, Polski, Czech,
Stowacji, Stowenii, Wegier i Rumunii, z wykorzystaniem uproszczonej metodologii NTC/ATC ustalania zdolnosci przesytowych.
To przedsiewziecie umozliwi otwarcie polskich granic zachodniej i potudniowej dla gietdowego rynku transgranicznego w 2
kwartale 2021 r.
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Local Implementation Projects (LIPs) w ramach XBID (SIDC)

Europejski rynek energii elektrycznej w modelu XBID uruchomiony zostat w czerwcu 2018 r., na obszarze Europy Zachodniej
i Potnocnej, dla obrotu energig elektryczng na rynku dnia biezacego. Cho¢ TGE formalnie uczestniczy w Projekcie od czerwca
2018 r., rynek uruchomita w ramach ,drugiej fali”, ktéra ruszyta 19 listopada 2019 r.

W 2021 roku planowany jest dalszy rozwdj systemu XBID, w tym: dalsze rozszerzenie geograficzne poprzez przystapienie
Wtoch i Grecji, rozwdj oprogramowania oraz rozpoczecie prac nad wdrozeniem aukcji na rynku Intraday. W chwili obecnej
zawieranie transakcji w modelu XBID odbywa sie w systemie notowal ciggtych, natomiast tocza sie prace w celu
implementacji rowniez systemu aukcyjnego Dodatkowo, na rok 2021 planowane jest rowniez przystgpienie Stowacji, w
ramach projektu LIP 17 (ang. Local Implementation Project), w ktorym uczestniczy réwniez TGE.

Jednoczesnie trwa monitorowanie rynku dnia biezacego pod katem koniecznych zmian lokalnych.

Multi-NEMO Arrangements - MNA, dla polskiego rynku dnia nastepnego

MNA to projekt oparty na dziataniach interesariuszy polskiej strefy cenowej tj. TGE, EMCO, EPEX SPOT pod kierunkiem PSE,
na mocy zapisow dokumentu MNA, zaakceptowanego przez Prezesa URE. Proces ten zostat zakonczony implementacjg
modelu Multi-NEMO 9 lutego 2021 r.

NEMO Committee — NC

NEMO Committee jest to Komitet zrzeszajacy wszystkich europejskich NEMO, ktory prowadzi dziatania koordynacyjne
wspolnych projektéw realizowanych przez NEMO na rynkach dnia biezacego i nastepnego energii elektrycznej, w oparciu o
podpisang w marcu 2019 r. umowe o wspoétpracy operatorow NEMO, All NEMO Cooperation Agreement — ANCA. Komitet
NEMO zastapit dziatajacy od marca 2016 r. tzw. Przejsciowy Komitet NEMO (Interim NEMO Committee).

Rozporzadzenie CACM zobowigzato operatorow NEMO do przygotowania i ztozenia do akceptacji regulatordw szeregu
dokumentow projektowych w zakresie rynku SPOT energii elektrycznej. Pierwszym i podstawowym przygotowanym wspoélnie
dokumentem byt tzw. MCO PLAN, tj. plan dziatania operatoréw NEMO w zakresie faczenia rynkéw. W tym dokumencie,
ostatecznie zaakceptowanym przez URE i innych regulatoréow w czerwcu 2017 r., opisane zostaty zasady dziatania jednolitych
rynkow energii elektrycznej dnia nastepnego SDAC (Single Day Ahead Coupling) w modelu PCR oraz dnia biezgcego SIDC
(Single Intra Day Coupling) w modelu XBID. W ramach Przejésciowego Komitetu NEMO i Komitetu NEMO przygotowano
rowniez szereg innych dokumentdéw rynkowych, w tym specyfikacje i wymagania dla algorytmdw, cen minimalnych
i maksymalnych, procedur operacyjnych. TGE, po przygotowaniu wersji w jezyku polskim, sukcesywnie sktadata te
dokumenty do URE i uzyskata ich akceptacje.

Jednoczesnie, w ramach Komitetu NEMO, prowadzone sg analizy i przygotowania do stworzenia wspdlnej struktury
zarzadzania rynkami SDAC oraz SIDC, ktéra najprawdopodobniej zostanie wdrozona w 2021 r.

2.6.6. CZLONKOSTWO GRUPY GPW W ORGANIZACJACH I INICJATYWACH MIEDZYNARODOWYCH

> FESE

Od 1992 r. GPW prowadzi statg wspétprace z Federacjg Europejskich Gietd Papieréw Warto$ciowych (FESE). W 1999 r.
uzyskata status cztonka stowarzyszonego FESE, a od czerwca 2004 r. jest petnoprawnym czionkiem tej organizacji. FESE
reprezentuje 35 gietd organizujacych obroét akcjami, obligacjami, instrumentami pochodnymi oraz towarami i zrzesza 18
petnoprawnych cztonkéw z 30 krajéw oraz jedng gietde stowarzyszong i jednego cztonka o statusie obserwatora spoza
Europy.

W czerwcu 2018 r. Marek Dietl, Prezes Zarzadu GPW, zostat wybrany na cztonka Rady Europejskiej Federacji Gietd Papieréw
Wartosciowych (FESE). Rada jest po walnym zgromadzeniu najwyzszym organem zarzadzajacym FESE. Jej cztonkowie
wybierani sg na okres trzech lat. Do ich gtdwnych zadan nalezy przygotowanie ogdlnej strategii organizacji oraz wdrazanie
i nadzér nad realizacja polityki FESE wobec integracji i rozwoju rynkéw finansowych, wspétpracy w dziedzinach obrotu,
rozliczen i depozytu papieréw wartosciowych, a takze zagadnien regulacyjnych.

> Unia Rynkéw Kapitatowych

W 2015 r. Gietda Papierdw Wartosciowych w Warszawie zaangazowata sie w konsultacje projektu ,Unia Rynkow
Kapitatowych” - koncepcje stworzenia jednolitego rynku kapitatowego w 28 krajach czionkowskich UE. GPW pozytywnie
odniosta sie do opisanej w tzw. Green Paper koncepcji zwiekszenia znaczenia rynku kapitatowego w finansowaniu gospodarki
Unii Europejskiej, zwtaszcza matych i srednich firm.

Unia rynkow kapitatowych ma za cel: zapewnié¢ przedsiebiorstwom, zwtaszcza matym i srednim, nowe zrdédta finansowania;
zredukowaé koszty pozyskiwania kapitatu; poszerzy¢é oferte dla oszczedzajacych w catej UE; utatwi¢ inwestycje
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transgraniczne oraz przyciggna¢ do UE wiecej inwestycji zagranicznych; wspierac¢ projekty dtugoterminowe; nadac stabilnos¢,
odpornosc¢ i konkurencyjnos¢ unijnemu systemowi finansowemu.

Wiekszo$¢ zaproponowanych dziatan koncentruje sie na przesuwaniu posrednictwa finansowego ku rynkom kapitalowym i na
eliminowaniu barier utrudniajacych inwestycje transgraniczne.

> Sustainable Stock Exchange (SSE)

GPW jest cztonkiem inicjatywy ONZ Sustainable Stock Exchanges (SSE), do ktérej przystapita w grudniu 2013 r. SSE zrzesza
gietdy z catego Swiata i ma na celu wspieranie rozwoju spotecznej odpowiedzialnosci biznesu oraz zrbwnowazonego rozwoju
w ramach macierzystych rynkow. Inicjatywa SSE zostata zatozona w 2009 r. przez Organizacje Narodow Zjednoczonych,
a jej gldwnym celem jest wymiana doswiadczen pomiedzy jej cztonkami w zakresie rozwoju i promocji obszaréw spotecznej
odpowiedzialnoséci biznesu i odpowiedzialnego inwestowania wsrdd inwestordw, spotek notowanych, instytucji nadzorujacych
i tworzacych infrastrukture rynkow kapitatowych. GPW byla dziewiatg gietdg, ktora zadeklarowata przystgpienie do SSE
i jednoczednie pierwsza z regionu Europy Srodkowo-Wschodniej. Na koniec 2019 r. SSE zrzeszata ponad 90 gietd z catego
Swiata.

> UN Global Compact Network Poland

16 grudnia 2020 r. UN Global Compact Network Poland (GCNP) i GPW podpisaty porozumienie o wspotpracy (Memorandum
of Understanding) w zakresie wsparcia narzedzi do finansowania zrownowazonego rozwoju. Wspdtpraca ma przede
wszystkim na celu wypracowanie i promowanie dziatan zmierzajagcych do zréwnowazonego rozwoju kraju, podnoszenia
jakosci zycia obywateli oraz sprzyjajacych spotecznej odpowiedzialnosci biznesu.

> FIX Trading Community

W 2014 r. GPW uzyskata status czionka FIX Trading Community. Jest to branzowa organizacja non-profit, zrzeszajaca prawie
trzysta firm z branzy finansowej: banki, gietdy, brokerdw, inwestorow instytucjonalnych, producentéw systemow
informatycznych (ISV). Organizacja umozliwia dialog i wymiane informacji dotyczacych najlepszych praktyk oraz standardow
w zakresie wymiany informacji na rynku finansowym. Flagowym osiggnieciem FIX Trading Community jest stworzenie
i rozwdj protokotu wymiany informacji FIX - uzywanego powszechnie przez firmy z branzy finansowej. Cztonkostwo
w organizacji obejmuje ponad 290 wiodacych firm $wiadczacych ustugi finansowe na szesciu réznych kontynentach; 35%
cztonkéw ma siedzibe w regionie EMEA, 29% w obu Amerykach, a 26% w regionie Azji i Pacyfiku i Japonii.

> Europex

EUROPEX to organizacja zrzeszajaca europejskie towarowe i finansowe gietdy energii, ktdra reprezentuje gietdowe rynki
energii elektrycznej, gazu oraz instrumentdw pochodnych. TGE jest cztonkiem EUROPEX od 2005 roku. TGE aktywnie
uczestniczy w grupach roboczych: Power Markets, Gas Markets, Environmental Markets, Financial Markets, Integrity &
Transparency.

Gtéwnym zadaniem EUROPEX sa dziatania na rzecz zwiekszenia konkurencji na rynku europejskim poprzez zapewnienie
przejrzystosci procedur ustalania cen i wdrozenie jednolitego europejskiego rynku energii elektrycznej i gazu, co zapewni
wyrdwnanie cen i przyniesie wymierne korzysci odbiorcom. Stowarzyszenie uczestniczy w procesie tworzenia rozwigzan
prorynkowych i prowadzi dialog z wtadzami Unii Europejskiej oraz innymi europejskimi podmiotami majacymi wptyw na
ksztatt i przysztos¢ tych rynkdw.

> Association of Power Exchanges (APEx)

APEx to miedzynarodowa organizacja zrzeszajqca Swiatowe towarowe i finansowe gietdy energii. tacznie w jej strukturze
dziata ponad 40 organizacji z catego $wiata. Stowarzyszenie powstato w celu wspierania rozwoju rynkéw energii, a gtdwnym
zamierzeniem APEx jest budowa platformy wymiany informacji oraz doswiadczen pomiedzy cztonkami. TGE jest cztonkiem
APEx od 2000 roku.

> Association of Futures Markets (AFM)

AFM to organizacja, ktéra zrzesza gietdy rynkdéw towarowo-finansowych. tacznie w jej strukturze dziata 23 cztonkdéw z catego
Swiata. Siedzibg AFM sg Wegry (Budapeszt). Realizujac cele statutowe, AFM organizuje raz w roku miedzynarodowg
konferencje AFM Annual Conference, ktérej celem jest budowa platformy wymiany informacji oraz doswiadczen pomiedzy
gietdami. Gldwnym celem stowarzyszenia AFM jest promowanie i zachecanie do tworzenia nowych rynkéw instrumentéw
pochodnych, wspieranie ich rozwoju oraz konkurencyjnosci na tych rynkach. TGE jest cztonkiem AFM od 2014 roku, za$
IRGIT od 2018 r.

> EACH - Europejskie Stowarzyszenie Izb Rozliczeniowych

European Association of CCP Clearing Houses (EACH) AISBL- Europejskie Stowarzyszenie Izb Rozliczeniowych, ktére
powstato w 1992 r. w Belgii w celu stworzenia wspdlnego forum dla europejskich izb rozliczeniowych (centralnych
kontrpartneréw, CCP), zaréwno z Unii Europejskiej, jak i spoza niej.

Wspétpraca w ramach tej organizacji zrzesza obecnie 19 CCP z 15 panstw ma na celu przede wszystkim wymiane informacji,
doswiadczen i wiedzy w szczegdlnosci w zakresie zagadnien zwigzanych z prowadzeniem rozliczen i zarzadzaniem ryzykiem.
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Przedstawiciele IRGIT uczestniczg w spotkaniach plenarnych, telekonferencjach oraz pracach komitetéw ds. polityki, ds.
ryzyka i ds. prawnych Europejskiego Stowarzyszenia Izb Rozliczeniowych EACH. W ramach tych dziatan IRGIT bierze czynny
udziat w konsultacjach projektow regulacji europejskich. Cztonkiem tego stowarzyszenia jest réwniez KDPW CCP.

> GET Baltic

W 2019 roku IRGIT nawigzata wspédtprace z battycko-fiiskg gietdg gazu GET Baltic w zakresie swiadczenia przez IRGIT ustug
doradczych. Zakres ustug IRGIiT obejmowal opracowanie systemu zarzadzania ryzykiem, oraz modelu zabezpieczen i
rozliczen dla gietdy gazu prowadzonej przez GET Baltic dla Litwy, totwy i Estonii, Finlandii. W pierwszym kwartale 2020 roku
IRGIT z sukcesem zakonczyta pierwszy etap prac w ramach umowy z GET Baltic przedstawiajagc kompleksowg propozycje
rozwigzan dla rynkéw prowadzonych przez te gietde.

> CCP12 - Globalne Stowarzyszenie Izb Rozliczeniowych

18 listopada 2020 roku, podczas posiedzenia Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia cztonkdéw Global Association of Central
Counterparties (CCP12) podjeta zostata decyzja o wigczeniu IRGIT w poczet czlonkéow tego miedzynarodowego
stowarzyszenia izb rozliczeniowych. CCP12 jest globalnym stowarzyszeniem 37 cztonkdw, reprezentujacych wspdlnie ponad
60 izb rozliczeniowych dziatajacych na catym sSwiecie, w tym w rejonach Europy, Bliskiego Wschodu i Afryki (EMEA), obu
Ameryk, oraz Azji i Pacyfiku (APAC). Misjg CCP12 jest promowanie efektywnych, odpowiednich i skutecznych w praktyce
standardow zarzadzania ryzykiem oraz standarddw operacyjnych dla izb rozliczeniowych z catego $wiata, w celu zapewnienia
bezpieczenstwa i wydajnosci obstugiwanych przez nie rynkéw finansowych. CCP12 wyraza zgodne poglady swoich cztonkow
w zakresie inicjatyw regulacyjnych i branzowych w obszarze rozliczania i rozrachunku rynkéw finansowych oraz aktywnie
angazuje sie w konsultacje i dyskusje na forach miedzynarodowych.

2.7. Rozw63 GRurYy GPW w 2021 R.

2.7.1. CZYNNIKI WEWNETRZNE

W 2021 r. GK GPW zamierza kontynuowac realizacje inicjatyw strategicznych w ramach Strategii #GPW2022, ktérej celem
jest usprawnienie funkcjonowanie kluczowych filaréw biznesowych GK GPW (rynek akcji, rynek dtugu, rynek instrumentéw
pochodnych, rynek towarowy, market data) oraz dalszy rozwdj nowych obszaréw dziatalnosci, zwtaszcza zwigzanych z
rozwojem technologicznym GK GPW. Naszg ambicjq jest state poszerzanie bazy klientéow, dostarczanie nowych produktéw
dla inwestoréw oraz wprowadzanie rozwigzan technologicznych zapewniajgcych najbardziej nowoczesne i niezawodne ustugi
na rynku kapitalowym. (wiecej na temat realizacji inicjatyw strategicznych w 2021 r. znajduje sie w rozdziale 2.3 Realizacja
Strategii Grupy GPW w 2020 r.).

Zgodnie z obowigzujacq polityka dywidendowaq, intencjg Zarzadu GPW jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu wyptate
dywidendy na poziomie nie mniejszym niz 60% przypadajgacego akcjonariuszom GPW skonsolidowanego zysku netto Grupy
GPW za dany rok obrotowy, skorygowanego o udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych. Jednoczes$nie - zgodnie z
obowigzujacq polityka dywidendowa - intencjg Zarzadu GPW jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu, wyptate
dywidendy w wysokosci nie mniejszej niz 2,5 zt na akcje z zysku za 2020 r., oraz coroczny wzrost dywidendy z zyskéw za
lata 2020-2022 o nie mniej 0,1 zt na akcje.

Spotka planuje dalsze inwestycje dostepnych srodkéw w rozwaoj organiczny, ale takze bedzie monitorowac rynek pod katem
potencjalnych mozliwosci rozwoju poprzez transakcje M&A.

Majac $wiadomos¢ odpowiedzialnosci korporacyjnej, GK GPW zamierza w 2021 r. przyczynic¢ sie do rozwoju i promowania
przestrzegania zasad zréwnowazonego rozwoju na polskim rynku kapitatowym. W 2021 planujemy potozy¢ wiekszy nacisk
na inicjatywy majace na celu popularyzacje wéréd emitentéw i inwestoréw, czynnikéw ESG (E - Srodowisko, S — Spoteczna
odpowiedzialno$¢ i G - tad korporacyjny). Jako spoétka gietdowa GPW bedzie ktas¢ nacisk na rozwdj w tym zakresie takze
we wiasnych strukturach. Planowany jest dalszy rozwdj oferty produktowej GPW, z uwzglednieniem czynnikéw ESG oraz
pogtebianie wspdtpracy w regionie CEE, w celu wypracowania nowych rozwigzan.

2.7.2. CZYNNIKI ZEWNETRZNE

> Sytuacja makroekonomiczna, polityka gospodarcza rzadu i koniunktura gietdowa

Dziatalnos¢ i wyniki finansowe GK GPW w posredni sposob sa uzaleznione od koniunktury gospodarczej. Produkt Krajowy
Brutto (PKB) Polski w 2020 r. spadt o 2,8%, po wzroscie 0 4,5% w 2019 r. — wynika z wstepnego szacunku Gtéwnego Urzedu
Statystycznego (GUS). Pandemia koronawirusa wywotata gwattowne zatamanie aktywnosci gospodarczej - jako nastepstwo
lockdownu i spadku mobilnosci spotecznej, a takze zaburzen w tancuchach dostaw. W Q2’20 PKB w Polsce spadt o 8,4% rdr,
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co stanowi najgorszy wynik polskiej gospodarki w historii dostepnych danych. Wptyw pandemii na polska gospodarke byt
jednak wyraznie mniejszy niz w przypadku wiekszosci pozostatych krajéow UE, czemu pomogta niewielka skala pierwszej fali
pandemii oraz struktura polskiej gospodarki, w ktérej relatywnie niewielki udziat majg branze najsilniej odczuwajace skutki
pandemii (gastronomia, turystyka), a takze silny impuls fiskalny i monetarny. Odmrozenie gospodarki przyniosto wyrazne
odbicie koniunktury w 3Q. Przemyst catkowicie odrobit straty poniesione w trakcie wiosennego lockdownu, czemu pomogto
odrodzenie przemystu w Europie, gtdwnie w Niemczech, a takze dobra koniunktura w Chinach. Znaczng czes$¢ strat odrobit
takze handel napedzany realizacjg odtozonej konsumpcji. Optymistyczny scenariusz V-ksztattnego w 2021 r. moze zaburzy¢
wolniejsze od oczekiwan tempo szczepien i kolejne fale pandemii, ktére doprowadzitby do przywrdcenia obostrzen
sanitarnych.

Ekonomisci ankietowani przez Polskg Agencje Prasowg (PAP) oczekuja, ze w 2021 r. dynamika polskiego PKB wyniesie
+4,1%, $rednioroczna inflacja CPI siegnie 2,6%, a bezrobocie na koniec grudnia 2021 spadnie do 6,1% (vs. 6.5% - styczen
2020).

> Konkurencja ze strony alternatywnych platform obrotu

W ostatnich lat znaczaco zwiekszyt sie poziom konkurencji pomiedzy platformami obrotu instrumentami finansowymi. Spotki
prowadzace rynki regulowane konkurujg miedzy sobg o pozyskiwanie nowych emitentow, inwestoréw, odpowiednig ptynnosé
i obroty na rynku. Dodatkowym wyzwaniem dla gietd stajq sie rowniez rynki pozagietdowe (OTC) i wielostronne platformy
obrotu - tzw. MTF-y (Multilateral Trading Facility). Oferujg one obrot tymi samymi akcjami, ktére s notowane na
tradycyjnych gietdach. Cze$¢ MTF-6w z biegiem czasu uzyskato status rynku regulowanego, tak jak CBOE Europe Equities.

Z doswiadczen innych gietd wynika, ze po wejsciu alternatywnych platform obrotu nastepuje zwiekszenie catkowitego obrotu
spotkami z danego rynku, co jest spowodowane dziataniem arbitrazystow tj. podmiotow wykorzystujacych strategie oparte
na handlu akcjami tych samych spoétek na dwoch lub kilku rynkach, na ktérych taki handel jest oferowany. Natomiast udziat
procentowy w obrocie po stronie macierzystych gietd zazwyczaj sie zmniejsza.

Od pazdziernika 2015 r. obrot akcjami polskich spotek jest oferowany przez londynska platforme Turquoise, a od 5 listopada
2018 r. rowniez przez CBOE Europe Equities.

W 2020 r. wolumen obrotu na obydwu platformach nie byt znaczacy. Nie mozna jednak wykluczyé, ze w przysztosci
alternatywne platformy obrotu beda zwieksza¢ udziat w obrotach akcjami z GPW. Nie mozna takze wykluczyé, ze w $lad za
nim mozliwo$¢ obrotu polskimi akcjami zaoferujg inne platformy dziatajace w podobnej formule.

> Strategia Rozwoju Rynku Kapitatowego (SRRK)

1 pazdziernika 2019 r. polski Rzad przyjat Strategie Rozwoju Rynku Kapitatowego (SRRK). Dnia 25 pazdziernika 2019 r.
dokument zostat podany do publicznej wiadomosci. Celem SRRK jest poprawa dostepu do finansowania dla krajowych
przedsiebiorstw, w szczegdlnosci matych i srednich firm, ktére tworzg ok. 34 polskiego PKB. Chodzi o obnizenie przecietnego
kosztu pozyskania kapitatu, co przyczyni sie do dtugoterminowego rozwoju polskiej gospodarki. W strategii wskazano 20
najwazniejszych barier dla rozwoju rynku kapitalowego w Polsce oraz zaproponowano ich kierunkowe przezwyciezenie w
postaci 90 dziatan. Chodzi m.in. o dziatania zmierzajace do podwyzszenia poziomu oszczednosci i inwestycji w Polsce oraz
podniesienia poziomu edukacji spoteczenstwa, jesli chodzi o funkcjonowanie rynku finansowego.

Cele szczegotowe strategii to:
¢ zwiekszenie skali pozyskiwania kapitatu przez przedsiebiorstwa na rynku kapitatowym;
¢ zwiekszenie ptynnosci rynku;
¢ zwiekszenie efektywnosci instytucji posredniczacych;
¢ zwiekszenie udziatu oszczednosci w gospodarce;

¢ bardziej efektywne procedury administracyjne.
Minister finanséw powofat z dniem 6 marca 2020 r. Antoniego Repe na petnomocnika do spraw Strategii Rozwoju Rynku
Kapitatowego (SRRK). Gtéwnym zadaniem petnomocnika bedzie realizacja 90 postulatéw przewidzianych w SRRK, co ma
zapewni¢ wieksza popularnos¢ rynku kapitatowego i sprawié, ze bedzie postrzegany jako miejsce do lokowania oszczednosci.

Utatwienia, przejrzysto$¢ i proinwestorskie rozwigzania maja z kolei przyciggnaé oszczednosci Polakdéw, jak i kapitat
zagraniczny.

Grupa Kapitatowa GPW aktywnie uczestniczy we wdrazaniu poszczegdlnych inicjatyw SRRK poprzez udziat w grupach
roboczych poszczegdlnych blokéw tematycznych. Inicjatywy SRRK skupione sa w 7 obszarach tematycznych:

¢ Obszar 1: Zarzgdzanie Projektem SRRK (7 inicjatyw)

¢ Obszar 2: Kwestie natury ogdlnej (11 inicjatyw)
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¢  Obszar 3: Nadzor i reformy w zakresie regulacji (31 inicjatyw),

¢ Obszar 4: Zachety podatkowe i administracja skarbowa (4 inicjatywy),

¢ Obszar 5: Struktura rynku (29 inicjatyw),

¢ Obszar 6: Innowacje (3 inicjatywy),

¢ Obszar 7: Zrownowazone finansowanie, inwestycje proekologiczne (5 inicjatyw).

W ramach prac grup roboczych 21 instytucji rynku kapitatowego zostato zaproszonych do konsultacji we wdrazaniu SRRK.
Projekty i inicjatywy GK GPW realizowane sa w zgodzie z gtdéwnymi zatozeniami SRRK.

> Finalny ksztatt reformy systemu emerytalnego w Polsce - kwestia OFE

2 marca 2021 r. Rada Ministrow przyjeta projekt ustawy w sprawie przeniesienia $rodkéw z Otwartych Funduszy
Emerytalnych (OFE) na Indywidualne Konta Emerytalne (IKE), ktory jest zblizony do wersji projektu procedowanego przez
rzad na poczatku roku 2020 tj. jeszcze przed wybuchem pandemii koronawirusa.

Projekt ustawy przyjety 2 marca 2021 r.okresla szczegotowe zasady likwidacji Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE) i
przeniesienia $rodkéw tam zgromadzonych na indywidualne konta emerytalne (IKE) - co jest opcjg domyslng badz po
ztozeniu odpowiedniej deklaracji, do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych (ZUS). W szczegdlnosci projekt zaktada, ze:

¢ powszechne towarzystwa emerytalne (PTE) zarzadzajace OFE przeksztatcg sie w towarzystwa funduszy
inwestycyjnych (TFI), zas OFE stang sie specjalistycznymi funduszami inwestycyjnymi otwartymi (SFIO);

¢ 100% aktywow netto OFE zostanie przekazanych na indywidualne konta emerytalne (IKE) prowadzone
przez TFI, ktore bedg dziedziczone, ale mozliwe bedzie przeniesienie srodkow do ZUS;

¢ w przypadku przeniesienia s$rodkow do IKE pobrana zostanie ze $rodkéw funduszy tzw. optata
przeksztatceniowa na rzecz FUS w tgcznej wysokoséci 15%, ktorej ptatnosé zostanie roztozona na 2 lata
(70% w 2021 r. oraz 30% w roku 2022). Wnioskodawca w ten sposob chce zapewni¢ rowne traktowanie
emerytow, bowiem s$rodki przeniesione do FUS bedg przy wyptacie emerytury opodatkowane podatkiem
dochodowym od o0séb fizycznych (od tych srodkéw nie bedzie pobierana optata przeksztatceniowa);

¢ W przypadku przeniesienia $rodkow z OFE do ZUS, transfer tych srodkdow nie bedzie obarczony optatg
przeksztatceniowa i bedg one zarzadzane przez FRD (Fundusz Rezerwy Demograficznej). Wyptaty srodkow
zgromadzonych w ZUS beda mozliwe po osiggnieciu wieku emerytalnego i bedg objete podatkiem
dochodowym. Zarzadzanie $rodkami Funduszy Rezerwy Demograficznej (FRD) zlecone bedzie
wyspecjalizowanemu w inwestycjach podmiotowi w postaci towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zaleznego od Polskiego Funduszu Rozwoju S.A. (PFR).

¢ polityka inwestycyjna SFIO przeksztatconych z OFE ma zosta¢ dostosowana do wieku i profilu ryzyka
ubezpieczonych w dtugim terminie w sposdb zapewniajacy ochrone wartosci sSrodkéw pochodzacych z OFE;

¢ koszty zarzadzania przez TFI srodkami pochodzacymi z OFE majg by¢ Scisle limitowane;
Kluczowe daty reformy wynikajace z projektu ustawy:
¢ 1 czerwca 2021 - proponowane wejscie w zycie ustawy (z wyjatkami);

¢ 31 maja 2021 - zaprzestanie przekazywania do OFE czesci skladki emerytalnej w wysokosci 2,92%
podstawy wymiaru sktadki.

¢ od 1 czerwca do 2 sierpnia 2021 - termin na zlozenie przez uczestnika deklaracji o przeniesienie $rodkdéw
do Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (opcjg domys$ing jest automatyczne przeniesienie zgromadzonych
w OFE $rodkéw na IKE);

¢ 30 wrzesnia 2021 - zaprzestanie umarzania jednostek przez OFE w ramach tzw. suwaka; ,Suwak” to
mechanizm przeptywu pieniedzy, ktory zaktada, ze na 10 lat przed osiagnieciem powszechnego wieku
emerytalnego $rodki zgromadzone na koncie cztonka OFE byty stopniowo przekazywane kazdego miesigca
do ZUS i ewidencjonowane na indywidualnym subkoncie ubezpieczonego.

¢ 29 listopada 2021 - OFE umorzg jednostki rozrachunkowe zapisane na rachunku czionka OFE, ktéry ztozy+t
deklaracje o przejsciu do ZUS;

¢ 28 stycznia 2022 - srodki z OFE zostang przeksztatcone w specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi subfunduszami;

¢ 28 stycznia 2022 - na dzien przeksztatcenia nowo powstate subfundusze emerytalne bedg zobowigzane
lokowac¢ nie mniej niz 75% swoich portfeli w polskich akcjach (wiecej o limitach inwestycyjnych w dalszej
czesci tekstu);
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¢ do 11 lutego 2022 - przekazanie do FUS pierwszej z dwoch transzy w ramach optaty przeksztatceniowej,
w wysokosci 70% zobowigzania (pozostata cze$¢ ma zostac przekazana do 28 pazdziernika 2022 r.). Przy
zatozeniu, ze 20% cztonkdw ztozy deklaracje o przeniesienie srodkdw do FUS, pierwsza transza optaty
przeksztatceniowej moze wynies¢ 12,5 mid zt, a druga 5,4 mid z;

¢ 28 lutego 2022 - limit minimum 75% polskich akcji w portfelu subfunduszu emerytalnego zostanie
zwiekszony do 85% po zaptaceniu pierwszej transzy optaty przeksztatceniowej (wiecej o limitach
inwestycyjnych w dalszej czesci tekstu);

¢ do 28 pazdzirnika 2022 - przekazanie do FUS drugiej transzy w ramach optaty przeksztalceniowej, w
wysokosci 30% zobowigzania.

OFE beda przeksztatcone w TFI z wydzielonymi dwoma subfunduszami:
¢ subfuduszem emerytalnym,
¢ subfunduszem przedemerytalnym,

Zdecydowana wiekszos¢ aktywdéw OFE trafi do ,subfunduszu emerytalnego”. Do ,subfunduszu przedemerytalnego”
przenoszone beda stopniowo aktywa cztonkdw poczawszy od 5 roku przed osiagnieciem wieku emerytalnego. Aktywa
cztonkéw na 5 lat przed emeryturg lub mniej w dniu wejécia w zycie ustawy przenoszone zostang od razu w catosci do
~subfunduszu przedemerytalnego”.

Majac na wzgledzie dotychczasowe zaangazowanie (alokacje) OFE w akcje spotek krajowych, projekt ustawy przewiduje, ze
alokacja ,subfunduszu emerytalnego” w akcje spotek krajowych ma spetniaé okreslone limity - tj. alokacja nie moze by¢
mniejsza niz zaprezentowano na ponizszym wykresie.

Wykres 54 Minimalna alokacja w krajowe akcje "subfunduszu emerytalnego" powstatego z przeksztatcenia OFE
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Zrédto: projekt ustawy ws. przeksztatcenia OFE w IKE

Wedtug danych KNF, na koniec grudnia 2020 r. czitonkami OFE byto ok. 15,43 min Polakéw, a taczna wartos¢ aktywoéw pod
zarzadzaniem OFE wyniosta 147,5 mid zt.

¢ Alokacja na rynku akcji ogoétem wyniosta 85,8% aktywdéw pod zarzadzaniem na koniec grudnia 2020 r. - z
czego alokacja w krajowe akcje stanowita 77,7%, a akcje zagraniczne 8,1 proc.

¢ kaczna wartos¢ akcji w portfelach OFE wyniosta na koniec grudnia 2020 r. 126,5 mld zt. - z czego wartosc¢
akcji krajowych to 114,6 mld zt, a akcji zagranicznych 11,9 mld zi.

¢ Alokacja na rynku instrumentéw dtuznych wyniosta 10,1% Wartos¢ instrumentéw dtuznych siegneta 14,9
mid zt.

¢ OFE na koniec 2020 r. miaty fgcznie 6,1 mld zt gotéwki. Udziat gotdéwki 4,1% aktywdéw pod zarzadzeniem.

78 DANE ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2020 R. WSZYSTKIE KWOTY WYRAZONE SA W TYS. Zt, O ILE NIE PODANO INACZEJ.



Q/GPW SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

Jednostki Dominujgcej i Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Tabela 18 Portfele OFE na koniec grudnia 2020 r. i alokacja wedtug klas aktywow
XII1.2019 XII.2020
min zt % aktywow min zt % aktywow
Akcje 127 451,59 83,11% 126 504,87 85,76%
-polskie 116 987,57 76,29% 114 604,39 77,69%
-zagraniczne 10 464,02 6,82% 11 900,48 8,07%
Obligacje 14 785,45 9,64% 14 898,00 10,1%
-samorzadowe (PL) 2 035,14 1,33% 2 201,44 1,49%
-listy zastawne (PL) 3227,19 2,1% 3104,77 2,1%
-korporacyjne i inne (PL) 8 839,24 5,76% 9 501,82 6,44%
Gotowka 11 067,71 7,22% 6 089,07 4,13%
Aktywa pod zarzadzaniem tacznie 153 345,77 100% 147 514,36 100%
-polskie 142 841,69 93,15% 135592,16 91,92%
-zagraniczne 10 504,08 6,85% 11 922,21 8,08%

> Pracownicze Plany Kapitatowe (PPK)

Pracownicze Plany Kapitatowe (,,PPK") to powszechny i dobrowolny system diugoterminowego oszczedzania dla pracownikow,
ktory powstat we wspotpracy rzadu, Polskiego Funduszu Rozwoju (PFR), organizacji pracodawcéw oraz zwigzkow
zawodowych. Kapitat zebrany w ramach PPK bedzie impulsem do dtugoterminowego zwiekszenia potencjatu rozwoju i
stabilnosci gospodarki. Ustawa z dnia 4 pazdziernika 2018 r. wprowadzajaca PPK weszta w zycie 1 stycznia 2019 r. Aby
zapewni¢ ptynnos¢ wprowadzania zmian, jest ona wdrazana etapami, w zaleznosci od wielkosci przedsiebiorstwa
zatrudniajgcego danego pracownika. Obejmuje ona stopniowo:

¢ I etap - firmy zatrudniajgce co najmniej 250 osdb (etap zakoriczony)
¢ II etap - firmy zatrudniajgce co najmniej 50 oséb (etap zakonczony)
¢ III etap - firmy zatrudniajgce co najmniej 20 osdb (etap zakonczony)

¢ IV etap - pozostate podmioty oraz jednostki nalezace do sektora finanséw publicznych niezaleznie od tego,
ile 0séb zatrudniaja (IV etap bedzie wdrazany w I pdtroczu 2021 r.)

Do PPK obowigzuje tzw. automatyczny zapis oséb zatrudnionych w wieku od 18 do 54 lat (od 55. roku zycia pracownik
samodzielnie skftada wniosek o przystapienie do programu). Podmiot zatrudniajgcy dokonuje wyboru instytucji finansowej
zarzadzajacej PPK, ktéra otwiera dla pracownikéw imienne rachunki, na ktérych bedg gromadzone oszczednosci - prywatne
rachunki PPK. Kazdy pracownik ma jednak mozliwo$¢ rezygnacji z oszczedzania w PPK.

W ramach Pracowniczych Planéw Kapitalowych pracownik oraz pracodawca zasilajg prywatne konto dwoma skfadkami -
obligatoryjna sktadka podstawowa oraz dobrowolng sktadka dodatkowa. Dla uczestnikéw w PPK, rzad przewidziat specjalne
doptaty finansowane z Funduszu Pracy. Zebrane w ten sposob pienigdze sq inwestowane przez okreslone w ustawie
instytucje:

¢ Powszechne Towarzystwa Emerytalne,
¢ Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych,
¢ Pracownicze Towarzystwa Emerytalne,

¢ Zakfady Ubezpieczen.
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Kazda z instytucji zobowigzujaca sie do prowadzenia PPK ma obowigzek utworzy¢ minimum pie¢ tzw. funduszy zdefiniowanej
daty. W kazdym z nich portfel inwestycyjny powinien by¢ zaprojektowany w taki sposob, by wraz z postepujacym wiekiem
cztonka PPK zmniejszato sie ryzyko inwestycyjne.

Tabela 19 Struktura portfeli funduszy zdefiniowanej daty w ramach PPK
Czas pozostajacy do ukonczenia 60 roku zycia Czes¢ udziatlowa (np. Czesé¢ dtuzna (np.
akcje) obligacje)
>20 lat 60-80% 20-40%
11-20 lat 40-70% 30-60%
6-10 lat 25-50% 50-75%
1-5 lat 10-30% 70-90%
Po osiagnieciu 60 roku zycia <15% >85%

Zrédto: Ministerstwo Finanséw RP

W ustawie okreslono konkretnie, w jakie instrumenty finansowe bedg mogty by¢ lokowane pienigdze. W czesci udziatowej:

> co najmniej 40% - spotki WIG20;
> maksymalnie 20% - spotki mWIG40;
> maksymalnie 10% - pozostate spdtki na gietdzie;
> co najmniej 20% - inwestycje zagraniczne.
Wykres 55 Struktura czesci udziatowej portfeli PPK (%)
= WIG20
= mMWIG40

pozostate krajowe
akcje

= akcje zagraniczne

max 20%

Zrédto: Ministerstwo Finanséw RP
W czesci dtuznej kapitat moze by¢ lokowany w:

¢ co najmniej w 70% w: papiery warto$ciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Panstwa, NBP,
jednostki samorzadu terytorialnego, wiadze publiczne lub banki centralne panstw cztonkowskich, Unie
Europejska, Europejski Bank Centralny, Europejski Bank Inwestycyjny, badz tez inne papiery wartosciowe
gwarantowane przez organizacje posiadajace rating na poziomie uznanym przez Europejski Bank
Centralny;

¢ depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 180 dni w bankach krajowych badz instytucjach
kredytowych posiadajacych rating uznany przez Europejski Bank Centralny.

¢ nie wiecej niz 30% w inne aktywa, przy czym maksymalnie 10% z nich moze by¢ lokowana
w instrumentach nieposiadajgcych ratingu uznanego przez Europejski Bank Centralny.

Ustawa przewiduje wynagrodzenie dla instytucji finansowej zarzadzajacej kapitatem wynoszace nie wiecej niz 0,5% wartosci
aktywdw netto funduszu oraz premie za wyniki wynoszaca nie wiecej niz 0,1% wartosci zebranych aktywow.

Pracodawca nie ma obowiazku tworzenia PPK, jesli prowadzi Pracownicze Programy Emerytalne (PPE) bedace systemem
dobrowolnym o bardzo zblizonej konstrukcji. PPE zostaty wprowadzone w zycie 1 stycznia 1999 r. jako pierwsza dobrowolna
forma oszczedzania na cele emerytalne organizowana przez polskich pracodawcow.

Podsumowanie PPK po III z IV etapow wdrazania:

21 grudnia 2020 r. Polski Fundusz Rozwoju (PFR) podsumowat stan po III z IV etapow wdrazania PPK.
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kaczna liczba firm, objetych etapami od I do III to 66,7 tys. Z tego firm, ktore podpisaty umowy o zarzadzanie PPK, czyli
takich ktére wybraty instytucje do zarzadzania programem jest 57,7 tys. Blisko 9 tys. firm, pomimo ustawowego obowigzku,
nie zawarto w ogdle umowy o zarzgdzanie programem PPK.

PFR podat, ze pracodawcy objeci etapami od I do III, zatrudniajq tacznie 7,381 min pracownikoéw, ale firmy, ktére posiadajq
aktywny program PPK, czyli chociaz jedng umowe o prowadzenie PPK, zatrudniajg 5,55 min pracownikéw. To oznacza, ze
ok. 1,86 mIn oséb pomimo ustawowego obowigzku nie miato mozliwosci przystgpienia do PPK, z uwagi na opieszatosc
swojego pracodawcy.

PFR podat, ze taczna liczba aktywnych uczestnikow PPK to 1,688 min osdb. Natomiast tgczna liczba uczestnikéw PPK i PPE
to 2,047 min osob.

Tabela 20 Dane o partycypacji w PPK
Etap PPK Pracownic Pracownicy z | Pracownicy z Uczestnic | Uczestnicy Partycypac Partycypacja
y ogétem aktywnym aktywnym PPK lub y PPK PPK lub ja w PPK w PPK lub
PPK PPE PPE PPE
I (250+) 3966 836 3383373 3862 164 1209 598 1511 236 35,6% 39,1%
II (50+) 2 189 005 1 649 300 1730 782 359 921 411 255 21,8% 23,8%
III (20+) 1224 885 520 000 528 968 119 060 124 647 22,9% 23,6%
Razem I-III 7 380 726 5552 673 6 121 814 1 688 579 2 047 138 30,4% 33,4%

Zrodto: PFR, link https://pfr.pl/dam/jcr:51723111-1b54-454f-bd27-3ad8fecde23a/PFR_PPK_grudzie%C5%84_2020.pdf

1V ostatni etap, obejmujacy pozostate przedsiebiorstwa i jednostki sektora finanséw publicznych zaplanowano na I potrocze
2021. Jak podano jest on najbardziej liczny, a objetych nim zostanie ponad 6 min pracownikow. Prezes PFR Pawet Borys
poinformowat, ze celem po wdrozeniu IV etapu PPK, bedzie minimum 3,5 mIn uczestnikow w catym systemie PPK i poziom
partycypacji okoto 1/3. Wedtug PFR partycypacja w PPK bedzie rosta w dlugim terminie wraz z upowszechnianiem sie
programu wsrod spoteczenstwa. Do 2025 r. celem jest minimum 4,5-6,0 min pracownikdow w systemie i partycypacja na
poziomie 40-50%, a celem dtugoterminowym jest minimum 6,0-8,0 mIn pracownikéw i partycypacja wynoszaca okoto 50-
75%

Aktywa PPK

W 2020 r. do PPK w formie sktadek trafito ok. 2,5 mld zt nowych $rodkéw. Odbicie na gietdach, szczegdlnie w drugim potroczu,
dotozyto kolejne ok. 0,3 mld zt wyniku z zarzadzania. Dzieki temu catkowite aktywa pod zarzadzanie PPK wzrosty do 2,8 mlid
zt na koniec grudnia 2020 r.

Liderem rynku PPK pod wzgledem wartosci aktywow jest PKO TFI, W pierwszej tréjce znajdujg sie TFI PZU i Nationale-
Nederlanden PTE.

Wykres 56 taczne aktywa zgromadzone w PPK (mld zt)
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Zrédto: KNF
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Tabela 21 Aktywa zgromadzone w PPK - instytucje (mld zt)
Instytucja AuM (min zt)
PKO TFI S.A. 961 941
TFI PZU S.A. 392 181
Nationale-Nederlanden PTE S.A. 381 855
NN Investment Partners TFI S.A. 236 772
Aviva Investors Poland TFI S.A. 166 181
AXA TFI S.A. 110 919
Pekao TFI S.A. 86 354
TFI Allianz Polska S.A. 83 955
Investors TFI S.A. 73 154
Pocztylion-Arka PTE S.A. 66 604
Santander TFI S.A. 53108
BNP Paribas TFI S.A. 49 259
Generali Investments TFI S.A. 47 530
Esaliens TFI S.A. 40 355
COMPENSA TUnZ S.A. 31222
MILLENNIUM TFI S.A. 20 550
PFR TFI S.A. 10 493
SKARBIEC TFI S.A. 5370
BPS TFI S.A. 302
SUMA 2818 106
Zrédio: KNF

Naptywy do PPK

Dziat Strategii GPW przygotowat szacunki naptywow do systemu PPK w nadchodzacych latach. Zatozenia przyjete do
prognozy:

¢ 1. Partycypacja: 2021 - 28%, od 2022 - 30%
+ 2. Srednia stawka sktadki - 3,5%
¢ 3. Wzrost przeciethego wynagrodzenia rocznie - 4%
¢ 4. Srednie miesieczne wynagrodzenie brutto - 4918,17 PLN (GUS)
¢ 5. Coroczna doptata z Funduszu Pracy - 240,00 PLN
¢ 6. Portfel: akcje krajowe - 30%, akcje zagraniczne - 10%, obligacje krajowe - 50%, obligacje zagraniczne
-10%
Wykres 57 Prognoza naptywu $rodkéw z PPK na rynek akcji krajowych w Polsce (mld zt)
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Zrédto: Szacunki wiasne GPW
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Wykres 58 Prognoza naptywu $rodkéw z PPK na rynek kapitatowy (mld zt)
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Zrédto: Szacunki wtasne GPW

> Udziat Polski w MSCI EM Index, FTSE Developed ex. US Index oraz STOXX Europe 600

Spotki notowane na GPW wchodzg w skfad indeksow globalnych agencji zajmujacych sie tworzeniem i administrowaniem
indeksami. Rebalancingi dokonywane w portfelach globalnych indekséw majgq bezposrednie przetozenie na wzrost badz
spadek zainteresowania zagranicznych inwestorow akcjami wybranych spotek notowanych na GPW, a w konsekwencji na
wartos¢ obrotdw akcjami i poziom wycen. Znaczna czes$¢ zagranicznych inwestordw instytucjonalnych odwotuje sie w swoich
politykach inwestycyjnych - wprost badz posrednio - do sktadu indekséw dostarczanych przez takich dostawcow jak MSCI,
FTSE Russel czy STOXX. W 2018 r. Polska awansowata w indeksach FTSE Russell i Stoxx z koszyka krajow rozwijajacych sie
do grona rynkdow rozwinietych, ale wciqz wiecej funduszy (pod wzgledem wartosci zarzadzanych aktywow) bazuje na
indeksach MSCI, w ktérych wcigz GPW jest rynkiem rozwijajacym sie.

¢ Udziat Polski w MSCI Emerging Markets Index wynosit 0,8% na koniec grudnia 2020 r.
¢ Udziat Polski w FTSE Developed ex US Index wynosit 0,26% na koniec grudnia 2020 r.

¢+ Osiem polskich spétek (PKN Orlen, PZU, CD Projekt, Dino Polska, Allegro, PKO BP, KGHM, Pekao) wchodzito
w skiad Stoxx Europe 600, na koniec grudnia 2020 r. Indeks STOXX Europe 600 skupia spotki o duzej,
$redniej i matej kapitalizacji z 17 rozwinietych europejskich krajéw: Austrii, Belgii, Danii, Finlandii, Francji,
Niemiec, Irlandii, Wioch, Luksemburga, Holandii, Norwegii, Polski, Portugalii, Hiszpanii, Szwecji , Szwajcarii
i Wielkiej Brytanii.
Zapowiedz ewentualnych zmian (rebalancigu) w portfelach ww. indekséw moze mie¢ wptyw na polski rynek akcji w 2021 r.

Tabela 22 MSCI Emerging Markets Index - sktad (%)

Kraj MSCI EM Index (%), Grudzien 2020
China 36,6%
Korea 13,7%
Taiwan 13,5%
India 9,7%
Brazil 5,2%
South Africa 3,4%
Russia 2,8%
Saudi Arabia 2,5%
Others 2,8%
Thailand 2,1%
Mexico 1,8%
Malaysia 1,7%
Indonesia 1,4%
Philippines 0,8%
Poland 0,8%
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Quatar 0,7%
Kuwait 0,5%
Total 100,0%
Zrodto: MSCI

Tabela 23 FTSE Developed ex US Index - sktad
Kraj FTSE Developed ex. US Index (%), Grudzien 2020
Japan 22,85%
UK 12,59%
France 8,54%
Switzerland 7,93%
Germany 7,87%
Canada 7,3%
Australia 6,57%
Korea 5,6%
Netherlands 3,46%
Hong Kong 3,15%
Sweden 2,97%
Italy 2,02%
Spain 2,01%
Denmark 1,99%
Finland 1,17%
Singapore 1,05%
Belgium 0,83%
Norway 0,56%
Israel 0,44%
New Zealand 0,31%
Poland 0,26%
Ireland 0,18%
Austria 0,17%
Portugal 0,16%
Total 100%

Zrodto: FTSE Russell
> Regulacje dotyczace rynku finansowego i towarowego

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie europejskich dostawcow ustug w zakresie
finansowania spotecznosciowego dla przedsiebiorstw (Rozporzadzenie crowdfundingowe) - w dniu 10 listopada
2020 r. weszto w zycie Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/1503 z dnia 7 pazdziernika 2020 r.
w sprawie europejskich dostawcow ustug finansowania spotecznosciowego dla przedsiewzie¢ gospodarczych oraz
zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2017/1129 i dyrektywe (UE) 2019/1937. Rozporzadzenie zacznie byc¢ stosowne we
wszystkich panstwach cztonkowskich poczawszy od dnia 10 listopada 2021 r. Jest to akt prawny majacy na celu uregulowanie
statusu platform crowdfundingowych na rynku finansowym. Obecnie regulacje w zakresie crowdfundingu rdznig sie
w zaleznosci od panstwa i s domeng krajowych prawodawcow, niektore panstwa cztonkowskie posiadaja odrebne regulacje
w tym zakresie, w innych podmioty dziatajg w oparciu o przepisy dotyczace dziatalnosci maklerskiej. Problemy wynikajace
z transgranicznosci ustug w tym zakresie byty wtasnie jedng z najwazniejszych motywacji do podjecia prac nad stworzeniem
ogodlnoeuropejskiego aktu regulujacego dziatalnos$¢ platform crowdfundingowych. Wprowadzenie jednolitych wymagan
w odniesieniu do operatoréw platform crowdfundingowych pozwoli im na swobodne $wiadczenie ustug crowdfundingowych,
w tym takze transgranicznie.

Rozporzadzenie okresla prawa i obowigzki podmiotéw zaangazowanych w przedsiewziecie crowdfundingowe, naktadajac
zaréwno na prowadzacych platformy, jak i na przedsiebiorcow prébujacych pozyskac finansowanie obowigzki dotyczace m.in.
zakresu informacji, jakie majg zosta¢ przedstawione inwestorom, czy zasad przedstawiania ofert. Operatorzy platform
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powinni zachowywac¢ neutralnos¢ w swoich dziataniach, dlatego projekt zaktada ograniczenia dotyczace inwestowania przez
ich udziatowcow w projekty korzystajace z finansowania uzyskanego za posrednictwem platformy.

Rozporzadzenie wprowadzito takze zasade, ze prowadzenie platformy crowdfundingowej moze by¢ wykonywane jedynie
przez podmioty licencjonowane nad podstawie tego rozporzadzenia i tym samym naktada na podmioty prowadzace platformy
crowdfundingowe, na podstawie przepisdw krajowych, obowigzek dostosowania sie do unijnych wymogow, w tym uzyskanie
zezwolenia na prowadzenie platformy crowdfundingowej przewidzianego w Rozporzadzeniu.

Ustawa o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z przeniesieniem srodkéw z otwartych funduszy emerytalnych
na indywidualne konta emerytalne.

2 marca 2021 r. Rada Ministrow przyjeta projekt ustawy o przeksztatceniu OFE. Ustawa zaklada przeksztatcenie OFE w
fundusze inwestycyjne prowadzace indywidualne konta emerytalne, zasilone aktywami pochodzacymi z OFE. Kazdy
ubezpieczony bedzie miat prawo wyboru - domysing opcjg bedzie przeniesienie srodkéow z OFE na IKE, z mozliwoscig jego
dalszego zasilania, juz zupetnie dobrowolnego. Jednoczesnie w przypadku oséb, ktore zdecydujg o przejsciu w catosci do I
filaru, $rodki przez nich zgromadzone w OFE zostang zapisane na indywidualnym koncie prowadzonym w ZUS, a
odpowiadajace im aktywa trafig do Funduszu Rezerwy Demograficznej.

Projekt zakfada przeksztatcenie OFE w specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte (SFIO) w rozumieniu ustawy z dnia 27
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, a Powszechne
Towarzystwa Emerytalne, obecnie zarzadzajace OFE, zostang przeksztatcone w Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych.
Fundusze inwestycyjne zarzadzajace srodkami pochodzacymi z OFE (przeniesionymi na IKE) bedg miaty minimalne progi
zaangazowania w akcje spotek notowanych na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz obligacje
zamienne na akcje tych spdtek, a takze notowane na tym rynku prawach poboru i prawach do akcji oraz akcjach, prawach
poboru i prawach do akcji, bedacych przedmiotem oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Progi
maksymalnego zaangazowania w krajowe akcje podlegaja jeszcze modyfikacjom podczas procesu legislacyjnego, a ich
ostateczna wysokos$¢ bedzie miata wptyw na sytuacje GPW.

Ponadto projekt zakfada zasilenie Funduszu Rezerwy Demograficznej (FRD) aktywami pochodzacymi z OFE (przypisanymi
do osob, ktére wybiorg ZUS zamiast IKE), co przetozy sie na znaczace wzmocnienie FRD. Zarzadzanie $rodkami FRD
wykonywane bedzie przez fundusz inwestycyjny, ktdérego jedynym akcjonariuszem jest Polski Fundusz Rozwoju S.A. (PFR)
w ramach zdywersyfikowanej polityki inwestycyjnej.

Projekt Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie systemu pilotazowego na potrzeby
infrastruktur rynkowych opartych na technologii rozproszonego rejestru

W dniu 24 wrzesnia 2020 r. Komisja Europejska opublikowata projekt rozporzadzenia w sprawie rezimu pilotazowego dla
infrastruktur rynkowych opartych na technologii rozproszonych rejestréw (DLT). Projekt ma na celu zapewni¢ rozwoj rynkéw
wtdrnych dla ,tokenizowanych” instrumentéw finansowych, promowa¢ wykorzystanie DLT w obszarze obrotu wtdrnego
i rozliczen posttransakcyjnych, jak tez umozliwi¢ uczestnikom rynku i organom nadzoru zdobycie doswiadczenia w zakresie
nowych mozliwosci i problemdéw zwigzanych z wykorzystaniem technologii DLT. W projekcie ustanowiono ramy prawne dla
platform MTF i systemdw rozrachunku (SSS) wykorzystujacych technologie DLT, ktore chciatyby ubiegac sie o szczegdlne
zezwolenie oraz uzyskac status: MTF DLT - wielostronnej platformy obrotu DLT lub SSS DLT - systemu rozrachunku papierow
wartos$ciowych DLT.

Warunkiem uzyskania statusu ,infrastruktury rynkowej DLT” jest otrzymanie przez dany podmiot szczegdlnego zezwolenia
krajowego orangu nadzoru. W Projekcie okreslono zasady dotyczace udzielania i cofania takich szczegdlnych zezwolen,
przyznawania, modyfikowania i cofania powigzanych zwolnien, funkcjonowania operatorow infrastruktury rynkowej DLT,
nadzorowania operatoréw infrastruktury rynkowej DLT oraz wspotpracy miedzy tymi operatorami, wtasciwymi organami
i ESMA.

Uzyskanie statusu infrastruktury rynkowej DLT jest opcjonalne i nie uniemozliwia operatorom MTF i SSS rozwijanie ustug
w obszarze obrotu i rozliczen dot. kryptoaktywdw, bedacych instrumentami finansowymi, w oparciu o obowigzujace przepisy
Unii w zakresie ustug finansowych.

Tarcza 4.0. (Ustawa z dnia 19 czerwca 2020 r. o doptatach do oprocentowania kredytow bankowych udzielanych
przedsiebiorcom dotknietym skutkami COVID-19 oraz o uproszczonym postepowaniu o zatwierdzenie ukiadu
w zwiazku z wystgpieniem COVID-19)

Tarcza 4.0 wprowadzita m.in. zmiany w ustawie o kontroli niektorych inwestycji. Nowe zasady dokonywania inwestycji beda
obowigzywac¢ od 24 lipca 2020 r. Regulacje majq charakter tymczasowy i utracg moc po uptywie 2 lat. Celem ich
wprowadzenia jest ochrona polskich firm, operujacych w kluczowych dla polskiej gospodarki sektorach, a ostabionych w
zwigzku z COVID-19, przed wrogimi przejeciami przez podmioty zagraniczne. Wprowadzone rozwigzania okreslaja m.in.
zasady i tryb kontroli inwestycji dokonywanych przez zagranicznych inwestoréw, w tym obowigzek zawiadomienia Prezesa
UOKIK oraz sankcje zwigzane z naruszeniem przepiséw. Zgodnie z przepisami Tarczy 4.0, podmiotami objetymi ochrong sg
m.in. spétki publiczne bez wzgledu na rodzaj i branze prowadzonej dziatalnosci. Dodatkowym, poza posiadaniem siedziby na
terytorium Polski, warunkiem podlegania przez ww. podmioty omawianym regulacjom jest fakt osiggniecia przychodu
w wysokosci powyzej 10 min EUR ze sprzedazy i ustug na terytorium RP, w ktérymkolwiek z dwdch lat obrotowych,
poprzedzajacych zawiadomienie. Obowigzek zgtoszenia do UOKIiK dotyczyt bedzie transakcji skutkujacych nabyciem,
osiggnieciem znaczacego uczestnictwa lub nabyciem dominacji dokonywanych przez podmioty z siedzibg lub obywatelstwem
(dla o0séb fizycznych) poza krajem czionkowskim Unii Europejskiej, Europejskiego Obszaru Gospodarczego
(EOG) oraz Organizacji Wspdipracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD). Zgodnie z przepisami zawartymi w Tarczy 4.0,
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obowigzkiem zgtoszenia do Prezesa UOKIK objete sg przede wszystkim transakcje, w wyniku ktérych, dojdzie do nabycia lub
osiagniecia znaczacego uczestnictwa w kapitale podmiotu objetego ochrong (mozliwo$¢ wywierania wptywu na dziatalnosé
podmiotu objetego ochrong przejawiajaca sie posiadaniem co najmniej 20% ogolnej liczby gtoséw, udziatu kapitatowego lub
udziatu w zyskach) lub nabycia dominacji (uzyskanie statusu podmiotu dominujgcego wobec podmiotu objetego ochrong).
W wyniku postepowania kontrolnego organ moze wydac decyzje o sprzeciwie wobec planowanej transakcji, ktérg mozna
zaskarzy¢ do sadu administracyjnego. Inwestor, ktdry bez zawiadomienia nabywa dominacje lub osigga znaczace
uczestnictwo w podmiocie objetym ochrong, naraza sie na odpowiedzialno$¢ karng skutkujaca grzywna do 50 min zt, karg
pozbawienia wolnosci od 6 miesiecy do lat 5, albo obu tym karom tgcznie.

Benchmarks Regulation, a rynek finansowy - 1 stycznia 2018 r. weszio w zycie Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksdw stosowanych jako wskazniki referencyjne
w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikdéw funduszy inwestycyjnych i zmieniajace
dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014.

Rozporzadzenie wprowadzito okres przejsciowy trwajacy do 1 stycznia 2020 r. dla podmiotéw opracowujacych indeksy
stosowane jako wskazniki referencyjne na dostosowanie do wymogow w nim zawartych i wystgpienie do organu nadzoru
z wnioskiem o udzielenie zezwolenia.

Celem dostosowania do tych wymogow GPW i BondSpot przekazaty GPW Benchmark kontrole nad opracowywaniem indeksow
z rodziny WIG oraz TBSP.Index z dniem 1 grudnia 2019 r. w nastepstwie uzyskanego przez GPW Benchmark od Komisji
Nadzoru Finansowego w dniu 27 listopada 2019 r. zezwolenia na petnienie funkcji administratora wskaznikow referencyjnych
danych regulowanych oraz wskaznikdw referencyjnych nie bedacych wskaznikami stopy procentowej.

W odniesieniu do Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR GPW Benchmark dostosowata do Rozporzadzenia dokumentacje
Stawek Referencyjnych, ktéra weszta w zycie z dniem 4 lutego 2020 r. oraz wystapita w dniu 6 grudnia 2019 r. do Komisji
Nadzoru Finansowego z wnioskiem o udzielenie zezwolenia na petnienie funkcji administratora wskaznikdow referencyjnych
stopy procentowej, w tym kluczowego wskaznika referencyjnego, jakim jest WIBOR.

W zwigzku ze ztozeniem wniosku przed 1 stycznia 2020 r. GPW Benchmark korzysta z przepisow przejsciowych
Rozporzadzenia i moze kontynuowac opracowywanie stawek referencyjnych WIBID i WIBOR, a podmioty nadzorowane sg
uprawnione do ich stosowania m.in. w umowach i instrumentach finansowych po 1 stycznia 2020 r.

Rozporzadzanie przewiduje mozliwos$¢ natozenia pienieznej sankcji administracyjnej na osobe fizyczng lub prawng, za
naruszenia wymogdw Rozporzadzenia. Bedzie sie to zatem wigzato z ryzykiem finansowym w zwigzku z prowadzong
dziatalnoscia przez Grupe.

