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1 Podstawowe informacje o Gieldzie

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,,GPW”, ,Spétka”) z siedzibg w Warszawie przy ul.
Ksigzecej 4, rozpoczeta dziatalnos¢ w 1991 r. jako jednoosobowa spotka Skarbu Panstwa. W 2010 r. Skarb
Panstwa przeprowadzit ofert¢ publiczng akcji GPW, w wyniku ktorej 9 listopada 2010 r. akcje Gieldy
zadebiutowaty na Glownym Rynku GPW.

Gietda Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A. jest najwickszg krajows gietda instrumentow finansowych
w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej® i jedna z najszybciej rozwijajacych si¢ gietd w Europie. GPW
oferuje szeroka game produktow i ustug w ramach prowadzonych rynkow obrotu papierami udzialowymi,
instrumentami pochodnymi i dtuznymi i produktami strukturyzowanymi.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. GPW byta liderem w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej m.in. pod wzgledem
kapitalizacji notowanych spotek, wartosci obrotow akcjami i wolumenu obrotu instrumentami pochodnymi.
Udziat GPW w obrotach akcjami w Regionie zwiekszyt si¢ z 54,3% w 2012 r. do 58,5% w 2013 r.?

Waine wydarzenia w historii GPW

Rok 1990
16.10 Podpisanie umowy o wspotpracy migdzy Polska a Francja w celu uruchomienia gietdy papierow
wartosciowych w Warszawie
Rok 1991
16.04 Pierwsza sesja gietdowa; notowano spotki: Tonsil, Prochnik, Krosno, Kable, Exbud
Rok 1994
16.04 Whprowadzenie indeksu cenowego WI1G20
7.11 Wyodrebnienie Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych; KDPW funkcjonuje jako spotka
akcyjna, poczatkowo bedaca wtasnosciag GPW i Skarbu Panstwa
Rok 1995
20.04 Rozpoczgcie notowan ciagtych
Rok 1998
16.01 Uruchomienie rynku instrumentéw pochodnych — kontrakty terminowe na indeks W1G20
Rok 2000
17.11 Uruchomienie Nowego Systemu Gietdowego Warset
Rok 2003
14.10 Debiut pierwszej spotki zagranicznej na GPW
Rok 2004
3.06 Gielda pelnoprawnym cztonkiem FESE (Federation of European Stock Exchanges)

15.12 Przyjecie przez Rade i Zarzad Gietdy dokumentu ,, Dobre praktyki w spotkach publicznych 2005~
Rok 2005

11.07 Rozpoczecie dziatania przez pierwszego zdalnego czlonka gietdy
Rok 2007

30.08 Rozpoczat funkcjonowanie NewConnect — nowy rynek dla mtodych dynamicznych spotek

! Do gietd regionu Europy Srodkowej i Wschodniej, zwanego dalej Regionem, zaliczono gieldy w Polsce, Czechach, Stowacji, Stowenii,
Bulgarii, Rumunii, Austrii i na Wegrzech.
2 7rodto: Thomson Reuters. Wartos¢ obrotow sesyjnych (arkusz zlecen).
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Rok 2008
25.06 Otwarcie przedstawicielstwa GPW w Kijowie na Ukrainie
Rok 2009
11.03 Zakup wiekszosciowego udziatu w spotce BondSpot (d. MTS-CeTO)
30.09 Uruchomienie zorganizowanego rynku dhuznych papierow wartosciowych CATALYST
Rok 2010
12.07 Podpisanie umoéw z NYSE Technologies dotyczacych wspolpracy technologicznej
9.11 Debiut akcji GPW na gietdzie
Rok 2012
4.01 Debiut obligacji GPW na rynku Catalyst
24.02 Przejecie przez GPW kontrolnego pakietu akcji Towarowej Gietdy Energii
Rok 2013
15.04 Wdrozenie nowego systemu transakcyjnego — UTP (Universal Trading Platform)
19.08 Zakup udziatéw w Aquis Exchange
23.09 Rozpoczecie publikacji indeksu WIG30 1 WIG30TR
18.12 Przyjecie przez Zarzad Gietdy nowej strategii Gieldy — GPW.2020

Podstawowe informacje o Spotce:

Nazwa i forma prawna: ........ccccceeererivrnnnnns Gietda Papierow Warto$ciowych w Warszawie Spotka Akcyjna
SKrocona nazwa: .........ceceevevevieirciininennns Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Siedziba i adres: .....ccocvevveveiveiee e ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa, Polska

Numer telefonu: ... +48 (22) 628 32 32

Numer telefaksu: .......coovvevvivviviieiercicseaens +48 (22) 628 17 54, +48 (22) 537 77 90

Strona iNternetowa: .........ccooveeeiereenenieseenee. www.gpw.pl

Adres poczty elektronicznej:.........cccccevvneee. gpw@gpw.pl

KRS e 0000082312

REGON: ...ttt 012021984

NIP: e 526-02-50-972


http://www.gpw.pl/
mailto:gpw@gpw.pl
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Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Spotki

1.1 Glowne dane dotyczace rynkéw prowadzonych przez Gietde3
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*W 2013 r. GPW podjeta decyzje o rozszerzeniu sktadu indeksu najwigkszych spotek z 20 do 30 podmiotéw. Publikacja nowego indeksu
WIG30 rozpoczgta si¢ 23 wrze$nia 2013 r., a jego warto$ci zostaty przeliczone wstecz do 31 grudnia 2007 r. Proces migracji z indeksu
WIG20 na WIG30, uwzgledniajacy m. in. zmiang instrumentu bazowego dla indeksowych kontraktow terminowych, bedzie trwal na GPW
do konca 2015 r. Po tym terminie Gietda zaprzestanie publikacji wartosci indeksu WIG20.
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® Rynek NewConnect zostat uruchomiony w sierpniu 2007 r.
© Uwzglednia transakcje sesyjne i pakietowe.

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Spotki
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7 0d 1 maja 2012 r. wolumen obrotu kontraktami walutowymi jest obliczany na podstawie jednostki transakcyjnej wynoszacej 1 000
(poprzednio 10 000). W zwigzku z tym catkowity wolumen obrotu instrumentami pochodnymi w latach 2012 i 2013. nie jest w pehni

poréwnywalny do poprzednich okresow.
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Struktura inwestoréw w obrotach na Gléwnym
Rynku akcji (%)
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Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Spotki
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8 Rynek Catalyst zostat uruchomiony we wrzesniu 2009 r.
® Uwzglednia transakcje sesyjne i pakictowe — obligacje korporacyjne, komunalne, skarbowe i listy zastawne.

2009 2010 2011 2012 2013
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1.2 Wybrane jednostkowe dane finansowe GPW

Wybrane dane dotyczace sprawozdania z calkowitych dochodow, jednostkowe, zgodne z MSSF, zaudytowane

Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2013 2012
wtys. zl w tys. euro 1

Przychody ze sprzedazy 194 351 195932 46 302 46 818

Rynek finansowy 192 907 193 114 45 958 46 144

Rynek towarowy 131 980 31 234

Przychody pozostale 1313 1838 313 439
Koszty dzialalno$ci operacyjnej 125 255 114 877 29 840 27 450
Pozostate przychody 1629 5399 388 1290
Pozostale koszty 1598 10573 381 2526
Zysk z dzialalno$ci operacyjnej 69 127 75881 16 469 18 132
Przychody finansowe 49 773 22 337 11 858 5337
Koszty finansowe 11874 17018 2829 4 066
Zysk przed opodatkowaniem 107 026 81 200 25497 19 403
Podatek dochodowy 5641 15 642 1344 3738
Zysk netto za okres 101 385 65 558 24 154 15 665
Podstawowy / rozwodniony zysk na akcje (w PLN, EUR) 2,42 1,56 0,58 0,37
EBITDAM 91 054 89 614 21692 21413

Wybrane dane dotyczace sprawozdania z sytuacji finansowej, jednostkowe, zgodne z MSSF, zaudytowane

Stan na dzien

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2013 2012 2013 2012
wtys. zl w tys. euro L
Aktywa trwale 496 790 443 592 119 789 108 505
Rzeczowe aktywa trwale 112 279 129 010 27073 31557
Warto$ci niematerialne 95 439 35383 23013 8655
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i zaleznych 265 107 262 149 63 924 64 123
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 20 955 11183 5053 2735
Pozostale aktywa trwale 3010 5867 726 1435
Aktywa obrotowe 225 645 206 391 54 409 50 485
Naleznos$ci handlowe oraz pozostale nalezno$ci 23940 23 640 5773 5783
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 118 118 28 29
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 190 925 177 565 46 037 43434
Pozostate aktywa obrotowe 10 661 5068 2571 1240
AKTYWA RAZEM 722 435 649 983 174 198 158 990
Kapitat wlasny 456 483 384 881 110 070 94 144
Zobowigzania dlugoterminowe 249 904 247 336 60 259 60 500
Zobowiazania krotkoterminowe 16 048 17 766 3870 4346
KAPITAL WEASNY I ZOBOWIAZANIA RAZEM 722 435 649 983 174 198 158 990

Wybrane wskazniki finansowe GPW S.A.

Rok zakonczony/ Stan na dzien

31 grudnia 31 grudnia
2013 2012
Rentowno$¢ EBITDA (EBITDA/ Przychody ze sprzedazy) 46,9% 45,7%
Rentownos$¢ dzialalnosci operacyjnej (Zysk z dzialalnosci operacyjnej/ Przychody ze sprzedazy) 35,6% 38,7%
Stopa zwrotu z kapitalow wlasnych (ROE) (Zysk netto za okres ostatnich 12 m-cy/ Srednia wartosé 24.1% 17.1%
kapitatu wlasnego na poczqtek i na koniec okresu ostatnich 12 m-cy) ' !
Wskaznik zadluzenia kapitalu wlasnego (Zobowigzania apmcentowane[13]/Kapital wlasny) 53,4% 63,2%

10 Wykorzystano $rednig roczng kursu EUR/PLN publikowang przez Narodowy Bank Polski (odpowiednio: 1 EUR = 4,1975 PLN w 2013
oraz 1 EUR =4,1850 PLN w 2012 r.).

L EBITDA = zysk z dziatalnoci operacyjnej + amortyzacja.

2Wykorzystano srednie kursy EUR/PLN Narodowego Banku Polskiego w dniach 31.12.2013 r. (1 EUR = 4,1472 PLN) oraz 31.12.2012 1. (1
EUR =4,0882 PLN).

13 Zobowigzania z tytutu odsetek oraz z tytutu zwrotu kapitatu pozyczkowego
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2 Dzialalnos¢ Gieldy

Gielda Papieréw Wartosciowych prowadzi dziatalno$¢ w zakresie rynku finansowego, obejmujacego obstuge
obrotu akcjami, instrumentami pochodnymi, instrumentami dtuznymi i innymi instrumentami finansowymi, a
takze obstuge emitentdow oraz sprzedaz informacji.

Ww. dzialalno$¢ jest rownoznaczna z organizowaniem i prowadzeniem przez GPW obrotu na nastgpujacych
rynkach:
o Glowny Rynek GPW (obrét akcjami i innymi instrumentami finansowymi o charakterze udziatowym
oraz innymi instrumentami rynku kasowego, a takze instrumentami pochodnymi),

e NewConnect (obrot akcjami i innymi instrumentami finansowymi o charakterze udzialowym matych
i $srednich spotek),

e Catalyst (obrot obligacjami korporacyjnymi, komunalnymi, spoétdzielczymi, skarbowymi i listami
zastawnymi, prowadzony przez GPW w ramach rynku regulowanego i alternatywnego systemu obrotu,
przeznaczony dla Klientow detalicznych);

2.1 Gieldaijej Grupa Kapitalowa

Na dzief 31 grudnia 2013 r. Grupe Kapitatowg GPW stanowity Gietda Papierow Warto$ciowych w Warszawie
S.A. (jako jednostka dominujgca) oraz pie¢ spotek zaleznych. Ponadto GPW posiadata udzialy w dwoch
spotkach stowarzyszonych.

Spolki zalezne i stowarzyszone Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
na dzien 31 grudnia 2013 r. oraz udzial GPW w kapitale zakladowym tych spolek.

Spotki GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE S.A. Spotki
zalezne stowarzyszone
|
| | Towarowa Gietda Energii S.A KDPW S.A. ||
(100%) (33,33%)
I_ IRGITS.A. I_ KDPW_CCP S.A.
(100%) (100%)
- BondSpot S.A. Centrum Gietdowe S.A.

(92,96%) (24,79%) [

WSEInfoEngine S.A.
(100%)

Instytut Rynku Kapitatowego -

WSE Research S.A.
(100%)

WSE Commodities Sp. z 0.0.
(100%)
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Spotki zalezne podlegaja peinej konsolidacji od dnia przejecia nad nimi kontroli, natomiast inwestycje
W jednostkach stowarzyszonych rozliczane s3 metoda praw wlasnosci.

Oprocz wyzej wymienionych spotek zaleznych i stowarzyszonych, na dzien 31 grudnia 2013 r. jednostka
dominujaca posiadata rowniez udzialy w nastepujacych podmiotach:

e Aquis Exchange Ltd.,
e INNEXPJSC,
e S.C. Sibex — Sibiu Stock Exchange S.A.

W II kwartale 2013 r. sp6étka Instytut Rynku Kapitatowego — WSE Research (IRK) przejeta od WSEInfoEngine
(WSEIE) dziatalno§¢ w obszarze media. Obecnie dzialalno$¢ IRK koncentruje si¢ na $wiadczeniu uslug
wsparcia IR/PR dla spoétek notowanych na GPW oraz na organizacji szkolen z zakresu rynku kapitatlowego.
WSEIE prowadzi dziatalno$¢ operatora handlowego na rynku towarowym oraz rozwija ofertg¢ w zakresie ushug
dla uczestnikow rynku towarowego.

WSE COMMODITIES S.A.

W IIT kw. 2013 r. GPW rozpoczela proces reorganizacji Grupy Kapitatowej GPW, polegajacy na koncentracji
dziatalnosci w obszarze rynku towarowego pod jedng spotka holdingowa WSE Commodities, ktora bedzie
w 100% kontrolowana przez GPW. 28 sierpnia 2013 r. GPW nabyta 100% udziatow spotki WSE Commaodities
Sp. z 0.0. Cena zakupu wyniosta 13 450 zt. 28 sierpnia 2013 r. GPW podwyzszyta kapitat spotki WSE
Commodities Sp. z 0.0. 0 95 000 zt do 100 000 zt. Z dniem 3 stycznia 2014 r. WSE Commaodities sp. z 0.0.
zostata przeksztatcona w spotke akcyjng. Zamiarem GPW jest przeniesienie na rzecz WSE Commodities 100%
posiadanych akcji spotek Grupy TGE oraz WSEInfoEngine. Majac na uwadze obecny i planowany zakres
dziatalnosci TGE, WSEIE oraz IRGiT, GPW oczekuje, ze koncentracja tych spoltek pod nadzorem powotanej
w tym celu spotki holdingowej przyniesie potencjalne korzysci biznesowe.

Dodatkowo, w celu zoptymalizowania pod wzgledem podatkowym reorganizacji Grupy i jej dziatalno$ci, GPW
postanowita obja¢ GPW i WSE Commodities podatkows grupg kapitatowa. W tym celu 28 sierpnia 2013 r.
GPW i WSE Commodities podpisaty umowe o utworzeniu podatkowej grupy kapitalowej na okres trzech lat
podatkowych, rozpoczynajacy si¢ 1 grudnia 2013 r. i konczacy si¢ 31 grudnia 2016 r. (pierwszy rok podatkowy
bedzie trwal 13 miesiecy). Umowa zostala zarejestrowana 3 pazdziernika 2013 r. przez Pierwszy Urzad
Skarbowy w Warszawie.

AQUIS EXCHANGE LIMITED

W 1l kwartale GPW 2013 r. zawarta umowg nabycia akcji zwyklych nowej emisji Aquis Exchange Limited
z siedzibg w Wielkiej Brytanii. W sierpniu 2013 r. Spotka nabyta 153 609 akcji Aquis Exchange. Nabycie
kolejnych 230 416 nastapito w lutym 2014 r. i odbylo si¢ po spetnieniu warunkow:

e otrzymaniu przez Aquis Exchange zgody brytyjskiego Urzedu Nadzoru Ustug Finansowych (ang.
Financial Conduct Authority, FCA) na prowadzenie dziatalno$ci w formie wielostronnej platformy obrotu
(ang. ,,Multilateral Trading Facility”, ,MTF”) - warunek ten zostal spetniony w listopadzie 2013 r.)

e otrzymaniu przez GPW zgody FCA na zwickszenie zaangazowania w akcjonariacie Aquis Exchange —
warunek zostat spetniony w lutym 2014 r.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania GPW posiada 384 025 akcji Aquis Exchange, stanowigcych
39,06% ogodlnej liczby akcji oraz dajacych uprawnienia do wykonywania 32,61% praw majatkowych i praw
glosu w Aquis. Docelowo, po zakonczeniu procesu pozyskiwania kapitalu przez Aquis Exchange, posiadane
przez GPW 384 025 akcji powinno stanowi¢ 36,23% catkowitej liczby akcji i uprawniaé¢ Spotke do 30,00% praw
majatkowych i praw glosu w Aquis Exchange. Nabyte akcje daja GPW prawo do powotania dwoch osob w sktad
Board of Directors Aquis Exchange. Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania w sktad Board of Directors

10



GIELDA PAPIEROW Sprawozdanie Zarzadu

WARTOSCIOWYCH z dziatalno$ci Spotki
W WARSZAWIE

&

Aquis Exchange z ramienia GPW wchodza pan Adam Maciejewski, Prezes Zarzadu GPW oraz pan Pawet
Czupryna, Doradca Prezesa Zarzadu GPW.

Spotka Aquis Exchange Limited zostata zalozona w pazdzierniku 2012 r. z zamiarem organizowania pan-
europejskiego rynku obrotu akcjami w formie wielostronnej platformy obrotu oraz rozwijania i oferowania
najnowoczesniejszych rozwigzan w zakresie technologii gietdowych. 4 listopada 2013 r. firma uzyskata zgode
brytyjskiego nadzoru (FCA) na prowadzenie dziatalnosci w formie MTF. 26 listopada 2013 r. Aquis
zainaugurowat dziatalno§¢ operacyjng umozliwiajac obrét akcjami najwigkszych spotek z gietd w Londynie,
Paryzu i Amsterdamie. 22 stycznia 2014 r. dzialalno$ci zostala rozszerzona o najwigksze spotki niemieckie.
W 2014 r. dodawane beda kolejne rynki Europy Zachodniej. Celem Aquis Exchange jest przemodelowanie
europejskiego rynku obrotu akcjami m.in. poprzez wprowadzenie innowacyjnej, abonamentowej, metody
pobierania optat transakcyjnych i nowych rodzajow zlecen. Firma zostata zalozona przez Alasdaira Haynes’a,
ktory posiada ponad 30-letnie do§wiadczenie w pracy na rynkach finansowych. Wczeéniej pehnit funkcje prezesa
Chi-X Europe, MTFa, ktory po osiagnigciu pozycji lidera w Europie potaczyt si¢ z Europe BATS Global
Markets, by w efekcie stworzy¢ najwigksza pod wzgledem wolumenu obrotow platform¢ handlu akcjami
w Europie.

PRZEDSTAWICIELSTWO NA UKRAINIE

Od 2008 r. Gielda prowadzi przedstawicielstwo w Kijowie (Ukraina), ktorego dziatalno$¢ koncentruje sie na
promocji GPW wsrod ukrainskich inwestoréw, emitentow 1 posrednikow finansowych. Przedstawicielstwo
nie posiada odrgbnej osobowosci prawnej, jak rowniez nie prowadzi samodzielnej dziatalnosci gospodarczej
majacej na celu uzyskanie przychodu. Przedstawicielstwo we wszystkich swoich czynnosciach dziata w imieniu
i na rzecz GPW, w zakresie wynikajacym ze Statutu Przedstawicielstwa, petnomocnictw udzielonych przez
Zarzad GPW, realizujac swoje funkcje zgodnie z ustawodawstwem Ukrainy.

2.2 Otoczenie rynkowe

WIELKOSC SEKTORA GIELDOWEGO

Ponizsza tabela przedstawia statystyki dotyczace wartosci obrotow osiagnigtych w skali calego Swiata na
gietdach zrzeszonych w WFE (Swiatowa Federacja Gield, ang. World Federation of Exchanges), kapitalizacji
spotek oraz wartosci §rodkow pozyskanych przez emitentow dzigki emisji papierow wartosciowych, ktore
zostaly nastgpnie dopuszczone do obrotu gietdowego.

w mld Usp* Stan na koniec / za rok zakonczony 31 grudnia CZ%(?QR
2013 2012 2011 2010 2009 2013

sektor gieldowy

Warto$¢ obrotow akcjami (arkusz zlecen, 54700 48 925 63080 63 091 62 004 3.1%

za okres)

Kapitalizacja rynkowa 64195 56006 47400 54884 47788 7,7%

(spotki krajowe na koniec okresu)

Srodki pgzyskane przez emitentow 534 566 396 1003 960 )

(oferty pierwotne i wtdrne, za okres)

GPW

Wartos$¢ obrotow (arkusz zlecen, za okres) 69,9 58,2 85,6 69,0 54,6 6,4%

Kapitalizacja rynkowa 205,4 177.4 138,2 190,7 151,0 8,0%

(spotki krajowe na koniec okresu)

Srodki pozyskane przez emitentow 27 25 4.0 124 85 )

(oferty pierwotne i wtdrne, za okres)

¥ Dane WFE (Swiatowa Federacja Gield); do 2011 r. dane uwzgledniaja réwniez GPW, od poczatku 2013 r. GPW nie jest cztonkiem WFE.
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Wedtug WFE, na koniec 2013 r. najwigksza gielda na $wiecie pod wzglgdem kapitalizacji rynku akcji byta
NYSE Euronext, ktorej udziat w §wiatowym rynku wyniost 28,0%, a na kolejnych miejscach znalazty si¢
NASDAQ OMX i Tokyo Stock Exchange, ktorych udzial w §wiatowym rynku wyniost odpowiednio 9,5%
i 7,1%. Czotowka gietd na $wiecie ksztattuje si¢ podobnie, jesli chodzi o warto$¢ obrotow akcjami. W 2013 r.
najwyzsze obroty akcjami odnotowata gietda NYSE Euronext (25% udziat w rynku), a na kolejnych miejscach
znalazty si¢ NASDAQ OMX (17,5% udziat w rynku) oraz Tokyo Stock Exchange (11,5% udziat w rynku).

GLOWNE TENDENCJE NA RYNKACH KAPITALOWYCH

e Konsolidacje gietd przez potaczenia, przejecia i strategiczne sojusze zawierane przez najwicksze gietdy
w Europie i na catym $wiecie (potaczenie NYSE i Euronext w 2006 r.; nabycie przez NASDAQ gietdy
OMX w Skandynawii w 2007 r.; nabycie przez LSE gietdy Borsa Italiana w 2007 r.; polaczenie
rosyjskich gietd MICEX oraz RTS w 2011 r.; przejgcie NYSE Euronext przez ICE w 2013 r.).

e Poszerzanie oferty gietd o nowe produkty i ustugi poprzez wprowadzanie do obrotu nowych rodzajow
instrumentdw finansowych, takich jak instrumenty pochodne, jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych i funduszy powierniczych oraz instrumenty dtuzne.

e Dywersyfikacja zrodet przychodoéw gietd poprzez tworzenie nowych modeli dziatalno$ci oraz tworzenie
alternatywnych systemow obrotu, stanowiacych platforme finansowania i obrotu dla matych i $rednich
przedsigbiorstw.

e Rozwoj nowych technologii i wzrost popularnosci platform MTF, ktore stanowia powazng konkurencje
dla tradycyjnej gietdy ze wzgledu na niskie koszty i szybko$¢ zawierania transakcji, a takze potaczenia
platform MTF (w 2011 r. potaczenie Chi-X Europe i BATS Global Markets), oraz uzyskiwanie przez
MTF-y statusu gietd regulowanych (BATS Chi-X Europe w maju 2013 r.).

e Tworzenie nowych linii biznesowych (dystrybucja danych rynkowych, ustugi informatyczne oraz obrot
towarami gietdowymi), integrowanie pionowe biznesu gietdowego i rozwdj ustug post-transakcyjnych.

e Wzrost wptywu regulacji prawnych na dziatanie gietd, zar6wno w Europie, jak i USA.

POzYCJA KONKURENCYJNA GPW

GPW jest jedna z najszybciej rozwijajacych si¢ gietd wsrod europejskich rynkéw regulowanych i rynkow
alternatywnych prowadzonych przez gieldy oraz najwicksza gielda krajowa w regionie Europy Srodkowej
i Wschodniej. Na koniec 2013 r. na GPW notowana byta najwieksza liczba spotek ze wszystkich gield regionu
Europy Srodkowej i Wschodniej. GPW posiadata rowniez najwicksza kapitalizacje notowanych akcji, a takze
najwicksze obroty akcjami w Regionie w 2013 r. Spotka konkuruje z innymi europejskimi rynkami
regulowanymi i rynkami alternatywnymi prowadzonymi przez gietdy w pozyskiwaniu zagranicznych emitentow,
skupiajac swoje dziatania marketingowe i regulacyjno-infrastrukturalne na spoétkach z regionu Europy
Srodkowej i Wschodniej, w ktorym, w opinii Spotki, posiada ona znaczace przewagi w stosunku do innych
konkurujacych gietd. Pozycja konkurencyjna GPW wzgledem innych gietd jest okre§lana m.in. przez takie
czynniki jak: jako$¢ systemow informatycznych wplywajgcych na szybko$é, bezpieczenstwo i skutecznos$é
wykonania transakcji, wielko$¢ rynku, liczba notowanych spotek, silny sektor inwestoréw instytucjonalnych,
wiarygodno$¢ oraz standardy regulacji.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. GPW byla liderem w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej pod wzgledem
kapitalizacji notowanych spotek i warto$ci obrotéw akcjami. Udziat GPW w obrotach akcjami w regionie
zwiekszyl sie z 54,3% w 2012 r. do 58,5% w 2013 r. podczas gdy kapitalizacja spotek notowanych na GPW
w 2012 r. stanowita 47,2% kapitalizacji akcji w regionie i w 2013 r. wzrosta do 49,1%.

12



GIELDA PAPIEROW Sprawozdanie Zarzadu

WARTOSCIOWYCH z dziatalnosci Spoiki
W WARSZAWIE

&

Udzial gield w kapitalizacji akcji w Europie Srodkowej i Wschodniej

10,1% 8,2% 10.8% 9,2% 8,9% Bucharest SE, CEESEG -
! . D . . Ljubljana, Bulgarian SE,
7,9% 6,6% 6,0% 5,5% 4,7% Bratislava SE

CEESEG - Budapeszt

CEESEG - Praga

M CEESEG - Wieden

u GPW

2009 2010 2011 2012 2013

Zrodto: FESE (kapitalizacja spotek krajowych oraz zagranicznych, dla ktorych wymienione gietdy sa jedynymi miejscami notowania)

Udzial gield w obrotach akcjami w Europie Srodkowej i Wschodniej

1,8% 1,7% 2,6% 2,7% 3,4% Bucharest SE, CEESEG
9,1% 7,5% 7,4% 11,4% 7,5% - Ljubljana, Bulgarian
SE, Bratislava SE
CEESEG - Budapeszt

CEESEG - Praga
W CEESEG - Wieden

uGPW

2009 2010 2011 2012 2013

Zrodto: Thomson Reuters (obroty akcjami w ramach arkusza zlecen)

Obecnie GPW jest wiodacym podmiotem posréd gietd europejskich pod wzgledem wolumenu obrotow
instrumentami pochodnymi. Dotychczas znaczaca wigkszo$¢ obrotu w zakresie instrumentow pochodnych na
GPW generowaty kontrakty terminowe oparte o indeks WIG20 — w 2013 r. GPW zajmowata piate miejsce
wsrod gietd europejskich pod wzgledem wolumenu obrotéw kontraktami terminowymi na indeksy akcji. Na
GPW prowadzony jest obrot szeregiem innych instrumentéw pochodnych, takimi jak opcje na indeks WIG20,
kontrakty terminowe na indeks mWIG40, kontrakty terminowe na pojedyncze akcje, kontrakty terminowe na
waluty, kontrakty terminowe na stopy procentowe oraz jednostki indeksowe na bazie indeksu W1G20.

WIELOSTRONNE PLATFORMY OBROTU (MTF)

Rynek zorganizowany, oprocz rynkéow regulowanych obejmuje réwniez platformy MTF, skierowane gtownie do
inwestorow instytucjonalnych, oferujgce obrét akcjami, zapewniajac bardzo krotki czas realizacji zlecenia
i niskie oplaty transakcyjne. Prowadzone sa one zazwyczaj przez firmy inwestycyjne (banki, firmy maklerskie)
lub gietdy papierow wartosciowych.
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Platformy MTF mozna podzieli¢ na dwie grupy. Pierwszg stanowig platformy obrotu, ktore oferujg wtoérny obrot
pltynnymi akcjami europejskimi, z publicznym arkuszem zlecen i konkuruja pod wzgledem kosztéw zawierania
transakcji oraz szybkos$ci i wydajnos$ci systemu transakcyjnego z gietdami. Do takich platform mozna zaliczy¢

m.in. BATS Chi-X Europe (przeksztalcony w 2013 r. w gietde), Turquoise (ktoérego wigkszosciowym
akcjonariuszem jest LSE), a takze Aquis Exchange (ktérego akcjonariuszem jest GPW). Dotychczas zadna
Z tego typu platform nie zaoferowata obrotu akcjami polskich spotek. Drugg grupe stanowig tzw. dark pools —
platformy obrotu, ktére oferuja klientom instytucjonalnym i brokerom mozliwo$¢ zawierania transakcji
w zakresie duzych zlecen, mozliwo$¢ zawierania transakcji w oparciu o ceny referencyjne generowane w innym
systemie, czy tez formalizujace wynegocjowane wczesniej transakcje.

RYNKI REGULOWANE PRZEZ GIELDY

Alternatywne systemy obrotu organizowane przez gieldy charakteryzuja si¢ z reguly nizszymi niz rynki
regulowane wymaganiami w stosunku do notowanych na nich spétek. Spotki notowane w alternatywnych
systemach obrotu organizowanych przez gietldy s3 tez na ogét mniejsze niz spotki notowane na rynkach
regulowanych 1 posiadaja z reguly krotsza historie dziatalno$ci. Wsréd prowadzonych przez gietdy
alternatywnych systemow obrotu liderem jest rynek AIM w Londynie, na ktérym na koniec 2013 r. bylo
notowanych 1087 spotek o tacznej kapitalizacji na poziomie 76 mld funtow. Rynek NewConnect, ktory GPW
utworzyta w sierpniu 2007 r., jest najszybciej rosnagcym rynkiem tego typu w Europie pod wzglgdem liczby
notowanych spolek.

2.3 Misjai strategia Gieldy

18 grudnia 2013 r. zostata przyjeta przez Zarzad Gieldy i zaakceptowana przez Rade Gieldy nowa strategia
rozwoju Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. na lata 2014-2020 — GPW.2020.

Strategia GPW.2020 skupia si¢ na funkcjonowaniu Grupy GPW w pieciu obszarach:

e obrotu instrumentami finansowymi,
e obrotu towarami,

e ustug post-transakcyjnych,

e nowych ustug biznesowych,

e organizacji.

Realizacja zdefiniowanych w ramach tych obszarow dziatan bedzie prowadzi¢ do wzmacniania bezpieczenstwa
modelu biznesowego GPW i generowania nowych zrodet przychodu w celu dtugoterminowego i stabilnego
kreowania wartosci dla akcjonariuszy. Zachowana przy tym zostanie mozliwo$¢ skutecznej realizacji misji, jaka
jest budowa w Warszawie miedzynarodowego centrum kapitalowego — Warsaw Capital City, wspieranie
polskiej gospodarki, w tym polskiego rynku kapitatlowego, a takze wspomaganie rynkow i gospodarek, na
ktorych GPW bedzie prowadzita aktywna dziatalnose.

Glownym celem strategicznym GPW jest osiagnigcie, samodzielnie albo w partnerskim aliansie strategicznym
lub partnerskim potaczeniu z duzym podmiotem branzowym, dominujacej roli w Regionie oraz znaczacej
pozycji na europejskim rynku kapitatowym. Wizja GPW zaktada zbudowanie do 2020 r., przy aktywnej
wspolpracy z jej interesariuszami, silnej i zdywersyfikowanej biznesowo organizacji:

e pozwalajacej sprosta¢ wyzwaniom konkurencji krajowej i zagranicznej,

e S$wiadczacej podmiotom krajowym i zagranicznym kompleksowe ustugi, oparte na innowacyjnych
rozwigzaniach technologicznych i biznesowych, w zakresie obrotu i rozliczen transakcji instrumentami
finansowymi i towarami,
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e godnej zaufania i ukierunkowanej na staly wzrost wartosci dla akcjonariuszy,

e bedacej atrakcyjnym partnerem biznesowym dla gietd i rynkéw europejskich.

Strategia GPW opiera si¢ na dwoch podstawowych zatozeniach:
e maksymalizacji wykorzystania dotychczasowych zroédet wzrostu GPW (w szczegolnosci potencjatu
lokalnej bazy inwestorow i emitentow),

e poglebionej dywersyfikacji zrodet przychodow i umigdzynarodowieniu dziatalnosci.

Dotychczasowe zrodla wzrostu Gietdy nie zostaly jeszcze wykorzystane w stopniu, ktéry mozna uzna¢ za
zadowalajacy. Rezerwy tkwig w takich obszarach jak np.: plynno$¢ notowanych instrumentéw, udziat
bezposrednich inwestycji gieldowych w strukturze portfeli gospodarstw domowych, mozliwosci inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych i emerytalnych, aktywno$¢ bankow jako inwestoréw, aktywno$¢ inwestorow
stosujacych zautomatyzowane metody handlu, struktura finansowania rozwoju przedsigbiorstw o rodowodzie
prywatnym oraz samorzadow, aktywno$¢ emisyjna bankéw, w tym bankoéw hipotecznych i emitentow
produktow ustrukturyzowanych.

Dywersyfikacja ma zmniejszy¢ zaleznos¢ wynikow finansowych GPW od trendéw i aktywnosci inwestorow na
rynku akcji, ktory stanowi aktualnie dominujace zrodlo przychodéw Gieldy. Dywersyfikacja prowadzona bedzie
zarOwno w obszarze produktowo-ustugowym, jak réwniez klienckim i geograficznym. Podstawowe kierunki
rozwoju beda uzupetniane o obszary, w ktorych GPW nie byta dotad aktywna.

Sciezka rozwoju GPW zaktada kontynuacje autonomicznego rozwoju dotychczasowych linii biznesowych oraz
otwarcie nowych, zar6wno w ramach Grupy Kapitalowej, jak réwniez w ramach wspdlnych przedsiewzigé
Z wybranymi podmiotami, oferujagcymi innowacyjne produkty, posiadajacymi ugruntowang pozycje¢ rynkowa lub
unikalne zasoby i perspektywy wzrostu. Strategia dywersyfikacji z udziatem podmiotéw zewnetrznych
realizowana bedzie w sposob dynamiczny iz zasady W oparciu o bardzo staranny wyboOr partnerow
charakteryzujacych si¢ ponadprzecigtnymi kompetencjami.

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania, jedng z opcji strategicznych jest potaczenie z CEESEG na
warunkach stanowigcych wsparcie dla rozwoju Grupy Kapitatowej GPW 1 generujacych korzysci dla
interesariuszy Spotki. Po ewentualnym potaczeniu wymagane bedzie dalsze wzmacnianie GPW pod wzgledem
biznesowym i wizerunkowym w celu osiggniecia mocnej pozycji konkurencyjnej, ktora potencjalnie pozwoli na
partnerski alians strategiczny lub partnerskie potaczenie z innym, silnym podmiotem branzowym.

2.4 Najwazniejsze wydarzenia 2013 r.
W 2013 r. miaty miejsce nastepujgce wydarzenia wazne dla rozwoju GPW:

ZMIANY W SKEADZIE ZARZADU | RADZIE NADZORCZEJ GPW

17 stycznia 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie
powotato pana Adama Maciejewskiego, Wiceprezesa Zarzadu GPW na stanowisko Prezesa Zarzadu GPW.
Decyzja Walnego Zgromadzenia ze sktadu Zarzadu Gietdy odwotany zostat pan Ludwik Sobolewski.

22 lutego 2013 r. odbyto si¢ posiedzenie Rady Gieldy, podczas ktorego zapadly decyzje odnosnie do dalszych
zmian w sktadzie Zarzadu GPW. Rada Gieldy przyjeta rezygnacje pani Lidii Adamskiej z petnienia funkcji
cztonka Zarzadu Gieldy z dniem 31 marca 2013 r. Pelnienie funkcji Wiceprezesa Zarzadu Gieldy zostato
powierzone pani Beacie Jarosz, bedacej Cztonkiem Zarzadu GPW od 2006 r.. W sktad Zarzadu powotany zostal
pan Pawet Graniewski, Cztonek Rady Gietdy oddelegowany do czasowego wykonywania czynnos$ci Cztonka
Zarzadu Gieldy, ktoremu Rada Gieldy powierzyta funkcje Wiceprezesa Zarzadu. Na stanowisko Cztonka
Zarzadu Gieldy zostal powotany pan Mirostaw Szczepanski.
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We wrzeéniu 2013 r., po otrzymaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego na dokonanie zmian w Zarzadzie
Gieldy, do jego sktadu dotaczyt pan Dariusz Kutakowski.

W czerwcu 2013 r. w wyniku decyzji Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia GPW dokonaly si¢ rowniez zmiany
w sktadzie Rady Gietdy. Dotaczyli do niej: pan Wiestaw Roztucki, ktory objat funkcje Prezesa Rady Gietdy
w lipcu 2013 r. oraz pan Dariusz Kacprzyk. Ze sktadu Rady zostat odwotany pan Sebastian Skuza.

ZMIANA HARMONOGRAMU SESJI GIELDOWEJ

W marcu 2013 r. Zarzad GPW zawart porozumienie z domami maklerskimi — Cztonkami Gietdy o zmianie
czasu trwania sesji gieldowej. Nowy harmonogram notowan na warszawskiej gieldzie zaczat obowigzywa¢ od
dnia wdrozenia nowego systemu transakcyjnego, tj. od 15 kwietnia 2013 r. Wg nowego harmonogramu sesja dla
instrumentéw rynku terminowego rozpoczyna si¢ 0 godz. 8:45, a dla instrumentéw rynku kasowego o godz.
9:00. Na obu rynkach notowania koncza si¢ o godz. 17:05 (wczes$niej sesja na rynku terminowym zaczynata si¢
o godz. 8:30, a na rynku kasowym o 9:00; notowania na obu rynkach trwaty do godz. 17:35). Proponowana
zmiana harmonogramu miata charakter czasowy i pierwotnie obowigzywata do 31 grudnia 2013 r. W grudniu
2013 r. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita zmiany w Regulaminie Gieldy przedtuzajace okres
obowigzywania skroconego harmonogramu sesji do konca 2014 r.

WYMIANA SYSTEMU TRANSAKCYJNEGO NA UTP

Prace GPW w I kw. 2013 r. koncentrowaty si¢ na sprawnym wdrozeniu nowego systemu transakcyjnego UTP.
Wdrozenie systemu nastgpito 15 kwietnia 2013 r., a pierwsza sesja gietdowa przy jego uzyciu odbyla si¢ 16
kwietnia. UTP, ktorego tworca jest NYSE Technologies spetnia najwyzsze swiatowe standardy technologiczne,
a przy tym gwarantuje organizacj¢ obrotu zgodnie z globalnymi trendami. Nowa architektura informatyczna
charakteryzuje si¢ znacznie wicksza wydajnoscig, szybkoscia i funkcjonalnoscig niz dotychczasowy system, CO
w praktyce oznacza mozliwo$¢ obstugi kilkadziesiat razy wigkszej liczby zlecen w danej jednostce czasu. Dzigki
UTP polski rynek kapitalowy otworzyl si¢ na nowe kategorie inwestorow, W tym duze, globalne firmy
inwestycyjne stosujace techniki handlu algorytmicznego, a Gielda zyskata nowe mozliwosci w zakresie rozwoju
produktowego oferty oraz akwizycji nowych cztonkéw Gietdy o zréznicowanym profilu dziatalnoscei.

NABYCIE UDZIALOW W AQUIS EXCHANGE LTD.

19 sierpnia 2013 r. GPW podpisata umowe nabycia udziatdow w Aquis Exchange Ltd. z siedzibg w Wielkiej
Brytanii, ktorej dziatalno$¢ koncentruje si¢ na organizacji obrotu akcjami w formie wielostronnej platformy
obrotu. Celem inwestycji w Aquis Exchange jest zwickszenie dywersyfikacji Zrodet przychodow GPW,
wzmocnienie marki i pozycji Gietdy na migdzynarodowych rynkach finansowych, w tym dalsze umacnianie roli
warszawskiej gieldy jako dominujacego osrodka finansowego w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej. Na
dzien publikacji raportu Aquis Exchange prowadzi obrot akcjami z Niemiec, Wielkiej Brytanii, Francji
i Holandii.

ZMIANA POLITYKI DYWIDENDOWEJ GPW

W grudniu 2013 r. Zarzad Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie podjat uchwale zmieniajaca polityke
dywidendowa spotki. Poczawszy od podzialu zysku za rok obrotowy 2013, GPW bedzie dazyla do wyptaty
dywidendy na poziomie pomigdzy 30% a 50% skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapitatowej GPW
przypadajacego akcjonariuszom Gieldy, skorygowanego o udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych.

REFORMA RYNKU NEWCONNECT

W 2013 r. Gietda wprowadzita istotne zmiany w Regulaminie alternatywnego systemu obrotu (ASO) oraz
podjeta dzialania majace na celu podwyzszenie jakosci i bezpieczenstwa rynku. Najwazniejsze zmiany
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koncentrowaly si¢ na czterech obszarach: wymogach dotyczacych wprowadzania instrumentdéw finansowych do
ASO i zakresie dokumentu informacyjnego, obowigzkach informacyjnych spotek, przejrzystosci ofert
prywatnych oraz polityce w stosunku do Autoryzowanych Doradcow (AD). W istotny sposdb zostaly takze
zwigkszone sankcje wobec emitentow niewywigzujacych si¢ nalezycie z wypeliania obowiazkow
informacyjnych. Reforma rynku NewConnect byla przeprowadzana w konsultacji ze srodowiskiem inwestorow
i innymi uczestnikami rynku, a jej gléwnym celem jest podwyzszenie jakosci rynkow alternatywnych na GPW
i ochrona inwestorow.

SILNA POZYCJA GPW W EUROPIE POD WZGLEDEM LICZBY DEBIUTOW

Mimo wciaz nienajlepszej kondycji rynku IPO w Europie w 2013 r., GPW utrzymata mocng pozycje pod
wzgledem liczby debiutéw gietdowych i1 uplasowata si¢ w czotowce gield europejskich pod wzgledem ich
warto$ci. Wedtug corocznego badania PwC IPO Watch Europe, w 2013 r. GPW zajeta drugie miejsce wsrod
europejskich gield pod wzgledem liczby ofert publicznych, za London Stock Exchange. Na rynkach akcji GPW
zadebiutowalo tacznie 65 spotek’ (na Gtownym Rynku 23, na NewConnect 42). Pod wzgledem wartosci ofert

przeprowadzonych na rynkach akcji, w 2013 r. GPW zajeta piata pozycje wsrod gield europejskich z suma 5 235
min zt.

W 2013 r. na rynkach GPW zadebiutowato 8 zagranicznych spdétek — 5 na Glownym Rynku oraz 3 na
NewConnect. Na koniec roku tacznie notowanych byto 58 spolek zagranicznych, w tym 47 na Glownym Rynku
i 11 na NewConnect. Rynki akcji GPW odpowiadaty tacznie za 54 (20,2%) debiuty w Europie. Pod wzgledem
wartoéci IPO (1 137 miIn euro) GPW uplasowala si¢ na 5. miejscu w Europie®’.

Wartos¢ ofert na rynkach regulowanych i alternatywnych w Europie w min EUR
(w tym nowe emisje i sprzedaz istniejacych akcji)

Rok zakonczony 31 grudnia

w min EUR 2013 2012 2011 2010 2009
LSE 14 800 9 357 14 607 12 650 1797
NYSE Euronext 2994 1038 154 417 1907
Deutsche Boerse 2409 2141 1523 2413 53
Borsa Italiana 1273 - - - -
GPW 1137 731 2200 3808 1594
Oslo Bers 941 291 815 2 445 91
NASDAQ OMX 876 48 292 2029 66
SIX Swiss Exchange 745 801 81 163

Irish Stock Exchange 725 - 17 - -
Luxembourg Stock Exchange 35 564 451 797 1575
BME 2 9 6 083 1562 19
Athens Exchange - - - - 10
CEESEG-Vienna - - 366 38 -
Razem: 25937 14 988 26 601 26 322 7112

Zrodho: Dane zagregowane na podstawie IPO Watch Europe

5 W raportach kwartalnych IPO Watch Europe za 2013 r. podano 54 debiuty — raporyt nie uwzgledniaja spotek, ktore przeszty z
NewConnect na Glowny Rynek GPW oraz spotek notowanych w dual-listingu na GPW, ktore wczesniej przeprowadzity IPO na innej
gietdzie bedacej przedmiotem badania PwC.

167 spotek sposrod debiutantéw na Gtownym Rynku akcji w 2013 r. to przejscia z rynku NewConnect

¥ Zrodto: Kwartalne zestawienia badania PWC IPO Watch Europe, ktére obejmujg krajowe gietdy w Austrii, Belgii, Danii, Francji,
Niemczech, Grecji, Holandii, Irlandii, Luksemburgu, Norwegii, Polsce, Portugalii, Hiszpanii, Szwecji, Szwajcarii i Wielkiej Brytanii. W
liczbie i warto$ci IPO PwC uwzgledniaja tylko spolki, ktore po raz pierwszy pojawity si¢ w obrocie publicznym. Nie uwzgledniaja si¢
spotek, ktore przeniosty swoje notowania z jednego rynku na inny (np. z rynku NewConnect na rynek regulowany GPW).

17



&

GIELDA PAPIEROW Sprawozdanie Zarzadu

WARTOSCIOWYCH z dziatalno$ci Spotki
W WARSZAWIE

Liczba ofert na rynkach regulowanych i alternatywnych w Europie
(w tym nowe emisje i sprzedaz istniejacych akcji)

Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
LSE 104 80 107 123 30
GPW 54 105 203 112 38
NASDAQ OMX 31 17 30 24 11
NYSE Euronext 26 19 27 32 21
Borsa Italiana 18 - - -
Oslo Bers 11 4 13 16
Deutsche Boerse 9 25 18 24
Luxembourg Stock Exchange 7 7 20 36 22
Irish Stock Exchange 3 - 1 - -
BME 2 5 9 12 3
SIX Swiss Exchange 1 4 2 4
CEESEG-Vienna 1 - 2 1
Athens Exchange - - - - 1
Razem: 267 266 432 384 138

Zrédto: Dane zagregowane na podstawie PWC IPO Watch Europe

Znacznym wzrostem glownych parametréw rynkowych charakteryzowat si¢ w roku 2013 rynek Catalyst. Liczba
emitentow wzrosta do 176 (0 20), a warto§¢ notowanych emisji nieskarbowych o 12,6%, po raz kolejny
odnotowujac rekordowy poziom (58,9 mld zt).

R0OZwWOJ PRODUKTOW | USLUG

W 2013 r. Gielda znaczaco poszerzyta swoja oferte w zakresie ustug i instrumentéw finansowych. Rozwoj oferty
czeSciowo byt pochodng wymiany systemu transakcyjnego.

Nowe produkty i ustugi wprowadzone przez GPW w 2013 r.:

1

2)

3)

4)

W lutym 2013 r. do obrotu gietdowego zostaly wprowadzone nowe produkty strukturyzowane
wyemitowane przez Raiffeisen Centrobank AG, ktore poszerzyly mozliwo$ci inwestorow w zakresie
lokowania kapitatlu w instrumenty oparte o takie produkty bazowe jak: cukier, kawa, kakao, ceny akcji
polskich spotek oraz indeks WIG20.

17 maja 2013 r. po raz pierwszy w obrocie na GPW znalazty si¢ certyfikaty strukturyzowane typu Twin
Win, dla ktérych instrumentem bazowym jest indeks WIG20. Zostaly wyemitowane przez Raiffeisen
Centrobank AG. Podstawowe cechy tego instrumentu to okreslony termin wykupu, nizsze ryzyko
inwestycyjne niz przy bezposredniej inwestycji w instrument bazowy oraz mozliwo$¢ zarobku zaro6wno
w przypadku wzrostow jaki i umiarkowanych spadkow.

26 lipca 2013 r. zadebiutowaty na GPW nowe instrumenty finansowe na polskim rynku — Certyfikaty
Odwrotnie Zamienne (COZ), wyemitowane przez Raiffeisen Centrobank AG. Instrumentem bazowym dla
nowych certyfikatow sg akcje dwoch polskich spotek: PKO BP oraz KGHM. Nowoscig jest wysoki i staly
kupon odsetkowy na koniec inwestycji wyliczany od warto$ci nominalnej certyfikatu niezaleznie od ceny
instrumentu bazowego. Termin zapadalnosci nowych certyfikatow zostat okreslony na 31 grudnia 2014 r.

Z poczatkiem wrzesnia 2013 r. czlonkowie gietdy warszawskiej, ich klienci oraz dystrybutorzy informacji
gietdowych otrzymali mozliwos$¢ korzystania z ushugi kolokacji i szybkiego dostgpu do systemu UTP —
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High Performance Access (HPA). Ustuga ta polega na umozliwieniu instalacji sprzetu i oprogramowania
w bezposrednim sagsiedztwie systemu transakcyjnego i gwarantuje najszybsza komunikacj¢ z Systemem
transakcyjnym GPW. Uruchomienie HPA jest kolejng inicjatywa Gietdy w obszarze technologii
dostosowujaca infrastrukture dostepowa GPW do najwyzszych $wiatowych standardow. Ustuga HPA
umozliwia klientom GPW realizacje réznorodnych aktywnosci inwestycyjnych, w tym bardzo popularnego
na rynkach globalnych handlu wysokich czestotliwosei (ang. High Frequency Trading, ,,HFT”) oraz wielu
strategii inwestycyjnych opartych o algorytmy.

23 wrzesnia 2013 r. GPW wprowadzita do obrotu gietdowego kontrakty terminowe na WIG20
z mnoznikiem 20 zt. W wyniku zmiany mnoznika warto§¢ nominalna kontraktu oraz warto$¢ minimalne;j
zmiany kursu kontraktu wzrosta dwukrotnie i wynosi 20 zt. Najwazniejsza zaleta nowych kontraktow jest
dwukrotnie wicksza warto$¢ kroku notowania w stosunku do kontraktéw dotychczas notowanych, znacznie
poprawiajaca atrakcyjnos¢ kosztowa kontraktu. Celem zmiany mnoznika jest dalszy rozwoj i ozywienie na
rynku instrumentéw pochodnych w skutek podniesienia bezpieczenstwa inwestowania i obnizenia kosztow
transakcyjnych. Docelowo kontrakty terminowe z mnoznikiem 20 z} zastapia kontrakty z mnoznikiem
10 zt, a zakonczenie migracji na nowe kontrakty planowane jest najp6zniej na 20 czerwca 2014 r. Do tego
czasu w obrocie beda znajdowaty si¢ rownolegle instrumenty z mnoznikiem 10 i 20 zt.

18 pazdziernika 2013 r. do obrotu na GPW zostaly wprowadzone kontrakty terminowe na stawki
referencyjne  WIBOR oraz kontrakty na krétkoterminowe, $rednioterminowe oraz dlugoterminowe
obligacje skarbowe. Nowe kontrakty na WIBOR skierowane sa gtownie do instytucji finansowych, a takze
stanowig alternatywe dla przedsigbiorstw, ktore moga je wykorzystywaé do zabezpieczania kredytow
z oprocentowaniem opartym o stawki referencyjne WIBOR. Kontrakty terminowe na obligacje moga takze
zainteresowac inwestorow indywidualnych, ktérzy chcieliby zyska¢ na zmianach kurséw kontraktow
bedacych pochodng zmian cen obligacji skarbowych. Wprowadzenie do obrotu kontraktow terminowych
na stop¢ procentowsg oraz obligacje skarbowe wpisuje si¢ w dzialania GPW, ktorych celem jest
dostarczanie narzgdzi wspomagajacych rozwoj polskiego rynku oraz dalszy rozwoj linii biznesowych GPW
1 konsekwentne podnoszenie konkurencyjnosci oferty.

Zmiany w indeksach gieldowych na GPW w 2013 r.:

1

2)

24 czerwca 2013 r. weszly w zycie zmiany w indeksach obliczanych dla rynku NewConnect, ktore
obejmowaty: zmian¢ metodyki NClIndex, zaprzestanie obliczania NCX Life Science oraz rozpoczecie
obliczania NCIndex30. W przypadku gtéwnego indeksu NewConnect, NCIndex, jego warto$¢ bazowa
wzrosta ze 100 do 1000 punktow, a historyczne wartosci tego indeksu zostaly odpowiednio przeliczone.
Jednocze$nie Gielda rozpoczeta publikacje indeksu NCIndex30, ktory obejmuje portfelem 30 najbardziej
ptynnych spétek rynku NewConnect. Gielda zdecydowata takze o zaprzestaniu obliczania NCX Life
Science. Zmiany w indeksach oraz rozpoczgcie publikacji nowego indeksu miaty na celu dostosowanie
tych wskaznikow do specyfiki rynku NewConnect i byly odpowiedziag Gieldy na wnioski zgtaszane przez
jego uczestnikow.

We wrzesniu 2013 r. Gielda wprowadzita kompleksowe zmiany w gtownych indeksach na warszawskim
parkiecie, ktore byty wynikiem szerokich konsultacji rynkowych. 23 wrzesnia GPW rozpoczgta publikacje
nowych indeksow WIG30 i WIG30TR, w ktorych sktad wchodzi 30 najwigkszych i najbardziej ptynnych
spotek z Gtownego Rynku GPW. WIG30 jest indeksem cenowym, a w jego sktad bedzie wchodzito nie
wigcej niz siedem spotek z jednej branzy. Udzial jednej spotki w kapitalizacji catego indeksu bedzie
ograniczany do 10%. Rownolegle Gietda wprowadzita indeks dochodowy WIG30TR, ktory bedzie
uwzglednial nie tylko ceny zawartych transakcji, ale rowniez dochody z tytulu dywidend i praw poboru.
WIG30 bedzie instrumentem bazowym dla nowych indeksowych kontaktow terminowych i opcji, ktore
zostang wprowadzone do obrotu pod koniec 2014 r. Celem wprowadzanych zmian jest lepsze
odzwierciedlenie wielko$ci 1 zréznicowania rynku oraz podniesienie plynnosci na rynku akcji, a takze
stymulowanie rozwoju rynku instrumentow pochodnych. Planowany harmonogram zaktada, ze indeks
WIG301i indeks WIG20 beda publikowane rownolegle do konca grudnia 2015 r.
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3) Pod koniec 2013 r. Gietda podjeta dziatania, ktore maja na celu eliminacje problemu wycen groszowych na
Gléwnym Rynku GPW. Zmienione zostaly zasady kwalifikacji akcji spolek do segmentu Lista Alertow.
Poczawszy od 2014 r. do tego segmentu kwalifikowane beda wszystkie akcje o jednostkowej wartosci
rynkowej nizszej niz 50 groszy, niezaleznie od poziomu zmiennos$ci kursu. Od czwartego kwartatu 2014 r.
prog groszowosci zostanie ustalony na poziomie 1 zt. Jednoczesnie spotki groszowe zostaty zobowiagzane
do przyjecia programu naprawczego, a te z nich, ktore nie podejmg skutecznych dziatan zmierzajacych do
usuni¢cia przestanek decydujacych o kwalifikacji ich akcji do Listy Alertdow, muszg liczy¢ sig

z mozliwo$cia zawieszenia obrotu tymi akcjami, a nawet wykluczenia akcji z obrotu gietdowego.

STAN RYNKU | AKTYWNOSC INWESTOROW

Roczna zmiana indeksu WIG wyniosta +8,1%, a WIG30® spadl o 1,8%. Indeks WIG30TR™, ktory jest
obliczany z uwzglgdnieniem dochodow z akcji, odnotowat wzrost o 3%. Indeksami sektorowymi o najwyzszych
wzrostach w 2013 roku byly kolejno WIG-BUDOWNICTWO (+33,5%), WIG-MEDIA (+31%) oraz WIG-
INFORMATYKA (+21,9%). Najwicksze spadki odnotowaty: WIG-SUROWCE (-32,1%), WIG-SPOZYWCZY
(-11,4%) i WIG-PALIWA (-10%). Indeks rynku NewConnect, NCIndex odnotowat wzrost o 10,1%.

W odréznieniu od wigkszosci gield na §wiecie, GPW odnotowata wzrost obrotow akcjami. Srednie obroty na
sesje na Glownym Rynku wyniosty 891 mln zt i byty wyzsze 0 18,3% w stosunku do roku 2012.

NOWE STAWKI OPLAT GIELDOWYCH

Od 1 stycznia 2013 r. obowiazuja nowe stawki optat GPW w obrocie akcjami, PDA, tytutami uczestnictwa
funduszy ETF oraz kontraktami terminowymi. Zmiany oznaczaty:

e obnizke oplaty statej od zlecen na rynku akcji, PDA i tytuldw uczestnictwa funduszy typu ETF
w transakcjach sesyjnych i pakietowych na obu rynkach akcji z 1 zt do 0,20 zt oraz obnizenie
analogicznej oplaty od zlecen realizowanych w ramach zadan animatora rynku do 0,05 zt,

e zmian¢ opflaty statej od kontraktu terminowego na indeksy z 1,70 zt do 1,60 zt,

e wprowadzenie obnizonej optaty od transakcji typu ,,day-trading” na rynku kontraktow terminowych
w transakcjach sesyjnych (z wylaczeniem transakcji zawieranych na rachunek animatora oraz transakcji
zawieranych na rachunek wtasny cztonka gieldy),

e wprowadzenie obnizonej optaty od transakcji dokonywanych na rachunek wtasny domu maklerskiego
na rynku kontraktow terminowych.

W maju 2013 r. GPW obnizyla z 0,010% do 0,007% oplaty operacyjne od obrotu sesyjnego dtuznymi
instrumentami finansowymi na Catalyst. Obnizka dotyczyta tych czlonkow Gieldy, ktérzy w danym miesiacu
odpowiadali za co najmniej 150 min zt obrotéw na tym rynku, przy czym podana warto$¢ nie obejmuje
transakcji pakietowych i innych transakcji niesesyjnych. Nowe optaty obowigzywaly zaré6wno na rynku
regulowanym jak i w Alternatywnym Systemie Obrotu na Catalyst w okresie od 1 maja 2013 r. do 31 grudnia
2013 r. Wprowadzona zmiana w wysokos$ci oplaty gietdowej miata na celu premiowanie najaktywniejszych
cztonkéw Gieldy dzialajacych na rynku instrumentdéw dtuznych.

Od 1 lipca 2013 r. GPW wprowadzita promocj¢ dla nowych cztonkow Gieldy na rynku instrumentow
pochodnych. Kazdy cztonek Gieldy, ktory rozpoczynat dziatalno$¢ na rachunek wlasny na rynku instrumentéw
pochodnych w okresie od 1 lipca do 31 grudnia br. mégl miesigcznie zawrze¢ bez optat transakcje o wolumenie

18 GPW rozpoczeta publikacje i obliczanie WIG30 23 wrzesnia 2013 r.; wartosci historyczne WIG30 obejmuja okres od grudnia 2007 r.
% GPW rozpoczeta publikacje i obliczanie WIG30TR 23 wrzesnia 2013 r.; warto$ci historyczne WIG30TR obejmuja okres od grudnia 2007
r.

20



GIELDA PAPIEROW Sprawozdanie Zarzadu

WARTOSCIOWYCH z dziatalno$ci Spotki
W WARSZAWIE

&

do 60 tys. kontraktow terminowych na indeksy oraz transakcje o wolumenie do 25 tys. opcji indeksowych.
Promocja trwata przez okres trzech kolejnych miesigcy. Mozliwos¢ zawierania transakcji instrumentami
pochodnymi bez optat przez okres trzech miesigcy stanowita oferte dla podmiotéw rozwazajacych rozpoczecie
dziatalnosci dealerskiej na rynku instrumentéw pochodnych GPW i miata im umozliwi¢ skuteczna adaptacj¢ do
tego rynku, a takze wptyna¢ na poprawe ptynnosci i wzrost jakosci rynku.

W pazdzierniku 2013 r. GPW wprowadzita nizsze optaty dla aktywnych inwestoréw na rynku akcji oraz
instrumentow pochodnych w ramach programu High Volume Provider (HVP). Promocja HVP, ktora obowiazuje
od 1 listopada 2013 r. do 31 pazdziernika 2014 r., obejmuje 0soby prawne inwestujace na rynkach finansowych
wylacznie na wilasny rachunek. Minimalna warto$¢ obrotow inwestora uprawniajaca do udziatu
W programie to 5 mln zt na sesj¢ na rynku akcji lub 150 szt. kontraktoéw terminowych i opcji na sesj¢ na rynku
terminowym. Program HVP ma na celu przyciagniecie nowej grupy inwestorow, do tej pory nieobecnej na
GPW, ktorej pojawienie si¢ w dtuzszym czasie powinno przelozy¢ si¢ na zwezenie spreadow i w efekcie wzrost
ptynnosci catego rynku.

2.5 Rozw0j Gieldy w 2013 r. oraz czynniki istotne dla rozwoju w 2014 r.

2.5.1 Rozwdj GPW w 2013 .
W 2013 r. na dziatalno$¢ Spotki wptywaty szczegolnie nastgpujace czynniki:

o  Wedlug szacunkow Gtownego Urzedu Statystycznego ze stycznia 2014 r. wzrost PKB w Polsce w 2013
r. wyniost 1,6%. Pomimo ogdlnego spowolnienia gospodarczego w krajach Unii Europejskiej, wzrost
gospodarczy w Polsce ksztaltuje si¢ nadal na jednym z najwyzszych poziomoéw w Europie. Roczna
dynamika gtownych indeksow na GPW: WIG — wzrost o0 8%, mWIG40 i sSWIG80 — wzrost o ponad
30% oraz dynamika obrotow akcjami na Glownym Rynku (+26% rdr) wskazuja na istotne ozywienie na
rynku, niemniej na poziomy aktywnosci i nastroje inwestorow studzaco wptywala przygotowywana
reforma systemu emerytalnego w Polsce.

e Notowania akcji na GPW i ogolnie na rynkach $§wiatowych charakteryzowaty sig¢, podobnie jak w 2012
r., bardzo niskg zmiennoscig. W przypadku GPW - najnizsza od 2006 r., co ograniczato potencjat
wzrostu obrotow na rynku akcji oraz byto gtdwnym powodem spadku wolumenu obrotow kontraktami
terminowymi na indeks WIG20.

e Od 15 kwietnia 2013 r. obrét na GPW funkcjonuje w oparciu o nowoczesny System transakcyjny UTP,
duzo szybszy i bardziej wydajny od poprzedniego. Dzigki UTP polski rynek kapitatowy otworzyt si¢ na
nowe kategorie inwestorow, w tym duze, globalne firmy inwestycyjne stosujace techniki handlu
algorytmicznego. Po wprowadzeniu UTP znaczaco wzrosta takze zdolno$¢ GPW do réznicowania
mozliwos$ci inwestycyjnych oferowanych na GPW, co skutkuje sukcesywnym uruchamianiem nowych
segmentow rynku i nowych klas aktywow instrumentéw finansowych, ktére dotychczas nie mogly by¢
wprowadzane na rynek na szerszg skale ze wzgledu na ograniczenia technologiczne dotychczasowego
systemu transakcyjnego Warset.

e W styczniu i lutym 2013 r. mialy miejsce zmiany w Zarzadzie Spoiki, ktorych konsekwencja byto m.in.
rozszerzenie dziatalno$ci w obszarze rynku towarowego o segment OTC, podpisanie umowy zakupu
30% udziat w Aquis Exchange Limited z Wielkiej Brytanii oraz sformutowanie nowej strategii GPW na
lata 2014-2020.