Ustawa o odnawialnych Zrédiach energii - od 1 lipca 2016 r. weszla w zycie ustawa o Odnawialnych Zrédtach Energii
(OZE). Zapisy ustawy wprowadzaja nowy system wsparcia dla producentéw energii elektrycznej z OZE - tzw. system
aukcyjny. Aukcje organizuje Urzad Regulacji Energetyki (URE). Zwyciezcy aukcji - firmy, ktére zaproponuja najnizsza cene
za produkcje energii elektrycznej otrzymujg wsparcie przez kolejnych 15 lat. System certyfikatow w konsekwencji jest
stopniowo wygaszany. Wszyscy producenci, ktérzy wyprodukowali energie elektryczng do 30 czerwca 2016 r. mogq
otrzymywacd nadal $wiadectwa pochodzenia. Produkcja energii od 1 lipca 2016 r. upowaznia firmy do startu w aukcjach, nie
mogg one stara¢ sie o $wiadectwa pochodzenia. W 2017 r. weszta w zycie nowelizacja Ustawy o odnawialnych zrddtach
energii. Przedmiotem nowelizacji byta zmiana zasad wyliczania tzw. jednostkowej opfaty zastepczej — odejscie od sztywnej
stawki 300,03 PLN/MWh na rzecz kwoty opartej o indeks wyliczony na podstawie transakcji sesyjnych zrealizowanych
w poprzednim roku kalendarzowym. Przedmiotowa nowelizacja wywarta wptyw na kurs transakcji pozasesyjnych
indeksowanych do poziomu jednostkowej optaty zastepczej. Mozliwy wptyw zmian w regulacjach OZE na dziatalno$¢ TGE
zostat omdéwiony szerzej w rozdziale 2.7 — Czynniki ryzyka i zagrozenia. 9 sierpnia 2019 r. weszta w zycie kolejna nowelizacja
Ustawy OZE. Jej zapisy nie majq wptywu na dziatalno$¢ TGE. Doprecyzowuje ona przepisy zwigzane z aukcjami a takze
zostajg podniesione uprawnienia prosumenta (prywatnego producenta energii elektrycznej).

Ustawa o efektywnosci energetycznej - od 1 pazdziernika 2016 r. obowigzuje Ustawa o efektywnosci energetycznej.
Zmienia ona sposob uzyskiwania biatych certyfikatow. Dotychczas Prezes URE ogtaszat przetargi w tym zakresie. Biate
$wiadectwa pochodzenia otrzymywali zwyciezcy przetargéw. Nowa ustawa zlikwidowata przetargi i obecnie $Swiadectwa
pochodzenia efektywnosci energetycznej wydaje Prezes URE na zasadach identycznych jak inne kolory s$wiadectw
pochodzenia. Dodatkowo nowa ustawa ogranicza mozliwos¢ realizacji obowigzku zakupu biatych certyfikatow poprzez
uiszczenie optaty zastepczej w zakresie: 30% tego obowigzku za 2016 r., 20% tego obowigzku za 2017 r., 10% tego
obowigzku za 2018 r. Nowa regulacja przewiduje rowniez stopniowe podnoszenie wysokosci jednostkowej optaty zastepczej
(jednostkowa optata zastepcza wynosita 1000 zt/toe za 2016 r., 1500 zi/ toe za 2017 r., natomiast wysokos¢ jednostkowej
opfaty zastepczej za rok 2018 oraz za kazdy kolejny rok zwieksza sie 0 5% w stosunku do wysokosci jednostkowej optaty
zastepczej obowigzujacej za rok poprzedni). Podmioty, ktére dotychczas realizowaty obowigzek wytgcznie optatg zastepcza,
rozpoczety dziatalno$¢ na TGE. W nowej ustawie zrealizowanie obowigzku optata zastepcza w zakresie wiekszym niz
wskazane powyzej, bedzie mozliwe jedynie woéwczas, kiedy podmiot wykaze, ze sktadat zlecenia kupna praw majatkowych
na gietdzie, ale z powodu braku transakcji lub ich ceny przewyzszajgcej poziom optaty zastepczej nie byt w stanie ich kupié.
Nowe rozwigzania stuza zwiekszeniu ilosci inwestycji w zakresie efektywnosci energetycznej, ale takze zwiekszeniu ptynnosci
na TGE w zakresie obrotu biatymi certyfikatami.

29 czerwca 2019 r. weszta w zycie nowelizacja Ustawy o efektywnosci energetycznej, w ktorej przedtuzono waznos¢ biatych
certyfikatow wydanych przez Prezesa URE o dwa lata (do 30 czerwca 2021 r.). Oznacza to, ze podmioty zobowigzane bedg
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mogty realizowa¢ obowigzek ,efektywnosciowy” instrumentem PMEF za dwa kolejne lata 2019 i 2020. Ta decyzja ma
pozytywny wptywa na obrdt i umorzenia biatych certyfikatow, a co za tym idzie réwniez na przychody TGE z tego instrumentu.

Rozporzadzenie CACM - TGE jako NEMO w modelu konkurencji na rynku - podstawowym elementem prawodawstwa
UE, dotyczacego europejskich rynkdw energii elektrycznej, jest Trzeci Pakiet Energetyczny z wrzesnia 2009 r. W oparciu o te
regulacje i decyzje Rady Europejskiej z 2011 r., rzady panstw cztonkowskich UE przyjety zobowigzania w zakresie wspdlnej
budowy rynku spot energii elektrycznej. W opublikowanym w lipcu 2015 r. Rozporzadzeniu CACM doprecyzowane zostaty
obowigzki gietd i operatordéw oraz dziatania regulatoréw. Dla TGE, uzyskana 2 grudnia 2015 r. nominacja na funkcje operatora
NEMO, stanowita impuls dla intensywnych dziatan w projektach miedzynarodowych rynku dnia biezacego i rynku dnia
nastepnego. Przyjeta formuta publikacji Rozporzadzenia CACM powoduje, ze natozone zostaty na TGE szczegdlne obowigzki
implementacji nowych rozwigzan rynkowych, wraz z ich szczegdtowym harmonogramem realizacyjnym. Nalezy podkresli¢,
ze TGE w zakresie obowigzkow operatora NEMO na rynku spot energii elektrycznej jako podmiot posiadajacy koncesje gietdy
towarowej, podlega nadzorowi KNF. Z kolei jako NEMO, wraz z IRGIT podlega nadzorowi URE, z rygorem odebrania
uprawnien. Rozporzadzenie CACM zobowigzato operatorow NEMO do przygotowania i ztozenia do akceptacji regulatoréw
szeregu dokumentow projektowych rynku spot. W 2017 r., w oparciu o umowe o wspotpracy operatorow NEMO - INCA
(Interim NEMO Co-operation Agreement), powotany zostat Przejsciowy Komitet NEMO - INC (Interim NEMO Committee).
Pierwszym, podstawowym i przygotowanym wspdlnie dokumentem byt tzw. MCO Plan (Market Coupling Operations Plan), tj.
plan dziatania w zakresie taczenia rynkow spot energii elektrycznej. W tym dokumencie, ostatecznie zaakceptowanym przez
Forum Regulatoréw, w tym URE, w czerwcu 2017 r., opisane zostaty zasady dziatania jednolitych rynkéw energii elektrycznej:
dnia nastepnego - SDAC (Single Day Ahead Coupling) w modelu PCR, oraz dnia biezgcego - SIDC (Single Intraday Coupling)
w modelu XBID. W ramach INC przygotowano réwniez nastepne dokumenty rynku dnia nastepnego i dnia biezacego, w tym
specyfikacje i wymagania dla algorytmdéw, cen minimalnych i maksymalnych, produktéw handlowych oraz procedur
operacyjnych. TGE, po przygotowaniu wersji w jezyku polskim, sktadata te dokumenty do akceptacji URE. Cho¢ europejski
termin petnego uruchomienia rynku spot uptynat w czerwcu 2018 r., czyli w okresie 12 miesiecy od zaakceptowania przez
regulatorow dokumentu MCO Plan, to realnie zaktada sie, ze prace bedq kontynuowane wspolnie przez gietdy w ramach
Komitetu NEMO co najmniej jeszcze przez lata 2019 - 2021.

Ustawa o systemie handlu uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych - weszta w zycie we wrzeséniu 2015 r.
i stanowi szanse dla TGE na rozwdj nowego obszaru dziatalnosci poprzez zdobycie statusu krajowej platformy do
organizowania aukcji pierwotnych CO2, ktdre obecnie Polska sprzedaje na niemieckiej gietdzie EEX. 20 grudnia 2016 r. TGE
uzyskata warunkowg zgode Komisji Nadzoru Finansowego na prowadzenie platformy aukcyjnej na uprawnienia do emisji
CO2. Obecnie prowadzone jest przed KNF postepowanie o odnowienie licencji CO2. Kolejnym etapem bedzie udziat TGE w
przetargu Ministerstwa Klimatu na prowadzenie platformy aukcyjnej dla polskich uprawnien do emisji. Niezbednym i ostatnim
etapem jest uzyskanie wpisu do wykazu platform aukcyjnych w Zataczniku III rozporzadzenia KE nr 1031/2010. Prowadzenie
platformy aukcyjnej bedzie miato wptyw na rozwdj rynku prowadzonego przez TGE, na ktdérym przedmiotem obrotu sg
uprawnienia do emisji (RUE) i zwiekszenie ptynnosci na tym rynku. Wraz z uruchomieniem platformy aukcyjnej zostang
wprowadzone do obrotu instrumenty finansowe na dostawe uprawnien do emisji.

Rozporzadzenie Komisji (UE) nr 1031/ 2010 z dnia 12 listopada 2010 r. w sprawie harmonogramu, kwestii
administracyjnych oraz pozostatych aspektéw sprzedazy na aukcji uprawnien do emisji gazéw cieplarnianych na mocy
dyrektywy 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajgcej system handlu przydziatami emisji gazéw
cieplarnianych we Wspdlnocie (wraz z pdézn. zm.) - reguluje m.in. zasady i warunki prowadzenia aukcji na Platformie
aukcyjnej CO2, odzwierciedlone w regulacjach gieldowych TGE dotyczacych prowadzenia platformy aukcyjnej (np.
Szczegdétowych zasadach organizowania aukcji CO2).

Ustawa Prawo energetyczne - z dnia 10 kwietnia 1997 r. Obowigzujacy tekst jednolity zawiera zmiany wynikajace
z ustawy z dnia 8 grudnia 2017 r. o rynku mocy (Dz. U. z 2018 r. poz. 9) oraz ustawy o promowaniu energii elektrycznej
z wysokosprawnej kogeneracji z dnia 14.12.2018 r. (Dz. U. z 2019 roku, poz. 42) naktada na przedsiebiorstwa energetyczne
zajmujace sie wytwarzaniem energii elektrycznej obowigzek sprzedazy m.in. poprzez gietdy towarowe nie mniej niz 100%
energii elektrycznej wytworzonej w danym roku, z szerokim katalogiem wyfaczen. Podobny obowigzek, zaktadajacy sprzedaz
nie mniej niz 55% gazu ziemnego, jest natozony na przedsiebiorstwa energetyczne zajmujace sie obrotem paliwami
gazowymi. Wprowadzone zmiany beda mialy wptywy na poziom aktywnosci niektérych uczestnikéw TGE. Moze to w efekcie
spowodowac zmiany ptynnosci obrotu energia elektryczna, atrakcyjnosci rynku towarowego dla pozostatych uczestnikéw i w
efekcie wptyna¢ na wolumen obrotu tymi towarami i przychody z tego tytutu. Dodatkowo, na podstawie ustawy o promowaniu
energii elektrycznej z wysokosprawnej kogeneracji (art. 105) - gwarancje pochodzenia wydane na podstawie art. 9y-9zb
ustawy Prawo energetyczne, stracity waznosc¢ z dniem 31 grudnia 2019 r. Ustawa reguluje zasady dotyczace juz wydanych
gwarancji pochodzenia.

W dniu 19 lipca 2019 roku ustawg o zmianie ustawy o odnawialnych zrédfach energii i zmianie niektérych innych ustaw -
zmianie ulegly przepisy ustawy Prawo energetyczne (wejscie w zycie - 14.08.2019 r.). Pojecie uniewaznienia gwarancji
pochodzenia zostalo zastgpione pojeciem ,umorzenia”. Poinformowanie odbiorcy koncowego o pochodzeniu energii
elektrycznej dla ktérej wydano gwarancje pochodzenia, mozliwe jest jedynie po jej uprzednim umorzeniu i uzyskaniu
potwierdzenia przez podmiot prowadzacy rejestr gwarancji pochodzenia potwierdza jej umorzenie posiadaczowi takiej
gwarancji w terminie 10 dni roboczych od dnia wptyniecia wniosku. Zgodnie z Art. 18 ww. ustawy gwarancje pochodzenia
wydane do dnia wejscia w zycie niniejszej ustawy zachowuja waznos¢ przez okres, na jaki zostaty wydane.
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Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi z dnia 29 lipca 2005 roku (Dz. U. Nr 183, poz. 1538 z pézn. zm.). W dniu
23 lutego 2015 roku, Minister Finanséw decyzjg administracyjng m.in. udzielit TGE zgody na prowadzenie gietdy w rozumieniu
ww. ustawy oraz zatwierdzit regulamin obrotu Rynku Instrumentéw Finansowych w brzmieniu nadanym uchwatg RN z dnia
10.10.2014 roku. Obecny tekst jednolity Regulaminu Instrumentéw Finansowych zostat ogtoszony przez Zarzad Towarowej
Gietdy Energii S.A. w dniu 29 maja 2019 r.; uprzednio zatwierdzony decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 18 kwietnia
2019 r. Przedmiotem obrotu na Rynku Instrumentéw Finansowych mogg by¢ uprawnienia do emisji.

Dodatkowo:

¢ w oparciu o przepisy Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi - w dniu 8 listopada 2019 roku TGE
ztozyta wniosek o zezwolenie na prowadzenie Platformy Aukcyjnej (CO2) w zakresie sprzedazy
dwudniowych kontraktéw na rynku kasowym - art. 3 pkt 30a Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, jest to odnowienie licencji z grudnia 2016 roku,

¢ w oparciu o przepisy Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi - w dniu 20 grudnia 2018 roku TGE
ztozyta do KNF wniosek o wydanie zezwolenia na prowadzenia OTF, w rozumieniu ww. ustawy. Przedtozony
przez TGE regulamin OTF przewiduje obrot instrumentami dokonywany na nastepujacych rynkach: Rynek
Terminowy Produktow z dostawa energii elektrycznej (RTPE), Rynek Terminowy Produktdéw z dostawg gazu
(RTPG), Rynek Terminowy Praw Majatkowych (RTPM). Przez pojecie instrumentu rozumie sie kontrakt
terminowy zawarty na OTF, w wyniku ktérego powstajg prawa lub obowigzki, bedacy lub nie bedacy
instrumentem finansowym, przy zatozeniu, ze instrument nie bedacy instrumentem finansowym jest
rozliczany fizycznie (w rozumieniu Dyrektywy 2014/65/UE sekcja C pkt 6.). W dniu 12 lutego 2020 roku
TGE przediozyta w toku prowadzonego postepowania zmieniony regulamin OTF oraz ztozyta wniosek
0 zmiane Regulaminu RTG (wykreslenie RTT, w zwigzku z przeniesieniem obrotu na OTF).

2.8. CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROZENIA

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej GPW narazona jest na czynniki ryzyka zardwno zewnetrzne, zwigzane z otoczeniem
rynkowym, regulacyjno-prawnym, jak i wewnetrzne, zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci operacyjnej. Grupa Kapitatowa
GPW dbajac o realizacje celéw strategicznych, aktywnie zarzadza ryzykami wystepujacymi w swojej dziatalnosci, dazac do
maksymalnego ograniczenia lub wyeliminowania ich potencjalnego negatywnego wptywu na wynik Grupy.

2.8.1. CZYNNIKI ZEWNETRZNE

Celem zarzadzania ryzykiem w GPW jest zapewnienie, ze wszystkie istotne ryzyka zwigzane z prowadzong przez GPW
dziatalnoscig sa prawidtowo mierzone, raportowane i kontrolowane oraz nie stanowig zagrozenia dla stabilnosci i ciggtosci
operacyjnej. System zarzadzania ryzykiem obejmuje zestawienie proceséw, rozwigzan organizacyjnych, narzedzi
technologicznych i udokumentowanych regut odnoszacych sie do zarzadzania ryzykiem. Gtéowne zatozenia oraz zasady
organizacji systemu zarzadzania ryzykiem maja zrdédto w ,Strategii zarzadzania ryzykiem w Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.” (,Strategia”) zaakceptowanej przez Zarzad Gietdy, ktéra podlega regularnej weryfikacji w celu
dostosowania do zmian profilu ryzyka GPW jej otoczenia rynkowego.

Nadzorcza role w systemie zarzadzania ryzykiem petni Rada Gietdy, ktéra na wniosek Zarzadu zatwierdza Strategie. Organem
wpierajagcym Rade Gietdy w sprawowaniu nadzoru nad systemem zarzadzania ryzykiem jest Komitet Audytu, ktory
monitoruje skutecznosc¢ i stopien realizacji zadan zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem. Odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie
ryzykiem spoczywa na Zarzadzie Gietdy, wspieranym przez Komitet ds. Zarzadzania Ryzykiem. Zarzad Spotki ustanawia i
wdraza Strategie oraz podejmuje najwazniejsze decyzje majace wptyw na poziomy poszczegdlnych kategorii ryzyka. Proces
zarzadzania ryzykiem w GPW monitorowany i koordynowany jest przez Dziat Compliance i Ryzyka. Skutecznosc
funkcjonowania i ocena sprawnosci dziatania wdrozonego systemu zarzadzania ryzykiem oraz jego adekwatnos¢ do profilu
ryzyka GPW jest okresowo weryfikowana przez Dziat Audytu Wewnetrznego.

GPW buduje kulture organizacyjng, w ktérej nacisk ktadzie sie na efektywne zarzadzanie ryzykiem, przestrzeganie procedur
oraz stosowanie ustalonych regut postepowania. W tym celu podejmowane sg dziatania majace na celu zwiekszanie wsrod
pracownikow GPW s$wiadomosci odpowiedzialnosci za wiasciwe zarzadzanie ryzykiem na kazdym poziomie struktury
organizacyjnej GPW, m.in.: organizacja szkolen, prowadzenie i udostepnianie pracownikom informacji z zakresu zarzadzania
ryzykiem oraz biezace doradztwo.
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Schemat 6 Proces zarzadzania ryzykiem w GPW
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Proces zarzadzania ryzykiem w GPW jest procesem ciggtym i sktada sie z nastepujacych elementow:

Identyfikacja ryzyka - dziatanie polegajgce na rozpoznaniu aktualnych i potencjalnych zrodet ryzyka, ktére wptywajq lub
mogga wptywac na sytuacje finansowa GPW.

Ocena ryzyka - dziatanie polegajace na analizie wewnetrznych i zewnetrznych zagrozen dla dziatalnosci GPW, majace na
celu okreslenie profilu ryzyka.

Przeciwdziatanie lub akceptacja ryzyka - dzialanie polegajace na zastosowaniu jednej z nastepujacych strategii
dziatania:

> ograniczanie ryzyka,

> transfer ryzyka m.in. poprzez przeniesienie czesci lub catosci ryzyka zwigzanego z danym zagrozeniem na podmiot
zewnetrzny,

> unikanie ryzyka poprzez niepodejmowanie dziatan, z ktérymi wigze sie dane zagrozenie,
> akceptacja ryzyka.

Kontrola ryzyka - dziatanie polegajace na okresowej weryfikacji skutecznosci funkcjonowania wdrozonego systemu
zarzadzania ryzykiem oraz jego adekwatnosci do profilu ryzyka GPW.

Monitorowanie ryzyka - dziatanie polegajgce na badaniu odchylen poziomu ryzyka od prognoz badz zatozonych punktéw
odniesienia. Monitoring ryzyka petni role systemu wczesnego ostrzegania i w przypadku pojawienia sie sygnatow o
negatywnych zmianach w profilu ryzyka GPW umozliwia podjecie dziatan zaradczych.

Raportowanie ryzyka - polegajace na cyklicznym informowaniu organdw GPW o wynikach pomiaru ryzyka, podjetych
dziataniach lub rekomendacjach dziatan.

Strategia zarzadzania ryzykiem w GPW obejmuje nastepujace rodzaje ryzyk:
Ryzyka niefinansowe:

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

> ryzyko operacyjne, w tym ryzyko prawne,
> ryzyko braku zgodnosci,
> ryzyko utraty reputacji.
Ryzyka finansowe:
> ryzyko kredytowe,
> ryzyko ptynnosci,
> ryzyko rynkowe.
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RYZYKA, NA KTORE NARAZONA JEST GK GPW

Spétka uznaje opisane ponizej czynniki ryzyka w poszczegélnych grupach za obiektywnie najbardziej istotne, jednakze ich
kolejnos¢ nie odzwierciedla istotnosci lub skali wptywu na dziatalno$¢ Spétki. Dodatkowe czynniki ryzyka, ktére obecnie nie
sg zidentyfikowane, lub ktdére sg aktualnie uwazane za nieistotne, w przyszitosci takze moga mie¢ negatywny wpltyw na
dziatalnos$¢ Spoiki, jej sytuacje finansowg i wyniki z dziatalnosci.

2.8.2. RYZYKA NIEFINANSOWE

RYZYKO BIZNESOWE
> Ryzyko zwiazane z sytuacjq geopolityczna i koniunktura gospodarcza na swiecie

Dziatalno$¢ Grupy uzalezniona jest silnie od koniunktury na swiatowych rynkach finansowych. Tendencje ekonomiczne
w $wiatowej gospodarce, zwtaszcza w panstwach europejskich i USA, a takze sytuacja geopolityczna w krajach osciennych
wplywajg na percepcje ryzyka wsrdd inwestoréow oraz na ich aktywnos$¢ na rynkach instrumentow finansowych i rynkach
towarowych. Jednoczesnie analizowanie catych regionéw geograficznych przez globalnych inwestoréw, w kontekscie
lokowania w nich kapitatu, moze przyczyni¢ sie do niekorzystnego postrzegania Polski i GPW, pomimo relatywnie lepszej
sytuacji makroekonomicznej, niz w krajach z porownywanego obszaru. Spadek aktywnosci inwestoréw zagranicznych na
rynkach prowadzonych przez Grupe moze ponadto przyczynic sie do obnizenia ich atrakcyjnosci dla pozostatych uczestnikow,
a takze na mniejszq wartos¢ optat pobieranych z tytutu obstugi obrotu, ktére stanowia najwazniejsze zrodto przychodow
Grupy. Przy kosztach utrzymujacych sie na statym poziomie, moze to powodowac obnizenie zysku Grupy GPW.

> Ryzyko zwigzane z sytuacja gospodarcza innych krajéw

Sytuacja gospodarcza i warunki rynkowe panujace w innych krajach, w szczegdlnosci w dobie pandemii COVID - 19, moga,
wptywac na postrzeganie polskiej gospodarki i funkcjonujacych w jej ramach rynkdéw finansowych. Pomimo, ze sytuacja
gospodarcza innych krajow moze zasadniczo rézni¢ sie od sytuacji gospodarczej w Polsce, awersja inwestordw do ryzyka
zwigzana z sytuacjgq gospodarcza innych krajéw moze ograniczy¢ wolumeny obrotéw instrumentami finansowymi na GPW.
W szczegdlnosci, spowolnienie lub kryzys gospodarczy w Europie lub nieoczekiwane kryzysy gospodarcze w innych czesciach
$wiata, zwtaszcza spowodowane trudnosciami niektdrych krajow z obstugg swojego zadtuzenia, moga wptywacé na ocene
ryzyka inwestycyjnego w gospodarkach krajow europejskich, a przez to moga powodowac odejscie w strone bezpiecznych
inwestycji, co moze mie¢ negatywny wpltyw na aktywnos¢ i nastroje inwestorow, a tym samym mieé negatywny wptyw na
dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowgq i wyniki dziatalnosci.

> Ryzyko zwigzane z sytuacja ekonomiczna w Polsce

Koniunktura gospodarcza w Polsce ma bardzo istotny wptyw na aktywnos¢ inwestordow i ich sentyment do polskiego rynku
i tym samym na poziomy obrotéow na rynkach Grupy. Zmiany sytuacji gospodarczej w kraju majg takze wptyw na aktywnosé
gospodarcza i inwestycyjng emitentéw, ktoérych papiery wartosciowe sg notowane na rynkach prowadzonych przez Grupe,
tym na ich wyniki finansowe, co w konsekwencji moze przektadac sie na kursy tych akcji i wolumeny transakcji, a takze na
aktywnos¢ spétek w zakresie emisji nowych papieréow wartosciowych. Zmiana aktywnosci inwestordw i rodzaj ich sentymentu
do polskiego rynku w bezposredni sposdéb przektadajg sie na przychody GK GPW z tytutu obrotu. W okresach gospodarczej
niestabilnosci i w warunkach niesprzyjajacych podejmowaniu ryzyka, przychody Grupy mogaq ulega¢ zmniejszeniu, co nawet
przy utrzymywaniu wysokiej dyscypliny w zakresie kosztéw, moze powodowac obnizenie zysku Grupy GPW. Z kolei zmiana
poziomu kurséw notowanych instrumentéw ma bezposredni wptyw na przychody w szczegdlnosci GPW z tytutu obstugi
emitentédw. Ponadto przekonanie o istnieniu podwyzszonego ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w polskie aktywa moze
ograniczy¢ dostepnos¢ kapitatu, ktéory mogtby zostac zainwestowany na rynkach Grupy GPW i moze negatywnie wptyngé na
wartos$¢ kursow aktywdw, znajdujacych sie w obrocie na rynkach organizowanych i prowadzonych przez Grupe. Dodatkowo
zmiany kursow walut moga negatywnie wptywac na decyzje inwestycyjne i czestotliwos¢ ich podejmowania, co z kolei moze
negatywnie wptynaé¢ na wolumen, wartos¢ i liczbe transakcji na rynkach Grupy GPW i tym samym na poziom przychodow
Grupy.

>  Ryzyko wydarzen rynkowych i politycznych bedacych poza kontrola Grupy GPW

Na wolumen obrotéw, liczbe debiutéw gietdowych oraz popyt na produkty i ustugi Grupy GPW majg wptyw wydarzenia
gospodarcze, polityczne i rynkowe, zaréwno krajowe, jak i w skali globalnej, pozostajace poza kontrolg Grupy, w tym
w szczegdlnosci:

¢ ogdlne tendencje w $wiatowej i krajowej gospodarce oraz na rynkach finansowych,
¢ zmiany polityki pienieznej, fiskalnej i podatkowej,
¢ poziom stdép procentowych i ich zmiennos$é,

¢ presja inflacyjna,
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¢ zmiany kurséw walut,

¢ przyjecie przez Polske euro jako waluty (niosace potencjalne zmiany w polityce pienieznej i fiskalnej lub
powodujace zmiany alokacji w portfelach inwestorow),

¢ zmiana ratingu kredytowego Polski,

¢ zachowania inwestoréw instytucjonalnych lub indywidualnych,

¢ zmiany notowan papierow wartosciowych i innych instrumentdw finansowych,

¢ dostepnos¢ krotko- i dlugoterminowego finansowania,

¢ dostepnos¢ alternatywnych inwestycji,

¢ zmiany legislacyjne i regulacyjne,

¢ nieprzewidziane zamkniecia rynkéw i inne przerwy w obrocie,

¢ kleski zywiotowe i naturalne, epidemie, ataki terrorystyczne, awarie techniczne i inne zdarzenia

Powyzsze wydarzenia w sposob istotny mogg wptywac na aktywnos¢ klientdw Grupy GPW, przede wszystkim emitentdw i
inwestoréw. Obnizenie ich aktywnosci znajdzie odzwierciedlanie w przychodach Spoéftki z tytutu obstugi obrotu, notowania
i wprowadzania instrumentdw finansowych, a takze w konsekwencji sprzedazy informacji i moze wptyna¢ na obnizenie zysku
Grupy GPW.

> Ryzyko zwiazane z mozliwoscia podjecia przez akcjonariusza dominujacego Spoétki dziatan, ktore nie
leza w interesie lub sa sprzeczne z interesem Spoéltki lub jej pozostatlych akcjonariuszy

Statut Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (Statut) ogranicza prawa gtosu akcjonariuszy posiadajacych ponad
10% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Ograniczenie to nie dotyczy jednak obecnego akcjonariusza dominujgcego Spotki -
Skarbu Panstwa, ktory posiada 14.688.470 akcji GPW uprzywilejowanych co do prawa gtosu, z ktérych kazda na mocy
Statutu uprawnia do dwdch gtoséw. Na koniec 2020 r. udziat Skarbu Panstwa w ogolnej liczbie gtosow wynosit 51,77%.
Ponadto ograniczenie prawa gtosu nie ma zastosowania do akcjonariuszy uprawnionych z wiecej niz 10.493.000 akcji serii A
uprzywilejowanych co do gtosu (tj. wiecej niz 25% ogdlnej liczby akcji Spotki, uprzywilejowanych co do gtosu). Tym samym
Skarb Panstwa sprawuje kontrole nad Spotka, a skorzystanie przez innego akcjonariusza z wytaczenia opisanego powyzej
bedzie mozliwe przez nabycie wiecej niz 10.493.000 akcji uprzywilejowanych co do prawa gtosu (tj. wiecej niz 25% fgcznej
liczby akcji uprzywilejowanych) od Skarbu Panstwa.

Akcjonariusz posiadajacy wiekszos¢ gtoséw na Walnym Zgromadzeniu moze dokonaé wyboru wiekszosci cztonkéw Rady
Gietdy oraz powotal Prezesa Zarzadu. Dzieki posiadanym uprawnieniom korporacyjnym Skarb Panstwa lub inny akcjonariusz
dominujacy, w wypadku zakupu akcji Spotki od Skarbu Panstwa, moze wywieraé wptyw na podejmowane przez organy Spotki
uchwaty. Skarb Panstwa ma, a w wypadku zbycia przez Skarb Panstwa akcji akcjonariuszowi dominujacemu bedzie on miat
istotny wptyw na dziatalnos¢ Spétki, w tym na okreslanie jej strategii oraz drég rozwoju, wybodr cztonkdéw Rady Gietdy (z
zastrzezeniem postanowien w sprawie powotywania kandydatdéw niezaleznych) oraz Prezesa Zarzadu. Spotka nie jest w
stanie przewidzie¢ sposobu, w jaki Skarb Panstwa lub inny akcjonariusz dominujgcy bedzie wykonywat przystugujgce mu
prawa, ani wptywu dziatan podejmowanych przez nich na dziatalnos¢ Spoétki, jej przychody i wyniki finansowe, a takze jej
zdolnos$¢ do realizacji zatozonej strategii. Spotka nie moze tez przewidzieé, czy polityka i dziatania Skarbu Panstwa lub innego
akcjonariusza dominujgcego bedq zgodne z interesami Spotki. Nalezy wzig¢ pod uwage, ze zmiany w akcjonariacie GPW
mogaq prowadzi¢ zaréwno do zmiany podmiotu posiadajgcego istotny wptyw na Spétke, jak i do sytuacji, w ktérej GPW nie
bedzie posiadata zadnego akcjonariusza dominujgcego.

> Ryzyko zwigzane z opracowywaniem Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR

Komisja Nadzoru Finansowego w dniu 16 grudnia 2020 r. jednogto$nie wydata zezwolenie na prowadzenie przez GPW
Benchmark S.A. dziatalnosci jako administrator wskaznikdéw referencyjnych stép procentowych, w tym kluczowych
wskaznikow referencyjnych.

Wsréd wskaznikow, ktére GPW Benchmark S.A. juz opracowuje, znajduje sie Warsaw Interbank Offered Rate (WIBOR),
wpisany do wykazu kluczowych wskaznikéw referencyjnych, o ktérym mowa w art. 20 ust. 1 BMR. Na podstawie otrzymanego
zezwolenia GPW Benchmark S.A. zostata uprawniona réwniez do opracowywania innych wskaznikéw stép procentowanych,
ktérych proces wyznaczania bedzie odbywat sie zgodnie z wymogami BMR.

Wydanie przez KNF zezwolenia dla GPW Benchmark S.A. oznacza, ze organ nadzoru finansowego uznat proces wyznaczania
wskaznika referencyjnego WIBOR za zgodny z wymaganiami natozonymi na podstawie przepisow prawa Unii Europejskiej.

Jednym z najwiekszych ryzyk z punktu widzenia administratora wskaznikéw jest spadek transakcyjnosci, ktéry grozi utratg
atrybutu ,reprezentatywnosci” zgodnie z Rozporzadzeniem BMR. Ponadto Rozporzadzenie to wskazuje, ze podmiot, ktory
stosuje wskaznik referencyjny powinien mie¢ plan na wypadek zaprzestania opracowywania stosowanych wskaznikéw
referencyjnych. Najlepszym planem zaradczym jest posiadanie wskaznika alternatywnego. Z tym zwigzane jest drugie ryzyko
tzn. zdolnos¢ GPW Benchmark S.A. do zapewnienia scenariuszy postepowania na wypadek zaprzestania opracowywania
stosowanych wskaznikéw referencyjnych (np. wskaznika alternatywnego). Dodatkowe ryzyka to: spadek liczby podmiotow
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przekazujacych dane oraz pojawienie sie konkurencji w dostarczaniu wskaznikéw stopy procentowej (wskaznikow
alternatywnych z innego zrédta).

> Ryzyko zmniejszenia korzysci z udziatu Spétki w KDPW

Spétka posiada 33,33% akcji w kapitale zaktadowym Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych (KDPW). Grupa
Kapitalowa KDPW (obejmujaca KDPW jako jednostke dominujacq oraz KDPW_CCP jako jednostke zalezng) jest
odpowiedzialna za prowadzenie i nadzorowanie systemu depozytowego, rozliczeniowego i rozrachunkowego w zakresie
obrotu instrumentami finansowymi w Polsce, z wyjatkiem obrotu bonami skarbowymi, w stosunku do ktorych rozliczenia
i rozrachunek sg prowadzone przez NBP. GPW jako akcjonariusz mniejszosciowy posiada ograniczony wplyw strategiczny
i operacyjny na dziatalnoé¢ KDPW. Na model dziatalnoéci KDPW moze negatywne oddziatywac szereg czynnikéw
powodujacych obnizenie osigganych zyskow, w tym presja na obnizke optat czy zmniejszony obrét. Obnizenie zyskow grupy
KDPW, a takze poziomu dywidendy wyptacanej przez KDPW moze wptynaé negatywnie na zyski osiggane w przysztosci przez
Grupe Kapitatowg GPW, co z kolei moze miec istotne negatywne skutki dla sytuacji finansowej i wynikdw dziatalnosci Grupy.

> Ryzyko zwigzane z wysokoscia optat regulacyjnych

GPW, GPW Benchmark i KDPW majg obowigzek dokonywania wptat na pokrycie rocznego budzetu KNF z tytutu nadzoru nad
rynkiem kapitatowym. Wysoko$¢ tych optat ustalana jest w oparciu o przewidywane koszty nadzoru nad polskim rynkiem
kapitatowym na dany rok oraz szacowane przychody uzyskiwane przez KNF od uczestnikdw rynku. GPW nie ma wptywu na
wysokos¢é wspomnianych optat i nie jest w stanie precyzyjnie przewidzie¢ ostatecznej kwoty, jakg bedzie zobowigzana uisci¢
na rzecz KNF w danym roku, w zwigzku z czym nie jest w stanie przewidzie¢ wptywu tych optat na przeptywy srodkow
pienieznych Grupy. Wzrost takich optat moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki
dziatalnosci.

> Ryzyko koncentracji obrotow i uzaleznienia znaczacej czesci przychodow ze sprzedazy Grupy od
obrotow akcjami ograniczonej liczby emitentow oraz kontraktami futures, realizowanych przez
ograniczong liczbe Cztonkow Gietdy

Grupa narazona jest na ryzyko koncentracji obrotow w niewielkiej liczbie firm inwestycyjnych prowadzacych obrdét na GPW.
W 2020 r. (wedtug danych GPW) w obrocie sesyjnym akcjami na Gtdwnym Rynku 23 Czionkéw Gietdy odnotowato udziaty w
obrotach w przedziale od 1% do 9%. Dodatkowo udziaty w wolumenie obrotu kontraktami terminowymi na poziomie ponad
10% (kazdy) osiagneto 3 Cztonkow Gietdy, co stanowito tgcznie ok. 49% w wolumenie obrotow kontraktami futures. Utrata
jednego lub wiekszej liczby z tych Cztonkdw Gietdy moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje
finansowq i wyniki dziatalnosci. Warto zaznaczyé, ze na rynku kasowym w 2020 r. obecne byly podwdjne cztonkostwa
podmiotdéw z siedzibami w UK. Po 31 grudnia 2020 r. liczba zdalnych Cztonkéw Gietdy zmniejszyta sie o 8 podmiotdow, co
spowoduje wzrost koncentracji obrotow kazdego Cztonka Gietdy w 2021 r.

Ponadto w catym 2020 r. przychody z obrotu akcjami i innymi udzialowymi papierami wartoéciowymi wyniosty 35,8%
tacznych przychodéw ze sprzedazy Grupy. W tym samym okresie 5 spétek o najwyzszych obrotach na GPW odpowiadato
$rednio miesiecznie za 43,3% wartoéci obrotdw akcjami na Gtdwnym Rynku (arkusz zlecen), natomiast 10 spodtek
0 najwyzszych obrotach - za 63,4%. Koncentracja znaczacej czesci przychoddéw Grupy w odniesieniu do niewielkiej liczby
emitentéw i papieréw wartosciowych jest zrédtem istotnego ryzyka. W szczegdlnosci, jezeli ci oraz inni znaczacy emitenci
podejmg decyzje o wycofaniu swoich akcji z obrotu, moze to negatywnie wptyngé na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje
finansowg, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

> Ryzyko koncentracji obrotéw 2zwigzane 2z uzaleznieniem znaczacej czesci przychodéw Grupy
z instrumentéw pochodnych od obrotu kontraktami futures na indeks WIG20

Obrot instrumentami pochodnymi jest dla Grupy jednym z gtéwnych zrédet przychodéw z tytutu obrotu na rynku finansowym,
stanowigc w 2020 r. 6,0% przychoddw ze sprzedazy Grupy z tytutu obrotu na rynku finansowym oraz 3,8% przychodoéw ze
sprzedazy Grupy. Zdecydowana wiekszos$¢ przychoddw Grupy z tytutu obrotu instrumentami pochodnymi pochodzita z obrotu
jednym produktem, tj. kontraktami futures na indeks WIG20, ktéry odpowiada za ok. 88% przychodéw z segmentu
instrumentéw pochodnych. Znaczny spadek obrotéw kontraktami terminowymi na indeks WIG20 mégtby negatywnie wptynaé
na przychody z obrotu instrumentami pochodnymi, a to z kolei mogtoby miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy,
jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

> Ryzyko zwigzane ze zmianami technologicznymi

Sektor gietdowy doswiadczyt i nadal bedzie doswiadczac¢, szybkiego rozwoju technologicznego, zmian w zakresie wymagan i
preferencji klientéw, czestego wprowadzania produktéw i ustug odzwierciedlajgcych nowe technologie oraz pojawiania sie
nowych standardéw i praktyk branzowych. Aby zachowa¢ konkurencyjnos$¢, Grupa musi stale wzmacnia¢ i poprawiaé¢ swojg
zdolno$¢ reagowania na te zmiany, wydajnosc¢, dostepnosé i wiasciwosci zautomatyzowanych systemow obrotu i komunikacji.
Wymagac to bedzie dalszego pozyskiwania i utrzymywania przez Grupe wysoko wykwalifikowanych pracownikéw oraz
inwestowania znacznych $rodkow finansowych w ciggte aktualizowanie i modernizowanie swoich systemoéw. W przeciwnym
razie systemy Grupy mogaq sta¢ sie mniej konkurencyjne, co moze z kolei skutkowac utratg klientéw oraz zmniejszeniem
wolumenu obrotu i mie¢ istotny niekorzystny wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.
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> Ryzyko zwiagzane z niezrealizowaniem strategii przez Grupe

Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem strategii przez Grupe Strategia Grupy zaktada miedzy innymi zwiekszanie atrakcyjnosci
GPW dla coraz szerszej grupy uczestnikdw rynku, w szczegdlnosci przez inwestycje w najnowoczesniejszg technologie,
dywersyfikacje i poszerzanie oferty GPW o nowe produkty i ustugi. Osiggniecie tych celéw uzaleznione jest od szeregu
czynnikéw, na ktére Grupa nie ma wptywu, w tym w szczegdlnosci od warunkow rynkowych, ogoélnego otoczenia
gospodarczego i regulacyjnego. Ponadto identyfikacja oraz realizacja inicjatyw rozwojowych wymaga czasu, ponoszenia
wyzszych kosztow operacyjnych oraz naktadéw inwestycyjnych, ktére moga mie¢ odzwierciedlenie w wynikach finansowych.
GPW szuka mozliwoéci wzmocnienia prowadzonej dziatalnosci oraz mozliwosci zwigzanych z dalszym rozwojem Spotki. W ten
sposdb Grupa moze wdrazac nowe produkty oraz zwiekszac swojg obecnos¢ na innych rynkach. Jezeli rozwigzania rozwojowe
okazg sie nieskuteczne, woéwczas moze to mie¢ negatywny wptyw na osiggniecie celéow (w tym finansowych) wynikajacych
ze strategii GPW oraz na wyniki finansowe Grupy.

> Ryzyko zwiazane z dziatalnoscia w sektorze gield i alternatywnych platform obrotu

Swiatowy sektor gietd charakteryzuje sie wysoka konkurencyjnoscia. Dodatkowo w Unii Europejskiej procesy konkurencyjne
w obszarze obrotu gietdowego i posttransakcyjnym sg wzmagane przez zmiany w prawie, ktorych celem jest harmonizacja
regulacji panstw cztonkowskich Unii Europejskiej i integracja funkcjonujacych w nich rynkow finansowych. Stad Grupa
narazona jest na ryzyko konkurencji ze strony gietd oraz alternatywnych platform obrotu, ktérych pojawienie sie na polskim
rynku moze negatywnie wptynaé na dziatalnos¢ GPW. Konkurencje dla Emitenta stanowia tzw. wielostronne platformy obrotu
(MTF) oraz inne formy obrotu gietdowego i pozagietdowego. Uruchomienie aktywnego obrotu polskimi akcjami przez
alternatywne platformy mogtoby wptynaé na poziom wartosci obrotdw akcjami na GPW. Ich aktywnos¢ na polskim rynku
moze doprowadzi¢ do utraty czesci obrotu skupianego na platformach prowadzonych przez Grupe, a takze moze przyczynic
sie do wzmozenia presji na poziom pobieranych optat transakcyjnych i w efekcie miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢
Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

> Ryzyko konkurencji cenowej

Koszty zawierania transakcji na duzych gietdach zagranicznych i MTF-ach sg nizsze niz na GPW, co w duzej mierze wynika z
relatywnie mniejszej skali rynku w Polsce. Procesy konsolidacyjne w globalnym sektorze gietd oraz rozwdj MTF-6w moga,
zwiekszy¢ presje na dalsze obnizenie opfat pobieranych od transakcji na rynkach finansowych. W konsekwencji klienci GPW
moga wywieraC presje na obnizenie przez GPW optat pobieranych z tytutu notowan i obrotu, co moze spowodowad
zmniejszenie przychodéw GPW.

> Ryzyko mozliwoséci rozwigzania umowy, na podstawie ktérej rynek TBSP zostat wybrany jako rynek
referencyjny

W styczniu 2019 r. Rynek Treasury BondSpot Poland wybrany zostat przez Dealeréw Skarbowych Papieréw Wartosciowych
(DSPW) i zaakceptowany przez Ministerstwo Finansow jako rynek elektroniczny stanowigcy referencyjng platforme wtérnego
obrotu dtugiem skarbowym. Mozliwo$¢ utraty statusu podmiotu prowadzgacego rynek elektroniczny stanowi¢ moze
konsekwencje rozwigzania umowy z BondSpot S.A. (z zachowaniem okresu wypowiedzenia) na skutek wszczecia przez
Ministra Finansow procedury, o ktorej mowa w § 23 ust.1 Regulaminu petnienia funkcji Dealera Skarbowych Papierow
Wartosciowych z dnia 15 grudnia 2018 r., na wniosek zgtoszony przez ponad 50% DSPW.

W zwigzku z powyzszym Spoétka musi podejmowac ciggte dziatania zmierzajace do utrzymania atrakcyjnosci TBSP, przede
wszystkim poprzez dostarczanie petnego wachlarza rozwigzan charakterystycznych dla rynku obligacji skarbowych i
Swiadczenie ustug na najwyzszym poziomie i na konkurencyjnych warunkach. W przeciwnym wypadku, w chwili pojawienia
sie na polskim rynku podmiotu zapewniajgcego atrakcyjniejsze warunki prowadzenia takiego rynku, BondSpot S.A. mogtaby
utraci¢ prawo do prowadzenia powyzszego rynku, co miatoby powazny wptyw na dziatalno$¢ BondSpot S.A. i jej sytuacje
finansowg. ROwnoczesnie, nie mozna w przysziosci wykluczy¢ zmiany zasad konkursu DSPW, ktére w posredni lub
bezposredni sposéb wptyng na wielko$¢ obrotu, a tym samym przychoddéw realizowanych na platformie TBSP.

> Ryzyko zwiazane z koniecznoscia aktualizacji systemu transakcyjnego GPW

W wyniku przeprowadzonych analiz scenariuszy rozwoju GPW i GK GPW oraz majac na uwadze bardzo dynamicznie
zmieniajace sie technologie informatyczne, w tym ewolucje technologii systemoéw transakcyjnych, GPW podjeta dziatania
majace na celu zmiane technologii w perspektywie maksymalnie 4 - 5 lat. GPW we wrzes$niu 2019 r. rozpoczeta Projekt
badawczo-rozwojowy, ktérego celem jest wytworzenie wilasnego, modutowego i skalowalnego systemu transakcyjnego,
dedykowanego GPW i jej spétkom zaleznym oraz zagranicznym gietdom regionu Europy Srodkowo-Wschodniej (CEE),
poszukujacym rozwigzan informatycznych dostosowanych do ich potrzeb i specyfiki dziatania. Zgodnie ze strategia rozwoju
polskiego rynku kapitatowego, dla ktérego Gietda jest jedng z fundamentalnych instytucji, posiadanie wiasnego rozwigzania
informatycznego gwarantuje optymalizacje kosztow i ryzyk zwigzanych z eksploatacjg platformy. Realizowany Projekt moze
generowac po stronie Spétki znaczace naktady inwestycyjne, ktére czesciowo beda refinansowane ze srodkéw przyznanych
przez NCBR. Niniejsze przedsiewziecie ma na celu zastgpienie obecnie wykorzystywanego i eksploatowanego od 8 lat systemu
UTP. W przypadku niepowodzenia Projektu, prawdopodobnie konieczny bedzie powrét do wariantu wymiany systemu poprzez
nabycie nowego systemu transakcyjnego od dostawcy zagranicznego. Nie mozna zapewni¢, ze wysokos¢ poniesionych przez
Spétke naktadow zwigzanych z wymiang systemu transakcyjnego nie bedzie miata istotnego wptywu na dziatalno$¢ Grupy,
jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.
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> Ryzyko zwigzane z opracowywaniem indeksow i wskaznikéw referencyjnych rynku kapitatlowego
Na ryzyko zwigzane z opracowywaniem indekséw i wskaznikéw referencyjnych rynku kapitatowego skfadajq sie:

¢ ryzyko reprezentatywnosci niektérych indeksow i wskaznikdéw zwigzane z sytuacjg gospodarcza i rynkowg
skutkujace zaprzestaniem ich opracowywania;

¢ ryzyko braku spetnienia przez Indeksy Gietdowe (IG) wymogdw BMR w zakresie uwzgledniania w metodzie
informacji dot. czynnikéw ESG oraz trajektorii dekarbonizacji;

¢ spadek zainteresowania podmiotdw stosujacych, indeksami nie uwzgledniajacymi czynnikow ESG oraz
trajektorii dekarbonizacji w zwigzku z implementacjg niektorych regulacji rynku finansowego w obszarze
zréwnowazonego finansowania w tym np. SFRD;

¢ ryzyko operacyjne dot. wydolnosci systemu

RYZYKO OPERACYINE

> Ryzyko zwiazane ze zdolnoscia pozyskiwania i utrzymania wykwalifikowanych pracownikéw przez
Grupe

Efektywne zarzadzanie dziatalnoscig Grupy wymaga zatrudniania wysoko wykwalifikowanych pracownikow. Kompetencje,
ktore posiadajg pracownicy Grupy, sg okreslane jako rzadkie, z racji unikalnego charakteru dziatalnosci Grupy. Kazdy
przypadek zwiekszonej rotacji pracownikdéw zatrudnianych na kluczowych stanowiskach moze wptynaé na czasowe obnizenie
efektywnosci dziatania Grupy, ze wzgledu na diugotrwaty proces szkolenia konieczny do przygotowania nowych pracownikow
do objecia takich stanowisk. Moze to negatywnie wptynaé na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci,
mozliwos$¢ osiagniecia celéw strategicznych lub perspektywy rozwoju.

> Ryzyko sporéw pracowniczych

Wiekszo$¢ pracownikdéw Spotki nalezy do Zwigzku Zawodowego Pracownikéw Gietdy, jedynej organizacji zwigzkowej,
dziatajacej na GPW od 2005 r. Zwigzki zawodowe posiadajg uprawnienia do koordynowania i konsultowania dziatan (w tym
dotyczacych restrukturyzacji Spotki) o charakterze opiniotwdrczym. W przesztosci w Grupie nie wystepowaty spory zbiorowe
pracy. Jednakze nie mozna wykluczy¢, ze Grupa moze sta¢ sie w przysztosci strong spordéw, ktdére moga mieé istotny
negatywny wptyw na jej reputacje, dziatalnos¢, przychody, wyniki lub sytuacje finansowa.

> Ryzyko zwigzane z awariami systemoéw transakcyjnych Grupy

Zapewnienie bezpieczenstwa i ciggtosci obrotu to jedno z podstawowych zadan GPW. Dziatalno$¢ Grupy jest silnie uzalezniona
od skutecznego funkcjonowania systemow transakcyjnych, ktére sg narazone na ryzyko przerw w dziataniu i naruszenia ich
bezpieczenstwa. Niezawodno$¢ dziatania systemdw transakcyjnych Grupy jest rownie wazna jak ich wydajnos$é. W przypadku
awarii lub spowolnionego dziatania systeméw Grupy lub systemoéw nalezacych do zewnetrznych ustugodawcow moze dojsé
m.in. do nastepujacych sytuacji: nieprzewidzianych zaktécen w obstudze uczestnikow rynku i klientéw Grupy, wydtuzonych
czasow reakcji lub op6znien w realizacji transakcji, niepetnej lub nieprawidtowej rejestracji lub przetwarzania transakcji, strat
finansowych i odpowiedzialnosci wobec klientow, sporéw sadowych lub innych roszczen wzgledem Grupy, w tym skarg do
KNF, postepowan Ilub sankcji. Awarie systemoéw transakcyjnych oraz innych zintegrowanych z nimi systeméw
informatycznych moga wptynaé na zaktdcenie przebiegu sesji, a w konsekwencji na spadek wielkosci obrotéw i zaufania do
rynku, co w efekcie moze miec istotny negatywny wptyw na wyniki Grupy, jej sytuacje finansowgq i perspektywy rozwoju.
Grupa moze by¢ takze zmuszona do wykorzystania znacznych dodatkowych $rodkéw na ochrone przed grozbg naruszenia
bezpieczenstwa lub ograniczenia zaistniatych problemdéw, w tym poprawe reputacji utraconej wskutek ewentualnego
naruszenia bezpieczenstwa. Powyzsze czynniki moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje
finansowg i wyniki.

>  Ryzyko zwigzane z metodami zarzadzania ryzykiem stosowanymi przez Grupe

Grupa jest narazona na ryzyko rynkowe, regulacyjne oraz ryzyka finansowe takie jak kredytowe i ryzyko zwigzane
z ptynnoscig swojego portfela inwestycji, ryzyko rynkowe zwigzane ze zmiang cen aktywdéw finansowych a takze na ryzyko
operacyjne zwigzane z dziatalnoscia. Grupa posiada ubezpieczenie majatku IT od ryzyk takich jak katastrofy naturalne,
kradziez i wlamanie, akty wandalizmu, niewtasciwe uzycie sprzetu elektronicznego oraz niewtasciwe parametry energetyczne.
Ponadto Grupa posiada ubezpieczenie od odpowiedzialnosci cywilnej Cztonkéw Zarzaddw i Rad Nadzorczych (tzw. D&O).
Spétka nie posiada ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej w zakresie dziatalnosci operacyjnej, w szczegdlnosci
w zakresie ewentualnych szkdd ponoszonych przez Cztonkéw Gietdy i uczestnikdw obrotu w zwigzku z awariami systemow
IT. Spétka uwaza, ze jest nalezycie chroniona w tym zakresie przez postanowienia umoéw zawartych z Czionkami Gietdy
i uczestnikami obrotu. Wymienione narzedzia zarzadzania ryzykiem oraz polisy ubezpieczeniowe moga okazaé sie
niewystarczajacq ochrong przed kazdym ryzykiem, na ktére narazona jest Grupa. Grupa moze nie by¢ w stanie skutecznie
zarzadzac¢ ryzykiem, co moze mie¢ negatywny wptyw na jej dziatalnosé, przychody, wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowa.
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> Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem dziatalnosci Grupy od os6b trzecich, nad ktérymi Grupa ma
ograniczong kontrole lub nie ma zadnej kontroli

Dziatalno$¢ Grupy jest uzalezniona od podmiotéow zewnetrznych, m.in. od KDPW i KDPW_CCP oraz kilku ustugodawcoéw,
gtébwnie podmiotdw sSwiadczacych ustugi informatyczne. Systemy teleinformatyczne uzywane przez Grupe w celu
prowadzenia obrotu instrumentami finansowymi i towarami gietdowymi sg wysoko specjalistyczne oraz dostosowane do
potrzeb Grupy i nie sg powszechnie stosowane w Polsce lub za granicg. W zwigzku z tym wyboér ustugodawcoéw w tym zakresie
jest ograniczony. Nie ma gwarancji, ze ustugodawcy Grupy bedg w stanie efektywnie kontynuowac $wiadczenie ustug lub ze
beda w stanie swiadczy¢ niezbedne ustugi, ani ze bedq w stanie odpowiednio poszerzy¢ swoja oferte, by zaspokoié potrzeby
Grupy. Przerwy w dziataniu lub wadliwe dziatanie systemow albo czesciowe lub catkowite zaprzestanie swiadczenia istotnych
ustug przez ustugodawcow, w potaczeniu z niezdolnoscig Grupy do zapewnienia alternatywnego rozwigzania w odpowiednim
czasie, moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

> Ryzyko niewystarczajacej ochrony ubezpieczeniowej

Biorgc pod uwage zakres ochrony ubezpieczeniowej posiadanej obecnie przez Grupe, niektore szkody moga nie by¢ objete
ochrong ubezpieczeniowg lub mogg by¢ objete czesciowg ochrong ubezpieczeniowa. Ponadto Grupa moze ponies$¢ znaczace
straty lub szkody, za ktore uzyskanie petnego lub jakiegokolwiek odszkodowania moze okaza¢ sie niemozliwe. W
konsekwencji Grupa moze nie by¢ objeta wystarczajacg ochrong ubezpieczeniowg przed wszystkimi szkodami, jakie moze
potencjalnie ponies¢. W przypadku gdy wystapi szkoda nieobjeta ochrong ubezpieczeniowg lub szkoda przewyzszajgca sume
ubezpieczenia, wowczas moze dojs¢ do utraty przez Grupe kapitatu. Ponadto Grupa moze zostac zobowigzana do naprawienia
szkdd poniesionych w wyniku zdarzen, ktdre nie zostaty objete ochrong ubezpieczeniowg. Grupa moze roéwniez ponosic¢
odpowiedzialnos¢ z tytutu zadtuzenia lub innych zobowigzan finansowych zwigzanych z powstatg szkoda. Grupa nie moze
rowniez zapewnié, ze w przysztosci nie powstang istotne szkody przewyzszajace limity ochrony ubezpieczeniowej posiadanej
przez Grupe. Wszystkie szkody, ktore nie zostaty objete ochrong ubezpieczeniowg lub ktére przewyzszajg warto$¢ ochrony
ubezpieczeniowej, moga miec negatywny wptyw na dziatalnos$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

RYZYKO OPERACYINE - RYZYKO PRAWNE
> Ryzyko zwigzane ze zmianami przepis6w prawa krajowego

Grupa prowadzi dziatalno$¢ gtdwnie w Polsce. Polski system prawny i otoczenie regulacyjne moga ulega¢ znaczacym
nieoczekiwanym zmianom, a obowigzujace w Polsce przepisy prawa i regulacje moga by¢ przedmiotem sprzecznych ze sobg
urzedowych interpretacji. Rynek kapitatowy oraz rynek obrotu towarami gietdowymi jest w szerokim zakresie poddany
regulacjom panstwowym i moze podlega¢ coraz wiekszemu nadzorowi. Zmiany regulacyjne moga negatywnie wptywac na
Grupe oraz na obecnych i przysztych odbiorcow $wiadczonych przez nig ustug. Przyktadowo, mogg zosta¢ wprowadzone
zmiany skutkujace spadkiem atrakcyjnosci notowan spétek badz obrotu na rynkach organizowanych i prowadzonych przez
Grupe, badz spadkiem atrakcyjnosci korzystania z ustug $wiadczonych przez Grupe. Zmiany te mogaq takze spowodowac, ze
spotki notowane na GPW zaczng przechodzi¢ na inne rynki oferujace konkurencyjne koszty notowan lub ktérych wymogi
dotyczace notowan badz zasad tadu korporacyjnego sg bardziej elastyczne.

Zdolnos$¢ Grupy do przestrzegania majacych zastosowanie przepiséw prawa i regulacji w duzej mierze zalezy od jej zdolnosci
do tworzenia i utrzymywania odpowiednich systemoéw i procedur. Nie mozna zapewni¢, ze Grupa bedzie w stanie zastosowad
sie do takich przysztych zmian przepiséw prawa i regulacji lub ze zmiany te nie bedgq miaty istotnego negatywnego wptywu
na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

> Ryzyko regulacyjne wynikajace z prawa unijnego

Regulacje Unii Europejskiej w coraz wiekszym stopniu oddziatujg na Grupe i zwiekszajg koszty zapewnienia zgodnosci
dziatania, w szczegdlnosci w obszarze zwigzanym z prowadzeniem obrotu oraz w obszarze posttransakcyjnym. Mogq one
ostabia¢ konkurencyjnos¢ mniejszych europejskich gietd, w tym GPW, na rzecz podmiotéw o wiekszej skali dziatalnosci.
Zmiany w regulacjach moga pociggac za sobg konieczno$¢ dostosowania systeméw transakcyjnych i dziatalnosci Grupy, co
moze sie wigzac z koniecznoscig ponoszenia dodatkowych naktaddéw inwestycyjnych i kosztéow operacyjnych, a w $lad za tym
mogg prowadzi¢ do pogorszenia zysku netto Grupy.

> Ryzyko zwiazane z regulacjami dotyczacymi otwartych funduszy emerytalnych w Polsce

OFE stanowig wazng grupe uczestnikow rynkéw prowadzonych przez Grupe. Na koniec czwartego kwartatu 2020 r.
w portfelach OFE znajdowaty sie akcje notowane na krajowym rynku regulowanym o wartosci 114,6 mld zt, co stanowito ok.
21,3% kapitalizacji spétek krajowych notowanych na Gltédwnym Rynku. Zmiany w regulacjach, majace prowadzi¢
w szczegdlnosci do zastgpienia OFE innymi podmiotami zbiorowego inwestowania oraz wyeliminowania przeptywdéw srodkéw
do i z OFE moga przyczyniac sie do zmiany aktywnosci tej grupy inwestoréw na GPW. Ponadto moga one skutkowac ryzykiem
powstania nadpodazy akcji notowanych na GPW oraz zmniejszac zainteresowanie tymi akcjami ze strony innych inwestoréw.
W konsekwencji moze to doprowadzi¢ do spadku obrotéw instrumentami finansowymi, w tym akcjami na GPW, spadku liczby
i wartosci akcji oraz obligacji dopuszczonych i wprowadzanych do obrotu na GPW, a w $lad za tym do spadku przychodéw
Grupy i pogorszenia jej wynikéw finansowych.
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> Ryzyko zwigzane ze zmiana przepiséw prawa podatkowego oraz jego interpretacja

Polski system podatkowy charakteryzuje sie brakiem stabilnosci. Przepisy podatkowe bywajg czesto zmieniane, wielokrotnie
na niekorzysc podatnikow. Czesto takze zmianie ulega interpretacja poszczegdlnych przepiséw. Zmiany te mogg polegac nie
tylko na podwyzszeniu stawek podatkowych, ale takze na wprowadzeniu nowych szczegdtowych instrumentéw prawnych,
rozszerzeniu zakresu opodatkowania, a nawet wprowadzeniu nowych obcigzen podatkowych. Zmiany prawa podatkowego
moga takze wynika¢ z koniecznosci wdrazania nowych rozwigzan przewidzianych w prawie Unii Europejskiej, wynikajacych
z wprowadzenia nowych lub zmiany juz istniejacych regulacji w zakresie podatkéw. Czeste zmiany przepiséw prawa
regulujacych opodatkowanie dziatalnosci gospodarczej oraz rozbieznosci interpretacyjne w zakresie stosowania przepisow
podatkowych przez organy podatkowe mogg okazac sie niekorzystne dla GK GPW, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny
wplyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Grupy.