2.5.2 Rozwéj GPW w 2014 .

W 2014 r. Gietda bedzie dazy¢ do rownomiernego rozwoju dotychczasowych linii biznesowych, intensywnego
rozwoju nowych obszaréw dziatalnoéci stuzacych dywersyfikacji zrodet przychodow, a takze do dalszego
umi¢dzynarodowienia biznesu. Kierunki prac zdefiniowane zostaly w nowej strategii GPW.2020. Oprocz
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dziatan na rzecz wzrostu organicznego obejmuja one takze, w wickszym stopniu niz dotychczas, dziatania
nakierowane na rozwoj zewnetrzny.

GPW kontynuuje dziatania na rzecz poszerzania oferty i zwickszania konkurencyjno$ci pod wzglgdem
produktow. Wdrozony w 2013 r. nowoczesny system UTP bedzie kluczowym narzgdziem GPW wspierajacym
podnoszenie ptynnosci obrotu akcjami i instrumentami pochodnymi, rozw6j produktowy oferty Gieldy (m. in.
0 opcje na akcje) oraz akwizycje nowych czlonkow Gietdy o zrdéznicowanym profilu dziatalnosci (firmy
inwestycyjne posredniczace w obrocie, firmy przeprowadzajace transakcje na wlasny rachunek oraz
profesjonalne  podmioty koncentrujagce si¢ na  zwigkszaniu ptynnosci — animatorzy  rynku).
W ocenie Spoiki, po wdrozeniu nowoczesnego systemu UTP wzrosta atrakcyjnos¢ GPW jako platformy obrotu,
zwigkszajac jednoczesnie popyt na obecne i nowe produkty, a takze umozliwiajac inwestorom stosowanie
bardziej zaawansowanych strategii handlu i zwigkszenie liczby zlecen od nowych kategorii uzytkownikow,
takich jak inwestorzy zajmujacy si¢ handlem algorytmicznym. W 2014 r. rozpoczgty zostanie drugi etap
wdrazania UTP, tj. implementacja platformy obrotu dla instrumentdéw pochodnych. Spotka bedzie takze
kontynuowa¢ dziatania zwigzane z pozyskiwaniem polskich i zagranicznych emitentow, chcac umacniaé swoja
pozycje atrakcyjnego miejsca pozyskiwania kapitatu dla spotek. GPW od kilku lat jest gietda pierwszego wyboru
dla przedsigbiorstw z réznych branz, r6znej wielkosci i bedacych na roznych etapach rozwoju z regionu Europy
Srodkowej i Wschodniej.

2.5.3 Czynniki istotne dla rozwoju

Istotne czynniki, ktére moga wplywac na rozwoj GPW to:

CZYNNIKI ZEWNETRZNE

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i na §wiecie

Eurostat prognozuje®, ze wzrost PKB Polski w 2014 r. wyniesie 2,5% (podczas gdy prognozowana $rednia dla
UE wynosi 1,4%), natomiast w 2015 r. 2,9% (wobec prognozowanej sredniej dla UE 1,9%). Wyzsza dynamika
wzrostu polskiej gospodarki stwarza korzystne warunki zaréwno dla wzrostu cen akcji spétek notowanych na
GPW, jak i dla wigkszego zainteresowania papierami wartosciowymi notowanymi na GPW ze strony krajowych
i miedzynarodowych inwestoréw. Istotnym czynnikiem dla rozwoju GPW jest takze sytuacja gospodarcza na
$wiecie 1 warunki panujace na zagranicznych rynkach finansowych, ktére moga wptywaé na postrzeganie
polskiej gospodarki i rynku finansowego przez inwestorow zagranicznych.

Sytuacja gospodarcza ma zatem bezposredni wplyw na aktywno$¢ emitentow na rynku pierwotnym i wtérnym,
jak i na poziom obrotow, przede wszystkim na rynku akcji, a takze na wysokos$¢ przychodow z tych segmentow.
W 2013 r. przychody z obrotu na rynku akcji stanowig ok. 38% przychodéow ogdtem, a przychody z catego
rynku finansowego to 72,3% przychoddéw ogotem.

Zmiany infrastrukturalne, legislacyjne i regulacyjne

Fundusze emerytalne

W grudniu 2013 r. weszlta w zycie ustawa o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z okreSleniem zasad wyptaty
emerytur ze srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych dotyczaca reformy systemu
emerytalnego. Wprowadzita ona zakaz dla OFE inwestowania w obligacje Skarbu Panstwa jak i inne
instrumenty dtuzne gwarantowane przez Skarb Panstwa. Na jej mocy 3 lutego 2014 r. doszto do przeniesienia
51,5% aktywow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych na dzien 31 stycznia 2014 r., czyli
153,15 mld zt do Funduszu Ubezpieczen Spotecznych (na co sktadaty si¢ glownie obligacje gwarantowane przez
Panstwo oraz gotowka). Po przeniesieniu czgsci srodkow do ZUS, aktywa OFE wynosza okoto 145 mld zi,
z czego ok. 87% to aktywa akcyjne, a ok. 8% to obligacje nieskarbowe.

? Dane na podstawie publikacji Komisji Europejskiej pt. European Economic Forecast — Autumn 2013
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Ustawa w nowym ksztalcie naktada na OFE obowiazek utrzymywania minimalnego poziomu inwestycji w akcje
na poziomie 75% wartosci aktywow do konca 2014 r., 55% do konica 2015 r., 35% do konca 2016 r. oraz 15%
do kofica 2017 r. Dokonano takze zmiany wielkosci sktadki przekazywanej do OFE. Obecnie wynosi ona 2,92%
wynagrodzenia brutto (w pordéwnaniu do 2,8% w 2013 r.). Dodatkowo ustawa zwigkszyta limit inwestowania
OFE w instrumenty finansowe notowane w walucie innej niz krajowa (inwestycje zagranicznej OFE)
z dotychczasowych 5% do 10% w 2014 roku, 20% w 2015 roku i 30% w kolejnych latach. Obecnie trwajg prace
nad rozwigzaniami legislacyjnymi umozliwiajacymi OFE pozyczanie papierow wartosciowych na rynku
publicznym a takze zabezpieczanie przed ryzykiem z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych notowanych na

krajowym rynku regulowanym i rozliczanych przez centralng izbe rozliczeniows.

Zaangazowanie OFE w akcje polskich spotek notowanych na rynku regulowanym GPW na dzien 31 grudnia
2013 r. wyniosto 120,5 mld z1, co stanowito 40,2% warto$ci krajowych akcji bedacych w wolnym obrocie na
GPW. Kazdego roku, do 2013 r., OFE notowaly naptyw aktywow i w $lad za tym rokrocznie bilans akcji
kupionych i sprzedanych przez nie na GPW byl dodatni, co pozytywnie wplywalo na wyceny spolek.
W przysztosci OFE zaczna doswiadcza¢ odptywow aktywow, co moze skutkowaé wicksza podaza akcji z ich
strony na GPW. Zjawisko to zacznie wystgpowaé tym szybciej i z tym wigksza intensywnoscig bedzie sig
rozwija¢, im mniej Polakow zdecyduje si¢ na pozostanie w OFE. Kazdy dotychczasowy cztonek OFE, w okresie
od 1 kwietnia do 31 lipca 2014 r., bedzie mogt podja¢ decyzje czy kolejne jego sktadki emerytalne majg by¢
przekazywane dalej do OFE, czy tez w catosci do ZUS.

Zmiana polityki inwestycyjnej OFE wynikajaca z ww. ustawy moze istotnie wplyna¢ na aktywno$¢ tej grupy
inwestorow na GPW, a w zwiagzku z tym na plynnos¢ rynku wtéornego GPW, na wyceny spétek i na aktywnosci
emitentdw na rynku pierwotnym. OFE moga dazy¢ do wigkszej dywersyfikacji portfela, co moze skutkowaé
zmniejszaniem ich zaangazowania w akcjonariacie spotek notowanych na GPW na rzecz obligacji
nieskarbowych i inwestycji zagranicznych. Zakres i stopien tego wplywu beda zalezaly od ostatecznych
rozstrzygnie¢ regulacyjnych (pozyczki papierow warto§ciowych oraz wykorzystanie instrumentow pochodnych)
oraz decyzji obywateli dotyczacej tego czy sktadki beda w caloéci przekazywane do ZUS czy cz¢$ciowo do
OFE.

Prywatyzacja

Skarb Panstwa na koniec 2013 r. byt wlascicielem znaczacych pakietow akcji wielu notowanych spotek
(np. 35,2% spotki PZU, 31,4% spotki PKO BP, 61,9% spotki PGE, czy 31,8% spotki KGHM). Udziat Skarbu
panstwa w kapitalizacji spotek notowanych na GPW wynosit na koniec 2013 r. 20,8%.

Ministerstwo Skarbu Panstwa w roku 2013 uzyskato przychody z prywatyzacji na poziomie 4,4 mid zi.
Planowane przychody z prywatyzacji w 2014 r. szacowane sg na 3,7 mld zt.

GPW oczekuje, ze w kolejnych latach Skarb Panstwa bedzie kontynuowat prywatyzacje przez GPW zar6wno
poprzez zmniejszanie udzialu Skarbu Panstwa w spotkach juz notowanych, jak i wprowadzanie na Gieldg
kolejnych spotek. Intensywnos$¢ tego procesu bedzie jednak male¢ w zwiazku z malejaca liczba w szczegdlnosei
duzych spoétek, ktore pozostajg na liscie do sprywatyzowania.

CZYNNIKI WEWNETRZNE

Poziom oplat

Poziom optat to istotne narzedzie spétki do kreowania biznesu. Zmiany optat gieldowych sg przede wszystkim
nakierowane na stymulowanie poszczego6lnych grup inwestoréw i budowanie odpowiedniego poziomu ptynnosci
na rynkach GPW.

GPW funkcjonuje w konkurencyjnym otoczeniu, w ktérym istotnym elementem jest presja cenowa, zarowno ze
strony konkurentow jak i uczestnikow rynku, zwlaszcza w obliczu dzialalno$ci prowadzonej przez wielostronne
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platformy obrotu, ktore oferuja poziom optat znacznie nizszy niz gietdy. Stad w ostatnich latach w sektorze gietd
przewaza tendencja do obnizania optat na rynkach akc;ji.

GPW 2z poczatkiem 2013 roku zmienita polityke optat, zmniejszajagc ich poziom na rynku akcji i rynku
instrumentéw pochodnych. W trakcie roku 2013 r. GPW uruchomita takze kilka programow promocyjnych w
zakresie optat, ktdrych istotg jest premiowanie najaktywniejszych uczestnikdw obrotu. W maju 2013 r. zostaty
obnizone oplaty operacyjne od obrotu sesyjnego na rynku Catalyst, dla Czlonkow Gieldy, ktorzy w danym
miesigcu odpowiadali za co najmniej 150 min zt obrotow. Od lipca 2013 r. na okres 3 pierwszych miesi¢cy
dziatalnosci na rynku instrumentéw pochodnych czgSciowo zostaly zniesione optaty dla nowych czlonkow
Gietdy. W pazdzierniku 2013 r. zostat uruchomiony program High Volume Provider wprowadzajacy nizsze
optaty transakcyjne dla podmiotéw inwestujacych wylacznie na wilasny rachunek i generujacych okreslone
poziomy obrotow na rynku akcji i terminowym.

Wszelkie zachety cenowe i programy promocyjne wprowadzane przez GPW w obszarze optat gieldowych sa
czeSciowo odpowiedzig na oczekiwania uczestnikow rynku, jednak ich celem nadrzgdnym jest zwigkszenie
aktywnos$ci poszczegblnych inwestorow w zakresie generowania obrotow i dzigki temu zapewnienie wyzszego
poziomu ptynno$ci na rynkach GPW. Poziom optat jest jednak tylko jednym z wielu czynnikéw majacych
finalnie wplyw na aktywnos¢ inwestoro6w na rynku, stad efekty wprowadzenia zachet w tym obszarze moga by¢
trudne do zmierzenia w dlugim okresie.

Nowa strategia

Strategia GPW.2020 na lata 2014 - 2020 zostata przyjeta w grudniu 2013 1. i jest wyrazem dazenia Gietdy do
dtugoterminowego i stabilnego kreowania wartosci dla jej akcjonariuszy poprzez wzmacnianie bezpieczenstwa
modelu biznesowego i poszukiwanie nowych, dtugoterminowych zrodet rozwoju. Sytuacja Spotki w kolejnych
latach bedzie w duzej mierze zalezala od zdolnosci do realizacji tej strategii — zar6wno jej elementow
nakierowanych na wzrost organiczny, a takze w zalezno$ci od tego jak szybko i z jakimi partnerami uda sie
przeprowadzié przedsiewzigcia majace na celu zewnetrzny rozwdj spotki.

W przypadku wzrostu organicznego istotnymi czynnikami sg mozliwosci inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
i emerytalnych oraz aktywnos¢ bankow jako inwestorow. Zaréwno mozliwos$¢ bezposredniego uczestnictwa
bankéw na rynku jak i umozliwienie otwartym funduszom emerytalnym pozyczanie papieréw wartosciowych
oraz hedgingu na rynku s3 uzaleznione od procesu legislacyjnego, w ktorym GPW stara si¢ aktywnie
uczestniczy¢. Zdaniem Spoéiki, te oraz inne dziatania opisane w strategii moga przyczyni¢ si¢ do maksymalizacji
wykorzystania dotychczasowych zrédet wzrostu GPW (w szczeg6lnosci potencjatu lokalnej bazy inwestorow
i emitentow).

Rozwo6j zewnetrzny GPW ma prowadzi¢ do dywersyfikacji przychodow i umiedzynarodowienia.
Dywersyfikacja przychodow ma na celu przede wszystkim zmniejszenie zaleznosci wynikow finansowych
GPW od trendow iaktywnosci inwestorow na rynku akcji, ktory stanowi aktualnie dominujace zrddto
przychodéw GPW. W zaleznos$ci od szybkosci i zdolnoéci do realizacji wspolnych przedsigwzie¢ z wybranymi
podmiotami, oferujacymi innowacyjne produkty, z ugruntowana pozycja rynkowa lub unikalnymi zasobami
i perspektywami wzrostu, proces dywersyfikacji i umigdzynarodowienia dziatalnosci GPW moze przebiegal
Z 16zn3 dynamika.

Realizacja strategii dopuszcza generowanie zwigkszonych kosztow, zwlaszcza w pierwszych latach jej realizacji
jak 1 w poczatkowych etapach ujetych w niej projektow. GPW oczekuje, ze realizacja projektow i zwigkszone
wydatki przyniosa w przysztosci korzysci w postaci dtugookresowego wzrostu.

Drugi etap wdrazania nowego systemu transakcyjnego

Konkurencyjnos¢ gietd w duzym stopniu zalezy od poziomu zaawansowania technologicznego, sprawnosci,
wydajnosci i szybko$ci systemu obrotu oraz towarzyszgcej mu infrastruktury. Po uruchomieniu 15 kwietnia
2013 r. nowego systemu transakcyjnego UTP na GPW, kolejnym etapem rozwoju technologii na GPW bedzie
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rozpoczecie w 2014 r. procesu wdrazania wyspecjalizowanego modutu do obrotu instrumentami pochodnymi,
ktéry zwickszy atrakcyjnosé rynku derywatéw na GPW wérdd inwestorow.

Kontynuacja rozméw z CEESEG

W 2013 roku GPW oraz CEE Stock Exchange Group AG (CEESEG) rozpoczgty wstgpne rozmowy na temat
wspolpracy. Strategicznym celem Gieldy jest zintegrowanie rynkéw akcji w Regionie Europy Srodowej
i Wschodniej, na warunkach stanowigcych wsparcie dla rozwoju GPW i generujacych korzysci dla jej
interesariuszy. W 2014 r. GPW bedzie dazyta do wypracowania jednoznacznej decyzji zarbwno na poziomie
Zarzadu Gieldy, jak i na poziomie swoich akcjonariuszy, co do przystapienia do wspolpracy, jak i jej ksztattu.
Ewentualna decyzja o rozpoczeciu wspolpracy w jakiejkolwiek formie, moze oznaczaé po stronie GPW,
W szczegblnosci w poczatkowym okresie, konieczno$¢ oddelegowania istotnych zasobdéw do realizacji tego
projektu i poniesienia jednorazowych kosztow z nim zwigzanych, a takze znaczace zmiany organizacyjne.

2.6 Dzialalno$¢ miedzynarodowa GPW

Budowanie miedzynarodowego znaczenia i renomy polskiej gietdy jest czescig strategii rozwoju GPW. Efektem
realizacji strategii wzmacniania pozycji migdzynarodowej GPW jest rosnaca liczba zagranicznych emitentow,
posrednikow i inwestorow.

W czerwcu 2013 r. GPW wzmocnita swoja obecnos¢ w Londynie poprzez ustanowienie statego przedstawiciela
Gieldy, ktorego celem jest wsparcie dziatan akwizycyjnych na tamtejszym rynku w szczegdlnosci
W obszarze pozyskiwania nowych inwestorow i cztonkow Gietdy. Od 2008 r. GPW ma takze formalne
przedstawicielstwo w Kijowie na Ukrainie.

W sierpniu 2013 r. GPW podpisata umowe nabycia 30% udzialdéw w Aquis Exchange Ltd., wielostronne;j
platformie obrotu planujacej docelowo prowadzi¢ obrét akcjami z 14 krajow europejskich (na dzien publikacji
raportu Aquis Exchange prowadzi obrot akcjami z Niemiec, Wielkiej Brytanii, Holandii i Francji). Celem tej
inwestycji bylo nie tylko zwickszenie dywersyfikacji Zzrodet przychodow GPW, ale takze istotnie wzmocnienie
marki i pozycji Gieldy na miedzynarodowych rynkach finansowych, w tym dalsze umacnianie roli warszawskiej
gieldy jako dominujacego oérodka finansowego w regionie Europy Srodkowej i Wschodnie;.

20 listopada 2013 r. Zgromadzenie Cztonkéw (General Assembly) Federacji Europejskich Gietd Papierow
Wartosciowych (FESE) powotalo Adama Maciejewskiego, Prezesa Zarzadu Gieldy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A., w sklad Rady FESE. Rada FESE (FESE Board) jest po Walnym Zgromadzeniu najwyzszym
organem zarzadzajacym FESE, w ktorego sktad wchodzi do 12 czlonkdéw wybieranych na okres trzech lat przez
Walne Zgromadzenie Czlonkow. Do zadan statutowych Rady nalezy ksztaltowanie kierunkow polityki
i przygotowywanie ogolnej strategii organizacji, w tym przedktadanie stosowanych rekomendacji pod obrady
Zgromadzenia Cztonkéw oraz wdrazanie i regularne nadzorowanie realizacji Strategicznego Planu FESE
uwzgledniajacego najwazniejsze priorytety organizacji. Warszawska gietda wspotpracuje z FESE od 1992 r.
W 1999 r. uzyskata status cztonka stowarzyszonego, a od czerwca 2004 r. jest petnoprawnym cztonkiem tej
organizacji. FESE reprezentuje 41 gield organizujacych obrot akcjami, obligacjami, instrumentami pochodnymi
oraz towarami i zrzesza 21 pelnoprawnych cztonkow z 30 krajow oraz 2 cztonkéw o statusie obserwatorow
spoza Europy.

ROZWOJ SIECI ZAGRANICZNYCH FIRM INWESTYCYJNYCH — CZLONKOW GIELDY

Poprzez dziatania akwizycyjne, udziat w migdzynarodowych konferencjach, organizowanie wlasnych
konferencji w glownych §wiatowych centrach finansowych, czy przy okazji migdzynarodowych roadshows,
GPW aktywnie promuje polski rynek kapitalowy wsrod globalnych inwestoréw i posrednikow finansowych.
Dziatania GPW koncentruja si¢ na pozyskiwaniu krajowych i zagranicznych cztonkéw gietdy. Sa to przede
wszystkim migdzynarodowe banki inwestycyjne, ale rowniez regionalni posrednicy finansowi, ktorzy coraz
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czescie] wykazujg zainteresowanie dostgpem do systemu transakcyjnego GPW ze wzgledu na pojawienie si¢
spotek z Regionu na warszawskim parkiecie.

Na koniec 2013 r. w ramach Gieldy funkcjonowato tacznie 57 cztonkéw — 31 lokalnych i 26 zdalnych?'. Udziat
zdalnych cztonkoéw w sesyjnych obrotach akcjami wyniost w 2013 r. ok. 22,3% w poroéwnaniu do ok. 11%
w 2012 r.”

Zagraniczni (lokalni i zdalni) czlonkowie Gietdy pochodza z wielu panstw Europy. Zdalne cztonkostwo to dla
zagranicznych brokeréw mozliwo$¢ bezposredniego dostepu do systemu GPW, bez koniecznosci fizycznej
obecnosci w Polsce lub korzystania z posrednictwa lokalnych brokerow. Na koniec 2013 r. z rozwigzania tego
korzystali posrednicy z Austrii, Bulgarii, Cypru, Czech, Francji, Holandii, Litwy, Niemiec, Stowacji, Szwecji,
Wegier i Wielkiej Brytanii.

Udzial lokalnych i zdalnych cztonkéw GPW w sesyjnych obrotach
akcjami na Gléwnym Rynku

Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Lokalni 77,7% 89% 92% 88% 94%
Zdalni 22,3% 11% 8% 12% 6%

Zrodlo: GPW

W badaniach przeprowadzonych przez GPW, w 2013 r. inwestorzy zagraniczni mieli 47% udziatu w obrotach,
co bylo wynikiem nieznacznie nizszym (0 1 p.p.) od ubiegtorocznego.

Udzial inwestoréw w obrotach na Gléwnym Rynku akcji

Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Inwestorzy zagraniczni 47% 48% 47% 47% 36%
Krajowi inwestorzy indywidualni 15% 18% 18% 19% 27%
Krajowi inwestorzy instytucjonalni 38% 34% 35% 34% 37%

Zrodlo: GPW

Aktywnos$¢ inwestorow zagranicznych na rynku kontraktow terminowych w 2013 r. pozostata na niezmienionym
poziomie 17%. Za to istotnie (0 6 p.p.) zwigkszyt si¢ ich udzial w obrocie opcjami. Wolumen obrotow
generowanych przez inwestorow zagranicznych wynidést w 2013 r. 270 tys. opcji, co w poréwnaniu
z wolumenem ponad 145 tys. szt. w 2012 r., oznacza wzrost 0 85%.

% Do lokalnych cztonkéw GPW zalicza si¢ wszystkie podmioty krajowe i zagraniczne, ktére prowadza przedsiebiorstwo na terytorium RP
zajmujace si¢ obsluga zlecen gietdowych lub dziatalnoscia powiazana z obstuga zlecen. Zdalni cztonkowie to firmy nieposiadajace
oddziatu w Polsce lub posiadajace oddziat, ktorego dziatalno$é nie jest powiazana z obstugg zlecen

22 W 2012 1. Credit Suisse Securities (Europe) Limited zaliczat si¢ do grupy lokalnych cztonkéw Gietdy; w 2013 r., w ktérym podmiot
odpowiadal za ok. 9,4% obrotow sesyjnych akcjami, jest kwalifikowany do cztonkow zdalnych z uwagi na ograniczenie swojej
dziatalno$ci w zakresie obstugi zlecen gietdowych na terenie RP
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Udzial inwestorow w obrotach na rynku kontraktow terminowych

Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Inwestorzy zagraniczni 17% 17% 16% 14% 11%
Krajowi inwestorzy indywidualni 50% 47% 46% 50% 52%
Krajowi inwestorzy instytucjonalni 33% 36% 38% 36% 37%

Zrédlo: GPW

Udzial inwestoréw w obrotach na rynku opcji

Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Inwestorzy zagraniczni 17% 11% 24% 12% 4%
Krajowi inwestorzy indywidualni 37% 50% 64% 60% 64%
Krajowi inwestorzy instytucjonalni 46% 39% 12% 28% 31%

Zrodlo: GPW

POZYSKIWANIE ZAGRANICZNYCH EMITENTOW

Gietda dazy do wzmacniania pozycji regionalnego centrum finansowego, koncentrujgc aktywne dziatania
marketingowe na spotkach z regionu Europy Srodkowej i Wschodniej. W opinii Spotki, GPW posiada przewagi
konkurencyjne wobec gietd Regionu, wérod ktoérych mozna wymieni¢ rozpoznawalng marke, niezawodnos¢
systemu transakcyjnego, jakos$¢ realizowanych transakcji, ptynnos¢ rynku oraz otoczenie rynkowe chronigce
interesy inwestoroOw i utatwiajace dostep do rynku zagranicznym inwestorom i brokerom, atakze dostep
emitentow do zdywersyfikowanej bazy inwestorow krajowych i zagranicznych.

Poprzez autorski Program WSE IPO Partner, GPW wspoélpracuje z siecig zagranicznych bankéw, domow
maklerskich i innych posrednikow, w celu promowania polskiego rynku kapitalowego za granicg, co istotnie
zwigksza mozliwosci GPW w docieraniu do szerszej grupy emitentow i uczestnikow rynku. Na dzien 31 grudnia
2013 r., w programie WSE IPO Partner uczestniczyty 24 podmioty z 9 krajow.

Wedhig stanu na dzien 31 grudnia 2013 r. na rynkach prowadzonych przez Gield¢ notowane byly akcje
58 spotek zagranicznych, w tym 11 na NewConnect, o tacznej kapitalizacji blisko 248 mld. Udziat spotek
zagranicznych w catkowitych obrotach sesyjnych akcjami na Gtéwnym Rynku wynidst 2,6%w 2013 r. wobec
2,8% w 2012 r. Dziatania nakierowane na budowanie ptynnosci obrotu akcjami spotek zagranicznych stanowis,
obok akwizycji zagranicznych emitentow, jedno z gléwnych zadah GPW w Kkontek$cie aktywnosci
migdzynarodowej Spoltki. Jest ono realizowane m. in. poprzez promowanie dobrych praktyk i najwyzszych
standardow relacji inwestorskich wérdd spotek zagranicznych oraz przez organizowanie konferencji, w ramach
ktérych zagraniczni emitenci spotykaja si¢ z zarzadzajacymi z firm asset management, ktére inwestuja swoje
aktywa na GPW.

Spotki zagraniczne notowane w Warszawie na 31 grudnia 2013 r. wywodzg si¢ z 23 krajow, sposrod ktorych
najliczniej reprezentowane sg Ukraina (12 emitentow) i Czechy (8 emitentdw). 24 spdtki notowane sg w dual
listingu, a dla 33 GPW jest jedynym rynkiem notowania.
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2.7 Linie biznesowe GPW

2.7.1 Rynek finansowy

Zakres dziatalno$ci GPW w obszarze rynku finansowego obejmuje:

e wprowadzanie do obrotu i notowanie instrumentéw finansowych,

e obrot instrumentami finansowymi na rynku regulowanym i w alternatywnym systemie obrotu, w tym
obrot akcjami na Gtéwnym Rynku i rynku NewConnect, obrét instrumentami pochodnymi na Gtownym
Rynku, a takze obrot instrumentami dluznymi na platformie Catalyst (rynek regulowany
i alternatywny system obrotu),

e tworzenie i wprowadzanie indeksow,

e serwisy informacyjne.

2.7.1.1 Obstuga obrotu

Obstuga obrotu obejmuje obrot wszystkimi instrumentami dopuszczonymi do obrotu na Glownym Rynku oraz
na rynkach regulowanych przez GPW.

Obrot prowadzony przez GPW obejmuje nastepujace instrumenty:

e akcje i inne instrumenty finansowe o charakterze udzialowym, notowane na Gtéwnym Rynku oraz na
rynku NewConnect,

e instrumenty pochodne, notowane na Gtéwnym Rynku i obejmujace przede wszystkim kontrakty
terminowe na indeks WIG20 i mWIG40, kontrakty terminowe na poszczegélne akcje, opcje na indeks
WIG20, kontrakty terminowe na waluty i stopy procentowe oraz jednostki indeksowe na indeks W1G20

e instrumenty dluzne, notowane i znajdujgce sie w obrocie w systemie Catalyst,

e inne instrumenty rynku kasowego, w tym produkty strukturyzowane, jednostki funduszy ETF oraz
certyfikaty inwestycyjne i warranty.

RYNEK AKCJI

Rok 2013 charakteryzowal si¢ wzrostem obrotow na rynkach akcji prowadzonych przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie, z dynamikg znacznie wyzsza niz $rednia w Europie. Warto$¢ obrotow na rynkach
akcji prowadzonych przez GPW wzrosta o 16,5% wzgledem roku 2012, podczas gdy na pozostatych gietdach
europejskich tagczne obroty wzrosty o 4,4% . GPW kolejny rok z rzedu zwiekszyta swoj udziat w warto$ci obrotu
na gietdach Europy Srodkowej i Wschodniej. Obrot akcjami na GPW stanowit w 2013 r. 58,5%%* obrotow
w Regionie wobec 54,3% w 2012 r. oraz 52,7% w 2011 r.

W 2013 r. faczna wartos¢ obrotdw akcjami w transakcjach sesyjnych i pakietowych na Glownym Rynku GPW
wyniosta 256,1 mld zt i byta wyzsza 0 26,3% od wartosci obrotow w 2012 r. Srednia dzienna warto$¢ obrotow
w trakcie sesji 1 w transakcjach pakietowych tacznie wyniosta 1 037 mln zt i wzrosta 0 27,2% w stosunku do
2012 r. Liczba transakcji sesyjnych w 2013 r. wyniosta 12,8 min i byta wyzsza 0 10,9% od liczby transakcji
w 2012 r. Z kolei wskaznik ptynnosci obrotu akcjami na GPW w 2013 roku wzroést o 1,3 punkty procentowe
w stosunku do poprzedniego roku, do poziomu 38,4%.

= Z:ro'd%o: FESE; transakcje EOB — Electronic Order Book; spotki krajowe i zagraniczne; rynki regulowane i alternatywne
2 7rodto: Thomson Reuters. Wartosé obrotow sesyjnych (arkusz zlecen)
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Obroty na Gléwnym Rynku GPW Stan na rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Wskaznik ptynnosci obrotu akcjami®® (%) 384 37.1 456 42,0 52,2
Warto$¢ obrotu akcjami (mld zt) 256,1 203,0 268,1 2343 175,9
Wolumen obrotu akcjami (mld) 32,1 33,8 315 25,4 28,2
Liczba transakcji sesyjnych (arkusz zlecen, min) 12,8 11,6 13,9 12,2 13,0
Akcje w wolnym obrocie, 470 46,0 43,0 44,0 39,3

tzw. free float (spotki krajowe, %)

Zrodlo: GPW, FESE

W 2013 r. obroty na rynku NewConnect wyniosty 1 226 mln zt i byly nizsze o 6,0% od obrotow w 2012 r.
Liczba transakcji sesyjnych w 2013 r. wyniosta 720,8 tys. i byla nizsza o 6,8% od liczby transakcji w 2012 r.
Jednoczesnie, wedtug badania przeprowadzonego przez Gieldg, w catym 2013 r. udziat krajowych instytucji
w obrotach na NewConnect wyniost 24%, wobec 17% w 2012 r. Inwestorzy indywidualni w 2013 r., wzgledem
roku 2012 zmniejszyli swoj udziat w obrotach na rynku NewConnect z 73% do 69%, a udzial w obrotach
inwestorow zagranicznych spadt z 10% do 7%.