> Ryzyko zwiazane z brakiem spdéjnosci przepisOw podatkowych polskich a przepisow unijnych np.
w kontekscie VATu

Ryzyko wynikajace z braku spéjnosci przepiséw podatkowych lokalnych (polskich) i unijnych przepiséw Dyrektywy VAT
polega na tym, ze watpliwosci moze budzi¢ polityka podatkowa i w konsekwencji ksiegowa podatnika, ktoéra polegaj na
odliczeniu podatku VAT naliczonego wynikajacego z prawidtowo wystawionych faktur VAT w rozliczeniu za okres, w ktérym
w odniesieniu do nabytych towardw powstat obowigzek podatkowy - w sytuacji, gdy faktury dokumentujgce dokonanie
zakupu w danym okresie rozliczeniowym zostang otrzymane w kolejnym okresie rozliczeniowym, jednak nie pdzniej niz przed
uptywem terminu, w ktorym ztozona zostanie deklaracja VAT za ten okres. Takie podej$cie moze powodowac ryzyko
wynikajace z tego, ze organy podatkowe kierujac sie wytgcznie literalnym brzmieniem polskich przepiséw, w oderwaniu od
przepisOw prawa unijnego, moga kwestionowaé wiasciwy moment odliczenia podatku VAT naliczonego na podstawie
art. 86 ust. 10b pkt 1 ustawy o VAT (tj. jako brak spetnienia jednego z warunkdw uprawniajacych do odliczenia podatku VAT
naliczonego odnoszacego sie do daty otrzymania faktury VAT).

>  Ryzyko zwiazane z nieskuteczna ochrona wiasnosci intelektualnej

Grupa chroni swojg wtasnos$¢ intelektualng na podstawie praw do znakéw towarowych, praw autorskich, ochrony tajemnic
handlowych, uméw o zachowaniu poufnosci i innych uméw z jej dostawcami, podmiotami zaleznymi, stowarzyszonymi,
klientami, partnerami strategicznymi i innymi podmiotami. Podjete przez Grupe dziatania mogq by¢ niedostateczne, aby np.
zapobiec przywiaszczeniu informacji. Ponadto ochrona praw wtasnosci intelektualnej Grupy moze wymagac poniesienia
znacznych naktadow finansowych i zaangazowania znacznych zasobow ludzkich, co moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalno$¢ Grupy, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

> Ryzyko zwiagzane z potencjalnym sporem sadowym zwigzanym z naruszeniem przez Grupe praw
wiasnosci intelektualnej innych oséb

Konkurenci Grupy, jak réwniez inne podmioty i osoby fizyczne, mogty uzyskaé i prawdopodobnie mogg uzyskiwad
W przysztoséci prawa wiasnosci intelektualnej do produktéw lub ustug zwigzanych z lub zblizonych do rodzajéw produktow
i ustug, ktére Grupa oferuje lub zamierza wprowadzi¢ do swojej oferty. Grupa moze nie by¢ $wiadoma wszystkich chronionych
praw wiasnosci intelektualnej, co do ktdrych istnieje ryzyko, ze mogq zostaé¢ naruszone przez jej produkty, ustugi lub
technologie. Ponadto Grupa nie moze mie¢ pewnosci, ze jej produkty i ustugi nie naruszajg praw wtasnosci intelektualnej
innych osdb, lub ze inne osoby nie zgtoszq roszczen z tytutu ich naruszenia przeciwko Grupie. Jesli system transakcyjny
Grupy lub co najmniej jeden z jej innych produktéw, ustug lub technologii zostang uznane za naruszajace prawa oséb
trzecich, Grupa moze by¢ zmuszona do zaprzestania tworzenia lub wprowadzania do obrotu tych produktéw, ustug lub
technologii, do uzyskania licencji w tym zakresie od posiadaczy praw witasnosci intelektualnej lub zmiany tych produktéw,
ustug lub technologii w taki sposdb, aby unikna¢ naruszenia takich praw. Jezeli Grupa zostanie zmuszona do zaprzestania
tworzenia lub wprowadzania do obrotu niektérych produktéw albo nie bedzie w stanie uzyska¢ wymaganych licencji, moze
to mie¢ istotny negatywny wptyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

RYZYKO BRAKU ZGODNOSCI

> Ryzyko zwigzane z niespelnieniem wymagan regulacyjnych oraz zalecen KNF odnoszacych sie do
dziatalnosci Grupy

Dziatalno$¢ Grupy podlega nadzorowi KNF. Grupa moze nie by¢ w stanie spetni¢ wszystkich wymagan regulacyjnych oraz
zalecen organu nadzoru, a tym samym moze by¢ narazona w przyszio$ci na postepowania oraz sankcje (w tym kary
pieniezne) naktadane w zwiazku z niewykonywaniem lub zarzucanym Grupie niewykonywaniem obowigzkéw, wynikajacy ch
z obowigzujacych przepiséw prawa lub regulacji, oraz zalecen organu nadzoru. Wszelkie takie prowadzone wobec Grupy
postepowania oraz nakfadane w ich konsekwencji sankcje moga miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej
sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci. W przesztosci nie miaty miejsca sytuacje niespetnienia przez Grupe wymagan
regulacyjnych oraz zalecen organu nadzoru.

> Ryzyko zwigzane z wewnetrznymi regulacjami Spétki

Zdolnos$¢ Grupy do przestrzegania wszystkich obowigzujacych przepiséw w zmieniajagcym sie srodowisku regulacyjnym jest
w duzej mierze uzalezniona od ustanowienia i prowadzenia systemu kontroli zgodnosci, audytu i sprawozdawczosci, a takze
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od umiejetnosci pozyskania i utrzymania wykwalifikowanego personelu odpowiedzialnego za te procesy. Grupa nie moze
zagwarantowac, ze jej polityka i procedury bedg zawsze skuteczne lub ze zawsze bedzie w stanie odpowiednio monitorowac
lub prawidtowo oceniaé ryzyko naruszenia przepiséw, na ktoére jest lub moze by¢ narazona. Brak zgodnosci z przepisami lub
innymi standardami moze prowadzi¢ do obnizenia poziomu aktywnosci uczestnikéw, emitentdéw i inwestoréw oraz miec
istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci i perspektywy rozwoju.

> Ryzyko potencjalnego naruszenia przepisow o ochronie konkurencji przez Spoétke

GPW zajmuje dominujacg pozycje na polskim rynku. W zwigzku z tym Spétka podlega ograniczeniom dotyczacym zakazu
naduzywania pozycji dominujacej oraz zakazu stosowania praktyk ograniczajacych konkurencje wynikajacym z przepiséw
prawa polskiego i prawa UE z zakresu ochrony konkurencji. Organy ochrony konkurencji (Prezes UOKiK, Komisja) moga
kontrolowac¢ przestrzeganie tych ograniczen. W przypadku stwierdzenia naruszen organy ochrony konkurencji mogg nakazac
Spotce podjecie okreslonych dziatan majacych na celu zaniechanie okreslonej praktyki ograniczajacej konkurencje lub
zaniechanie naduzywania pozycji dominujacej, a takze wymierzy¢ sankcje, w tym w postaci naktadanych na Spotke kar
pienieznych w wysokosci do 10% przychoddw osiggnietych w roku poprzedzajacym rok natozenia kary. Dziatania te mogg
miec istotny niekorzystny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowaq i wyniki Grupy.

> Ryzyko Administratora wskaznikow referencyjnych

Uzyskanie zezwolenia na petnienie roli administratora wigze sie z obowigzkiem wykonywania przegladow i walidacji metody
opracowywania stosowanych zgodnie z Rozporzadzeniem BMR wskaznikow referencyjnych. Z tego tytutu GPW Benchmark
ponosi¢ bedzie ryzyko operacyjne i zgodnosci zwigzane z nadzorem i kontrolg nad opracowywaniem wskaznikow
referencyjnych.

W zwigzku z uzyskaniem statusu podmiotu nadzorowanego, GPW Benchmark, ponosi ryzyko naruszenia przepisow
okreslajacych obowigzki administratora wskaznikéw referencyjnych Rozporzadzenia UE Nr 2016/1011 (tzw. BMR)
i poniesienia w zwigzku z tym okreslonych sankcji nadzorczych. Materializacja powyzszych ryzyk mogtaby negatywnie
wptynac¢ na reputacje catej Grupy Kapitatowej GPW.

> Ryzyko braku lub wolnego dostosowania do zrownowazonego inwestowania

Ryzyko to dotyczy dostosowaniu uczestnikdw obrotu i emitentdw oraz dziatalnosci GPW w tym niektorych spdtek GK GPW do
wymagan regulacji implementujacych zagadnienia zwigzane ze zrownowazonym finansowaniem.

18 czerwca 2020 r. rozporzadzenie w sprawie utworzenia pierwszego na $wiecie systemu klasyfikacji - ,zielonej listy” dla
zrownowazonych dziatalnosci gospodarczych, inaczej taksonomii, zostato przyjete przez Parlament Europejski i Rade. System
bedzie musiat by¢ uzywany przez:

¢ panstwa cztonkowskie i Unie Europejska;

¢ uczestnikdw rynku finansowego oferujacych produkty finansowe: uczestnicy rynku finansowego, zgodnie z
definicjg w rozporzadzeniu w sprawie ujawniania informacji, bedq zobowigzani do ujawnienia informaciji o tym,
w jaki sposdb i w jakim zakresie inwestycje lezace u podstaw ich produktu finansowego wspieraja dziatalnosé
gospodarcza spetniajacqg wszystkie kryteria dla zréwnowazonego rozwoju $rodowiska zgodnie z
rozporzadzeniem w sprawie taksonomii;

¢ spotki finansowe i niefinansowe objete raportowaniem niefinansowym - Dyrektywa w sprawie sprawozdawczosci
niefinansowej (NFRD). Dotyczy to duzych spdtek uzytecznosci publicznej zatrudniajacych ponad 500
pracownikéw, obejmujac okoto 6000 duzych firm i grup w catej UE. wiecej: https://www.gov.pl/web/rozwoj-
praca-technologia/zrownowazone-finansowanie.

RYZYKO UTRATY REPUTACII

> Ryzyko zwiazane z utrata przez Grupe reputacji i zaufania klientéw do zdolnosci obstugiwania transakcji
gieldowych

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w branzy, w ktérej dobra reputacja i zaufanie klientéw (w tym zaufanie emitentéw, posrednikow
finansowych oraz inwestorow) maja szczegodlnie istotne znaczenie. Osiagniecie przez Spétke relatywnie wysokiego wolumenu
obrotéw i duzej liczby spdtek debiutujacych jest miedzy innymi wynikiem posiadanej reputacji i zaufania klientéw. Ze wzgledu
na role, jaka Grupa odgrywa na polskim rynku kapitatowym, ewentualne btedy systemu transakcyjnego, przerwy w
notowaniach, btedy operacyjne, ujawnienie informacji dotyczacych klientéw, spory sadowe, spekulacje prasowe i inne
niekorzystne zdarzenia moga zaszkodzi¢ jej reputacji. Nieprzewidziane zmiany w regulacjach prawnych odnoszacych sie do
rynku kapitatowego oraz rynku obrotu towarami gietdowymi w Polsce, a takze dziatania innych podmiotéw rynku gietdowego,
w tym emitentdw, posrednikéw finansowych, konkurencyjnych platform obrotu oraz przedstawicieli medidw, ktorzy
postepowaliby niezgodnie z przyjetymi standardami postepowania lub praktykami, moga podwazy¢ ogdlne zaufanie do
polskiego rynku kapitatowego i Grupy. Ponadto istnieje ryzyko, ze pracownicy Grupy moga dopusci¢ sie naruszen prawa lub
innych procedur, za$ dziatania podejmowane przez Grupe w celu wykrycia takich zachowan i zapobiezenia im mogg w
niektérych przypadkach okazac sie nieskuteczne, co z kolei moze skutkowac sankcjami i powaznym uszczerbkiem reputacji
Spétki. W przesztosci nie miaty miejsca zdarzenia wptywajace w istotny negatywny sposéb na reputacje Grupy lub zaufanie
klientow.
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2.8.3. RYZYKA FINANSOWE

Ryzyko finansowe dzielimy na:
¢ ryzyko kredytowe
¢ ryzyko ptynnosci
¢ ryzyko rynkowe

Zostaty one szczegdtowo omoéwione w Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym GK GPW w notach 2.2., 2.3. oraz 2.4.

Ponadto w Grupie wystepuje ryzyko znaczacej okresowej zmiennosci zyskow zwigzanej z nieprzewidywalnym poziomem
przychodow i stosunkowo wysokim poziomem kosztow statych.

Przychody ze sprzedazy i zysk netto Grupy sq istotnie uzaleznione od szeregu czynnikow zewnetrznych znajdujacych sie
poza jej kontrolg, takich jak aktywnos$¢ inwestordw oraz kursy instrumentdéw finansowych notowanych na rynkach
organizowanych i prowadzonych przez Grupe, w zwigzku z tym przychody ze sprzedazy Grupy mogg ulega¢ okresowym
zmianom. Spadek wartosci ofert publicznych na GPW moze mie¢ negatywny wptyw na poziom przychodéw z optat z tytutu
dopuszczania i wprowadzania do obrotu gietdowego oraz notowania papierow wartosciowych. W wypadku zmniejszenia
przychodow ze sprzedazy Grupa moze nie by¢ w stanie obnizy¢ kosztow dziatalnosci operacyjnej, co moze istotnie negatywnie
wptynac na wyniki z dziatalnosci operacyjnej.

2.8.4. RYZYKO ZWIAZANE Z PANDEMIA WIRUSA SARS-COV-2

Zaréwno Zarzad Gietdy jak i Zarzady Spoétek zaleznych na biezaco monitorujg rozwdj sytuacji epidemiologicznej w kraju i na
Swiecie oraz analizujg jej wptyw na sytuacje Spétek Grupy. W ocenie Zarzadu Gietdy, GPW jako podmiot zapewniajacy
funkcjonowanie infrastruktury rynku kapitatowego w Polsce, jest narazona na umiarkowane ryzyko operacyjne i finansowe
zwigzane z wybuchem pandemii wirusa SARS- CoV- 2. Podobna ocena dotyczy wszystkich spotek Grupy GPW. Niemniej
jednak, w zwigzku z rozwojem pandemii, dalsze mozliwe skutki pandemii oraz ich skala sg trudne do oszacowania. Istotny
bedzie czas trwania epidemii, jej ewentualne dalsze nasilenie i zasieg, a takze jej wptyw na wzrost gospodarczy w Polsce.

W ramach Grupy zidentyfikowano m.in. nastepujace ryzyka operacyjne zwigzane z pandemiag wirusa SARSCoV- 2:

¢ ryzyko okresowych brakdéw kadrowych spowodowanych mozliwoscig zarazenia wirusem pracownikow Grupy lub
objecia ich kwarantanng;

¢ ryzyko przerwania $wiadczenia ustug przez niektérych dostawcow;
¢ ryzyko spowolnienia proceséw operacyjnych z powodu ograniczonej dostepnosci zewnetrznych kontrahentéw;

¢ ryzyko zmniejszonej aktywnosci animatoréow rynku oraz market makeréw w wyniku wzrostu zachorowan na
COVID-19 Iub objecia ich kwarantanng, skutkujgce zmniejszeniem ptynnosci instrumentéw finansowych
notowanych na GPW i rynku towarowym. W przypadku instrumentéw strukturyzowanych wystepuje ryzyko
zawieszenia obrotu w przypadku braku market makera;

¢ ryzyko dlugotrwatych skutkéow ubocznych obecnej pandemii (zmniejszenia efektywnosci pracownikow, zespotu
chronicznego zmeczenia, podatnosci na inne choroby) oraz trudnych do oszacowania skutkéw psychologicznych
zwigzanych z wptywem dtugotrwatej izolacji na pracownikdéw.

2.8.5. DZIALANIA PODJETE W CELU PRZECIWDZIALANIA I ZLAGODZENIA WPLYWU PANDEMII WIRUSA SARS-COV-2

Sytuacja finansowa i majatkowa Grupy jest dobra, dlatego tez Grupa nie korzystata ze wsparcia ze srodkéw publicznych w
ramach tarcz antykryzysowych i pomocowych oferowanych przez Rzad Polski.

Natomiast w kwestii operacyjnej Zarzad GPW i Zarzady Spétek zaleznych zidentyfikowaly potencjalne ryzyka zwigzane
z sytuacjg wywotana pandemig wirusa SARS-CoV-2, ktore zostaty opisane powyzej.

Zarzad GPW i Zarzady Spétek zaleznych podjety nastepujace dziatania zaradcze, aby przeciwdziata¢ negatywnym wptywom:
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> Wdrozono procedury majace na celu ograniczenie ryzyka zakazenia i rozprzestrzeniania sie zakazenia
koronawirusem SARS-Cov-2 na Grupe

Zarzad GPW i Zarzady Spotek zaleznych umozliwity pracownikom wykonywanie pracy w tzw. trybie Home Office. Znaczna
wiekszos$¢ pracownikéw realizuje zadania zdalnie, a zespoty wykonujace prace w biurze pracujg w systemie wymiennym,
zachowujac srodki bezpieczenstwa.

W ramach opracowanych procedur przewidziano dziatania na wypadek potwierdzonego przypadku pojawienia sie posrdd
pracownikow osoby zarazonej koronawirusem oraz wprowadzono wzmozone zasady bezpieczenstwa i higieny pracy
polegajace na stosowaniu odpowiednich srodkéw ochrony osobistej przez pracownikow przebywajacych na terenie Spotek
oraz dezynfekcji i czyszczenia biur.

W ramach dziatan mitygujacych zostaty podjete dziatania majace na celu zabezpieczenie ciggtosci dziatalnosci biezacej oraz
realizacji projektow. Pomimo przej$cia wiekszosci pracownikédw w marcu 2020 r. w tryb pracy zdalnej, wszystkie procesy
realizowane sa w Grupie bez zaktdcen.

Ponadto, Grupa wspiera pracownikdéw w zakresie przeprowadzania badan diagnostycznych na obecnos$¢ przeciwciat IgG oraz
IgM przeciwko wirusowi SARS-CoV-2 w ogdlnopolskiej sieci laboratoriow diagnostycznych ALAB Laboratoria, a w przypadku
stwierdzenia uzasadnionego podejrzenia kontaktu pracownika z innym pracownikiem lub klientem, u ktérego zdiagnozowano
zakazenie COVID-19, przeprowadzany jest test PCR.

> Prowadzono biezacy monitoring zgodnosci zakresu oraz jakosci $wiadczonych ustug przez
zewnetrznych dostawcow.

Nie zaobserwowano przerw w realizacji ustug przez dostawcdéw z obszaru telekomunikacyjnego, energetycznego oraz
bankowego. Ciggtos¢ dziatania Spotek zapewniona jest m.in. poprzez dywersyfikacje dostawcow oraz utrzymanie zasobdw
odtworzeniowych w biurach zapasowych.

> 10 marca 2020 r. Gielda wystosowata komunikat do Czionkéw Gietdy o podejmowanych dziataniach
i zapewnieniu utrzymania ciagtosci swiadczonych ustug.

> Dokonano przegladu proceséw pod katem automatyzacji i usprawniania realizowanych zadan, w tym
efektywniejszej pracy zdalnej.

> Wprowadzono utatwienia w kontakcie ze spétkami z Grupy oraz zmiany procedur pozwalajace na
ograniczenie bezposrednich kontaktéw.

Dziatania w tym zakresie obejmowaty m.in. umozliwienie sktadania do GPW dokumentacji przy uzyciu srodkéw komunikacji
elektronicznej, przedtuzenie okresu uprawnien maklera nadzorujgcego (w okreslonych przypadkach uprawnienie to wygasa
po okresie 12 miesiecy) pracownikow firm inwestycyjnych do 30 dni po odwotaniu stanu zagrozenia epidemicznego na
terytorium RP lub stanu epidemii ogtoszonego w zwigzku z zakazeniami wirusem SARS-CoV-2. Wprowadzono réwniez
mozliwos$¢ zdalnego przeprowadzenia egzaminu dla kandydatéow na maklera nadzorujacego, a takze w petni zdalnej obstugi
przydziatu/alokacji instrumentéw finansowych przez pracownikéw GPW i pracownikéw Cztonkdéw Gietdy.

Celem umozliwienia udziatlu w wydarzeniach organizowanych przez GPW szerokiej publicznosci bez koniecznosci
przemieszczania sie oraz przebywania w siedzibie GK GPW, uroczystosci pierwszego dnia notowania spétek oraz konferencje
branzowe byty transmitowane z siedziby GPW (przy zachowaniu aktualnych obostrzen sanitarnych) lub realizowane w petni
w formule online.

>  Wprowadzono utatwienia dla emitentéw

Wprowadzono czasowqg zmiane zasad postepowania w odniesieniu do emitentéw z alternatywnego systemu obrotu (ASO)
NewConnect i Catalyst, ktérzy nie opublikowali raportéw okresowych w regulaminowym terminie polegajacej na
warunkowym odstgpieniu od dotychczasowej praktyki nakfadania kar regulaminowych oraz stosowania innych
regulaminowych $rodkéw dyscyplinujgcych, w tym zawieszenia obrotu papierami wartosciowymi emitenta (w odniesieniu do
raportu rocznego za 2019 r. oraz raportu kwartalnego za I kwartat 2020 r.).

Ponadto, obnizono stawki niektérych optat gietdowych pobieranych od emitentéw Gidwnego Rynku GPW oraz rynku
NewConnect dotknietych pandemig koronawirusa.

> Czynnie wspierano walke z koronawirusem

Przekazano darowizne celowg w wysokosci 1 min zt na zakup sprzetu umozliwiajacego wykonywanie przez Powiatowe Stacje
Sanitarne w Siedlcach i Radomiu badan w kierunku wykrywania wirusa SARS-CoV-2 oraz podjeto decyzje o przekazaniu
darowizny celowej z catego zysku Gietdy z pierwszego dnia notowan akcji Allegro w kwocie 680 tys. zt na wsparcie walki z
koronawirusem.

Dodatkowo, od marca 2020 r. Gietda przekazuje owoce, ktore dotychczas nabywano dla pracownikéw GK GPW, Pracownikom
Pogotowia Ratunkowego w Warszawie.
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> Celem zmitygowania ryzyka diugotrwatych skutkéw ubocznych obecnej pandemii, zapewniono
pracownikom GK GPW konsultacje psychologiczne oraz cykl warsztatéw z zakresu ergonomii pracy
zdalnej.

Podsumowujac, na dzien publikacji niniejszego sprawozdania dziatalno$¢ operacyjna Gieldy i spétek zaleznych prowadzona
jest bez zaktécen. Gietda uwzglednita zalecenia ESMA i KNF dotyczace rynku regulowanego z dnia 12 marca 2020 r., zalecenia
ESMA dotyczace sprawozdawczosci finansowej z dnia 20 maja 2020 r. oraz 28 pazdziernika 2020 r., zalecenia IOSCO z dnia
29 maja 2020 r. nt. wagi ujawnien dot. COVID-19 oraz wytyczne Gtéwnego Inspektoratu Sanitarnego ze szczegdlnym
uwzglednieniem zalecen dotyczacych bezpieczenstwa, zdrowia i higieny pracownikow Spofki.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa posiada 716 min zt srodkow pienieznych i ekwiwalentéow oraz aktywdw wycenianych
wediug zamortyzowanego kosztu w postaci lokat bankowych i gwarantowanych obligacji korporacyjnych, co w ocenie
Zarzadu stanowi wystarczajgce zasoby finansowe by stwierdzi¢, ze ryzyko utraty ptynnosci przez Grupe w krétkim i srednim
okresie jest niskie. W 2020 roku nie zaobserwowano istotnego negatywnego wptywu zdarzen spowodowanych pandemig na
ptynnos$¢ Grupy. Jedoczesénie przy rosngcym i utrzymujacym sie spowolnieniu gospodarczym wobec przediuzajacej sie
pandemii Spodtka nie moze wykluczyé, iz $ciggalno$¢ naleznosci moze sie pogorszyé, co skutkowatoby koniecznoscig
dokonywania wyzszych odpiséw z tego tytutu.

Procedury wdrozone w Spoétkach uwzgledniajg rdzne scenariusze rozwoju pandemii oraz adekwatne rozwigzania formalno-
prawne, pozwalajace zapewni¢ ciggtos$¢ dziatania.
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3. LAD KORPORACYINY

3.1. OSWIADCZENIA O STOSOWANIU LADU KORPORACYINEGO

ZASADY I ZAKRES STOSOWANIA LADU KORPORACYINEGO

Od dnia dopuszczenia akcji Spétki GPW do obrotu na rynku regulowanym, tj. od 5 listopada 2010 r., GPW przyjeta do
stosowania zasady tadu korporacyjnego ustanowione przez warszawska gietde jako organizatora obrotu.

Spétka od 1 stycznia 2016 r. stosuje zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych
na GPW 2016"” (,Dobre Praktyki”). Dokument ten jest dostepny na stronie internetowej Gietdy (http://www.gpw.pl) w sekcji
poswieconej zagadnieniom tadu korporacyjnego spotek notowanych.

GPW przestrzega wszystkich rekomendacji zawartych w Dobrych Praktykach, ktére dotyczg Spotki. GPW stosuje sie do zasad
zawartych w Dobrych Praktykach, ktére dotyczg Spotki za wyjatkiem zasady VI.Z.2., wskazujacej minimum 2-letni okres
pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub innych instrumentéw powigzanych z akcjami spofki,
a mozliwoscig ich realizacji. Niestosowanie tej zasady wynika z faktu, ze w programach motywacyjnych Spétki, przyjetych
przed wejsciem w zycie dokumentu ,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW 2016”, wykorzystywane byty akcje
fantomowe jako element motywowania cztonkow zarzadu. Termin pomiedzy ich przyznaniem, a wynikajaca z nich realizacjg
wynosit 1 rok. Taki program motywacyjny byt stosowany do czasu zawarcia z Cztonkami Zarzadu uméw o swiadczenie ustug
w zakresie zarzadzania, zgodnie w zwigzku z przepisami wprowadzonymi Ustawg z 9 czerwca 2016 r. o zasadach
ksztattowania wynagrodzen osob kierujacych niektorymi spdotkami. W grudniu 2019 r., w zwiazku z rozliczeniem realizacji
celow przez Cztonkdéw Zarzadu za 2017 r., zostaty przyznane akcje fantomowe jednemu Cztonkowi Zarzadu, w zwigzku
obowigzujacg dla czesci tego roku umowa o prace, zawierajacg akcje fantomowe jako element systemu motywacyjnego.

Ponadto, w odniesieniu do rekomendacji I.R.2. Dobrych Praktyk GPW informuje, ze funkcjonujaca w Spotce polityka
prowadzenia dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej obowigzujg na podstawie regulacji wewnetrznych Spétki. Zasady
prowadzenia dziatalnoéci sponsoringowej zostaty uregulowane wewnetrznie poprzez Zasady dziatalnosci sponsoringowej
prowadzonej przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. wprowadzone 12 lutego 2018 r., a zasady prowadzenia
dziatalnosci charytatywnej uregulowano poprzez procedure przyznawania darowizn wprowadzong 26 kwietnia 2018 r.
W 2020 r. spotka realizowata swoje wydatki sponsoringowe i darowizny zgodnie z obowigzujacymi procedurami.

3.1.1. DzIALALNOSC SPONSORINGOWA I CHARYTATYWNA W 2020 R.

W 2020 r. wydatki na dziatalno$¢ sponsoringowg Spoétki GPW wyniosty 435,9 tys. zt brutto i byty przeznaczone gtéwnie na
wsparcie wydarzen pos$wieconych problematyce rynku kapitalowego. Sponsoring obejmowat wydarzenia takie jak:
konferencja organizowana przez Izbe Domdw Maklerskich XX Konferencja IDM w Bukowinie Tatrzarskiej, ktora w tym roku
odbyta sie pod hastem ,,Rozwdj potrzebuje kapitatu- rynek kapitatowy dla infrastruktury i innowacji”. W ramach sponsoringu
GPW wsparta XVIII Samorzagdowe Forum Kapitatu i Finanséw organizowang przez Miedzykomunalng Spoétka Akcyjng
~MUNICIPIUM”, ktére jest najwiekszg profesjonalng impreza samorzgadowg w Polsce, w ktorej uczestniczy kadra zarzadzajaca
samorzaddw i jednostek organizacyjnych, w tym przedstawiciele najwiekszych miast, powiatéw i wojewddztw. Zaangazowata
sie rowniez w publikacje Euromoney Trading Limited. W zwigzku z odwotaniem zaplanowanej konferencji ,Trading CEE” GPW
podjeto dziatania promocyjne skierowane do inwestoréw instytucjonalnych i wzieta udziat w publikacji 'Thought Leadership',
w ktorej ukazat sie wywiad Prezesa Zarzadu GPW.

GPW byfa Partnerem Organizacyjnym Konferencji WallStreet24 online. Podczas tej konkrecji dedykowanej dla inwestoréw
indywidualnych odbyto sie 46 wyktadow i debat, a na wydarzeniu zarejestrowata sie blisko 11 tys. uczestnikow.

GPW byta réwniez partnerem strategicznym Ogoélnopolskiego Badania Inwestoréw Indywidualnych 2020 oraz Partnerem e-
booka ,5 zasad bezpiecznego inwestowania”.

GPW sponsorowata konferencje branzowe takie jak: konferencja inwestorska Wood’s Winter Wonderland EME Conference
2020 organizowang przez Wood&Co, czy Gale Byki i Niedzwiedzie, gdzie ,Parkiet” corocznie przyznaje nagrody dla
najlepszych spétek, menedzerdw i instytucji, oraz Ztote Portfele dla najlepszych zarzadzajacych.

GPW wsparta i byfa Partnerem wydarzenia 1920. Wdzieczni Bohaterom — widowisko historyczne, ktére uswietnito obchody
setnej rocznicy Bitwy Warszawskiej i odbyto sie 15 sierpnia 2020 r. na PGE Narodowym. GPW sponsorowata réwniez XVI
edycje Ogdlnopolskiego Konkursu Fotografii Prasowej — Grand Press Photo 2020, organizowanego przez magazyn ,Press” i
Fundacje Grand Press.

Wartos$¢ darowizn GPW wyniosta w 2020 r. wyniosta 3 134,7 tys. zt, z czego 1 350,1 tys. zt zasilito fundusz Fundacji GPW.
GPW przekazata 1 000,0 tys. zt na walke z pandemig koronawirusa. Srodki zostaty uzyte na zakupu sprzetu umozliwiajacego
wykonywanie przez Powiatowe Stacje Sanitarne w Siedlcach i Radomiu badan w kierunku wykrywania wirusa SARS-CoV-2.
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GPW przekazata darowizne pochodzaca z zysku gietdy z tytutu obrotu akcjami Allegro w dniu debiutu tej spotki (12
pazdziernika br.) w kwocie 680 tys. zt. Skorzystato z niej 13 placéwek medycznych w catym kraju, m.in. Uniwersyteckie
Centrum Kliniczne Warszawskiego Uniwersytetu Medycznego, Centrum Medyczne Ujastek w Krakowie, Instytut ,Pomnik -
Centrum Zdrowia Dziecka” w Warszawie, SP ZOZ w Stupcy, Szpital Wojewddzki w Poznaniu i SP ZOZ w Siedlcach. Za ww.
kwote zakupiono blisko 3 tys. namiotow barierowych oraz kilkanascie urzadzen do fotokatalitycznego oczyszczania powietrza.

W roku 2020 GPW przekazata Fundacji GPW darowizne celowg na realizacje celéw statutowych w wysokosci 1 350,0 tys. zt
facznie. Srodki te zostaly przeznaczone na realizacje projektdw o charakterze edukacyjnym, kierowanych do mtodziezy
szkolnej, studentow, nauczycieli przedmiotéow ekonomicznych, potencjalnych inwestorow gietdowych oraz dziatalnos¢ biezaca,
Fundacji GPW.

Dodatkowo GPW przekazata na rzecz Szkoty Gtdwnej Handlowej 100 tys. zt oraz Caritas Polska 1 274 zt.

Ponadto GPW przekazata darowizne na rzecz Polskiej Fundacji Narodowej — 1 500 tys. zt (kwota ta zostata ujeta w kosztach
2016 r.).

Wydatki na dziatalnos¢ sponsoringowg w TGE byty przeznaczone na wsparcie gtownie wydarzen poswieconych problematyce
rynku towarowego, a takze w zwigzku z epidemig na dziatalno$¢ charytatywna.

Wartos$¢ darowizn TGE wyniosta w 2020 r. 35 500 zt, ktére zostaly przeznaczone na wsparcie Fundacji Domy Samotnych
Matek z Dzie¢mi w Krasniewie, Fundacji Dziecieca Fantazja oraz Pleszewskie Stowarzyszenie na Rzecz Dzieci o Szczegdlnych
Potrzebach Opiekunczych ,Dom” w Pleszewie.

W 2020 r. TGE bytfa partnerem merytorycznym wielu wydarzen z branzy energetycznej, w tym m.in. konferencji EuroPower,
Europejskiego Kongresu Gospodarczego, Dolnoslaskiego Kongresu Energetycznego, Forum Gospodarki Energetycznej, czy
Konferencji Naukowej ,Bezpieczenstwo energetyczne - filary i perspektywa rozwoju”. Dodatkowo Przedstawiciele TGE
aktywnie uczestniczyli w dyskusjach krajowych i zagranicznych, czego przyktadem sg: debata Wprost ,GreenDeal i co dalej”,
Polsko-Litewskie Forum Biznesu oraz ,Poland and the Challenge of Energy Transition. Building a Partnership with Italy”.

3.1.2. DzIALALNOSC PROMOCYINA I EDUKACYINA W 2020 R.

W dniach 10-11 stycznia 2020 - Gietda byta Partnerem Strategicznym Forum Finanséw i Inwestycji. Forum Finansow
i Inwestycji to otwarte i bezptatne wydarzenie zaréwno dla oséb myslacych o zainwestowaniu swoich pierwszych
oszczednosci, jak rowniez dla doswiadczonych i aktywnych inwestoréw.

W Panelu pt. ,PPK szansg na budowe oszczednosci dtugoterminowych oraz rozwdj polskiej gietdy. Co przyniesie nam
Strategia Rozwoju Rynku Kapitatowego?” podczas Forum Finansdw i Inwestycji na Stadionie Narodowym z udziatem jako
panelisty Cztonka Zarzadu GPW.

26 lutego GPW organizowata spotkanie z przedstawicielami branzy rolniczej we wspédtpracy z KOWR i Ministerstwa Rolnictwa.
Byto to spotkanie informacyjne dotyczace uruchomienia nowego gietdowego rynku rolno-spozywczego w ramach projektu
Platforma Zywnosciowa. Platforma Zywnoéciowa oferuje rozwigzania, dzieki ktérym nowoczesne mechanizmy funkcjonujace
na rynku kapitatowym beda mogty stuzy¢ réwniez polskiemu rolnictwu. Platforma Zywnosciowa przyczyni sie do stworzenia
nowych impulséw rozwojowych dla sektora rolno-spozywczego w Polsce i zwiekszenia jego konkurencyjnosci na globalnych
rynkach.

10 marca 2020 r. odbyt sie Kongres Edukacji Finansowej i Przedsiebiorczosci. W wydarzeniu majacym miejsce w warszawskim
Centrum Nauki Kopernik uczestniczyto ponad 250 przedstawicieli instytucji publicznych, samorzaddéw terytorialnych, uczelni,
szkot, organizacji pozarzadowych oraz sektora finansowego i mediéw. W jednej z debat pt. ,Wyzwania edukacji finansowej
u progu trzeciej dekady XXI wieku” wzigt udziat przedstawiciel Zarzadu GPW.

GPW jak co roku wspierata Ranking Gietdowa Spotka Roku - jeden z najstarszych i najbardziej prestizowych rankingéw na
rynku kapitatowym organizowany przez Puls Biznesu. Co roku wyboru spétki dokonuje 100 analitykéw gietdowych, doradcéw
inwestycyjnych i zarzadzajacych, reprezentujgcych domy i biura maklerskie, towarzystwa ubezpieczeniowe, fundusze
emerytalne i inwestycyjne. Spétki gietdowe otrzymuja cenng informacje na temat postrzegania siebie przez profesjonalnych
uczestnikéw rynku.

Dla Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie bardzo wazne sa dziatania zwigzane z promocjgq i edukacja dotyczace
srodowiska finansowego oraz kreowanie dziatan komunikacyjnych w obszarze rynkéw finansowych. Z tego wzgledu GPW
wspoétpracuje ze Stowarzyszeniem CFA Society Poland w zakresie wydarzen eksperckich (konferencje) oraz wydarzen
edukacyjnych (konkursy np. CFA Ethics Challenge).

Od kwietnia do konca 2020 r. Gietda byta organizatorem lub wspdtorganizatorem wielu wydarzen (konferencji i webinaréw)
online m.in. takich jak:

> Nowe wymogi raportowania finansowego - konferencja nt. nowych standardéw oraz prezentacji oferty rynkowej
w zakresie oprogramowania umozliwiajacego przygotowanie raportéw w formacie XBRL

> Komunikacja spétek publicznych z rynkiem kapitatowym - nt. najlepszych praktyk rynkowych w zakresie relacji
inwestorskich
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GPW Innovation Day - IV edycja - wydarzenie dla inwestorédw z innowacyjnymi spdtkami gietdowymi
Kapitat na rozwoj - #IPO - webinar poswiecony tematyce rynku IPO na warszawskim parkiecie
XIX edycja Szkolna Internetowa Gra Gietdowa organizowanej we wspotpracy z Fundacjg GPW

Szkolenie: Equity story czyli storytelling w praktyce - skierowane do emitentéw gietdowych

WOV NV VN

Automatyzacja systemow zarzadzania zgodnoscig - praktyczne przyktady - konferencja dotyczaca systemu GRC GPW
Tech, prezentacja nowoczesnego narzedzia klasy Governance, Risk & Compliance umozliwiajace zarzadzajace
ryzykiem braku zgodnosci z obowigzujacymi przepisami i wewnetrznymi procedurami

Gaming na Gietdzie: V edycja - specjalisci z branzy gamedev o najwazniejszych tematach gamingowych
Raport zintegrowany jako narzedzie zintegrowanego zarzadzania organizacja,

GPW Innovation Day - V edycja - wydarzenie dla inwestoréw z innowacyjnymi spotkami gietdowymi

WOON N N

Debiut ktukasiewicza - pierwsze spotkanie naukowcéw i inzynierdw tukasiewicza z przedstawicielami spotek
notowanych na warszawskim parkiecie, promocja przedsiebiorstw i spotek gietdowych wspdtpracujacych z Siecig
Badawczg tukasiewicz.

Ponadto GPW w ramach prowadzenia dziatalnosci w zakresie edukacji, promocji i informacji zwigzanej z funkcjonowaniem
rynku kapitalowego wspotpracowata z licznymi organizacjami, towarzystwami, izbami gospodarczymi i instytucjami przy
organizacji wydarzen i konferencji. GPW byfa partnerem wydarzen organizowanych m.in. przez magazyn ,Press”; Bank ING
N.V.; MIT Sloan Management Review Polska; IZFiA; Fundacja na rzecz Standardéw Doradztwa Finansowego - EFPA Polska.

Szczegotowo dziatalnosé edukacyjna spotki jest opisana w rozdziale 4.2 niniejszego Sprawozdania.

Towarowa Gietda Energii od ponad 20 lat prowadzi dziatalno$¢ edukacyjng skierowang do uczestnikow rynku, cztonkow
TGE oraz mediéw. Podejmowane inicjatywy maja na celu nie tylko promocje TGE jako transparentnej platformy obrotu
produktami energetycznymi, na ktdrej wyznaczana jest cena referencyjna, ale takze zwiekszenie $wiadomosci odnosnie
korzysci ptynacych z handlu na Gietdzie.

W zwigzku z uruchomieniem w maju 2020 roku Zorganizowanej Platformy Obrotu (OTF), TGE dokonata zmiany formuty
szkolen oraz egzamindw dla maklerow. Zakres nowego szkolenia objat najistotniejsze elementy przygotowujace uczestnikow
do zawierania transakcji na wszystkich rynkach prowadzonych przez TGE. Pozytywny wynik egzaminu konczacego szkolenie
jest po$wiadczany certyfikatem Maklera TGE, upowazniajgcym przedstawicieli cztonkéw Gietdy lub cztonkéw OTF do wpisania
na liste Makleréw TGE oraz do reprezentowania w transakcjach na: Rynku Towardw Gietdowych, Zorganizowanej Platformie
Obrotu oraz Rynku Instrumentdw Finansowych, po spetnieniu pozostatych wymogow okreslonych w regulacjach
obowigzujacych na ww. rynkach.

W 2020 r. TGE przeprowadzita (w jezyku polskim lub angielskim) 3 szkolenia zakonczone egzaminem, w ktorych tgcznie
wzieto udziat 38 uczestnikéw. Dla 0s6b posiadajacych uprawnienia maklera gietdowego na RTG lub RIF wydane na uprzednio
obowigzujacych zasadach, zorganizowano szkolenie uzupetniajace. Ponadto z uwagi zwigzane z pandemig obostrzenia, TGE
wprowadzita mozliwosci odbycia szkolenia za posrednictwem $rodkéw komunikacji na odlegtosé. W efekcie dziatan
szkoleniowych w 2020 roku wystawiono tacznie 373 certyfikaty Maklera TGE.

Towarowa Gietda Energii podobnie jak w ubiegtych latach prowadzita rowniez dziatalno$¢ edukacyjng wtaczajac sie w projekty
~Akademia Energii”, ktérej organizatorem byta Fundacja L.A. Pagi oraz ,Go4Poland” realizowanego przez Fundacje GPW. W
2020 roku juz po raz szosty TGE zorganizowata Konkurs dla mediow ,Platynowe Megawaty” wspétpracujac z takimi firmami
jak Tauron Polska Energia, PKN Orlen, Trmew Obroét, Gaz System, Polskie Sieci Elektroenergetyczne oraz IRGiT. Honorowy
Patronat nad konkursem objety nastepujace instytucje: Ministerstwo Aktywdw Panstwowych, Ministerstwo Klimatu oraz
Urzad Regulacji Energetyki. 30 wrzesnia ubiegtego roku w ramach Konkursu TGE we wspoétpracy z PKN Orlen zorganizowata
warsztaty dla dziennikarzy ,Gwarancje pochodzenia jako element polityki sSrodowiskowej UE. Wyzwania na rynku krajowym
i europejskim”. Program warsztatéw zaktadat cze$¢ merytoryczna oraz zwiedzanie Elektrocieptowni gazowo-parowej we
Wioctawku.

Pomimo pandemii i ograniczen wynikajacych z tego tytutu, rok 2020 obfitowat w spotkania indywidualne z laureatami
~Platynowych Megawatéw” w zwigzku z Podsumowaniem Roku Gietdowego 2019 oraz wirtualne dzieki inauguracji konferencji
TGE Update. Gietda dodatkowo prowadzita konsultacje w ramach Rady Rynku, ktora zostata powotana z poczatkiem ubiegtego
roku jako ciato doradcze dla Zarzadu TGE.

Podstawowymi argumentami uzasadniajacymi jej powotanie byly doswiadczenia zwigzane z dotychczasowg wspédtpracg TGE
z uczestnikami rynku w ramach Komitetu Rynku Energii Elektrycznej oraz Komitetu Rynku Gazu, ktére miaty charakter stricte
informacyjny. Przyjete rozszerzenie modelu dziatania wspétpracy miato na celu zwiekszenie efektywnosci wypracowywania
rekomendacji oraz opinii poprzez uczestnictwo jedynie oddelegowanych przedstawicieli uczestnikédw rynku. W skfad Rady
Rynku wchodzg reprezentanci dziesieciu towarzystw branzowych, ktére swoim dziataniem obejmujg wszystkie segmenty
hurtowego rynku energii i gazu w Polsce, tj. Operator Gazociggoéw Przesytowych Gaz-System S.A., Izba Domdw Maklerskich,
Izba Energetyki Przemystowej i Odbiorcéw Energii, Izba Gospodarcza Gazownictwa, Polskie Towarzystwo Elektrocieptowni
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Zawodowych, Towarzystwo Obrotu Energia, Towarzystwo Gospodarcze Polskie Elektrownie, Stowarzyszenie Energii
Odnawialnej, Polskie Stowarzyszenie Energetyki Wiatrowej, Zwigzek Pracodawcédw Prywatnych Energetyki (Lewiatan),
a takze Izba Rozliczeniowa Gietd Towarowych S.A.

W minionym roku odbyty sie cztery posiedzenia Rady, podczas ktdrych udato sie wypracowa¢ dwie rekomendacje dla Zarzadu
TGE dotyczace rozszerzenia listy notowanych instrumentéw na Zorganizowanej Platformie Obrotu (OTF) oraz w sprawie
wdrozenia instrumentdéw 15 minutowych na Rynku Dnia Biezacego energii elektrycznej w zwigzku z implementacjg Pakietu
Czysta Energia.

3.2. SYSTEM KONTROLI WEWNETRZNEJ I ZARZADZANIA RYZYKIEM W PROCESIE SPORZADZANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych regulowany jest przez:

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczoséci Finansowej,
ustawe o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r.,
ustawe z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym,

Statut Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (Statut)

NN N N N

.Zasady rachunkowosci obowigzujagce w Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.” oraz zasady
obowigzujace w spdtkach zaleznych,

> wewnetrzne procedury ewidencji ksiegowej.

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych objety jest systemem kontroli wewnetrznej i systemem zarzadzania ryzykiem,
co przyczynia sie do zachowania wiarygodnosci i rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej oraz zgodnosci z przepisami prawa
i regulacjami wewnetrznymi.

System kontroli wewnetrznej w ramach sporzadzania sprawozdan finansowych obejmuje:

» czynnosci kontrolne realizowane przez pracownikéw w zakresie powierzonych im obowigzkdéw,
> kontrole funkcjonalng realizowang w ramach obowiazkéw nadzoru nad podlegtymi komdérkami organizacyjnymi,

> badanie zgodnosci dziatania GPW z przepisami prawa i regulacjami wewnetrznymi,

Zarzadzanie ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych opiera sie na identyfikacji i ocenie ryzyka wraz z
definiowaniem i podejmowaniem dziatan zmierzajacych do ich minimalizacji. W szczegdlnoséci GPW na biezaco monitoruje
zmiany w przepisach i regulacjach zewnetrznych zwigzanych ze sporzadzaniem sprawozdan oraz na biezgco aktualizuje
wewnetrzne regulacje Spétki i dostosowuje systemy informatyczne.

Przestrzeganie obowigzku stosowania regulacji wewnetrznych i zewnetrznych w Spdtce realizowane jest przez Zespodt
Rachunkowosci Finansowej oraz Zespdét Sprawozdawczosci. Zesp6t Rachunkowosci Finansowej jest odpowiedzialny za
prowadzenie i zamykanie ksigg rachunkowych, a Zespdt Sprawozdawczosci jest odpowiedzialny za witasciwe ujecie
i ujawnienie danych rachunkowych w sprawozdaniu finansowym oraz zapewnienie, ze zostalo ono sporzgdzone zgodnie
Z wymienionymi powyzej przepisami dotyczacymi rachunkowosci. Wszystkie czynnosci zwigzane z prowadzeniem oraz
zamykaniem ksigag oraz przygotowywaniem sprawozdan finansowych odbywajg sie pod merytorycznym nadzorem
i koordynacjg Gtéwnej Ksiegowej i Dyrektora Dziatu Finansowego. Ksiegi rachunkowe Spétki prowadzone sg technika
komputerowq. Spoétka korzysta obecnie z systemu finansowo-ksiegowego wdrozonego w sierpniu 2011 r., ktéry zawiera
wbudowane mechanizmy zapewniajace ochrone przed zniszczeniem, modyfikacja lub ukryciem zapiséw. Kontrola nastepuje
na etapie wprowadzania zapisow ksiegowych. Ponadto Dziat Audytu Wewnetrznego przeprowadza audyty proceséow
finansowo-ksiegowych zgodnie z rocznym planem audytéw zatwierdzonym przez Rade Gietdy po uzyskaniu pozytywnej opinii
Komitetu Audytu.

Do konca 2018 roku poprawno$¢ sporzadzenia skonsolidowanych sprawozdan finansowych weryfikowana byta co kwartat
przez biegtego rewidenta Spotki. Sprawozdania za I i III kwartat oraz pétrocze podlegaty przegladowi audytora, natomiast
sprawozdania roczne podlegaty petnemu badaniu. Od 2019 roku, zgodnie z przepisami prawa i powszechng praktyka
rynkowg, poprawnosc¢ sporzadzenia skonsolidowanych sprawozdan finansowych weryfikowana jest przez biegtego rewidenta
Spétki co poét roku tj. sprawozdanie za pierwsze poétrocze bedzie podlegato przegladowi audytora, natomiast sprawozdanie
roczne bedzie podlegato petnemu badaniu.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Gietdy sa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnosci spetnialy wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesénia 1994 r. Kontrole nad
procesem raportowania finansowego w GPW sprawuje takze Komitet Audytu funkcjonujacy w ramach Rady Gietdy. Zgodnie
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ze swoimi kompetencjami, Komitet monitoruje proces sprawozdawczosci finansowej, wykonywanie czynnosci rewizji
finansowej oraz niezalezno$¢ audytora. Wyboru audytora GPW dokonuje Rada Gietdy po rekomendacji Komitetu Audytu
sposrdd grona renomowanych firm audytorskich. W spétkach zaleznych, decyzje o wyborze firmy audytorskiej podejmujg
rady nadzorcze. Komitet Audytu ponadto monitoruje skutecznos¢ systemoéw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego
oraz zarzadzania ryzykiem. Do kompetencji Rady Gietdy nalezy m.in. ocena sprawozdania Zarzadu Gietdy z dziatalnosci
Spétki i Grupy GPW, jak isprawozdan finansowych jednostkowych i skonsolidowanych oraz sktadanie Walnemu
Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikéw powyzszej oceny.

W opinii Spotki, podziat zadan zwigzanych ze sporzadzaniem sprawozdan finansowych w Spdtce, kontrola sporzadzonych
sprawozdan przez audytora, a takze monitorowanie procesu sporzadzania i weryfikacji sprawozdan przez Komitet Audytu
oraz ocena sprawozdan przez Rade Gietdy, zapewniajq rzetelnos¢ oraz prawidlowos$¢ informacji prezentowanych
w sprawozdaniach finansowych.

3.3. AUDYTOR

Sposob wyboru firmy audytorskiej przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. okreslony jest w wewnetrznym
dokumencie ,Polityka i procedury wyboru firmy audytorskiej”. Zostat on przygotowany zgodnie z wymogami:

> Rozporzadzenia 537/2014 w sprawie szczegétowych wymogow dotyczacych ustawowych badarn sprawozdan
finansowych jednostek interesu publicznego oraz

> Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym.

W ww. dokumencie okreslony jest maksymalny okres przez jaki ta sama firma audytorska lub inna wchodzaca w skfad jej
sieci moze $wiadczy¢ ustugi badania sprawozdan finansowych i wynosi on 10 lat. Po tym okresie ta sama firma audytorska
ani zadna inna wchodzaca w sktad jej sieci nie moze zosta¢ ponownie wybrana do badania sprawozdan finansowych GPW
przez okres kolejnych 4 lat.

Wybdr firmy audytorskiej nalezy do kompetencji Rady Gietdy. Procedure wyboru nowego audytora rozpoczyna uchwata Rady
Gieldy w sprawie wyboru firmy audytorskiej, nastepnie firmy audytorskie sg zapraszane do skfadania ofert na badania. Rada
Gieldy wybiera oferte firmy audytorskiej po przeprowadzeniu postepowania majacego na celu zapewnienie niezaleznego
i rownego wyboru najlepszej oferty kierujac sie szeregiem okreslonych kryteriéw (m.in. do$wiadczeniem i pozycjg na rynku
ustug audytorskich, znajomoscig zagadnien rynku finansowego, $wiadczeniem ustug audytorskich na rzecz spédtek
publicznych, ceng za ustuge). Organem odpowiedzialnym za przedstawienie rekomendacji firmy audytorskiej do badania
sprawozdan finansowych Radzie Gietdy jest Komitet Audytu. Rada Gietdy jako organ uprawniony do wyboru audytora
podejmuje uchwate o wyborze firmy audytorskiej. Zarzad Gietdy zawiera umowe z firmg audytorska.

Podmiotem uprawnionym, badajacym jednostkowe sprawozdanie finansowe GPW oraz skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy GPW za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2020 r. oraz dokonujgcym przegladu potrocznych sprawozdan
finansowych GPW i Grupy GPW w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2020 byta firma BDO PL spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k., z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa, wpisana na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentéw pod numerem 3355.

Tabela 24 Wynagrodzenia biegtego rewidenta za ustugi na rzecz Grupy GPW (kwoty netto w tys. zt)
Rok obrotowy Rok obrotowy
Ustuga konczacy sie konczacy sie
31 grudnia 2020 r. 31 grudnia 2019 r.
Badanie rocznego sprawozdania finansowego* 212 203
Przeglad sprawozdania finansowego* 98 99

*wynagrodzenia obejmujq kwoty nalezne za profesjonalne ustugi zwigqzane z badaniem oraz przegladem jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jednostki dominujgcej za dany rok. W latach 2019-2020 przegladowi przez biegtego rewidenta podlegaty tylko pétroczne sprawozdania finansowe GPW i
Grupy GPW.

W zwigzku z kontrolg i monitorowaniem niezaleznosci firmy audytorskiej badajacej sprawozdanie finansowe emitenta firma
BDO ztozyta pisemne o$wiadczenia w zakresie:

> wszelkich relacji (w tym $wiadczenia ustug niebedacych czynnosciami rewizji finansowej), ktdére cigza
na niezaleznosci badania,

> zagrozen dla dalszej niezaleznosci, spowodowanych jakimikolwiek relacjami; oraz
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> zastosowania zabezpieczen w celu ograniczenia zagrozen.

W 2020 roku nie byty Swiadczone przez firme BDO na rzecz GPW i spdtek zaleznych ustugi niebedace czynnosciami rewizji
finansowej ani zadne ustugi zabronione.

Zasady $wiadczenia ustug przez audytora innych niz zwigzanych z badaniem lub przegladem sprawozdan finansowych
zawarto w ,Polityce w zakresie nabywania od audytora i spdtek jego sieci ustug niebedacych badaniem sprawozdania
finansowego”.

Firma audytujaca sprawozdanie finansowe GPW oraz skonsolidowane sprawozdanie GK GPW ani zaden z cztonkow jej sieci
nie moze $wiadczy¢ bezposrednio ani w sposdb posredni ustug na rzecz jednostek nalezacych do GK GPW, zadnych ustug
nalezacych do katalogu ustug zabronionych. Zakaz $wiadczenia tych ustug wystepuje w nastepujacych okresach:

> od rozpoczecia badanego okresu do wydania sprawozdania z badania; oraz

> w roku obrotowym bezposrednio poprzedzajacym okres badanego okresu, w odniesieniu do ustug opracowania
i wdrazania procedur kontroli wewnetrznej lub procedur zarzadzania ryzykiem zwigzanych z przygotowywaniem lub
kontrolowaniem informacji finansowych lub opracowywania i wdrazania technologicznych systeméw dotyczacych
informacji finansowej.

Swiadczenie ustug dozwolonych mozliwe jest jedynie, gdy ich zakres pozostaje bez zwigzku z polityka podatkowa a Komitet
Audytu przeprowadzi ocene zagrozen oraz analize niezaleznosci.

Swiadczenie ustug dozwolonych, niebedacych jednoczeénie ustugami statutowego badania sprawozdan finansowych, jest
ograniczone pod wzgledem wartosci. W przypadku, gdy firma audytorska dokonujgca przegladdow i sprawozdan GPW oraz
skonsolidowanego GK GPW s$wiadczy przez okres co najmniej trzech kolejnych lat obrotowych na rzecz GPW lub jednostek
przez nig kontrolowanych takie ustugi, catkowite wynagrodzenie z tytutu takich ustug jest ograniczone do najwyzej 70%
$redniego wynagrodzenia ptaconego audytorowi w trzech kolejnych ostatnich latach obrotowych z tytutu badania ustawowego
sprawozdan finansowych GPW i GK GPW.

3.4. POLITYKA ROZNORODNOSCI

Na dzien publikacji raportu Spoétka kieruje sie polityka rdznorodnosci okreslong w wewnetrznej regulacji Polityka
Réznorodnosci w Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie przyjetej 21.01.2021 r. W 2020 r. Spotka kierowata sie
wytycznymi okreslonymi w Regulaminie Komitetu Wynagrodzen i Nominacji - dotyczacymi promowania réznorodnosci oraz
opracowang i przyjeta przez Rade Gietdy 17 grudnia 2018 r. formalng politykg réznorodnosci przy wyborze cztonkéw Zarzadu
GPW.

W szczegdlnosci zwraca ona uwage na zrownowazong reprezentacje obu ptci wérdd kandydatow - biorgc pod uwage ich
kwalifikacje, wiedze i doswiadczenie, umozliwiajgce im petnienie funkcji cztonka Zarzadu Gietdy (Cztonka Zarzadu).

Réznorodnos¢ i otwartos¢ to wartosci bedace integralng czescig dziatan biznesowych GPW. Stanowig one podstawe
przeprowadzanych przez Gietde proceséw rekrutacyjnych oraz realizowanej polityki zatrudniania. Jako odpowiedzialny
spotecznie pracodawca Gietda kieruje sie zasadami réwnego traktowania oraz przeciwdziatania wszelkim formom
dyskryminacji. Realizacja polityki réznorodnosci w GPW stuzy stworzeniu $rodowiska pracy, w ktéorym kazdy czuje sie
szanowany i doceniany, moze w petni rozwija¢ posiadane talenty i predyspozycje oraz realizowaé¢ swdj potencjat,
przyczyniajac sie do sukcesu catej Grupy.

Kierujac sie poszanowaniem réznorodnego i wielokulturowego spoteczenstwa, GPW zwraca szczegdlng uwage na zasady
rownego traktowania i stwarzania pracownikom réwnych szans rozwoju zawodowego i awansu, bez wzgledu na pte¢, wiek,
niepetnosprawnosé, stan zdrowia, rase, narodowos$¢, pochodzenie etniczne, wyznanie, bezwyznaniowos$é, przekonanie
polityczne, przynalezno$¢ zwigzkowa, orientacje psychoseksualng, tozsamosé piciowq, status rodzinny, styl zycia, a takze
wszelkie inne okolicznosci, ktére mogtyby stanowi¢ powdd bezposrednich lub posrednich zachowan dyskryminacyjnych. GPW
zapewnia stosowanie tych zasad w odniesieniu do wszystkich pracownikéw, bez wzgledu na forme, zakres i podstawe
zatrudnienia lub wspétpracy.

Celem przyjetej Polityki réznorodnosci jest okreslenie zasad realizowanych w procesach rekrutacyjnych pracownikéw
zapewniajacych dobor kompetentnych pracownikdw, posiadajacych zréznicowana wiedze, doswiadczenie, adekwatne
wyksztatcenie, bez wzgledu na pochodzenie, pozwalajace na kompleksowe i profesjonalne dziatanie Spétki z uwzglednieniem
zasad réznorodnosci i wynikajacych z tego korzysci.

Ma ona réwniez na celu podejmowanie dziatan stuzacych budowaniu kultury korporacyjnej opartej na wszechstronnosci,
innowacji i zréznicowaniu.
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GPW realizuje polityke przeciwdziatania dyskryminacji oraz rownego traktowania takze poprzez odpowiednie postanowienia
Regulaminu Pracy, Kodeksu etyki, Regulaminu Programu Rozwoju Talentéw oraz wprowadzony model oceny poziomu
kompetencji pracownikow.

Spétka dazy takze do sformalizowania obecnie realizowanych zasad w obszarze rdznorodnosci w postaci polityki
réznorodnosci majacej zastosowanie wobec wszystkich pracownikéw Grupy Kapitatowej GPW.

3.5. KAPITAL ZAKLADOWY, AKCJE I OBLIGACIE GPW

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 41.972.000 zt i dzieli sie na 41.972.000 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda, w tym:
> 14.772.470 akcji imiennych serii A, uprzywilejowanych, oraz
> 27.199.530 akcji zwyktych na okaziciela serii B.

Do obrotu na GPW wprowadzonych jest 27.199.530 akcji na okaziciela serii B (64,80% wszystkich akcji stanowigcych 47,93%
w ogdlnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie (Walnym Zgromadzeniu)).

Akcje imienne serii A sg uprzywilejowane w ten sposdb, ze:
> na kazda akcje serii A przypadajq dwa gtosy, oraz
> akcjonariuszy uprawnionych z wiecej niz 25% ogdlnej liczby akcji imiennych serii A (tj. wiecej niz 10.493.000 akcji
imiennych serii A) nie obejmuje ograniczenie gtosowania okreslone w § 9 ust. 4 pkt 2) Statutu.

Akcje imienne serii A moga ulega¢ zamianie na akcje na okaziciela i z chwilg zamiany akcje zamieniane stajg sie akcjami
zwyktymi na okaziciela i bedg oznaczane jako akcje serii B. Zamiana akcji imiennych uprzywilejowanych na akcje zwykte
powoduje zmiane liczby gtoséw z dwoch na jeden gtos na akcje.

Zmiana taka nastagpita ostatnio 14 marca 2019 r., kiedy na wniosek akcjonariusza Spotki, na podstawie art. 334 § 2 i art.
341 § 1 Kodeksu spotek handlowych oraz § 4 ust. 2 i 3 Statutu Spoétki, Zarzad GPW podjat uchwate o dokonaniu zamiany
7.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A na akcje zwykte na okaziciela serii B. Spotka komunikowata o tym w raporcie
biezacym nr 2/2019.

GPW nie posiada zadnych informacji o zawartych umowach, w wyniku ktdérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Tabela 25 Struktura akcjonariatu GPW - stan na dzien 31 grudnia 2020 r.
Akcje w kapitale zakladowym Glosy na Walnym Zgromadzeniu
Liczba Udziat Liczba Udziat
Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej - 14 688 470 35,00% 29 376 940 51,77%
akcje uprzywilejowane (seria A)
Poz.os_tall akCJonarlusze - akcje 84 000 0,20% 168 000 0,30%
uprzywilejowane (seria A)
Pozostali akcjonariusze - akcje na o o
okaziciela (free fioat; seria B) 27 199 530 64,80% 27 199 530 47,93%
Razem 41 972 000 100,00% 56 744 470 100,00%

W wyniku wykreslenia z rejestru sadowego jednego z akcjonariuszy posiadajacego akcje imienne serii A, Skarb Panstwa
nabyt nieodptatnie z mocy prawa 7 tys. akcji imiennych serii A, uprzywilejowanych co do gfosu w ten sposdb, ze kazda akcja
uprawnia do dwdch gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. W obliczu ww. zdarzenia i dokonanaych zmian w ksiedze akcyjnej na
dzieri 26 lutego 2021 r. najwiekszym akcjonariuszem GPW | jedynym, ktérego zaangazowanie przekraczato 5% kapitatu
zaktadowego, byt Skarb Panstwa, ktory posiadat 14 695 470 akcji, stanowigcych 35,01% wszystkich akcji i 51,80% ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.
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Tabela 26 Struktura akcjonariatu GPW - stan na dzien 26 lutego 2021 r.
Akcje w kapitale zakladowym Glosy na Walnym Zgromadzeniu
Liczba Udziat Liczba Udziat

Skarb Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej -

0, 0,
akcje uprzywilejowane (seria A) 14 695 470 35,01% 29 376 940 51,80%
Poz'os'tall akqona_rlusze - akcje 77 000 0,18% 168 000 0,27%
uprzywilejowane (seria A)
Pozostali akcjonariusze - akcje na 27199 530 64,80% 27199 530 47,93%
okaziciela (free float; seria B)
Razem 41 972 000 100,00% 56 744 470 100,00%

W dniu sporzadzenia niniejszego sprawozdania, jak rowniez na dzien 31 grudnia 2020 r., posiadaczem akcji GPW,
stanowigcych - bezposrednio lub posrednio — co najmniej 5% liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, byt jedynie Skarb
Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej.

Sposrod wszystkich osob zarzadzajacych i nadzorujacych Spétke, jej akcje, kupione w ofercie publicznej w liczbie 25 sztuk,
posiada na dzien bilansowy Dariusz Kutakowski, cztonek Zarzadu GPW.

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki, osoby zarzadzajace i nadzorujgce Spotke nie posiadajg akcji, udziatdbw w jednostkach
powigzanych, ani obligacji GPW.

Zgodnie z art. 16 ustawy z dnia 30 sierpnia 2019 r. o zmianie ustawy - Kodeks spdtek handlowych oraz niektorych innych
ustaw, Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. pieciokrotnie wezwat akcjonariuszy Spétki posiadajacych
akcje GPW w formie dokumentu do ich ztozenia w siedzibie Spoétki, w celu ich dematerializacji i rejestracji w Krajowym
Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. Wszystkie akcje w formie dokumentu sg zdeponowane w Spédtce. Na wniosek Spotki,
w dniu 11 stycznia 2021 roku zostata zawarta z Krajowym Depozytem Papieréow Wartoéciowych S.A. umowa o rejestracje
14.772.470 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A. Zarejestrowanie akcji bedacych przedmiotem tej umowy nastgpito
1 marca 2021 r.

W 2020 r. Spdtka nie nabywata akcji wiasnych. Spoétka nie posiada programu akcji pracowniczych, w zwigzku z czym nie
posiada réwniez systemu kontroli programdw akcji pracowniczych.

3.6. UPRAWNIENIA KONTROLNE I OGRANICZENIA PRAW Z AKCJI GPW

3.6.1. UPRAWNIENIA KONTROLNE

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania, Skarb Panstwa posiada 14.695.470 akcji imiennych serii A uprzywilejowanych
w ten sposéb, ze na kazdg taka akcje przypadaja dwa gtosy, w zwigzku z czym Skarb Panstwa jest uprawniony do
wykonywania 51,80% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. W zwigzku z tym Skarb Panstwa jest akcjonariuszem
kontrolujgcym Spotke i moze sprawowac nad Spétka strategiczng kontrole poprzez wykonywanie prawa gtosu na Walnym
Zgromadzeniu.

Skarb Panstwa jest uprawniony do wykonywania wiekszosci gtoséw na Walnym Zgromadzeniu i ma mozliwos¢ powotywania
wiekszosci cztonkéw Rady Gietdy. Ponadto, zgodnie ze statutem Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., Prezesa
Zarzadu powotuje Walne Zgromadzenie, za$ pozostatych Cztonkéw Zarzadu - Rada Gietdy. Rada Gietdy powotuje Cztonkéw
Zarzadu po przeprowadzeniu przez Rade Gietdy postepowania kwalifikacyjnego, ktérego celem jest sprawdzenie i ocena
kwalifikacji kandydatéw oraz wytonienie najlepszego kandydata. Zasady i tryb postepowania kwalifikacyjnego okresla Rada
Gietdy.

3.6.2. OGRANICZENIA WYKONYWANIA PRAWA GLOSU

Zgodnie ze Statutem, prawo gtosowania akcjonariuszy zostato ograniczone w ten sposéb, ze zaden z nich nie moze
wykonywac¢ na Walnym Zgromadzeniu wiecej niz 10% ogdlnej liczby gtoséw z akcji GPW istniejacych w dniu odbywania
Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem, ze dla potrzeb ustalania obowigzkéw nabywcédw znacznych pakietow akcji,
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przewidzianych w ustawie o ofercie i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, takie ograniczenie prawa gtosowania uwazane bedzie za nieistniejgce. Ograniczenie
prawa gtosowania nie dotyczy:

> akcjonariuszy, ktérzy w dniu powziecia uchwaty Walnego Zgromadzenia wprowadzajgcej ww. ograniczenie (tj. 30
lipca 2010 r.), byli uprawnieni z akcji reprezentujacych wiecej niz 10% ogdlinej liczby gtoséw z akcji Spotki (jedynym
takim akcjonariuszem jest Skarb Paristwa Rzeczypospolitej Polskiej),

> akcjonariuszy, ktérzy sq uprawnieni z wiecej niz 25% ogadlnej liczby akcji, uprzywilejowanych co do prawa gtosu, o
ktorym mowa w §4 ust. 1 pkt 1) Statutu, tj. akcjonariuszy uprawnionych z wiecej niz 10 493 000 akcji imiennych
serii A uprzywilejowanych co do prawa gtosu (na dziern publikacji niniejszego sprawozdania jedynym takim
akcjonariuszem byt Skarb Paristwa Rzeczypospolitej Polskiej).

Dla potrzeb ograniczenia prawa do gtosowania, gtosy akcjonariuszy, miedzy ktérymi istnieje stosunek dominacji lub
zaleznosci, sg sumowane na zasadach okreslonych w Statucie Spoétki. Statut zawiera réwniez szczegodtowy opis redukcji liczby
gtoséw akcjonariuszy, miedzy ktorymi istnieje stosunek dominacji lub zaleznoséci. W przypadku watpliwosci wykfadni
postanowien dotyczacych ograniczenia prawa do gtosowania nalezy dokonywac zgodnie z art. 65 § 2 Kodeksu cywilnego.

Nie istniejg ograniczenia dotyczace przenoszenia praw wtasnosci papierow wartosciowych Spotki GPW.

3.6.3. AKTYWA OBOWIAZKI AKCIONARIUSZY ZWIAZANE ZE ZNACZNYMI PAKIETAMI AKCJI GPW

Przy ustalaniu obowigzkéw akcjonariuszy GPW dotyczacych znacznych pakietéw akcji zastosowanie majg przepisy dotyczace
spotek publicznych ujete w Ustawie o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (m. in. art. 69, ktdry definiuje progi, po ktérych osiagnieciu
lub przekroczeniu akcjonariusz jest obowigzany powiadomic¢ o tym Komisje Nadzoru Finansowego oraz emitenta akcji).

W przypadku GPW zastosowanie dodatkowo majg przepisy Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. W szczegdélnosci
art. 24, ktéry naktada na osobe lub podmiot majacy zamiar bezposredniego lub posredniego nabycia lub objecia akcji GPW
w liczbie stanowigcej co najmniej 5% ogdlinej liczby gtoséw lub kapitatu zaktadowego lub w liczbie powodujacej osiggniecie
lub przekroczenie 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33% lub 50% ogdlnej liczby gtoséw lub kapitatu zaktadowego, obowigzek
zawiadomienia Komisji Nadzoru Finansowego. KNF przystuguje prawo do zgtoszenia sprzeciwu w terminie trzech miesiecy od
dokonania zawiadomienia. W przypadku niezgtoszenia sprzeciwu przez KNF, nabycie lub objecie akcji na warunkach
wskazanych w zawiadomieniu moze nastapi¢ po okresie trzech miesiecy od zawiadomienia lub w terminie wyznaczonym
przez KNF. W przypadku nabycia lub objecia akcji GPW przy braku sprzeciwu KNF przed uptywem terminu 3 miesiecy lub
przed terminem wyznaczonym przez KNF lub pomimo sprzeciwu KNF, wykonywanie praw gfosu z akcji GPW jest
bezskuteczne.

3.7. ZASADY ZMIANY STATUTU GPW

Zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej kwalifikowang wiekszoscig trzech czwartych gtosdw.
Ponadto zgodnie z § 9 ust. 1 Statutu, podjecie uchwaly dotyczacej zmiany Statutu jest mozliwe, jezeli na Walnym
Zgromadzeniu jest reprezentowane co najmniej 50% ogdtu gtoséw w Spoice.

Zmiany Statutu nastepujq pod warunkiem ich zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego i ich zarejestrowania przez
wiasciwy sad. Rada Gietdy upowazniona jest kazdorazowo, po uprawomocnieniu sie postanowienia sagdu o rejestracji zmian
Statutu Spétki, do ustalenia jego tekstu jednolitego.

Ostatnie zmiany do Statutu zostaty dokonane uchwatg Nr 28 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 22 czerwca 2020
r. i wynikaty m.in. z nowelizacji kodeksu spétek handlowych dokonanej ustawg z dnia 31 marca 2020 r. o zmianie ustawy o
szczegdblnych rozwigzaniach zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdziataniem i zwalczaniem COVID-19, innych chordb
zakaznych oraz wywotanych nimi sytuacji kryzysowych oraz niektoérych innych ustaw. Wprowadzone zmiany stanowity
dostosowanie Statutu do nowych przepisow w zakresie zasad podejmowania uchwat i odbywania posiedzen przez Witadze
Spétki. Tres¢ podjetej w tej sprawie uchwaty Walnego Zgromadzenia GPW opublikowata w raporcie biezacym nr 14/2020,
ktory jest dostepny na stronie internetowej Spétki w sekcji Relacje Inwestorskie. Zmiany Statutu zostaty zatwierdzone przez
Komisje Nadzoru Finansowego i zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, w dniu 25 wrzesnia 2020 r., o czym Spétka poinformowata w raporcie biezacym nr 23/2020
dostepnym na stronie internetowej Spotki w sekcji Relacje Inwestorskie. Tekst jednolity Statutu Spoétki zostat przyjety przez
Rade Gietdy 20 pazdziernika 2020 r. i zostat dotaczony do opublikowanego raportu biezacego nr 25/2020.
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3.8. WALNE ZGROMADZENIE

3.8.1. ZASADNICZE UPRAWNIENIA WALNEGO ZGROMADZENIA

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy podejmowanie decyzji dotyczacych spraw w zakresie organizacji i
funkcjonowania Spotki, z zastrzezeniem przypadkow okreslonych w Kodeksie Spoétek Handlowych (KSH) i Statucie. Do
kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy takze okres$lanie zasad ksztattowania wynagrodzen czionkéw Rady Gietdy i
ustalanie zasad ksztattowania wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu Gietdy, a takze powotywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu;
ustanowienie ograniczonego prawa rzeczowego albo obligacyjnego na przedsiebiorstwie Gietdy lub jego zorganizowanej
czesci; zbycie lub obcigzenie przez Gietde jakimkolwiek prawem rzeczowym lub obligacyjnym udziatéw lub akcji posiadanych
przez Gietde w podmiotach prowadzacych dziatalno$¢ w zakresie obrotu instrumentami finansowymi, jesli przedmiotem
takiego zbycia lub obcigzenia majg by¢ akcje lub udziaty, ktérych wartos¢ wedtug ceny zbycia, a w przypadku obcigzenia
wedtug wartosci nominalnej, przekracza wartos$¢ 1/5 kapitatu zaktadowego Spétki; nabycie lub zbycie nieruchomosci, prawa
uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci; nabycie akcji wtasnych.

3.8.2. SPOSOB DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA

Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem Gietdy. Uprawnienia Walnego Zgromadzenia, sposéb zwotywania oraz zasady
udziatu w Walnym Zgromadzeniu okreslajq: KSH, Statut Spotki (w szczegdlnosci § 8-12), Regulamin Walnego Zgromadzenia
oraz Regulamin udziatu w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Tre$¢ Statutu oraz
ww. Regulamindéw dostepne sg na stronie internetowej GPW w sekcji O Spdtce/Dokumenty korporacyjne.

Walne Zgromadzenie obraduje w formie:

> Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, zwotywanego raz w roku, w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego, tj. najpdzniej do konca czerwca,

> Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, ktére zwotywane jest w przypadkach okreslonych w przepisach
powszechnie obowigzujacych oraz w Statucie.

Walne Zgromadzenie zwotywane jest poprzez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej GPW oraz w sposéb okreslony
dla przekazywania informacji biezacych przez spdtki publiczne. Ogtoszenie wraz z materiatami prezentowanymi
akcjonariuszom udostepniane sa od dnia zwotania Walnego Zgromadzenia na stronie internetowej GPW w sekcji
O Spétce/Walne Zgromadzenie.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem okreslonych przypadkdéw, podejmowane s w gtosowaniu jawnym
i zapadaja bezwzgledng wiekszoscig gtosdw, chyba ze przepisy KSH lub postanowienia Statutu stawiajg wymadg wiekszosci
kwalifikowanej. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkéw organéw Spotki lub
likwidatorow Spoétki, badz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez w innych sprawach osobowych. Poza tym
nalezy zarzadzic¢ tajne gtosowanie na zadanie choéby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym
Zgromadzeniu.

Dopuszczalne jest wziecie udziatu w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, o ile
zwotujacy dane Walne Zgromadzenie tak postanowi. Udziat taki obejmuje w szczegdlnosci: dwustronng komunikacje w czasie
rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze bedg mogli zgtasza¢ wnioski, zadania i wypowiadac sie w toku obrad Walnego
Zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad, wykonywanie osobiscie przez akcjonariusza lub przez
petnomocnika prawa gtosu w toku Walnego Zgromadzenia. Spotka zapewnia transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w
czasie rzeczywistym.

3.8.3. PRAWA AKCIJONARIUSZY

Prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania na Walnym Zgromadzeniu okreslone sg w KSH, Statucie, Regulaminie
Walnego Zgromadzenia oraz Regulaminie udziatlu w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 30% kapitatu zaktadowego lub co najmniej 30% ogdtu gtosow w
Spétce majq prawo zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Ponadto, akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co
najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego moga zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia na zasadach okreslonych w przepisach powszechnie obowigzujacych.
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Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedace akcjonariuszami Spoétki na szesnascie dni przed
jego datq (dzien rejestracji uczestnictwa). Akcjonariusze majg prawo uczestniczy¢ i wykonywaé na walnym zgromadzeniu
prawo gtosu osobiscie lub przez swojego petnomocnika. Kazdy akcjonariusz ma ponadto prawo wypowiedzie¢ sie w sprawach
objetych porzadkiem obrad.

Precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu kazdorazowo
zamieszczany jest w ogtoszeniu o walnym zgromadzeniu oraz w Regulaminie Walnego Zgromadzenia i Regulaminie udziatu
w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej.

3.8.4. ZWYCZAINE WALNE ZGROMADZENIE

Zwyczajne Walne Zgromadzenie GPW odbyto sie 22 czerwca 2020 r. Porzadek obrad przewidywat m.in. rozpatrzenie
i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i Grupy Kapitatowej Spotki oraz sprawozdania finansowego Spofki
i Grupy Kapitatowej za 2019 r., rozpatrzenie sprawozdan Rady Gietdy z wynikow oceny powyzszych sprawozdan i wniosku
Zarzadu dotyczacego podziatu zysku za 2019 r. oraz rozpatrzenie sprawozdania Rady Gietdy za 2019 rok, podjecie uchwaty
w sprawie podziatu zysku Spoétki za 2019 r., udzielenie absolutorium cztonkom Rady Gietdy i Zarzadu, powotanie cztonkdw
Rady Gietdy na nowg kadencje, uchwalenie zmian Statutu Spoétki, uchwalenie Regulaminu Walnego Zgromadzenia, przyjecie
Polityki wynagrodzen cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. Tres¢ uchwat
ZWZ z 22 czerwca 2020 r. zostata opublikowana raportem biezgacym nr 14/2020 z dnia 22 czerwca 2020 r. dostepnym
na stronie internetowej Spotki w zaktadce Relacje Inwestorskie.

3.9. RADA GIELDY I KOMITETY

3.9.1. ZASADY POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA CZLONKOW RADY GIELDY

Zgodnie ze Statutem, Rada Gietdy sktada sie z pieciu do siedmiu cztonkéw powotywanych na wspdlng trzyletnig kadencje.
Cztonkéw Rady Gietdy powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie. W przypadku gtosowania oddzielnymi grupami w trybie art.
385 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych w sktad Rady Gietdy wchodzi siedmiu cztonkow.

Rada Gietdy wybiera ze swojego grona Prezesa i Wiceprezesa Rady Gietdy. Rada Gietdy moze wybraé ze swojego grona
Sekretarza Rady Gietdy.

Zgodnie ze Statutem, Walne Zgromadzenie powotuje:

> przynajmniej jednego cztonka Rady Gieldy sposrod kandydatow zgtoszonych przez akcjonariuszy bedacych
jednoczesnie cztonkami Gietdy; oraz

> przynajmniej jednego z cztonkéw Rady Gietdy sposrod kandydatéw zgtoszonych przez akcjonariusza lub
akcjonariuszy reprezentujacych tacznie mniej niz 10% kapitatu zaktadowego, ktérzy nie sg jednoczesnie cztonkami
Gieldy.

Kandydaci zgtoszeni przez obie powyzsze grupy muszg spetnia¢ kryteria niezaleznosci, o ktéorych mowa w § 14 Statutu.
Zgtoszenie kandydatéw musi nastgpi¢ nie pdzniej niz na siedem dni przed wyznaczong datg Walnego Zgromadzenia.
Do zgtoszenia nalezy dotaczy¢ zyciorys kandydata oraz wskazac liczbe akcji oraz liczbe gtosow, jaka reprezentujg
akcjonariusz lub akcjonariusze zgtaszajacy danego kandydata. W przypadku zarzadzenia gtosowania kandydatéw
zgtoszonych przez akcjonariuszy bedacych jednoczesnie cztonkami Gietdy, w pierwszej kolejnosci poddaje sie pod gtosowanie
kandydatury zgtoszone przez cztonkéw Gietdy reprezentujacych najwieksza liczbe gtoséw. W przypadku niezgtoszenia przez
akcjonariuszy, ktérzy sa jednoczesnie czlonkami Gietdy oraz akcjonariuszy mniejszosciowych kandydatéow, Walne
Zgromadzenie powotuje wszystkich cztonkéw Rady Gietdy na zasadach ogdlnych. W przypadku zgtoszenia przez
akcjonariuszy, ktérzy sa jednoczes$nie cztonkami Gietdy lub przez akcjonariuszy mniejszo$ciowych przynajmniej jednego
kandydata, walne zgromadzenie powotuje pozostatych cztonkéw Rady Gietdy na zasadach ogdinych. W przypadku, w ktérym
Walne Zgromadzenie nie wybrato dwdch cztonkdédw Rady Gietdy w powyzszym trybie, mimo zgtoszenia przez akcjonariuszy
swoich kandydatow, zwotuje sie kolejne walne zgromadzenie, na ktédrym przeprowadza sie wybory takich cztonkéw Rady
Gieldy. Na kolejnym Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze musza zgtosi¢ nowych kandydatéow. Odwotanie cztonkéw Rady
Gietdy wybranych w trybie okreslonym powyzej moze nastgpic tylko z jednoczesnym wyborem czionkéw Rady Gietdy w tym
samym trybie. W przypadku, w ktérym na skutek wygasniecia mandatu w trakcie kadencji w inny sposob niz na skutek
odwotania, w sktad Rady Gietdy nie bedzie wchodzi¢ cztonek wybrany zgodnie z powyzszymi postanowieniami, wybory
przeprowadza sie nie pdzniej niz na najblizszym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu.

Zgodnie z § 14 ust. 1 Statutu co najmniej dwoch cztonkéw Rady Gietdy powinno spetniaé kryteria niezaleznosci okreslone
dla cztonka komitetu audytu w przepisach regulujacych funkcjonowanie firm audytorskich i biegtych rewidentéw oraz
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okreslone w zasadach tadu korporacyjnego wydanych na podstawie Regulaminu Gietdy. Cztonkowie Rady Gietdy, spetniajacy
kryteria niezaleznosci sktadajg niezwlocznie Spéitce oraz Radzie Gietdy o$wiadczanie o utracie statusu cztonka niezaleznego,
gdy zajdq ku temu przestanki. W wypadku, gdy do Rady Gietdy zostanie wybrany kandydat wskazany przez akcjonariuszy
bedacych jednoczesnie cztonkami Gietdy oraz akcjonariuszy mniejszosciowych niespetniajacy kryteriow niezaleznosci wybér
taki jest bezskuteczny wobec Spoétki, zas w wypadku gdy kryteria te przestang by¢ spetnione w trakcie kadencji cztonka Rady
Gietdy, mandat takiego cztonka Rady Gietdy wygasa.

3.9.2. KOMPETENCJE I SKLAD OSOBOWY RADY GIELDY

Zgodnie ze Statutem, do kompetencji Rady Gietdy nalezy:
> staly nadzor nad dziatalnoscig Spotki,
> powotywanie i odwotywanie Cztonkdw Zarzadu (za wyjatkiem Prezesa Zarzadu),
> ocena sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy oraz sprawozdania Zarzadu Gietdy z dziatalnosci Spotki;
>

zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu o wydatkach reprezentacyjnych, a takze wydatkach na ustugi prawne, ustugi
marketingowe, ustugi w zakresie stosunkow miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi
doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem,

> zatwierdzanie sprawozdania ze stosowania dobrych praktyk, okreslonych przez Prezesa Rady Ministréw na
podstawie ustawy z dnia 16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym,

> ocena wnioskdw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty,
> sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikow powyzszych ocen,

> przedkitadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznej zwieziej oceny sytuacji Spotki, z uwzglednieniem m.in. oceny
sytuacji finansowej Spotki i Grupy Kapitatowej Spotki, oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla Spétki, oceny sposobu wypetniania przez Spotke obowigzkdw informacyjnych dotyczacych
stosowania zasad fadu korporacyjnego wydanych na podstawie Regulaminu Gietdy, oraz przepisach dotyczacych
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoéciowych, oceny prowadzenia
przez Spoétke dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze oraz oceny
funkcjonowania w Spotce polityki wynagradzania,

> rozpatrywanie i opiniowanie spraw majacych by¢ przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia,
> przedktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania z pracy Rady Gietdy,

> zatwierdzanie na wniosek Zarzadu rocznego skonsolidowanego i jednostkowego planu finansowego oraz
monitorowanie jego wykonania,

> uchwalanie Regulaminu Rady Gietdy,

> uchwalanie na wniosek Zarzadu Gietdy Regulaminu Gietdy, a takze zmian tego Regulaminu,

> zatwierdzanie na wniosek Zarzadu Gietdy:
¢ procedury dotyczacej zgtaszania naruszen,
¢ regulaminu funkcjonowania audytu wewnetrznego oraz rocznego planu audytéw wewnetrznych,
¢ regulaminu Zarzadu Gietdy,
¢ schematu organizacyjnego, okreslajgcego wewnetrzny podziat kompetencji w Zarzadzie Gietdy,
¢ strategii zarzadzania ryzykiem,
¢ zasad zarzadzania konfliktami interesow;

¢ okreslanie zasad nabywania i zbywania papieréw wartosciowych notowanych na prowadzonej przez Spétke
gietdzie przez cztonkdw Zarzadu Gietdy i cztonkéw Rady Gietdy,

> zatwierdzanie, okreslonej przez komitet nominacji i wynagrodzen, polityki réznorodnosci w odniesieniu do cztonkdéw
Zarzadu Gietdy,

> zatwierdzanie, okreslonej przez komitet nominacji i wynagrodzen, polityki w zakresie realizacji szkolen dla cztonkow
Zarzadu Gietdy oraz cztonkéw Rady Gietdy,

> zatwierdzanie, okreslonej przez komitet audytu, polityki wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania ustawowego badania sprawozdan finansowych,
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> zatwierdzanie, okreslonej przez komitet audytu, polityki w zakresie nabywania od audytora i spdtek jego sieci ustug
niebedacych badaniem sprawozdania finansowego,

> opiniowanie polityki sponsoringowej prowadzonej przez Spétke oraz zasad przyznawania darowizn,

> opiniowanie Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w zakresie wynikajacych z tego Regulaminu kompetencji
Rady Gietdy,

> realizacja obowigzkdéw wynikajacych z Regulaminu Gietdy oraz Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,

> ustalenie warunkdéw umdw oraz wysokosci wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu Gietdy na podstawie uchwaty Walnego
Zgromadzenia, o ktérej mowa w § 9 ust. 1a pkt 2) Statutu,

> reprezentowanie Spoétki w umowach i sporach miedzy Spotka a cztonkami Zarzadu;

> wybor firmy audytorskiej do przeprowadzania badania i przegladu sprawozdan finansowych Spoétki oraz
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej Spotki,

> dokonywanie corocznej oceny stosowania przez Spotke ,Zasad tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych”
wydanych przez Komisje Nadzoru Finansowego,

> wyrazanie zgody na zawarcie przez Spétke umowy w istotny sposdb wptywajacej na sytuacje finansowa lub prawng
Spotki, ktdrej drugg strong jest akcjonariusz posiadajacy co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw w Spdtce lub podmiot
powigzany,

> wyrazanie zgody na dokonanie czynnosci, ktdrych przedmiotem jest rozporzadzenie sktadnikami aktywow trwatych
w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzesénia 1994 r. o rachunkowosci, zaliczonymi do wartosci niematerialnych i
prawnych, rzeczowych aktywow trwatych lub inwestycji dtugoterminowych, w tym wniesienie jako wktadu do spotki
lub spétdzielni, jezeli wartos¢ rynkowa tych sktadnikow przekracza 3% sumy aktywéw w rozumieniu ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania
finansowego, a takze oddanie tych skfadnikdéw do korzystania innemu podmiotowi, na okres dtuzszy niz 180 dni w
roku kalendarzowym, na podstawie czynnosci prawnej, jezeli wartos¢ rynkowa przedmiotu czynnosci prawnej
przekracza 3% sumy aktywow,

> wyrazanie zgody na dokonanie czynnosci, ktérych przedmiotem jest nabycie skfadnikow aktywéw trwatych w
rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci, o wartosci przekraczajacej 40 000 000 ztotych lub
3% sumy aktywéw w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, ustalonych na podstawie
ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego,

> wyrazanie zgody na zawarcie umowy darowizny lub innej umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajacej 20
000 ztotych lub 0,1% sumy aktywdw w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, ustalonych
na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego oraz umowy zwolnienia z dtugu lub innej
umowy o podobnym skutku o wartosci przekraczajacej 50 000 ztotych lub 0,1% sumy aktywow w rozumieniu ustawy
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania
finansowego,

> wyrazanie zgody na zawarcie umowy o ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie stosunkdow
miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem, jezeli
wysokos¢ wynagrodzenia przewidzianego za $wiadczone ustugi facznie w tej umowie lub innych umowach
zawieranych z tym samym podmiotem przekracza 500 000 ztotych netto, w stosunku rocznym,

> wyrazanie zgody na zmiane umowy o ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie stosunkéw
miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem
podwyzszajgcej wynagrodzenie powyzej kwoty, o ktérej mowa powyzej,

> wyrazanie zgody na zawarcie umowy o ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi w zakresie stosunkéw
miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem, w
ktérych maksymalna wysokos$¢ wynagrodzenia nie jest przewidziana,

> wyrazanie zgody na zbycie przez Spoétke, w innym trybie niz przetarg lub aukcja, sktadnikéw aktywéw trwatych w
rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, o wartosci przekraczajacej 0,1% sumy aktywéw w
rozumieniu tej ustawy - ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego Spofki,

> podejmowanie decyzji w innych sprawach zastrzezonych do kompetencji Rady Gietdy na podstawie powszechnie
obowigzujacych przepiséw prawa.

Zgodnie ze Statutem, Rada Gietdy co do zasady podejmuje uchwaty bezwzgledngq wiekszoscig gtoséw, jednakze w ponizszych
sprawach uchwaty Rady Gietdy wymagaja czterech pigtych gtoséw:
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> wyrazenie zgody na zawarcie porozumienia stanowigcego alians strategiczny z inng gietdga (porozumienie, ktérego
przedmiotem jest w szczegdlnosci trwata wspotpraca operacyjna w zakresie stanowigcym zasadniczy przedmiot
dziatalnosci Spotki),

> zatwierdzanie na wniosek Zarzgdu wieloletniej strategii rozwoju Gietdy,

> wyrazenie zgody na zawarcie, w zakresie dopuszczonym przepisami prawa, umowy powierzenia podmiotom
zewnetrznym obstugi operacyjnej obrotu na rynku regulowanym lub jakiegokolwiek z jego segmentéw lub umowy
powierzenia podmiotom zewnetrznym obstugi operacyjnej obrotu zorganizowanego w alternatywnym systemie
obrotu,

> nabycie systemu informatycznego stuzgcego zawieraniu transakcji gietdowych,

> wyrazenie zgody na nabycie, objecie lub zbycie akcji albo udziatow w spétkach prawa handlowego, jezeli ich wartosé
wedtug ceny nabycia, objecia lub wartos¢ rynkowa zbycia przekracza 4 000 000 ztotych lub

> 5% sumy aktywéw w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci, ustalonych na podstawie
ostatniego zatwierdzonego sprawozdania finansowego.

W przypadku, gdy dla dokonania czynnosci okreslonej Statutem wymagana jest zgoda Rady Gietdy i Walnego Zgromadzenia,
wystarczajgce jest uzyskanie zgody Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem postanowien § 18 ust. 2 pkt 5 Statutu.

Ponadto, Rada Gietdy upowazniona jest kazdorazowo, po uprawomocnieniu sie postanowienia sadu o rejestracji zmian
Statutu Spdtki, do ustalenia jednolitego tekstu Statutu Spotki.

W 2020 r. Rada Gietdy pracowata w sktadach zaprezentowanych w tabelach ponizej.

Skiad osobowy Rady Gieldy na dzien 1 stycznia 2020 r.

osoba funkcja niezaleznos$¢
Jakub Modrzejewski Prezes Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Janusz Krawczyk Wiceprezes Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Piotr Prazmo Sekretarz Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Bogustaw Bartczak Czionek Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Krzysztof Jajuga Czionek Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Filip Paszke Czionek Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Eugeniusz Szumiejko Czionek Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy

Skiad osobowy Rady Gieldy na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz
na dzien niniejszego Sprawozdania

osoba funkcja niezaleznosc¢
Dominik Kaczmarski Prezes Rady Gietdy cztonek Rady Gietdy
Jakub Modrzejewski Wiceprezes Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Michat Batabanow Sekretarz Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Janusz Krawczyk Czionek Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Filip Paszke Cztonek Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy
Adam Szyszka Cztonek Rady Gietdy niezalezny cztonek Rady Gietdy

Spetnia kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa § 14 ust. 1 Statutu Spétki Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

W dniu 22 czerwca 2020 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato w sktad Rady Gietdy na nowg kadencje rozpoczynajgca
sie 23 czerwca 2020 r. Filipa Paszke, Michata Batabanowa, Dominika Kaczmarskiego, Janusza Krawczyka, Adama Szyszke,
Jakuba Modrzejewskiego oraz Eugeniusza Szumiejke.

W dniu 6 lipca 2020 r. Gietda powzieta informacje o smierci cztonka Rady Gietdy pana Eugeniusza Szumiejko. W zwigzku
z powyzszym od tego dnia Rady Gietdy dziata w szeScioosobowym skfadzie. Skfad ten spetnia wymdg dotyczacy minimalnego
sktadu Rady Nadzorczej w spétce publicznej okreslony w art. 385 § 1 Kodeksu spétek handlowych oraz w § 13 ust. 2 Statutu
Spétki i Rada Gietdy jest zdolna do podejmowania wszelkich czynnosci przewidzianych przez prawo oraz Statut.
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3.9.3. KOMITETY RADY GIELDY

Zgodnie z Regulaminem Rady Gietdy, Rada Gietdy powotuje nastepujgce komitety: Komitet Audytu, Komitet Wynagrodzer
i Nominacji, Komitet Regulacji i tadu Korporacyjnego oraz Komitet Strategii. Komitety sktadajgq Radzie Gietdy roczne
sprawozdania ze swojej dziatalnoSci. Szczegétowe zadania oraz zasady powotywania i funkcjonowania komitetéw okreslaja
regulaminy poszczegdlnych komitetéow uchwalane przez Rade Gietdy.

Ponizej sktady Komitetéw Rady Gietdy - stan na 31 grudnia 2020 r. oraz na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania oraz
ich kompetencje:

Komitet Strategii

Osoba Funkcja Kompetencje Komitetu
Filip Paszke Przewodniczacy Przedktada Radzie Gietdy rekomendacje w sprawach:
Michat Batabanow Cztonek Komitetu > zatwierdzania strategii GPW i jej aktualizacji,
Dominik Kaczmarski Cztonek Komitetu > wdrazania strategii GPW i monitorowania jej realizacji,
Adam Szyszka Cztonek Komitetu > propozycji alianséw strategicznych GPW,
> propozycji nabycia przez GPW udziatéw w innych podmiotach

0 znaczeniu strategicznym,
> systemu optat gietdowych,

Komitet Regulacji i tadu Korporacyjnego

Osoba Funkcja Kompetencje Komitetu
Jakub Modrzejewski Przewodniczacy Przedktada Radzie Gietdy rekomendacje w sprawach:
Michat Batabanow Cztonek Komitetu > realizacji obowigzkéw wynikajacych z Regulaminu Gietdy oraz
Dominik Kaczmarski Cztonek Komitetu Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu,

> przyjmowania, zatwierdzania oraz opiniowania regulacji oraz
dokonywania zmian w tych regulacjach,

> przyjmowania wspdlnych stanowisk Rady i Zarzadu Gietdy,

> inicjowania, opiniowania i monitorowania dziatahn zwigzanych
z implementacjg zasad tadu korporacyjnego przez GPW,

> inicjowania, opiniowania i monitorowania dziatan wspierajacych
implementacje zasad fadu korporacyjnego w spotkach gietdowych,

> dokonywania corocznej oceny sposobu wypetniania przez Gietde
zasad fadu korporacyjnego oraz obowigzkéw informacyjnych
dotyczacych ich stosowania okreslonych w Regulaminie Gietdy
i przepisach  dotyczacych informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych, wraz z
informacjq na temat dziatan, jakie Komitet podejmowat w celu
dokonania tej oceny;

> dokonywania corocznej oceny stosowania zasad tadu korporacyjnego
dla instytucji nadzorowanych wydanych przez Komisje Nadzoru
Finansowego.
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Komitet Wynagrodzen i Nominacji

Osoba Funkcja Kompetencje Komitetu
Janu_sz_ Krawczyk ) Przewodniczatcy Przedktada Radzie Gietdy rekomendacje w sprawach:
Dominik Kaczmarski Cztonek Komitetu > okredlania zasad wszczecia | przeprowadzania postepowania
Jakub Modrzejewski Cztonek Komitetu kwalifikacyjnego na stanowisko Cztonka Zarzadu Gietdy, ktérego celem
Filip Paszke Cztonek Komitetu

jest sprawdzenie i ocena kwalifikacji kandydatéw oraz wytonienie
najlepszego kandydata,

> okredlania zakresu obowigzkéw dla kandydatéw na Cztonkéw Zarzadu
Gietdy, wymagan w zakresie wiedzy i kompetencji  oraz
przewidywanego zaangazowania pod wzgledem poswiecanego czasu,
niezbednych do petnienia funkcji,

> wylaniania i powotywania kandydatéw na Cztonkéw Zarzadu Gietdy,
w drodze przeprowadzonego postepowania kwalifikacyjnego,

> zakonczenia postepowania kwalifikacyjnego na stanowisko Cztonka
Zarzadu Gieldy i zatwierdzania protokotu z przeprowadzonego
postepowania,

> ustalania warunkdéw oraz wysoko$ci wynagrodzenia Zarzadu Gietdy, na
podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia ustalajacej zasady
wynagradzania Zarzadu Gietdy,

> zawierania, zmiany i rozwigzywania uméw z Cztonkami Zarzadu Gietdy,

> okreslania celéw zarzadczych dla Zarzadu Gietdy na dany rok obrotowy,
sposobu ich oceny oraz oceny stopnia ich realizacji, w tym skutecznosci
realizacji zadan i zobowigzan Zarzadu,

> okredlania wysokosci wynagrodzenia zmiennego Cztonkéw Zarzadu
Gietdy za dany rok obrotowy,

> okredlenia wartoéci  docelowej reprezentacji niedostatecznie
reprezentowanej w Zarzadzie Gieldy pici oraz opracowania polityki
réznorodnosci w sktadzie Zarzadu zmierzajacej do osiagniecia wartosci
docelowej, uwzgledniajacej szeroki zestaw cech i kompetencji
wymaganych w przypadku oséb petnigcych funkcje cztonkéw zarzadu,

> opracowania polityki w zakresie realizacji szkolen dla cztonkéw Zarzadu
Gieldy oraz cztonkéw Rady Gietdy,

> zatwierdzania budzetu szkoleniowego dla Cztonkéw Zarzadu Gietdy
i Rady Gietdy,

> wyrazania zgody Cztonkom Zarzadu Gietdy na sprawowanie funkcji
w organach innych podmiotéw gospodarczych,

> rozstrzygania sporéw pomiedzy Zarzadem Gietdy, a Gietdg,

> okresowych, co najmniej raz w roku, ocen struktury, wielkosci i sktadu
Zarzadu Gietdy oraz zmian w zakresie podziatu zadan Cztonkdw Zarzadu
Gietdy, wynikéw dziatania Zarzadu Gietdy oraz poszczegdlnych jego
cztonkéw, oraz przedstawiania propozycji zalecen odnosnie wszelkich
zmian,

> okresowych, co najmniej raz w roku, ocen wiedzy, kompetencji
i doswiadczenia Zarzadu Gietdy jako catosci i poszczegdinych Cztonkdw
Zarzadu Gietdy oraz odpowiednie informowanie Zarzadu o wynikach tej
o ceny,

> okresowych przegladéw polityki Zarzadu Gietdy w zakresie doboru
i powotywania o0séb zajmujacych stanowiska kierownicze
i przedstawianie zalecen,

> zatwierdzania schematu organizacyjnego Gietdy, okre$lajacego
wewnetrzny podziat kompetencji w Zarzadzie Gietdy,

»  sporzadzania sprawozdania o wynagrodzeniach na podstawie ,Polityki
wynagrodzen cztionkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.”,

> przyjmowania oceny sytuacji Spotki, z uwzglednieniem oceny
funkcjonowania w Spétce polityki wynagradzania;

> innych spraw osobowych, w ktérych Rada Gietdy lub Komitet sg
wiasciwe.

Wyzej wymienione kompetencje Komitetow Rady Gietdy sa przedstawione zgodnie z Regulaminami poszczegdlnych
Komitetow.

W 2020 roku miaty miejsce nastepujace zmiany w sktadach Komitetow:

Komitet Strategii od poczatku 2020 roku do 27 kwietnia 2020 r. pracowat w sktadzie: Bogustaw Bartczak - Przewodniczacy
Komitetu, Krzysztof Jajuga, Jakub Modrzejewski i Filip Paszke — Cztonkowie Komitetu. W dniu 27 kwietnia 2020 r. Jakub
Modrzejewski ztozyt rezygnacje z cztonkostwa w Komitecie Strategii. W dniu 22 czerwca 2020 r. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie powotato Rade Gietdy na nowg kadencje rozpoczynajaca sie 23 czerwca 2020 r. W zwigzku z tym, w dniu 6
lipca 2020 roku Rada Gietdy powotata w sktad Komitetu Strategii nastepujacych cztonkdw Rady Gietdy: Michata Batabanowa,
Dominika Kaczmarskiego, Filipa Paszke i Adama Szyszke. Od tego dnia Komitet pracuje w skifadzie: Filip Paszke -
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Przewodniczacy Komitetu (od 2 wrze$nia 2020 r.), Michat Batabanow, Dominik Kaczmarski i Adam Szyszka jako Cztonkowie
Komitetu.

Komitet Regulacji i tadu Korporacyjnego od poczatku 2020 roku do 22 czerwca 2020 r. pracowat w sktadzie: Jakub
Modrzejewski - Przewodniczacy Komitetu, Filip Paszke i Piotr Prazmo - Czlonkowie Komitetu. W dniu 22 czerwca 2020 r.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato Rade Gietdy na nowg kadencje rozpoczynajaca sie 23 czerwca 2020 r. W zwigzku
z tym, w dniu 6 lipca 2020 roku Rada Gietdy powotata w skiad Komitetu Regulacji i tadu Korporacyjnego nastepujacych
cztonkdw Rady Gietdy: Jakuba Modrzejewskiego, Michata Batabanowa i Dominka Kaczmarskiego. Od tego dnia Komitet
pracuje w sktadzie: Jakub Modrzejewski — Przewodniczacy Komitetu (od 2 wrzesnia 2020 r.), oraz Michat Batabanow i Dominik
Kaczmarski jako Cztonkowie Komitetu.

Komitet Wynagrodzen i Nominacji od poczatku 2020 roku do 22 czerwca 2020 r. pracowat w sktadzie: Janusz Krawczyk -
Przewodniczacy Komitetu, Bogustaw Bartczak, Jakub Modrzejewski i Piotr Prazmo - Cztonkowie Komitetu. W dniu 22 czerwca
2020 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powofato Rade Gietdy na nowg kadencje rozpoczynajacqa sie 23 czerwca 2020 r. W
zwigzku z tym, w dniu 6 lipca 2020 roku Rada Gietdy powotata w sktad Komitetu Wynagrodzen i Nominacji nastepujacych
cztonkow Rady Gietdy: Janusza Krawczyka, Dominka Kaczmarskiego, Jakuba Modrzejewskiego i Filipa Paszke. Od tego dnia
Komitet pracuje w skfadzie: Janusz Krawczyk - Przewodniczacy Komitetu oraz Dominik Kaczmarski, Jakub Modrzejewski
i Filip Paszke jako Cztonkowie Komitetu.

3.9.4. KOMITET AUDYTU

Zadania Komitetu Audytu dotyczg nastepujacych obszaréw: sprawozdawczosci finansowej, systemu kontroli wewnetrznej, w
szczegodlnosci w zakresie realizacji rekomendacji i zalecen pokontrolnych, audytu wewnetrznego, wynikdw kontroli i audytow
zewnetrznych, compliance i zarzadzania ryzykiem, w tym zarzadzania ryzykiem braku zgodnosci, bezpieczenstwa
teleinformatycznego oraz technologii informacyjnej.

Do zadan Komitetu Audytu nalezg m.in.:

> monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej,

> monitorowanie wykonania czynnosci rewizji finansowej,

> kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej,

> dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta,

> opracowanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania oraz procedury wyboru firmy
audytorskiej,

> opracowanie polityki $wiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajaca badanie, przez podmioty z nig
powigzane oraz przez cztonka jej sieci dozwolonych ustug niebedacych badaniem,

> przedstawienie Radzie Gietdy rekomendacji wyboru firmy audytorskiej,

> przedktadanie zalecen majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej w Spoice,

> opiniowanie sprawozdan finansowych i wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty,

> informowanie Rady Gietdy o wynikach badania oraz wyjasnienie w jaki sposéb badanie to przyczynito sie do

rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej, a takze jaka byta rola Komitetu Audytu w procesie badania,

> zapoznanie sie ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu po przedtozeniu go przez firme audytorskg
przeprowadzajaca badanie,

> opiniowanie sprawozdan finansowych i wnioskéow dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty oraz
przedstawianie rekomendacji Radzie Gietdy w tym zakresie,

> opiniowanie sprawozdania Zarzadu o wydatkach reprezentacyjnych, a takze wydatkach na ustugi prawne, ustugi
marketingowe, ustugi w zakresie stosunkéw miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi
doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem,

> przedstawianie rekomendacji Radzie Gieldy w zakresie ztozenia os$wiadczen zwigzanych z publikacja raportu
rocznego Gietdy oraz skonsolidowanego raportu rocznego Grupy,

> przedstawianie rekomendacji Radzie Gietdy w zakresie przyjecia oceny sytuacji Spotki, z uwzglednieniem oceny
sytuacji finansowej Spotki i Grupy Kapitatowej Spétki oraz oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spofki,

> dokonywanie okresowej analizy istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi i i przedstawianie wynikajacych z
niej wnioskow Radzie Gietdy,
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> opiniowanie rocznych planéw finansowych Grupy Kapitatowej GPW oraz Gietdy oraz przedstawianie rekomendacji
Radzie Gietdy w tym zakresie,

> opiniowanie informacji Zarzadu Gietdy z wykonania planu finansowego Grupy Kapitatowej GPW oraz Gietdy,
> monitorowanie skutecznosci systemu kontroli wewnetrznej Gietdy,

> opracowanie zasad postepowania w zakresie procesu ujawniania i wymiany danych i informacji pomiedzy KNF, firmg
audytorska, kluczowym biegtym rewidentem, a komorka Gietdy odpowiedzialng za mechanizmy kontrolne w ramach
systemu kontroli wewnetrznej,

> monitorowanie wprowadzenia przez Gietde zmian wynikajacych z rekomendacji wydanych przez biegtego rewidenta;
audyt wewnetrzny w odniesieniu do kwestii sporzadzania sprawozdan finansowych, Rade Gietdy, lub Komitet,

> wspieranie niezaleznosci i obiektywizmu Dziatu Audytu Wewnetrznego, m.in. poprzez akceptacje decyzji Zarzadu
Gieldy dotyczacych powofania i odwotania dyrektora Dziatu Audytu Wewnetrznego oraz akceptacje wynagrodzenia
dyrektora Dziatu Audytu Wewnetrznego, akceptacje budzetu i planu zasobdw tego Dziatu, przeglad i opiniowanie
regulaminu audytu wewnetrznego, przeglad i opiniowanie rocznego planu audytéw wewnetrznych, umozliwianie
bezposredniej komunikacji dyrektora Dziatu Audytu Wewnetrznego z Komitetem Audytu,

monitorowanie skutecznosci audytu wewnetrznego,
przeglad wynikéw audytu zewnetrznego,
opiniowanie procedury dotyczacej zgtaszania naruszen,

opiniowanie zasad zarzadzania konfliktami intereséw,

L .

przeglad zasad oraz efektywnosci systemu zapewnienia zgodnosci dziatan z przepisami prawa, w tym wynikdw
wszelkich kontroli dotyczacych zagadnien compliance,

> przeglad ustalen kontroli zewnetrznych przeprowadzanych w Gietdzie przez organy nadzoru,

> zatwierdzanie decyzji dotyczacych zatrudnienia lub zwolnienia Dyrektora Dziatu Compliance i Ryzyka petnigcego
funkcje Compliance Officera,

opiniowanie strategii zarzadzania ryzykiem,
monitorowanie skutecznosci systemu zarzadzania ryzykiem,

monitorowanie skutecznosci systemu zarzadzania ciggtoscia,

L

monitorowanie skutecznoséci systemu zarzadzania bezpieczenAstwem teleinformatycznym i technologig
informacyjng. na podstawie okresowo otrzymywanych raportéow dotyczacych tych obszardw.

Cztonkowie Komitetu Audytu sg powotywani przez Rade Gietdy sposrdd jej cztonkéw, po dokonaniu weryfikacji spetniania
przez nich wymogdw okreslonych w art. 129 Ustawy o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym.
Przewodniczacego Komitetu powotuje Komitet Audytu. Komitet Audytu liczy co najmniej 3 cztonkéw. Przynajmniej jeden
cztonek Komitetu Audytu powinien posiada¢ wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych. Wiekszo$¢ cztonkéw Komitetu Audytu, w tym jego przewodniczacy, powinni spetnia¢ kryteria niezaleznosci
okreslone w art. 129 ust. 3 ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym. Cztonkowie Komitetu Audytu powinni posiada¢ wiedze i umiejetnosci z zakresu dziatalnosci Spotki. Warunek ten
uznaje sie za spetniony, jezeli przynajmniej jeden cztonek Komitetu Audytu posiada wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy,
w ktdrej dziata Spétka lub poszczegdlni cztonkowie w okreslonych zakresach posiadajq wiedze i umiejetnosci z zakresu
branzy, w ktorej dziata Spotka.

Komitet Audytu od poczatku 2020 roku do 22 czerwca 2020 r. pracowat w sktadzie: Piotr Prazmo - Przewodniczacy Komitetu,
Krzysztof Jajuga, Filip Paszke — Cztonkowie Komitetu. W dniu 22 czerwca 2020 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato
Rade Gietdy na nowg kadencje rozpoczynajaca sie 23 czerwca 2020 r. W zwigzku z tym, w dniu 6 lipca 2020 roku Rada
Gieldy powotata w sktad Komitetu Audytu nastepujacych cztonkéw Rady Gietdy: Adama Szyszke, Jakuba Modrzejewskiego
i Filipa Paszke. Od tego dnia Komitet pracuje w sktadzie: Adam Szyszka - Przewodniczacy Komitetu (od 21 lipca 2020 r.)
oraz Jakub Modrzejewski i Filip Paszke jako Czionkowie Komitetu.
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Tabela 27 Sktad osobowy Komitetu Audytu na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz na dzien publikacji niniejszego
Sprawozdania

Komitet Audytu

Osoba Funkcja Niezaleznos¢
Adam Szyszka Przewodniczacy ?  niezalezny Cztonek Rady Gietdy
Jakub Modrzejewski Cztonek Komitetu > niezalezny Czlonek Rady Gietdy
Filip Paszke Cztonek Komitetu > niezalezny Czlonek Rady Gietdy

Na podstawie ztozonych oéwiadczen wszyscy czionkowie Komitetu Audytu spetniajg kryteria niezaleznosci, o ktdrych mowa
w § 14 ust. 1 Statutu Spoétki Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., tj. okreslone dla cztonka komitetu audytu
w przepisach regulujacych funkcjonowanie firm audytorskich i biegtych rewidentéw oraz okreslone w zasadach fadu
korporacyjnego wydanych na podstawie Regulaminu Gietdy.

Dwéch Czionkéw Komitetu Audytu p. Filip Paszke i p. Adam Szyszka os$wiadczyli, ze posiadajq wiedze i umiejetnosci
w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych oraz z zakresu branzy w jakiej dziata Gietda, w zwigzku
z wieloletnig praktyka na rynku finansowym. Prace Komitetu Audytu prowadzone byty w ramach zwolywanych posiedzen
(w 2020 r. odbyto sie siedemnascie posiedzen), w trybie gtosowan korespondencyjnych, jak réwniez poprzez biezacg
wymiane opinii i pogladow.

3.10. ZARrRzAD GIELDY

3.10.1. ZASADY POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA CZLONKOW ZARZADU GPW

W sktad Zarzadu GPW wchodzi od trzech do pieciu cztonkdéw, w tym Prezes Zarzadu. Cztonkowie Zarzadu GPW powotywani
sq na wspodlng, czteroletnig kadencje. Prezesa Zarzadu powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie. Pozostali cztonkowie
Zarzadu zgodnie z obowigzujgcym Statutem sa powotywani i odwotywani przez Rade Gietdy po przeprowadzeniu przez Rade
Gietdy postepowania kwalifikacyjnego, ktérego celem jest sprawdzenie i ocena kwalifikacji kandydatdéw oraz wytonienie
najlepszego kandydata. Zasady i tryb postepowania kwalifikacyjnego okresla Rada Gietdy uwzgledniajgc m.in. zapewnienie
réznorodnosci w sktadzie Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu mogga sprawowac funkcje we wiadzach innych podmiotéw gospodarczych jedynie za zgodg Rady Gietdy.

Zwazywszy, ze Spoétka prowadzi rynek regulowany, zgodnie z ustawg z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, obowigzujq jg dodatkowe warunki dotyczace oséb wchodzacych w sktad Zarzadu. Mianowicie, w skfad Zarzadu
powinny wchodzi¢ osoby posiadajace wyksztatcenie wyzsze, co najmniej trzyletni staz pracy na stanowisku kierowniczym
w instytucjach rynku finansowego lub podmiotach $wiadczacych ustugi na rzecz instytucji rynku finansowego w zakresie
podstawowej dziatalnosci tych instytucji, nieposzlakowang opinie w zwigzku ze sprawowanymi funkcjami oraz wiedze,
kompetencje i do$wiadczenie niezbedne do zarzgadzania spotkg prowadzacg rynek regulowany. Jednoczesnie cztonkowie
Zarzadu, petnigc swoje funkcje, kierujg sie niezaleznoscig osadu, aby zapewni¢ skuteczng ocene i weryfikacje podejmowania
i wykonywania decyzji zwigqzanych z biezacym zarzadzaniem oraz poswiecajg wystarczajacq ilos¢ czasu na sprawowanie
swoich funkcji i powierzonych im obowigzkéw. Ponadto w sktad Zarzadu nie moga wchodzi¢ osoby, ktére byly uznane
prawomocnym orzeczeniem za winne popetnienia przestepstwa skarbowego, przestepstwa przeciwko wiarygodnosci
dokumentoéw, mieniu, obrotowi gospodarczemu, obrotowi pieniedzmi i papierami wartosciowymi, przestepstwa Ilub
wykroczenia okreslonego w art. 305, art. 307 lub art. 308 ustawy z dnia 30 czerwca 2000 r. - Prawo wtasnosci przemystowej,
przestepstwa okreslonego w art. 523 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadfosciowe, przestepstwa okreslonego
w ustawach, o ktéorych mowa w art. 1 ust. 2 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym, oraz
przestepstwa stanowigcego naruszenie rownowaznych przepisow obowigzujgcych w innych panstwach. W przypadku, gdy
spotka prowadzaca rynek regulowany organizuje alternatywny system obrotu, powyzsze warunki powinny spetnia¢ osoby
kierujace tg dziatalnoscig, chyba, ze organizowaniem alternatywnego systemu obrotu kieruja cztonkowie Zarzadu. Ustawa o
obrocie instrumentami finansowymi okresla ograniczenia w zakresie liczby funkcji petnionych jednoczesnie przez cztonka
zarzadu spotki prowadzacej rynek regulowany. Wymogi wobec czionkéw Zarzadu Gietdy wynikajace z ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi zostaty dodatkowo uregulowane w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki
Regionalnej z dnia 24 listopada 2020 r. w sprawie wymogdéw stosowanych wobec czitonkdéw zarzadu i rady nadzorczej spotki
prowadzacej rynek regulowany oraz trybu i warunkéw postepowania w zakresie utrzymywania i doskonalenia ich wiedzy i
kompetencji.

Dodatkowo, w zwigzku z przepisami ustawy z dnia 16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym,
cztonkiem Zarzadu Gietdy moze by¢ osoba, ktéra m.in. posiada co najmniej 5-letni okres zatrudnienia, posiada co najmniej
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3-letnie doswiadczenie na stanowiskach kierowniczych lub samodzielnych albo wynikajace z prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej na wiasny rachunek. Cztonkiem Zarzadu nie moze by¢ osoba, ktéra spetnia przynajmniej jeden z ponizszych
warunkdéw:

> peni funkcje spotecznego wspdtpracownika albo jest zatrudniona w biurze poselskim, senatorskim, poselsko-
senatorskim lub biurze posta do Parlamentu Europejskiego na podstawie umowy o prace lub $wiadczy prace na
podstawie umowy zlecenia lub innej umowy o podobnym charakterze,

> wchodzi w sktad organu partii politycznej reprezentujacego partie polityczng na zewnatrz oraz uprawnionego do
zaciggania zobowigzan,

> jest zatrudniona przez partie polityczng na podstawie umowy o prace lub $wiadczy prace na podstawie umowy
zlecenia lub innej umowy o podobnym charakterze,

> pefni funkcje z wyboru w zaktadowej organizacji zwigzkowej lub zaktadowej organizacji zwigzkowej spotki z grupy
kapitatowej,

> jej aktywnosc spoteczna lub zarobkowa rodzi konflikt intereséw wobec dziatalnosci Spotki.

Dokonanie zmian w sktadzie Zarzadu wymaga zgody KNF, udzielonej na wniosek organu powotujacego. KNF odmawia
udzielenia zgody, jezeli proponowane zmiany nie zapewniajg prowadzenia dziatalnosci w sposdb niezagrazajacy
bezpieczenstwu obrotu papierami wartosciowymi lub nie zabezpieczajg nalezycie intereséw uczestnikow tego obrotu.

GPW gromadzi dokumenty i oswiadczenia potwierdzajace spetnianie przez cztonkdéw Zarzadu wymogow posiadania
nieposzlakowanej opinii, wiedzy, kompetencji, doswiadczenia, a takze niezaleznosci osadu i poswiecenia wystarczajacej ilosci
czasu w zwigzku z petnieniem swoich funkcji i powierzonych obowigzkdéw oraz w zakresie liczby funkcji petnionych
jednoczesnie oraz na tej podstawie weryfikuje spetnianie przez poszczegélnych Cztonkdw Zarzadu wymogow w zwigzku z
petnieniem przez nich swoich funkdji.

3.10.2. KOMPETENCJE ZARZADU GPW

Zarzad kieruje sprawami i zarzadza majatkiem Spotki oraz reprezentuje ja na zewnatrz. Do zakresu dziatania Zarzadu naleza,
wszystkie czynnosci niezastrzezone dla Walnego Zgromadzenia i Rady Gietdy. Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledna
wiekszoscig gtoséw. Do sktadania o$wiadczen woli w imieniu Spotki sg upowaznieni dwaj cztonkowie Zarzadu dziatajacy
tacznie lub cztonek Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem. 21 czerwca 2017 r. Zarzad Gietdy powofat Tomasza
Walkiewicza na prokurenta GPW. Udzielona prokura jest taczna i obejmuje umocowanie prokurenta wyfgcznie do
dokonywania czynnosci wspdlnie z cztonkiem Zarzadu. Zgodnie z § 5 ust. 3 Statutu, za zgoda Rady Gietdy, na zasadach
przewidzianych w przepisach Kodeksu Spétek Handlowych, Zarzad Gietdy jest uprawniony do wyptaty akcjonariuszom zaliczki
na poczet przewidywanej dywidendy.

Zarzad Gietdy zwotuje Walne Zgromadzenie w przypadkach przewidzianych w Statucie, przepisach Kodeksu Spétek
Handlowych i innych wtasciwych przepisach.

Zarzad sporzadza i przedstawia Walnemu Zgromadzeniu oraz Radzie Nadzorczej, wraz ze sprawozdaniem Zarzgadu Gietdy
z dziatalnosci za ubiegty rok obrotowy:

> sprawozdanie o wydatkach reprezentacyjnych, a takze wydatkach na ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi
w zakresie stosunkéw miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spotecznej oraz ustugi doradztwa zwigzanego
z zarzadzaniem,

> sprawozdanie ze stosowania dobrych praktyk, okreslonych przez Prezesa Rady Ministrow na podstawie ustawy
z dnia 16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym. Sprawozdanie to bedzie sporzadzane
i przektadane Walnemu Zgromadzeniu po wydaniu ww. dobrych praktyk przez Prezesa Rady Ministrow.