Obroty na rynku NewConnect

Stan na rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Warto$¢ obrotow (w min zt) 1226 1303 1955 1847 581
Liczba transakcji (tys.) 720,8 773,3 1082,1 877,9 323,7

Zrédlo: GPW

RYNEK INSTRUMENTOW POCHODNYCH

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie prowadzi najwickszy rynek instrumentdow pochodnych
w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej. Catkowity wolumen obrotéw instrumentami pochodnymi w 2013 r.
wyniést 12,6 min sztuk i byt o 11,3% wyzszy od wolumenu obrotow w 2012 r. Liczba otwartych pozycji na
dzien 31 grudnia 2013 r. wyniosta 193,5 tys. sztuk i byta o 30,8% wyzsza od stanu na dzien 31 grudnia 2012 r.

% Wskaznik ptynnosci obrotu akcjami liczony jako $rednia miesigcznych danych FESE.
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Wolumen obrotow instrumentami pochodnymi w tys. sztuk

Wolumen — Wolumen - . Udzial - Udzial -
2013 2012 Zmiana 2013 2012

Kontrakty terminowe na WIG20 8 258 9077 -9,0% 65,4% 80,1%
Kontrakty terminowe na mWIG40 81 14 479,9% 0,6% 0,1%
Kontrakty terminowe na akcje 614 540 13,6% 4,9% 4,8%
Kontrakty terminowe na waluty?® 2850 961 196,6% 22,6% 8,5%
Kontrakty terminowe na stopy 3 i ) 0.02% i
procentowe
Opcje na indeks WIG20 808 715 13,0% 6,4% 6,3%
Jednostki indeksowe 8 29 -70,3% 0,1% 0,3%
Ogétem 12 623 11 336 11,3% 100% 100%
Zrédto: GPW

Najwazniejszym produktem w segmencie instrumentdw pochodnych jest kontrakt terminowy na WIG20,
ktorego udziat w wolumenie obrotéw instrumentami pochodnymi w 2013 r. wynidst 65,4%. Wolumen obrotow
kontraktami na WI1G20 w 2013 r. wynidst 8 258 tys. sztuk i byt 0 9,0% nizszy od wolumenu w 2012 r.

Liczba otwartych pozycji na koniec grudnia 2013 roku wyniosta 193,5 tys. sztuk w poréwnaniu do 147,9 tys.
sztuk na koniec 2012 roku, co oznacza wzrost 0 30,8%.

W 2013 r. oferta GPW zostata wzbogacona o kontakty terminowe na stawki referencyjne WIBOR oraz obligacje
skarbowe. Na koniec 2013 r. GPW ofertowata 19 klas kontraktow na akcje spolek notowanych na Gtoéwnym
Rynku. We wrzesniu 2013 r. GPW wprowadzita do obrotu gieldowego kontrakty terminowe na WIG20
z mnoznikiem 20 zl, ktore od wrzesnia 2014 r. zastapia notowane wczesniej kontrakty
z mnoznikiem 10 zt. W 2013 r. rynek kontraktow terminowych na indeksy akcji GPW zajmowat piate miejsce
w Europie pod wzgledem wolumenu obrotow.

Wolumen obrotow kontraktami na indeksy akcji w Europie (w tys. sztuk)

Rok zakonczony Rok zakonczony
31 grudnia 2013 31 grudnia 2012

1. EUREX 327431 382 936

2. Liffe NYSE Euronext 82 669 84 002

3. NASDAQ OMX Nordic 30899 32642

4. Borsa Italiana 9323 8 825

5. GPW 8 340 9 091

6. BME 7 566 7170

7. Oslo Bers 3506 5018

8.  Athens Exchange 2324 2168

9. CEESEG - Budapest 402 800

10. CEESEG - Vienna 359 780

11. Bucharest Stock Exchange 3 372

Zrédto: FESE oraz strony internetowe poszczegélnych gietd

% 0d 1 maja 2012 r. wolumen obrotu kontraktami walutowymi jest obliczany na podstawie jednostki transakcyjnej wynoszacej 1 000
(poprzednio 10 000). W zwiazku z tym catkowity wolumen obrotu instrumentami pochodnymi w latach 2012 i 2013 nie jest w petni
poréwnywalny.
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SYSTEM OBROTU INSTRUMENTAMI DEUZNYMI — CATALYST

Catalyst prowadzony jest na platformach transakcyjnych GPW i BondSpot, spétki zaleznej GPW. Sklada si¢
z rynkow regulowanych i alternatywnych systemoéw obrotu. Catalyst przeznaczony jest dla instrumentow
dhuznych — obligacji komunalnych, korporacyjnych oraz listdow zastawnych, a jego architektura sprawia, ze jest
on dostosowany do emisji 0 roéznych wielko$ciach i réznej charakterystyce, a takze do potrzeb réznych
inwestoréw — hurtowych i detalicznych, instytucjonalnych i indywidualnych. W ramach Catalyst, na Gtéwnym
Rynku GPW notowane s rowniez detaliczne obligacje Skarbu Panstwa.

Wartos$¢ obrotéw w transakcjach sesyjnych instrumentami nieskarbowymi na Catalyst w 2013 r. wyniosta 2 206
min zt wobec 1 127 min zt w roku poprzednim (wzrost o 95,8%), a w transakcjach pakietowych 1 560 min zt
wobec 1 347 minzt w 2012 r. Warto$¢ obrotow w transakcjach sesyjnych instrumentami nieskarbowymi
i skarbowymi na Catalyst w 2013 r. wyniosta 2 757 mln zt wobec 1666 min zI w roku poprzednim,
a w transakcjach pakietowych 1 573 min zt, wobec 1 356 min zt w 2012 r.

W opinii Spoétki, Catalyst ma znaczacy potencjal wzrostu. Potencjal ten jest odzwierciedlony w relatywnie
niskim poziomie zadtuzenia z tytulu emisji obligacji w Polsce w stosunku do PKB kraju. Laczne zadluzenie
polskich przedsiebiorstw i instytucji finansowych z tytulu instrumentéw dhuznych (o zapadalnosci powyzej
1 roku), wyemitowanych tacznie na rynku krajowym i na rynkach zagranicznych na dzien 30 wrzesnia 2013 r.
stanowito 7,6% nominalnego PKB. Uwarunkowania regulacyjne przede wszystkim zwiazane z reforma systemu
emerytalnego i z mozliwo$cig bezposredniego cztonkostwa bankéw w rynku, mniejsza sktonnos$¢ do ryzyka
w sektorze bankowym, stworzenie przejrzystego rynku wtérnego oraz biezaca edukacja inwestorow i emitentow
stwarzaja korzystne warunki do szybszego rozwoju rynku obligacji w Polsce.

INNE INSTRUMENTY RYNKU KASOWEGO

Na rynku kasowym GPW, oprocz akcji i instrumentéw dluznych, notowane sg takze produkty strukturyzowane,
certyfikaty inwestycyjne, warranty i certyfikaty funduszy typu ETF. Nowymi produktami wprowadzonymi do
obrotu w 2013 r. byly certyfikaty Twin Win, certyfikaty turbo wyemitowane przez ING Bank N.V. oraz
certyfikaty odwrotnie zamienne na akcje PKO BP i KGHM.

Lacznie na koniec 2013 r. wobrocie na GPW znajdowato sie 550 produktow strukturyzowanych, 37
certyfikatow inwestycyjnych, 3 fundusze typu ETF i 72 warranty. Na koniec 2012 r. wartosci te wynosity
odpowiednio: 343, 58, 3i 68.

Liczba produktéw strukturyzowanych, certyfikatéw inwestycyjnych, funduszy ETF i warrantéw
notowanych na GPW w sztukach

Stan na dzien 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Produkty strukturyzowane (certyfikaty) 550 327 178 124 54
Produkty strukturyzowane (obligacje) 7 16 28 24 16
Certyfikaty inwestycyjne 37 58 60 58 50
Fundusze ETF 3 3 3 1 -
Warranty 72 68 90 - -

Zrédlo: GPW

Wartos¢ obrotow produktami strukturyzowanymi w 2013 r. wyniosta 280,7 min zt, wobec 164,5 min zi
w 2012 r. Warto$¢ obrotow certyfikatami inwestycyjnymi wyniosta w 2013 r. 53,3 min zt (w 2012 r. 57,2 min
zh).
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Warto$¢ obrotéw produktami strukturyzowanymi, certyfikatami inwestycyjnymi, funduszami ETF
i warrantami w mln zl (transakcje sesyjne i pakietowe)

Stan na dzien 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Produkty strukturyzowane (certyfikaty i obligacje) 280,7 164,5 350,8 285,6 156,3
Certyfikaty inwestycyjne 53,3 57,2 169,1 107,3 104,1
Fundusze ETF 169,4 223,2 284,3 85,1 -
Warranty 2,1 0,2 0,6 - -

Zrodlo: GPW

2.7.1.2 Obsluga emitentow

Obstuga emitentow obejmuje dopuszczanie i wprowadzanie do obrotu gietldowego oraz notowanie papierow
warto$ciowych na rynkach organizowanych i prowadzonych przez GPW.

Rok 2013 GPW zakonczyta z liczbg 895 spotek notowanych tacznie na Glownym Rynku i w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect. Laczna liczba 65% debiutéw na obu rynkach (z uwzglednieniem
7 spotek, ktore przeniosty notowania z NewConnect na Glowny Rynek) w 2013 r. zapewnita GPW pod tym
wzgledem drugie miejsce w Europie (za London Stock Exchange) i umiescita Gietd¢ w czotowce rynkéw na
$wiecie. Debiuty, majace miejsce w 2013 r. na GPW, stanowily 20,2%°® wszystkich debiutéw na gietdach
europejskich. W corocznym badaniu PwC IPO Watch Europe w 2013 r. GPW zajeta takze piatg pozycje wérdd
najwazniejszych rynkow Europy pod wzgledem wartosci debiutow. W okresie pigciu lat od 2009 r. do 2013 r.,
GPW reprezentowata od 4,38% do 22,4% rocznych wartosci debiutéw na rynkach objetych badaniem.

Warto$¢ ofert pierwotnych na rynkach GPW i udzial wsréd glownych krajowych rynkow Europy

Stan na rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Wartos¢ debiutow na GPW (mln EUR) 1137 731 2200 3808 1594
Udziat GPW w wartosci debiutow w Europie 4,38% 6,69% 8,30% 14,50% 22,40%

Zrédto: PwC IPO Watch Europe

Liczba debiutdéw na Glownym Rynku w 2013 r. wyniosta 23, wobec 19 rok wczeséniej i 38 w 2011 r. Na dzien
31 grudnia 2013 r. liczba spotek notowanych na Gltéwnym Rynku wyniosta 450, z czego 47 to firmy
zagraniczne, i byta wyzsza o 2,7% od liczby spotek na koniec 2012 r.

2T W raporcie IPO Watch Europe za 2013 r. podano 54 debiuty — raport nie uwzglednia spotek, ktore przeszty z NewConnect na Gtowny
Rynek GPW oraz jednej spotki z Glownego Rynku, notowanej w dual-listingu na GPW, ktéra wczesniej przeprowadzita IPO na innej
gietdzie bedacej przedmiotem badania PwC.

% Wg wynikow badania PwC IPO Watch, ktére obejmuje gietdy w Austrii, Belgii, Danii, Francji, Niemczech, Grecji, Holandii, Irlandii,
Luksemburgu, Norwegii, Polsce, Portugalii, Hiszpanii, Szwecji, Szwajcarii i Wielkiej Brytanii.
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Kapitalizacja, liczba debiut6éw i liczba spélek notowanych na Gléwnym Rynku
Rok zakonczony 31 grudnia
2013 2012 2011 2010 2009

Liczba debiutow 23 19 38 34 13

Warto$¢ ofert (pierwsze oferty publiczne i oferty wtorne, w mld zt) 7,7 7,3 12 38 26,8

Liczba spotek 450 438 426 400 379

Kapitalizacja rynkowa (w mld zt) 840,8 734,1 642,9 796,5 715,8
Zrédio: GPW

W 2013 r. do rozwoju GPW przyczynita si¢ oferta publiczna i debiut akcji spétki PKP Cargo S.A.
w pazdzierniku 2013 r. (warto$¢ oferty — 1,4 mld zt) oraz sprzedaz udziatéw Skarbu Panstwa w spoéice Energa
S.A., polaczona z debiutem na gietdzie w grudniu 2013 r. (warto$¢ oferty — 2,4 mld zt). Debiut Energii S.A. byt
najwiekszym IPO w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej w calym 2013 r., a wg raportu PwC IPO Watch
oferta byta dziesigta pod wzgledem wartosci wérdd emisji przeprowadzonych w IV kwartale 2013 r. na rynkach
europejskich objetych badaniem.

W 2013 r. na Glownym Rynku zadebiutowato 5 spoétek zagranicznych, co w ogélnej liczbie 23 nowych
emitentow stanowito 21,7%. Sposrod zagranicznych debiutantow trzy spoiki sa notowane na GPW na zasadzie
dual-listingu, dwie — w single-listingu.

Liczba debiutéw na Gléwnym Rynku spétek krajowych i zagranicznych

Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Liczba debiutow 23 19 38 34 13
W tym debiuty spotek zagranicznych 5 4 12 5
Udziat spotek zagranicznych w liczbie debiutow (%) 21,7 211 31,6 14,7

Zrodlo: GPW

Rok 2013 charakteryzowal si¢ mniejszym niz dotychczas przyrostem debiutow na NewConnect. Rynek
odnotowat 42 debiuty, w tym 3 debiuty spotek zagranicznych. Siedmiu emitentdéw notowanych na rynku
alternatywnym przeniosto swoje notowania na Gléwny Rynek GPW.

Przy 445 notowanych spotkach (w tym 11 zagranicznych) kapitalizacja rynku NewConnect osiagngta na koniec
2013 r. warto$¢ 11 mld zt.

Kapitalizacja, liczba debiutéw i liczba spélek notowanych na rynku NewConnect

Rok zakonczony 31 grudnia

2013 2012 2011 2010 2009
Liczba debiutow 42 89 172 86 26
Warto$¢ ofert (pierwsze oferty publiczne i oferty wtorne, 624 682 1380 363 120
w mln zt)
Liczba spotek 445 429 351 185 107
Kapitalizacja rynkowa (w mln z}) 11028 11088 8 487 5138 2 554
Zrodto: GPW

Utworzony w 2009 r. system obrotu instrumentami dtuznymi Catalyst w kolejnym roku dziatalnosci stanowit
istotny czynnik rozwoju rynku emisji nieskarbowych instrumentéw dtuznych w Polsce. Warto$¢ nominalna
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nieskarbowych instrumentow dtuznych notowanych na Catalyst na koniec 2013 r. wyniosta 58,9 mld z, co
stanowi wzrost 0 12,6% w pordéwnaniu do konca 2012 r. W 2013 r. zadebiutowaly na tym rynku obligacje 47
podmiotéw, dzigki czemu liczba emitentéw nieskarbowych na koniec 2013 r. wyniosta 175. Na koniec 2013 r.
na Catalyst notowanych bylo 408 serii nieskarbowych instrumentow dtuznych, a dodatkowych 25 serii byto
autoryzowanych®. Wsrod emitentow, ktorych instrumenty byly notowane na koniec 2013 r., znajdowato si¢ 18
samorzadow lokalnych oraz 135 przedsigbiorstw i 22 banki spotdzielcze.

Lacznie ze Skarbem Panstwa, liczba emitentow na Catalyst na koniec 2013 r. i na koniec 2012 r. wynosita
odpowiednio 176 i 156. Laczna warto§¢ nominalna nieskarbowych i skarbowych instrumentow dtuznych
notowanych na Catalyst na koniec 2013 r. wyniosta 619,1 mld zt w poréwnaniu do 567,3 mld zt w 2012 r.

GPW kontynuowata rozwdj segmentu instrumentéw rynku kasowego, rozszerzajac oferte produktows o kolejne
klasy i serie produktow strukturyzowanych. W 2013 r. wprowadzone zostalty dwa nowe typy produktow
strukturyzowanych: certyfikaty Twin Win oraz certyfikaty odwrotnie zamienne oraz znaczaco poszerzono paletg
juz dostepnych. W segmencie ETP pojawit si¢ takze nowy emitent, ING Bank N.V. z Holandii. 31 grudnia 2013
r. w obrocie na GPW znajdowato si¢ 629 serii produktow strukturyzowanych w poréwnaniu do 411 na koniec
2012r.

2.7.1.3 Sprzedaz informacji

GPW gromadzi, przetwarza i sprzedaje informacje rynkowe dotyczace prowadzonych rynkow finansowych. Jest
przy tym jedynym dostawcg danych rynkowych w czasie rzeczywistym, dotyczacych krajowych instrumentéw
finansowych, ktérymi obrot prowadzony jest na rynkach Gietdy. Status GPW jako pierwotnego Zrodta danych
0 obrotach i jej silna marka pozwala Spoétce z powodzeniem dociera¢ do réznych grup uczestnikow rynku
z zaawansowanymi informacjami dostosowanymi do indywidualnych potrzeb. Glownymi klientami
korzystajacymi z takich informacji sa wyspecjalizowani dystrybutorzy danych, ktérzy dostarczaja dane
udostgpniane przez Spotke w czasie rzeczywistym inwestorom oraz innym uczestnikom rynku. Wsrod
dystrybutorow sa agencje informacyjne, firmy inwestycyjne, portale internetowe, firmy informatyczne oraz inne
podmioty dziatajace na rynkach kapitalowych. Na dzien 31 grudnia 2013 r., klientami Spotki korzystajacymi
z serwisow informacyjnych byto 58 dystrybutoréw danych, w tym 34 krajowych i 24 zagranicznych, majacych
blisko 262 tys. abonentow (w tym ponad 16 tys. abonentow korzystajacych z profesjonalnych zestawow
danych). GPW dostarcza zestawy danych w czasie rzeczywistym na dwoch poziomach. Na poziomie
»podstawowym”, uzytkownicy otrzymuja dane o jednej ofercie kupna/sprzedazy dla konkretnego instrumentu
finansowego. Zkolei na poziomie ,profesjonalnym”, uzytkownicy otrzymujg pie¢ najlepszych ofert
kupna/sprzedazy lub petny arkusz zlecen.

Oprocz danych w czasie rzeczywistym z rynkéw GPW i BondSpot Spotka dostarcza dystrybutorom takze serwis
zawierajacy raporty emitentow notowanych na NewConnect i Catalyst.

Dzialalnos¢ Spotki polegajaca na sprzedazy informacji obejmuje rowniez:

e obstuge licencjobiorcow emitujacych produkty finansowe wykorzystujace indeksy GPW jako
instrumenty bazowe ( wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2013 r., 16 zagranicznych instytucji
finansowych dziatajacych na skale globalna, a takze 1 bank polski, korzystato z licencji na indeksy
GPW, wykorzystujac indeksy jako instrumenty bazowe dla produktow finansowych).

e licencjonowanie wykorzystania danych z GPW do kalkulacji i publikacji indeksow wtasnych klienta (na
dzien 31 grudnia 2013 licencje takie posiadato 11 podmiotow, gléwnie globalnych podmiotow
wyspecjalizowanych w kalkulacji indeksow).

e licencjonowanie stacji telewizyjnych, wykorzystujacych dane gietdowe czasu rzeczywistego do

% Autoryzacja obligacji na Catalyst zwigzana jest z przyjeciem przez emitenta obowiazkéw informacyjnych okre§lonych w Zasadach
dziatania Catalyst oraz zarejestrowaniem emisji w systemie informacyjnym Catalyst.
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limitowanej prezentacji w ogoélnodostepnych programach finansowych (na dzien 31 grudnia 2013
z licencji takiej korzystaty dwie stacje telewizyjne)

e ushugi polegajace na dostarczaniu danych przetworzonych i wskaznikéw GPW (na dzien 31 grudnia
2013 GPW posiadata 115 klientow, wykupujacych tego typu dane — podmioty te to gldwnie krajowe
i zagraniczne instytucje finansowe i firmy dziatajace w branzy informacji ekonomicznie;j.

Liczba dystrybutoréw i abonentéw informacji Stan na 31 grudnia
2013 2012 2011 2010 2009

Liczba dystrybutorow danych w czasie rzeczywistym, w tym: 58 58 57 52 50
- krajowych 34 37 37 33 32
- zagranicznych 24 21 20 19 18
Liczba abonentoéw danych w czasie rzeczywistym (W tys.), w tym: 2619 288,1 327,3 307,2 186,7
;j gﬁ;gﬁ abonentow korzystajgcych z profesjonalnych zestawow 162 16.3 191 20,6 20,7
Liczba licencjobiorcow wykorzystujacych indeksy GPW jako instrumenty 17 17 18 16 15

bazowe dla produktéow finansowych

Zrodlo: GPW

2.8 Umowy znaczace

W 2013 roku GPW nie zawarta uméw, ktore spetniatyby kryteria umowy znaczacej.

2.9 Badaniairozwoj

Rozwo6j nowych platform obrotu i poszerzanie oferty instrumentow inwestycyjnych dostepnych na rynkach
GPW to kluczowe elementy strategii Spotki. Dziatania te przyniosa dtugoterminowe korzy$ci w postaci dotarcia
do nowych grup inwestoréw i pozyskania dodatkowych zrodet przychodow. W 2013 roku zrealizowane zostaty
nastepujace zadania, ktore byty wazne dla rozwoju Gietdy i rynku kapitatowego w Polsce:

o 18 lutego — GPW rozszerzyta swoja oferte produktowa o 56 nowych produktéw strukturyzowanych,
w tym: certyfikaty turbo, certyfikaty faktor oraz warranty ktore umozliwiaja inwestowanie w surowce,
indeksy gietdowe oraz ceny akcji polskich spotek,

o 2 kwietnia — GPW udostepnita platforme¢ do przeprowadzenia aukcji uprawnien do emisji CO5,
e 15 kwietnia — wdrozenie nowego systemu transakcyjnego — Universal Trading Platform (UTP),
e 17 maja — po raz pierwszy w obrocie na GPW znalazly si¢ certyfikaty strukturyzowane typu Twin Win,

e 23 maja — Gietda uruchomita platforme demo do nauki inwestowania w kontrakty terminowe na
WIG20, mWIG40, akcje 22 spotek oraz kontrakty na waluty — GPWTr@der,

e 12 czerwca — na GPW zadebiutowaly certyfikaty TURBO wyemitowane przez ING Bank N.V., dla
ktorych instrumentami bazowymi sa indeksy gietdowe, surowce naturalne i waluty oraz akcje spolek
notowanych na GPW i innych gietdach swiatowych takie jak Nokia, Apple czy Google,

e 24 czerwca — GPW wprowadzita zmiany w indeksach obliczanych dla rynku NewConnect: zmiang
metodyki NCIndex, zaprzestanie obliczania NCX Life Science, rozpoczecie obliczania NCIndex30
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e 26 lipca— na GPW po raz pierwszy zadebiutowaly Certyfikaty Odwrotnie Zamienne oparte na kursach
akcji spotek PKO BP i KGHM,

e 2 wrzeSnia — GPW udostepnita cztonkom warszawskiej gietdy, ich klientom oraz dystrybutorom
informacji gietdowych ustuge kolokacji i szybkiego dostgpu do systemu UTP — High Performance
Access (HPA),

e 23 wrzesénia — Gietda rozpoczeta publikacje nowych indeksoéw WIG30 i WIG30TR,
e 23 wrze$nia — GPW wprowadzita do obrotu kontrakty terminowe na WIG20 z mnoznikiem 20 zi,

e 18 pazdziernika - do obrotu na GPW zostaly wprowadzone kontrakty terminowe na stawki referencyjne
WIBOR oraz kontrakty na obligacje skarbowe.

2.10 Spory sagdowe

GPW nie jest uczestnikiem postepowan, w ktorych warto$¢ zobowigzan lub wierzytelnosci stanowitaby co
najmniej 10% kapitatow wlasnych.
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3 Raport dotyczacy tadu korporacyjnego

3.1 Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. od dnia 5 listopada 2010 r., tj. od dnia dopuszczenia akcji
Spotki do obrotu na rynku regulowanym przyjela do stosowania zasady tadu korporacyjnego zawarte
w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” (DPSN). Dokument ten jest dostepny na stronie
internetowej www.corp-gov.gpw.pl, ktora jest oficjalng strona Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie
SA, poswiecong zagadnieniom tadu korporacyjnego spétek notowanych.

Informacje dotyczace stosowania przez Spotke zasad tadu korporacyjnego publikowane sa na stronie
internetowej GPW (http://www.gpw.pl/lad_korporacyjny).

Gielda jako spotka notowana na GPW przestrzegata w 2013 r. zasad dobrych praktyk, z jednym, nizej opisanym
wyjatkiem. W dniu 4 stycznia 2013 r. Gietda opublikowata raport informujacy o niestosowaniu jednorazowo,
w trakcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 17 stycznia 2013 r., zasady DPSN zawartej
w rozdziale 1V pkt. 10, ppkt. 2, dotyczacej mozliwosci udzialu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
srodkoéw komunikacji elektronicznej w zakresie dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym. Wynikato to
Z trybu zwotania NWZ. Jednoczesnie Gietda umozliwita §ledzenie obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym w internecie.

Podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia 21 czerwca 2013 r. dwustronna komunikacja w czasie
rzeczywistym za posrednictwem internetu byla mozliwa. Spotka zamierza w przysztosci stosowaé t¢ zasade
DPSN.

3.2 GPW jako spétka publiczna i komunikacja z rynkiem kapitalowym

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie jest spotka publiczng, od 9 listopada 2010 r. notowang na
Gtownym Rynku GPW. Debiut GPW byt poprzedzony oferta publiczng, w trakcie ktorej Skarb Panstwa sprzedat
63,82% akcji uprawniajagcych, na moment przeprowadzenia oferty, do 46,86% glosow na Walnym
Zgromadzeniu. Spotka nie dokonata podwyzszenia kapitalu w ramach tej oferty.

Na przetomie 2011 r. i 2012 r. GPW przeprowadzita dwie oferty publiczne 5-letnich obligacji: serii A, bez
prospektu emisyjnego, skierowang do inwestorow instytucjonalnych, o tacznej wartosci nominalnej 170 min zt
i serii B, na podstawie prospektu emisyjnego, skierowana do inwestorow indywidualnych, o tacznej wartosci
nominalnej 75 min zt. W lutym 2012 r. serie te zostaly zasymilowane i wprowadzone do obrotu na
organizowanym przez GPW rynku Catalyst. Wplywy z emisji obligacji zostaly przeznaczone w szczegdlnosci na
sfinansowanie przejecia Towarowej Gieldy Energii.

GPW traktuje obecnos¢ na rynku kapitatowym jako element dlugoterminowej strategii rozwoju, w ramach ktorej
nie wyklucza emisji akcji lub obligacji w celu finansowania realizowanych projektow. Ewentualne decyzje
dotyczgce zrodet pozyskiwanego kapitatu bedag kazdorazowo podejmowane w oparciu o koszt jego pozyskania,
pozadany ksztalt struktury bilansu, pozadany, docelowy poziom S$redniego wazonego kosztu kapitalu oraz
W oparciu o ogélna sytuacja rynkowa, a takze z poszanowaniem praw dotychczasowych akcjonariuszy
i obligatariuszy Gietdy oraz zasad i dobrych praktyk panujacych na rynku kapitatowym.

RELACJE INWESTORSKIE

Ksztaltowanie, wdrazanie oraz dbato$¢ o stosowanie najwyzszych standardow w zakresie relacji inwestorskich
i corporate governance ma dla GPW podwojne znaczenie. Po pierwsze, jako jedyna w Polsce gietda papierow
warto$ciowych 1 organizator publicznego obrotu papierami wartosciowymi, GPW jest instytucja wytyczajaca
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kierunki dzialan na rynku kapitalowym w relacjach z uczestnikami tego rynku. Tym samym GPW doktada
wszelkich starafi, by jej postepowanie w zakresie polityki informacyjnej wobec inwestoréw oraz $rodowiska
analitycznego byto nie tylko zgodne z przepisami prawa przewidzianymi dla notowanych spétek, ale rowniez by
poprzez wypehianie najwyzszych standardow komunikacyjnych stanowito kanwe i dobry wzér dla dziatan
innych spolek notowanych na rynkach prowadzonych przez GPW.

Po drugie, majac na uwadze, ze GPW jest spotka publiczng, budowanie trwatych i profesjonalnych relacji
z inwestorami i rynkiem kapitatowym lezy w jej najlepiej pojetym interesie i ma zapewni¢ stan, w ktorym:

e spotka begdzie mogta w razie potrzeby w efektywny sposob pozyskiwac kapitat z rynku kapitatowego,
e cena rynkowa akcji GPW bedzie odzwierciedlata rzeczywista warto$¢ spotki, przy jednoczesnym
zachowaniu najwyzszej z mozliwych ptynnosci.

Wobec powyzszego, celem relacji inwestorskich GPW jest prowadzenie otwartej komunikacji z inwestorami,
akcjonariuszami 1 obligatariuszami (instytucjonalnymi i indywidualnymi), ktorej efektem ma by¢ state
budowanie zaufania do GPW jako wiodgcej instytucji rynku kapitalowego w Polsce oraz spétki publicznej.
Komunikacja ta powinna by¢ proaktywna i uwzglgdniaé fundamentalne prawa inwestorow do posiadania
aktualnych, spdjnych i prawdziwych informacji o spotce.

Dziatalno$¢ GPW w obszarze relacji inwestorskich oraz corporate governance skupia si¢ zatem na:

e przekazywaniu inwestorom kompletnych i precyzyjnych danych w zwigzlej i przystgpnej formie,
odzwierciedlajacych faktyczng kondycje finansowa oraz biznesowa spotki, a takze informacji
0 czynnikach mogacych mie¢ istotny wptyw na obecng i przyszta wartos¢ spotki,

e zapewnianiu rownego dostgpu do informacji o spolce wszystkim inwestorom - zar6wno
instytucjonalnym jak i indywidualnym, polskim i zagranicznym,

e prowadzeniu ciaglego, uczciwego i interaktywnego dialogu z inwestorami z zachowaniem przepiséw
prawa, zar6wno podczas spotkan bezposrednich jak i przy zastosowaniu nowoczesnych narzg¢dzi
komunikowania si¢ na odlegto$¢,

e szanowaniu praw akcjonariuszy i stosowaniu zgodnie z najwyzszymi standardami zasad tadu
korporacyjnego (w tym Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW) oraz doskonaleniu ich przy
wspolpracy z innymi uczestnikami polskiego rynku kapitatowego,

e nicustannym dazeniu do rozwoju i wdrazania nowych narzedzi i praktyk z obszaru relacji
inwestorskich, zgodnie ze $wiatowymi standardami.