Tryb dziatania Zarzadu GPW okresla szczeg6towo Regulamin Zarzadu Gietdy.
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3.10.3. SKLAD ZARZADU GPW

Na koniec 2020 r. oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Zarzadu GPW pracowat w nastepujacym skfadzie:

Tabela 28 Skiad Zarzadu Gietdy na koniec 2020 r.
Zarzad GPW
Osoba Funkcja
Marek Dietl > Prezes Zarzadu
Izabela Olszewska > Czlonek Zarzadu
Piotr Borowski > Czlonek Zarzadu
Dariusz Kutakowski > Czlonek Zarzadu

23 kwietnia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwate w sprawie powotania Marka Dietla na
stanowisko Prezesa Zarzadu GPW nowej kadencji.

W zwigzku z uptywem kadencji Zarzadu Gieldy, Rada Gietdy, w wyniku postepowan kwalifikacyjnych, podjeta decyzje
o powotaniu czterech Czlonkdéw Zarzadu Gietdy na nowg kadencje rozpoczynajaca sie 26 lipca 2018 r. Do Zarzadu weszio
dwodch cztonkdw wczesniejszej kadencji: Jacek Fotek, ktdry pozostat na stanowisku Wiceprezesa Zarzadu ds. finanséw (CFO)
oraz Dariusz Kutakowski, ktéry objat stanowisko Cztonka Zarzadu ds. informatycznych (CIO). Do Zarzadu GPW weszly takze
dwie nowe osoby, od lat zwigzane z Gietdg Papieréw Wartosciowych w Warszawie i posiadajace doswiadczenia zawodowe na
rynku kapitatowym: Izabela Olszewska jako Cztonek Zarzadu ds. rozwoju biznesu i sprzedazy (CSO) oraz Piotr Borowski,
ktory zostat powotany na stanowisko Cztonka Zarzadu ds. operacyjnych i regulacyjnych (COO).

W przypadku dwdch nowych Czionkdw Zarzadu decyzje Rady Gietdy weszly w zycie z dniem 1 sierpnia 2018 r. Zgoda KNF
zostata udzielona 13 lipca 2018 r.

Wszystkie powyzsze informacje byty publikowane raportami biezacymi i sq dostepne na stronie internetowej GPW w sekcji
Relacje Inwestorskie.

W dniu 2 marca 2020 r. pan Jacek Fotek petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu, ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka
zarzadu Gietdy ze skutkiem na dzien 30 kwietnia 2020 r. Spétka poinformowata o tym w raporcie biezacym nr 2/2020 w dniu
9 marca 2020 r. Rada Gietdy podjefta decyzje o wszczeciu i przeprowadzaniu postepowania kwalifikacyjnego na stanowisko
Cztonka Zarzadu Gietdy ds. finansow. Ogtoszenie o postepowaniu kwalifikacyjnym zostato opublikowane na stronie
internetowej Spotki. Postepowanie zostato zakonczone bez rozstrzygniecia. Od 30 kwietnia 2020 r. Zarzad Gietdy pracuje
w czteroosobowym sktadzie.
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3.10.4. STRUKTURA ORGANIZACYINA GPW
Schemat 7 Struktura organizacyjna GPW na dzien 1 stycznia 2020 r.
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3.11. PoLITYKA WYNAGRODZEN

3.11.1. POLITYKA WYNAGRODZEN FUNKCIJONUJACA W GPW

Motywacyjny system wynagrodzen dla pracownikdw i kadry menadzerskiej, ktory funkcjonowat w 2020 r., skfada sie z czesci
statej (wynagrodzenie zasadnicze), czesci zmiennej (obejmujacej premie roczne i nagrody uznaniowe), a takze swiadczen
pozaptacowych. Wynagrodzenie zasadnicze w GPW jest uzaleznione od:

> kwalifikacji zawodowych oraz wiedzy i doswiadczenia wymaganego na stanowisku,
odpowiedzialnosci za zarzadzanie ludzmi,
rodzaju i stopnia trudnosci kontaktéw ze wspotpracownikami i podmiotami zewnetrznymi na stanowisku,

ztozono$ci zadan na stanowisku,

L

wptywu stanowiska na wyniki catej firmy.

Wynagrodzenie zasadnicze jest powigzane réowniez z wytonionymi w GPW kluczowymi kompetencjami:
> otwartos$¢ na zmiany/inwencja,

wiedza i rozwoj,

nastawienie na dziatanie,

przywodztwo,

wspotpraca i komunikacja,

L T

wynikami pracownika.

Istotnym elementem systemu motywacyjnego w GPW jest wdrozenie systemu premiowego, ktérego gtdwnym celem jest
stworzenie motywujgacego S$rodowiska pracy, ktdre sprzyjaé bedzie statemu podwyzszaniu poziomu kompetencji
i zaangazowania pracownikéw w realizacje celdéw oraz podnoszeniu ich $wiadomosci i odpowiedzialnosci za wykonywang
prace na kazdym stanowisku pracy. Podwyzszenie kompetencji oznacza, ze w wyniku prowadzonych dziatan wzrosnie poziom
wiedzy, umiejetnosci i kluczowych kompetencji pracownikdw oraz nastgpi wzmocnienie ich motywacji, co w konsekwencji
wplynie na wzrost efektywnosci realizowanych przez nich zadan.

System premiowania obejmuje wszystkich pracownikow Gietdy, z wyjatkiem cztonkdw Zarzadu Gietdy. Zapewnia on jasny
i prosty mechanizm wyliczenia premii rocznej.

Celem systemu premiowania jest motywowanie pracownikdéw do osiggania wysokich wynikéw w pracy poprzez realizacje
wyznaczonych z poczatkiem roku celdow operacyjnych i strategicznych. Dla kadry menadzerskiej system ten stanowi
narzedzie do motywowania pracownikéw.

W ramach systemu premiowania z koncem roku dokonuje sie oceny rocznej pracownika, w wyniku ktérej podsumowuje sie
catoksztatt pracy pracownika za dany rok premiowy.

Dodatkowo kadra menedzerska dokonuje oceny poziomu wytonionych w GPW kluczowych kompetencji dla Pracownikéw.
Wskazywane sq obszary bedace mocnymi stronami pracownika oraz te, ktére wymagajq dalszego rozwoju. Stawiane s
pracownikowi cele rozwojowe pozwalajgce na rozwdj kluczowych kompetencji. Sumarycznie ocena roczna obejmuje ocene
poziomu realizacji celéw oraz poziom kompetencji.

GPW zapewnia pracownikom bogaty system $wiadczen pozaptacowych, takich jak opieka medyczna, ubezpieczenie na zycie,
czesciowe pokrycie kosztéow biletdéw miesiecznych, Pracowniczy Program Emerytalny oraz system kafeteryjny. Pracownicy
GPW majq takze mozliwos¢ skorzystania z pozyczek pracowniczych na cele m.in. mieszkaniowe czy zdrowotne. Sg réwniez
beneficjentami $wiadczen z Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych. Kadrze menadzerskiej dodatkowo przystuguje
ryczatt samochodowy.

Dodatkowe informacje na temat polityki dotyczacej pracownikdéw, w szczegdlnosci odnosnie do polityki szkoleniowej, polityki
rekrutacyjnej oraz wolontariatu pracowniczego GPW znajduja sie w rozdziale 4.4. Odpowiedzialna polityka Human Resources.
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3.11.2. POLITYKA WYNAGRODZEN CZLONKOW ZARZADU GPW

Zgodnie ze Statutem, do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy ustalenie zasad ksztattowania wynagrodzen Cztonkéw
Zarzadu Gietdy, a do kompetencji Rady Gietdy ustalenie warunkéw uméw oraz wysokosci wynagrodzenia cztonkdéw Zarzadu
Gietdy.

GPW posiada spisang polityke wynagradzania Czionkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Gietdy Papierdw Wartosciowych
w Warszawie S.A., ktora zostata przyjeta przez Walne Zgromadzenie Uchwatg nr 31 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 22 czerwca 2020 r. Polityka wynagrodzen cztonkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. stanowi zatacznik do tej uchwaty i jest dostepna na stronie
internetowe spofki.

Pozostajg réwniez w mocy Zasady ksztattowania wynagrodzen Cztonkdw Zarzadu Gietdy, ktore zostaty okreslone Uchwatg
nr 36 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 17 czerwca 2019 r. w sprawie ustalenia zasad ksztattowania
wynagrodzen Cztonkow Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie Spoétka Akcyjna, ktéra uchylita Uchwate nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 30 listopada 2016 r. zmieniong Uchwatg nr 42 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 19 czerwca 2017 r.

System wynagrodzen dla cztonkdw Zarzadu Gietdy sktada sie z czesci podstawowej (wynagrodzenie state), czesci zmiennej
stanowigcej wynagrodzenie uzupefniajace (wynagrodzenie zmienne). Od sierpnia 2019 r. czlonkom Zarzadu Gietdy
niezaleznie od wynagrodzenia statego i wynagrodzenia zmiennego na podstawie uchwaty nr 36 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 17 czerwca 2019 r. przyznaje sie prawo do korzystania ze swiadczen dodatkowych (opieka medyczna,
udziat w Pracowniczym Programie Emerytalnym oraz ubezpieczenie na zycie), ustalane przez Rade Gietdy.

Miesieczne wynagrodzenie state dla poszczegdlnych Cztonkéw Zarzadu Spotki okreslane jest kwotowo i zawiera sie
w przedziale od 4 krotnosci do 8 krotnosci przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat
nagrdd z zysku w czwartym kwartale roku poprzedniego, ogtoszonego przez Prezesa Gtownego Urzedu Statystycznego.

Wynagrodzenie zmienne jest uzaleznione od poziomu realizacji celéow zarzadczych i nie moze przekroczy¢ 100% wartosci
wynagrodzenia statego w poprzednim roku obrotowym. Cele zarzadcze ustala sie dla wzrostu wartosci Spoétki i realizacji
zatozonych wskaznikéw ekonomiczno-finansowych. Rada Gietldy uszczegdtawia cele zarzadcze i okresla wagi poszczegdlnych
celéw oraz obiektywne i mierzalne kryteria (wskazniki) do ich realizacji. Warunkami otrzymania wynagrodzenia zmiennego
sq takze 1) uksztattowanie i stosowanie zasad wynagradzania cztonkdw organdw zarzadzajacych i nadzorczych podmiotow
zaleznych od Spétki, odpowiadajacych zasadom okreslonym w Ustawie, 2) realizacja obowigzkdéw, o ktéorych mowa w art.
17-20, art. 22 i art. 23 ustawy z dnia 16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym w podmiotach
zaleznych.

Poprzedni System wynagrodzen dla cztonkéw Zarzadu Gietdy funkcjonowat w oparciu o system dtugoterminowego
motywowania. Sktadat sie z czesci statej (wynagrodzenie zasadnicze), czesci zmiennej (system motywacyjny zwany roczng
premig uznaniowq) oraz swiadczen pozaptacowych, ktérych zakres ustalata Rada Gietdy.

Czes$¢ zmienna wynagrodzenia, zwana roczng premig uznaniowg, mogta zostac przyznana z uwzglednieniem nastepujacych
warunkéw:

> wykazania przez Spoétke 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 obowigzkow za ostatni rok premiowy.

Wysoko$¢ premii dla Cztonkdw Zarzadu uzalezniona byta od uzyskania ocen pétrocznych dokonanych przez Rade Nadzorczg
dotyczacych oceny wykonania obowigzkdw oraz osiagnietych przez Spétke wynikéw, a takze weryfikacji skutkéow dziatan
podejmowanych przez Cztonkéw Zarzadu w poprzednich latach premiowych.

Rada Nadzorcza dokonywata oceny rocznej, ktéra mogta wptynaé 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 wynikajaca z nich wyptata wynosi
rok,

>  40% kwoty przyznanej byto zapisywane w Banku Premii i podlega rozliczeniu w rownych czesciach w kolejnych
trzech latach, o ile ponowna ocena dokonywana przez Rade Nadzorczg za skutki dziatan podejmowanych za okres,
ktérego dotyczy premia nie zostanie zakwestionowana.
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W 2020 r. zostato dokonane catkowite rozliczenie premii uznaniowej dla Zarzadu Gietldy zgodnie z zasadami poprzedniego
systemu wynagrodzei!3.

Poza opisanymi powyzej, w Spoifce nie istniejg programy motywacyjne lub premiowe oparte na kapitale emitenta (w tym
programy oparte na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych, czy opcjach na akcje).

Tabela 29 Wynagrodzenia i $wiadczenia cztonkéw Zarzadu Gietdy wyptacone w 2020 r. (tys. zt)
Wynagrodze - | Wynagrodze Premia Premia - Premia - Pozostate Swiadczenia | Razem
Czilonek - . - P . .
nie -nie wyptata bank akcje Swiadczenia po okresie
Zarzadu . - . I
podstawowe Zmienne jednorazowa premii fantomowe zatrudnienia
Piotr Borowski 404 532 - - - 64 - 1 000
Michat Ciecidrski B 381 B 23 B B B 404
Marek Dietl 422 749 - - - 75 - 1 246
Jacek Fotek 130 704 - - - 57 185 1076
Dariusz 397 704 - 60 34 83 - 1278
Kutakowski
Izabela 375 532 - - - 72 - 979
Olszewska
Karol Péttorak B B B 2 B 1 B 10
Grzegorz Zawada - - - 17 - - - 17
Razem 1728 3 602 - 109 34 352 185 6 010
Tabela 30 Wynagrodzenia i $wiadczenia cztonkow Zarzadu Gietdy wyptacone w 2019 r. (tys. zt)
Wynagrodze - | Wynagrodze Premia Premia - Premia - Pozostate Swiadczenia | Razem
Czionek ; - - P . .
nie -nie wyptata bank akcje Swiadczenia | po okresie
Zarzadu , . . S
podstawowe zmienne jednorazowa premii fantomowe zatrudnienia
Piotr Borowski 396 B B B B 21 B 417
Marek Dietl 422 111 - - - 17 - 550
Jacek Fotek 392 306 - - - 41 - 739
Dariusz 397 287 29 - - 35 - 748
Kutakowski
Izabela 395 - - - - 22 - 417
Olszewska
Razem 2002 704 29 - - 136 - 2871
Tabela 31 Swiadczenia rzeczowe cztonkéw Zarzadu Gietdy wyptacone w 2020 r. ( zt)

Swiadczenia rzeczowe

Cztonek Zarzadu i?ll:;obgl\:\?: PPE mzzi;ackz:a PZU U‘I::ve:z::cg:zf:l;iie Razem
Piotr Borowski 3624 56 339 4 008 248 45 64 264
Marek Dietl 430 70 305 4 008 225 39 75 007
Jacek Fotek 5801 50 402 848 68 57 118
Dariusz Kutakowski 9 806 70 304 2 760 248 83 118
Izabela Olszewska 12 112 55118 4 008 248 16 71 502
Karol Péttorak 560 560
Razem 31773 303 028 15 632 1035 100 351 568

13 Kwoty dot. premii — przyznane za 2017 r. byty odzwierciedlone w utworzonych rezerwach na ten cel.
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W powyzszych tabelach nie zaprezentowano skfadek na ubezpieczenie spoteczne w czesci pokrywanej przez pracodawce.
Ponadto cztonkowie Zarzadu Gietdy w latach 2017-2020 nie otrzymali wynagrodzenia z tytutu zasiadania w organach
nadzorczych spétek podporzadkowanych.

3.11.3. WARUNKI ZATRUDNIENIA CZLONKOW ZARZADU GPW

Obecna czteroletnia kadencja Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie rozpoczeta sie w 26 lipca 2018 r.

W 2020 roku w sktad Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie wchodzili: Marek Dietl - Prezes Zarzadu, Jacek
Fotek - Wiceprezes Zarzadu (do dnia 30.04.2020) , Dariusz Kutakowski - Cztonek Zarzadu, Piotr Borowski - Cztonek Zarzadu
oraz Izabela Olszewska - Czionek Zarzadu.

Ze wszystkimi Cztonkami Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych zostaty zawarte umowy o $wiadczenie ustug w zakresie
zarzadzania.

Umowy o swiadczenie ustug w zakresie zarzadzania na czas petnienia funkcji mogg zosta¢ rozwigzane za porozumieniem
stron, za 2 tygodniowym terminem wypowiedzenia lub w trybie natychmiastowym w przypadku istotnego naruszenia
postanowien umowy przez Zarzadzajacego lub Spotke. Umowa przewiduje, ze w razie rozwigzania umowy w zwigzku
z zaprzestaniem petnienia funkcji z jakichkolwiek przyczyn innych niz naruszenie przez Zarzadzajacego podstawowych
obowigzkoéw wynikajacych z umowy cztonkowi Zarzadu przystuguje odprawa w wysokosci trzykrotnosci Wynagrodzenia
Statego pod warunkiem petnienia przez niego funkcji przez okres co najmniej 12 miesiecy przed rozwigzaniem umowy.

Tabela 32 Cztonkowie Zarzadu Gietdy, stan na 31 grudnia 2020 r.

Cztonek Zarzadu Funkcja CEiE gg:\:;?:ia = s u:;z\::c?ibecnej
Marek Dietl >  Prezes Zarzadu, CEO 27 wrzesnia 2017 > 26 lipca 2022
Izabela Olszewska > Czlonek Zarzadu, CSO 1 sierpnia 2018 > 26 lipca 2022
Piotr Borowski > Czlonek Zarzadu, COO 1 sierpnia 2018 > 26 lipca 2022
Dariusz Kutakowski > Czlonek Zarzadu, CIO 25 lipca 2014 > 26 lipca 2022

Rada Gietdy w umowach o swiadczenie ustug w zakresie zarzadzania na czas petnienia funkcji wprowadzita zapis dotyczacy
zakazu konkurencji w okresie trwania umowy oraz po jej rozwigzaniu. W przypadku rozwigzania umowy z Cztonkiem Zarzadu,
ktéry petnit swojg funkcje przez okres co najmniej 3 miesiecy, przystugiwacé bedzie 6-miesieczne odszkodowanie w wysokosci
100% miesiecznego wynagrodzenia stalego wyptacanego w réwnych miesiecznych ratach. Zakaz konkurencji moze byc¢
rozwigzany za porozumieniem stron albo przez Spdtke za 1-miesiecznym terminem wypowiedzenia lub w trybie
natychmiastowym w przypadku jego naruszenia przez Zarzadzajacego.

W 2020 r. nie nastgpity istotne zmiany w zasadach wynagradzania cztonkéw Zarzadu Gietdy.

3.11.4. WYNAGRODZENIA CZLONKOW RADY GIELDY

Zgodnie ze Statutem, czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymuja wynagrodzenie, ktdrego wysokos¢ okresla Zwyczajne Walne
Zgromadzenie.

GPW posiada spisang polityke wynagradzania Czionkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Gietdy Papierédw Wartosciowych
w Warszawie S.A., ktdéra zostata przyjeta przez Walne Zgromadzenie Uchwata nr 31 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 22 czerwca 2020 r. Polityka wynagrodzen czlonkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. stanowi zatgcznik do tej uchwaty i jest dostepna na stronie
internetowe spotki.
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Kwota miesiecznego wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej ustalona jest jako iloczyn podstawy wymiaru, o ktorej
mowa w art. 1 ust. 3 pkt 11 ustawy z dnia 9 czerwca 2016 r. o zasadach ksztattowania wynagrodzen osob kierujacych
niektérymi spoétkami oraz mnoznika 1,5.

Powyzsza kwota wynagrodzenia jest podwyzszona o okreslony ponizej procent miesiecznego wynagrodzenia:
> Dla Przewodniczgcego Rady Nadzorczej — 10%,
> Dla Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej — 9%,
> Dla Sekretarza Rady Nadzorczej - 8%,
> Dla przewodniczgcych funkcjonujacych w Radzie Nadzorczej komitetéw - 9%.

Dodatkowe wynagrodzenia nie podlegajg sumowaniu.

Tabela 33 Wynagrodzenia Cztonkow Rady Nadzorczej GPW (tys. zt)
Stan na rok zakonczony Stan na rok zakonczony
Cztonek Rady Nadzorczej
31 grudnia 2020 r. 31 grudnia 2019 r.
Michat Batabanow 44 -
Bogustaw Bartczak 41 86
Krzysztof Jajuga 38 20
Dominik Kaczmarski 45 -
Janusz Krawczyk 86 86
Jakub Modrzejewski 87 87
Filip Paszke 82 79
Piotr Prazmo 41 86
Eugeniusz Szumiejko 40 79
Adam Szyszka 45 -

Cztonkowie Rady Nadzorczej GPW nie petnili réwnolegle funkcji nadzorczych lub zarzadczych w innych jednostkach Grupy
Kapitatowej GPW.

W 2020 r. nie nastgpity istotne zmiany w zasadach wynagradzania cztonkéw Rady Gietdy.

3.11.5. OCENA FUNKCJONUJACEJ W GPW POLITYKI WYNAGRODZEN

Obowigzujaca w Spéice polityka wynagrodzen, oparta na systemie motywacyjnym, bezposrednio wspiera realizacje strategii
biznesowej Gietdy. System wynagradzania funkcjonujacy w Spoétce opiera sie na wynagrodzeniu statym oraz wynagrodzeniu
zmiennym, wynikajgcym bezposrednio z systemu motywacyjnego. System wynagradzania uwzglednia takze takie kwestie
jak: kwalifikacje zawodowe, wiedza i doswiadczenie wymagane na stanowisku, odpowiedzialnosci za zarzadzanie ludzmi,
rodzaj i stopien trudnosci kontaktéow ze wspédtpracownikami i podmiotami zewnetrznymi na stanowisku, ztozonos¢ zadan na
stanowisku oraz wptyw stanowiska na wyniki catej firmy.

Polityka wynagradzania rdéznicuje jego poziom w zaleznosci od zajmowanego stanowiska, efektéw pracy i posiadanych
kompetencji. Dzieki czesci zmiennej zapewnia elastycznos$¢ i dostosowanie do potrzeb realizacji strategii GPW. Przetozenie
celéw $cisle powigzanych ze strategia Gietdy na kadre menadzerskg Spétki, poprzez system motywacyjny, a takze
kaskadowanie celéw dalej na pracownikéw, zapewnia efektywne wsparcie dziatan biznesowych Gietdy.

Bogaty system $wiadczen pracowniczych jest konkurencyjny na rynku przy jednoczesnym zapewnieniu efektywnosci
kosztowej dla Spoétki. Polityka wynagrodzen, jako element strategii HR, trwale przyczynia sie do pozyskiwania, utrzymywania
i motywowania pracownikow.
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3.12. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA GPW 1 GRuPA GPW

3.12.1. ZMIANY W STRUKTURZE KAPITALOWE]J GPW

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa Kapitatowa Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie sktadata sie z jednostki
dominujacej i 8 spotek zaleznych. GPW posiada udziaty w 3 spodtkach stowarzyszonych i wspdtkontrolowanych.

W 2020 r. spétka GPW Ventures ASI S.A powofata do zycia spotke corke GPW Ventures Asset Management Spotka z o.o.
(zarejestrowana w KRS w dniu 29 pazdziernika 2020).

3.12.2. ZMIANY OSOB ZARZADZAJACYCH W SPOLKACH Z GRUPY KAPITALOWE] GPW

Zmiany 0sdb zarzadzajacych w GPW oraz zmiany w strukturze organizacyjnej GPW zostaty opisane w rozdziale I11.10 Zarzad
Gieldy. Ponizej zostaty opisane zmiany w pozostatych spotkach, ktore stanowity Grupe Kapitatowg GPW na koniec 2020 r.

BondSpot S.A.

W dniu 31 grudnia 2020 r. Zarzad BondSpot S.A. pracowat w nastepujacym sktadzie:
> Mariusz Bienkowski - Prezes Zarzadu,
> Marcin Bednarek - Wiceprezes Zarzadu

Do dnia 19 sierpnia 2020 r. funkcje Wiceprezesa Zarzadu petnit Cztonek Rady Nadzorczej BondSpot S.A. Krzysztof Stupnicki
oddelegowany do czasowego wykonywania czynnosci Wiceprezesa Zarzadu. Z dniem 20 sierpnia 2020 r. funkcje Wiceprezesa
Zarzadu Spétki objat Marcin Bednarek powotany Uchwatg Nr 15/20 Rady Nadzorczej BondSpot S.A. z dnia 3 kwietnia 2020 r.

Towarowa Gietda Energii S.A.

Na dzien 31 grudnia 2020 roku Zarzad TGE pracowat w trzyosobowym sktadzie:
> Piotr Zawistowski - Prezes Zarzadu,
> Piotr Listwon - Wiceprezes Zarzadu,

> Adam Mtodkowski - Wiceprezes Zarzadu.

Do dnia 30 czerwca 2020 r. funkcje Wiceprezesa Zarzadu petnit Pawet Ostrowski. Z dniem 3 wrzesnia 2020 r. funkcje
Wiceprezesa Zarzadu Spétki objat Adam Mtodkowski powotany Uchwatg Nr 50/09/VIII/20 Rady Nadzorczej Spotki Towarowa
Gietda Energii S.A. z dnia 18 maja 2020 r.

IRGIT S.A.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Zarzad IRGIT S.A. pracowat w dwuosobowym sktadzie:
> Andrzej Kalinowski - Prezes Zarzadu,
> kukasz Goliszewski - Wiceprezes Zarzadu.

W 2020 roku nie byly dokonywane zmiany w sktadzie Zarzadu Spétki.

InfoEngine S.A.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Zarzad InfoEngine S.A. pracowat w jednoosobowym sktadzie:

> Dariusz Katulski - Prezes Zarzadu.

GPW Benchmark S.A.
Na dzien 31 grudnia 2020 r. Zarzad GPW Benchmark S.A. pracowat w dwuosobowym skfadzie:

> Zbigniew Minda - Prezes Zarzadu,

> Aleksandra Bluj - Wiceprezes Zarzadu.
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W 2020 roku nie byty dokonywane zmiany w sktadzie Zarzadu Spofki.

GPW TECH S.A.
Na dzien 31 grudnia 2020 r. Zarzad GPW TECH S.A. pracowat w dwuosobowym skfadzie:
> Witold Wilinski - Prezes Zarzadu,

> Dariusz Kutakowski - Wiceprezes Zarzadu.

GPW Ventures ASI S.A.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Zarzad GPW Ventures ASI S.A. pracowat w nastepujacym skfadzie:
>  Piotr Gebala - Prezes Zarzadu,
> Pawet Tymendorf - Cztonek Zarzadu.

GPW Ventures Asset Management Spoétka z o.o0.

Spétka GPW Ventures ASI S.A powotata do Zzycia spotke corke GPW Ventures Asset Management Spotka z o.o.
(zarejestrowana w KRS w dniu 29 pazdziernika 2020) a zarzad tej spotki pracuje w sktadzie:

> Piotr Gebala - Prezes Zarzadu,
> Pawet Tymendorf - Cztonek Zarzadu.

Dodatkowo, na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania GPW Ventures Asset Management sp. z 0.0. petni role
komplementariusza w spotce komandytowo-akcyjnej, ktdra zostata zarejestrowana w KRS w dniu 28 stycznia 2021 roku
i jest pierwsza alternatywng spdtka inwestycyjng (ASI) zarzadzana przez GPW Ventures Asset Management sp. z 0.0. Obecnie
jedynym akcjonariuszem S.K.A. jest GPW Ventures ASI S.A., ale docelowo planowane jest pozyskanie do niej przynajmniej
jednego zewnetrznego inwestora, ktdry stanie sie akcjonariuszem wiekszosciowym.
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4. SPOLECZNA ODPOWIEDZIALNOSC BIZNESU

4.1. STRATEGIA CSR GRUPY KAPITALOWE]I GPW

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz spotki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej GPW prowadzg
dziatalno$¢ operacyjng majac na uwadze nie tylko najwyzsze standardy biznesowe, ale rowniez kwestie spoteczne, etyczne
oraz zwigzane z ograniczaniem wptywu na $rodowisko naturalne.

Od 2013 r. GPW jest czlonkiem ogodlnoswiatowej inicjatywy utworzonej przez Organizacje Narodéw Zjednoczonych (ONZ),
Sustainable Stock Exchanges, zrzeszajacej obecnie 100 gietd, ktore, poza tym, ze prowadza swojq dziatalnos¢ w sposob
zrownowazony i odpowiedzialny, propagujq takze najwyzsze standardy w obszarach ESG (Environment, Social, Governance)
na swoich rynkach, poprzez dziatania adresowane do ich uczestnikdw. Natomiast od kwietnia 2020 r. GPW jest rowniez
cztonkiem UN Global Compact - najwiekszej $wiatowej inicjatywy Sekretarza Generalnego ONZ skupiajgcej zrownowazony
biznes.

GPW od lat promuje wsrdd notowanych spotek najwyzsze standardy w obszarach ESG (Environment, Social, Governance).
Od wrzesnia 2019 r. GPWBenchmark rozpoczat publikacje nowego indeksu WIG-ESG. Obejmuje on spdtki znajdujace sie w
indeksach WIG20 i mWIG40, a wiec najwieksze firmy notowane na GPW. Wagi spdtek w indeksie zalezg, tak jak w przypadku
innych indeksow, od liczby akcji w wolnym obrocie, skorygowanej w oparciu o ranking ESG oraz ocene stosowania zasad
,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016”. Wraz z rozpoczeciem publikacji indeksu WIG-ESG, GPW zainicjowata
indeks, ktory bedzie miat bardzo silny cel inwestycyjny.

W roku 2020 GPW kontynuowata przyjeta strategie CSR (Corporate Social Responsibility).

Misjq Grupy Kapitatowej GPW jest wspieranie rozwoju gospodarczego i budowa kultury inwestowania poprzez zapewnianie
najwyzszych standardow i bezpieczenstwa obrotu w sposdb profesjonalny i odpowiedzialny. Strategia CSR Grupy zaktada
realizacje tej misji i budowe wartosci Grupy Kapitatowej w petnym poszanowaniu intereséw otoczenia, w ktérym funkcjonujg
spotki Grupy, w oparciu o dialog i wspotprace ze wszystkimi grupami interesariuszy.

DOBRE ZDROWIE DOBRA JAKOSC 5 ROWNOSE WIROST INNOWACYJNOSC,
1JAKOSG 2YCIA EDUKACJI PCI GOSPODARCZY PRZEMYSE,
1GODNA PRACA INFRASTRUKTURA

/| N

Agenda na rzecz zréwnowazonego rozwoju 2030 przyjeta przez wszystkie 193 panstwa cztonkowskie ONZ okresla 17 Celéw
Zréwnowazonego Rozwoju oraz zwigzanych z nimi 169 zadan, ktére majg zostac osiggniete przez $wiat do 2030 r. Grupa
GPW aktywnie wspiera 5 wybranych Celéw Zréwnowazonego Rozwoju (SDGs), ktdére sq istotne z punktu dziatalnosci Gietdy
i jej spotek zaleznych oraz roli, jaka petnig one na polskim rynku finansowym i towarowym oraz odpowiadajgcym im grup
interesariuszy.

Strategia CSR Grupy Kapitatowej Gietdy opiera sie na czterech gtéwnych filarach:
> dziatalnosci edukacyjnej,
> dialogu i relacjach z rynkiem,
> odpowiedzialnej polityce Human Resources,
>

poszanowaniu srodowiska naturalnego, w ktérym funkcjonuje Grupa.

Schemat 9 Gtéwne obszary strategii CSR Grupy Kapitatowej GPW

Edukacja jest podstawa budowania zaufania spoteczenstwa do rynku kapitatowego i
towarowego oraz instytucji dziatajagcych w ich obrebie. Celem GK GPW jest
ksztattowanie kultury inwestowania przy jednoczesnym budowaniu $wiadomosci w
zakresie funkcjonowania rynku kapitalowego i towarowego, w celu zachecenia
Polakéw do lokowania oszczednosci na Gietdzie, w szczegdlnosci do inwestowania
diugoterminowego.

Edukacja
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Ksztattujemy kulture korporacyjng i odpowiednie postawy uczestnikdéw rynkow
kapitatowego itowarowego w Polsce w oparciu o wysokie standardy fadu
korporacyjnego i komunikacyjnego. Dziatamy przy tym we wspdtpracy i dialogu z
interesariuszami  rynku kapitalowego i towarowego. Angazujemy naszych
interesariuszy w projekty wptywajace na podniesienie jakosci catego rynku
rownoczesnie rozwijajac projekty wyznaczajace trendy w tworzeniu nowoczesnych
rozwigzan technologicznych na naszym rynku (w tym: projekty GPW Data, budowa
nowej Platformy Transakcyjnej, GPW Private Market).

Rynek

Nasi pracownicy z uwagi na swoje unikalne kwalifikacje i do$wiadczenie stanowig
bardzo istotng grupe interesariuszy GK GPW. Ksztattujemy kulture organizacyjng
opartg na zaangazowaniu, wartosciach i efektywnej komunikacji wewnetrznej oraz
inwestowaniu w staly rozwoj pracownikow. Tworzymy warunki godnej pracy oraz
dbamy o jakos$¢ zycia i zdrowia naszych pracownikéw. Inspirujemy pracownikéw do
rozwoju, kreatywnosci i wykorzystujemy potencjat tkwigcy w rdznorodnosci
i wspotpracy.

Pracownicy

Uznajemy ochrone $rodowiska naturalnego za jedna z podstaw budowy wartosci
nowoczesnej i konkurencyjnej grupy kapitatowej dziatajacej na europejskim rynku.
Z uwagi na role jaka petnimy na rynku w posredni sposéb wptywamy na postawy jego
uczestnikdw w zakresie ograniczania wptywu na srodowisko naturalne. W dziatalnosci
GK GPW znajduja sie produkty, ktore odnoszg sie do rynku spotecznie
odpowiedzialnego inwestowania.

Srodowisko

4.2, DziAtALNOSC EDUKACYINA

Zgodnie z zatozeniami strategii CSR Grupy GPW edukacja jest podstawg budowania zaufania spoteczenstwa do rynku
kapitalowego i towarowego oraz instytucji dziatajacych w ich obrebie. Dlatego podstawowym celem GK GPW jest
ksztattowanie kultury inwestowania przy jednoczesnym budowaniu $wiadomoséci w zakresie funkcjonowania rynku
kapitatowego i towarowego, w celu zachecenia Polakow do lokowania oszczednos$ci oraz zachecania przedsiebiorcow do
pozyskiwania kapitatu na rozwdj na rynku kapitatowym.

4.2.1. FUNDACJA GPW

Dziatalno$¢ edukacyjna jest jednym z filarow budowania zaufania do rynku kapitalowego i funkcjonujacych na nim
podmiotéw. Realizujac swojg misje, Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. od wielu lat prowadzi dziatania
edukacyjne kierowane do miodziezy, inwestoréow i profesjonalistow rynku kapitatowego. Poszukujac odpowiedniego
narzedzia, ktére umozliwi wzrost zasiegu i efektywnosci realizowanych inicjatyw, spoétki wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej GPW powotaty Fundacje GPW. Gidwnym celem Fundacji GPW jest rozwdj i adaptacja oferty edukacyjnej
w zakresie rynku kapitatowego i gietdy. Fundacja realizuje swoje cele statutowe m.in. poprzez realizacje projektow
szkoleniowo-edukacyjnych dla miodziezy szkolnej i studentéw. Programy Fundacji obejmujg takze inwestorow
i profesjonalistow dziatajgcych na rynku finansowym.

Projekty i inicjatywy edukacyjne zrealizowane przez Fundacje GPW oraz GPW w 2020 r.:

Go4Poland - Wybierz Polske! - program ma na celu poszukiwanie talentéw wsrdd polskich studentéw edukujacych sie na
uczelniach zagranicznych i zachecenie ich do pracy w polskich firmach i instytucjach. W zakresie realizacji zatoze Programu,
Fundacja GPW wspotpracuje zaréwno ze $rodowiskiem biznesu i administracji jak i z inicjatywami studenckimi - kotami
i stowarzyszeniami, ktére swoimi dziataniami promujg idee powrotu do Polski i budowania kariery w polskich firmach
i jednostkach administracji publicznej. W Programie moga uczestniczy¢ polscy studenci i absolwenci zagranicznych uczelni z
catego s$wiata, w tym studenci bioracy udziat w wymianach studenckich na uczelniach zagranicznych i polscy studenci
wywodzacy sie z Polonii, przy czym osoby takie muszg zna¢ jezyk polski w stopniu zaawansowanym.

Program Go4Poland-Wybierz Polske! jest platformg umozliwiajaca kontakt polskich studentéw i absolwentéw zagranicznych
uczelni z firmami i jednostkami oferujacymi ptatne staze. Fundacja GPW w roku 2020 zrealizowata V edycje tego projektu,
ktéra objeta kluczowe elementy programu, takie jak staze w firmach partnerskich, konferencje, program mentoringowy oraz
spotkania Rady Programowej, ktorej celem jest wyznaczanie kierunkéw programu.
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W 2020 r. po raz pierwszy w ramach programu Go4Poland odbyta sie Letnia Szkota Gietdowa skierowana do 25 najlepszych
laureatdw Programu, wytonionych w wyniku kilkuetapowej rekrutacji. Na kurs ztozylo sie 7 dni intensywnego programu
obejmujacego warsztaty, panele dyskusyjne, wykfady, rozmowy z ekspertami, networking, kontakt z wybitnymi specjalistami
i ekspertami z zakresu rynku kapitatowego, innowacji, startupéw i NewConnect oraz biznesu. Letnia Szkota Gietdowa
Go4Poland zostata sfinansowana przez Narodowy Instytut Wolnosci - Centrum Rozwoju Spoteczenstwa Obywatelskiego ze
$rodkdw Programu Fundusz Inicjatyw Obywatelskich na lata 2014-2020. Zwienczeniem Letniej Szkoty Gietdowej Go4Poland
i punktem kulminacyjnym V edycji Programu byta Konferencja ,Twoja kariera - kierunek Polska!”. Spotkanie odbyto sie w
formule fqczacej udziat stacjonarny i zdalny. Podczas Konferencji zorganizowana zostata debata oksfordzka i dwa panele
dyskusyjne. Konferencja zakonczyta sie wreczeniem dyplomdw Laureatom Letniej Szkoty Gietdowej Go4Poland. W V edyciji
programu wzieto udziat 110 laureatéw, 13 partnerdéw biznesowych, 15 Mentoréw i 13 Ambasadorow. Uczestnicy zrealizowali
20 stazy tacznie, z ktérych 4 odbyty sie w GK GPW.

Szkolna Internetowa Gra Gieldowa (SIGG) - projekt edukacyjny kierowany do mtodziezy licealnej oraz VII i VIII kl.
Szkoty Podstawowej. XVIII edycja projektu zostata zorganizowana przez Gietde we wspotpracy z Fundacja GPW oraz Fundacja,
im. Lestawa A. Pagi. Projekt zostat zakonczony grq finatowa zorganizowang w czerwcu w formie on-line, w ktdrej udziat
wzieto 20 najlepszych zespotow z catej Polski. W listopadzie 2020 r. rozpoczeta sie rejestracja do kolejnej, XIX edycji projektu.

SIGG ma postac internetowej gry inwestycyjnej. Uczniowie pod opiekg nauczyciela zaktadajg zespoty (od 2 do 4 osdb), ktore
dysponujg jednym rachunkiem inwestycyjnym i okreslong kwotg wirtualnych pieniedzy. Uczestnicy najpierw poznajq
instrumenty finansowe notowane na warszawskiej gietdzie: akcje, ETF-y i kontrakty, a nastepnie wspdlnie, na rachunku
inwestycyjnym, dokonujg wirtualnych transakcji. Cze$¢ edukacyjna XVIII projektu obejmowata kilkanascie szkolen e-
learningowych potaczonych z grywalizacja. W czasie inwestycji gracze wykorzystujg wirtualne pienigdze, ale zlecenia
realizowane sg na podstawie transakcji realizowanych na rzeczywistym rynku.

Gra podzielona zostata na trzy etapy:
¢ Etap 1: transakcje na akcjach i ETF-ach
¢ Etap 2: transakcje na kontraktach terminowych
¢ Finat w formie on-line w dniach 15-19 czerwca 2020 r.
W 18. edycji wzieto udziat ponad 18 tys. ucznidw i nauczycieli szkdt ponadpodstawowych, ktorzy utworzyli ok. 7 tys. zespotow.

INDEX Investment Challenge - to ogdlnopolski konkurs inwestycyjny organizowany przez Fundacje GPW oraz Koto
Naukowe Rynku Kapitatowego INDEX dziatajace przy Uniwersytecie Ekonomicznym w Krakowie. W roku 2020 konkurs po
raz pierwszy byt wspdtorganizowany przez Fundacje GPW. Partnerem Technologicznym byta Gietda Papierow Wartos$ciowych
w Warszawie. Przedsiewziecie miato na celu promowanie polskiego rynku kapitalowego oraz aktywnego sposobu lokowania
$rodkéw. Dzieki tej inicjatywie studenci z catej Polski mogli pogtebi¢ wiedze na temat mechanizmdéw dziatania gietdy i
notowanych instrumentdéw, wykorzystujac ja w praktyce. W konkursie wzieto udziat niemal 3000 uczestnikdw z 345 uczelni
oraz 165 kot naukowych.

Letnia Szkota Gieldowa On-Line - Fundacja GPW we wspdtpracy ze Stowarzyszeniem Inwestoréow Indywidualnych
zrealizowata cykl szkolen internetowych pod hastem: ,Letnia Szkota Gietdowa online”. Odbyto sie tacznie 9 szkolent w okresie
od 08.07-02.09.2020 r. Program kierowany byt do poczatkujacych inwestoréw gietdowych z catej Polski. W szkoleniach udziat
wzieto tacznie 3341 unikalnych uczestnikéw. Do wspétpracy w ramach projektu zaproszeni zostali prelegenci z Domoéw
Maklerskich - Cztonkéw GPW: Noble Securities, DM BOS, DM PKO BP oraz Santander Securities. Ponadto Fundacja GPW
zrealizowata specjalng edycje projektu poswiecong tematyce inwestowania w czasie pandemii. Zainteresowanie tg edycjq
przerosto oczekiwania organizatorow. tacznie w pieciu webinariach wzieto udziat 2826 uczestnikow.

Niebanalnie o gietdzie - Fundacja GPW w pazdzierniku 2020 r. zakonczyta realizacje drugiej edycji projektu edukacyjnego
kierowanego do nauczycieli przedmiotow zawierajacych tresci ekonomiczne. Program zwienczyta konferencja online
transmitowana z Sali Notowan GPW. W ramach drugiej edycji projektu Fundacja zrealizowata 16 lokalnych szkolef (w tym
11 w formie webinaridow). Szkolenia byty podzielone na 2 cykle. Szkolenia z pierwszego cyklu zostaty skierowane do nowych
uczestnikdw programu i zawieraty 3 wykfady merytoryczne (,Wptyw otoczenia gospodarczego na gietde", ,Funkcjonowanie
GPW", ,Rynek kapitatowy i instrumenty finansowe") oraz warsztaty metodyczne ,Jak efektywnie uczy¢ ekonomii?". Drugi
cykl szkolen byt dedykowany uczestnikom pierwszej edycji projektu i zawierat 7 godzin warsztatéw metodycznych. Ponadto
w ramach projektu zorganizowano konkurs na autorski scenariusz lekcji o rynku kapitatowym. W projekcie uczestniczyto ok.
400 nauczycieli przedmiotéw zawierajgcych tresci ekonomiczne.

Projekt byt wspoffinansowany przez Narodowy Bank Polski w ramach programu edukacji ekonomicznej. Gtéwnym celem
projektu byto doskonalenie umiejetnosci nauczycieli szkét podstawowych (klasy VII i VIII) oraz ponadpodstawowych
nauczajacych przedmioty zawierajace tresci ekonomiczne w zakresie ksztattowania $wiadomych postaw i racjonalnych
zachowan oszczednosciowych i inwestycyjnych miodych ludzi, ze szczegélnym uwzglednieniem wyjasnienia zasad
funkcjonowania rynku kapitatowego, przedstawieniem jego instrumentéw wraz z krytycznym ich przegladem, jak réwniez
wskazanie czynnikdw psychologicznych oddziatujacych na preferencje inwestycyjne i oszczednosciowe i umiejetnosc
szacowania ryzyka inwestycyjnego. Projekt miat charakter ogdlnopolski i byt bezptatny dla uczestnikdw.
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Konkurs na najlepsza prace magisterska oraz licencjacka o nagrode Prezesa Gieldy Papierow Warto$ciowych.
W 2020 r. Fundacja GPW zorganizowata siédma edycje konkursu o nagrode Prezesa Zarzadu GPW na najlepsza prace
doktorska, magisterska i licencjacka na temat rynku kapitalowego. Konkurs miat na celu popularyzacje wiedzy na temat
rynku kapitatowego, jego instytucji oraz notowanych instrumentéw finansowych. W konkursie mogty startowac prace
doktorskie, magisterskie oraz licencjackie obronione od 1 stycznia 2019 do 30 wrzesnia 2020 r. Nadestane prace oceniata
Kapitata Konkursu, sktadajaca sie z 5 pracownikdw naukowych oraz ekspertéw GPW, a przy ocenie prac wzieto pod uwage
przede wszystkim poziom merytoryczny, oryginalno$¢ tematu, zakres badan, innowacyjnos¢, a takze dobdr zZrédet. Do
konkursu zgtoszono tacznie 76 prac, co stanowi najwyzszg liczbe w historii tego przedsiewziecia.

III edycja Kongresu Edukacji Finansowej i Przedsiebiorczosci, wspotorganizowana przez Fundacje GPW, odbyta sie w
dniu 10 marca 2020 r. w Centrum Nauki Kopernik w Warszawie. W wydarzeniu udziat wzigto ok. 300 przedstawicieli
reprezentujacych ok. 130 instytucji i podmiotdw z obszaru finanséw, edukacji i szkolen. Kluczowym elementem Kongresu
byta czes¢ plenarna, ktorej istotng czescig byta debata inauguracyjna pt. ,Wyzwania edukacji finansowej u progu
trzeciej dekady XXI wieku”. Podczas konferencji prasowej towarzyszacej konferencji zostaty réwniez przedstawione
wyniki badania dotyczacego samooceny wiedzy finansowej Polakédw. W ramach wydarzenia Fundacja GPW zrealizowata
wiasny panel dyskusyjny pt. ,Jak skutecznie ksztattowac rozwdj kompetencji mtodych Polakdw? Rola nauczyciela, szkoty,
uniwersytetu i organizacji pozarzadowych”.

Wizyty szkolne na GPW - Fundacja realizuje program wizyt szkolnych w siedzibie GPW, ktéry kierowany jest do uczniow
szkot srednich oraz starszych klas szkdt podstawowych. W ramach programu odbywa sie prelekcja prowadzona przez
pracownikow Fundacji oraz pokaz multimedialnej lekcji dla mitodziezy. Niestety z powodu pandemii w marcu 2020
wstrzymano realizacje wizyt szkolnych ze wzgledu na panujace obostrzenia epidemiczne.

W 2020 Fundacja kontynuowata realizacje projektu DIALOG - Wiedza-umiejetnosci-kompetencje innowacyjny model
akceleracji wspoétpracy miedzysektorowej dla rozwoju polskiego rynku kapitatlowego finansowanego ze $rodkow
Ministerstwa Nauki i Szkolnictwa Wyzszego, ktdrego celem jest wzmocnienie rynku kapitatowego w Polsce poprzez
wypracowanie modelu wspdtpracy miedzysektorowej.

Celem projektu jest znalezienie optymalnego modelu wspdtpracy srodowiska naukowego, biznesu (m.in. inwestorow,
emitentéw, MSP) oraz otoczenia gospodarczego i legislacyjnego celem:

¢ Rozwiniecia relacji sieciowych

¢  Wymiany dobrych praktyk pomiedzy $rodowiskiem

¢ Wymiana wiedzy i wspdlne uczenie sie interesariuszy
W roku 2020 w ramach projektu zrealizowano nastepujace dziatania:

¢ Badanie identyfikujace luki kompetencyjne przedstawicieli grup docelowych: nauka - biznes - otoczenie
gospodarcze w aspekcie warunkow rozwoju wspotpracy miedzysektorowej i wdrozenia systemu wspdlnego
uczenia sie, wspierajacego rozwigzywanie problemoéw rynku kapitatowego.

¢ Zatozenia nowego modelu wspotpracy miedzysektorowej na rynku kapitatowym oraz zdefiniowanio warunki
do systemu wspdlnego uczenia sie partneréw.

¢ Testowanie nowego modelu wspotpracy miedzysektorowej oraz weryfikacja uwarunkowan wdrozenia
systemu wspdlnego uczenia sie wspierajacego rozwigzywanie probleméw rynku kapitatowego.

Inwestowanie to wyzwanie - nowy projekt Fundacji GPW realizowany w ramach Programu Spoteczna
odpowiedzialno$¢ nauki - popularyzacja nauki i promocja sportu. W roku 2020 Fundacja zrealizowata pierwszg
z czterech aktywnosci zaplanowanych w ramach projektu polegajacg na organizacji konferencji otwierajacej pt.
~Inwestowanie to wyzwanie - metody, dobre praktyki, postawy”, ktéra odbyta sie 17 listopada 2020 r. Patronem konferencji
byta Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, a partnerem
merytorycznym PFR Portal PPK. Konferencje dofinansowano z programu ,Spoteczna Odpowiedzialno$¢ Nauki” Ministra Nauki
i Szkolnictwa Wyzszego.

Konferencje otworzyt dr Marek Dietl, Prezes Zarzadu GPW, a temat wystgpienia wprowadzajacego dotyczyt zachowania
rynkow kapitatowych i inwestoréw w czasie pandemii. Krzysztof Borowski, Profesor Szkoty Gtdwnej Handlowej w Warszawie,
przedstawit metody inwestowania na rynkach inwestycyjnych. Dobre praktyki w inwestowaniu przedstawili eksperci GPW
i DM oraz wykfadowcy Szkoty Gietdowej. Konferencje zakonczyt panel dyskusyjny moderowany przez dr Wojciecha Nagela,
Przewodniczacego RN Fundacji GPW. Uczestnicy panelu wymieniali poglady i zastanawiali sie, jak nalezy ksztattowac postawy
oraz nawyki oszczednosciowe i inwestycyjne na polskim rynku kapitatowym.

4.2.2. SZKOLA GIELDOWA

Flagowy program edukacyjny prowadzony przez GPW od kilkanastu lat. Od roku 2016 projekt koordynowany jest przez
Fundacje GPW pod honorowym patronatem Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie. W ramach projektu Szkoty
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Gietdowej Fundacja oferuje kursy na dwoch poziomach zaawansowania - ,Podstawy inwestowania na gietdzie” oraz ,Gietda
dla sredniozaawansowanych”. Kazdy z tych kurséw obejmuje 14 h wyktadéw podzielonych na 5 zagadnien tematycznych.
Wyktadowcami s doswiadczeni akademicy oraz praktycy rynku kapitatowego.

Kurs ,Podstawy inwestowania na Gietdzie”
¢ Rynek kapitatowy i instrumenty finansowe
¢ Funkcjonowanie Gietdy
¢ Wplyw otoczenia gospodarczego na Gietde
¢ Wybé6r i ocena spotki
¢ Zasady zarzadzania portfelem instrumentow finansowych
Kurs ,Gietda dla sredniozaawansowanych”
¢ Wptyw otoczenia gospodarczego na Gietde
¢ Funkcjonowanie Gietdy
¢ Instrumenty pochodne i certyfikaty turbo
¢ Analiza fundamentalna
¢ Analiza techniczna

W roku akademickim 2019/2020 zorganizowano facznie 21 kursow (16 kurséw ,Podstawy inwestowania na gietdzie”
i 5 kursow ,Gietda dla sredniozaawansowanych”), w ktorych wzieto udziat 641 stuchaczy.

Od 2020 r. Fundacja GPW rozpoczeta rowniez realizacje praktycznego warsztatu inwestowania, ktory prowadzony jest przez
doswiadczonych wyktadowcow Szkoty Gietdowej. Przedsiewziecie to jest kierowane do oséb posiadajacych wiedze z zakresu
technik analizy technicznej w stopniu $redniozaawansowanym, w tym do praktykujacych inwestorow gietdowych oraz osob,
ktére ukonczyty kurs Szkoty Gietdowej "Gielda dla $redniozaawansowanych". Zakres szkolenia zawiera zagadnienia tj.
zarzadzanie pozycja, trendy, poziomy wsparcia i oporu, $rednie ruchome, formacje oraz wskazniki i oscylatory analizy
technicznej.

4.2.3. DzIALANIA EDUKACYINE PROWADZONE PRZEZ GPW

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie réwniez sama prowadzi liczne dziatania edukacyjne kierowane do réznych grup
uczestnikéw rynku, a wsrod nich:

Gra ,,Turbo wyzwanie” - konkurs edukacyjny zrealizowany we wspotpracy z ING Bank NV, ktérego przedmiotem byto
inwestowanie wirtualnych $rodkéw pienieznych w notowane na gietdach certyfikaty ING Turbo, wybrane akcje oraz ETFy.
GPW jest wspotorganizatorem oraz fundatorem nagréod w konkursie. Celem konkursu jest edukacja inwestoréow oraz
popularyzacja gietdowych produktéw strukturyzowanych. Do udziatu w konkursie zarejestrowato sie 2682 aktywnych graczy,
ktérzy dokonali co najmniej jedna transakcje i jest to najlepszy wynik osiggniety w dotychczasowych edycjach tego konkursu,
wyzszy 0 4% w stosunku do edycji realizowanej w 2019 r.

Program ,,GPW Growth”. W pazdzierniku 2020 r. wystartowata kolejna edycja GPW Growth. GPW Growth to kompleksowy
program nastawiony na wspieranie rozwoju matych i srednich firm w oparciu o zidentyfikowane potrzeby przedsiebiorstw.
Program jest adresowany do prezeséw, cztonkéw zarzadow i dyrektoréw odpowiedzialnych za realizacje kluczowych celéw w
firmach. W ramach tego unikalnego programu przewidziano m.in. spotkania networkingowe z ekspertami i praktykami
biznesu, warsztaty, analize ,case studies”, indywidualne rozmowy. Kolejna edycja programu obejmuje 110 godzin
warsztatéw i wyktadow oraz liczne wydarzenia towarzyszace. W pierwszej edycji Akademii GPW Growth uczestniczyto 21
uczestnikdw z 13 spoétek. Organizatorem inicjatywy jest GPW we wspotpracy z partnerami, wsrdd ktérych znajdujq sie m.in:
Polski Fundusz Rozwoju S.A., EY Academy of Business, Baker McKenzie Krzyzowski i Wspdlnicy sp. k., Grabowski i Wspolnicy
Kancelaria Radcéw Prawnych Sp. k., NBS Communications, CFA Society, Stowarzyszenie Inicjatywa Firm Rodzinnych,
Business Dialog. Patronat nad Akademig GPW Growth objeto Ministerstwo Rozwoju, Pracy i Technologii.

W roku 2020 r. w ramach dziatalnosci edukacyjnej zostato przeprowadzonych szereg szkolen oraz webinaréw, poswieconych
tematyce zwigzanej z inwestycjami na rynku gietdowym, polityce raportowania oraz polityce inwestycyjnej opartej na
czynnikach ESG, a takze poswieconych tematyce pozyskiwania kapitatu poprzez finansowanie przedsiebiorstw na rynku
publicznym. Szacowana liczba uczestnikéw szkolen oraz webinariow w roku 2020 organizowanych lub wspétorganizowanych
przez GPW przekroczyta liczbe 5000 oséb. W ramach przedmiotowej dziatalnosci edukacyjno-promocyjnej
przeprowadziliémy m.in.:

¢ webinary poswiecone tematyce rynku IPO na warszawskim parkiecie oraz wprowadzeniu akcji do notowan
na rynku NewConnect (,Kapitat na rozwéj - #IPO”, ,Kapitat na rozwéj - #NewConnect”),
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¢+ webinary poswiecone edukacji inwestycyjnej (m.in.:,Inwestowanie pasywne w czasach pandemii COVID-
19", ,Gietdowe produkty oparte o notowania ropy naftowej - czyli wszystko, co musisz wiedzie¢ o rynku
ropy naftowej w czasach duzej zmiennosci”),

¢ webinary poswiecone tematycze ESG oraz raportowaniu, w tym raportowaniu niefinansowemu (m.in.:
,Raport zintegrowany jako narzedzie zintegrowanego zarzadzania organizacjg", wspotorganizacja
konferencji ,ESG Warsaw 2020”, warsztat - Sustainable Investment Fundamentals, warsztat - ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016. Stosowanie i raportowanie. Plany na 2020 rok”).

4.2.4. DzIALALNOSC EDUKACYINA NA RYNKU TOWAROWYM

Towarowa Gietda Energii od ponad 20 lat prowadzi dziatalno$¢ edukacyjng skierowang do uczestnikdw rynku, cztonkéw TGE
oraz medidw. Podejmowane inicjatywy maja na celu nie tylko promocje TGE jako transparentnej platformy obrotu produktami
energetycznymi, na ktorej wyznaczana jest cena referencyjna, ale takze zwiekszenie $wiadomosci odnosnie korzysci
ptynacych z handlu na Gietdzie.

W zwigzku z uruchomieniem w maju 2020 r. Zorganizowanej Platformy Obrotu (OTF), TGE dokonata zmiany formuty szkolen
oraz egzaminoéw dla maklerdow. Zakres nowego szkolenia objat najistotniejsze elementy przygotowujace uczestnikéw do
zawierania transakcji na wszystkich rynkach prowadzonych przez TGE. Pozytywny wynik egzaminu konczacego szkolenie
jest poswiadczany certyfikatem Maklera TGE, upowazniajgcym przedstawicieli cztonkéw Gietdy lub cztonkdw OTF do wpisania
na liste Makleréw TGE oraz do reprezentowania w transakcjach na: Rynku Towardow Gietdowych, Zorganizowanej Platformie
Obrotu oraz Rynku Instrumentéw Finansowych, po spetnieniu pozostatych wymogoéw okreslonych w regulacjach
obowigzujacych na ww. rynkach.

W 2020 r. TGE przeprowadzita (w jezyku polskim lub angielskim) 3 szkolenia zakonczone egzaminem, w ktdérych facznie
wzieto udziat 38 uczestnikow. Dla oséb posiadajacych uprawnienia maklera gietdowego na RTG lub RIF wydane na uprzednio
obowigzujacych zasadach, zorganizowano szkolenie uzupetniajgce. Ponadto z uwagi zwigzane z pandemiag obostrzenia, TGE
wprowadzita mozliwosci odbycia szkolenia za posrednictwem $rodkéw komunikacji na odlegtosé. W efekcie dziatan
szkoleniowych w 2020 r. wystawiono taqcznie 373 certyfikaty Maklera TGE.

Towarowa Gietda Energii podobnie jak w ubiegtych latach prowadzita rowniez dziatalno$¢ edukacyjna wiaczajac sie w projekty
~Akademia Energii”, ktérej organizatorem byta Fundacja L.A. Pagi oraz ,Go4Poland” realizowanego przez Fundacje GPW.
W 2020 r. juz po raz szosty TGE zorganizowata Konkurs dla mediéw ,Platynowe Megawaty” wspdtpracujac z takimi firmami
jak Tauron Polska Energia, PKN Orlen, TRMEW Obrdét, Gaz System, Polskie Sieci Elektroenergetyczne oraz IRGIT. Honorowy
Patronat nad konkursem objety nastepujace instytucje: Ministerstwo Aktywow Panstwowych, Ministerstwo Klimatu oraz
Urzad Regulacji Energetyki. 30 wrzesnia ubiegtego roku w ramach Konkursu TGE we wspoétpracy z PKN Orlen zorganizowata
warsztaty dla dziennikarzy ,Gwarancje pochodzenia jako element polityki srodowiskowej UE. Wyzwania na rynku krajowym
i europejskim”. Program warsztatéw zaktadat cze$¢ merytoryczng oraz zwiedzanie Elektrocieptowni gazowo-parowej we
Wioctawku.

Pomimo pandemii i ograniczen wynikajgcych z tego tytutu, rok 2020 obfitowat w spotkania indywidualne z laureatami
Platynowych Megawatéw” w zwigzku z Podsumowaniem Roku Gietdowego 2019 oraz wirtualne dzieki inauguracji konferencji
TGE Update. Gietda dodatkowo prowadzita konsultacje w ramach Rady Rynku, ktdéra zostata powotana z poczatkiem ubiegtego
roku jako ciato doradcze dla Zarzadu TGE. W skfad Rady Rynku wchodzi kilkunastu ekspertéw z towarzystw branzowych,
ktérych gtos jest bardzo istotny z racji prowadzonej przez TGE dziatalnosci.

4.3. DIALOGI RELACIE Z RYNKIEM

Zgodnie z zatozeniami strategii CSR jednym z podstawowych celéw Grupy Kapitatowej GPW jest ksztattowanie kultury
korporacyjnej i odpowiednich postaw uczestnikéw rynkéw kapitatowego i towarowego w Polsce w oparciu o wysokie
standardy tadu korporacyjnego i komunikacyjnego. Realizacja tego celu odbywa sie poprzez dziatanie prowadzone we
wspotpracy i dialogu z interesariuszami rynku kapitatowego i towarowego.

4.3.1. PROJEKT ,,DOBRYCH PRAKTYK SPOLEK NOTOWANYCH NA GPW 2021”

Komitet ds. tadu Korporacyjnego, w skfad, ktérego wchodzg przedstawiciele najwazniejszych instytucji polskiego rynku
kapitalowego oraz eksperci w dziedzinie corporate governance, przygotowat projekt nowego zbioru zasad tadu
korporacyjnego obowigzujacych spotki gietdowe - ,Dobre Praktyki Spdétek Notowanych na GPW 2021” (,Dobre Praktyki
2021"”, ,DPSN2021"). Wraz z projektem Dobrych Praktyk 2021 Gietda udostepnita objasnienia do wybranych zasad zawartych
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w opublikowanym projekcie, w celu utatwienia wiasciwej ich interpretacji. Objasnienia beda stanowi¢ podstawe do
opracowania dokumentu towarzyszacego Dobrym Praktykom 2021 zawierajgcego wsparcie w zakresie stosowania dobrych
praktyk (,Wskazowki”). Zdaniem twodrcow projektu objasnienia zawarte we Wskazéwkach, ktére beda na biezaco
aktualizowane i uzupetniane, przyczynig sie do wiasciwego rozumienia zasad tadu korporacyjnego, co w efekcie korzystnie
wptynie na poziom stosowania tych zasad przez spétki gieldowe oraz umozliwi akcjonariuszom bardziej precyzyjne
formutowanie oczekiwan w tym zakresie.

Wejsciu w zycie Dobrych Praktyk 2021 beda towarzyszy¢ zmiany w zakresie wypetniania obowigzkow informacyjnych
dotyczacych stosowania tadu korporacyjnego przez spotki notowane na rynku regulowanym GPW.

Wejscie w zycie Dobrych Praktyk 2021 planowane jest na 2021 rok, z zachowaniem okresu przej$ciowego umozliwiajgcego
spotkom gietdowym dostosowanie sie do tresci nowych zasad i przygotowanie sie do wypetnienia obowigzkdw informacyjnych
dotyczacych fadu korporacyjnego.

W zwigzku z powyzszym projektem, GPW skierowata wynik prac Komitetu ds. tadu Korporacyjnego do konsultacji
publicznych, ktére miaty miejsce do konca listopada 2020 r. W czasie trwajacych konsultacji GPW zapraszata szerokie grono
interesariuszy do udziatu w telekonferencjach o charakterze krotkich webinaridw poswieconych projektowi.

4.3.2. ROZPOCZECIE PUBLIKACJI INDEKSU WIGTECH TR

Majac na uwadze otwartos¢ GPW Benchmark na konsultacje produktowe oraz dziatania zwigzane z zapewnieniem
adekwatnosci oferowanych wskaznikdw do potrzeb rynku finansowego, Spétka pozytywnie rozwazyla wniosek uczestnika
krajowego rynku kapitatowego o rozwdj oferty produktowej w obszarze indekséw dochodowych. Po przeprowadzeniu analiz
wewnetrznych oraz konsultacji z wiasciwymi komitetami, Administrator podjat decyzje o wprowadzeniu produktu opartego
o dochodowg wersje indeksu WIGtech, GPW Benchmark rozpoczat publikacje indeksu WIGtech TR 1 grudnia 2020 r.

Sktad portfela, podobnie jak w przypadku indeksu WIGtech, obejmuje akcje spotek z branz: biotechnologia, gry, informatyka,
telekomunikacja oraz nowe technologie. Warto$¢ bazowa indeksu ustalona zostata na dzien 21 czerwca 2019 r. i wynosita
10 000,00 pkt. WIGtechTR jest indeksem typu dochodowego, co oznacza, ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage
zaréwno ceny zawartych w nim transakcji, jak i dochody z tytutu dywidend i praw poboru. Udziat jednej spdtki w indeksie
jest ograniczany do 10%.

GPW Benchmark pozostaje otwarta na rekomendacje uczestnikow rynku w zakresie rozwoju produktéow, szczegdlnie
w przypadku, gdy opracowywanie nowego wskaznika referencyjnego ma stanowi¢ podstawe do rozwoju instrumentéw
i produktow finansowych zwiekszajacych atrakcyjnos¢ rodzimego rynku.

4.3.3. KONSULTACJE TAKSONOMII GPW DATA

W ramach strategii Grupy Kapitatowej realizowany jest projekt GPW Data, ktéry bedzie bazowat na metodach uczenia
maszynowego oraz sztucznej inteligencji i pozwoli uczestnikom rynku kapitatowego optymalniej i szybciej niz obecnie
podejmowac decyzje zwigzane z inwestowaniem na gietdzie. System GPW Data umozliwi szybkie udostepnianie danych
rynkowych, ich analize i przetwarzanie oraz budowanie przez inwestoréw wiasnych algorytmdéw transakcyjnych
z wykorzystaniem sztucznej inteligencji. Realizacja projektu dzieli sie na trzy etapy. Pierwszym etapem jest budowa
taksonomii tj. modeli raportowania finansowego zgodnych z obowigzujacymi standardami sprawozdawczosci elektronicznej.
Kolejne dziatania skoncentrujq sie na budowie systemu raportowania, a nastepnie na udostepnianiu narzedzi wspierajgcych
inwestowanie.

W 2020 r. przeprowadzone zostaty konsultacje z uczestnikami rynku: autoryzowanymi doradcami, biegltymi ksiegowymi,
audytorami oraz firmami informatycznymi, ktérych celem byto opracowanie spdéjnych modeli taksonomii. W wyniku
przeprowadzonych konsultacji opracowano ostateczny model taksonomii, ktéry zostat opublikowany w serwisie internetowym
GPW.

4.3.4. PRZEPROWADZENIE PUBLICZNYCH KONSULTACJI ZMIANY METODY INDEKSU WIG-ESG

GPW Benchmark przeprowadzita pierwsze w roli licencjonowanego administratora, konsultacje publiczne zmiany metody
opracowywania indeksu WIG-ESG, polegajacej na dostosowaniu harmonogramu korekt indeksu WIG-ESG do harmonogramu
pozostatych indekséw z Rodziny Indekséw Gietdowych oraz zastosowaniu mechanizmu korekty zmian kwalifikacji spétki
pomiedzy grupami kwintylowymi z tytutu zmiany metodologii raportéw ESG Risk Rating.

W celu zapewnienia przejrzystosci i zgodnosci z przyjetymi standardami przeprowadzania konsultacji publicznych
Administrator opublikowat podsumowanie przeprowadzonych konsultacji zmiany metody. Po uzyskaniu odpowiedzi od
uczestnikdw konsultacji i pozytywnej opinii Komitetu Nadzorczego Wskaznikdw Rynku Kapitatowego, Administrator
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wprowadzit zaproponowane zmiany do Regulaminu Indekséw Gietdowych, ktére zaczety obowigzywac od korekty kwartalnej
indeksu w dniu 18 wrzesnia 2020 r.

4.3.5. ROZPOCZECIE PUBLICZNYCH KONSULTACJI ZMIANY METODY INDEKSU WIG20, MWIG40, swWiG80 ORAZ WIG30

Majac na celu zapewnienie odpornosci metody opracowywania indekséw gietdowych oraz realizujac zasade transparentnosci
i uwzgledniania wnioskdéw interesariuszy zewnetrznych w obszarze reprezentatywnosci i adekwatnosci metody Indekséw,
GPW Benchmark przeprowadzita konsultacje publiczne zmiany metody indeksu WIG20, mWIG40, sWIG80 oraz WIG30, ktdre
rozpoczety sie 8 grudnia 2020 r. Udostepniony przez Administratora dokument konsultacyjny zawiera analize oraz
szczegdtowy opis proponowanych zmian, ktdre zostaty zdefiniowane na podstawie przeprowadzonych prac badawczych.
Przedstawione do konsultacji zmiany dotycza:

¢ wprowadzenia dodatkowego kryterium kwalifikacji spotek do indeksow WIG20, mWIG40, sWIG80 i WIG30,
zdefiniowanego jako wskaznik obrotu (MWO)

¢ zasad wyznaczania punktow rankingowych na potrzeby tworzenia rankingu spotek, ktére moga wejsé do
WIG20, mWIG40, sWIG80 i WIG30

¢ zasad kwalifikacji spotek notowanych réwnolegle na rynkach innych niz rynek GPW S.A. (w dual listingu)
do indekséw mWIG40 i sWIG80

Proponowane zmiany powstaty w zwigzku z zainteresowaniem i wnioskami uczestnikow rynku o zabezpieczenie
reprezentatywnosci flagowych Indekséw zgodnie z celem ich pomiaru, wyrazonym w Regulaminie Rodziny Indekséw
Gietdowych.

Przed inicjacja procedury konsultacyjnej, przeprowadzone dziatania analityczne byly prezentowane do wgladu i opinii
odpowiednich komitetéw, =zapewniajac odpowiedni zakres weryfikacji merytorycznej konsultowanego obszaru
metodologicznego.

4.3.6. GPW BENCHMARK - ADMINISTRATOR WSKAZNIKOW REFERENCYJNYCH STOPY PROCENTOWE]

Komisja Nadzoru Finansowego wydata decyzje o udzieleniu GPW Benchmark zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci
administratora wskaznikéw referencyjnych stopy procentowej, w tym kluczowego wskaznika referencyjnego WIBOR,
zamykajac proces administracyjny dotyczacy Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR, dostosowujac Stawki Referencyjne do
wymogow Rozporzadzenia BMR.

Udzielenie przez KNF zezwolenia zapewnia ciggtos$¢ stosowania Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR przez podmioty, ktdre
stosujg je w umowach i instrumentach finansowych. Dziatania zwigzane z realizacjg dostosowania metody Stawek
Referencyjnych WIBID i WIBOR do wymogdéw rozporzadzenia BMR byty realizowane w ramach prac grup konsultacyjnych
przy GPW Benchmark skupiajacych przede wszystkim reprezentantéw sektora bankowego oraz kluczowych krajowych
instytucji oraz w ramach oficjalnych grup roboczych, w tym przede wszystkim grupy roboczej przy Ministerstwie Finanséw.

Dzieki zezwoleniu GPW Benchmark bedzie mogta rozszerzac oferte wskaznikow referencyjnych stopy procentowej. Realizacja
misji administratora kluczowego wskaznika kluczowego wymaga zapewnienia realizacji zadan zmierzajacych do mitygowania
ryzyk rzeczywistych i potencjalnych dla krajowego systemu finansowego. W zwigzku z powyzszym GPW Benchmark
kontynuuje prace nad opracowaniem wskaznikow alternatywnych realizujgc strategie dialogu z interesariuszami
zewnetrznymi poprzez przeprowadzanie badan ankietowych i konsultacji. GPW Benchmark planuje kontynuacje tych dziatan
i realizacje wspotpracy z szerokim gronem reprezentantéw sektora finansowego oraz instytucji finansowych.

4.3.7. OPRACOWANIE WYTYCZNYCH RAPORTOWANIA ESG SKIEROWANYCH DO SPOLEK GIELDOWYCH

We wspotpracy z EBOR, GPW uruchomita projekt, ktéorym ma na celu opracowanie ujednoliconych, zgodnych
z obowigzujacymi przepisami prawa (m.in. Europejskim Zielonym tadem), wytycznych dotyczacych raportowania czynnikow
ESG przez spotki gietdowe. Jego celem jest opracowanie dokumentu okreslajacego spéjne ramy raportowania, ktére pomoga,
spotkom w procesie udostepniania informacji o swoich dziatan i danych w zakresie ESG, posiadajacych walory uzytkowe
w procesie inwestycji na rynku kapitatowym.

W celu realizacji projektu EBOR i GPW wytonity w przetargu publicznym miedzynarodowgq firma konsultingowg - Steward
Redqueen, ktéra dziata w obszarze zréwnowazonego rozwoju od ponad 20 lat. Ma bogate doswiadczenie we wspieraniu
zaréwno sektora finansowego jak i globalnych firm z wielu branz w budowaniu zréwnowazonych strategii biznesowych.
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Pod koniec 2020 r. Steward Redqueen wspoélnie z GPW rozpoczely prace nad raportem, ktéry ma zawiera¢ wytyczne wraz
z rekomendacjami dot. raportowania czynnikow ESG, zgodnych z przepisami prawa krajowego i UE. Opracowanie raportu
realizowane jest z udziatem szerokiego grona interesariuszy, w tym emitentdw, inwestoréw oraz instytucji krajowych. Jasne
kryteria, wypracowane wspolnie z ,rynkiem”, pozwolg spétkom notowanym dostosowac tres¢ raportéw niefinansowych do
oczekiwan inwestoréw. Publikacje raportu zaplanowano na I pot. 2021 r.

4.3.8. PROGRAM WSPARCIA POKRYCIA ANALITYCZNEGO

W marcu 2019 r. GPW oglosita Pilotazowy Program Wsparcia Pokrycia Analitycznego (PWPA). Celem programu jest
zwiekszenie pokrycia analitycznego wsérod spdtek z mWIG40 i sWIG80. Program skierowany jest zaréwno do spotek jak i
Cztonkow Gietdy, ktdérzy spetniaja okreslone w regulaminie kryteria. W programie wzieto udziat 12 Czionkdw Gietdy oraz 39
uczestnikdw, czyli spotek, ktore objete zostaty przedmiotowym programem wsparcia pokrycia analitycznego.

W roku 2020 program zostat rozszerzony o kolejne 12 spétek. W ramach rozszerzenia PWPA kazdy z 12 Czionkow Gietdy
(domoéw maklerskich), bioracych udziat w Programie, wytypowat jedng dodatkowa spotke do pokrycia. W odrdéznieniu od
pierwotnej wersji PWPA, wylaniajac emitentow do rozszerzonej edycji, analitycy nie musieli ogranicza¢ sie do spédtek
wchodzacych tylko w sktad indeksow mWIG40 i sSWIG80. W edycji uzupetniajacej, zgodnie z regulaminem, moze to byc¢ kazda
spotka notowana na Gtdwnym Rynku GPW, za wyjatkiem WIG20. Jedynym warunkiem byt brak wydanej rekomendacji
gietdowej dla danej spotki w ciggu ostatniego roku.

Pomyst uruchomienia PWPA byt szeroko konsultowany z instytucjami rynku, a jego etap pilotazowy zostat zaplanowany na 2
lata. Celem Programu jest zwiekszenie dostepnosci analiz dla mniej ptynnych spdtek, a co za tym idzie umozliwienie
inwestorom podejmowania decyzji inwestycyjnych w oparciu o wiarygodne, niezalezne zrddto informacji o emitencie.

4.3.9. GPW CztONKIEM UNITED NATIONS GLOBAL COMPACT

Od kwietnia 2020 r. GPW jest cztonkiem UN Global Compact.

GPW od lat realizuje polityke zrownowazonego rozwoju, w ramach ktorej organizuje programy edukacyjne, promuje
najwyzsze standardy w zakresie fadu korporacyjnego i komunikacyjnego oraz prowadzi dziatania na rzecz wspoétpracy i
aktywnego dialogu z uczestnikami rynku kapitatu. Kolejnym krokiem, potwierdzajacym dotychczasowe zaangazowanie GPW,
byta decyzja Zarzadu Gietdy o wejsciu w sktad cztonkéw UN Global Compact, tym samym zaciesniajac wspodtprace z polskim
biurem - Global Compact Network Poland.

Do zadan Global Compact nalezy identyfikowanie wyzwan i mozliwosci w zakresie zrdwnowazonego rozwoju. Organizacja
dostarcza praktyczne wskazdwki, promuje dziatania z obszaru odpowiedzialnego biznesu oraz merytorycznie wspiera polskich
cztonkéw UN Global Compact w wypetnianiu rocznego obowigzku raportowania niefinansowego. Cztonkostwo w UN Global
Compact oznacza udziat w najwiekszej swiatowej platformie korporacyjnych lideréw zréownowazonego rozwoju, ponad 10,5
tys. firm z 166 krajéw z catego $wiata, reprezentujacych prawie kazdy sektor biznesu.

Majac na uwadze fakt, ze GPW w najblizszej przysztosci bedzie promowac wiedze na temat czynnikéw ESG wsréd emitentéw
gietdowych oraz organizowa¢ centrum kompetencji dla rozwoju programéw strategicznych i produktéw finansowych, w tym
indekséw, zapewniajacych efektywna realizacje krajowych celdw $rodowiskowych, spotecznych oraz zarzadczych,
podejmujac decyzje o dotgczeniu do UN Global Compact, GPW zalezato w szczegdlnosci na skorzystaniu z dotychczasowej
wiedzy i doswiadczenia tej miedzynarodowej organizacji.

Obok dziatan w obszarze ESG i odpowiedzialnego finansowania, Global Compact wspélnie z GPW przeprowadzity juz po raz
sz6sty z rzedu globalng inicjatywe ,Ring the Bell for Gender Equality”, ktéra jest czescia miedzynarodowej inicjatywy,
wzywajacq spoteczenstwa do podjecia dziatan na rzecz réwnosci kobiet i mezczyzn. Prowadzona jest ona rownolegle na 85
gietdach papieréw wartosciowych skupionych w UN Sustainable Stock Exchange Initiative. Podczas tego wyjatkowego
wydarzenia zostata zainagurowana inicjatywa ,ROwne szanse w biznesie” - jest to cze$¢ programu parasolowego Global
Compact Network Poland ,Biznes i prawa cziowieka - Standard Etyki w Polsce”. Gtdwnym celem tej inicjatywy jest
wyeliminowanie dyskryminacji pracownikdw pici zenskiej w miejscu pracy oraz wypracowanie ambitnych celow
korporacyjnych promujacych przywddztwo kobiet oraz réwnos¢ w biznesie.

Realizujac aktywnie funkcje cztonka UN Global Compact w grudniu 2020 r. GPW i UN Global Compact Network Poland (GCNP)
podpisaty porozumienie o wspotpracy w zakresie wsparcia narzedzi do finansowania zréwnowazonego rozwoju. Patronat
honorowy nad inicjatywa objeto Ministerstwo Rozwoju, Pracy i Technologii.

Podpisane porozumienie stanowi pfaszczyzne do kreowania wspdlnych inicjatyw zwigzanych z realizacjg zadan
strategicznych, w tym programoéw zapewniajacych adekwatne, transparentne i zgodne z globalnymi standardami
raportowanie spétek. Jego zadaniem jest tez wspieranie projektow rozwojowych zwigzanych z promowaniem nowych
technologii oraz rozwojem zielonych sektoréw gospodarki takze w zakresie energii. Projekt wspotpracy uwzglednia prace w
ramach powofanej w zesztym roku Grupy Bankowej ds. zrownowazonego rozwoju, w ramach ktérej eksperci sektora
bankowego i finansowego m.in. z takich instytucji jak Bank Swiatowy, EBOR, EBI, czy PFR rekomenduja narzedzia
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wspierajace finansowanie ,zielonych” inicjatyw. W zwigzku z globalnymi trendami i wyzwaniami, jak choéby trwajaca
pandemia COVID-19, niezbedne jest zapewnienie jak najwiekszej liczbie podmiotéw efektywnego wykorzystania pakietow
inwestycyjnych okreslonych w ramach tzw. Zielonego tadu i Funduszu Odbudowy. Utatwi to dostosowanie sie do nowych
wymogoéw zwigzanych z ryzykami klimatycznymi wptywajgcymi na polityke inwestycyjna krajowych i globalnych inwestoréow.

Ponadto Grupa Kapitatowa GPW podejmuje dziatania zmierzajace do poszerzenia oferty indekséw i wskaznikéw opartych na
koncepcji zrdwnowazonego rozwoju, standardach ONZ, w szczegdlnosci z uwzglednieniem 10 zasad United Nations Global
Compact.

4.3.10. PRZEWODNIK PO RYNKU NEWCONNECT

GPW we wspotpracy z Radg Autoryzowanych Doradcow rynku NewConnect opracowata pierwsza kompleksowg publikacje na
temat zasad funkcjonowania rynku NewConnect (NC) pt. ,NewConnect - przewodnik”. Dokument obejmuje m.in.
szczegdtowy opis procesu emisji i wprowadzenia akcji na NC, role Autoryzowanych Doradcow na tym rynku, aspekty prawne
uwzgledniajgce najnowsze zmiany w Regulaminie Alternatywnego Systemu Obrotu, prawie krajowym i unijnym oraz porusza
najwazniejsze kwestie zwigzane z uzyskaniem i posiadaniem statusu spétki notowanej na NewConnect. Przewodnik zostat
opracowany dzieki wspotpracy GPW z przedstawicielami Autoryzowanych Doradcoéw reprezentujacymi srodowisko AD w
Radzie Autoryzowanych Doradcow — komitecie doradczym GPW ds. rozwoju alternatywnego systemu obrotu.

4.3.11. KOMITETY KONSULTACYJINE

Oprdcz dialogu z interesariuszami prowadzonego w sposob nieregularny, przy okazji istotnych decyzji biznesowych, GPW
prowadzi state konsultacje z uczestnikami rynku w ramach dziatalnosci Komitetdw Konsultacyjnych, powotanych w 2013 r.
Funkcjonujg one jako kolegia doradcze w kluczowych obszarach dziatania GPW. W sktad komitetoéw wchodzg przedstawiciele
poszczegodlnych srodowisk dziatajacych w obrebie polskiego rynku kapitatowego, czyli inwestorzy, przedstawiciele emitentow,
domoéw maklerskich i funduszy, przedstawiciele srodowiska naukowego, prawnicy, a takze reprezentanci KNF. Konsultacja
decyzji biznesowych Gietdy z gremium Komitetow pozwala na wypracowanie optymalnych rozwigzan z punktu widzenia
wszystkich grup interesariuszy GPW.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. przy GPW aktywnie dziataty nastepujace Komitety Konsultacyjne:
¢ Komitet ds. rozwoju Alternatywnego Systemu Obrotu - Rada Autoryzowanych Doradcow
¢ Komitet ds. Compliance
¢ Komitet ds. tadu Korporacyjnego

Natomiast w ramach rynku towarowego, w styczniu 2020 r. Towarowa Gietda Energii powotata Rade Rynku jako organ
doradczy w zakresie rozwoju gietdowego rynku towarowego, ale takze w inicjowaniu okreslonych projektow. Podstawowymi
argumentami uzasadniajacymi jej powofanie byty doswiadczenia zwigzane z dotychczasowg wspotpracg TGE z uczestnikami
rynku w ramach Komitetu Rynku Energii Elektrycznej oraz Komitetu Rynku Gazu, ktére miaty charakter stricte informacyjny.
Przyjete rozszerzenie modelu dziatania wspodtpracy miato na celu zwiekszenie efektywnosci wypracowywania rekomendacji
oraz opinii poprzez uczestnictwo jedynie oddelegowanych przedstawicieli uczestnikow rynku. W sktad Rady Rynku wchodzg
reprezentanci dziesieciu towarzystw branzowych, ktére swoim dziataniem obejmuja wszystkie segmenty hurtowego rynku
energii i gazu w Polsce, tj. Operator Gazociggéw Przesytowych Gaz-System S.A., Izba Doméw Maklerskich, Izba Energetyki
Przemystowej i Odbiorcéow Energii, Izba Gospodarcza Gazownictwa, Polskie Towarzystwo Elektrocieptowni Zawodowych,
Towarzystwo Obrotu Energia, Towarzystwo Gospodarcze Polskie Elektrownie, Stowarzyszenie Energii Odnawialnej, Polskie
Stowarzyszenie Energetyki Wiatrowej, Zwigzek Pracodawcéw Prywatnych Energetyki (Lewiatan), a takze Izba Rozliczeniowa
Gietd Towarowych S.A.

W minionym roku odbyty sie cztery posiedzenia Rady, podczas ktdrych udato sie wypracowa¢ dwie rekomendacje dla Zarzadu
TGE dotyczace rozszerzenia listy notowanych instrumentéw na Zorganizowanej Platformie Obrotu (OTF) oraz w sprawie
wdrozenia instrumentéw 15-minutowych na Rynku Dnia Biezgcego energii elektrycznej w zwigzku z implementacjg Pakietu
Czysta Energia.

W zakresie realizacji dialogu oraz funkcji komitetéw przy GPW Benchmark nalezy zaznaczy¢, iz w obszarze produktéow
indeksowych relacje z zewnetrznym interesariuszem w gtéwnej mierze oparte s na bezposrednim kontakcie, realizowanym
przede wszystkim w ramach konsultacji publicznych, a w przypadku realizacji zadan zwigzanych z obstuga zapytan
produktowych na zasadach konsultacji bezposrednich z zainteresowanymi podmiotami. Realizacja procedury konsultacji
uwzglednia dialog z podmiotami krajowymi jak i zagranicznymi.
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Dziatania administratora zwigzane z nadzorem metodycznym realizowane jest poprzez ciato doradcze jakim jest Komitet
Indeksdéw Gietdowych (KIG), grupujace przedstawicieli roznych podmiotédw dziatajgcych na krajowym rynku kapitatowym, co
ma stanowi¢ o mozliwosci gromadzenia zrdéznicowanych opinii i stanowisk dotyczacych metody ustalania Indekséw
Gietdowych. Komitet ten. KIG doradza w zakresie dostosowania metod Indeksow Gietdowych do trendéw rynkowych tak,
aby jak najlepiej odpowiadaty potrzebom podmiotéw finansowych - uzytkownikéw Indeksow. Do zadan Komitetu nalezy
m.in.:

¢ doradztwo w zakresie metody wyznaczania Indekséw i ich definicji

¢ przeglad klasyfikacji sektorowej oraz klasyfikacji dot. pochodzenia spdtek

¢ doradztwo w zakresie zasad wyznaczania liczby akcji w wolnym obrocie

¢ doradztwo w zakresie zasad wyznaczania sktadu portfeli Indekséw Gietdowych.

Z punktu widzenia regulacyjnego GPW Benchmark utrzymuje dwa niezalezne ciata nadzorcze sprawujace nadzor nad metoda:
Komitet Nadzorczy Wskaznikdéw Referencyjnych Rynku Kapitatowego w obszarze Indekséw Gietdowych oraz TBSP Index oraz
Komitet Nadzorczy Wskaznikow Referencyjnych Stopy Procentowej w obszarze Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR. Oba
Komitety grupuja osoby charakteryzujace sie rozlegtym doswiadczeniem w obszarze nadzorowanej dziatalnosci. Sktady
Komitetow oraz komunikaty z posiedzen udostepniane sg na stronie internetowej Administratora.

4.4, ODPOWIEDZIALNA POLITYKA HUMAN RESOURCES

Pracownicy Grupy Kapitatowej GPW z uwagi na swoje unikalne kwalifikacje i doswiadczenie stanowig jedng z najbardziej
istotnych grup interesariuszy GK GPW. Ksztattowanie kultury organizacyjnej w Grupie opiera sie na zaangazowaniu,
wartosciach i efektywnej komunikacji wewnetrznej oraz inwestowaniu w staty rozwdj kompetencji pracownikdéw.

W 2020 r. Spétka kontynuowata dziatania koncentrujace sie na sprawnym zarzadzaniu procesami kadrowymi, ptacowymi,
socjalnymi i premiowymi tak, aby odpowiadaly one potrzebom biznesowym i wspieraty realizacje strategii Gietdy. GPW
niezmiennie prowadzi dziatania zmierzajace do ujednolicenia polityki Human Resources w obszarze kadrowo-ptacowym
w ramach spétki zaleznej z Grupy Kapitatowej.

Obowigzujacy Regulamin wynagradzania dla pracownikéw Gietdy, sktada sie z trzech kluczowych elementéw. Pierwszy z nich
to polityka wynagrodzen pracownikéw, ktéra okresla zasady ustalania poziomu wynagrodzenia dla stanowisk w GPW.
Gtéwnym celem wdrozenia polityki wynagrodzen byto wprowadzenie transparentnych i spdéjnych zasad wynagradzania
wszystkich pracownikdw GPW w powigzaniu ze strategig firmy. Kluczowym elementem polityki wynagradzania jest
zapewnienie konkurencyjnego poziomu wynagrodzen oraz poziomu kosztéw zwigzanych z budzetem wynagrodzen
w stosunku do innych organizacji na warszawskim rynku finansowym. Polityka wynagradzania stanowi jeden ze sktadnikéw
systemu motywacyjnego realizowanego w GPW.

Istotnym elementem systemu motywacyjnego w GPW jest system premiowy, ktérego gtownym celem jest stworzenie
motywujgcego Srodowiska pracy, ktére sprzyja¢ bedzie statemu podwyzszaniu poziomu kompetencji i zaangazowania
pracownikéw w realizacje celéw oraz podnoszeniu ich $wiadomosci i odpowiedzialnosci za wykonywang prace na kazdym
stanowisku pracy. Podwyzszenie kompetencji oznacza, ze w wyniku prowadzonych dziatan wzrosnie poziom wiedzy,
umiejetnosci i kluczowych kompetencji pracownikéw oraz nastgpi wzmocnienie ich motywacji, co w konsekwencji wptynie na
wzrost efektywnosci realizowanych przez nich zadan.

Wsrod pracownikédw GPW przeprowadzana jest Ankieta Satysfakcji Pracowniczej, ktora stanowi przestrzen do wyrazania
swoich opinii na temat poziomu zadowolenia z pracy oraz warunkéw pracy w GPW. Badanie to jest bardzo istotne, poniewaz
na tej podstawie mozemy poznac¢ poziom zadowolenia z wykonywanej pracy, oczekiwania pracownikdéw oraz obszary do
doskonalenia. Dla Zarzadu GPW kluczowe jest zapewnienie pracownikom odpowiednich warunkéw pracy oraz przyjaznego
srodowiska pracy, ktére w znaczacym stopniu wptywa na poziom zaangazowania pracownikow, efektywnos¢ pracy, a tym
samym realizacje celow strategicznych okreslonych w strategii Gietdy.

Tabela 34 Stan zatrudnienia na GPW i w Grupie GPW na 31 grudnia*
2020 2019 2018
Liczba pracownikéw GPW 260 230 208
Liczba pracownikéw Grupy GPW 454 413 363

*nie uwzglednia cztonkéw Zarzaddéw GK GPW
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Tabela 35 Struktura zatrudnienia na GPW ze wzgledu na forme zatrudnienia, stan na 31 grudnia*
2020 2019 2018
Ogoétem GPW 260 230 208
- Petny etat-umowa o prace 243 213 196
- Niepetny etat - umowa o prace 17 17 12
- Umowa zlecenia 18** 16 9
- Umowa o dzieto 0 4 0
Ogobtem Grupa GPW 454 413 363
- Petny etat-umowa o prace 416 381 339
- Niepetny etat — umowa o prace 38 32 24
- Umowa zlecenia 44** 17 11
- Umowa o dzieto 1 6 1

*nie uwzglednia cztonkéw Zarzadéw GK GPW

**dotyczy umoéw zlecenia z osobami nieprowadzgcymi dziatalnosci gospodarczej

Tabela 36 Struktura zatrudnienia na GPW ze wzgledu na wyksztaicenie, stan na 31 grudnia*
2020 2019 2018
Ogoétem GPW 260 230 208
- Wyksztatcenie zawodowe 0 0 0
- Wyksztatcenie Srednie 32 25 22
- Wyksztatcenie wyzsze 228 205 186
Ogotem Grupa GPW 454 413 363
- Wyksztatcenie zawodowe 0 0 0
- Wyksztatcenie Srednie 63 63 54
- Wyksztatcenie wyzsze 391 350 309

*nie uwzglednia cztonkéw Zarzadéw GK GPW

Na koniec 2020 r. w GPW byto zatrudnionych 260 pracownikéw, sposrdd ktérych 228 posiada wyksztatcenie wyzsze, 32 -
$rednie. Natomiast w catej Grupie GPW byto odpowiednio 391 pracownikdow z wyzszym wyksztatceniem i 63 — ze $rednim.

W zwigzku z ogtoszeniem przez WHO stanu pandemii wirusa SARS-coV-2, Zarzad GPW oraz Zarzady Spotek GK GPW stanety
przed wyzwaniem dostosowania dziatalnosci firmy i warunkow pracy do nowej rzeczywistosci. W zaistniatej sytuacji kluczowe
okazato sie sprawne wdrozenie procedur wynikajacych z wczesniej opracowanych plandw zarzadzania kryzysowego,
zapewniajacych zachowanie ciggtosci dziatania GK GPW oraz skuteczng ochrone organizacji. W procesie zarzadzania
kryzysem Spétka uwzglednita zalecenia ESMA i KNF dotyczace rynku regulowanego z 12 marca 2020 r., zalecenia ESMA
dotyczace sprawozdawczosci finansowej z 20 maja 2020 r., zalecenia IOSCO z 29 maja 2020 r. nt. wagi ujawnien dot.
COVID-19 oraz wytyczne Gitdéwnego Inspektoratu Sanitarnego ze szczegdlnym uwzglednieniem zalecen dotyczacych
bezpieczenstwa, zdrowia i higieny pracownikéw Spotki.

W obliczu walki z pandemig, za jedna z najbardziej priorytetowych kwestii uznano bezpieczenstwo i zdrowie pracownikéw.
W celu zapewnienia bezpieczenstwa fizycznego i psychicznego kadry pracowniczej GK GPW, wdrozono procedury majace na
celu ograniczenie ryzyka zakazenia i rozprzestrzeniania sie zakazenia wirusem SARS-CoV-2. Opracowano i wdrozono
odpowiedni model operacyjny, w ramach ktérego wprowadzono prace w systemie ,Home Office”. Wykorzystanie odpowiednio
wyskalowanej infrastruktury informatycznej oraz najnowszych technologii pozwolito na sprawne przejscie kadry pracowniczej
w tryb pracy zdalnej. Obecnie znaczna cze$¢ pracownikéw (ok. 90 proc.) realizuje zadania zdalnie, a cze$¢ stacjonarnie w
systemie rotacyjnym, z zachowaniem wzmozonych zasad oraz $rodkéw bezpieczenstwa i higieny. Dzieki sprawnemu
zarzadzaniu wszystkie procesy realizowane w Grupie przeprowadzane sg bez zaktdcen.

W celu utatwienia pracownikom pracy w nowych warunkach, Zarzady GPW oraz Spétek zaleznych oferujg wsparcie w postaci
m.in. dofinansowania organizacji biura domowego oraz dodatku hybrydowego. Ponadto, juz w poczatkowej fazie pandemii
pracownicy GPW otrzymali wsparcie psychologiczne oraz szkolenie w zakresie ergonomii pracy zdalnej. W celu integracji
Grupy GPW w tak wymagajacych warunkach, zorganizowane zostato takze spotkanie integracyjne w trybie ,online”.
Wychodzac naprzeciw oczekiwaniom pracownikow GPW, Zarzad Spétki podjat decyzje o rozszerzeniu pakietu medycznego o
dodatkowe ustugi oraz o zwiekszeniu kwoty dofinansowania do wypoczynku dla kazdego pracownika.

W potowie 2020 r. pracownicy GK GPW otrzymali mozliwos¢ bezptatnego wykonania badan diagnostycznych na obecnosc
przeciwciat IgG oraz IgM przeciwko wirusowi SARS-CoV-2 w ogdlnopolskiej sieci laboratoriow diagnostycznych ALAB
Laboratoria. Dodatkowo, w przypadku stwierdzenia uzasadnionego podejrzenia kontaktu pracownika z innym pracownikiem
lub klientem, u ktérego zdiagnozowano zakazenie SARS-CoV-2, pracownik GK GPW automatycznie zostawat skierowany na
przeprowadzenie testu PCR. Ponadto, jesienig 2020 r., GPW zorganizowata dla chetnych pracownikéw szczepienie przeciw

grypie.
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W 2020 r. mimo zaistniatej sytuacji epidemicznej, Spdtka bez zakitdcen kontynuowata dziatania koncentrujace sie
na sprawnym zarzadzaniu procesami w taki sposob, aby odpowiadaty one potrzebom biznesowym i wspieraty realizacje
strategii GK GPW.

Zaréwno Zarzad GPW jak i Zarzady Spotek zaleznych na biezaco monitoruja rozwoj sytuacji epidemicznej w kraju i na $wiecie
oraz analizujq jej wptyw na sytuacje Spétek Grupy.

4.4.1. POLITYKA REKRUTACYINA GPW

Grupa Kapitatowa GPW prowadzi transparentng polityke zatrudnienia. Polityka rekrutacyjna GPW jest skoncentrowana na
pozyskiwaniu wysokiej klasy specjalistdw w zakresie wszystkich obszardow dziatalnosci Spétki. Rozwdj zasobow i kompetencji
pracowniczych odbywa sie m.in. przez rotacje na stanowiskach w ramach GPW i Grupy Kapitatowej. Sukces i reputacja Grupy
GPW nie zalezg wytacznie od jakosci $wiadczonych ustug, ale rowniez od tego w jaki sposéb prowadzona jest dziatalnosc.
Zasady i wartosci, ktorymi sie kierujemy zapewniajg funkcjonowanie Grupy GPW nie tylko w sposéb zgodny z prawem,
ale rowniez uczciwy i etyczny.

W GPW okreélone zostaly jasne zasady dotyczace realizacji procesdow rekrutacyjnych. Zasady te zostaly okreslone
w dokumencie ,Polityka doboru pracownikow w GPW”. Pierwszenstwo udziatu w procesach rekrutacji majg pracownicy
zatrudnienie w GK GPW w ramach rekrutacji wewnetrznej. W ten sposéb dbamy o mozliwosci rozwoju naszych pracownikow.
Ponadto w GPW pracownicy wiaczani sq w proces rekrutacji poprzez Program polecen, pozwalajacy rekomendowad
kandydatéw na wakujgce stanowiska pracy.

Tabela 37 Wskaznik rotacji pracownikéw GPW na 31 grudnia
2020 2019 2018
Wskaznik rotacji pracownikow GPW 7,66% 9,06% 10%
Wskaznik rotacji Grupy GPW 8,02% 10,73% 12,13%

W 2020 r. GPW zawarta 49 umdw z nowymi pracownikami (w tym pracownicy $cisle zwigzani z realizacjq strategii GPW),
a 19 umow zostato rozwigzanych. Dla poréwnania w 2019 r. liczba nowo podpisanych przez GPW uméw z pracownikami
wyniosta 42, natomiast rozwigzanych zostato 20. W catej Grupie GPW w poprzednim roku zawarto 76 umow z nowymi
pracownikami, a 35 umdw zostato rozwigzanych.

W trakcie procesu rekrutacji Grupa Kapitatowa GPW dziata zgodnie z zasadami polityki réznorodnosci i przeciwdziata
jakimkolwiek formom dyskryminacji, szczegélnie ze wzgledu na: pteé, wiek, niepetnosprawnosé, rase, religie, narodowos¢,
przekonania polityczne, przynaleznos¢ zwigzkowa, pochodzenie etniczne, wyznanie, orientacje seksualng, a takze ze wzgledu
na zatrudnienie na czas okreslony lub nieokreslony albo w petnym lub w niepetnym wymiarze czasu pracy.

4.4.2, POLITYKA ROZNORODNOSCI W GPW

Réznorodnosc i otwartos¢ to wartosci bedace integralng czescig dziatan biznesowych Gietdy. Stanowig one podstawe
przeprowadzanych przez Gietde proceséw rekrutacyjnych oraz realizowanej polityki zatrudniania. Jako odpowiedzialny
spotecznie pracodawca Gietda kieruje sie zasadami réwnego traktowania oraz przeciwdziatania wszelkim formom
dyskryminacji. Realizacja polityki réznorodnosci na Gietdzie stuzy stworzeniu $rodowiska pracy, w ktérym kazdy czuje sie
szanowany i doceniany, moze w petni rozwija¢ posiadane talenty i predyspozycje oraz realizowa¢ swdj potencjat,
przyczyniajac sie do sukcesu catej Gietdy. Kierujac sie poszanowaniem réznorodnego i wielokulturowego spoteczenstwa,
Gielda zwraca szczegdlng uwage na zasady réwnego traktowania i stwarzania pracownikom réwnych szans rozwoju
zawodowego i awansu, bez wzgledu na pteé, wiek, niepetnosprawnos¢, stan zdrowia, rase, narodowos¢, pochodzenie
etniczne, wyznanie, bezwyznaniowos$¢, przekonanie polityczne, przynaleznos¢ zwigzkowga, orientacje psychoseksualng,
tozsamos¢ piciowa, status rodzinny, styl zycia, a takze wszelkie inne okolicznosci, ktére mogtyby stanowi¢ powod
bezposrednich lub posrednich zachowan dyskryminacyjnych. Wyzej wymienione zasady dziatania zostaty uregulowane
poprzez wdrozenie regulacji wewnetrznej - ,Polityka réznorodnosci w Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.”
(regulacja przyjeta decyzja Zarzadu w dniu 21 stycznia 2021 r.).

Gietda zapewnia stosowanie tych zasad w odniesieniu do wszystkich pracownikéw, bez wzgledu na forme, zakres i podstawe
zatrudnienia lub wspdtpracy.

14 Wskaznik rotacji przedstawia stosunek liczby pracownikéw, z ktérymi zostata rozwigzana umowa o prace w danym roku do przecietnego zatrudnienia w roku
w osobach
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Tabela 38 Struktura zatrudnienia na GPW ze wzgledu na pte¢ na 31 grudnia *
2020 2019 2018
Liczba pracownikow GPW 260 230 208
- Kobiety 113 107 101
- Mezczyzni 147 123 107
Liczba pracownikéw Grupy GPW 454 413 363
- Kobiety 183 168 149
- Mezczyzni 271 245 214

*nie uwzglednia cztonkdéw Zarzaddw GK GPW

Tabela 39 Wskazniki odzwierciedlajgce udziat kobiet w zarzadzaniu na 31 grudnia (udziat procentowy)
2020 2019 2018
GPW
Udziat kobiet w strukturze Zarzadu [%] 25 20 20
Udziat kobiet w strukturze Rady Nadzorczej [%] 0 0 0
Udziat kobiet wsrdd kadry kierowniczej wyzszego szczebla [%] 32 37,5 44
Udziat kobiet wsrdd kadry kierowniczej $redniego szczebla [%] 39,5 44,44 45
Grupa GPW
Udziat kobiet w strukturze Zarzadu [%] 11,1 14,29 13,33
Udziat kobiet w strukturze Rady Nadzorczej [%] 18,6 21,62 20
Udziat kobiet wsrdd kadry kierowniczej wyzszego szczebla [%] 30,4 29,17 31,25
Udziat kobiet wsrdd kadry kierowniczej sredniego szczebla [%] 33,3 46,88 45,83
Tabela 40 Struktura zatrudnienia na GPW ze wzgledu na strukture wieku na 31 grudnia *
2020 2019 2018
Liczba pracownikow GPW 260 230 208
- ponizej 30 lat 25 23 15
- od 30 do 50 lat 180 166 154
- powyzej 50 lat 55 41 39
Liczba pracownikow Grupy GPW 454 413 363
- ponizej 30 lat 71 67 42
- od 30 do 50 lat 299 287 263
- powyzej 50 lat 84 59 58

*nie uwzglednia cztonkéw Zarzaddéw GK GPW

4.4.3. POLITYKA SZKOLENIOWA W GPW

W celu podnoszenia poziomu wiedzy i kompetencji pracownikéw, GPW rozwija ich poprzez szkolenia podnoszace poziom
wiedzy merytorycznej, posiadanych umiejetnosci interpersonalnych oraz z zakresu rozwoju osobistego.

W 2020 r. majac na uwadze sytuacje zwigzang z pandemig koronawirusa SARS-CoV-2 zostaty zorganizowane warsztaty
online dla Pracownikéw GPW pt. ,Zarzadzanie sobg w sytuacji kryzysowej” oraz ,Ergonomia pracy zdalnej”. Ponadto zgtoszeni
przez Dyrektoréw Pracownicy GPW otrzymali dostep do platformy Coursera.

Pracownicy GPW mieli mozliwos¢ rozwijania sie w ramach indywidualnych $ciezek rozwoju merytorycznego biorac udziat w
szkoleniach specjalistycznych. W ramach poszerzania kwalifikacji zawodowych pracownicy GPW uczestniczyli
w konferencjach, kongresach i seminariach. Zgodnie z polityka HR Gietda dofinansowywata rowniez studia podyplomowe
oraz kursy pracownikdéw.

W efekcie w 2020 r. pracownicy GPW spedzili tagcznie 1097 dni na rozwoju.

Srednia liczba dni szkoleniowych przypadajqca na Pracownika zatrudnionego na umowe o prace w GPW wyniosta w 2020 r.
4,2 dni.

Sredniq liczbe dni szkoleniowych w podziale na poszczegdlne grupy pracownikdw przedstawia ponizsza tabela.
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Tabela 41 Srednia liczba dni szkoleniowych przypadajaca na pracownika zatrudnionego na umowe o prace (nie
uwzgledniono cztonkéw Zarzadu GPW)
2020 2019
Ogoétem GPW 4 4
- pracownikéw wykonujacych prace fizyczne 0 0
- pracownikdéw administracyjnych* 4 12
- pracownikdéw nizszego szczebla** 5 3
- pracownikdw na stanowiskach managerskich*** 3 5

- kadry zarzadzajacej**** 9 7
* stanowiska niezwigzane z podstawowym przedmiotem dziatalnosci spétki, ale pozwalajace na jego realizacje np. pracownicy na
stanowiskach asystenckich
** pracownicy wykonujacy prace merytoryczng np. eksperci, specjalisci
*** kadra zarzadzajaca $redniego szczebla np. kierownicy**** wyzsza kadra zarzadzajaca np. dyrektorzy

4.4.4. SYSTEM MOTYWACYJNY GPW ORAZ BENEFITY POZAPLACOWE

Polityka HR GPW w duzej mierze opiera sie na zaangazowaniu pracownikow, stad Spotka przywigzuje bardzo duzg wage do
odpowiedniego motywowania swojej kadry. Wynagrodzenie zasadnicze w GPW jest powigzane z potencjatem, kompetencjami
i wynikami pracy pracownika.

Zgodnie z Regulaminem Premiowania jest realizowany system motywacyjny obejmujacy wszystkich pracownikdéw GPW,
z wyjatkiem cztonkéw Zarzadu Gietdy. Jego celem jest motywowanie pracownikdw do osiggania wysokich wynikdéw w pracy
poprzez realizacje wyznaczonych celéw indywidualnych i zespotowych. Raz w roku w ramach systemu oceniane sg rowniez
kluczowe kompetencje pracownika na danym stanowisku. W wyniku oceny wskazywane sg obszary bedace mocnymi
stronami pracownika oraz te, ktore wymagajq dalszego rozwoju. Ponadto zbierane sg informacje o potencjale pracownikdw,
a informacje te wykorzystywane sa w zakresie rekrutacji wewnetrznej i sukcesji oraz budowania programoéw szkoleniowych
spojnych z potrzebami Spétki oraz badania efektywnosci dziatan rozwojowych w GPW.

Kazdy pracownik GPW ma takze szeroki dostep do benefitow pozaptacowych takich jak: opieka medyczna, ubezpieczenie na
zycie, refundowanie kosztéw dojazdu do pracy, Pracowniczy Program Emerytalny, system kafeteryjny, pozyczki na cele m.in.
mieszkaniowe lub zdrowotne oraz $wiadczenia z Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych.

4.4.5. POSZANOWANIE PRAWA WOLNOSCI DO ZRZESZANIA SIE

Zwigzek Zawodowy Pracownikdéw Gietdy zostat utworzony na mocy Uchwaty Zebrania Zatozycielskiego z dnia 6 pazdziernika
2005 r., a jego rejestracja w KRS nastgpita 28 pazdziernika 2005 r. Zwigzek Zawodowy Pracownikow Gietdy (,Zwigzek”,
,ZZPG") dziata w oparciu o przepisy ustawy z dnia 23 maja 1991 r. o zwigzkach zawodowych oraz postanowienia Statutu
Zwigzku. Do dziatalnosci Zwigzku zastosowanie maja takze przepisy innych aktéw prawnych, w szczegdlnosci: ustawa z dnia
26 czerwca 1974 r. - Kodeks pracy; ustawa z dnia 23 maja 1991 r. o rozwigzywaniu sporéw zbiorowych; ustawa z dnia
13 marca 2003 r. o szczegolnych zasadach rozwigzywania z pracownikami stosunkow pracy z przyczyn niedotyczacych
pracownikéw; ustawa z dnia 4 marca 1994 r. o zakfadowym funduszu $wiadczen socjalnych. Do dziatalnosci Zwigzku
zastosowanie majq takze postanowienia regulacji wewnetrznych obowigzujagcych w GPW, w zakresie w jakim dotyczg one
ochrony praw i intereséw pracowniczych.

Zgodnie z przepisami prawa w zakresie praw i intereséw zbiorowych Zwigzek reprezentuje prawa wszystkich pracownikéow
Gieldy. Natomiast w zakresie praw i intereséw indywidualnych Zwigzek zgodnie ze swoim Statutem reprezentuje wobec
pracodawcy swoich cztonkéw. Celem dziatania Zwiazku jest w szczegdlnosci ochrona praw i intereséw pracowniczych oraz
wspotuczestniczenie w tworzeniu korzystnych warunkow pracy, pfacy i wypoczynku pracownikow Gietdy.

Tabela 42 Liczba cztonkdéw Zwigzku Zawodowego Pracownikéw Gietdy na 31 grudnia
2020 2019 2018
Liczba pracownikéw GPW 260 230 208
Liczba cztonkow ZZPG 149 148 149
w tym pracownikéw GPW 126 125 128
w tym emerytéw- bytych pracownikéw 23 23 21
% liczby pracownikéw bedacych cztonkami ZZPG do ogdlnej liczby 48,46% 54,35% 61,54%

pracownikéw GPW
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4.4.6. PRAKTYKI I STAZE

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. przyktada duza wage do edukacji i zdobywania wiedzy na temat rynku
kapitalowego przez miodziez.

Od wielu lat Gietda umozliwia studentom szkdét wyzszych odbywanie praktyk. Sg to studenci uczelni o rdznych profilach,
m.in.: ekonomicznych, finansowych, marketingowych. W GPW realizowany jest Program Go4Poland kierowany do polskich
studentow studiujacych za granicg. W ramach Programu przyjetych zostato dwdch studentéw na miesieczny ptatny staz,
podczas ktorego majg oni mozliwo$¢ poznania specyfiki pracy na Gietdzie oraz zdobycia nowych kompetencji w zakresie
realizowanych zadan. Dodatkowo w 2020 r. przyjetych zostato dwoch stazystéw i jeden praktykant na miesieczng praktyke.

4.5. ETYKA BIZNESU

4.5.1. KODEKS ETYKI BIZNESU GPW

Poza podnoszeniem kwalifikacji zawodowych GPW podejmuje réwniez dziatania ukierunkowane na rozwdj kultury
korporacyjnej opartej na wartosciach oraz w unikalnym stopniu premiujacej i wykorzystujacej inicjatywy pracownikow
w zakresie podnoszenia efektywnosci catej organizacji.

Kodeks Etyki pracownikéw GPW okresla podstawowe wartosci obowigzujace we wszystkich aspektach dziatalnosci Spotki.
Dokument ten wskazuje zasady postepowania i wartosci, jakimi powinien sie kierowac kazdy pracownik GPW, a takze
upowszechnia i promuje kulture przestrzegania obowigzujgcego prawa i podejmowania decyzji w oparciu o kryteria etyczne
w obszarach: wzajemnych relacji pracownikdw, relacji z klientami i kontrahentami, relacji z konkurencjg oraz w zakresie
komunikacji, promocji ireklamy i okresSla sankcje za nieprzestrzeganie Kodeksu. Dokument zostat podpisany
przez wszystkich pracownikdéw GPW.

Zgodnie ze strategig CSR Grupy Kapitatowej GPW Kodeks Etyki zostat wdrozony rowniez w spétkach: Towarowa Gietda Energii
oraz BondSpot.

W latach 2018 oraz 2019 GPW zdobyta prestizowy tytut ,,Etycznej Firmy Roku”. Konkurs Etyczna Firma jako jedyny na rynku,
juz od 7 lat wyrdznia najlepsze wzorce postepowania w biznesie. Celem konkursu jest szerzenie etyki i uczciwosci oraz
nagradzanie firm dla ktorych kodeks etyki nie jest jedynie elementem marketingowym, ale zyje nim cata organizacja.

Organizatorami konkursu jest redakcja ,,Puls Biznesu” przy merytorycznym wsparciu PWC Legal.

4.5.2. STANDARDY W ZAKRESIE PRZECIWDZIALANIA KORUPCJI ORAZ SYSTEMU OCHRONY SYGNALISTOW

8 pazdziernika 2018 r. Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. przyjeta ,,Standardy rekomendowane dla systemu
zarzadzania zgodnos$cig w zakresie przeciwdziatania korupcji oraz systemu ochrony sygnalistow w spoétkach notowanych na
rynkach organizowanych przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. ", ktdére sg wynikiem pracy ekspertéw
reprezentujacych rézne grupy uczestnikdw rynku kapitatowego, wchodzacych w skfad Komitetu konsultacyjnego GPW ds.
Compliance: Marcin Gomofa (T-Mobile Polska S.A), Monika Gorgon (Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.),
dr Wojciech Nagel (Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.), Marek Stomski (Doradca Zarzadu Izby Domoéw
Maklerskich), dr Anna Partyka-Opiela (DZP), Agnieszka Chojnacka (Nationale Nederlanden Towarzystwo Ubezpieczen na
Zycie S.A.), Izabela Koztowska (NBP), Marcin Géral (PZU S.A.), Mariusz Witalis ( EY), Katarzyna Zielifiska (Mercedes-Benz
Polska), Tomasz Wypych (PKN ORLEN S.A.), Marcin Szczepanski (Siemens Polska), Stawomir Chmielewski (Orange Polska
S.A.), Marcin Prell (Santander Bank Polska S.A.), Wojciech Graczyk (Innogy Polska S.A.).

Dokument zawiera rekomendacje co do sposobu uksztattowania funkcji compliance w organizacji, a takze wprowadzenia
rozwigzan, ktére, minimalizujg ryzyko powstania zachowan nieetycznych sprzyjajacych korupcji i konfliktowi intereséw.
Dokument nie wymaga raportowania o sposobie wypetniania przez spétki wytycznych zawartych w Standardach.
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4.5.3. POLITYKA DS. NARUSZEN

GPW dazy do zapewnienia wysokich standardow etycznych oraz oczekuje postepowania zgodnego z tymi wartosciami od
pracownikéw, w tym zgtaszania wszelkich uzasadnionych podejrzen dotyczacych naruszen przyjetych regulacji wewnetrznych
oraz obowigzujgcych standardéw. W GPW funkcjonuje ,Procedura zgtaszania naruszen”. Celem procedury jest okreslenie
zasad zgtaszania w trybie poufnym naruszen lub racjonalnie uzasadnionych podejrzen, ze mogto dojs¢ do naruszenia
okreslonych zasad przez pracownikdéw GPW. Procedura zgtaszania naruszen ma zapewnié rozpatrywanie zgtoszen przez
pracownikow w sposob poufny i z nalezytg starannoscia.

Zgtoszeniom podlegajg naruszenia, w szczegdlnosci: obowigzkéw pracowniczych, zasad Kodeksu etyki, a takze naruszenia
dotyczace podejrzenia wykorzystania informacji poufnych lub stanowigcych tajemnice zawodowa, bezprawnego ujawniania
tych informacji oraz dokonywania manipulacji na instrumentach finansowych.

4.6. PoLiTtYykA BHP

Wsrdd priorytetdw GPW znajduje sie takze troska o zdrowe, bezpieczne i przyjazne srodowisko pracy, ktore wspiera budowe
potencjatu zawodowego wszystkich pracownikéw Gietdy. W ramach przyjetej polityki BHP Spodtka zobowigzata sie do
zapobiegania wypadkom przy pracy, chorobom zawodowym oraz zdarzeniom potencjalnie grozacym wypadkiem, ciagtego
dazenia do poprawy stanu bezpieczenstwa i higieny pracy, ergonomii oraz ochrony przeciwpozarowej oraz podnoszenia
kwalifikacji pracownikéw, a takze uwzgledniania ich roli i zaangazowania w dziataniach na rzecz poprawy bezpieczenstwa i
higieny pracy. W 2015 r. polityka BHP obowigzujaca w GPW zostata przyjeta rdwniez przez spotki zalezne: TGE i BondSpot.

W 2020 r. w Grupie GPW miat miejsce jeden wypadek przy pracy o charakterze lekkim.

Ogtoszenie przez WHO stanu pandemii spowodowanej wirusem SARS-coV-2 spowodowato koniecznos¢ wdrozenia
szczegdlnych procedur i instrukcji, ktdre wptyng na ochrone zdrowia i zycia pracownikow. Zarzady Spotek oprocz wdrozonych
instrukcji bezpieczenstwa, zadbaty réwniez o poprawe ergonomii pracy biurowej w domu. W tym celu pracownicy
uczestniczyli w specjalnie dedykowanych szkoleniach, dofinansowaniach do zakupu ergonomicznych elementéw wyposazenia
biura, a takze cyklicznie zapoznaja sie z wytycznymi ergonomicznej pracy przy komputerze w domowym biurze.

Pracownicy odbywajg szkolenia BHP na ktérych sg zapoznawani z zasadami bezpiecznej i ergonomicznej pracy, a takze
poznajg wszystkie procedury ewakuacyjne.

4.7. AKCIE CHARYTATYWNE ORAZ WOLONTARIAT PRACOWNICZY

W 2020 r. GPW, wybierajac dla pracownikdw GK GPW kartki $wigteczne wsparta Zaktad Aktywnosci Zawodowej Pracownia
Rzeczy Roznych SYNAPSIS i tym sposobem dofinansowaliSmy przedsiebiorstwo spoteczne, ktére faczy dziatalnosé
gospodarczg z dziatalnoscig spoteczng na rzecz dorostych oséb z autyzmem.

W trakcie 2020 r. GPW przekazato réwniez darowizny na wsparcie walki z pandemig koronawirusa.

W marcu GPW przekazata darowizne w wysokosci 1 min zt dla Powiatowych Stacji Sanitarno-Epidemiologicznych w Siedlcach
i Radomiu na zakup sprzetu umozliwiajacego wykonywanie badan w kierunku wykrywania wirusa SARS-CoV-2. Na poczatku
maja ruszyty pracownie diagnostyczne wykorzystujace zakupiony sprzet.

Natomiast do konca roku 2020, GPW rozdysponowata réwniez darowizne pochodzacg z zysku gietdy z tytutu obrotu akcjami
Allegro w dniu debiutu tej spotki (12 pazdziernika 2020 r.). Skorzystato z niej 13 placéwek medycznych w catym kraju, m.in.
Uniwersyteckie Centrum Kliniczne Warszawskiego Uniwersytetu Medycznego, Centrum Medyczne Ujastek w Krakowie,
Instytut ,Pomnik - Centrum Zdrowia Dziecka” w Warszawie, SP ZOZ w Stupcy, Szpital Wojewddzki w Poznaniu i SP ZOZ
w Siedlcach. Za kwote 680 tys. zt zakupiono blisko 3 tys. namiotéw barierowych oraz kilkanascie urzadzen do
fotokatalitycznego oczyszczania powietrza.

4.8. OGRANICZENIE WPLYWU NA SRODOWISKO NATURALNE

Zgodnie z zatozeniami nowej strategii CSR, we wszystkich spétkach z Grupy GPW funkcjonuje jednolita polityka
$srodowiskowa, ktéra ma na celu ograniczenie wptywu dziatalnosci i funkcjonowania Spétek na srodowisko naturalne
i budowanie $wiadomosci ekologicznej wsrdod pracownikow Grupy. Z uwagi na przynaleznos¢ do branzy finansowej gtdwne
zatozenia polityki $rodowiskowej ograniczajg sie do nastepujacych obszaréw: gospodarowanie odpadami i surowcami
wtdrnymi, zuzycie papieru, zuzycie wody, zuzycie energii, zuzycie paliw i emisja CO2 oraz edukacji pracownikéw prowadzonej
w ramach komunikacji wewnetrznej.
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Dodatkowo Grupa GPW z racji rodzaju prowadzonej dziatalnosci i roli, jaka petni na polskim rynku kapitalowym i towarowym
ma mozliwo$¢ wywierania wptywu posredniego na srodowisko naturalne poprzez promowanie odpowiednich postaw wsréd
emitentéw i inwestoréw m.in. poprzez dziatania promocyjne i edukacyjne w ramach odpowiedzialnego inwestowania oraz
poprzez produkty i ustugi, ktére oferuje.

W 2020 r. na GPW oraz GK GPW nie zostaty natozone kary ani sankcje pozafinansowe za nieprzestrzeganie prawa oraz
regulacji dotyczacych ochrony $rodowiska.

Ponadto w roku 2020 GPW podjeta réwniez dziatania edukacyjne zwigzane z promowaniem czynnikdw ESG w decyzjach
inwestycyjnych (patrz: cze$s¢ WIG ESG, Dziatania edukacyjne prowadzone przez GPW).

4.8.1. GOSPODAROWANIE ODPADAMI I SUROWCAMI WTORNYMI

Zgodnie z obowigzujaca Procedurg Postepowania z Odpadami GPW przekazuje odpady trwate do sktadowisk odpadodw,
w ktdérych sg one poddawane odzyskowi lub utylizowane. Od lutego 2014 r. Spdtka prowadzi takze samodzielnie segregacje
odpaddw. Sprzet komputerowy wycofany z uzytkowania oraz inne przedmioty o charakterze uzytkowym np. telefony,
drukarki, meble biurowe itp. sprzedawany jest pracownikom Spétki w formie aukcji pracowniczych.

W 2020 r. w zwigzku z sytuacjg pandemiczng, nie odbylta sie zadna aukcja. Natomiast 159 szt. przedmiotdw innych niz sprzet
informatyczny zostato przeznaczonych bezposrednio do recyklingu.