Schemat. Filary dzialalnosci GPW jako spolki publicznej

KONSEKWENTNE BUDOWANIE WARTOSCI DLA
AKCJONARIUSZY PRZY ZACHOWANIU WYSOKIEGO
POZIOMU ODPOWIEDZIALNOSCI SPOLECZNE)
SFORMUtOWANEGO W STRATEGII CSR

REGULARNE DZIELENIE SIE Z AKCJONARIUSZAMI
WYPRACOWANYMI ZYSKAMI, ZGODNIE Z PRZYJETA
POLITYKA DYWIDENDOWA

FILARY DZIAtALNOSCI GPW

JAKO SPOLKI PUBLICZNEJ

UTRZYMYWANIE WYSOKICH STANDARDOW tADU
KORPORACYINEGO, W TYM W SZCZEGOLNOSCI
WYPE£NIANIE ZALECEN WYNIKAJACYCH Z
DOKUMENTU DOBRE PRAKTYKI SPOtEK
NOTOWANYCH NA GPW

REALIZOWANIE POLITYKI INFORMACYJNEJ W SPOSOB
ZGODNY Z PRAWEM, ODPOWIEDZIALNY, PRZEJRZYSTY
| WYCZERPUJACY ORAZ PROWADZENIE AKTYWNEJ |
PROFESJONALNEJ KOMUNIKACII Z AKCJONARIUSZAMI
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W ramach komunikacji z rynkiem i inwestorami GPW prowadzita w 2013 r. nastepujace dzialania:

e po zakonczeniu kazdego kwartalu Zarzad Gieldy prezentowat wyniki finansowe Grupy GPW podczas
spotkan z inwestorami i analitykami rynku kapitalowego oraz podczas telekonferencji;

e W 2013 roku Zarzad Gieldy oraz Biuro Relacji Inwestorskich odbyli w sumie 180 indywidualnych
i grupowych spotkan z przedstawicielami krajowych i zagranicznych inwestoréw instytucjonalnych;

e w2013 roku Spotka wzigta udziat w:
- 7 konferencjach w Europie (Paryz, Londyn, Praga),

- non-deal roadshow w 6 europejskich miastach (Wiedef, Paryz, Frankfurt, Londyn, Edynburg
i Sztokholm) oraz w Stanach Zjednoczonych (Nowy Jork i Boston),

- dwoch konferencjach dedykowanych inwestorom indywidualnym w Polsce;

e Spobika, na SWojej stronie internetowej w sekcji Relacji Inwestorskich
www.gpw.pl/relacje inwestorskie, regularnie zamieszcza informacje istotne dla inwestorow

i akcjonariuszy, a takze udostgpnia szereg dokumentéw pozwalajacych zapoznaé si¢ z dziatalnoscig
GPW,;

e Spotka na biezaco odpowiadala na pytania inwestorow 1 akcjonariuszy, zadawane zaréwno
telefonicznie jak i mailowo.

W 2013 r., w VI edycji konkursu ,,Ztota Strona Emitenta” organizowanego przez Stowarzyszenie Emitentow
Gietdowych, GPW zostala najwyzej oceniona przez inwestorow instytucjonalnych
w kategorii spotek gieldowych nalezacych do indeksow WIG20 i mWI1G40.

3.3 Kapital zakladowy, akcje, obligacje i notowania akcji na GPW

KAPITAL ZAKLADOWY

Na dzien 31 grudnia 2013 r. oraz na dzief przygotowania niniejszego Sprawozdania kapitat zaktadowy Gietdy
Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A. wynosi 41 972 000 zt (czterdziesci jeden milionéw dziewiecset
siedemdziesigt dwa tysigce ztotych) i dzieli si¢ na 41 972 000 (czterdziesci jeden milionow dziewigéset
siedemdziesigt dwa tysigce) akcji o wartosci nominalnej 1 (jeden) zloty kazda. Akcje dzielg si¢ na
uprzywilejowane akcje imienne serii A oraz zwykle akcje na okaziciela serii B. Posiadaczom akcji imiennych
uprzywilejowanych serii A przystuguje mozliwo$¢ zamiany akcji serii A na akcje zwykle na okaziciela serii B.
Statut Spotki nie zawiera ograniczen w kwestii zamiany akcji imiennych na akcje na okaziciela. Zamiana akcji
imiennych uprzywilejowanych serii A na akcje zwykte na okaziciela serii B powoduje zmiang liczby glosow
z jednej akeji Spotki z dwoch glosdow na jeden glos na akcje.

W 2013 r. dokonano zamiany 42 000 akcji imiennych serii A, uprzywilejowanych co do glosu, na akcje zwykte
na okaziciela serii B.

W 2013 r. Spotka nie nabywala akcji wiasnych. Spotka nie posiada programu akcji pracowniczych, w zwigzku
z czym nie posiada réwniez systemu kontroli programoéw akcji pracowniczych.

AKCJIONARIUSZE

Na dzien 31 grudnia 2013 r. oraz na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania, zgodnie z najlepsza wiedzg
Spotki, Skarb Panstwa posiadal 14 688 470 akcji imiennych serii A (uprzywilejowanych co do glosu),
stanowigcych 35,00% wszystkich akcji, a tym samym 29 376 940 glosow, stanowigcych 51,74% w ogélnej
liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu.
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Pozostate akcje serii A (119 000; 0,28% wszystkich akcji; 238 000 gtosow na Walnym Zgromadzeniu; 0,42%
w ogolnej liczbie gloséw) nalezaly gtownie do domoéw maklerskich i bankow.

Struktura akcjonariatu Gieldy Papieréw Warto§ciowych w Warszawie

Stan na 31 grudnia 2013 r. oraz na dzien przygotowania
niniejszego Sprawozdania

Udzial % w Udzial %
Liczba liczbie Liczba w liczbie
akcji akcji glosow glosow
Skarb Panstwa Rzeczpospolitej Polskiej 14 688 470 35,00% 29 376 940 51,74%
Pozostali akcjonariusze — akcje uprzywilejowane 119 000 0,28% 238 000 0,42%
Pozostali akcjonariusze — akcje na okaziciela 27 164 530 64,72% 27 164 530 47 84%
Ogolem 41972 000 100,00% 56 779 470 100,00%

Zrodto: GPW

Zgodnie z najlepsza wiedza Spotki, ani na dzien 31 grudnia 2013 r., ani na dzien przygotowania niniejszego
Sprawozdania, oprocz Skarbu Panstwa zaden z akcjonariuszy nie posiada bezposrednio lub posrednio co
najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie
SA

Sposrod wszystkich osdb zarzadzajacych i nadzorujacych Spoéltke, jej akcje, kupione w ofercie publicznej
w liczbie po 25 sztuk, posiadali na dzief bilansowy:
e Dariusz Kutakowski, Cztonek Zarzadu,

e Wiestaw Rozhucki, Prezes Rady Gieldy.

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki, osoby zarzadzajace i nadzorujace Spotke nie posiadaja obecnie akcji ani
udziatéw w jednostkach powiazanych.

NOTOWANIA AKCJI NA GPW

GPW zadebiutowata na warszawskiej gieldzie 9 listopada 2010 r. Cena akcji na zakonczenie pierwsze sesji
wyniosta 54 zt, 0 25,6% wigcej niz wynosita cena przydziatu akcji w IPO dla inwestoréw detalicznych (43 zt)
i 0 17,4% wyzej niz cena w transzy instytucjonalnej (46 zt). Akcje spotki notowane sa na rynku podstawowym
GPW w systemie notowan ciggtych. Wedlug stanu na 31 grudnia 2013 r. do obrotu na GPW wprowadzonych
zostato 27 164 530 akcji na okaziciela serii B (64,72% wszystkich akcji), na ktore przypada 27 164 530 glosow
(47,84% w ogolnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniuy).

Akcje Spotki wehodza w sktad nastgpujacych indeksow obliczanych przez GPW:

WIG i WIG-Poland — indeksy szerokiego rynku (od sesji 13 listopada 2010 r.)

mWIG40, reprezentujacy spotki z GPW o $redniej kapitalizacji (od sesji 19 marca 2011 r.)

e WIGdiv, ktory w swoim portfelu skupia firmy z GPW charakteryzujace si¢ regularng wyptata wysokich
dywidend (od sesji 19 wrzesnia 2011 r.)

e RESPECT, indeks spotek dziatajacych zgodnie z najwyzszymi standardami spotecznej

odpowiedzialnos$ci biznesu CSR (od sesji 23 grudnia 2013 r.) ,
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Akcje GPW nalezg ponadto do szeregu indeksow spotek o sredniej i malej kapitalizacji z rynkdéw rozwijajacych
si¢ oraz do indeksoéw grupujacych spotki z sektora gietdowego, obliczanych przez wyspecjalizowane w tym
zakresie i uznane na $wiatowych rynkach podmioty.

W 2013 r.:

o kurs akcji GPW wzrdst o 6,8%, z poziomu 38,87 zt na zamknigciu ostatniej sesji w 2012 r. do 41,5 zt na
koniec roku 2013,

e na 12 lipca przypadl dzien przyznania praw do dywidendy z zysku za 2012 r. w wysokosci 0,78
zl/akcje,

e S$redni kurs akcji GPW na zamknieciu sesji gietdowych w 2013 r. wynidst 40,1 zt za akcje 1 byt o 7,1%
(0 2,65 zt) wyzszy niz w roku 2012,

o kurs akcji GPW wahat si¢ w przedziale od 35,15 zt (5 wrze$nia) do 44,74 zt (30 pazdziernika),

e $redni dzienny wolumen obrotu akcjami w transakcjach sesyjnych wyniost 60 008 szt.,

e Srednia dzienna warto$¢ obrotow sesyjnych wyniosta 2,4 min zt,

e wskaznik velocity dla akcji GPW (relacja rocznych obrotow do kapitalizacji spotki) wyniost 34%,

o Kapitalizacja sp6tki na koniec 2013 r. wyniosta 1,74 mld zt wobec 1,63 mld zt rok wcze$niej.

Notowania akcji GPW w 2013 r.

7@ 30.10.2013r.
44,72

tys. szt

05.09.2013r.

400
300
200
100

I wolumen obrotéw === Kurs akcji GPW (0$ lewa)

Zrddlo: GPW
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Notowania akcji GPW od daty debiutu do konca stycznia 2014 r.

Fid
31.05.2011r.
55 54,2 2t

50
45

40

35
tys. szt

30 05.09.2012r. 1000

32,9z

500

25 Ir 0

lis gru sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru sty
I \Wolumen obrotéw (o$ prawa) === Kurs akcji GPW (o0$ lewa)
Zrodlo: GPW

EMISJA OBLIGACJI GPW | WYKORZYSTANIE SRODKOW Z EMISJI

W grudniu 2011 r. Spétka wyemitowata 1 700 000 sztuk obligacji na okaziciela serii A o tacznej wartosci
nominalnej 170 min ztotych. W lutym 2012 r., Spétka wyemitowata 750 000 sztuk obligacji na okaziciela serii B
o tacznej wartosci nominalnej 75 min ztotych.

Celem emisji obligacji serii A i B w tacznej wartosci 245 mln zt byto finansowanie przedsiewzie¢ GPW, takich
jak konsolidacja instytucjonalna na rynku towaréw gietdowych i poszerzenie listy produktow dostgpnych dla
inwestorow na tym rynku, a takze przedsiewzig¢ technologicznych w obszarze rynkéw finansowych i rynku
towarowego. Wplywy z emisji obligacji GPW serii A i B w glownej mierze zostaly wykorzystane do nabycia
akcji TGE:

e w dniu 24 lutego 2012 r. akcji stanowiacych 80,33% kapitatu zakladowego i uprawniajacych do
wykonywania takiej samej liczby glosow na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy TGE; warto$é
transakcji wyniosta 179,4 min zi;

e w dniu 29 lutego 2012 r. akcji stanowiacych 7,67% kapitalu zakltadowego i uprawniajacych do
wykonywania takiej samej liczby gltoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy TGE, na warunkach
zblizonych do powyzszej transakcji;

e w Kkolejnych miesigcach GPW zwigkszata stopniowo swoje zaangazowanie w TGE: na dzien 30
czerwca 2012 r. udzial ten wynosit 91,34%, na dzien 30 wrze$nia 2012 r. — 98,17%, a w grudniu
2012 r. osiagnat 100%.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2013 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania GPW jest jedynym
wiascicielem TGE. Za 97,67% akcji TGE kupionych w 2012 r. GPW zapftacita 213,9 min zt, co implikowato
wyceng catej spotki na poziomie 219 min zt.
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NOTOWANIA OBLIGACJI GPW NA CATALYST

Obligacje GPW s3 notowane na rynku obligacji Catalyst (na rynku regulowanym GPW oraz w alternatywnym
systemie obrotu BondSpot) od lutego 2012 r.

Obligacje GPW s3 obligacjami niezabezpieczonymi o zmiennym oprocentowaniu. Oprocentowanie jest state
w okresie odsetkowym i jest oparte o stope WIBOR 6M z marzg w wysokosci 117 punktow bazowych. W tabeli
ponizej znajduja si¢ informacje o oprocentowaniu w poszczeg6lnych okresach oraz o wysokosci odsetek.

Oprocentowanie i wysokos$¢ odsetek obligacji GPW

Oprocentowanie w

Numer okresu Okres Odsetki wyplacone danym okresie
odsetkowego (na jedna obligacje) odsetkowym
23/12/2011 (A) 15/02/2011 (B) -
' 30/06/2012 321 6,17%
1l 30/06/2012 - 31/12/2012 3,18 6,31%
1l 31/12/2012 - 30/06/2013 2,62 5,29%
v 30/06/2013 - 31/12/2013 1,95 3,87%
\Y; 31/12/2013 - 30/06/2014 1,93% 3,89%
Notowania obligacji GPW
% 102 |
) 101,82
101,5 4 o
101 +
100,5 tys. szt
100 22.10.2012r.
99,5 50
99 ,M%A&WL 1 — llln L 14 1 0

lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru sty lut mar kwi maj cze lip sie wrz paz lis gru sty

I Wolumen obrotu  ====Kurs obligacji GPW

Zrodto: GPW
UMOWY DOTYCZACE AKCJI | OBLIGACJI GIELDY

Na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania, Spétka nie posiada wiedzy na temat umow (w tym réwniez
zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktorych moga w przyszio$ci nastagpi¢ zmiany w proporcji
posiadanych akcji lub obligacji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

% Odsetki zostang wyptacone 30 czerwca 2014 r.
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3.4 Informacja o dywidendzie

Dywidenda z zysku za 2012 r. wyplacona zostata w lipcu 2013 roku. Decyzja Walnego Zgromadzenia GPW
z 21 czerwca 2013 r. na dywidendg dla akcjonariuszy z zysku za 2012 r. przeznaczono 32 738 160 zi. Wysokos$é
dywidendy na jedng akcj¢ wyniosta 0,78 zt. Dzien dywidendy przypadt na 12 lipca 2013 r., a dzief wyptaty
dywidendy na 26 lipca 2013 r.

POLITYKA DYWIDENDOWA

Wyptata dywidendy z zysku za 2012 r., ktora miata miejsce w lipcu 2013 r. nastapita w oparciu o polityke
dywidendowa GPW, zdefiniowana w prospekcie emisyjnym GPW w 2010 r. W dniu 18 grudnia 2013 r. Zarzad
GPW podjat uchwale dotyczaca zmiany dotychczasowej polityki dywidendowej Spotki na nowa, ktora ma
zastosowanie poczawszy od podzialu zysku za rok obrotowy 2013. Informacja o zmianie zostata podana do
publicznej wiadomosci 18 grudnia 2013 r. w raporcie biezagcym nr 38/2013 r. Zasadnicza modyfikacja, dokonana
w nowej polityce polega na zmianie podstawy ustalania dywidendy: jednostkowy zysk netto Spoétki zostat
zastgpiony skonsolidowanym zyskiem netto Grupy Kapitatowej GPW przypadajacym akcjonariuszom GPW,
skorygowanym o udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych.

Hntencja Zarzadu GPW jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu wyptat dywidend stosownie do
rentowno$ci 1 mozliwosci finansowych GPW, na poziomie pomigdzy 30% a 50% przypadajacego
akcjonariuszom GPW skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapitalowej GPW za dany rok obrotowy,
skorygowanego o udzial w zyskach jednostek stowarzyszonych. Dywidenda be¢dzie wyptacana corocznie, po
zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie sprawozdania finansowego Spotki.

Przy ustalaniu wartosci wyplacanej dywidendy, ktéra bedzie rekomendowana Walnemu Zgromadzeniu
w odniesieniu do kolejnych lat obrotowych, Zarzad Gietdy bedzie uwzglednial miedzy innymi nastgpujace
czynniki:

— potrzeby inwestycyjne wynikajace z realizacji strategii Grupy Kapitatowej GPW,

— stopg dywidendy i wskaznik wyptaty stosowane przez inne notowane gieldy,

— wymogi plynnosciowe Grupy Kapitatowej GPW, ktore uzaleznione beda od warunkéw rynkowych,
wysokoS$ci zobowigzan z tytutu biezacej dziatalnos$ci i obstugi zadluzenia, oraz

— optymalizacje¢ struktury finansowania dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej GPW.”

HISTORIA WYPLAT DYWIDENDY PRZEZ GPW

Ponizsza tabela przedstawia histori¢ wyptat dywidendy przez Spotke (poczawszy od debiutu na GPW).
Dywidenda prezentowana w poszczegdlnym roku jest wyptacana z zysku za poprzedni rok obrotowy.

Historia wyplat dywidendy

Rok Dywidenda na akcj¢ Wyptacona dywidenda Wskaznik wyplaty
wyplaty (w zb) (W tys. z) dywidendy®!
2013 0,78 32738 49,9%
2012 1,44 60 440 49,9%
2011 321 134730 99,8%
Zrédto: GPW

3 W stosunku do zysku jednostkowego
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3.5 Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie Spotki dziata na podstawie Kodeksu spotek handlowych, Statutu Spotki (w szczegdlnosci
§ 8-12) oraz Regulaminu Walnego Zgromadzenia. Sposob funkcjonowania Walnego Zgromadzenia GPW oraz
jego uprawnienia reguluja Statut Spoltki oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia.

Statut Spotki oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia dostepne sa na stronie internetowej Spotki.

Akcjonariusze maja prawo uczestniczy¢ i wykonywa¢ na Walnym Zgromadzeniu prawo glosu osobiscie lub
przez swojego petlnomocnika. Uchwaly Walnego Zgromadzenia sa podejmowane bezwzgledng wigkszoscia
glosow z wyjatkiem uchwal, do podjecia ktérych przepisy Kodeksu spotek handlowych lub postanowienia
Statutu wymagaja wickszos$ci kwalifikowanej, przy czym podjecie uchwaly w przedmiocie zmiany Statutu jest
mozliwe, jezeli na Walnym Zgromadzeniu jest reprezentowane co najmniej 50% ogoétu gtosow w Spotce.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia podj¢tej wigkszosécig dwdch trzecich glosow wymaga:

e ustanowienie ograniczonego prawa rzeczowego albo obligacyjnego na przedsi¢biorstwie Gietdy lub
jego zorganizowanej czesci;

e zbycie lub obcigzenie przez Gielde jakimkolwiek prawem rzeczowym lub obligacyjnym udziatow lub
akcji posiadanych przez Gietde w podmiotach prowadzacych dziatalnos¢ w zakresie obrotu
instrumentami finansowymi;

e nabycie lub zbycie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci;
e nabycie akcji wlasnych.

Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza si¢ przy wyborach oraz nad
wnioskami o odwotanie czlonkow organow Spotki lub likwidatorow Spoétki, badZz o pociagnigcie ich do
odpowiedzialnos$ci, jak rowniez w innych sprawach osobowych. Poza tym nalezy zarzadzi¢ tajne glosowanie na
zadanie chocby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu.

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia glosowania jawne i tajne moga by¢ przeprowadzone przy
wykorzystaniu urzadzen elektronicznych, za zgoda Walnego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie moze podjaé
uchwate o uchyleniu tajnosci gtosowania w sprawach dotyczacych wyboru komisji powolywanej przez Walne
Zgromadzenie.

Do podjecia uchwaty o zdjeciu z porzadku obrad lub zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej
w porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy wymagana jest bezwzglgdna wickszo$¢ glosdbw oraz zgoda
wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktorzy zgtosili ten wniosek.

Walne Zgromadzenie GPW otwiera Prezes Rady Gieldy lub osoba przez niego wskazana, po czym sposrdd osdb
uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera si¢ przewodniczacego zgromadzenia. Walne
Zgromadzenie uchwala Regulamin Walnego Zgromadzenia okres$lajgcy szczegdtowo tryb prowadzenia obrad.
Projekt Regulaminu Walnego Zgromadzenia przedstawia Zarzad Gietdy. Poczawszy od roku 2011 dopuszcza si¢
udziat w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej, o ile w ogloszeniu
0 danym Walnym Zgromadzeniu zostanie podana informacja o istnieniu takiej mozliwosci.

3.6 Uprawnienia kontrolne oraz ograniczenia praw z akcji

GPW nie wyemitowata papierow wartosciowych, ktére przyznaja specjalne uprawnienia kontrolne
ktoremukolwiek z jej akcjonariuszy.
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Jednoczes$nie nalezy wskaza¢, ze akcjonariusz Spotki — Skarb Panstwa, jest wiascicielem 14 688 470 akcji
imiennych uprzywilejowanych co do glosu, co daje 29 376 940 z ogédtu glosow na Walnym Zgromadzeniu
i stanowi 51,74% tych glosow (na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania).

Nie istniejg ograniczenia dotyczace przenoszenia praw wlasnos$ci papierow wartosciowych Spoiki.

OGRANICZENIA WYKONYWANIA PRAWA GLOSU

Prawo glosowania akcjonariuszy jest ograniczone w ten sposob, ze zaden z nich nie moze wykonywac na
Walnym Zgromadzeniu wigcej niz 10% ogolnej liczby gloséw z akcji Spotki w dniu odbywania Walnego
Zgromadzenia, z zastrzezeniem, ze dla potrzeb ustalania obowiazkéw nabywcdw znacznych pakietow akcji
przewidzianych w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, takie ograniczenie prawa
glosowania uwazane bedzie za nieistniejace. Zgodnie ze Statutem powyzsze ograniczenie prawa gtosowania nie
dotyczy:
e akcjonariuszy, ktérzy w dniu powzigcia uchwaly Walnego Zgromadzenia wprowadzajacego
ograniczenie, o ktorym mowa powyzej (tj. 30 lipca 2010 r.), byli uprawnieni z akcji reprezentujacych
wiecej niz 10% ogolnej liczby gltosow z akcji Spotki,

e akcjonariuszy, ktorzy sg uprawnieni z wigcej niz 25% ogolnej liczby akcji, uprzywilejowanych co do
prawa glosu, o ktorym mowa w § 4 ust. 1 pkt. 1) Statutu, tj. akcjonariuszy uprawnionych z wigcej niz
10 493 000 akcji imiennych serii A uprzywilejowanych co do prawa gtosu.

Dla potrzeb ograniczenia prawa do glosowania, glosy akcjonariuszy migdzy ktoérymi istnieje stosunek dominacji
lub zaleznosci, sa sumowane zgodnie z ponizszymi zasadami.

Akcjonariuszem jest kazda osoba, w tym jej podmiot dominujacy i zalezny, ktorej przystuguje bezposrednio lub
posrednio prawo gltosu na Walnym Zgromadzeniu na podstawie dowolnego tytutu prawnego; dotyczy to takze
osoby, ktora nie posiada akcji Spotki, a w szczegolnosci uzytkownika, zastawnika, osoby uprawnionej z kwitu
depozytowego w rozumieniu przepisoOw ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,
atakze osoby uprawnionej do udzialu w Walnym Zgromadzeniu mimo zbycia posiadanych akcji po dniu
ustalenia prawa do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Przez podmiot dominujgcy oraz podmiot zalezny rozumie si¢ odpowiednio osobeg:
e spetniajacy przestanki wskazane w art. 4 § 1 pkt. 4) Kodeksu spotek handlowych, lub

e majaca status przedsigbiorcy dominujacego, przedsigbiorcy zaleznego albo jednoczes$nie status
przedsigbiorcy dominujacego i zaleznego w rozumieniu przepisow ustawy z dnia 16 lutego 2007 r.
0 ochronie konkurencji i konsumentow, lub

e majacy status jednostki dominujacej, jednostki dominujacej wyzszego szczebla, jednostki zaleznej,
jednostki zaleznej nizszego szczebla, jednostki wspotzaleznej albo majaca jednoczesdnie status jednostki
dominujacej (w tym dominujacej wyzszego szczebla) i zaleznej (w tym zaleznej nizszego szczebla
i wspotzaleznej) w rozumieniu przepisoéw ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, lub

e ktora wywiera (podmiot dominujacy) lub na ktora jest wywierany (podmiot zalezny) decydujacy wptyw
W rozumieniu przepisoOw ustawy z dnia 22 wrzesnia 2006 r. o przejrzystosci stosunkow finansowych
pomigdzy organami publicznymi a przedsigbiorcami publicznymi oraz o przejrzystosci finansowej
niektorych przedsigbiorcow, lub

e ktorej glosy wynikajace z posiadanych bezposrednio lub posrednio akcji Spotki podlegajg kumulacji
Z glosami innej osoby lub innych oséb na zasadach okreslonych w przepisach ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych w zwigzku z posiadaniem, zbywaniem
lub nabywaniem znacznych pakietow akcji Spoiki.
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Szczegdtowy opis ograniczenia prawa glosowania zawiera Statut Spotki. W przypadku watpliwosci wyktadni
postanowien dotyczacych ograniczenia prawa do glosowania nalezy dokonywaé zgodnie z art. 65 § 2 Kodeksu

cywilnego.

Nabycie wigcej niz 10 493 000 akcji uprzywilejowanych co do prawa glosu (tj. wigeej niz 25% ogolnej liczby
akcji Spolki, ktore sa uprzywilejowane co do prawa glosu w dacie rejestracji Statutu) od Skarbu Panstwa
umozliwi nabywajacemu je inwestorowi skorzystanie z wylaczenia od ograniczenia prawa glosu przewidzianego
Statutem.

3.7 Zasady zmiany statutu

Zmiana Statutu wymaga uchwaly Walnego Zgromadzenia podj¢tej kwalifikowang wigkszoscig trzech czwartych
glosow. Ponadto zgodnie z §9 ust. 1 Statutu, podjecie uchwaly w przedmiocie zmiany Statutu jest mozliwe,
jezeli na Walnym Zgromadzeniu jest reprezentowane co najmniej 50% ogoétu gtoséw w Spotce.

Zmiany Statutu nastgpuja pod warunkiem ich zatwierdzenia przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego i ich
zarejestrowania przez wlasciwy sad. Rada Gieldy upowazniona jest kazdorazowo, po uprawomocnieniu si¢
postanowienia sadu o rejestracji zmian Statutu Spotki, do ustalenia jednolitego tekstu Statutu Spotki.

ZMIANY WPROWADZONE DO STATUTU W 2013 ROKU

W dniu 21 czerwca 2013 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwate nr 19/2013 w sprawie
zmian Statutu Spotki. Tres¢ podjetej uchwaty Spotka opublikowata w raporcie biezacym nr 26/2013 dostgpnym
pod adresem http://www.gpw.pl/raport_biezacy?geri_id=244.

Zmiany zawarte w uchwale dotyczyty przede wszystkim zmiany struktury kapitalowej Spoétki, a wynikaly
z zamiany 42 000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A na akcje zwykte na okaziciela serii B i potrzeby
dostosowania brzmienia Statutu do stanu faktycznego. Wskazane powyzej zmiany w tresci Statutu Spoiki,
zostaly zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy. Rada Gieldy na podstawie §18 ust. 4 Statutu
Spotki przyjeta jednolity tekst Statutu.

3.8 Rada nadzorcza i komitety

Zgodnie ze Statutem, Rada Gieldy sktada si¢ z pigeciu do siedmiu cztonkoéw powotywanych na wsp6lng trzyletniag
kadencje. Rada Gieldy wybiera ze swojego grona Prezesa i Wiceprezesa Rady Gieldy. Rada Gieldy moze
wybra¢ ze swojego grona sekretarza Rady Gieldy.

Sklad Rady Gieldy wedlug stanu na 31 grudnia 2013 r.

Data uplywu obecnej

Stanowisko Data objecia stanowiska kadencji

Wiestaw Roztucki
Marek Wierzbowski
Dariusz Kacprzyk
Stawomir Krupa
Jacek Lewandowski
Leszek Pawlowicz

Marek Stomski

Zrédlo: GPW

Prezes Rady Gieldy

Wiceprezes Rady Gieldy

cztonek Rady Gieldy
cztonek Rady Gieldy
cztonek Rady Gieldy
cztonek Rady Gieldy
cztonek Rady Gieldy

21 czerwca 2013
16 kwietnia 1994
21 czerwca 2013
27 czerwca 2011
28 lutego 2011
12 lutego 2008
27 czerwca 2012

27 czerwca 2014
27 czerwca 2014
27 czerwca 2014
27 czerwca 2014
27 czerwca 2014
27 czerwca 2014
27 czerwca 2014
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Sklad Rady Gieldy wedlug stanu na 31 grudnia 2012 r.

Data uplywu obecnej
kadencji lub odwolania

Stanowisko Data objecia stanowiska 2 funkgji
Leszek Pawlowicz Prezes Rady Gieldy 12 lutego 2008 27 czerwca 2014
Marek Wierzbowski Wiceprezes Rady Gieldy 16 kwietnia 1994 27 czerwca 2014
Stawomir Krupa cztonek Rady Gieldy 27 czerwca 2011 27 czerwca 2014
Jacek Lewandowski cztonek Rady Gieldy 28 lutego 2011 27 czerwca 2014
Sebastian Skuza czlonek i sekretarz Rady Gietdy 15 listopada 2006 27 czerwca 2014
Marek Stomski cztonek Rady Gieldy 27 czerwca 2012 27 czerwca 2014
Pawel Graniewski cztonek Rady Gieldy 28 lutego 2011 27 czerwca 2014

oddelegowany przez Rade
Gieldy do czasowego
wykonywania czynnosci
cztonka Zarzadu Gietdy

Zrédlo: GPW

W 2013 r. miaty miejsce nastepujace zmiany w Radzie Gieldy:

9 kwietnia 2013 r., tj. z dniem dostarczenia Gietldzie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego o powotaniu pana
Pawla Graniewskiego, cztonka Rady Gieldy na Wiceprezesa Zarzadu Gieldy, spehil si¢ warunek rezygnacji
pana Pawla Graniewskiego z czlonkostwa w Radzie Gieldy, zlozonej w dniu 22 lutego 2013 r. Wczesnie;j,
21 grudnia 2012 r. Rada Gieldy podj¢ta uchwale w sprawie delegowania pana Pawla Graniewskiego do
czasowego wykonywania czynnos$ci cztonka Zarzadu Gietdy od 10 stycznia 2013 r. na okres nie dtuzszy niz 3
miesiace.

21 czerwca 2013 r. odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki. Decyzjag Walnego Zgromadzenia ze
sktadu Rady Gietdy odwotany zostat pan Sebastian Skuza, dotychczasowy cztonek i sekretarz Rady Gietdy.
Ponadto, w sktad Rady Gieldy, na cztonkéw Rady Gieldy powotani zostali:
e pan Wiestaw Rozhlucki, kandydat zgloszony przez akcjonariuszy mniejszosciowych, niebedacych
jednoczesnie cztonkami Gietdy,

e pan Dariusz Kacprzyk.

Na tym samym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu prof. Leszek Pawlowicz zlozyt rezygnacje z pelnienia
funkcji Prezesa Rady Gieldy na rzecz pana Wiestawa Rozluckiego, pozostajac jednoczesnie cztonkiem Rady
Gieldy. Mandaty obecnych czltonkow Rady Gieldy wygasaja najpdézniej z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdania finansowe za rok obrotowy 2013.

INFORMACJA O UDZIALE KOBIET I MEZCZYZN W RADZIE GIELDY W LATACH 2010-2013

Data® Liczba kobiet  Liczba mezczyzn

31 grudnia 2010 r. 2 5

28 lutego 2011 r. 1 6
27 czerwca 2011 r. 0 7
20 grudnia 2012 r. 0 7
9 kwietnia 2013 r. 0 6
21 czerwca 2013 r. 0 7
31 grudnia 2013 r. 0 7

2 Wog stanu na koniec poszczegélnych lat i na dzien zmiany
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POWOLYWANIE I ODWOLYWANIE CZLONKOW RADY GIELDY

Cztonkéw Rady Gieldy powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie. Liczbe cztonkow Rady Gieldy ustala Walne
Zgromadzenie w uchwale o powotaniu Rady Gieldy. Zgodnie ze Statutem, Walne Zgromadzenie powotuje:

e przynajmniej jednego z cztonkéw Rady Gieldy sposrod kandydatow zgltoszonych przez akcjonariuszy,
ktorzy sa jednoczesnie Cztonkami gietdy

e przynajmniej jednego z cztonkéw Rady Gieldy sposrod kandydatow zgloszonych przez akcjonariusza
lub akcjonariuszy reprezentujacych tacznie mniej niz 10% kapitalu zaktadowego, ktorzy nie sa
jednoczesnie cztonkami gietdy (akcjonariuszy mniejszo$ciowych).

Kandydaci zgloszeni przez obie powyzsze grupy musza speinia¢ opisane ponizej kryteria niezaleznosci.
Zgloszenie kandydatow musi nastapi¢ nie pdzniej niz na siedem dni przed wyznaczong data Walnego
Zgromadzenia. Do zgloszenia nalezy dotaczy¢ zyciorys kandydata oraz wskazaé liczbe akcji oraz liczbe glosow,
jaka reprezentuja akcjonariusz lub akcjonariusze zglaszajacy danego kandydata.

W przypadku zarzadzenia glosowania kandydatéw zgloszonych przez akcjonariuszy bedacych jednoczesnie
cztonkami GPW, w pierwszej kolejnosci poddaje si¢ pod glosowanie kandydatury zgloszone przez cztonkow
GPW reprezentujacych najwigksza liczbe gltosow. W przypadku niezgloszenia przez akcjonariuszy, ktorzy sa
jednoczes$nie czlonkami GPW, oraz akcjonariuszy mniejszo$ciowych kandydatow, Walne Zgromadzenie
powotuje wszystkich czlonkow Rady Gieldy na zasadach ogdlnych. W przypadku zgloszenia przez
akcjonariuszy, ktérzy sa jednoczesnie cztonkami GPW, lub akcjonariuszy mniejszosciowych przynajmniej
jednego kandydata, Walne Zgromadzenie powotuje pozostatych cztonkow Rady Gieldy na zasadach ogélnych.
W przypadku, w ktorym Walne Zgromadzenie nie wybrato dwoch cztonkéw Rady Gietdy w powyzszym trybie,
mimo zgloszenia przez akcjonariuszy (bgdacych cztonkami gietdy i akcjonariuszami mniejszo§ciowymi) swoich
kandydatow, zwotuje si¢ kolejne Walne Zgromadzenie, na ktorym przeprowadza si¢ wybory takich cztonkow
Rady Gieldy. Na kolejnym Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze musza zgtosi¢ nowych kandydatow.

Odwotanie czlonkéw Rady Gietdy wybranych w trybie okreSlonym powyzej moze nastgpi¢ tylko
Z jednoczesnym wyborem cztonkéow Rady Gieldy w tym samym trybie. W przypadku, w ktéorym na skutek
wygasnigcia 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 si¢ na
najblizszym Walnym Zgromadzeniu. W przypadku wyboréw cztonkéw Rady Gieldy oddzielnymi grupami,
powyzsze zasady powotywania dwdch czlonkéw Rady Gieldy nie bedg miaty zastosowania, co oznacza, ze
wszyscy cztonkowie Rady Gieldy zostang powotani na zasadach ogdlnych. W tym wypadku nie beda miaty
zastosowania uprzywilejowania ani ograniczenia dotyczace praw glosu, za$ liczba powotanych czlonkéw Rady
Gietdy wyniesie siedem.

Kryteria niezaleznosci spetnia osoba, ktora:

e nie jest osobg powigzang z GPW (z wyjatkiem czlonkostwa w Radzie Gieldy), osobg powigzang
z podmiotem dominujagcym lub zaleznym w stosunku do GPW oraz z podmiotem zaleznym od
podmiotu dominujacego w stosunku do GPW lub osoba powigzang z podmiotem, w ktorym GPW
posiada ponad 10% udziatu w kapitale zaktadowym;

e nie jest krewnym lub powinowatym do drugiego stopnia osoby, o ktérej mowa w punkcie powyzej;

e nie jest krewnym lub powinowatym do drugiego stopnia akcjonariusza GPW posiadajacego ponad 5%
ogotu gloséw w GPW;

e nie jest osobg powiazang z jakimkolwiek akcjonariuszem GPW posiadajacym ponad 5% ogotu glosow
w GPW, a takze podmiotu dominujacego lub zaleznego w stosunku do takiego akcjonariusza, a takze
podmiotu zaleznego od podmiotu dominujacego w stosunku do takiego akcjonariusza;
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nie jest krewnym lub powinowatym do drugiego stopnia osoby, o ktérej mowa w punkcie powyzej.

,,Osoba powigzana” oznacza osobe, ktora:

wchodzi w sktad organow statutowych osoby prawnej, a w przypadku spotki osobowej rowniez
wspolnika lub komplementariusza;

pozostaje w stosunku pracy, zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze
z podmiotem, w stosunku do ktérego ustala si¢ powigzanie. Powyzsze dotyczy osob, ktore w ciggu
ostatnich 3 lat przed powotaniem do Rady Gietdy pozostawaty ze Spotka w stosunku pracy, zlecenia
lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze.

KOMPETENCJE RADY GIELDY

Zgodnie ze Statutem, do kompetencji Rady Gietdy nalezy:

powotywanie cztonkéw Zarzadu w sytuacjach opisanych w rozdziale 3.9 ,,Zarzad”,

ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok
obrotowy,

ocena wnioskow Zarzadu dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty,

sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikow powyzszej oceny,
zatwierdzanie na wniosek Zarzadu Regulaminu Zarzadu,

uchwalanie Regulaminu Rady Gietdy,

uchwalanie na wniosek Zarzadu Regulaminu GPW, a takze zmian tego Regulaminu,

ustalenie warunkéw umow oraz wysoko$ci wynagrodzenia Prezesa Zarzadu oraz pozostatych cztonkoéw
Zarzadu, przy czym ustalenie warunkéw umow oraz wysokosci wynagrodzenia pozostatych cztonkow
Zarzadu ustalane jest na wniosek Prezesa Zarzadu,

reprezentowanie Spotki w umowach i sporach migdzy Spétka a cztonkami Zarzadu,

wyrazanie zgody na zawarcie przez Spotke z podmiotem powigzanym ze Spotka znaczacej umowy
w rozumieniu przepisow dotyczacych informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartoSciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, z wytaczeniem
umoéw typowych, zawieranych przez Spotke na warunkach rynkowych, w ramach prowadzonej
dziatalnoéci operacyjnej,

okreslanie zasad nabywania i zbywania papieréw wartoSciowych notowanych na prowadzonej przez
Spotke gietdzie przez cztonkéw Zarzadu,

wybor bieglego rewidenta do przeprowadzania badania sprawozdania finansowego Spotki,
zatwierdzanie na wniosek Zarzadu planu finansowego oraz sprawozdania z jego wykonania,
przedktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznej zwigzlej oceny sytuacji Spotki, z uwzglednieniem
oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki,
przedktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania z pracy Rady Gietdy,

rozpatrywanie i opiniowanie spraw majgcych by¢ przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie ze Statutem, Rada Gieldy co do zasady podejmuje uchwaly bezwzgledng wigkszoscig glosow
(tj. wiekszoscia gtosow oddanych), jednakze w ponizszych sprawach uchwaly Rady Gieldy wymagajg czterech
piatych glosow:

wyrazenie zgody na zawarcie porozumienia stanowigcego alians strategiczny z inng gietda
(porozumienie, ktérego przedmiotem jest w szczegdlnosci trwata wspotpraca operacyjna w zakresie
stanowigcym zasadniczy przedmiot dziatalnosci GPW);

zatwierdzanie na wniosek Zarzadu wieloletniej strategii rozwoju GPW;

wyrazenie zgody na zawarcie, w zakresie dopuszczonym przepisami prawa, umowy powierzenia
podmiotom zewngtrznym obstugi operacyjnej obrotu na rynku regulowanym lub jakiegokolwiek z jego
segmentOw lub umowy powierzenia podmiotom zewng¢trznym obslugi operacyjnej obrotu
zorganizowanego w alternatywnym systemie obrotu;
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e nabycie systemu informatycznego stuzacego zawieraniu transakcji gieldowych oraz

e wyrazenie zgody na nabycie lub zbycie akcji albo udzialow w spotkach prawa handlowego, jezeli ich
warto$¢ wedlug ceny nabycia lub zbycia przekracza 1/10 kapitalu zakladowego GPW. Jednakze
zgodnie z Kodeksem spolek handlowych, jesli Rada Gieldy odméwi wyrazenia zgody, Zarzad moze
zwrocic si¢ o taka zgode do Walnego Zgromadzenia.

SPOSOB FUNKCJONOWANIA RADY GIELDY

Zgodnie ze Statutem, Rada Gieldy odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartal. Prezes lub Wiceprezes Rady
Gieldy jest zobowigzany zwola¢ posiedzenie Rady Gieldy na pisemny wniosek Zarzadu lub czilonka Rady
Gietdy. Posiedzenie powinno si¢ odby¢ w ciggu dwdch tygodni od dnia otrzymania wniosku.

Szczegodtowe zasady funkcjonowania Rady Gieldy opisane sa w Regulaminie Rady Gieldy. Poza standardowymi
postanowieniami Regulamin Rady Gieldy zawiera przepis stanowiacy, ze cztonek Rady Gieldy niezwlocznie po
zakonczeniu kazdego kwartalu roku kalendarzowego ma obowiazek ztozy¢ Prezesowi Rady Gieldy pisemna
informacj¢ o dokonanych transakcjach papierami wartosciowymi 1 innymi instrumentami finansowymi
notowanymi na GPW. Ponadto, zgodnie z Regulaminem Rady Gieldy, Rada Gietdy moze powotywac sposrod
swoich cztonkéw komitety oraz zespoty robocze.

Rada Gietdy podejmuje uchwaty w glosowaniu jawnym. Tajne glosowanie zarzadza si¢ przy wyborze Prezesa,
Wiceprezesa oraz sekretarza Rady Gieldy, a takze na zadanie co najmniej 1/3 cztonkéw Rady Gietdy obecnych
na posiedzeniu. Rada Gieldy podejmuje uchwaly bezwzgledng wigkszoscig gtosow w obecnosci co najmnigj
polowy czlonkéw Rady Gieldy z wylaczeniem uchwal w sprawach, gdzie wymagana jest kwalifikowana
wigkszo$¢ czterech piagtych gltosow. Czlonkowie Rady Gieldy, majacy konflikt interesow ze Spotka, informuja
Radg¢ Gieldy o tym konflikcie i powstrzymujg si¢ od zabierania glosu w dyskusji oraz gtosowania nad podjgciem
uchwaty w sprawie, w ktorej zachodzi konflikt.

Prezes Rady Gieldy zwotuje posiedzenia Rady Gieldy i1 przewodniczy posiedzeniom Rady Gietdy. W przypadku
rownosci gltoséw decyduje glos Prezesa Rady Gietdy. Uchwaty Rady Gietdy moga by¢ podejmowane w trybie
pisemnym lub przy wykorzystaniu §rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtos¢, z wylaczeniem
spraw dotyczacych wyboru Prezesa i Wiceprezesa Rady Gieldy oraz czlonkéw Zarzadu oraz odwotywania
i zawieszania w czynnosciach cztonka Zarzadu lub catego Zarzadu.

KOMITETY RADY GIELDY

Rada Gietdy powotuje Komitet Audytu. Ponadto, zgodnie ze Statutem, Rada Gietdy powotuje Komitet Regulacji
i moze réwniez powola¢ inne komitety, w szczego6lno$ci Komitet Wynagrodzen i Nominacji. Szczegotowe
zadania oraz zasady powotywania i funkcjonowania komitetow opisane sa w Regulaminie Rady Gietdy.
W kazdym z funkcjonujacych w ramach Rady Gietdy komitetow powinien uczestniczy¢ przynajmniej jeden
niezalezny cztonek Rady Gietdy sposrod niezaleznych czlonkow Rady Gietdy wybranych zgodnie ze Statutem
przez Walne Zgromadzenie z:

e kandydatow zgloszonych przez akcjonariuszy, ktérzy sa jednoczesnie cztonkami GPW oraz

e kandydatow zgloszonych przez akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujacych lacznie mniej niz
10% kapitatu zaktadowego, ktorzy nie sg jednoczesnie cztonkami GPW.

Zgodnie z Regulaminem Rady Gietdy powotywane sg nastepujace komitety: Komitet Audytu, Komitet
Wynagrodzen i Nominacji, Komitet Regulacji i Ladu Korporacyjnego oraz Komitet Strategii. Komitety sktadaja
Radzie Gietdy roczne sprawozdania ze swojej dziatalnosci.
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Sklad Komitetow Rady Gieldy wedlug stanu na 31 grudnia 2013 r.

Imie i Nazwisko Stanowisko

Komitet Audytu

Dariusz Kacprzyk
Jacek Lewandowski
Marek Stomski

Leszek Pawlowicz
Wiestaw Roztucki
Marek Stomski

Przewodniczacy Komitetu
cztonek Komitetu

czlonek Komitetu

Komitet Wynagrodzen i Nominacji

Przewodniczacy Komitetu
cztonek Komitetu

cztonek Komitetu

Komitet Regulacji i Ladu Korporacyjnego

Marek Wierzbowski

Marek Stomski
Stawomir Krupa

Leszek Pawlowicz
Jacek Lewandowski
Stawomir Krupa

Sklad Komitetow Rady Gieldy wedlug stanu na 31 grudnia 2012 r.

Imie¢ i Nazwisko

Komitet Strategii

Przewodniczacy Komitetu
cztonek Komitetu

cztonek Komitetu

Przewodniczacy Komitetu
cztonek Komitetu

cztonek Komitetu

Stanowisko

Sebastian Skuza
Jacek Lewandowski
Marek Stomski

Leszek Pawtowicz
Pawel Graniewski

Sebastian Skuza

Komitet Audytu

Przewodniczacy Komitetu
cztonek Komitetu

czlonek Komitetu

Komitet Wynagrodzen i Nominacji

Przewodniczacy Komitetu
cztonek Komitetu

czlonek Komitetu

Komitet Regulacji i Eadu Korporacyjnego

Marek Wierzbowski

Pawel Graniewski
Marek Stomski

Pawel Graniewski
Leszek Pawlowicz
Stawomir Krupa
Jacek Lewandowski

W 2013 r. nie byly powotywane komitety ad hoc.

Komitet Strategii

Przewodniczacy Komitetu
cztonek Komitetu

czlonek Komitetu

Przewodniczacy Komitetu
cztonek Komitetu
cztonek Komitetu

czlonek Komitetu
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Komitet Audytu

W skitad Komitetu Audytu wchodzi co najmniej trzech cztonkéw Rady Gieldy, w tym przynajmniej jeden
cztonek spehiajacy kryteria niezaleznosci oraz jeden z czlonkéw Komitetu Audytu posiada kwalifikacje
W dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej zgodnie z art. 86 ust. 4 Ustawy o Bieglych Rewidentach.

Na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu spetniajg kryteria
niezaleznosci oraz jeden z cztonkéw Komitetu Audytu posiada kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub
rewizji finansowej zgodnie z art. 86 ust. 4 Ustawy o Bieglych Rewidentach.

Zgodnie ze Statutem do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegélnosci: nadzor nad komorka organizacyjna
zajmujaca si¢ audytem wewngtrznym; monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej; monitorowanie
skutecznos$ci systemow kontroli wewngtrznej, audytu wewngtrznego oraz zarzadzania ryzykiem; monitorowanie
wykonywania czynnosci rewizji finansowej; monitorowanie niezalezno$ci bieglego rewidenta i podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych w tym w przypadku $wiadczenia na rzecz Spolki innych niz
rewizja finansowa uslug; rekomendowanie Radzie Gieldy podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spoétki. Zgodnie z Regulaminem Rady Gieldy,
do zadan Komitetu naleza takze opiniowanie sprawozdan finansowych i wnioskow Zarzadu dotyczacych
podzialu zysku albo pokrycia straty, opiniowanie planu finansowego GPW, opiniowanie informacji Zarzadu
Gieldy z wykonania planu finansowego, opiniowanie raportdow z oceny obszarow ryzyka, opiniowanie ofert
podmiotéw majacych petnic ustugi bieglego rewidenta oraz rekomendowanie Radzie Gietdy podmiotu majacego
pehi¢ ushugi biegtego rewidenta.

Komitet Wynagrodzen i Nominacji

Zgodnie z Regulaminem Rady Gieldy, do zadan Komitetu Wynagrodzen i Nominacji nalezy opiniowanie
systemu wynagrodzen, umow o prace z czlonkami Zarzadu, propozycji nagrod rocznych dla cztonkow Zarzadu
i systemu motywacyjnego.

Komitet Regulacji i Ladu Korporacyjnego

Zgodnie z Regulaminem Rady Gietdy, do zadan Komitetu Regulacji i Ladu Korporacyjnego nalezy inicjowanie
i opiniowanie propozycji zmian w regulacjach, opracowywanie wspdlnych stanowisk Rady Gieldy i Zarzadu,
opiniowanie o$wiadczenia GPW w zakresie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego oraz inicjowanie,
opiniowanie i monitorowanie dziatan zwigzanych z implementacjg zasad tadu korporacyjnego przez GPW oraz
dziatan wspierajacych implementacje zasad tadu korporacyjnego w spotkach gietdowych.

Komitet Strategii

Zgodnie z Regulaminem Rady Gieldy, do zadan Komitetu Strategii nalezy opiniowanie strategii GPW i jej
aktualizacji, opiniowanie wdrazania strategii GPW, opiniowanie zagadnien zwigzanych z procesem prywatyzacji
GPW, opiniowanie propozycji odnosnie alianséw strategicznych GPW, opiniowanie propozycji nabycia przez
GPW udziatow w innych podmiotach o znaczeniu strategicznym oraz opiniowanie materiatow na temat systemu
opflat gietdowych.
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3.9 Zarzad

W sktad Zarzadu wchodzi pigciu cztonkéw, w tym Prezes Zarzadu.

Sklad Zarzadu Gieldy Papieréw Wartos$ciowych w Warszawie S.A.
Stan na 31 grudnia 2013

Data uplywu

Stanowisko Data objecia stanowiska obecnej kadencji
Adam Maciejewski Prezes Zarzadu 15 lutego 2013 . 1 lipca 2014 r.
Beata Jarosz Wiceprezes Zarzadu 22 lutego 2013 .3 1 lipca 2014 r.
Pawel Graniewski Wiceprezes Zarzadu 9 kwietnia 2013 r. 1lipca2014r.
Mirostaw Szczepanski Czlonek Zarzagdu 9 kwietnia 2013 r. 1lipca2014r.
Dariusz Kutakowski Czlonek Zarzadu 20 wrze$nia 2013 1. 1 lipca 2014 r.

Zrédlo: GPW

Sklad Zarzadu Gieldy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.
Stan na 31 grudnia 2012

Data uplywu

Stanowisko Data objecia stanowiska obecnej kadencji
Adam Maciejewski Wiceprezes Zarzadu,
p.0. Prezesa Zarzadu 28 czerwca 2006 r. 1 lipca 2014 r.
Lidia Adamska cztonek Zarzadu 28 czerwca 2006 . 1 lipca 2014 r.
Beata Jarosz cztonek Zarzadu 28 czerwca 2006 . 1 lipca 2014 .
Ludwik Sobolewski Prezes Zarzadu, 28 czerwca 2006 r. 1 lipca 2014 r.

zawieszony w
czynnoS$ciach decyzja Rady
Gieldy

Zrédlo: GPW

Rada Gieldy na posiedzeniu w dniu 21 grudnia 2012 roku podje¢ta uchwale w sprawie zawieszenia z waznych
powodow z dniem 21 grudnia 2012 r. pana Ludwika Sobolewskiego w czynno$ciach Prezesa Zarzadu Gieldy.
Zdniem 21 grudnia 2012 r. Rada Gieldy podjeta uchwale w sprawie powierzenia Panu Adamowi
Maciejewskiemu, cztonkowi Zarzadu Gietdy, stanowiska Wiceprezesa Zarzadu Gieldy i przekazania mu
petnienia obowiazkow Prezesa Zarzadu Gieldy.

17 stycznia 2013 r., na wniosek Skarbu Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej, akcjonariusza reprezentujacego
35,0% kapitatu zaktadowego Spotki, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie GPW powotatlo pana Adama
Maciejewskiego na stanowisko Prezesa Zarzadu Gieldy. Decyzja Walnego Zgromadzenia ze sktadu Zarzadu
Gietdy odwotany zostat natomiast pan Ludwik Sobolewski. Zmiany te weszty w zycie 15 lutego 2013 r., tj.
w dniu dorgczenia GPW decyzji Komisji Nadzoru Finansowego w sprawie wyrazenia zgody na ww. zmiany
w sktadzie Zarzadu Gieldy.

22 lutego 2013 r. pani Lidia Adamska, cztonek Zarzadu Gietdy, ztozyta rezygnacje¢ z petnionej funkcji z dniem
31 marca 2013 r. Na posiedzeniu w dniu 22 lutego 2013 r. Rada Gietdy podj¢ta decyzje o:

¥ 0d 28 czerwca 2006 r. do 20 grudnia 2012 r. Pan Adam Maciejewski petit funkcje Cztonka Zarzadu GPW; od 21 grudnia 2012 r. do 14
lutego 2013 r. byt Wiceprezesem Zarzadu i pelniacym obowiazki Prezesa Zarzadu GPW.
% 0d 28 czerwca 2006 r. do 21 lutego 2013 r. Pani Beata Jarosz petnita funkcje Cztonka Zarzadu GPW.
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- powolaniu pana Pawta Graniewskiego, czlonka Rady Gieldy, oddelegowanego do czasowego
wykonywania czynno$ci cztonka Zarzadu Gieldy w sktad Zarzadu Gieldy i powierzenia mu funkcji
Wiceprezesa Zarzadu,

- powotaniu pana Mirostawa Szczepanskiego na stanowisko cztonka Zarzadu Gietdy,

- powierzeniu pani Beacie Jarosz funkcji Wiceprezesa Zarzadu Gieldy.

9 kwietnia 2013 r. do GPW wptyngta zgoda Komisji Nadzoru Finansowego w sprawie udzielenia zgody na
powotanie do zarzadu panow Pawla Graniewskiego i Mirostawa Szczepanskiego. Tym samym spenit si¢
warunek rezygnacji pana Pawta Graniewskiego z cztonkostwa w Radzie Gieldy, ztozonej 22 lutego 2013 r.,
0 czym mowa w pkt. 3.8 niniejszego Sprawozdania.

22 maja 2013 r. Rada Gieldy podj¢ta decyzj¢ w sprawie powotania pana Dariusza Kutakowskiego na stanowisko
cztonka Gieldy. Decyzja ta weszta w zycie z dniem 20 wrze$nia 2013 r., tj. z dniem doreczenia Spolce zgody
Komisji Nadzoru Finansowego na dokonanie tej zmiany.

Mandaty wszystkich obecnych czlonkdéw Zarzadu GPW wygasaja najpdzniej z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2013.

Po dacie bilansowej nie zaszty zadne zmiany w sktadzie Zarzadu.

Zgodnie z wymogami uchwaty Zarzadu Gietdy nr 105/2013 z dnia 25 stycznia 2013 r., w celu prowadzenia
przejrzystej i efektywnej polityki informacyjnej, kazdy z cztonkéw Zarzadu publikuje na stronie internetowej
Spotki informacje o prowadzone]j dziatalnosci gospodarczej i zaangazowaniu kapitalowym w spotkach prawa
handlowego.

INFORMACJA O UDZIALE KOBIET I MEZCZYZN W ZARZADZIE GIEEDY W LATACH 2011-2013

Data® Liczba kobiet Liczba mezczyzn

31 grudnia 2011 r. 2 2
31 grudnia 2012 r.
15 lutego 2013 r.
1 kwietnia 2013 r.
9 kwietnia 2013 r.
20 wrzesnia 2013 r.
31 grudnia 2013 r.

B R R RN
AR WEREN

Zrodlo: GPW

POWOLYWANIE CZLONKOW ZARZADU

W sktad Zarzadu wchodzi od trzech do pigciu cztonkdéw, w tym Prezes Zarzadu. Czlonkowie Zarzadu
powotywani sg na wspolng czteroletniag kadencj¢. Prezesa Zarzadu powotuje Walne Zgromadzenie. Pozostali
cztonkowie Zarzadu sa powotywani przez Rade Gietdy na wniosek Prezesa Zarzadu, przy czym przynajmniej
jeden cztonek Zarzadu jest powotywany wickszoscia kwalifikowang czterech piagtych glosow. Jesli jednak Rada
Gietdy nie dokona wyboru cztonka Zarzadu w ten sposdb, w terminie miesigca od zajscia zdarzenia
powodujacego obowiazek przeprowadzenia wyboru takiego cztonka, wyboru dokona Walne Zgromadzenie
bezwzgledna wigkszoscia gltosow.

Wybory cztonkéw Zarzadu zgodnie z powyzszymi zasadami zarzadza si¢ po raz pierwszy w celu powolania
Zarzadu nowej kadencji albo w przypadku wygasnigcia mandatu cztonka Zarzadu. Cztonkowie Zarzadu moga
sprawowac funkcje we wtadzach innych podmiotow gospodarczych jedynie za zgoda Rady Gieldy.

* Wog stanu na koniec poszczegélnych lat i na dzien zmiany
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Zwazywszy, ze Spotka prowadzi gietde papierow wartosciowych, zgodnie z Ustawg z dnia 29 lipca 2005 r.
0 obrocie instrumentami finansowymi obowiazuja ja dodatkowe warunki dotyczace osob wchodzacych w sktad
Zarzadu. W sklad Zarzadu powinny wchodzi¢ osoby posiadajace wyksztalcenie wyzsze, co najmniej trzyletni
staz pracy w instytucjach rynku finansowego oraz nieposzlakowang opini¢ w zwigzku ze sprawowanymi
funkcjami. W przypadku, gdy spotka prowadzaca gielde organizuje alternatywny system obrotu, powyzsze
warunki powinny spetnia¢ osoby kierujace ta dziatalno$cia, chyba ze organizowaniem alternatywnego systemu
obrotu kierujg cztonkowie Zarzadu.

Dokonanie zmian w sktadzie Zarzagdu wymaga zgody KNF, udzielanej na wniosek Rady Gietdy. KNF odmawia
udzielenia zgody, jezeli proponowane zmiany nie zapewniajg prowadzenia dziatalno$ci w sposodb niezagrazajacy
bezpieczenstwu obrotu papierami wartosciowymi lub nalezycie zabezpieczajacy interesy uczestnikow tego
obrotu.

KOMPETENCJE ZARZADU

Zarzad kieruje sprawami i zarzadza majatkiem Spotki oraz reprezentuje ja na zewnatrz. Do zakresu dziatania
Zarzadu nalezg wszystkie czynno$ci niezastrzezone dla Walnego Zgromadzenia i Rady Gietdy. Uchwaly
Zarzadu zapadajg bezwzgledna wigkszoscia glosow. Do skladania o$wiadczen woli w imieniu Spotki sa
upowaznieni dwaj cztonkowie Zarzadu dziatajacy tgcznie lub cztonek Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem.
Na dzien przygotowania niniejszego Sprawozdania nie zostata udzielona zadna prokura.

Zgodnie z § 5 ust. 3 Statutu za zgodg Rady Gieldy, na zasadach przewidzianych w przepisach Kodeksu spotek
handlowych, Zarzad Gieldy jest uprawniony do wyptaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy. Zarzad nie posiada uprawnien do emisji ani wykupu akgji.

SPOSOB FUNKCJONOWANIA ZARZADU

Zgodnie ze Statutem, posiedzenia Zarzadu odbywajg si¢ co najmniej raz na miesigc. Szczegdlowy tryb dziatania
Zarzadu opisany jest w Regulaminie Zarzadu. Regulamin ten uchwala Zarzad i zatwierdza Rada Gieldy. Zgodnie
z postanowieniami Regulaminu Zarzadu, Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat. Uchwaly Zarzadu
zapadajg bezwzgledng wigkszo$cig gtoséw i moga by¢ podejmowanie tylko jesli wszyscy cztonkowie Zarzadu
zostali prawidtowo zawiadomieni o posiedzeniu Zarzadu. Zgodnie ze Statutem, w przypadku réwnosci glosow,
Prezesowi Zarzadu przyshuguje glos rozstrzygajacy.

Zgodnie z Regulaminem Zarzadu, w wypadku konfliktu interesow pomig¢dzy Spotka i cztonkiem Zarzadu,
matzonkiem, krewnym lub powinowatym (do drugiego stopnia) lub inng osoba, z ktdrg cztonek Zarzadu jest
osobiscie powiazany, czlonek Zarzadu musi powstrzymacé si¢ od gtosowania nad podjeciem uchwaly w sprawie,
w ktorej zaistniat konflikt interesow, i moze zazadac, aby zostato to zapisane w protokole posiedzenia Zarzadu.

3.10 Wynagrodzenia i umowy o prace cztonkow Zarzadu i Rady Gieldy

WYNAGRODZENIE CZLONKOW ZARZADU

Zgodnie ze Statutem, ustalenie warunkéw umow oraz wysoko$ci wynagrodzenia Prezesa Zarzadu oraz
pozostatych cztonkow Zarzadu nalezy do kompetencji Rady Gieldy, przy czym ustalenie warunkow uméw oraz
wysoko$ci wynagrodzenia pozostatych cztonkoéw Zarzadu dokonywane jest na wniosek Prezesa Zarzadu.

System wynagrodzen dla czlonkéw Zarzadu Gieldy okreSlony jest w umowach o prace (z p6ézn. zm.)
i funkcjonuje w oparciu o system dlugoterminowego motywowania (tzw. bank premii). Sklada si¢ on z czgéci
stalej (ptaca zasadnicza), czg¢$ci zmiennej (system motywacyjny zwany premig) oraz $wiadczen dodatkowych.
Premia zalezy od stopnia wykonania szeregu celow rozwojowych i finansowych. Okre§lona zostata wysokos¢
premii maksymalnej przystlugujacej w danym roku. W ramach maksymalnej wysokosci premii Rada Gieldy
moze przyzna¢ czlonkom Zarzadu premi¢ uznaniowa, ktéra nie jest $cisle powigzana ze wskaznikami
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rozwojowymi i finansowymi. Jest ona przyznawana na podstawie oceny stopnia realizacji indywidualnych
rocznych celow zadaniowych. W spoélce 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).

Wynagrodzenia i pozostale §wiadczenia czlonkow Zarzadu Gieldy, w tym wynagrodzenia otrzymane
z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek podporzadkowanych w 2013 r. w tys. zk.

GPW
stata (premia)  diugoterminowe™® $wiadczenia rozwigzania podporzadkowane
stosunku pracy
Adam Maciejewski 948 582 177 255 0 86 2048
Beata Jarosz 638 332 117 187 0 83 1357
Pawet Graniewski 382 192 26 119 0 0 719
Mirostaw Szczepanski 350 160 34 104 0 110 758
Dariusz Kutakowski 133 60 13 39 0 0 245
Ludwik Sobolewski 368 0 0 81 117 12 578
Lidia Adamska 317 0 0 62 825 7 1211

Zrodlo: GPW

Wynagrodzenia i pozostale §wiadczenia czlonkéw Zarzadu Gieldy, w tym wynagrodzenia otrzymane
zZ tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek podporzadkowanych w 2012 r. w tys. zl.

GPW
Czesé Premia -
zmienna zobowigzanie Pozostate Jednostki
Cze$¢ stata  (premia)  dlugoterminowe  $wiadczenia podporzadkowane  Razem
Ludwik Sobolewski 948 74 0 280 138 1440
Lidia Adamska 660 145 20 198 33 1056
Beata Jarosz 636 231 27 196 74 1164
Adam Maciejewski 684 288 24 213 46 1255

WARUNKI UMOW O PRACE CZLONKOW ZARZADU

Umowy o pracg z Zarzadem Gieldy zawarte sg na czas okreslony, tj. do dnia wygasnigcia mandatu, w zwigzku
z zakonczeniem kadencji w zarzadzie Spotki, okreslonej w statucie Spotki. Termin ten uptynie z koncem
czerwca 2014 r.