4.8.2. ZUZYCIE SUROWCOW, ENERGII, PALIW

W 2020 r. Gietda kontynuowata dziatania komunikacyjne skierowane do pracownikdéw i gosci zewnetrznych majace na celu
kreowanie postaw ekologicznych w zakresie zuzycia zasobu surowcéw takich jak woda, papier.

W 2020 r. majac na uwadze sytuacje zwigzang z pandemiag koronawirusa SARS-CoV-2 od marca 2020 r. pracownicy GK GPW
w okreslonym stopniu wykonywali prace w trybie pracy zdalnej (online). W zwigzku z powyzszym w roku 2020 w zakresie
zuzycia surowcow, energii i paliw nastgpita znaczaca redukcja zuzycia przedmiotowych komponentéw w poréwnaniu z rokiem
poprzednim.

GPW na biezgco monitoruje zuzycie przedmiotowych surowcow.

Tabela 43 Zuzycie wody i papieru
Zuzycie surowcow - dane GPW j.m. 2020 2019
Zuzycie wody m3 2 126,80 3 480,22
Zuzycie kartek papieru liczba kartek 316 258 554 117

Zuzycie energii

Centrum Gieldowe wykorzystuje zaawansowane rozwigzania proekologiczne sprzyjajace zmniejszeniu zuzycia energii.
W pomieszczeniach biurowych stosuje sie wytacznie oprawy swietléowkowe zuzywajace mniej energii od tradycyjnych zaréwek
i halogendéw. Zoptymalizowana jest praca wind, a do ogrzewania garazu podziemnego stosuje sie powietrze usuwane
z pomieszczen biurowych. Siedziba GPW posiada takze system BMS (Building Management System), ktéry umozliwia
sterowanie instalacjami budynku, co przyczynia sie do optymalizacji zuzycia energii cieplnej, energii elektrycznej, rozptywu
wody i powietrza (praca wentylatoréw), wytwarzania wody lodowej do urzadzen chtodu. BMS umozliwia takze programowanie
oswietlenia biur i korytarzy, ktére obecnie jest wytaczane automatycznie o g. 20.00 w catym budynku. Dodatkowo w 2020
r. w obiekcie CG zainstalowano nowe oswietlenie ewakuacyjne w oparciu o energooszczedng technologie — LED.
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Tabela 44 Zuzycie energii elektrycznej oraz cieplnej
Zuzycie energii — dane GPW* j.m. 2020 2019

kWh 1046 121,17 1173 415,59

Energia elektryczna MWh 1046,12 1173,42
GJ 3 766,04 4 224,3
kWh 857 966,51 949 422,22

Energia cieplna MWh 857,97 949,42
GJ 3 088,68 3417,92

Emisja CO2 (posrednia)

Energia elektryczna kg 752 161,12%** 897 662,93**

Energia cieplna**** kg 298 055,18 329 826,64

*dane dotyczg powierzchni stanowigcych ,odrebng wtasnos¢ GPW”

** przeliczenie danych dotyczacych emisji CO2 za rok 2019 oparte na podstawie wytycznych KOBIZE z grudnia 2019 r. — ,,Wskazniki emisyjnosci CO2, SO2, NOx, CO
i pytu catkowitego dla energii elektrycznej na podstawie informacji zawartych w Krajowej bazie o emisjach gazéw cieplarnianych i innych substancji za 2018 rok”,
wskazniki emisji w [kg/MWh] dla odbiorcéw koricowych energii elektrycznej: CO2 - 765 kg/MWh

***przeliczenie danych dotyczacych emisji CO2 za rok 2020 oparte na podstawie wytycznych KOBIZE z grudnia 2020 r. - ,Wskazniki emisyjnosci CO2, SO2, NOx,
CO i pytu catkowitego dla energii elektrycznej na podstawie informacji zawartych w Krajowej bazie o emisjach gazéw cieplarnianych i innych substancji za 2019 rok”,
wskazniki emisji w [kg/MWh] dla odbiorcéw koricowych energii elektrycznej: CO2 - 719 kg/MWh

*x%x* przeliczenie danych dotyczacych emisji CO2 przy produkgcji energii cieplnej za rok 2020 oraz dostosowanie danych poréwnywalnych za rok 2019 oparte raporcie
Energetyka cieplna w liczbach - 2019, Urzad Regulacji Energetyki, Warszawa, wrzesieri 2020, wskazniki emisji w [kg/MWh] dla odbiorcéw koricowych energii ciepinej
przyjety na poziomie: CO2 - 347,40 kg/MWh

W odniesieniu do danych dotyczacych energii elektrycznej, zgodnie z informacja publikowang przez podmiot bedacy jej
dostawca'®, 3,78% dostarczonej energii w roku 2019 pochodzito z odnawialnych zrédet energii.

Dane za rok 2020 nie zostaty udostepnione przez PGE Obrot S.A. na dzien publikacji niniejszego sprawozdania.
Zuzycie paliw

Flota samochodowa GPW sktada sie wylacznie z pojazdow posiadajacych odpowiednie normy spalin. Aktualnie wszystkie
samochody stuzbowe, eksploatowane w GPW spetniajg norme EURO-6. Gietda uzytkuje jeden samochdd o napedzie
hybrydowym. Zgodnie z obowigzkiem ustawowym GPW uiszcza optaty $rodowiskowe za gospodarcze korzystanie ze
$rodowiska (samochody stuzbowe).

Tabela 45 Zuzycie paliw - emisja bezposrednia CO2
Zuzycie paliw — DANE GPW j.m. 2020 2019
litry 4 759,17 8 882
Benzyna
GJ 171,33 319,75
litry 599,20 1309
Olej napedowy
GJ 23,73 51,84
EMISJA CO2 (bezposrednia)
Benzyna kg 10 810,67 20 175,87
Olej napedowy kg 1 603,66 3 503,31

* do obliczenia przyjeto nastepujace zatozenia 1 litr benzyny=10kWh, 1 litr oleju napedowego = 11kWh, 1kWh = 0,0036 GJ]

* przeliczenie danych dotyczacych emisji CO2 oparte zostaly narzedziu kalkulacyjnym udostepnionym przez GHG Protocol - GHG Emissions from Transport or Mobile
Sources. Dane za rok 2019 zostaty rowniez przeliczone w oparciu o biezaca metodologie obliczen w celu zachowania poréwnywalnosci do danych za rok 2020.

15 PGE Obrét S.A., Zrédto danych: https://pge-obrot.pl/O-Spolce/Struktura-paliw
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4.8.3. PRODUKTY I USLUGI

W ofercie spétek Grupy Kapitatowej GPW znajdujg sie produkty i ustugi, ktére w sposéb posredni wspierajg dziatania
proekologiczne i wptywajq na postawy uczestnikéw rynkow prowadzonych przez spétki Grupy.

W zakresie rynku finansowego takim produktem jest WIG ESG.
4.8.4. ESG INDEX - WIG-ESG

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie od lat promuje wsrdéd notowanych spotek najwyzsze standardy w obszarach
ESG (Environment, Social, Governance). Dotychczas GPW publikowata RESPECT Index, ktory przez 10 lat funkcjonowania
spetnit swoje zatozenia edukacyjne. Natomiast od 3 wrzesnia 2019 r. GPW rozpoczeta publikacje nowego indeksu WIG-ESG.
Obejmuje on spoéiki znajdujace sie w indeksach WIG20 i mWIG40. Wagi spétek w indeksie zaleza, tak jak w przypadku innych
indekséw, od liczby akcji w wolnym obrocie, skorygowanej w oparciu o ranking ESG oraz ocene stosowania zasad ,Dobrych
Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016"”. Do konca 2019 r. GPW publikowata rdwnoczesnie indeks WIG-ESG oraz RESPECT
Index, a od 1 stycznia 2020 r. publikowany jest wytacznie indeks WIG-ESG.

Ranking ESG spotek, stanowigcy jedno z kryteriow ustalania wag w indeksie, powstaje na podstawie raportéw Sustainalytics.
Sustainalytics (miedzynarodowej firmy specjalizujacej sie w dostarczaniu ustug z obszaru ESG), w ktdérych okreslany jest
scoring spotek na podstawie ogodlnie dostepnych informacji publikowanych przez spétki. Analizowane sg takie dane jak:
raporty roczne spotek, raporty zawierajgce dane niefinansowe, informacje podawane na stronach internetowych. Metodologia
Sustainalytics ocenia ryzyko ESG tj. mierzy ekspozycje danej branzy na specyficzne ryzyka zwigzane z kryteriami ESG
i ocenia, jak dana firma tymi ryzykami zarzadza.

Udziaty spotek w indeksie zalezg takze od poziomu stosowania zasad tadu korporacyjnego zawartych w ,,Dobrych Praktykach
Spétek Notowanych na GPW 2016”. Opierajac sie na publikowanych oswiadczeniach spotek w tym zakresie, Gietda bedzie
przyznawac spotkom wagi zalezne od liczby stosowanych zasad i jakosci publikowanych oswiadczen.

WIG-ESG jest indeksem dochodowym. Pierwszym produktem opartym o indeks WIG-ESG jest fundusz NN Investment
Partners TFI.

W zwigzku z rozpoczeciem publikacji indeksu WIG-ESG, GPW podejmuje réwniez dziatania edukacyjne zwigzane
z promowaniem czynnikdw ESG w decyzjach inwestycyjnych.

Wykres 59 Notowania WIG ESG i WIG [zmiana procentowal]
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4.8.5. ~+ZIELONE” PRODUKTY I USLUGI W RAMACH DZIALALNOSCI TGE

Towarowa Gietda Energii w ramach swojej podstawowej dziatalnosci prowadzi od 2005 r. Rejestr Swiadectw Pochodzenia,
ktéry stanowi element wsparcia producentéw energii elektrycznej z OZE. Swiadectwa pochodzenia stanowig dowdd
wyprodukowania pewnej okreslonej w danym s$wiadectwie ilosci energii elektrycznej z koncesjonowanego zrédta energii
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odnawialnej. Swiadectwami pochodzenia sa réwniez $wiadectwa pochodzenia z OZE (zwane ,zielonymi certyfikatami”) oraz
Swiadectwa efektywnosci energetycznej (zwane ,biatymi certyfikatami”).

W listopadzie 2014 r. TGE uruchomita Rejestr Gwarancji Pochodzenia. Gwarancje pochodzenia energii sa elementem polityki
srodowiskowej UE, majacym na celu ujawnienie rodzajow zrddet i paliw, z ktérych powstaje energia elektryczna. W zwigzku
z tym, ze niemozliwe jest oznaczenie samej energii, stworzono system dokumentow (gwarancji), ktore powstajg wraz
z produkcjg energii, za$ tracg waznos¢ z chwilg przekazania odbiorcy koncowemu. Gwarancje pochodzenia dla energii ze
zrodet odnawialnych (OZE) jest dodatkowym, istotnym bodzcem do rozwoju tego sektora. Rejestr Gwarancji Pochodzenia
TGE skierowany jest do wytworcow energii ze zrddet odnawialnych, spotek obrotu, brokerdw oraz wszystkich
zainteresowanych podmiotdw, ktdrym zalezy na poswiadczeniu pochodzenia energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych.

W pazdzierniku 2019 r. TGE rozszerzyfa Rejestr Gwarancji Pochodzenia o gwarancje pochodzenia z kogeneracji.

4.8.6. URUCHOMIENIE RECYKLOMATU

W lipcu 2020 r. przy budynku siedziby GPW uruchomiono recyklomat do segregacji
odpaddw, stworzony przez firme EcoTech System sp. z o0.0. w ramach
Motywacyjnego Systemu Gospodarki Odpadami (MSGO). Celem projektu jest 000
zapewnienie efektywnego i prospotecznego sposobu segregacji odpaddéw "u zrédta", U
zmiana zachowan i przyzwyczajen mieszkancow oraz powszechna edukacja it
z wykorzystaniem czynnikow motywacyjnych. MSGO to innowacyjne rozwigzanie ML
typu EcoSmartCity do zachecania i nagradzania mieszkancdw za segregacje ‘
odpaddw przy uzyciu aplikacji mobilnej ECO-Portfel. Recyklomat automatycznie
sortuje odpady, a centralny system rejestruje wszystkie transakcje oraz nagradza
uzytkownika za segregacje poprzez ECO-punkty, ktére mozna wymieniaé na kupony
rabatowe.

Inicjatywa ta jest czescig wspotpracy GPW z firmg HugeTech, ktéra w ramach
programu Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci (PARP) prowadzi akcelerator
Idea Global. GPW zaangazowana jest w proces akceleracji spotki EcoTech System
sp. z o.0., ktéora pomaga rozwigzywal zaréwno biezace, jak i przyszte zagadnienia dotyczace gospodarki odpadami
komunalnymi na danym terenie, co wpisuje sie w krajowe i unijne wytyczne dotyczace Gospodarki w Obiegu Zamknietym.
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5. SYTUACIA FINANSOWA I MAJATKOWA GK GPW

Zrédfem wszystkich danych zawartych w niniejszym rozdziale Sprawozdania jest Grupa GPW.
Wartosci procentowe oraz liczbowe przedstawione w niniejszym rozdziale sg danymi zaokaglonymi, w zwigzku z czym ich
proste sumy moga nieznacznie rézni¢ sie od sum zaprezentowanych w podsumowaniach tabel i wykresow.

5.1. PODSUMOWANIE WYNIKOW GRUPY GPW ORAZ WPLYW WYBUCHU PANDEMII SARS-COV-2 NA WYNIKI
GRUPY

W 2020 r. GK GPW osiggnetfa skonsolidowany zysk netto wynoszacy 151,4 min zt (+32,1 min zt, tzn. +26,9% rdr), co byto
skutkiem wzrostu przychoddéw ze sprzedazy z poziomu 336,1 min zt w 2019 r. do poziomu 403,8 min zt w 2020 r. (+67,7
min zt, tzn. +20,1% rdr). Zysk operacyjny wynidst 188,3 min zt (+32,0 min z, tzn. +20,5% rdr). Zysk EBITDA uksztattowat
sie na poziomie 224,6 min zt (+31,4 min z}, tzn. +16,3% rdr). Istotnym czynnikiem determinujgcym wzrost przychodéw w
2020 r. byt wybuch pandemii wirusa SARS-CoV-2, ktéry spowodowat wzrost wolumenu obrotdw na rynkach kapitatowych.
Na wyniki 2020 r. miata takze wptyw nizsza dynamika wzrostu kosztow w poréwnaniu do przychodow.

Ponadto, na wynik GK GPW w 2020 r. miaty nastepujace zdarzenia o charakterze jednorazowym:

> dokonanie odpisu z tytutu utraty wartosci innych aktywdw krétkoterminowych na kwote 4,2 min zt (Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe GK GPW, dalej ,SSF”, nota 3.8.),

> odpis z tytutu utraty wartosci firmy BondSpot na kwote 3,5 min zt (SSF, nota 3.2.),

> odpis aktualizujacy wartos¢ inwestycji w PAR w kwocie 0,6 min zt i pozyczki dla PAR w kwocie 0,5 mIn zt (SSF, nota

3.3.),
> odpis z tytutu wartosci akcji, ktore Gietda i TGE otrzymaty w wyniku konwersji wierzytelnosci diuznika na kwote
0,9 min zi.
Tabela 46 Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw, zysk na akcje i EBITDA
Rok zakonczony 31 grudnia
2020 r. 2019 r. 2020 r. 2019 r.
w tys. zt w tys. euro[1]
Przychody ze sprzedazy 403 776 336 081 90 842 78 195
Koszty dziatalnos$ci operacyjnej (208 505) (181 149) (46 910) (42 147)
Zysk z tytutu odwrdcenia odpisu na naleznosci
yskzty pisu na naleznosci/ (950) (1901) (214) (442)
(strata) z tytutu utraty wartosci naleznosci
Pozostate przychody 5690 6616 1280 1539
Pozostate koszty (11 691) (3 345) (2 630) (778)
2Zysk z dziatalnosci operacyjnej 188 320 156 302 42 369 36 366
Przychody finansowe 6 166 8911 1387 2073
Koszty finansowe (21 170) (26 638) (4 763) (6 198)
iat kach/(stratach) j tek i h
Udziat z zyskach/(s ’ra.ac ) jednostek wycenianyc 15 748 11 262 3543 5620
metoda praw wlasnosci
Zysk przed opodatkowaniem 189 064 149 837 42 536 34 862
Podatek dochodowy (37 624) (30 503) (8 465) (7 097)
Zysk netto za okres 151 440 119 334 34 071 27 765
Podstawowy/rozwodniony zysk na akcje!® (wPLN, EUR) 3,61 2,84 0,81 0,66
EBITDA[3] 224 649 193 220 50 542 44 956

[1] Wykorzystano sredniq narastajqcq kursu EUR/PLN za okres 12 miesiecy publikowang przez Narodowy Bank Polski
(odpowiednio: 1 EUR = 4,4448 PLN w 2020 r. oraz 1 EUR = 4,2980 PLN w 2019 r.).

[2] Obliczony na podstawie zysku netto.
[3] EBITDA = zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja.

Wynik netto TGE w 2020 r. uksztaitowat sie na poziomie 45,8 min zt (-29,2 miIn z, tzn. -38,9% rdr). Zysk operacyjny
osiagnat poziom 44,5 min zt (-13,6 min zt, tzn. -23,4% rdr), co byto skutkiem spadku przychodéw z obrotu prawami
majatkowymi do $wiadectw pochodzenia (-7,0 min zt, tzn. -20,5% rdr), wzrostu kosztéow operacyjnych (+7,6 min zi, tzn.
+17,3% rdr), a w szczegolnosci optaty na rzecz KNF (+2,0 min zt, tzn. +116,5% rdr) oraz nizszej dywidendy otrzymanej od
spotki zaleznej IRGIT (-64,7%, tzn. -18,3 min zt). Zysk EBITDA wynidst 53,5 min zt (-14,6 min zt, tzn. -21,4% rdr).
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Spétka IRGIT osiggnefa wynik netto rowny 14,1 min zt (+0,3 min zt, tzn. +2,1% w stosunku do wynikdw IRGIT ujetych w
skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy za 2019 r.). W 2020 r. wynik IRGIiT zostat obcigzony kwotg odsetek na poczet
zobowigzania z tytutu podatku VAT w kwocie 11,4 min zt w poréwnaniu do kwoty 15,5 min zt w 2019 r. (-4,1 min z, tzn. -
26,5% rdr). Zysk operacyjny uksztattowat sie na poziomie 31,1 min zt (-3,3 min zI, tzn. -9,5% rdr). Zysk EBITDA wynidst
33,6 min zt (-3,7 min z, tzn. -10,0% rdr).

BondSpot osiggnat w 2020 r. wyniki na poziomie zblizonym do roku ubiegtego. Odnotowat zysk netto réwny 0,4 min zt,
zysk z dziatalnosci operacyjnej osiagnat poziom 0,4 min zt przy zysku EBITDA réwnym 2,0 min zt.

Wynik netto GPWB w 2020 r. osiggnat poziom 1,7 min zt (+0,6 min zf, tzn. +55,4% rdr). Przychody ze sprzedazy wzrosty
do poziomu 9,3 min zt (+4,5 min zt, tzn. +93,9% rdr), co byto odzwierciedleniem rozpoczecia generowania przychodoéw z
opracowywania i udostepniania indekséw oraz przychoddéw z Systemu Kwotowan Modelowych. Na wzrost kosztow
operacyjnych do kwoty 7,3 min zt (+3,6 min zt, tzn. +94,6% rdr) wptynety gtdéwnie zwiekszenie kosztéw osobowych (+1,4
min zt, tzn. +78,9% rdr) oraz ustug obcych (+1,5 min zt, tzn. +117,8% rdr).

Tabela 47 Wybrane skonsolidowane wskazniki finansowe

Dane na dzien/ za rok zakonczony 31 grudnia

2020 . 2019 r. 2018 r.
W skazniki zadtuzenia oraz finansowania Grupy
Dtug netto / EBITDA (za 12 miesiecy) (1,6) (1,3) (1,2)
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 28,4% 30,6% 27,7%
W skazniki ptynnosci
Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej 4,9 6,7 10,5
Wskaznik pokrycia kosztéw odsetek z tyt. emisji obligaciji 32,4 26,6 27,7
W skazniki rentownosci
Rentownos$¢ EBITDA 55,7% 57,5% 59,4%
Rentownos$¢ operacyjna 46,1% 46,5% 48,7%
Rentownos¢ netto 36,4% 35,5% 42,3%
Cost /income 52,4% 53,9% 52,3%
ROE 14,6% 13,6% 21,8%
ROA 11,1% 9,6% 15,5%

Wskaznik diug netto/EBITDA byt ujemny, poniewaz wartos¢ s$rodkéw ptynnych znacznie przewyzsza zobowigzania
oprocentowane. Wzrost wartosci srodkéw ptynnych, przy utrzymaniu zobowigzaniach oprocentowanych na zblizonym
poziomie, byt przyczyng obnizenia wartosci wskaznika w poréwnaniu z rokiem ubiegtym. Wskaznik zadtuzenia kapitatu
wiasnego odnotowat nieznacznie nizszg warto$¢ z powodu wzrostu kapitatu wtasnego przy podobnym poziomie zobowigzan
oprocentowanych.

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej byt nizszy w poréwnaniu do roku ubiegtego z powodu wyraznego wzrostu zobowigzan
krotkoterminowych przy mniejszej dynamice wzrostu aktywow obrotowych, jednakze w dalszym cigqgu utrzymuje sie na
wysokim poziomie. Wskaznik pokrycia kosztow odsetek z tyt. emisji obligacji wskazuje, ze w 2020 r., podobnie jak w latach
poprzednich, EBITDA wielokrotnie przewyzsza swojg wartoscig ww. koszty.

Wskazniki rentownosci EBITDA oraz operacyjnej nieznacznie spadly na skutek proporcjonalnie wiekszego wzrostu
przychodow ze sprzedazy niz wzrost zysku.

Wskazniki rentownoséci netto oraz cost/income utrzymat sie na zblizonym poziomie.

Wskazniki ROE odnotowat niewielki wzrost w poréwnaniu z rokiem ubiegtym jako rezultat wiekszego wzrostu zysku netto niz
kapitatu wlasnego, a wskaznik ROA utrzymat sie na poziomie zblizonym.

Wptltyw wybuchu pandemii SARS-CoV-2 na wyniki Grupy

Pomimo wybuchu pandemii, Grupa byta w stanie zapewni¢ ptynne i efektywne dziatanie podstawowych funkcji i procesow.
Rynki Grupy pozostaty otwarte, swiadczono ustugi w srodowisku znacznej zmiennosci rynkowej, co miato pozytywny wptyw
na przychody ze sprzedazy Grupy oraz uzyskane wyniki.

W ramach procedury zarzadzania ryzykiem w Grupie, dokonano analizy potencjalnego negatywnego wptywu pandemii na
sytuacje ekonomiczng Gietdy i zidentyfikowano m. in. ryzyka takie jak: spadek przychodéw Gietdy w przypadku
dtugotrwatego spowolnienia gospodarczego i zniechecenia inwestoréw do rynku kapitatowego oraz materializacja ryzyka
kredytowego w zwigzku z zaprzestaniem regulowania zobowigzan przez kontrahentéw.
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W roku 2020 ww. ryzyka nie zmaterializowaty sie. Wynik Grupy z dziatalnosci operacyjnej poprawit sie w stosunku do wyniku
za rok 2019 gtéwnie na skutek wzrostu przychoddw ze sprzedazy, majacych swoje zrodto we wzroscie obrotéw instrumentami
finansowymi na rynkach prowadzonych przez Gietde. Przyczyny tych zmian nalezy upatrywaé we wzroscie zmiennosci na
rynkach finansowych skorelowanej z duza aktywnoscig inwestordw (w szczegdlnosci poczatkowa wyprzedaza aktywoéw, a
nastepnie wzrostem zakupdw przez inwestordw zacheconych obnizong wyceng aktywdw) oraz zwiekszonym naptywem
inwestoréw indywidualnych.

W 2020 r. Grupa nie skorzystata z programéw pomocowych, ktére w zwigzku z wybuchem pandemii zostaty zaoferowane
przez rzad polskim przedsiebiorstwom. Zrédtami finansowania zewnetrznego, z ktérego Grupa korzysta na dzien 31 grudnia
2020 r., sa leasing oraz wyemitowane obligacje, co nie zmienito sie w stosunku do stanu na dzien
31 grudnia 2019 roku. Wybuch pandemii nie wptynat na zmiany warunkow finansowania zewnetrznego Grupy.

Omoéwienie wptywu pandemii na poszczegdlne elementy sktadajgce sie na wynik finansowy oraz sytuacje majatkowa Grupy
omdwiono w dalszej czesci niniejszego rozdziatu.

Omoéwienie zidentyfikowanych ryzyk operacyjnych oraz podjetych dziatan mitygujacych te ryzyka opisano w rozdziale 2.8.

5.2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
5.2.1. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY — PODSUMOWANIE

Przychody ze sprzedazy GK GPW w 2020 r. osiggnety rekordowy poziom 403,8 min zt (+67,7 min zt, tzn. +20,1% rdr) czego
przyczyng byta zwiekszona aktywno$¢ inwestordw na rynku kapitalowym spowodowana niepewnoscia zwigzang z wybuchem
pandemii SARS-CoV-2. Pozostate zrodta przychoddw pozostaty na zblizonym do roku ubiegtego poziomie.

Wykres 60 Struktura i wartos$¢ skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy
min zt 403.8
400,0 ! Obstuga obrotu na rynku
finansowym
346,8
350,0 336,1 i . ,
185,3 W Obstuga emitentow
300,0
117,5 124,3
250,0 B Sprzedaz informaciji i kalkulacja
193 228 stawek referencyjnych oraz
200,0 ’ ,
pozostate przychody
55,8 46,6
3 D W Obstuga obrotu na rynku
150,0
towarowym
100,0 72,3 785 R
Prowadzenie rejestru Swiadectw
50,0 pochodzenia
46,8 46,3 45,9
0,0 = Rozliczanie transakcji
2020 2019 2018

W 2020 r. gtéwnym zrédtem przychoddéw byta obstuga obrotu na rynku finansowym (45,9%), obrotu na rynku towarowym
(17,9%) oraz sprzedaz informacji (13,8%). W 2019 r. udziat tych kategorii przychodéw wynidst odpowiednio 35,0%, 22,4%,
14,8%.

W 2020 r. wzrdst udziat przychodéw ze sprzedazy od odbiorcéw zagranicznych w catkowitych przychodach ze sprzedazy do
poziomu 40,9% (+11,2 p.p. rdr) w catkowitej strukturze sprzedazy. Od kilku lat kontynuowany jest trend zwiekszania udziatu
w obrotach na rynku kasowym oraz instrumentow pochodnych przez zdalnych Cztonkéw Gietdy, a w $lad za tym zwieksza
sie udziat tych podmiotéw w strukturze przychodéw GK GPW.

W Grupie nie wystepuje koncentracja przychodéw ze sprzedazy - udziat poszczegdinych odbiorcow w przychodach ze
sprzedazy w 2020 r. nie przekroczyt 10%.

5.2.2. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY — RYNEK FINANSOWY

Przychody ze sprzedazy Grupy z rynku finansowego osiggniete w 2020 r. wyniosty 256,0 min zt (+71,0 min zt, tzn. +38,4%
rdr) i stanowity 63,4% przychodow ze sprzedazy ogdtem. Najwiekszy udziat w przychodach ze sprzedazy z rynku finansowego
miaty przychody z obstugi obrotu (72,4%), a w szczegdlnosci obrotu akcjami i innymi instrumentami o charakterze
udziatowym (59,0%). Drugim znaczacym zrédtem skonsolidowanych przychodoéw ze sprzedazy z rynku finansowego byta
sprzedaz informacji (20,1% przychoddw ogdtem).
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Tabela 48 Podziat przychodéw z rynku finansowego
Zmi Dynamika
Dane za rok zakonczony 31 grudnia nyahia (%)
(2020
(2020
vs
w tys. zt, % 2020 % 2019 % 2018 % 2019) =
2019)
Rynek finansowy 255996 100% 184 990 100% 191 852 100% 71 006 38,4%
Przychody z obstugi obrotu 185272 72,4% 117 455 63,5% 124 280 64,8% 67 817 57,7%

Akcje iinne instrumenty o charakterze

] 151 042 59,0% 87 449 47,3% 94 082 49,0% 63 593 72,7%
udziatowym

Instrumenty pochodne 15376 6,0% 10611 5,7% 12068 6,3% 4 765 44,9%
Inne optaty od uczestnikéw rynku 7 488 2,9% 8834 4,8% 7 396 3,9% (1 346) -15,2%
Instrumenty dtuzne 10 150 4,0% 10061 5,4% 10 354 5,4% 89 0,9%
Inne instrumenty rynku kasowego 1216 0,5% 500 0,3% 380 0,2% 716 143,2%
Przychody z obstugi emitentéw 19307 7,5% 19 629 10,6% 22 805 11,9% (322) -1,6%
O ptaty za notowanie 16 916 6,6% 17 458 9,4% 19 732 10,3% (542) -3,1%
O ptaty za wprowadzenie oraz inne optaty 2391 0,9% 2171 1,2% 3073 1,6% 220 10,1%

Sprzedaz informacji oraz przychody z tytutu

kalkulacji stawek referencyjnych 51417 20,1% 47 906 25,9% 44 767 23,3% 3511 7,3%
Informacje czasu rzeczywistego
oraz przychody z tyt. kalkulacji stawek 48 121 18,8% 44 049 23,8% 41142 21,4% 4072 9,2%
referencyjnych
Indeksy i dane historyczno-statystyczne 3296 1,3% 3857 2,1% 3625 1,9% (561) -14,5%

Przychody Grupy z tytutu obstugi obrotu akcjami i innymi instrumentami o charakterze udziatlowym (certyfikatami
depozytowymi) wyniosty 151,0 min zt (+63,6 min zt, tzn. +72,7% rdr). Wzrost przychodow z tytutu obrotu akcjami wynika
ze wzrostu wartosci obrotdw na Gtéwnym Rynku, ktéry wynidst 311,1 mid zt (+115,9 mld zt, tzn. +59,3% rdr), w tym wzrost
obrotéw sesyjnych o 55,3% rdr do 297,3 mld zt i obrotéw w transakcjach pakietowych o 263,7% rdr do 13,9 mld zt. Srednia
dzienna warto$¢ obrotéw na Rynku Gtdwnym w 2020 r. wyniosta 1 234,6 min PLN w stosunku do 787,4 min PLN w 2019 r.

Tabela 49 Dane dot. rynku akgji i innych instrumentdéw o charakterze udziatowym
Dane za rok zakonczony 31 grudnia Zmiana  pynamika (%)
(2020 (2020
vs Vs
2020 . 2019 r. 2018 r. 2019) 2019)
Rynek finanso chod obstugi obrotu: akcje i
Rynekdi WY, przychody z obsiugl usakqelt 151,0 87,4 94,1 63,6 72,7%
inne instrumenty o charakterze udziatlowym (w min zt)
Gtoéwny Rynek:
Wartos¢ obrotow (w mid zt) 311,1 195,3 2119 115,9 59,3%
Wolumen obrotéw (w mid akcji) 16,9 11,0 12,8 5,8 53,0%
NewConnect:
Wartos¢ obrotow (w mid zt) 14,9 1,5 1,7 13,4 875,0%
Wolumen obrotéw (w mld akcji) 8,3 1,3 1,5 6,9 517,9%

Wzrost wartosci obrotow w 2020 r. w duzej mierze mozna przypisa¢ podwyzszonej zmiennos$ci spowodowanej wybuchem
pandemii COVID-19. Wygenerowat on duzg niepewnos¢ na rynku i materializacje ryzyka zapasci gospodarczej, co w efekcie
przetozyto sie na:

> wyprzedaz aktywdw na poczatku trwania pandemii (akcji, obligacji, surowcoéw, a takze kryptowalut),
> przemodelowanie portfeli duzych funduszy inwestycyjnych,

> spadki cen na rynku ropy naftowej (pierwszy raz w historii kontrakty na rynku ropy West Texas Intermediate zostaty
rozliczone z ujemng cengq),

> interwencje Rezerwy Federalnej i EBC oraz ogtoszenie przez FED programu skupu aktywdow na rekordowe 7 bilionéw
usD,
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> obnizke stop procentowych przez banki centralne tacznie z NBP,

> zwiekszone zainteresowanie inwestowaniem na gietdzie przez inwestorow detalicznych, w Polsce w biezacym roku
liczba rachunkdéw inwestycyjnych zwiekszyta sie o 85 tys. w stosunku do 2019 r.,

> przenoszenie przez inwestoréw indywidualnych czesci srodkéw z depozytdw bankowych do innych klas aktywow,
w tym na rynek akcji i obligacji. W szczegélnosci zostato to uwidocznione na zdominowanym przez inwestorow
detalicznych rynku NewConnect, gdzie obroty wyniosty 14,9 mlid zt (+13,4 mld zt, tzn. +875,0% rdr).

Powyzsze czynniki sktonity inwestorow do powrotu na warszawski parkiet powodujac ozywienie obrotu gieldowego zaréwno
na Rynku Gtdwnym, na ktorym warto$¢ obrotow wyniosta spektakularne 311,1 mid zt (+115,9 mld zt, tzn. 59,3% rdr), jak i
New Connect, z wartoscig obrotéw siegajaca 14,9 mid zt (+13,4 mid z, tzn. 875,0% rdr).

Przychody Grupy z obstugi transakcji instrumentami pochodnymi na rynku finansowym (kontraktami terminowymi i
opcjami) wyniosty 15,4 min zt (+4,8 min zt, tzn. +44,9% rdr). Catkowity wolumen obrotu instrumentami pochodnymi zostat
zrealizowany na poziomie 11,5 min sztuk (+4,5 min szt, tzn. +64,6% rdr). W tym samym czasie wolumen obrotéw
kontraktami terminowymi na indeks WIG20, odpowiadajacy za wiekszos$¢ przychoddw z obrotu instrumentami pochodnymi,
wzrdst do poziomu 6,1 min sztuk (+2,2 min sztuk, tzn. +58,0% rdr). Wzrost zanotowat rowniez wolumen obrotu kontraktami
terminowymi na: akcje do 2,5 min sztuk (+1,0 min szt., tzn.+70,7% rdr), oraz na waluty do 2,4 min sztuk (+1,1 min szt.,
tzn. +83,2% rdr). Najwiekszy udziat w przychodach z obstugi transakcji instrumentami pochodnymi na rynku finansowym
miaty kontrakty na WIG20 oraz kontrakty na indeksy.

Tabela 50 Dane dot. rynku instrumentéw pochodnych
Dane za rok zakonczony 31 grudnia Zmiana Dynamika (%)
(2020 (2020
vs Vs
2020 r. 2019 r. 2018 r. 2019) 2019)
Rynek finansow rzychody z obstugi obrotu:
Ry Y, przy y 9 15,4 10,6 12,1 4,8 44,9%
instrumenty pochodne (w min zt)
Wolumen obrotéw instrumentami pochodnymi
P Y 11,5 7,0 8,2 4,5 64,6%
(mln sztuk), w tym:
wolumen obrotéw kontraktami terminowymi
6,1 3,9 4,4 2,2 58,0%

na WIG20 (mln sztuk)

Przychody Grupy z tytutu innych optat od uczestnikow rynku wyniosty 7,5 min zt (-1,3 min z, tzn. -15,2% rdr). Optaty
te dotyczyty w szczegdlnosci dostepu do systemu transakcyjnego i korzystania z systemu (m.in. optaty licencyjne, optaty za
dotaczenia, optaty za utrzymanie dotgczenia). Spadek przychodéw w biezacym okresie wynikat w gtdwnej mierze
z wprowadzenia w marcu 2019 r. Programu Wsparcia Rozwoju Technologii majacego na celu rozwdéj technologiczny
dziatalnoéci maklerskiej. Program ten polega na udzieleniu rabatéw na opfaty roczne za notowanie Cztonkom Gietdy
spetniajacym okreslone w regulaminie kryteria. Catkowita pula limitu rabatowego Programu to 6 min zt (do wykorzystania
w ciggu catego okresu trwania programu, tzn. do konica 2021 r.). Rabaty przyznane w zwigzku z programem w 2020 oraz
2019 roku pomniejszyty przychody GK GPW o kwote 1,1 min zt zaréwno w 2019, jaki i w 2020 r.

Przychody Grupy z tytutu instrumentow dtuznych osiggnety poziom 10,2 min zt (+0,1 min zt, tzn. +0,9% rdr). Wiekszos$¢
ww. przychodéw wygenerowat rynek Treasury BondSpot Poland (,,TBSP”). Wzrost przychodéw na rynku TBSP w stosunku do
2019 r. wynikat ze zmiany cennika tj. podwyzszenia statej optaty abonamentowej. Warto$¢ obrotéow polskimi papierami
skarbowymi na rynku TBSP wyniosta 169,1 mid zt (-113,3 mid z, tzn. -59,9% rdr). Spadek wartosci transakcji nastgpit
zarowno w segmencie transakcji warunkowych, jak i transakcji rynku kasowego. Warto$¢ transakcji warunkowych wyniosta
1329 mid zt (-63,6 mld zi, tzn. -32,4% rdr), a transakcji na rynku kasowym 36,2 mld zt (-49,7 mid z,
tzn. -57,9% rdr).

Gtéwnym czynnikiem wptywajacym na obnizenie aktywnosci na rynku TBSP byly cykliczne operacje odkupu obligacji
skarbowych (oraz instrumentéw emitowanych prze PFR i BGK) przeprowadzane przez NBP, ktore z jednej strony skutecznie
wspierajg ptynnos¢ w systemie bankowym (brak koniecznosci pozyskiwania przez banki ptynnosci poprzez sprzedaz
posiadanych obligacji skarbowych), z drugiej za$ strony obnizajg warto$¢ emisji obligacji skarbowych w wolnym obrocie.
Ponadto, zaréwno decyzje RPP dotyczace obnizek stop procentowych, jak rowniez dziatania NBP dotyczace interwencyjnego
skupu obligacji skarbowych spowodowaty istotny spadek rentownosci instrumentow skarbowych, co w sposob naturalny
obnizylo aktywnos¢ transakcyjng uczestnikédw tego rynku. Rowniez dziatania NBP w sposdb naturalny przyczyniajq sie do
zmniejszenia zmiennosci cen obligacji skarbowych, co powoduje preferowanie przez banki ww. konkurencyjnych form
negocjowania i zawierania transakcji.

Wartos¢ obrotéw na rynku Catalyst uksztattowata sie na poziomie 2,8 mid zt (-0,1 mlid z, tzn. -4,1% rdr), w tym wartosc¢
obrotow instrumentami nieskarbowymi wyniosta 1,7 mlid zt (-0,1 mid z, tzn. -5,3% rdr).
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Tabela 51 Dane dot. rynku instrumentéw dtuznych
Dane za rok zakonczony 31 grudnia Zmiana Dynamikaj(®o)
(2020 (2020
A\ vs
2020 r. 2019 r. 2018 r. 2019) 2019)
Rynek finansowy, przychody z obstugi obrotu:
instrumenty diuzne (w min zt) 10,2 10,1 10,4 0,1 0,9%
Catalyst, wartosc obrotow, w tym: 2,8 2,9 2,6 (0,1) -4,1%
Instrumentami nieskarbowymi (mld zt) 1,7 1,8 2,0 (0,1) -5,3%
Treasury BondSpot Poland, wartos¢ obrotéw:
Transakcje warunkowe (mld zt) 132,9 196,6 260,5 (63,6) -32,4%
Transakcje rynku kasowego (mld zt) 36,2 85,9 146,8 (49,7) -57,9%

Przychody Grupy z obrotu innymi instrumentami rynku kasowego wyniosty 1,2 min zt (+0,7 min z, tzn. +143,2% rdr).
Na przychody te sktadajq sie optaty z tytutu obrotu produktami strukturyzowanymi, certyfikatami inwestycyjnymi, ETF-ami
i warrantami. Najwiekszy wzrost przychoddw nastapit na przychodach z obrotu certyfikatami strukturyzowanymi.

Przychody Grupy z obstugi emitentow na rynku finansowym wyniosty 19,3 min zt (-0,3 mIn z}, tzn. -1,6% rdr). Sktadajq
sie na nie:

> przychody z optat za notowanie, ktére osiggnely poziom 16,9 min zt (-0,5 min z, tzn. -3,1% rdr). Gldwnym
czynnikiem ksztattujagcym wysokos$¢ przychoddw za notowanie jest liczba notowanych emitentéw na rynkach GPW
oraz ich kapitalizacja na koniec poprzedniego roku.

> przychody z tytutu optat za wprowadzenie oraz inne optaty, ktore wzrosty do kwoty 2,4 min zt (+0,2 min z, tzn.
+10,1% rdr) z powodu wzrostu liczby debiutdw na parkietach GPW oraz wartosci akcji i obligacji wprowadzonych

do obrotu.
Tabela 52 Przychody z obstugi emitentéw pozyskiwane na Gtdwnym Rynku

Dane za rok zakonczony 31 grudnia Zmiana Dynamika (%)

(2020 (2020

2020r. 2019 r. 2018 r. T TS

Gtéwny Rynek

Przychody z obstugi emitentéw (w min zt) 16,0 15,9 18,4 0,1 0,6%
tvalizmna kapitalizacja notowanych spoétek (w mid zt), 1068,7 1103,8 11285 (35,2) -3,2%
Kapitalizacja notowanych spdtek krajowych 538,8 550,2 578,9 (11,5) -2,1%
Kapitalizacja notowanych spdtek zagranicznych 529,9 553,6 549,6 (23,7) -4,3%
taczna liczba notowanych spotek, w tym: 433,0 449,0 465,0 (16,0) -3,6%
Liczba notowanych spdtek krajowych 384,0 401,0 414,0 (17,0) -4,2%
Liczba notowanych spdtek zagranicznych 49,0 48,0 51,0 1,0 2,1%
Wartos¢ ofert (oferty pierwotne i wtérne) (w mid zt) 14,2 8,1 5,6 6,1 75,3%
Liczba nowych spdtek (w okresie) 7,0 7,0 7,0 - 0,0%
Kapitalizacja nowych spotek (w mid zt) 74,4 1,3 1,6 73,1 5700,7%
Liczba spdtek wycofanych z obrotu 23,0 22,0 25,0 1,0 4,5%
Kapitalizacja spotek wycofanych z obrotu* (w mld zt) 7,8 26,5 18,4 (18,7) -70,4%

* w oparciu o kapitalizacie w momencie wycofania z notowari

Przychody z obstugi emitentéw na Giéwnym Rynku GPW wzrosty do poziomu 16,0 min zt (+0,1 min zI, tzn. 0,6% rdr).
Podstawowe dane finansowe oraz operacyjne dla Gidwnego Rynku zostaty przedstawione w powyzszej tabeli.

Warto$¢ emisji akcji w ramach IPO na Gtéwnym Rynku wynosita 9 581 min zt (+9 536 min z, tzn. +232,6% rdr), natomiast
wartos$¢ emisji SPO spadta z poziomu 8,1 mid zt w 2019 r. do poziomu 4,6 mld zt w 2020 r. Na Rynku Gtéwnym zadebiutowato
7 spoétek, z kolei 23 zostaty wycofane z obrotu. Kapitalizacja spétek wycofanych z obrotu na Rynku Gtéwnym wynosita 7,8
mlid zt.
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Tabela 53 Przychody z obstugi emitentéow pozyskiwane na New Connect
Dane za rok zakonczony 31 grudnia Z(n;::zr:)a Dyr(|:/:-)|ika
2020r. 2019 . 2018 r. 2(;’159) (2‘?520

NewConnect
Przychody z obstugi emitentéw (w min zt) 2,2 2,0 2,1 0,2 8,5%
vl;j;:;na kapitalizacja notowanych spoétek (w mid zt), 20,0 9,7 7,4 10,3 105,7%
Kapitalizacja notowanych spdtek krajowych 18,9 9,1 7,2 9,8 107,5%
Kapitalizacja notowanych spdtek zagranicznych 1,1 0,6 0,2 0,5 78,8%
taczna liczba notowanych spdtek, w tym: 373,0 375,0 387,0 (2,0) -0,5%
Liczba notowanych spdtek krajowych 368,0 369,0 381,0 (1,0) -0,3%
Liczba notowanych spdtek zagranicznych 5,0 6,0 6,0 (1,0) -16,7%
Warto$¢ ofert (oferty pierwotne i wtérne) (w min zt) 0,2 0,1 0,1 0,1 277,6%
Liczba nowych spoétek (w okresie) 14,0 15,0 15,0 (1,0) -6,7%
Kapitalizacja nowych spoétek (w mlid zt) 0,4 0,5 0,6 (0,1) -24,5%
Liczba spotek wycofanych z obrotu* 16,0 27,0 36,0 (11,0) -40,7%
(t{ar:il‘;alzi'z)acja spotek wycofanych z obrotu* * 0.6 13 1.0 0.6) -50,8%

* uwzglednia spdtki, ktore zostaty przeniesione na Gtéwny Rynek
** wartos ¢ w oparciu o kapitalizacje w momencie wycofania z notowar

Przychody z obstugi emitentéw na New Connect nieznacznie wzrosty osiggajac poziom 2,2 min zt (+0,2 min zt, tzn. +8,5%
rdr).

Wartos$¢ emisji akcji w ramach IPO na New Connect wynosita 45 min zt (+14,0 min zt, tzn. +45,16% rdr), a wartos¢ emisji
SPO wzrosta z poziomu 53 mid zt w 2019 r. do poziomu 133 mld zt w 2020 r. Zadebiutowato 14 spdtek, z kolei 16 zostato
wycofanych z obrotu. Kapitalizacja spotek wycofanych z obrotu na New Connect wynosita 0,6 mlid zt.

Tabela 54 Przychody z obstugi emitentéow pozyskiwane na Catalyst
. B Zmiana Dynamika
Dane za rok zakonczony 31 grudnia
(2020 (%)
2020 r. 2019 r. 2018 r. Vs (2020
2019) vs
Catalyst
Przychody z obstugi emitentéw (w min zt) 1,1 1,7 2,3 (0,6) -32,7%
Liczba emitentow 128,0 145,0 148,0 (17,0) -11,7%
Liczba wyemitowanych instrumentéw, w tym: 515,0 562,0 575,0 47,0) -8,4%
Nieskarbowych 455,0 512,0 527,0 (57,0) -11,1%
Wartos$¢ wyemitowanych instrumentow (mld zt),
1063,7 796,9 777.,2 266,8 33,5%
wtym:
Nieskarbowych 99,4 92,1 86,6 7,3 7.9%

Przychody z obstugi emitentdéw na rynku Catalyst wyniosty 1,7 min zt i pozostaty na tym samym poziomie rdr mimo
zmniejszenia liczby emitentéw (-17,0, tzn. -11,7% rdr) oraz liczby wyemitowanych instrumentéw (-47,0, tzn. -8,4% rdr),
przy jednoczesnym wzroscie wartosci tychze instrumentéw (+266,8 mid zt, tzn. +33,5% rdr).

Przychody z tytutu sprzedazy informacji, zaréwno z rynku finansowego jak i z rynku towarowego, wyniosty 52,4 min zt
(+3,8 min z, tzn. +7,8% rdr).

Tabela 55 Dane dot. rynku sprzedazy informacji

Dane za rok zakonczony 31 grudnia Zmiana Dynamika (%)

(2020 (2020

A"} vS

2020 . 2019 r. 2018 r. 2019) 2019)
Sprzedaz informacji oraz przychody z tytutu 524 48.6 45.2 38 7 8%
kalkulacji stawek referencyjnych * (min zt) ! ! ! ! ee
Liczba dystrybutoréw informacji 87,0 83,0 78,0 4,0 4,8%
Liczba abonentéw informacji (tys. abonentow) 3774 262,1 248,0 115,3 44,0%

* Przychody ze sprzedazy informacji zawierajq dane z rynku finansowego i z rynku towarowego.
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Wyzsze przychody w stosunku do poréwnywalnego okresu to efekt:

> pozyskania nowych klientéw na dane Grupy Kapitatowej GPW (gtdwnie uzytkownikéw danych w trybie non-display
oraz dystrybutoréow informacji);

»  znaczacego wzrostu liczby abonentéw (o 54,7%).

Znaczacy udziat we wzroscie przychoddw Grupy miata spétka GPWB, ktéra na koniec 2020 r. osiggneta obrot z tytutu
kalkulacji stawek referencyjnych w wysokosci 7,5 min zt (+2,9 min z, tzn. +61,7% rdr), co jest rezultatem uzyskania pod
koniec 2019 r. zezwolenia KNF na prowadzenie dziatalnosci administratora wskaznikéw referencyjnych stopy procentowej, w
tym opracowywania Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR.

5.2.3. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY — RYNEK TOWAROWY

Przychody ze sprzedazy Grupy z rynku towarowego wyniosty 144,3 min zt (-5,6 min zt, tzn. -3,7% rdr) i stanowity 35,8%
przychodow ze sprzedazy Grupy. Sktadajg sie na nie przychody z tytutu obrotu (energig elektryczna, gazem, prawami
majatkowymi do $wiadectw pochodzenia oraz inne optaty od uczestnikéw rynku), prowadzenie Rejestru Swiadectw
Pochodzenia, rozliczenia transakcji oraz przychody ze sprzedazy informacji.

Tabela 56 Wartos$¢ i struktura przychoddéw z rynku towarowego
: Dynamika
Dane za rok zakonczony 31 grudnia Zmiana (%)
(2020 P
vs
w tys. zt, % 2020 % 2019 % 2018 % 2019) e
2019)
Rynek towarowy 144331 100% 149940 100% 153555 100% (5 609) -3,7%
Przychody z obstugi obrotu 72 305 50,1% 75167 50,1% 78 547 51,2% (2 862) -3,8%
O brét energig elektryczna 18 945 13,1% 16 339 10,9% 18 395 12,0% 2606 15,9%
Rynek kasowy 4 083 2,8% 4021 2,7% 3023 2,0% 62 1,5%
Rynek terminowy 14 862 10,3% 12 318 8,2% 15372 10,0% 2 544 20,7%
Obrét gazem 12 658 8,8% 12 137 8,1% 10 809 7,0% 521 4,3%
Rynek kasowy 2 634 1,8% 2 329 1,6% 2511 1,6% 305 13,1%
Rynek terminowy 10 024 6,9% 9 808 6,5% 8 298 5,4% 216 2,2%

O brét prawami majatkowymi do

. ) 27 185 18,8% 34193 22,8% 37817 24,6% (7 008) -20,5%
Swiadectw pochodzenia

Rynek kasowy 27185 18,8% 34193 22,8% 37817 24,6% (7 008) 100,0%
I taty od tniko
';'I'(e opiaty od uczestnikow 13517 94% 12498 83% 11526 75% 1019 8,2%
ry u
Prowadzenie RSP 24 326 16,9% 27 815 18,6% 28 696 18,7% (3 489) -12,5%
Rozliczenia transakcji 46 756 32,4% 46 270 30,9% 45862 29,9% 486 1,1%
Przychody ze sprzedazy informacji 944 0,7% 688 0,5% 450 0,3% 256 37,2%

Przychody rynku towarowego tworza przede wszystkim przychody Grupy TGE, do ktérej (oprécz TGE) naleza: Izba
Rozliczeniowa Gietd Towarowych S.A. (,IRGIT”) oraz InfoEngine S.A. (,InfoEngine”).

Przychody Grupy TGE uzaleznione sa przede wszystkim od: wolumenu obrotéw na rynkach energii elektrycznej, gazu
ziemnego oraz praw majatkowych, wolumenu wystawianych i umarzanych $wiadectw pochodzenia przez cztonkéw Rejestru
Swiadectw Pochodzenia, a takze od przychoddéw z tytutu rozliczania transakcji i rozrachunkéw towaréw gietdowych w ramach
podsegmentu rozliczenia transakcji prowadzonego przez IRGIT.

Nizsza warto$¢ przychoddw ze sprzedazy na rynku towarowym w 2020 r. w stosunku do 2019 r. byfa spowodowana spadkiem
przychodoéw z obstugi obrotu o 3,8%, tj. 0 2,9 min zt (wynikajacym ze spadku obrotéw prawami majatkowymi do swiadectw
pochodzenia o 20,5%, tj. o 7 min zt) oraz spadkiem poziomu przychodéw z prowadzenia rejestru $wiadectw pochodzenia
012,5% tj. 0 3,5 min zt.

W 2020 r. przychody Grupy z tytutu obstugi obrotu na rynku towarowym wyniosty 72,3 min zt (-2,9 min z,
tzn. -3,8% rdr).
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Tabela 57 Dane dot. obstugi obrotu na rynku towarowym
Dane za rok zakonczony 31 Zmiana Dynamika (%)
grudnia (2020 (2020
2020r. 2019r.  2018r. 2(;’159) 2(;’159)
Rynek towarowy, przychody z obstugi obrotu (min zt) 72 75 79 (2,9) -7,9%
Wolumen obrotéw energig elektryczna:
Trans akcje spot (TWh) 35 34 28 0,9 2,8%
Trans akcje terminowe (TWh) 208 195 198 13,3 6,8%
Wolumen obrotéw gazem:
Transakcje spot (TWh) 26 23 24 3,2 14,0%
Trans akcje terminowe (TWh) 125 123 120 1,8 1,5%
Wolumen obrotéw prawami majatkowymi (TGE) (TWh) 27 44 60 (17,2) -38,8%

Przychody Grupy z tytutu prowadzenia obrotu energia elektryczng wyniosty w 2020 r. 18,9 min z (+2,6 min z, tzn.
+15,9% rdr). kaczny wolumen obrotdw na rynku energii prowadzonym przez TGE wyniost 243,2 TWh w 2020 r. (+14,3 TWh,
tzn. +6,2% rdr) i byt to najwyzszy w historii roczny wolumen obrotu tym towarem na TGE. Wzrost przychodéw z tytutu
obrotu energig elektryczng wynikat rowniez ze wzrostu wolumenu obrotu na rynku transakcji terminowych. Na rynku
transakcji spot wolumen obrotu réwniez uksztattowat sie na poziomie wyzszym niz w 2019 r.

Przychody Grupy z tytulu prowadzenia obrotu gazem wyniosty w 2020 r. 12,7 min zt (+0,5 min z, tzn. +4,3% rdr).
Wolumen obrotu gazem ziemnym na parkiecie TGE w 2020 r. wyniost 151,1 TWh (+5 TWh , +3,4%) i jest to rowniez
najwyzszy roczny wynik obrotu tym towarem na TGE. Na Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego gazu (RDNiBg) wolumen obrotu
uksztattowat sie na poziomie 25,8 TWh (+3,2 TWh, tzn. +14,0% rdr). Na Rynku Terminowym Towarowym (RTT) wolumen
obrotu gazem wynosit 125,3 TWh (+1,8 TWh, +1,5% rdr).

Przychody Grupy z tytutu prowadzenia obrotu prawami majatkowymi do swiadectw pochodzenia wyniosty w 2020 r.
27,2 min zt (-7 min z, tzn. -20,5% rdr). W 2020 r. wolumen obrotu tymi prawami wyniost 27,1 TWh (-16,8 TWh,
tzn. -38,3% rdr). Spadek obrotow zwigzany byt ze zmianami w systemie certyfikatdw efektywnosci energetycznej
(wydtuzonym okresem ich wystawiania) oraz wygasnieciem systemu certyfikatow na energie z kogeneracji z dniem 31
grudnia 2018 r., co wigzato sie z catkowitym umorzeniem ich do 30 czerwca 2019 r. oraz zakonczeniem ich notowan w tym
terminie.

Nizsze od osiggnietych w 2019 r. przychody sg w szczegdlnosci wypadkowqg spadku przychodéw z obrotu prawami
majatkowymi dla efektywnosci energetycznej o 4,8 min zt, spadku przychoddw z obrotu prawami majatkowymi kogeneracji
0 3,7 min zt (do zera) oraz wzrostu przychoddéw z obrotu prawami majatkowymi OZE i OZE BIO o 1,5 min zt.

Wolumen obrotéw prawami majatkowymi do zielonych $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej w 2020 r. wzrost
w porownaniu do 2019 r. i wynidst 46,7 TWh (+7,9 TWh, tzn. +20,4% rdr). Przychody z tytutu obrotu prawami majatkowymi
do zielonych $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej (PMOZE i PMOZE BIO) stanowity w 2020 r. 88,0% oraz 65,5%
w 2019 r. przychoddw ogoétem Grupy z tytutu prowadzenia obrotu prawami majatkowymi. Udziat przychodéw z kogeneracji
w 2020 r. spadt z 10,8% w 2019 r. do 0,0% w 2020 r. Jednoczesnie w 2020 r. odnotowano spadek przychodéw z obrotu
prawami majatkowymi dla efektywnosci energetycznej (tzw. biate certyfikaty). Przychody te wyniosty odpowiednio 3,2 min
ztw 2020 r. i 8,1 min zt w 2019 r. Udziat przychodéw z biatych certyfikatéw w przychodach z obrotu prawami majatkowymi
w 2020 r. wynidst 11,9%.

Przychody Grupy z tytutu innych optat od uczestnikéw rynku towarowego w 2020 r. wyniosty 13,5 min zt (+1 min z,
tzn. +8,2% rdr). Inne optaty od uczestnikdw rynku towarowego stanowity optaty od uczestnikdw rynkéw TGE w wysokosci
8,0 mIn zt, przychody InfoEngine z tytutu prowadzenia dziatalnosci operatora handlowego w wysokosci 2,3 min zt oraz
przychody Izby Rozliczeniowej Gietd Towarowych, ktére w analizowanym okresie wynosity 3,2 min zt, na ktére skfadaty sie
optaty za cztonkostwo, udziat w rynkach prowadzonych przez TGE oraz pozostate opfaty.

Poziom innych optat od uczestnikow rynku jest ksztattowany przez przychody z tytutu optat statych zwigzanych
z uczestnictwem w rynku, anulowaniem transakcji, transferem pozycji, ustugiami raportowania transakcji w ramach RRM
(Registered Reporting Mechanism), dostepem do systemu informatycznego gietdy oraz optaty za zarzadzanie $rodkami
funduszu gwarancyjnego. Wysokosc¢ innych optat od uczestnikéw rynku zalezy w duzej mierze od aktywnosci cztonkéw IRGIT,
w szczegolnosci liczby wykonywanych transakcji, liczby nowych klientéw domoéw maklerskich oraz liczby nowych dostepéw
do systemu rozliczeniowego.

Sposréd wymienionych powyzej pozycji w TGE najwiekszy udziat maja w szczegdlnosci przychody z optat gietdowych, ktére
stanowig 62,3% przychoddw z tytutu innych opfat. W 2020 r. przychody z optat gietdowych wynosity 5 min zt (+0,6 min z,
tj. +14,2% rdr). Wzrost przychodéw wynika z zakonczenia promocji dla optat rocznych na rynku gazu, a takze z wyboru
wyzszego wariantu optaty statej, natomiast z nizsza optata zmienng (wariant opfaty wybierany jest kazdego roku). Na koniec
grudnia 2020 r. status cztonka na Rynku Towarow Gietdowych (RTG) miato 75 spotek (-1 rdr).
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W 2020 r. przychody z tytutu prowadzenia Rejestru Swiadectw Pochodzenia wyniosty 24,3 min zt (-3,5 min z,
tzn. -12,5% rdr). Spadek przychodéw z tytulu prowadzenia RSP byt zwigzany z brakiem wystawien i umorzen na
certyfikatach z kogeneracji w 2020 r. W 2019 r. przychody z kogeneracji wyniosty 4,6 min zt.

Spadek przychodéw z tytutu prowadzenia RSP w 2020 r. o 3,5 min zt jest wypadkowa braku przychodéw z kogeneracji
(w 2019 r. przychody te wyniosty 4,6 min zt), spadku przychodéw z efektywnosci energetycznej z 2,3 min zt
do 1,3 min zt, wzrostu przychodow z rejestru OZE z 19,3 min zt do 21,5 min zt oraz niewielkiego spadku przychoddéw
z gwarancji pochodzenia z 1,7 min zt do 1,6 min zt.

Tabela 58 Dane dot. Rejestru Swiadectw Pochodzenia
Dane za rok zakonczony 31 Zmiana Dynamika
grudnia (%)
(2020
(2020
vs
2020 . 2019 r. 2018 . 2019) vs
2019)
Rynek towarow rzychody z tytutu prowadzenia Rejestru
Ry ¥, przychody z tytutu prowa 1 24,3 27,8 28,7 (3,5) -12,5%
Swiadectw Pochodzenia energii elektrycznej (min zt)
Wystawione prawa majatkowe (TWh) 22,4 35,3 47,7 (12,9) -36,5%
Umorzone prawa majatkowe (TWh) 24,7 46,0 47,4 (21,4) -46,4%

Grupa uzyskuje przychody z tytutu prowadzenia dziatalnosci rozliczeniowej prowadzonej przez IRGIT, spotke zalezng TGE.
W 2020 r. przychody te wyniosty 46,8 min zt (+0,5 min zt, tzn. +1,1% rdr). Byto to wypadkowg wzrostu przychoddw za:

> rozliczenie, rozrachunek oraz rejestracje kontraktow terminowych na energie elektryczng na rynku RTTe 0 22,9%,
tj. 0 2,2 min zt,

> rozliczenie, rozrachunek oraz rejestracje kontraktow na gaz ziemny na rynku RDNg i RDBg o 14,0%,
tj. 0 0,5 min zt,

> rozliczenie, rozrachunek oraz rejestracje kontraktow terminowych na gaz ziemny na rynku RTTg o 0,4 min zt,
> rozrachunek oraz rejestracje kontraktow na energie elektryczng na rynku RDNe i RDBe o 0,3 min zt oraz
> spadku przychoddw z tytutu rozliczania obrotu prawami majatkowymi o 21,2% tj. 0 2,9 min zt.