% Premia - zobowigzanie dfugoterminowe, za rok 2011 zostata rozliczona w roku 2013 i zaprezentowana w ,,Cz¢$¢ zmienna (premia)
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Spotka zawarta umowy o prace z nastgpujacymi cztlonkami Zarzadu:

Umowy o prace z czlonkami Zarzadu Gieldy

Stan na 31 grudnia 2013

Data zawarcia

umowy Okres umowy Stanowisko
Adam Maciejewski 14 lipca 2006 . na czas okreslony, tj. do uptywu kadencji ~ Prezes Zarzadu
Beata Jarosz 14 lipca 2006 r. na czas okreslony, tj. do uptywu kadencji ~ Wiceprezes Zarzadu
Pawel Graniewski 10 kwietnia 2013 r.  na czas okre$lony, tj. do uptywu kadencji ~ Wiceprezes Zarzadu

Mirostaw Szczepanski 10 kwietnia 2013 r.  na czas okre$lony, tj. do uptywu kadencji ~ cztonek Zarzadu
Dariusz Kutakowski 20 wrzesnia 2013 . na czas okre$lony, tj. do uptywu kadencji  czlonek Zarzadu

Zrodlo: GPW

Umowy o prace z czlonkami Zarzadu moga zostaé rozwiazane przez Spélke lub czlonka Zarzadu za
trzymiesigcznym wypowiedzeniem lub za porozumieniem stron.

W zwiazku z podjeciem przez Walne Zgromadzenie w dniu 17 stycznia 2013 r. decyzji o odwotaniu ze sktadu
Zarzadu Gieldy pana Ludwika Sobolewskiego, Spotka rozwigzala z nim umowe o prace z zachowaniem
trzymiesigcznego okresu wypowiedzenia, ze skutkiem na 30 kwietnia 2013 r.

Rada Gieldy na posiedzeniu 22 lutego 2013 r. przyjeta rezygnacje pani Lidii Adamskiej z pelienia funkcji
Cztonka Zarzadu. 21 marca 2013 r. pani Lidia Adamska podpisata z Rada Gietdy porozumienie stron w sprawie
uzgodnienia warunkéw umowy o pracg, w ktérym strony uzgodnily, ze pani Lidia Adamska otrzyma odprawe
w wysokosci 165 000 zt. Kwota odszkodowania zostata wyptacona 29 marca 2013 r., a z dniem 31 marca 2013
r.umowa o prace z panig Lidia Adamska zostata rozwiazana.

Spotka nie zawarta z pozostatymi osobami zarzadzajacymi umoéw przewidujacych rekompensate w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnieni nastgpuje z powodu polaczenia emitenta przez przejecie.

W 2006 r. Rada Gieldy podpisata z 6wczesnymi cztonkami zarzadu umowy o zakazie konkurencji, zgodnie
z ktorymi przez 12 miesiecy od rozwigzania umow o prace ze Spotka czlonkowie Zarzadu nie beda prowadzié
dziatalnoséci konkurencyjnej w stosunku do Spotki. W okresie obowigzywania zakazu konkurencji po ustaniu
stosunku pracy, cztonkom Zarzadu przystuguje odszkodowanie w wysokosci 100% wynagrodzenia zasadniczego
brutto otrzymanego w 12 miesigcach przed ustaniem stosunku pracy, wyptacane w 12 roéwnych ratach
miesigcznych.

W zwiazku z powyzszym Spotka:
e wyplacita odszkodowanie panu Ludwikowi Sobolewskiemu w kwocie 116 744,44 zt. Umowa o zakazie

konkurencji zostala rozwigzana na mocy zawartego porozumienia stron z dniem 30 czerwca 2013 r.,

e wyptaca odszkodowanie pani Lidii Adamskiej w kwocie 55 000 zt miesiecznie. Umowa o zakazie
konkurencji obowigzuje do dnia 31 marca 2014 r.

Obecnie umowy o zakazie konkurencji dotycza wylacznie cztonkdéw Zarzadu powotanych w 2006 r., tj. pana
Adama Maciejewskiego i pani Beaty Jarosz. Czlonkowie Zarzadu, powolani w 2013 r. nie podpisali umoéw
0 zakazie konkurencji.
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WYNAGRODZENIE CZLONKOW RADY GIELDY

Zgodnie ze Statutem, cztonkowie Rady Gietldy otrzymujg wynagrodzenie, ktorego wysokos$¢ okresla Zwyczajne
Walne Zgromadzenie. Zgodnie z ostatnig uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z 27 czerwca
2011 r., kwota miesigcznego wynagrodzenia dla czlonkéw Rady Gieldy zostala ustalona w wysokos$ci
przecigtnego miesigcznego wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw bez wyptat nagrdd z zysku w czwartym
kwartale roku poprzedniego, ogloszonego przez Prezesa GUS.

Wynagrodzenia czlonkéw Rady Gieldy w tys. zi

Stan za rok zakonczony

31 grudnia
2013 2012
Leszek Pawlowicz 47 45
Marek Wierzbowski 47 45
Sebastian Skuza 22 45
Pawel Graniewski®’ 164 45
Jacek Lewandowski 47 45
Jacek Jaszczott 0 23
Stawomir Krupa 47 45
Marek Stomski 47 23
Wiestaw Roztucki 25 0
Dariusz Kacprzyk 25 0

Zrodlo: GPW

Cztonkowie Rady Gieldy nie peilnig rownolegle funkcji nadzorczych lub zarzadczych w jednostkach
podporzadkowanych GPW.

3.11 Pracownicy GPW

Stan zatrudnienia na GPW

Stan na 31 grudnia

2013 2012
Liczba pracownikow GPW 205 211

Zrddlo: GPW

Polityka rekrutacyjna Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. jest skoncentrowana na pozyskiwaniu
wysokiej klasy specjalistow do wszystkich obszaréw dziatalnosci Spotki. W 2013 r. zwiekszono dziatania
ukierunkowane na rekrutacje wewnetrzng. W przypadku rekrutacji na strategiczne stanowiska, Gietda podejmuje
wspolprace z profesjonalnymi biurami doradztwa personalnego, dzigki ktérym uzyskuje pelny merytoryczno-
psychologiczny profil kandydata. Sprawnemu procesowi pozyskiwania pracownikow Sprzyja takze utworzona na
stronie internetowej GPW zaktadka ,,Praca na GPW”.

% Pan Pawet Graniewski byt oddelegowany do wykonywania czynnosci cztonka Zarzadu Gieldy w okresie od 10 stycznia 2013 1. do 9
kwietnia 2013 r. W czasie oddelegowania otrzymywat wynagrodzenie miesigczne w wysokosci wyliczonej jako srednia wynagrodzenia
zasadniczego cztonkoéw Zarzadu Gieldy.
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W 2013 roku polityka w zakresie human resources koncentrowala si¢ na sprawnym zarzadzaniu procesami
kadrowymi, ptacowymi, socjalnymi i premiowymi tak, aby odpowiadaty one potrzebom biznesowym i wspieraty
realizacje strategii Gietdy. We wspolpracy z firmg AonHewitt przeprowadzone zostato w Grupie GPW Badanie
Zaangazowania Pracownikow. Pracownicy mieli mozliwo$¢ wypowiedzenia si¢ W obszarach zwigzanych
z atmosferg, efektywnoscia i satysfakcja z pracy. Otrzymane wyniki stuza tworzeniu planéw shuzacych poprawie
warunkow 1 efektywnosci pracy.

Wazng role w procesie doskonalenia zawodowego pracownikow odgrywajg szkolenia. W tym celu w 2013 r.
realizowane byly szkolenia podnoszace konkretne kwalifikacje zawodowe, kursy jezykowe i dofinansowywane
byly studia magisterskie, podyplomowe i doktoranckie. W ramach podnoszenia kwalifikacji zawodowych
pracownicy GPW uczestniczyli rowniez w konferencjach, kongresach i seminariach dotyczacych problematyki
rynkowej.

Gietda Papieréw Wartosciowych posiada program motywacyjny dla pracownikoéw, ktorego elementami sg: czgs$é
stata (wynagrodzenie zasadnicze) i czg$¢ zmienna (nagroda roczna) oraz nagroda uznaniowa. Cze$¢ zmienna
systemu motywacyjnego, zwana nagrodg roczng, oparta jest o indywidualng ocen¢ pracownika powigzang
z wynikiem GPW (do 2012 r. — zyskiem netto Gietdy, od 2013 r. zyskiem operacyjnym Gietdy). W 2013 r.
trwaly prace nad zmiang systemu, czego wynikiem jest wprowadzenie od 1 stycznia 2014 r. nowego systemu
premiowego, ktory zastapi dotychczas obowiazujacy system.

Nowy system premiowy powiazany jest z celami Zarzadu oraz kierunkami strategicznymi Gietdy. Zaktada on
podzial stanowisk na grupy premiowe, dla ktérych stosowane beda zrdéznicowane zasady premiowania.
W ramach danej grupy premiowej stosowany bedzie ten sam rodzaj kryteridw premiowych, ten sam udziat
kryteriow wskaznikowych/zadaniowych lub ilo§ciowych.

Konstruujac nowy system premiowy, przyjeto nastepujace zatozenia:

e powigzanie z celami strategicznymi — system powinien by¢ powigzany z celami Zarzadu i integrowaé
pracownikdéw wokot przyjetych przez Gietde kierunkoéw strategicznych;

e uzaleznienie od poziomu realizacji celdw — system nagradza¢ begdzie za poziom (%) realizacji celow;

e tam gdzie to mozliwe, uzaleznienie premii od wymiernych wynikow pracy, a tam gdzie nie bedzie to
mozliwe do okre$lenia, premia uzalezniona bgdzie od celéw $cisle powiazanych z charakterem pracy.

Gietda zapewnia takze pracownikom dodatkowe $wiadczenia takie jak: opieka medyczna, refundowanie kosztow
dojazdu do pracy, Pracowniczy Program Emerytalny, system kafeteryjny, pozyczki na cele m.in. mieszkaniowe
lub zdrowotne oraz $wiadczenia z Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych.

Struktura zatrudnienia na GPW ze wzgledu na pleé

Stan na 31 grudnia

2013 2012

Ogoétem 205 211
Kobiety 97 98
Megzczyzni 108 113

Zrodlo: GPW
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Struktura zatrudnienia na GPW ze wzgledu na wyksztalcenie

Stan na 31 grudnia

2013 2012

Ogotem 205 211
Wyksztatcenie zawodowe 1 1
Wyksztatcenie §rednie 29 33

Wyksztalcenie wyzsze 175 177

Zrédlo: GPW
PRAKTYKI I STAZE

Gielda Papiero6w Wartosciowych w Warszawie S.A. przyktada duza wage do edukacji i zdobywania wiedzy na
temat rynku kapitalowego przez mtodziez.

Od wielu lat Gietda umozliwia studentom szkot wyzszych odbywanie praktyk. Sg to studenci uczelni o réznych
profilach, m.in.: ekonomicznych, finansowych, marketingowych. Poza tym, GPW realizuje program kierowany
do laureatow Akademii Liderow Rynku Kapitalowego, organizowanej przez Fundacj¢ 2065 im. Lestawa A. Pagi
we wspolpracy z GPW.

3.12 Zmiany w zasadach zarzadzania Spotka

POWOLANIE PODATKOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ

W celu zoptymalizowania pod wzglgdem podatkowym reorganizacji Grupy Kapitatowej i jej dziatalnosci, GPW
postanowita objag¢é GPW i WSE Commodities podatkows grupa kapitatowa. W tym celu w dniu 28 sierpnia
2013 r. GPW i WSE Commodities podpisalty umowe o utworzeniu podatkowej grupy kapitatlowej na okres
trzech lat podatkowych, rozpoczynajacych si¢ 1 grudnia 2013 r. i koniczacych si¢ 31 grudnia 2016 r. (pierwszy
rok podatkowy bedzie trwatl 13 miesigcy). Umowa zostata zarejestrowana 3 pazdziernika 2013 r. przez Pierwszy
Urzad Skarbowy w Warszawie.

ZMIANY OSOB ZARZADZAJACYCH GPW | STRUKTURY ORGANIZACYJNEJ EMITENTA

W zwigzku ze zmianami w skladzie Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, ktore miaty
miejsce w 2013 r., a ktore zostaly szczegdtowo opisane w rozdziale 3.9 niniejszego Sprawozdania, na GPW
zaczeta obowigzywac nowa struktura organizacyjna.
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ZaleznoSci strukturalne i stanowiskowe na 31 grudnia 2013 r.

Pawet Graniewski
(CBDO)

Mirostaw Szczepariski Dariusz Kutakowski Beata Jarosz
(CFO) (cro) (coo)

Sekretariat Zarzadu *

Pion Rozwoju Rynku Pion Wsparcia Pion Informatyki Pion Operacyjny
Biuro Ekonomiczno- Biuro Zarzadzania Dziat Eksploatacji =
Finansowe Projektami Systemow zaziorchvatt
Dziat Produktéw Biuro Relacji Zespit Bezpieczeristwa | Dziat Rozwoju Systeméw -
Informacyjnych skich il Y g Gietdowych R RS TG
Dziat Promocji i Edukacji Biuro Administracyjno- Dziat Zarzadzania
Produktowej Techniczne Infrastrukturg
Dzial Rozwoju Sieci Biuro Audytu
Biznesowej Wewnetrznego

Dziat Rynku Terminowego

* formalnie w strukturze Pionu Wsparcia

Ponadto, z dniem 1 lutego 2014 r. ze struktury Pionu Rozwoju Rynku wydzielony zostat Dzial Analiz, Strategii
i Rozwoju i zaczal podlega¢ bezposrednio Prezesowi Zarzadu.

3.13 Audytor

W dniu 10 grudnia 2013 r. Spétka zawarla umoweg ze spotka KPMG Audyt Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscia spotka komandytowa o badanie rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2013 r., przeglad $rédrocznych jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych za poszczegédlne kwartaty 2014 r. Spotka zlecita rowniez ustuge
weryfikacji poprawnosci wyliczenia wskaznikow premiowych Zarzadu za 2013 r. Strony ustalily nastepujace
wynagrodzenie KPMG:
e za badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy
si¢ 31 grudnia 2013 r. oraz za weryfikacj¢ poprawnosci wyliczenia wskaznikow premiowych Zarzadu
za 2013 r. — 85 500 zt netto,

e za przeglad $rodrocznego jednostkowego i1 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r. — 28 500 zt netto,

e za przeglad $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2014 r.
do 31 marca 2014 r. — 19 000 zt netto,

e za przeglad $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2014 r.
do 30 wrzesnia 2014 r. — 19 000 zt netto.

Umowa z dnia 10 grudnia 2013 r. okresla rowniez analogiczne wynagrodzenie KPMG, dotyczace:
e badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy si¢
31 grudnia 2014 r.,
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przegladow $rédrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od
1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 .

przegladéw $rddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 r.
do 31 marca 2015 r. oraz za okres od 1 stycznia do 30 wrzes$nia 2015 r.

weryfikacji poprawnosci wyliczenia wskaznikow premiowych Zarzadu Spotki za 2014 r.

Dnia 11 stycznia 2013 r. Spétka zawarta umowe ze spotka KPMG Audyt Sp. z 0.0. o badanie rocznego
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia
2012 r., przeglad $rodrocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych za poszczegdlne
kwartaty 2013 r. oraz o ustugi thumaczenia, Spotka zlecita rowniez ustuge weryfikacji poprawnosci wyliczenia
wskaznikoéw premiowych Zarzadu za 2012 r. Strony ustality nastepujace wynagrodzenie KPMG:

za badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy
si¢ 31 grudnia 2012 r. oraz za weryfikacj¢ poprawnosci wyliczenia wskaznikdw premiowych Zarzadu
—90 000 zt netto,

za przeglad srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2013 r.
do 31 marca 2013 r. — 20 000 zt netto,

za przeglad $rodrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2013 r. — 30 000 zt netto,

za przeglad $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2013 r.
do 30 wrzesnia 2013 r. — 20 000 zt netto,

za ushugi ttumaczenia — od 50 do100 zt netto za strong tekstu A4.

3.14 System kontroli wewnetrznej

Proces sporzadzania sprawozdan finansowych regulowany jest przez:

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej, ustaw¢ o rachunkowosci z dnia
29 wrze$nia 1994 r.,

Statut Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.,

,,Zasady rachunkowosci obowiazujace w Gieldzie Papierow Warto§ciowych w Warszawie S.A.” oraz
zasady obowigzujace w spotkach zaleznych,

wewnetrzne procedury ewidencji ksiggowe;j.

System kontroli wewnetrznej Spotki jest procesem realizowanym w odpowiedzi na zidentyfikowane ryzyko
W celu zapewnienia realizacji zadan w sposob efektywny, bezpieczny i zgodny z regulacjami. System kontroli

wewngetrznej tworzg:

czynno$ci kontrolne realizowane przez wszystkich pracownikow w zakresie powierzonych im
obowigzkow,

kontrola funkcjonalna realizowana w ramach obowigzkéw nadzoru nad podleglymi komodrkami
organizacyjnymi przez wszystkich pracownikow na stanowiskach kierowniczych,

kontrola instytucjonalna sprawowana przez wyodrebniong komoérke — Biuro Audytu Wewnetrznego,
ktorego zadaniem jest ocena dziatan i efektywnos$ci systemu kontroli wewnetrznej w innych komorkach
organizacyjnych Spotki.
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W zakresie zarzadzania ryzykiem sporzadzania sprawozdan, Spotka na biezaco monitoruje zmiany w przepisach
i regulacjach zewnetrznych zwiazanych ze sporzadzaniem sprawozdan oraz przygotowuje si¢ do ich
wprowadzenia, m.in. poprzez szkolenia pracownikéw oraz korzystanie z zewngtrznego doradztwa. Na biezaco
aktualizowane sg rowniez wewngtrzne regulacje Spotki celem dostosowania ich do zmieniajacych si¢ przepisow.

Przestrzeganie obowiazku stosowania regulacji wewnetrznych i zewnetrznych w Spoétce realizowane jest przez
Zespot Rachunkowosci Finansowej. Zespdt ten odpowiedzialny jest za przygotowanie sprawozdania
finansowego, pod merytorycznym nadzorem i koordynacjg Gtownej Ksiggowej i Dyrektora Biura Ekonomiczno-
Finansowego. Ksiggi rachunkowe Spotki prowadzone sg technika komputerowa. Do konca lipca 2011 r.
wykorzystywane byto oprogramowanie zainstalowane w 2001 r., ktérego modernizacja zostata przeprowadzona
w2006 r. W sierpniu 2011 r. wdrozony zostal nowy system finansowo-ksiggowy. W ww. systemach
komputerowych wbudowane s3 mechanizmy zapewniajace ochron¢ przed zniszczeniem, modyfikacja lub
ukryciem zapisdéw. Kontrola nastepuje na etapie wprowadzania zapisow ksiggowych. Ponadto prowadzone sg
niezalezne audyty wewngtrzne proceséw finansowo-ksiegowych.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadza Zespdt Rachunkowosci Finansowej w oparciu o pakiety
konsolidacyjne, ktore wypelnia kazda ze spotek zaleznych. Za zakres i zasady raportowania w pakietach
konsolidacyjnych oraz za kontrolg poprawnosci ich wypelnienia przez spotki zalezne, odpowiedzialny jest
Zespot Rachunkowosci Finansowej GPW. W zakresie przygotowania danych do pakietow konsolidacyjnych,
spotki zalezne zobowiagzane s3 do stosowania ,,Zasad rachunkowosci” jednostki dominujacej. W zakresie
rejestracji, przetwarzania i prezentacji danych finansowych, jednostki zalezne opieraja si¢ na zasadach
i wytycznych opracowanych we wlasnym zakresie.

Poprawno$¢ sporzadzenia jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych weryfikowana jest przez
audytora co kwartal. Sprawozdania za I i III kwartat oraz pétrocze podlegaja przegladowi audytora, natomiast
sprawozdania roczne podlegaja pelnemu badaniu.

Zarzad Spoéiki oraz cztonkowie Rady sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz
sprawozdanie z dziatalnosci spetnialy wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia
1994 r. Organem, ktory w GPW sprawuje kontrole nad procesem raportowania finansowego, jest Komitet
Audytu funkcjonujagcy w ramach uprawnien Rady Gieldy. Zgodnie ze swoimi kompetencjami Komitet
monitoruje proces sprawozdawczosci finansowej, wykonywanie czynnos$ci rewizji finansowej oraz niezalezno$¢
audytora. Wyboru audytora GPW dokonuje Rada Gieldy po rekomendacji Komitetu Audytu sposréd grona
renomowanych firm audytorskich. W spotkach zaleznych, decyzje o wyborze biegltego rewidenta podejmuja
rady nadzorcze. Komitet Audytu sprawuje réwniez nadzor nad komoérka organizacyjng zajmujacg si¢ audytem
wewnetrznym oraz monitoruje skuteczno$¢ systemow kontroli wewnetrznej. Do kompetencji Rady Gieldy
nalezy m.in. ocena sprawozdania Zarzadu Gieldy z dziatalno$ci Spotki i sprawozdania finansowego oraz
sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikow powyzszej oceny.

W opinii Spotki, podziat zadan zwiazanych ze sporzadzaniem sprawozdan finansowych w Spoélce, kontrola
sporzadzonych sprawozdan przez audytora, a takze monitorowanie procesu sporzadzania i weryfikacji
sprawozdan przez Komitet Audytu oraz ocena sprawozdan przez Rad¢ Gieldy, zapewniaja rzetelnos¢ oraz
prawidtowos$¢ informacji prezentowanych w sprawozdaniach finansowych.
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4 Raport dotyczacy spotecznej odpowiedzialnosci biznesu (CSR)

Strategia biznesowa Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. realizowana jest w sposob
odpowiedzialny, transparentny, we wspotpracy i dialogu ze wszystkimi gldéwnymi grupami interesariuszy.
Spotka prowadzi dziatalno$¢ operacyjna majac na uwadze kwestie spoleczne, etyczne oraz zwigzane
z ograniczaniem wptywu na srodowisko naturalne. Gléwnym motywem realizowanej polityki CSR (Corporate
Social Responsibility) jest podnoszenie jako$ci polskiego rynku kapitalowego, co odbywa si¢ m. in. za
posrednictwem programéw edukacyjnych, promocji najwyzszych standardow w zakresie tadu korporacyjnego
i komunikacyjnego oraz dziatania na rzecz wspélpracy i aktywnego dialogu z, i pomiedzy uczestnikami tego
rynku.

Potwierdzeniem spotecznie odpowiedzialnego podejscia GPW do prowadzonej dzialalnosci jest
zakwalifikowanie si¢ Spotki w grudniu 2013 r. do indeksu RESPECT, ktéry skupia spotki GPW dziatajace
zgodnie z najwyzszymi standardami CSR. Projekt RESPECT Index prowadzony jest na polskim rynku od
2009 r. i ma na celu wylonienie spotek zarzadzanych w sposob odpowiedzialny i zréwnowazony, ale ponadto
mocno akcentuje atrakcyjnos¢ inwestycyjng spotek, ktora charakteryzuje m.in. jako$¢ raportowania, poziom
relacji inwestorskich czy fad informacyjny. Dotychczas odbylo si¢ siedem edycji badania, podczas ktoérych do
sktadu indeksu kwalifikowato si¢ kazdorazowo od 16 do 23 spotek.

Réwnoczesnie Gietda przystapita do inicjatywy ONZ Sustainable Stock Exchanges (SSE), ktora zrzesza gietdy
z calego $wiata i ma na celu wspieranie rozwoju spotecznej odpowiedzialno$ci biznesu oraz zréwnowazonego
rozwoju w ramach macierzystych rynkéw kapitalowych. Inicjatywa SSE zostata zatozona w 2009 roku przez
Organizacj¢ Narodéw Zjednoczonych, a jej glownym celem jest wymiana doswiadczen pomiedzy jej cztonkami
w zakresie rozwoju i promocji obszaroOw spotecznej odpowiedzialnosci biznesu i odpowiedzialnego
inwestowania wérod inwestorow, spélek notowanych, instytucji nadzorujacych i tworzacych infrastrukture
rynkow kapitatowych.

GPW jest dziewiatg gielda, ktorg zadeklarowata przystagpienie do SSE, a zarazem pierwsza z regionu Europy
Srodkowej i Wschodniej i pierwsza sposrod niezaleznych gietd (niebedacych cztonkiem grupy gietd) z Unii
Europejskiej. Wsrod dotychczasowych cztonkéw inicjatywy znajduja si¢ m.in.: NYSE-Euronext, NASDAQ
OMX, oraz brazylijska BM&FBovespa.

4.1 Strategia CSR GPW

W 2013 r. GPW podjeta inicjatywy majace na celu usystematyzowanie dziatan w obszarze spotecznej
odpowiedzialnosci, a takze wdrozyta nowe rozwigzania, ktoére w efekcie przetozyly si¢ na stworzenie strategii
CSR na GPW. Stworzenie strategii CSR byto poprzedzone zdefiniowaniem mapy interesariuszy, identyfikujgcej
grupy, osoby i instytucje, na ktore GPW wywiera wptyw, oraz ktdre wplywajg na dziatalno$¢ Gietdy. Kazda
grupa interesariuszy zostala oceniona z punktu widzenia skali zainteresowania dziatalno$cia sp6tki oraz wptywu,
jaki wywiera na GPW i poszczegolne obszary jej funkcjonowania.

W wyniku przeprowadzonej analizy oraz w oparciu o zalozenia strategii Gieldy Papierow Wartosciowych
w Warszawie wylonione zostaty cztery kluczowe obszary CSR, istotne z punktu widzenia dziatalno$ci Gietdy
oraz roli jaka pelni na polskim rynku kapitatowym:

e dziatalno$¢ na rzecz rynku,
e dziatalno$¢ edukacyjna,
¢ relacje z pracownikami,

e dzialalnos$¢ na rzecz srodowiska.
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4.1.1 Dzialalnos$¢ na rzecz rynku

Z uwagi na rol¢ jaka Gielda Papierow WartoSciowych w Warszawie petni na polskim rynku finansowym
i spoczywajaca na niej odpowiedzialno$¢ w zakresie ksztaltowania najwyzszych standardow w zakresie tadu
korporacyjnego i komunikacyjnego, Spotka podejmuje dziatania majace na celu budowanie kultury
korporacyjnej i odpowiednich postaw uczestnikéw rynku kapitalowego w Polsce.

DOBRE PRAKTYKI I EAD KORPORACYJNY

Glownym celem GPW w tym obszarze jest kreowanie i promowanie dobrych praktyk wérdd spotek gietdowych
w zakresie tadu korporacyjnego. Poczawszy od 2002 r. Gietda promuje zasady corporate governance poprzez
staly rozwdj oraz upowszechnianie ,.Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW?”, ktorych celem jest
umacnianie transparentno$ci spotek gietdowych, wzmacnianie ochrony praw akcjonariuszy oraz poprawa jakosci
komunikacji spotek z inwestorami. Kolejne nowelizacje zasad zebranych w kodeksie byty dostosowywane do
zmian w przepisach prawa, aktualnych, migdzynarodowych trenddw w corporate governance 0raz zmieniajacych
si¢ potrzeb i oczekiwan uczestnikéw rynku.

Ostatnia nowelizacja ,,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW” obowigzuje od 1 stycznia 2013 r.
1 w szczeg6lnosci odnosi si¢ do mozliwosci wykonywania prawa glosu w toku walnego zgromadzenia przy
wykorzystaniu §rodkdw komunikacji elektronicznej oraz zapisu przebiegu walnego zgromadzenia w formie
audio lub video.

W 2013 r. zostaly podjete rowniez znaczace dziatania w celu podwyzszenia jako$ci relacji inwestorskich
i bezpieczenstwa w obszarze rynkow alternatywnych GPW. Zmiany wprowadzone w Regulaminie ASO
odpowiednio w marcu i czerwcu 2013 r. znacznie rozszerzyly obowiazki informacyjne spotek notowanych na
NewConnect i Catalyst oraz katalog sankcji za ich nieprzestrzeganie oraz zaostrzyly wymogi wobec
Autoryzowanych Doradcow. Co istotne, reforma przeprowadzona w 2013 r. na rynkach alternatywnych GPW
zostata przeprowadzona w konsultacji i wspotpracy ze srodowiskiem inwestorow i innych uczestnikéw rynku,
a wplyw na finalny ksztalt zmian mialy postulaty organizacji i spotecznosci skupiajacych inwestorow
(Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych, portal StockWatch.pl), a takze uwagi Autoryzowanych
Doradcow.

Najwyzsze standardy w obszarze corporate governance sg promowane przez Gielde takze wsrdd emitentow
spoza Polski. Wiosng 2013 r. GPW zorganizowata konkurs w$rod zagranicznych spotek notowanych na rynkach
akcji na ,,Lidera RI na GPW 2012 i ,,Lidera RI NewConnect 2012, ktérego celem bylo wylonienie spotek
najlepiej prowadzacych relacje inwestorskie. Jego wyniki zostaty ogtoszone w czerwcu podczas czwartej edycji
konferencji ,,WSE International Companies’ Forum”, innej inicjatywy GPW majacej na celu wzmacnianie
profesjonalnych i otwartych relacji pomigdzy zagranicznymi emitentami notowanymi na GPW, a inwestorami.
Konferencja ta organizowana jest przez GPW cyklicznie od 2011 r.

Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie prowadzi takze programy ,,GPW EDU-partner dobre praktyki”
oraz ,,GPW RI Partner”. Pierwszy z nich powstal w 2008 r. i polega na wytanianiu partneréw edukacyjnych
z catego kraju, ktorzy aktywnie wiaczaja si¢ we wspolprace na rzecz rozwoju corporate governance w Polsce.
Obecnie lista EDU-partnerow GPW w zakresie dobrych praktyk liczy 7 podmiotow.

Tytut ,,GPW RI Partnera” otrzymuja te media i portale, ktore w sposob szczegolny dziataja na rzecz aktywizacji
relacji spolek gietdowych z inwestorami i wspotpracy w tworzeniu jak najlepszych warunkoéw zapewniajacych
spotkom i ich inwestorom mozliwos$ci skutecznej komunikacji. Na koniec 2013 r. w programie znajdowaty si¢ 3
podmioty.

GPW prowadzi takze specjalny serwis internetowy poswigcony tematyce dobrych praktyk i tadu
korporacyjnego: www.corp-gov.gpw.pl.
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DIALOG Z INTERESARIUSZAMI

Decyzje biznesowe GPW mogg mie¢ istotny wpltyw na pozostatych uczestnikéw rynku kapitatowego, dlatego
Spotka prowadzi konsultacje najistotniejszych dla rynku zmian z poszczegdlnymi grupami interesariuszy.

W zwigzku z wymiang systemu transakcyjnego na UTP, ktéra nastapita 15 kwietnia 2013 r. GPW odbyla
kilkanascie spotkan z przedstawicielami doméw maklerskich. Spotkania te stanowily platform¢ do wymiany
informacji o postgpach we wdrazaniu nowej technologii i do dyskusji o optymalnym terminie uruchomienia
nowego systemu. W wyniku konsultacji ustalono date, ktora pozwolita na sprawne wdrozenie nowej technologii
i uniknigcie ryzyk w zakresie bezpieczenstwa i ciaglosci obrotu gietdowego.

Podobne konsultacje byly przeprowadzane rowniez w temacie harmonogramu sesji gietdowej. W efekcie prac
powolanego w tym celu przez GPW w | kw. 2013 r. Zespolu Roboczego ds. Harmonogramu Sesji
i Uruchomienia Handlu Wieczornego, w sktad ktorego weszli przedstawiciele najwazniejszych grup
interesariuszy Spoitki, zostala podjeta decyzja odnosnie czasowego skrdocenia czasu trwania sesji gieldowej
poczawszy od 15 kwietnia 2013 r.