Przychody z rozliczania transakcji na rynku energii elektrycznej wyniosty 13,8 min zt (+22%, tj. +2,5 min zt rdr), na rynku
gazu 22,1 min zt (+4,2%, tj. +0,9 min zt rdr) i z rozliczania obrotu prawami majatkowymi 10,9 min zt (-21,0%,
tj. -2,9 min zf).

Ostatnig odrebng pozycja wykazywang w przychodach jest sprzedaz informacji gietdowych, ktéra wynika z dodatkowej
dziatalnosci TGE (przy wspodtpracy z GPW w zakresie dostepu do danych czasu rzeczywistego). Pozycja ta stanowi w 2020 r.
0,8 min zt i oznacza jej wzrost o ok 20% rdr (w wyniku podniesienia opfat).

5.2.4. KOSzTY DZIALALNOSCI OPERACYJINEJ

Koszy dziatalnosci operacyjnej w 2020 r. wyniosty 208,5 min zt (+27,4 min z, tzn. +15,1% rdr). Istotny wzrost nastgpit
w szczegodlnosci w obszarze kosztow osobowych, optat na rzecz KNF i ustug obcych. Szczegoétowa struktura i sktad kosztéw
dziatalnosci operacyjnej Grupy zostaty zaprezentowane w SSF, w nocie 4.2.
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Wykres 61 Struktura i wartos$¢ skonsolidowanych kosztéw dziatalnosci operacyjnej
min zt 208,5
200,0
36,3 181,1 173,8
180,0
A .
1600 36,9 o mortyzacja
Koszty osobowe
1400 74,0 Y
120,0 61,3 55,1 M Inne koszty osobowe
100,0 M Opfaty eksploatacyjne
80,0
- . .
60,0 ' Optaty i podatki
40,0 ’ W Ustugi obce
48,5
20,0 M |Inne koszty operacyjne
0,0 5,5
2019 2018

Grupa nie jest uzalezniona od zadnego z dostawcow produktéw lub ustug, gdyz koszty Grupy odpowiadajace poszczegdlnym
kontrahentom nie stanowig wiecej niz 10% kosztéw Grupy ogodtem.

Koszty amortyzacji w 2020 r. utrzymaly sie na zblizonym poziomie w stosunku do roku ubiegtego i wyniosty 36,3 min zt
(-0,6 min zt, tzn. -1,6% rdr), w tym 14,1 min zt stanowita amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych, 16,8 min zt -
amortyzacja wartosci niematerialnych, a 5,4 min zt amortyzacja zwigzana z leasingiem.

Koszty osobowe i inne koszty osobowe Grupy wyniosty fqcznie 95,6 min zt (+17,8 min zt, tzn. +22,9% rdr) w 2020 r.
w stosunku do roku poprzedniego i byly rezultatem m. in. wyzszych kosztéw w GPW o0 9,6 min zt, w TGE 0 4,0 min zt, w
IRGIT 0 1,4 min zt i w GPW Benchmark o 1,7 min z.

Wzrost kosztow osobowych w GPW wynika ze stopniowego zwiekszania zatrudnienia podyktowanego wiekszym naktadem
pracy zwigzanym z realizacjg przedsiewziec realizujgcych Strategie Grupy. W IV kwartale 2019 r. przeprowadzono czes$ciowq,
indeksacje wynagrodzen pracownikéw do zmieniajacych sie warunkow rynku pracy i poziomu wynagrodzen. Wyzszy poziom
zysku ze sprzedazy wptynat rdwniez na wyzszy poziom rezerw na nagrody roczne i premie, ktéry wyniést 9,8 min zt
(+4,0 min zt, tzn. +68,7% rdr). Wzrost kosztow bezosobowych wynika z zawartych umoéw zlecen dotyczacych prac nad
projektami zwigzanymi ze strategia Grupy.

Z uwagi na prowadzone projekty rozwojowe w GPW cze$¢ wynagrodzen pracowniczych podlega kapitalizacji, co oznacza, ze
bedg one ujete w kosztach w postaci amortyzacji po wdrozeniu poszczegdlnych projektéow. Kapitalizacja kosztéw osobowych
i innych osobowych za 2020 r. wyniosta 7,6 min zi.

Tabela 59 Liczba etatéw w Grupie GPW
Stan na dzien 31 grudnia
2020 r. 2019 r. 2018 r.
GPW 251 223 204
Spotki zalezne 182 174 146
Razem 433 397 350

Optaty eksploatacyjne (przed wdrozeniem MSSF 16, tzn. do korica 2018 r. byty to ,czynsze i inne optaty eksploatacyjne”)
wyniosty 4,3 min zt (+0,4 min z, tzn. +9,2% rdr), na co skfadaty sie przede wszystkim optaty zwigzane z utrzymaniem
kompleksu Centrum Gietdowe.

Wysokos$¢ optat i podatkow wyniosta 15,5 min zt (+7,1 min zt, tzn. +84,4% rdr), w tym opfata z tytutu nadzoru nad
rynkiem kapitatowym za 2020 r. w kwocie 13,9 min zt (+7,1 min zt, tzn. +105,5% rdr) w spétkach: GPW (+3,8 min z,
tzn. +105,8% rdr), TGE (+2,0 mIn zt, tzn. +116,5% rdr), IRGIT (+1,3 min z, tzn. +90,9% rdr). Optaty z tytutu nadzoru
nad rynkiem kapitatowym wykazujg znaczng zmiennos$c¢ rdr, a Grupa nie ma wptywu na ich wysokos¢.

Koszty ustug obcych wyniosty 51,9 min zt (+3,4 min zt, tzn. +7,1% rdr). Szczegdtowa tabela przedstawiajaca strukture
tych kosztéow znajduje sie w SSF, w nocie 4.2.2. Wzrost w stosunku do poprzedniego roku byt wypadkowa zmian
nastepujacych pozycji kosztowych:
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» utrzymanie infrastruktury IT - wzrost o 3,9 min zt (+21,9% rdr), co wynikato ze wzrostu kosztéw zwigzanych
z ustugami serwisowymi dla sprzetu IT oraz gwarancyjnymi dla oprogramowania,

» utrzymanie budynku i urzadzen biurowych - wzrost o 0,3 min zt (+9,6% rdr) w wyniku podwyzszenia kosztow
ochrony budynku i sprzatania,

> ustugi dotyczace rynku miedzynarodowego energii — wzrost o 2,2 min zt (+176,6% rdr), co jest nastepstwem
uczestnictwa TGE w integracji europejskiego rynku energii, dalszych prac rozwojowych, w tym dalszych prac nad
rynkiem dnia biezacego XBiD oraz rynkiem dnia nastepnego. Cze$¢ ww. kosztéw podlega refakturowaniu na innych
uczestnikdw rynkéw miedzynarodowych. Refakturowane koszty sg ujmowane w pozostatych przychodach ze
sprzedazy (1,5 min z w 2020, 0,7 min zt w 2019),

> promocja, edukacja i rozwoj rynku - spadek o 1,0 min zt (-18,8% rdr), co wynika w gtdwnej mierze z niewystgpienia
w biezacym roku, z uwagi na stan pandemii COVID-19, kosztdw organizacji corocznych wydarzen jak
np. Podsumowanie Roku Gietdowego, Forum Obrotu, a takze z nizszych kosztow ,Partnerstwa w konferencjach”,

> doradztwo - spadek o 2,7 min zt (-36,8% rdr), co jest efektem wysokiej bazy, tzn. wystgpienia w ubiegtym roku
istotnych kosztow doradztwa realizowanych projektow strategicznych, w tym doradztwo w zakresie GPW Ventures,
GPW Growth, opracowania dla Hubu Gazowego w TGE, Rynek Rolny, opracowania dla rynku wtérnego mocy w TGE,
a takze kosztow doradztwa podatkowego w Grupie,

> serwisy informacyjne — wzrost kosztow o 0,9 min zt (+33,3% rdr), ktory wynika z wprowadzenia przez GPW
Programu Wsparcia Pokrycia Analitycznego. Celem programu jest zwiekszenie pokrycia analitycznego wsrdod spotek
z mWIG40 i sWIG80 poprzez sporzadzanie przez domy maklerskie raportow analitycznych finansowanych przez
GPW (wiecej: nota 4.3.4.). Do programu przystapito 12 cztonkéw raportujacych 40 emitentow. W lipcu biezacego
roku Program Wsparcia Pokrycia Analitycznego zostat rozszerzony. W ramach rozszerzenia Programu kazdy z 12
Cztonkéw Gietdy (domow maklerskich), biorgcych udziat w Programie, wytypowat jedng dodatkowg spdtke do
pokrycia, co oznacza ze do 39 emitentdw (w trakcie trwania programu liczba spotek zmniejszyta sie o 1) dotgczyto
kolejnych 12 spotek. Zatozony koszt programu w okresie 2 lat z uwzglednieniem rozszerzenia wyniesie ok. 4,525
min zt netto. Koszty programu ujete w analizowanym okresie to 2,1 min z.

Inne koszty operacyjne wyniosty 4,8 min zt (-0,8 min zt, tzn. -13,9% rdr). i skfadaty sie gtdwnie z kosztéow zuzycia
materiatow i energii w wysokosci 3,2 min zt, skladek cztonkowskich na organizacje branzowe 0,8 min zt, ubezpieczen
0,3 min zt, podrézy stuzbowych 0,2 min zt, wyjazddw na konferencje 0,1 min zt i pozostatych kosztéw 0,1 min zt. Spadek
pozostatych kosztow operacyjnych wynikat gtéwnie ze zmniejszenia kosztéw podrdzy stuzbowych spowodowanych pandemig
wirusa SARS-CoV-2.

5.2.5. POZOSTALE PRZYCHODY, POZOSTALE KOSZTY ORAZ ZYSK Z TYTULU ODWROCENIA ODPISU NA NALEZNOSCI /
(STRATA) Z TYTULU UTRATY WARTOSCI NALEZNOSCI

Pozostate przychody Grupy osiggnety poziom 5,7 min zt (-0,9 min z, tzn. -14,0% rdr). Sktadaty sie na nie m. in. przychody
z tytutu dotacji w kwocie 3,5 min zt (patrz: SSF, nota 6.3.) oraz przychody TGE z tytutu udziatu w rynkach miedzynarodowych
(1,4 min zi).

Pozostate koszty wyniosty 11,7 min zt (+8,3 min zt, tzn. +249,5% rdr). Na pozostate koszty sktadajg sie gtdwnie
przekazane darowizny, strata na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych oraz utrata wartosci innych aktywoéw
krotkoterminowych. Inne aktywa krétkoterminowe w kwocie 4 222 tys. zt na dzient 31 grudnia 2020 r. dotyczyty rozliczenia
z dostawcg systemu UTP. W wyniku dokonanej analizy, w ocenie Zarzadu Gietdy wystgpity przestanki swiadczace o utracie
wartosci tych aktywdw na dzien 31 grudnia 2020 r., w zwigzku z czym podjeto decyzje o spisaniu ww. kwoty w pozostate
koszty. W 2020 r. dokonano takze odpisu z tytutu utraty wartosci BondSpot w kwocie 3,5 min zt, a koszty z tytutu
przekazanych darowizn wyniosty 3,2 min zt (+0,5 min zt, tzn. +17,1% rdr). Wiecej informacji zostato zaprezentowanych w
SSF, w nocie 4.4.

Na dzien bilansowy strata z tytutu utraty wartosci naleznosci wyniosta 1,0 min zt (-1,0 min z, tzn. -50,0% rdr)
i dotyczyta spdétek GPW (zysk 0,1 min zt), TGE (strata 0,6 min zt) oraz IRGIT (strata 0,4 min zi).

5.2.6. PRZYCHODY I KOSZTY FINANSOWE

Przychody finansowe Grupy wyniosty 6,2 min zt (-2,7 min z, tzn. -30,8% rdr). Sktadaty sie na nie gtdwnie odsetki z tytutu
lokat bankowych i instrumentéw finansowych (obligacji korporacyjnych, certyfikatdow depozytowych, lokat bankowych,
udzielonych pozyczek). Przyczyna spadku przychodoéw finansowych z tytutu odsetek byta decyzja NBP dotyczaca obnizenia
rynkowych stop procentowych.

taczne koszty finansowe Grupy wyniosty 21,2 min zt (-5,5 min zt, tzn. -20,5% rdr). Znaczaca pozycjq w kosztach
finansowych sg koszty odsetkowe obstugi zadtuzenia z tytutu emisji obligacji serii C, D i E , ktére wyniosty 6,9 min zt (-0,7
min zt, tzn. -9,6% rdr). Na spadek kosztéw finansowych poniesionych przez Grupe w 2020 r. wzgledem kosztéw osiggnietych
w 2019 r. wptyneta gtdéwnie wysokos$¢ zawigzanej rezerwy na zobowigzania podatkowe (koszt réwny 11,4 min zt w 2020 r.
w poréwnaniu do 15,5 min zt w 2019 r.). Wiecej szczegdtéw zostato zaprezentowanych w SSF, w nocie 6.10.
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W 2020 r. nastgpita zmiana prezentacyjna w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw, na skutek ktérej pozycja ,Zysk z
dziatalnosci inwestycyjnej/(strata) z tytutu utraty wartosci inwestycji w inne jednostki” zostata sklasyfikowana odpowiednio
do przychoddw/kosztéw finansowych. W 2020 r. wartos¢ tej pozycji, uprzednio prezentowanej jako oddzielna pozycja a po
zmianie dodanej do kosztow finansowych, to kwota 0,6 mIn zt zwigzana z odpisem utraty wartosci inwestycji w PAR.

5.2.7. UDZIAL W ZYSKACH JEDNOSTEK WYCENIANYCH METODA PRAW WEASNOSCI

W 2020 r. Grupa odnotowata zysk na udziale w wynikach jednostek wycenianych metodg praw wiasnosci w wysokosci
15,7 min zt (+4,5 min z, tj. +39,8% rdr). Wyzszy udziat w zyskach jednostek wycenianych metodq praw wilasnosci
w 2020 r. wynika gtéwnie z wyzszych wynikéw Grupy KDPW w poréwnaniu do 2019 r.

W 2020 r. udziat Grupy GPW w zysku Grupy KDPW wynidst 15,3 min zt (11,4 mIn zt w 2019 r.) i wynikat ze wzrostu jej
przychodéw (+33,1 min zt, tzn. +23,8% rdr) m. in. z tytutu rozliczen transakcji o 13,7 min zt i optat za rozrachunek
0 10,8 min zt przy nizszej dynamice wzrostu kosztow dziatalnosci operacyjnej (+13,9 min zt, tzn. 13,1% rdr).

Udziat w zysku netto Centrum Gietdowego w 2020 r. wynioést 0,4 min zt (-0,1 min zi, tj. -6,6% rdr).

W zysku Grupy za 2019 r. uwzgledniono wynik Polskiej Agencji Ratingowej (dawniej IAiR) za okres od
1 stycznia 2019 r. do 30 wrzesnia 2019 r., na ktory to dzien dokonano petnego odpisu z tytutu utraty wartosci PAR. Od dnia
30 wrzesnia 2019 r. wynik PAR nie jest juz uwzgledniany w wyniku Grupy.

Zyski/straty jednostek wycenianych metodg praw wtasnosci zostaty zaprezentowane w SSF, w nocie 3.3.

Tabela 60 Udziat GPW w wyniku jednostek wycenianych metoda praw wiasnosci
. . o
Dane za rok zakonczony 31 grudnia Zmiana Dynamika (%)
(2020 (2020
vs vs
w tys. zt 2020 . 2019r. 2018 r. 2019) 2019)
Grupa KDPW S.A. 15 335 11 405 11217 3930 36,7%
Centrum Gietdowe S.A. 412 502 441 (90) -6,6%
Polska Agencja Ratingowa S.A. - (645) (181) 645 n/d
Aquis Exchange Limited* - - (924) - n/d
Razem 15 747 11 262 10 553 4 485 49,2%

* w IT kwartale 2018 roku GPW sprzedata udziaty spotki stowarzyszonej Aquis

5.2.8. PODATEK DOCHODOWY

Podatek dochodowy Grupy wynidst 37,6 min zt (+7,1 min zi, tzn. +23,3% rdr). Efektywna stawka podatkowa w analizowanym
okresie wyniosta 20,1% (20,4% w 2019 r.) wobec 19-procentowej stawki podatku dochodowego w Polsce. Podatek
dochodowy zaptacony przez Grupe wynidst 32,8 min zt (-9,1 min zt, tzn. -21,7% rdr). W 2020 r. i w 2019 r. Grupa wybrata
uproszczong metode odprowadzania zaliczek na podatek dochodowy od oséb prawnych.

5.3. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE]

Struktura sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy charakteryzuje sie duza stabilnoscig i na dzien 31 grudnia 2020 r.,
podobnie jak rok wczesniej, wskazywata na przewage kapitatu wtasnego w zrédtach finansowania Grupy oraz przewage
aktywéw obrotowych w aktywach ogoétem. Tym samym na dzient 31 grudnia 2020 r. kapitat obrotowy netto spotki, rozumiany
jako nadwyzka aktywéw obrotowych ponad zobowigzania biezace, tudziez jako nadwyzka kapitatu statego
(dtugoterminowego) ponad aktywa trwate, byt dodatni i wyniést 617,0 min zt (+46,0 min zt, +8,1% rdr) co obrazuje
bezpieczng sytuacje majatkowa Grupy.

Suma bilansowa Grupy wyniosta 1,4 mld zt i, pomimo wyptaty dywidendy w kwocie 100,7 min zt, wzrosta w stosunku do
sumy ubiegtorocznej o 105,4 min zt (8,4%) wskutek osiagniecia dobrych wynikéw finansowych.

Aktywa trwate na dzien 31 grudnia 2020 r. osiggnety poziom 588,8 min zt (-1,3 min zt, tzn. -0,2% rdr) i tym samym
stanowity 43% aktywow ogotem na dzien 31 grudnia 2020 r. i 47% na dzien 31 grudnia 2019 r. Najwiekszy wzrost
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. odnotowata pozycja aktywdéw zwigzana z inwestycjami w jednostkach
wycenianych metodq praw witasnosci (+10,1 min zt, tzn. +4,8% rdr). Wzrost ten byt gtdwnie rezultatem dobrego wyniku
finansowego Grupy KDPW (wiecej w nocie 5.3.7.).

Aktywa obrotowe na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosty 773,4 min zt (+106,7 min z, tzn. +16,0% rdr). Tym samym
stanowity one 57% aktywow ogdtem na koniec 2020 r. i 53% na koniec roku poprzedniego. Wzrost aktywoéw obrotowych
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2019 r. nastapit pomimo wyptaty w 2020 r. dywidendy réwnej 84,4% zysku Grupy
za 2019 r. i jest konsekwencjg dobrych wynikéw finansowych Grupy, w tym, zwiekszenia stanu posiadanych s$rodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw (+139,9 min zt, tzn. +49,7% rdr).
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Kapitat wlasny na dzien 31 grudnia 2020 r. wynidst 924,2 miIn zt (+50,7 min z, tzn. +5,8% rdr) i stanowit odpowiednio
68% pasywow Grupy ogdtem na koniec 2020 r. oraz 69% pasywdw ogdétem Grupy na koniec roku poprzedniego. Wartosc
udziatéw niekontrolujacych na dzien 31 grudnia 2020 r. pozostata na niezmienionym poziomie i wyniosta 0,6 min zt.

Zobowiazania dlugoterminowe na dzien 31 grudnia 2020 r. osiggnety poziom 281,6 min zt (-1,9 min zl, tzn. -0,7% rdr),
tym samym stanowigc 21% pasywow ogdtem na koniec 2020 r. i 23% w roku na koniec roku poprzedniego. Na zobowigzania
dtugoterminowe skfadaty sie gtéwnie zobowigzania z tytutu emisji obligacji oraz rozliczenia miedzyokresowe pasywow.

Zobowigzania z tytutu emisji obligacji dotyczg zobowigzan GPW z tytutu emisji obligacji serii C, ktorych termin zapadalnosci
przypada na 6 pazdziernika 2022 r. oraz obligacji serii D i E, ktdrych termin zapadalnosci przypada na 31 stycznia 2022 r.
Wiecej informacji zostato zaprezentowanych w SSF, w nocie 3.10.

Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe pasywow dotyczg rozliczen otrzymanych dotacji w ramach projektow: PCR
(4,1 min zt), Rynek Rolny (0,8 min zt), Nowa Platforma Transakcyjna (6,4 min zt), GPW Data (0,9 min zt) oraz Private Market
(0,2 min zt). Szczegoty dotyczace dotacji zostaty zaprezentowane w SSF, w nocie 6.3.

Zobowiazania krotkoterminowe na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosty 156,4 min zt (+56,6 min zt, tzn. +56,7% rdr). Tym
samym stanowity one 11% pasywow ogdétem na koniec 2020 r. i 8% na koniec roku poprzedniego. Zwiekszenie salda
zobowigzan krétkoterminowych wynika gtownie ze wzrostu rezerwy na zobowigzania podatkowe VAT w spofce IRGIT
do poziomu 26,8 min zt (+11,4 min z, tzn. +73,5% rdr) oraz biezacych rozliczen VAT wynoszacych 54,8 min zt
(+29,3 min z, tzn. +114,9% rdr).

5.4. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Tabela 61 Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych Grupy

Dane za rok zakonczony 31 grudnia

tys. zt 2020 2019 2018
Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej 231 375 191077 136 482
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej 4918 48 448 (84 170)
Przeptywy pieniezne z dziatalnos$ci finansowej (100 948) (142 675) (99 669)
Zwiekszenie (zmniejszenie) srodkow pienieznych netto 135 345 96 850 (47 357)
Wpt 'mian kurso alut na saldo $rodké jenieznych
ptyw zmi ursow walu r w pienieznych w 544 (300) 195
walutach
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 285 274 188 724 235 886
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 421 163 285 274 188 724

Grupa uzyskata dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnoéci operacyjnej o wartoéci 231,4 min zt (+40,3 min z,
tzn. +21,1% rdr), co byto rezultatem wzrostu zysku netto (+29,8 min zt, tzn. +25,0% rdr) oraz spadku zaptaconego podatku
dochodowego (-9,1 min z, tzn. -21,7% rdr).

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byty dodatnie i wyniosty 4,9 min zt (-39,5 min zt, tzn. -88,9% rdr). Na spadek
przeptywdéw gtowny wptyw miata nadwyzka nowych inwestycji w lokaty bankowe, obligacje i certyfikaty (+123,8 min zt,
tzn. +15,9% rdr) nad zakonczonymi inwestycjami w te instrumenty (+107,9 min zt, tzn. +13,0% rdr).

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej miaty wartos$¢ ujemng rowng 100,9 min zt (+41,7 min z, tzn. +29,2% rdr)
i byly ksztattowane, podobnie jak w 2019 r., gtdwnie przez wyptate dywidendy przez GPW w wysokosci 100,7 min zt
(-32,7 min z, tzn. -24,5% rdr) oraz wyptate odsetek od wyemitowanych obligacji przez GPW w kwocie 7,3 min zt.

Naktady inwestycyjne Grupy wyniosty tacznie 36,4 min zt, z czego 13,4 min zt stanowity naktady na srodki trwate
(2019 r.: 9,2 min zt), a 23,0 min zt naktady na wartosci niematerialne (2019 r.: 7,5 min zt).

W 2020 r. wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate dotyczyty m.in. nowej aranzacji przestrzeni publicznej w budynku
Centrum Gietdowe, a takze centralnej szyny integracyjnej. Wydatki inwestycyjne w wartosci niematerialne to m.in. naktady
na nowy kalkulator indekséw, system GRC, nowy system kadrowo-ptacowy, Nowy System Transakcyjny oraz projekty Private
Market i GPW Data.

W 2019 r. wydatki inwestycyjne w rzeczowe aktywa trwate dotyczyty m.in. zakupdw urzadzen sieciowych (sprzet
i okablowanie), s$rodkéw trwatych w ramach prowadzonego projektu GPW Tech, a takze na rzecz centralnej szyny
integracyjnej. Wydatki inwestycyjne w wartosci niematerialne to naktady m. in. na nowy kalkulator indekséw, system GRC,
Nowy System Transakcyjny oraz projekt GPW Data, Platformy Zywnosciowej, projektem przytaczenia TGE do europejskiego
rynku transgranicznego dnia biezacego XBiD a takze z projektem ,Komercjalizacja danych”.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. wartos¢ zakontraktowanych zobowigzan inwestycyjnych dotyczacych rzeczowych aktywoéw
trwatych wynosita 169 tys. zt i dotyczyta sprzetu informatycznego (serweréw) dla spétki BondSpot, natomiast wartosé
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zakontraktowanych zobowigzan inwestycyjnych dotyczacych wartosci niematerialnych wynosita 912 tys zt i dotyczyta gtéwnie
systemu GRC, licencji Office i Indeksatora w GPW.

Na dzien 31 grudnia 2019 r. wartos¢ zakontraktowanych zobowigzan inwestycyjnych dotyczacych rzeczowych aktywoéw
trwatych wynosita 115 tys. zt i dotyczyla gtéwnie sprzetu informatycznego na potrzeby Nowej Platformy Transakcyjnej,
natomiast wartos$¢ zakontraktowanych zobowigzan inwestycyjnych dotyczacych wartosci niematerialnych wynosita 1,3 min zt
i dotyczyta gtdwnie do systemu GRC, oprogramowania do synchronizacji czasu serwerow i nowego Indeksatora w GPW,
a takze platformy EPIA, XBID i Platformy Zywnosciowej w TGE.

5.5. CZYNNIKI I ZDARZENIA NIETYPOWE MAJACE WPLYW NA WYNIK GK GPW w 2020 R.

Czynnikami i zdarzeniami nietypowymi majgcymi wptyw na wynik GK GPW w 2020 r. byty:

> organizacja fixingu stawek referencyjnych WIBID i WIBOR przez GPW Benchmark (wigecej w rozdziale
2.7.2 niniejszego sprawozdania),

> obcigzenia Grupy Grupy GPW zwigzane z nadzorem nad rynkiem kapitatowym (wigcej w rozdziale 2.7.2 niniejszego
sprawozdania),

uruchomienie Platformy Zywnos$ciowej (wiecej w nocie 6.3. do SSF i w rozdziale 2.3.1. niniejszego sprawozdania),
budowa wiasnej Platformy Transakcyjnej (wiecej w nocie 6.3. do SSF i w rozdziale 2.3.1. niniejszego sprawozdania),
realizacja projektu GPW Data (wiecej w nocie 6.3. do SSF i w rozdziale 2.3.1. niniejszego sprawozdania),

realizacja projektu Private Market (wiecej w nocie 6.3. do SSF i w rozdziale 2.3.1. niniejszego sprawozdania),

WO NV NV N

uruchomienie transgranicznego rynku energii dnia biezacego XBiD przez TGE (wigcej w rozdziale 2.6.5. niniejszego
sprawozdania),

> ponowne uzyskanie statusu NEMO przez TGE (wiecej w rozdziale 2.6.5. niniejszego sprawozdania),

> rozpoczecie wspdtpracy z litewska gietdg gazu GET Baltic przez IRGIT (wiecej w rozdziale 2.6.6. niniejszego
sprawozdania),

> rezerwa z tytutu korekty VAT w IRGIT (wiecej w nocie 6.10. do SSF).

5.6. PLYNNOéé, ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI ORAZ RYZYKIEM FINANSOWYM GRUPY

Dziatalno$¢ Spétki oraz Grupy wigze sie z trzema rodzajami ryzyka finansowego: z ryzykiem rynkowym, kredytowym oraz
ryzykiem utraty ptynnosci.

W 2020 r. ryzyko utraty ptynnosci przez Grupe, rozumiane jako brak mozliwosci terminowego regulowania zobowigzan, byto
znikome ze wzgledu na posiadane istotne zasoby aktywdw finansowych i uzyskiwanie dodatnich przeptywdw pienieznych
z dziatalnosci operacyjnej, ktore przekraczaty wartos¢ zobowigzan. Wskaznik ptynnosci biezgcej wynidst 4,9. Szczegéty
w tym zakresie omoéwiono w nocie 2.2. do SSF.

Analize ryzyka kredytowego, rozumianego jako ryzyko poniesienia strat w wyniku niewywigzania sie kontrahenta
z zobowigzan wobec Grupy lub jako ryzyko spadku wartosci ekonomicznej wierzytelnosci w wyniku pogorszenia sie zdolnosci
kontrahenta do obstugi zobowigzan omdwiono w nocie 2.3. do SSF.

Spotki nalezace do GK GPW zarzadzajg ptynnoscig finansowg zgodnie z przyjetymi przez Zarzad ,Zasadami lokowania
Srodkow ptynnych”, wg ktérych procesy inwestowania wolnych $rodkéw uzaleznione sg od termindw wymagalnosci
zobowigzan, tak by ogranicza¢ ryzyko utraty ptynnosci jednostki dominujacej i spdtek zaleznych, a jednoczesnie
maksymalizowa¢ przychody z dziatalnosci finansowej. W praktyce oznacza to, ze $rodki ptynne GPW i spdtek zaleznych
lokowane sa w lokaty bankowe, w GPW w certyfikaty depozytowe i obligacje korporacyjne. Szczegoéty w tym zakresie
omowiono w nocie 2.4. do SSF.

W ocenie Zarzadu Spétki dominujacej proces zarzadzania zasobami finansowymi oraz ryzykiem finansowym w GPW jest
efektywny i gwarantuje mozliwos¢ terminowej realizacji zobowigzan. Nie zidentyfikowano zagrozen zwigzanych z mozliwoscig
utraty ptynnosci przez GPW.

5.7. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA GRUPY

Oczekuje sie, ze pomimo bezprecedensowego wydrzenia jakim jest trwajgca pandemia wirusa SARS-CoV-2, w kolejnych
latach Grupa bedzie generowata znaczace przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, ktére w pofaczeniu z przychodami
uzyskiwanymi z aktywéw finansowych, pokryja koszty dziatalnosci operacyjnej, naktady inwestycyjne Grupy oraz koszty
obstugi dtugu.

Obecnie Grupa nie planuje korzystac z finansowania zewnetrznego w szerszym zakresie niz korzysta na dzien przygotowania
niniejszego Sprawozdania. W przypadku zaistnienia nieoczekiwanych wczeéniej zdarzen, ktére spowoduja koniecznosé
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finansowania przekraczajaca mozliwosci Grupy, rozwazona zostanie opcja pozyskania dodatkowego kapitatu zewnetrznego
w sposéb optymalizujacy koszt i strukture kapitatow Grupy.

W dniu 11 stycznia 2021 r. Zarzad Gietdy umozliwit obnizenie optaty rocznej za notowanie akcji emitentéw, ktérzy ucierpieli
wskutek pandemii koronawirusa. O obnizenie optaty rocznej za notowanie akcji w 2021 r. mogty wnioskowac spétki notowane
na Gtéwnym Rynku GPW oraz na rynku NewConnect, ktére jednoczesnie musiaty spetni¢ okreslone przez GPW warunki
(szczegdtowe informacje zawarte zostaty w SSF, w nocie 6.13.).

Grupa nie publikowata prognoz finansowych na 2020 r., w zwigzku z czym nie podaje sie objasnienia réznic pomiedzy
wynikami finansowymi wykazanymi w Raporcie Rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami.

5.8. POZOSTALE INFORMACIE

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

W 2020 r. Spétka i Grupa prowadzita polityke finansowania dziatalnosci operacyjnej zaréwno ze srodkéw wiasnych jak i
finansowania zewnetrznego w postaci wyemitowanych obligacji oraz leasingu. Wybuch pandemii nie wptynat na zmiany
warunkow finansowania zewnetrznego Grupy.

Celem Grupy w efektywnym zarzadzaniu zasobami finansowymi, oprdcz zapewnienia zdolnosci do kontynuowania dziatalno$ci
przez Gietde oraz spodtki zalezne, jest uzyskanie optymalnych korzysci dla wszystkich interesariuszy. Priorytetem Zarzadu
Gietdy oraz Zarzadow spotek zaleznych przy podejmowaniu decyzji dotyczacych polityki finansowania Grupy jest niski poziom
ryzyka inwestycji przy jednoczesnym uzyskaniu mozliwie optymalnej stopy zwrotu dla akcjonariuszy oraz stabilnej i pewnej
stopy zwrotu dla obligatariuszy.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Grupa posiadata 716 min zt srodkéw pienieznych i ekwiwalentow oraz krdtkoterminowych
aktywéw finansowych w postaci lokat bankowych i gwarantowanych obligacji korporacyjnych. Stanowig one wystarczajace
zasoby finansowe by stwierdzi¢, ze ryzyko utraty ptynnosci przez Grupe w krotkim i Srednim okresie jest bardzo niskie i nie
wystepuja zagrozenia niewywigzywania sie Grupy z zobowigzan finansowych.

W ocenie Zarzadu Gietdy podejmowane przez Grupe decyzje w zakresie polityki finansowania dziatalnosci sg oparte na
racjonalnych przestankach. Majg one dtugoterminowy horyzont i sg ukierunkowane na dtugofalowe budowanie wartosci Grupy
i polskiego rynku kapitatowego.

Inwestycje oraz powigzania z innymi podmiotami

GPW posiada powigzania organizacyjne i kapitatowe z jednostkami nalezacymi do Grupy Kapitatowej, a takze z jednostkami
stowarzyszonymi i wspotkontrolowanymi. Opis Grupy Kapitatowej i jednostek stowarzyszonych znajduje sie w rozdziale 1.1.
niniejszego Sprawozdania.

W 2020 r. GPW nie dokonywata inwestycji i dezinwestycji kapitatowych poza grupa jednostek powigzanych.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. powigzania kapitalowe GPW z jednostkami znajdujacymi sie poza grupg kapitatowa obejmowaty
udziaty w podmiotach zagranicznych:

> Bucharest Stock Exchange (BVB) - 0,06% udziatéw,
> INNEX PJSC - 10% udziatdw.

Wartos$¢ posiadanych przez GPW akcji Bucharest Stock Exchange na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosta 120 tys. zt (na dzien
31 grudnia 2019 r.: 115 tys. zf), a akcji Innex: 0 zt.

Oprocz udziatdw w ww. spétkach, a takze w spoétkach nalezacych do Grupy Kapitatowej oraz spétkach stowarzyszonych
i wspotkontrolowanych, na gtéowne inwestycje krajowe GPW na dzien 31 grudnia 2020 r. sktadajg sie lokaty bankowe
i obligacje korporacyjne.

Transakcje zawarte przez Grupe z podmiotami powigzanymi opisane zostaty w SSF, w nocie 6.4 oraz w JSF, w nocie 6.3.

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych kredytéw i
pozyczek

Grupa nie zaciggata ani nie wypowiadata uméw dotyczacych kredytow i pozyczek.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Grupa udzielita pozyczek jednostce powigzanej PAR, co zostato opisane w nocie 6.4.2.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach

Opis otrzymanych przez Grupe gwarancji znajduje sie w nocie 6.8. do SSF. Grupa nie udzielita gwarancji i poreczen
podmiotom trzecim.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych w danym roku obrotowym przez emitenta oraz jednostki zalezne
z podmiotami powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe
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W 2020 r. GPW oraz spétki zalezne nie zawieraty istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz
rynkowe. Prezentacja transakcji z podmiotami powigzanymi zostata szczegotowo przedstawiona w SSF, w nocie nr 6.4.

Aktywa i Zobowigzania warunkowe
Szczegotowe informacje dotyczace aktywdw i zobowigzan warukowych znajdujg sie w SSF, w nocie 6.9.
Zdarzenia po dniu bilansowym, ktére moga znacznie wplynac¢ na przyszte wyniki finansowe emitenta

Zdarzenia po dniu bilansowym zostaty przedstawione w nocie 6.13 do SSF.

6. SYTUACIA FINANSOWA I MAJATKOWA GPW

Zrédtem wszystkich danych zawartych w niniejszym rozdziale Sprawozdania jest GPW. Wartosci procentowe oraz liczbowe przedstawione w
niniejszym rozdziale sq danymi zaokaglonymi, w zwigzku z czym ich proste sumy moga nieznacznie réznic¢ sie od sum zaprezentowanych w
podsumowaniach tabel i wykresow.

6.1. PODSUMOWANIE WYNIKOW JEDNOSTKOWYCH GPW S.A.

W 2020 r. GPW osiagneta historycznie najwyzszy jednostkowy zysk netto wynoszacy 168,7 min zt (+53,6 min z,
tzn. +46,5% rdr), co byto skutkiem spektakularnego wzrostu przychoddéw ze sprzedazy z poziomu 183,6 min zt w 2019 r.
do poziomu 256,1 min zt w 2020 r. (+72,5 min z, tzn. +39,5% rdr). Zysk EBITDA uksztaittowat sie na poziomie
138,7 min zt (+53,8 min zt, tzn. +63,3% rdr).

Tabela 62 Jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodow
tys. zt Rok zakonczony 31 grudnia
2020 r. 2019 r. 2018 r.
Przychody ze sprzedazy 256 133 183 599 190 880
Koszty dziatalno$ci operacyjnej (134 609) (119 317) (113 007)
Pozostate chody, pozostate (koszty) ora sk/ (strata
z przychody, pozostate (koszty) oraz zysk/ (strata) z (6 519) (2 794) (2813)
tytutu odwrdcenia odpisu/(odpisu) na utrate wartosci naleznosci
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 115 005 61 488 75 060
Przychody finansowe 85675 76 206 105 245
Koszty finansowe (9 539) (10 915) (8 043)
Zysk przed opodatkowaniem 191 141 126 779 172 262
Podatek dochodowy (22 461) (11 656) (20 333)
Zysk netto za okres 168 680 115 123 151 929

Istotnym czynnikiem determinujgcym wzrost przychodéw w 2020 r. byt wybuch pandemii wirusa SARS-CoV-2, ktory
spowodowat wzrost wolumenu obrotéw na rynkach kapitatowych. Ow wzrost w duzej mierze mozna przypisa¢ podwyzszonej
zmiennosci, duzej niepewnosci na rynkach finansowych odnosnie materializacji ryzyka zapasci gospodarczej (patrz:
rozdziat 1.7).

167 DANE ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2020 R. \WWSZYSTKIE KWOTY WYRAZONE SA W TYS. Zt, O ILE NIE PODANO INACZEJ.



&GPW SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

Jednostki Dominujgcej i Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Tabela 63 Wybrane jednostkowe dane finansowe

Dane na dzien/ za rok zakonczony 31 grudnia

2020 r. 2019 r. 2018 r.
W sskazniki zadiuzenia oraz finansowania Spotki
Dtug netto/ EBITDA (0,9) 0,5 (0,1)
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 47,9% 55,7% 49,4%
W sskazniki ptynnosci
Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej 9,0 9,5 15,1
Wskaznik pokrycia kosztow odsetek z tyt. emisji obligacji 20,0 11,7 13,1
W skazniki rentownosci
Rentownos$¢ EBITDA 54,2% 46,3% 49,9%
Rentownos$¢ operacyjna 44 9% 33,5% 39,3%
Rentownos$¢ netto 65,9% 62,7% 79,6%
Cost /income 52,6% 65,0% 59,2%
ROE 32,8% 23,5% 32,4%
ROA 20,3% 14,6% 19,9%

Metodologia obliczania wskaznikéw znajduje sie w stowniku na koricu rozdziatu.

Wskaznik finansowania wykazat warto$¢ najnizszg od 3 lat i jest ujemny, poniewaz warto$¢ srodkow ptynnych znacznie
przewyzszyta zobowigzania oprocentowane. Wzrost wartosci srodkéw ptynnych, przy utrzymaniu zobowigzaniach
oprocentowanych na zblizonym poziomie, byt przyczyng obnizenia wartosci wskaznika w poréwnaniu z rokiem ubiegtym.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego odnotowat nizszg warto$¢ z powodu wzrostu kapitatu witasnego przy podobnym
poziomie zobowigzan oprocentowanych.

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej byt nieznacznie nizszy w poréwnaniu do roku ubiegtego z powodu wzrostu aktywow
obrotowych przy mniejszej dynamice wzrostu zobowigzan krotkoterminowych. Wskaznik pokrycia kosztow odsetek z tyt.
emisji obligacji wykazat znaczny wzrost na skutek wzrostu zysku netto o 46,5% rdr.

W zwigzku z poprawg wyniku finansowego netto, wskazniki rentownosci: EBITDA, operacyjnej, netto wzrosty w stosunku do
roku poprzedniego.

Wskaznik cost/income byt wyraznie nizszy w stosunku do roku ubiegtego z powodu mniejszej dynamiki wzrostu kosztow
operacyjnych niz przychodow ze sprzedazy.

Wskazniki ROE oraz ROA odnotowaty wzrost w poréwnaniu z rokiem ubiegtym jako rezultat wiekszego wzrostu zysku netto
niz kapitatu wlasnego oraz aktywow.
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6.2. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
6.2.1. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Przychody ze sprzedazy GPW w 2020 r. wyniosty 256,1 mIn zt (+72,5 miIn zt, tzn. +39,5% rdr). Szczegdtowa struktura, sktad
i wyniki segmentéw przychodowych Gieldy zostaty zaprezentowane w Jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spétki za
2020 r. (dalej: ,JSF”) w nocie 4.1.

Wykres 62 Struktura i wartos¢ jednostkowych przychodow ze sprzedazy
250,0 Obstuga obrotu
200,0
1756 Obstuga emitentéw
150,0
107,8 114,3
100,0 M Sprzedaz informacji
(rynek finansowy i
18,8 22,0 towarowy)
50,0
46,4 M Pozostate przychody ze
0,0 10,6 sprzedazy

2020 2019 2018

Gtownym zrodtem przychoddw GPW w 2020 r., podobnie jak w latach poprzednich, byly przychody z obstugi obrotu na
rynku finansowym, ktdére stanowity 68,5% wszystkich przychodéw ze sprzedazy i osiagnety poziom 175,6 min zt
(+67,7 min zt, tzn. +62,8% rdr). Wzrost ww. przychodow byt spowodowany duzg dynamikg obrotoéw akcjami i instrumentami
pochodnymi na Gtéwnym Rynku GPW (patrz: rozdziat 1.2.2.). Skutkiem powyzszego, przychody z obstugi obrotu akcjami
i innymi instrumentami o charakterze udzialowym w 2020 r. osiggnety poziom 151,0 min zt (+63,6 min z,
tzn. + 72,7% rdr), stanowigc jednoczesnie 59,0% catkowitych przychoddw ze sprzedazy (47,6% w 2019 r.). Obstuga obrotu
instrumentami pochodnymi wygenerowata przychdd réwny 15,4 min zt (+4,8 min zt, tzn. 44,9% rdr), co stanowito
6% przychoddw ze sprzedazy (5% w 2019 r.). Szczegdtowe omdwienie przychodoéw z obrotu poszczegdlnymi instrumentami
zostato zawarte w czesci dotyczacej skonsolidowanych wynikow Grupy (rozdziat 1.2.2. niniejszego Sprawozdania).

W 2020 r. stabilnym zrddtem przychodéw GPW byta sprzedaz informacji (zaréwno na rynku finansowym jak i towarowym).
kaczne przychody ze sprzedazy informacji przez GPW wyniosty 48 min zt (+2,3 min zt, tzn. +4,9% rdr). Wzrost przychodow
to efekt wspdtpracy z wiekszq liczbg dystrybutoréw informacji (patrz: rozdziat 1.2.2.).

Oméwienie przychoddw dotyczacych obstugi emitentow zostato zawarte w rozdziale 1.2.2. niniejszego Sprawozdania.

Ze wzgledu na fakt, ze jednostka dominujgca jest centrum zakupéw Grupy GPW, na pozostate jednostkowe przychody
ze sprzedazy GPW w 2020 r. skfadaty sie gtdwnie ustugi na rzecz podmiotéw powigzanych: wynajem wtasnej powierzchni
biurowej, optaty dotyczace eksploatacji wynajmowanej powierzchni, $wiadczenie ustug finansowo-ksiegowych, kadrowych,
IT i administracyjnych.

W 2020 r. wiekszo$¢ przychoddow ze sprzedazy GPW zostata pozyskana od odbiorcow krajowych (149,1 min zt, tzn. 58,2%
wszystkich przychoddw). Oznacza to ich istotny wzrost w stosunku do ubiegtorocznej aktywnosci, gdy przyczynili sie oni do
uzyskania przez GPW zaledwie 92,9 min zt przychoddéw (-56,2 min zi, tzn. -60,5% w poréwnujac do 2020 r.). Co do zasady,
przychody od odbiorcéw krajowych GPW uzyskuje w PLN, a przychody od odbiorcéw zagranicznych w EUR.

6.2.2. KOSzTY DZIALALNOSCI OPERACYJINE]

Koszy dziatalnosci operacyjnej GPW w 2020 r. wyniosty 134,6 min zt (+15,3 min zt, tzn. +12,8% rdr). Istotny wzrost nastapit
w szczegolnosci w obszarze kosztdw osobowych oraz opfaty na rzecz KNF. Szczegétowa struktura i sktad kosztéw dziatalnosci
operacyjnej Gietdy zostaty zaprezentowane w Jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spotki za 2020 r. (nota 4.2.).
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Wykres 63 Struktura i wartos$¢ jednostkowych kosztow dziatalnosci operacyjnej
min zt
120,0 23,7 Amortyzacja
100,0 232 203 Koszty osobowe
80,0 2 36,6 220 B Inne koszty osobowe
60,0 B Optaty eksploatacyjne
40,0 B Optaty i podatki
20,0 B Ustugi obce
0,0

M Inne koszty operacyjne
2020 2019 2018

Koszty amortyzacji utrzymaty sie na zblizonym poziomie w stosunku do roku ubiegtego i wyniosty 23,7 min z (+0,3 min

zt, tzn. +1,2% rdr), w tym 10,5 min zt stanowita amortyzacja rzeczowych aktywoéw trwatych, 10,3 min zt - amortyzacja

wartosci niematerialnych, a 3,0 min zt amortyzacja zwigzana z leasingiem.

Koszty osobowe i inne koszty osobowe wyniosty tqcznie 57,0 min zt (+9,6 min zt, tzn. +20,3% rdr). Zatrudnienie na

dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosto 251 etatow w poréwnaniu do 223 etatéw przed rokiem. Wzrost byt efektem zapewnienia

zasobdw do realizacji Strategii, ktora zaktada rozszerzenie dziatalnosci Spoétki i jej intensywny rozwdj w nowych obszarach

(patrz: rozdziat 2.2.).

Optaty eksploatacyjne (przed wdrozeniem MSSF 16, tzn. do konca 2018 r. byty to ,czynsze i inne opfaty eksploatacyjne”)

wyniosty 4,2 min zt (+0,3 min zt, tzn. +8,7% rdr), na co sktadaty sie przede wszystkim optaty zwigzane z utrzymaniem

kompleksu Centrum Gietdowe.

Optaty i inne obciazenia wyniosty 8,6 min zt (+3,8 min zt, tzn. +78,5% rdr). Gtownym sktadnikiem tej pozycji sg optaty

na rzecz KNF, na ktérych wysokos$¢ Spotka nie ma wptywu. W 2020 r. wysoko$¢ optaty z tytutu nadzoru nad rynkiem

kapitatowym wyniosta 7,4 min zt (+3,8 min zt, tzn. +105,8% rdr).

Koszt ustug obcych wnidst 37,5 min zt (+2,3 min zt, tzn. +6,4% rdr). Wzrost dotyczyt przede wszystkim kosztéw IT

(+1,8 min zt, tzn. +12,4% rdr) oraz kosztéw serwisow informacyjnych nabywanych od Spétek z Grupy (+1,4 min zt,

tzn. +25,6% rdr). GPW jest dystrybutorem informacji gieldowych pozyskanych od innych podmiotéw z Grupy Kapitatowej,

w zwigzku z czym koszt zakupionych serwiséw od GPW Benchmark, TGE i BondSpot ma swoje odbicie w przychodach ze

sprzedazy informacji uzyskiwanych przez GPW.

Inne koszty operacyjne wyniosty 3,5 min zt (-1,0 min zt, tzn. -21,7% rdr). Do spadku przyczynito sie znaczne zmniejszenie

kosztéw podrozy stuzbowych (-0,7 min zt, tzn. -90,2% rdr) oraz wyjazdow na konferencje (-0,2 min zt, tzn. -71,8% rdr).

6.2.3. INNE ELEMENTY JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Pozostate koszty wzrosty do 8,0 min zt (+4,7 min zt, tzn. +141,9% rdr) na skutek zdarzenia o charakterze jednorazowym,
tzn. zaniechania inwestycji w system Optiq i odpisania aktywdw zwigzanych z tym systemem w ciezar pozostatych kosztéw.
Warto$¢ odpisu wyniosta 4,2 min zt. Inne aktywa krotkoterminowe w kwocie 4,2 min zt zt na dzien 31 grudnia 2019 r.
dotyczyty rozliczenia z dostawcg systemu UTP.

Przychody finansowe wyniosty 85,7 min zt (+9,5 min zt, tzn. +12,4% rdr). Wzrost wynikat z uzyskania wyzszej kwoty
dywidend od jednostek powigzanych w poréwnaniu z poprzednim rokiem. W 2020 r. GPW otrzymata dywidendy w wysokosci
80,8 min zt (+9,8 miIn zt, tzn. +13,8% rdr), w tym 75,1 mIn zt od TGE, 5,2 min zt od KDPW oraz 0,5 min zt od Centrum
Gietdowego.

taczne koszty finansowe wyniosty 9,5 min zt (-1,4 min zt, tzn. -12,6% rdr). Ich warto$¢ zdeterminowaty zdarzenia
o charakterze incydentalnym: odpis z tytutu utraty wartosci inwestycji w PAR (0,6 min zt w 2020 r. w poréwnaniu do
2,2 min zt w 2019 r.), odpis z tytutu utraty wartosci inwestycji w pozyczke udzielong PAR (0,5 mIn zt) oraz odpis z tytutu
utraty wartosci posiadanych akcji, ktore Spétka nabyta w wyniku konwersji wierzytelnosci dtuznika (odbiorcy ustug GPW).
Podatek dochodowy w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw wynidst 22,5 min zt (+10,8 mIn z, tzn. +92,7% rdr). Jego
wzrost wynikat ze znacznej poprawy wynikow finansowych. Efektywna stawka podatkowa w analizowanych okresach
wyniosta odpowiednio 11,8% i 9,2% wobec 19-procentowej stawki podatku dochodowego w Polsce. Rdéznica pomiedzy
efektywng stawka podatkowg a stawka podatku dochodowego w 2020 r. wynika gtdwnie z ujecia w zysku przed
opodatkowaniem nieopodatkowanych dywidend od spoétek zaleznych i stowarzyszonych.

Czynniki i nietypowe zdarzenia majace wptyw na wynik zostaty przedstawione w rozdziale 1.5.
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6.3. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE]

Suma bilansowa Spétki na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosta 870,6 min zt (+77,9 mIn zt, +9,8% rdr). Jej wzrost to
bezposredni efekt dobrych wynikéw GPW w 2020 r., co przetozyto sie na wyzszy poziom posiadanych zasobdow $rodkow
pienieznych i ekwiwalentéw oraz kapitatéw wiasnych.

Aktywa trwate na dzien 31 grudnia 2020 r. osiggnety warto$¢ 431,1 min zt (-4,2 min zi, tzn. -1,0% rdr). Tym samym
stanowity one 55% aktywéw ogdtem (2019 r.: 50%).

Aktywa obrotowe na dzien 31 grudnia 2020 r. osiagnely poziom 439,5 min zt (+82,1 miIn z, tzn. +23,0% rdr). Tym samym
stanowity one 45% aktywow ogdtem (2019 r.: 50%). Ich znaczacy wzrost byt skutkiem zwiekszenia stanu $rodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw do kwoty 138,9 min (+90,9 min z, tzn. +189,5% rdr).

Zobowiazania diugoterminowe Spoétki na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosty 274,0 min zt (-1,3 min zi, tzn. -0,5% rdr)
i stanowity one 31,5% pasywow ogotem (2019 r.: 34,7%).

Zobowiazania krotkoterminowe Spotki na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosty 48,9 min zt (+11,3 min zl, tzn. +29,9%
rdr). Tym samym stanowity one 5,6% pasywdw ogdtem (2019 r.: 4,8%). Na dzien 31 grudnia 2019 r. kwoty wptaconych
zaliczek, kalkulowanych metodg uproszczong, byly wyzsze niz finalne zobowigzanie wynikajace z kalkulacji CIT, a zatem
Gietda ujeta naleznos¢ z tytutu podatku CIT. Na dzien 31 grudnia 2020 r. sytuacja sie odwrdcita - biezgce zobowigzanie byto
wieksze od sumy wplaconych zaliczek, a zatem Gielda ujeta zobowigzanie z tytutu podatku CIT.

6.4. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIA Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

W 2020 r. Spétka uzyskata dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnoéci operacyjnej o wartosci 119,4 min zt,
(+52,6 min zt, tzn. +78,6% rdr), czego przyczyna byt wyzszy wynik finansowy i nizszy podatek zaptacony.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w 2020 r. byty dodatnie i wyniosty 75,4 min zt (-29,1 min zt, tzn. -27,8% rdr). Sq
one ksztalttowane gtdwnie przez saldo zatozonych i rozwigzanych lokat bankowych (oraz innych instrumentéw wycenianych
w zamortyzowanym koszcie) o terminie zapadalnosci wynoszacym ponad 3 miesigce. W 2020 r. saldo to byto dodatnie (+16,5
min zt).

W 2020 r. Spoétka pozyskata 80,8 min zt dywidend od podmiotéw powigzanych oraz przeznaczyta 1,3 min zt na podniesienie
kapitatow w spdtkach GPW Tech (0,7 min zt) oraz PAR (0,6 min zt), a takze 0,5 mIn zt na pozyczke dla PAR.

Przeptywy pieniezne zwigzane z naktadami na rzeczowe aktywa trwate wyniosty 10,7 min zt, a z naktadami na nabycie
wartosci niematerialnych: 15,2 min zt. Przyszte (zakontraktowane) naktady inwestycyjne GPW zostaty zaprezentowane w JSF
w nocie 6.5. W 2020 r. wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate dotyczyly m.in. naktadéw na nowa aranzacje
przestrzeni publicznej w budynku Centrum Gietdowe, a takze na rzecz centralnej szyny integracyjnej. Wydatki inwestycyjne
w wartosci niematerialne to m.in. nakfady na nowy kalkulator indeksoéw, system GRC, nowy system kadrowo-ptacowy, Nowy
System Transakcyjny oraz projekty Private Market i GPW Data. Czesciowo wydatki te zostaty zrekompensowane wptywami
z tytutu dotacji.

Przeptywy pieniezne z dzialalnosci finansowej w 2020 r. byty ujemne i wyniosty 104,4 min zt (+40,7 min z,
tzn. +28,0% rdr)., co wynikato z wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy w wysokosci 100,7 min zt. Oprécz kapitatu wiasnego,
zrodtami finansowania Gietdy jest emisja obligacji (wyptata odsetek wynoszaca 7,3 min zt rocznie), leasing (sptata w kwocie
5,7 min zt w 2020 r.) oraz wptywy z tytutu dotacji (netto: 9,8 min zt w 2020 r., w tym: 8,0 mIn zt w ramach projektu Nowa
Platforma Transakcyjna, 1,5 min zt w ramach projektu GPW Data oraz 0,3 mIn zt w ramach projektu Private Market).
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SLOWNIK

COST / INCOME - wskaznik okreslajacy stosunek kosztéw dziatalnosci operacyjnej do przychoddw ze sprzedazy (za okres
12 miesiecy)

DLUG NETTO - obliczony jako zobowigzania oprocentowane pomniejszone o srodki ptynne (na dzien bilansowy)

EBITDA - poziom zysku EBITDA Spodtka okresla wg wzroru: EBITDA = zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja

ECM - ang. Equity Capital Market, okreslenie aktywnosci zwigzanej z pozyskiwaniem kapitatu przez spofki i ich akcjonariuszy,
poprzez sprzedaz lub emisje akcji i warrantdw, w ramach ofert publicznych i prywatnych

EOB - ang. Electronic Order Book, arkusz zlecen (transakcje sesyjne, bez transakcji pakietowych)

ETF - ang. Exchange Traded Funds, fundusz notowany na gietdzie, ktérego zadaniem jest odzwierciedlanie zachowania sie
danego indeksu gietdowego. Jego funkcjonowanie jest regulowane, tak jak innych funduszy inwestycyjnych, dyrektywami
unijnymi i regulacjami krajowymi

ETP - ang. Exchange Traded Products, produkty strukturyzowane to instrumenty finansowe, ktérych cena jest uzalezniona
od wartosci okreslonego wskaznika rynkowego (tzw. instrumentu bazowego)

FESE - ang. Federation of European Stock Exchanges, Federacjg Europejskich Gietd Papierdw Wartosciowych

Free float - akcje znajdujace sie w wolnym obrocie (nie uwzglednia: akcji nalezacych do akcjonariuszy posiadajacych wiecej
niz 5% tych akcji, akcji wtasnych przeznaczonych do umorzenia, akcji imiennych); za akcje w wolnym obrocie uznaje sie
wszystkie akcji posiadane przez fundusze inwestycyjne i emerytalne, firmy zarzadzajqce aktywami oraz objete programami
emisji kwitow depozytowych

GCM - ang. Global Clearing Member, podmiot $wiadczacy ustugi rozliczeniowe na globalng skale

HVF - ang. High Volume Funds, program promocyjny skierowany do funduszy inwestycyjnych prowadzacych aktywny obrét
akcjami na GPW

HVP - ang. High Volume Provider, program promocyjny GPW skierowany do oséb prawnych, ktérych gtéwnym
przedmiotem dziatalnosci jest inwestowanie na rynkach finansowych wytacznie na rachunek wtasny

IPO - Initial Public Offering, pierwotna oferta publiczna. W tym sprawozdaniu, a takze raporcie PwC IPOwatch Europe oraz
danych FESE skrot IPO uzywany jest w stosunku do wszystkich ofert, w ktorych spotka po raz pierwszy pozyskuje kapitat na
rynku kapitatowym, zaréwno w przypadku przeprowadzenia oferty publicznej jak i prywatnej

ISV - ang. Independent Software Vendors, dostawcy oprogramowania klienckiego dla cztonkéw gietdy do handlu na
platformie transakcyjnej

JSF - Jednostkowe sprawozdanie finansowe Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Kogeneracja - proces technologiczny jednoczesnego wytwarzania energii elektrycznej i uzytkowego ciepta
w elektrocieptowni; ze wzgledu na mniejsze zuzycie paliwa, zastosowanie kogeneracji daje duze oszczednosci ekonomiczne
i jest korzystne pod wzgledem ekologicznym - w poréwnaniu z odrebnym wytwarzaniem ciepta w klasycznej cieptowni i
energii elektrycznej w elektrowni kondensacyjnej

Kolokacja - ustuga polegajgca na udostepnieniu przez gietde fizycznej przestrzeni i jednoczesnym zapewnieniu mozliwosci
instalacji sprzetu i oprogramowania klientéw w bezposrednim sasiedztwie systemu transakcyjnego gietdy

MRC - ang. Multi-regional Coupling, paneuropejski projekt operacyjnej integracji rynkéw spot energii elektrycznej

MTF - ang. Multilateral Trading Facility, Wielostronna Platforma Obrotu skierowana gtdwnie do inwestordw instytucjonalnych,
oferujaca obrét akcjami, zapewniajgc bardzo krétki czas realizacji zlecenia i niskie optaty transakcyjne. Prowadzone sg one
zazwyczaj przez firmy inwestycyjne (banki, firmy maklerskie) lub gietdy papieréw wartosciowych. MTFy oferujg obrét akcjami
notowanymi na innych rynkach, same nie prowadza listingu spétek.

OTC - ang. Over the Counter, nieregulowany rynek pozagietdowy, na ktérym transakcje dokonywane sg bezposrednio przez
strony transakcji bez udziatu gietdy na niewystandaryzowanych instrumentach finansowych

OZE - odnawialne zrédta energii

PGK - Podatkowa Grupa Kapitatowa
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REIT - ang. Real Estate Investments Trusts to specjalne spotki i fundusze inwestujace na rynku nieruchomosci, ktére
zarzadzajac nieruchomosciowym portfelem, uzyskujg staly dochdd w postaci czynszow i przekazujg wiekszos¢ zyskow
akcjonariuszom w postaci dywidend

RENTOWNOSC EBITDA obliczona jako stosunek EBITDA do przychodow ze sprzedazy (za okres 12 miesiecy)
RENTOWNOSC NETTO obliczona jako stosunek zysku netto do przychoddw ze sprzedazy (za okres 12 miesiecy)

RENTOWNOSC OPERACYINA obliczona jako stosunek zysku operacyjnego do przychodéw ze sprzedazy (za okres 12
miesiecy)

SPO - Secondary Public Offering, wtérna oferta publiczna, proces pozyskania kapitatu poprzez emisje/sprzedaz akcji przez
spotki, ktore wezesniej przeprowadzity juz IPO

SSF - Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Ustugi posttransakcyjne - ustugi depozytowe, rozliczeniowe i rozrachunkowe
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