W 2013 r. Spétka zdecydowata o powotaniu Komitetoéw Konsultacyjnych GPW, dziatajacych jako state kolegia
doradcze w sprawach dotyczacych przedmiotu dziatania GPW. W sktad komitetéw wchodza przedstawiciele
poszczegolnych $rodowisk dziatajacych w obrgbie polskiego rynku kapitatowego, czyli inwestorzy,
przedstawiciele emitentow, domow maklerskich i funduszy, przedstawiciele §rodowiska naukowego, prawnicy,
a takze reprezentanci KNF. Konsultacja decyzji biznesowych Gieldy z gremium Komitetow pozwala na
wypracowanie optymalnych rozwigzan z punktu widzenia wszystkich grup interesariuszy GPW.

Na koniec 2013 r. przy GPW dziataly nastepujace Komitety:
o Komitet Indeksow Gietdowych GPW
o Komitet Naukowy GPW
o Komitet ds. Dobrych Praktyk
o Komitet ds. Rynku Terminowego
e Komitet ds. Papierow Dtuznych

e Komitet ds. Rynku Papierow Udziatowych

W listopadzie 2013 r. zostal powotany Komitet ds. Strategii, ktory petni role statego kolegium opiniodawczo-
doradczego Zarzadu Gieldy w zakresie dziatan strategicznych GPW. W sktad Komitetu ds. Strategii zostali
powotani: Daniel Boniecki, Sebastian Buczek, Igor Chalupec, Tomasz Czechowicz, Raimondo Eggink,
Mirostaw Kachniewski, Jakub Papierski, Przemystaw Schmidt, Wojciech Sobieraj i Jacek Socha.

W 2013 r. odbylo si¢ tacznie 17 spotkan ww. Komitetow. Przyktadami rozwigzan wdrozonych przez GPW
w wyniku prac Komitetow i prowadzonych konsultacji spotecznych byto wprowadzenie indeksu WIG30 we
wrzesniu 2013 r. oraz zmiany regulacji majace na celu eliminacj¢ problemu wycen groszowych wsrod spotek
notowanych na Gtéwnym Rynku GPW.

KAPITALNA WARSZAWA

GPW prowadzi dziatania majace na celu integracj¢ uczestnikow rynku kapitalowego poprzez wspolne
inicjatywy edukacyjne, kulturalne i spoteczne. W 2013 roku Gietda uruchomita projekt ,Kapitalna Warszawa”
adresowany do mieszkancow stolicy i jej gosci. Jego celem jest propagowanie wiedzy o gietdzie i rynku
kapitalowym oraz przyblizenie spoleczenstwu jego funkcji i jednoczesnie, podkreslanie roli Warszawy jako
centrum finansowego regionu Europy Srodkowej i Wschodnie;.
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W ramach tej inicjatywy w grudniu 2013 r. GPW zorganizowata trzydniowa konferencje Capital Market
Summit, ktora tacznie zgromadzita blisko 3 500 gosci, uczestniczacych w kilkunastu wyktadach o tematyce
gieldowej. W 2013 r. zostal uruchomiony projekt edukacyjny GPWTra@der (platforma demo do nauki
inwestowania w kontrakty terminowe na indeksy WIG20, mWIG40, akcje spolek oraz kontrakty na waluty) oraz
zostata zorganizowana wystawa ,,Akcje spotek notowanych na przedwojennej gietdzie”.

W ramach inicjatywy projektu ,,Kapitalna Warszawa” Gietda podejmuje takze dziatania z zakresu mecenatu
kultury, edukacji i sportu. W 2013 r. odbyly si¢ dwa koncerty: Lecha Janerki i Les Tambours du Bronx,
inaugurujacy projekt KW i koncert ,,Czarno-Biate Slady”. Spétka wspieral takze Wielkg Orkiestre Swiatecznej
Pomocy poprzez organizacje licytacji, z ktorych pozyskane srodki zostaly przeznaczone na cele statutowe
fundacji.

4.1.2 Dzialalno$¢ edukacyjna

Jedna z podstaw budowania zaufania spoteczenstwa do rynku kapitatlowego i instytucji dziatajacych w jego
obrebie jest ksztattowanie kultury inwestowania w spoteczenstwie przy jednoczesnym budowaniu swiadomosci
w zakresie funkcjonowania rynku Kkapitalowego. Prowadzenie dziatalnosci w zakresie edukacji, promocji
1 informacji zwigzanej z rynkiem kapitatlowym jest jednym z celow statutowych Gieldy.

EDUKACJA INWESTOROW

Gielda organizuje szkolenia, seminaria i konferencje upowszechniajace inwestowanie w instrumenty finansowe
i wiedzg o rynku kapitalowym. Jednym z flagowych programéw edukacyjnych prowadzonych przez GPW
w 2013 r. byt cykl spotkan w ramach Akademii Tworzenia Kapitalu wspotorganizowanej ze Stowarzyszeniem
Inwestorow Indywidualnych. Podczas szkolen eksperci przekazywali wiedze na temat rynku kapitalowego,
funkcjonowania gieldy, metod inwestowania i ograniczania ryzyka, ksztaltujac w ten sposéb §wiadomosé
uczestnikow w zakresie odpowiedzialnego inwestowania.

W sumie w 2013 r. GPW samodzielnie badz we wspolpracy z uczelniami wyzszymi i partnerami biznesowymi
zorganizowala 39 szkolen, w ktorych wzieto udziat ok. 3 200 obecnych i przysztych inwestoréw gietdowych.

Dodatkowo od 2010 roku Gielda jest partnerem programu edukacyjnego ,,Akcjonariat Obywatelski”,
zainicjowanego przez Ministerstwo Skarbu Panstwa i adresowanego do osob zainteresowanych inwestowaniem
na gietdzie. W lutym 2013 r. zakonczylt si¢ kolejny cykl warsztatéw edukacyjnych w ramach ,,Akcjonariatu
Obywatelskiego”, w ktorych wzigto udziat 3 074 inwestorow gietdowych, a eksperci gieldowi prowadzacy
wyktady odwiedzili w sumie 33 miasta w catej Polsce.

W celu podnoszenia §wiadomosci w zakresie inwestowania GPW prowadzi takze projekty dedykowane
zwigkszaniu umiejetnosci praktycznych inwestorow. W maju 2013 r. Gielda uruchomita platform¢ demo do
nauki inwestowania w kontrakty terminowe na indeksy WIG20, mWI1G40, akcje spolek oraz kontrakty na waluty
— GPWTr@der. Narzgdzie zostato zaprojektowane z myslg o poczatkujacych inwestorach, ktérzy chcg pogtebic
swoja wiedze na temat rynku derywatow oraz pozna¢ od strony praktycznej mechanizmy inwestowania
w dostepne na nim instrumenty finansowe. W 2013 r. blisko 2 000 inwestorow zatozyto rachunki na platformie
GPWTr@der, a narzedzie wykorzystywane jest w celach edukacyjnych przez domy maklerskie oraz uczelnie
wyzsze w catym kraju.

W realizacji celow edukacyjnych GPW uczestniczy takze Instytut Rynku Kapitalowego — WSE Research S.A.,
spotka z Grupy Kapitatowej GPW, ktdrej zadaniem jest wypetnienie luki w zakresie ksztatcenia i doskonalenia
zawodowego kadr dla rynku finansowego oraz w obszarze programéw badawczych rynkéw kapitalowych.
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ODPOWIEDZIALNE INWESTOWANIE — RESPECT INDEX

Flagowa inicjatyws realizowana przez GPW w ramach promocji i edukacji w obszarze odpowiedzialnego
inwestowania w Polsce jest uruchomiony w 2009 roku projekt RESPECT Index, pierwszy w regionie CEE
indeks spotek odpowiedzialnych. Wskaznik obejmuje swoim portfelem spétki z Glownego Rynku GPW,
dzialajace zgodnie z najwyzszymi standardami zarzgdzania w zakresie tadu korporacyjnego, tadu
informacyjnego i relacji z inwestorami oraz uwzgledniajace w swojej dziatalno$ci czynniki ekologiczne,
spoteczne i pracownicze. Spotki tworzace portfel RESPECT Index wylaniane sa w wyniku trzystopniowej
weryfikacji prowadzonej przez GPW i Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych, w zakresie wyzej wymienionych
obszardw, a takze audytu prowadzonego przez partnera projektu, firm¢ Deloitte. Dotychczas odbylo si¢ siedem
edycji badania, podczas ktorych do sktadu indeksu kwalifikowato si¢ kazdorazowo od 16 do 23 spotek.

W 2013 r. po przeprowadzeniu konsultacji z uczestnikami rynku GPW podjeta decyzje o zmianach w metodyce
badania RESPECT Index. Zgodnie z nowg formula, badanie spotek i rewizja sktadu indeksu beda
przeprowadzane raz w roku, w jego drugiej polowie. Sktad indeksu wciaz bedzie wytaniany sposrod
najwigkszych spotek gietdowych z indeksow WIG20, mWIG40 i sWIG80, ale w odrdznieniu od poprzednich
edycji badaniem objete zostang rowniez spoOiki zagraniczne wchodzace w  sktad portfeli tych
wskaznikow. Podobnie jak w poprzednich edycjach te spotki, ktore spetnig kryteria z zakresu raportowania
i dobrych praktyk zostang zaproszone do wypelnienia ankiety, ktorej formularz, w poréwnaniu do poprzednich
edycji, rowniez zostat zmodyfikowany, ze szczegdlnym uwzglednieniem specyfiki branzowe;.

Projekt RESPECT Index cieszy si¢ sporym zainteresowaniem wsrod spotek notowanych na warszawskim
parkiecie i w sposob posredni wplywa na podniesienie standardow w zakresie spotecznej odpowiedzialno$ci
biznesu na polskim rynku. W wyniku 7. edycji badania przeprowadzonej w 2013 r. do sktadu indeksu
zakwalifikowaty si¢ 23 spotki, wsréd ktorych po raz pierwszy znalazla si¢ rowniez Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Od pierwszej publikacji indeksu w dniu 19 listopada 2009 roku do konca 2013 r. stopa zwrotu indeksu
RESPECT Index wyniosta 52%,

Poza projektem RESPECT Index GPW angazuje si¢ takze w inicjatywy edukacyjne promujace uwzglednianie
czynnikéw ESG (Environment, Social, Governance) w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych. W 2013
r. po raz drugi z rzedu Gielda zostata partnerem Akademii CSR, wspotorganizowanej przez Puls Biznesu, Martis
Consulting i Ministerstwo Skarbu Panstwa. W ramach projektu adresowanego do matych i $rednich
przedsigbiorstw przedstawiciele GPW przeprowadzili wyktady na temat odpowiedzialnego inwestowania
w 6 miastach Polski, ktore zgromadzity blisko 500 uczestnikow.

GPW prowadzi takze serwis internetowy dedykowany projektowi RESPECT Index oraz wykorzystaniu
kryteriow ESG w podejmowaniu decyzji inwestycyjnych: www.odpowiedzialni.gpw.pl.

4.1.3 Relacje z pracownikami

Pracownicy Gietdy z uwagi na swoje unikalne kwalifikacje i do§wiadczenie na rynku kapitalowym stanowia
bardzo istotng grupe interesariuszy GPW. Gldéwne cele polityki HR-owej Gieldy koncentruja si¢ nha
ksztattowaniu kultury organizacyjnej opartej na wartosciach i efektywnej komunikacji wewnetrznej oraz
inwestowaniu w staty rozwoj pracownikow.

W 2013 roku polityka GPW w zakresie Human Resources koncentrowala si¢ na sprawnym zarzadzaniu
procesami kadrowymi, ptacowymi, socjalnymi i premiowymi tak, aby odpowiadaty one potrzebom biznesowym
i wspieraly realizacje strategii Gietdy.

W ramach tych dziatan, we wspotpracy z firmg AonHewitt, w Grupie GPW przeprowadzone zostato Badanie
Zaangazowania Pracownikow, w ramach ktoérego osoby zatrudnione w Grupie mialy mozliwo$¢ wyrazenia
opinii w obszarach zwigzanych z kultura korporacyjna, efektywno$cig dziatania organizacji, rozwojem
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zawodowym i satysfakcja z pracy. Badanie zostalo zrealizowane w celu identyfikacji tych obszardéw, ktore
wymagaja naprawy czy tez implementacji nowych rozwigzan.

W 2013 r. zintensyfikowane zostaly takze dzialania ukierunkowane na rekrutacje wewnetrzng. W przypadku
rekrutacji na stanowiska strategiczne, Gietda podejmuje wspolprace z profesjonalnymi biurami doradztwa
personalnego, dzigki ktorym uzyskuje pelny merytoryczno-psychologiczny profil kandydata. Sprawnemu
procesowi pozyskiwania pracownikow sprzyja takze utworzona na stronie internetowej GPW zaktadka ,,Praca na
GPW”.

Istotnym elementem procesu doskonalenia zawodowego i podnoszenia kwalifikacji pracownikéw sa szkolenia.
W 2013 roku realizowane byly szkolenia podnoszace konkretne kompetencje zawodowe i kursy jezykowe.
Zgodnie z polityka HR Gietda dofinansowywata rowniez studia magisterskie, podyplomowe i doktoranckie
pracownikow. W ramach poszerzania kwalifikacji zawodowych pracownicy GPW uczestniczyli
w konferencjach, kongresach i seminariach dotyczacych problematyki rynkowe;.

Poza podnoszeniem kwalifikacji zawodowych GPW podejmuje réwniez dziatania ukierunkowane na rozwdj
kultury korporacyjnej opartej na warto$ciach oraz w unikalnym stopniu premiujacej 1 wykorzystujacej
inicjatywy pracownikow w zakresie podnoszenia efektywnosci catej organizacji.

W listopadzie 2013 r. wszedt w zycie Kodeks Etyki pracownikéw GPW okre$lajacy podstawowe wartosci
obowigzujace we wszystkich aspektach dziatalnosci Spoétki. Dokument ten wskazuje zasady postgpowania
i wartosci, jakimi powinien si¢ kierowaé kazdy pracownik GPW, a takze upowszechnia i promuje kulture
przestrzegania obowigzujacego prawa i podejmowania decyzji w oparciu o kryteria etyczne w obszarach:
wzajemnych relacji pracownikow, relacji z klientami i kontrahentami, relacji z konkurencjg oraz w zakresie
komunikacji, promocji i reklamy, i okre$la sankcje za nieprzestrzeganie Kodeksu. Dokument zostat podpisany
przez wszystkich pracownikow GPW.

GPW w aktywny sposob wigcza pracownikoOw w proces tworzenia strategii Spotki i wyznaczania jej celow oraz
zacheca do zglaszania innowacyjnych inicjatyw w obszarach dzialalnosci biznesowej i funkcjonowania
organizacji. Wewnetrzna platforma komunikacyjna Spotki umozliwia pracownikom zglaszanie wilasnych
pomystow i projektow, ktore nastepnie sa analizowane wewnatrz organizacji i w przypadku pozytywnych
wynikow analizy — trafiaja do realizacji, a ich autorzy sa premiowani.

Kazdy pracownik Gietdy ma takze szeroki dostep do benefitow pozaptacowych takich jak: opiecka medyczna,
refundowanie kosztow dojazdu do pracy, Pracowniczy Program Emerytalny, system kafeteryjny, pozyczki na
cele m.in. mieszkaniowe lub zdrowotne oraz §wiadczenia z Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych.

4.1.4 Dzialalnosc¢ narzecz srodowiska

GPW wuznaje ochron¢ $rodowiska naturalnego za jedna z podstaw budowy wartoS§ci nowoczesnej
i konkurencyjnej instytucji dziatajacej na europejskim rynku kapitatowym.

W 2013 r. GPW przeprowadzita wewnetrzna analize i zdefiniowala podstawowe aspekty wplywu
bezposredniego na srodowisko naturalne. Z uwagi na przynalezno$¢ Spotki do branzy finansowej ograniczaja si¢
one do nastepujacych obszarow: gospodarowanie odpadami i surowcami wtérnymi, zuzycie papieru, zuzycie
wody, zuzycie energii, zuzycie paliw i emisja CO,. Na podstawie tej analizy zostala stworzona polityka
srodowiskowa Gieldy Papierow WartoSciowych w Warszawie okres$lajaca gtowne kierunki i dziatania Spotki
w zakresie ograniczenia wplywu na §rodowisko.

Dodatkowo GPW z racji rodzaju prowadzonej dziatalnosci i roli, jaka petni na polskim rynku kapitalowym ma
mozliwo$¢ wywierania wpltywu posredniego na $rodowisko naturalne poprzez promowanie odpowiednich
postaw wérod emitentéw i inwestoréw, a takze dzialania promocyjne i edukacyjne w ramach odpowiedzialnego
inwestowania.
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GOSPODAROWANIE ODPADAMI I SUROWCAMI WTORNY MI

Zgodnie z obowiazujaca Procedura Postgpowania z Odpadami GPW przekazuje odpady trwale do sktadowisk
odpadow, w ktorym sg one poddawane odzyskowi lub zutylizowane. W 2013 r. Gietda wytworzyta w sumie 13,4
ton odpadéw. Sprzet komputerowy wycofany z uzytkowania sprzedawany jest pracownikom Spotki w formie
aukeji pracowniczych. W 2013 r. odbyly si¢ 3 aukcje, podczas ktorych sprzedano 167 szt. sprzetu.

ZUZYCIE PAPIERU

Od 2011 r. na GPW funkcjonuje Elektroniczny System Obiegu Dokumentéw (ESOD), ktéry w znacznym
stopniu wplynat na ograniczenie zuzycia papieru wewnatrz Gieldy. W formie elektronicznej udostgpniane sa
takze paski wynagrodzen pracownikom (system SAP). Dodatkowo w 2013 r. rozpoczg¢to prace nad wdrozeniem
procedury ograniczajacej liczbe wydrukow wewnatrz GPW.

ZUZYCIE WODY

Centrum Gieldowe, spotka zarzadzajaca kompleksem biurowym, w ktorym miesci si¢ siedziba GPW
i jednocze$nie jedna ze spélek stowarzyszonych Grupy GPW posiada zaawansowane rozwigzania
proekologiczne sprzyjajace zmniejszeniu zuzycia wody. Rozwigzana te zostaly wprowadzone juz na etapie prac
zwigzanych z projektowaniem budynku, w ktorych GPW brata aktywny udzial. We wszystkich bateriach
umywalkowych stosowane sg perlatory ograniczajace zuzycie wody. Dodatkowo w kaskadzie wodnej
zlokalizowanej wzdhuz elewacji wschodniej budynku zastosowano zamkniety obieg wody i woda jest w nim
uzdatniana. W 2013 r. Gielda prowadzita takze dziatania komunikacyjne skierowane do pracownikow i gosci
zewngtrznych majace na celu kreowanie postaw ekologicznych w zakresie zuzycia tego zasobu.

ZUZYCIE ENERGII

Centrum Gietldowe posiada zaawansowane rozwigzania proekologiczne sprzyjajace zmniejszeniu zuzycia
energii. W pomieszczeniach biurowych stosuje si¢ wylacznie oprawy $wietlowkowe zuzywajace mniej energii
od tradycyjnych zaréwek i halogenéw. Zoptymalizowana jest praca wind, a do ogrzewania garazu podziemnego
stosuje si¢ powietrze usuwane z pomieszczen biurowych. Siedziba GPW posiada takze system BMS (Building
Management System), ktéry umozliwia sterowanie instalacjami budynku i w efekcie nastepuje optymalizacja
zuzycia energii cieplnej, energii elektrycznej, rozptywu wody i powietrza (praca wentylatorow), wytwarzania
wody lodowej do urzadzen chtodu. BMS umozliwia takze programowanie o$wietlenia biur i korytarzy, ktore
obecnie jest wylgczane automatycznie o g. 20.00 w calym budynku. W maju 2013 r. GPW zainstalowata
czujniki ruchu w o$wietleniu sanitariatow.

Z uwagi na charakter prowadzonej dziatalno$ci za duzy pobdér mocy w GPW odpowiedzialny jest system
transakcyjny i wszelkie urzadzenie zwigzane z jego infrastrukturg. W kwietniu 2013 r. GPW wymienita system
transakcyjny Warset na platforme o najwyzszych swiatowych parametrach technologicznych — UTP. Z wyliczen
GPW wynika, ze caty sprzet sktadajacy si¢ na infrastrukture UTP w sumie pobiera o ponad 20% mniej mocy niz
Warset.

ZUZYCIE PALIW I EMISJA CO?2

Flota samochodowa GPW sktada si¢ wytgcznie z pojazdow, posiadajacych odpowiednie normy spalin (EURO-4
lub EURO-5). Zgodnie z obowigzkiem ustawowym GPW uiszcza optaty $rodowiskowe za gospodarcze
korzystanie ze §rodowiska (samochody stuzbowe).
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5 Czynnikiryzyka i zagrozenia

Dziatalno$¢ Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. narazona jest na czynniki ryzyka zaréwno
zewngtrzne, zwigzane z otoczeniem rynkowym, regulacyjno-prawnym jak i wewn¢trzne, zwigzane
z prowadzeniem dziatalnos$ci operacyjnej.

Kolejnos¢, w jakiej poszczegdlne czynniki ryzyka zostaly ponizej opisane, nie odzwierciedla ich wzglednego
znaczenia dla Spoétki, prawdopodobienstwa ich wystapienia ani ich potencjalnego wptywu na dziatalnos¢ GPW.
Dodatkowe czynniki ryzyka, ktore obecnie nie sa znane lub ktore sg obecnie uwazane za nieistotne moga takze
miec¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢ Spotki, jej sytuacje¢ finansowa 1 wyniki z dziatalnosci.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM RYNKOWYM ORAZ OGOLNA SYTUACJA
MAKROEKONOMICZNA W KRAJU I NA SWIECIE

Niekorzystne zdarzenia majgce wplyw na polskg gospodarke i perspektywy jej rozwoju mogq negatywnie
wplynq¢ na dzialalnos¢ Spotki, jej sytuacje finansowq i wyniki z dziatalnosci

Dziatalno$¢ GPW jest silnie uzalezniona od koniunktury gospodarczej w Polsce. Zmiany sytuacji gospodarczej
w Polsce majg wptyw na aktywno$¢ gospodarczg i inwestycyjng emitentow, ktdrych papiery wartoSciowe sg
notowane na rynkach organizowanych i prowadzonych przez Gietde, w tym na ich wyniki finansowe, co
w konsekwencji moze przektadaé si¢ na kursy tych papieréw wartoSciowych i wolumeny transakcji, a takze na
aktywno$¢ spotek w zakresie emisji nowych papieréw warto§ciowych i na liczbg debiutow gietdowych.

Przychody GPW sg bezposrednio uzaleznione od poziomu kursow notowanych aktywow oraz liczby transakcji
i wolumenu obrotow na rynkach organizowanych i prowadzonych przez Spotke, podczas gdy koszty ponoszone
przez nia s3 w znacznej mierze stale. W zwigzku z tym, w okresach gospodarczej niestabilnosci i warunkach
niesprzyjajacych podejmowaniu ryzyka, przychody Spotki moga ulega¢ zmniejszeniu, co przy kosztach
utrzymujgcych si¢ na statym poziomie, moze powodowaé obnizenie zysku GPW lub powstanie straty.

Czynniki pozostajgce poza kontrolg Spotki mogq spowodowac znaczgcy spadek popytu na jej produkty i ustugi
oraz negatywnie wplyng¢ na jej dzialalnosé, sytuacje finansowq i wyniki z dzialalnosci.

Na wolumen obrotéw, liczbe debiutow gieldowych oraz popyt na produkty i ustugi Spotki moga mie¢ wptyw
wydarzenia gospodarcze, polityczne i rynkowe, zaréwno krajowe jak i w skali globalnej, pozostajace poza
kontrola Spétki, w tym w szczegdlnosci:

e 0golne tendencje w Swiatowej i krajowej gospodarce oraz na rynkach finansowych,
e zmiany polityki pieni¢znej, fiskalnej i podatkowe;j,

e poziom stop procentowych i ich zmiennos¢,

e presja inflacyjna,

e zmiany kurséw walut,

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

e zachowania inwestoréw instytucjonalnych lub indywidualnych,

e zmiany kurséw notowan papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych,
o dostepnos¢ krotko- i dlugoterminowego finansowania,

e dostepnos$¢ alternatywnych inwestycji,

e zmiany legislacyjne i regulacyjne,
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e nieprzewidziane zamknigcia rynkow i inne przerwy w obrocie.

Sytuacja gospodarcza innych krajow oraz przekonanie o istnieniu ryzyka zwigzanego z sytuacjg gospodarczq
innych krajow moze negatywnie wplyngé na postrzeganie polskiej gospodarki, perspektywy prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej w regionie, a przez to na dzialalnos¢ GPW, jej sytuacje finansowq i wyniki
Z dzialalnosci

Sytuacja gospodarcza i warunki rynkowe panujace w innych krajach moga wptywac na postrzeganie polskiej
gospodarki i rynkow finansowych. Pomimo, ze sytuacja gospodarcza innych krajéw moze zasadniczo réznié sig
od sytuacji gospodarczej w Polsce, awersja inwestorow do ryzyka, zwigzana z sytuacjg gospodarcza innych
krajow, moze ograniczy¢ warto$¢ oraz liczbg zlecen lub wolumen obrotoéw instrumentami finansowymi na
rynkach GPW.

Wigksza niepewno$¢ wsrdd inwestoréw oraz wigksze wahania kurséw instrumentdéw na rynkach finansowych
mogg przyczyni¢ si¢ do spadku poziomu aktywnosci na polskim rynku kapitalowym, a tym samym mieé¢
negatywny wpltyw na dziatalno$¢ Gieldy, jej sytuacje finansowsa i wyniki dziatalnosci.

Znaczne podwyzszenie podstawowych stop procentowych moze zwigkszy¢ koszty obstugi zobowigzan platniczych
GPW

Spotka narazona jest na ryzyko zmiany stop procentowych ze wzgledu na wyemitowane dluzne papiery
warto$ciowe oparte 0 zmienng stop¢ procentowa. Znaczne podwyzszenie podstawowych stop procentowych,
a takze stopy bazowej obligacji, moze zwickszy¢ koszty obstugi zobowiazan platniczych z tytutu obligacji
i negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowg i wyniki z dziatalno$ci GPW.

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z PRZEPISAMI PRAWA | REGULACJAMI

Drziatalnos¢ GPW jest Scisle regulowana, w zwigzku z czym zmiany regulacyjne mogq negatywnie wplyng¢ na
dzialalnos¢ Spolki, jej sytuacje finansowq i wyniki z dzialalnosci

Spotka prowadzi dziatalno$¢ gtdéwnie w Polsce. Polski system prawny i otoczenie regulacyjne mogg ulegaé
czestym i czasem znaczgcym nieoczekiwanym zmianom, a obowigzujace w Polsce przepisy prawa i regulacje
mogg by¢ przedmiotem sprzecznych ze soba urzedowych interpretacji. Rynek kapitatlowy jest w szerokim
zakresie poddany regulacjom panstwowym i moze podlegaé coraz silniejszemu nadzorowi.

Zmiany regulacyjne moga negatywnie wplywa¢ na Spolke oraz na obecnych i przysztych odbiorcow
$wiadczonych przez nig ustug. Przykltadowo, moga zosta¢ wprowadzone zmiany skutkujace spadkiem
atrakcyjnosci notowania spolek badz obrotu na rynkach organizowanych i prowadzonych przez Gieldg, badz
spadkiem atrakcyjnosci korzystania ze $wiadczonych przez nig ustug. Ponadto, w Polsce w odniesieniu do rynku
finansowego, maja lub be¢da mialy zastosowanie regulacje UE, w tym m.in. Dyrektywa MiFID, Dyrektywa
Prospektowa oraz Dyrektywa o Przejrzystosci. Zmiany tych regulacji oraz ich implementacja mogg takze mieé¢
istotny wptyw na dziatalno$¢ Spokki, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Zmiany przepisow podatkowych lub ich urzedowych interpretacji mogq istotnie negatywnie wplyngc na
dziatalnosé Spotki, jej sytuacje finansowq i wyniki z dziatalnosci

Zmiany przepisoOw podatkowych moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Spotki. Istnieje ryzyko, ze
wraz z wprowadzeniem nowych regulacji Spotka bedzie musiata podjaé¢ dziatania dostosowawcze, co moze
skutkowaé powstaniem znaczacych kosztéw wymuszonych okoliczno$ciami zwigzanymi z dostosowaniem si¢
do nowych przepiséw oraz kosztow zwigzanych z niestosowaniem si¢ do nich. Istnieje ryzyko, ze poszczegolne
interpretacje podatkowe, uzyskane przez GPW oraz stosowanie przez nig obecnych i przysztych przepisoOw
polskiego prawa podatkowego zostang zakwestionowane. To z kolei moze skutkowaé natozeniem na Spétke kar
i innych sankcji lub potrzeba rewizji praktyk przyjetych przez Spotke.
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W Polsce GPW podlega wlasciwosci roznych organow podatkowych, ktore moga wydawaé wlasne, czasem
sprzeczne, interpretacje w sprawach podatkowych. Na tle stosowania przepiséw prawa podatkowego moze
pojawi¢ si¢ szereg kontrowersji, a przepisy te moga nie by¢ stosowane jednolicie. Ponadto zmieniajace si¢
interpretacje przepisow podatkowych stosowane przez rozne organy podatkowe, dlugie okresy przedawniania si¢
zobowigzan podatkowych oraz stosunkowo wysokie kary i inne sankcje z tytulu nieprzestrzegania przepiséw
mogg skutkowaé istotnym ryzykiem podatkowym.

Zmiany przepisow dotyczqcych OFE i inne zdarzenia majgce wplyw na te fundusze mogq skutkowaé
zmniejszeniem aktywnosci inwestycyjnej na GPW

Zaangazowanie OFE w akcje polskich spotek notowanych na rynku regulowanym GPW na dzien 31 grudnia
2013 r. wyniosto 120,5 mld zt, co stanowi 40,2% wartosci krajowych akeji bedacych w wolnym obrocie na
GPW. Historycznie, OFE byty jednym z glownych Zrodet doptywu kapitalu na GPW. Wielkos¢ doptywu
kapitatu z OFE zalezy od wptlat sktadek do tych funduszy, wyptat dokonywanych na rzecz beneficjentéw oraz od
decyzji inwestycyjnych podejmowanych przez OFE. Na dzialalno$s¢ OFE istotny wpltyw maja obowigzujace
wymogi regulacyjne oraz zmiany demograficzne ludnosci Polski . Zmiany w przeptywach $rodkow do i z OFE
lub ich decyzje inwestycyjne, szczegodlnie na skutek zmian do ustawy o systemie emerytalnym, uchwalonych w
grudniu 2013 r., naktadajacych na OFE obowiazek przeniesienia 51,5% aktywoéw do Funduszu Ubezpieczen
Spotecznych, a takze zakazujacych inwestowania w instrumenty dluzne gwarantowane przez Skarb Panstwa oraz
zmiana limitow inwestycyjnych OFE, moga skutkowaé obnizeniem poziomu inwestycji w aktywa bedace
przedmiotem obrotu na rynkach organizowanych i prowadzonych przez Grupg, w szczegolnosci na Gléwnym
Rynku.

Spolka jest narazona na ryzyka zwigzane ze zmianami w regulacjach dotyczacych OFE, w tym w zakresie wplat
sktadek do systemu emerytalnego i ograniczen alokacji aktywow. Na dzien przygotowania niniejszego
Sprawozdania wielkos¢ sktadki przekazywanej do OFE wynosi 2,92% wynagrodzenia brutto (w porownaniu do
2,8% w 2013 r., 2,3% w okresie od 1 maja 2011 r. do 31 grudnia 2012 r. oraz 7,3% do 30 kwietnia 2011 r. (przy
czym w okresie od kwietnia do konca lipca 2014 r. kazdy dotychczasowy cztonek OFE bedzie mogt podjac
decyzje, czy sktadka ta inwestowana bedzie za posrednictwem OFE, czy tez przekazywana do ZUS. Ponadto, na
dzien przygotowania Sprawozdania, znowelizowane przepisy Ustawy o Funduszach Emerytalnych naktadaja na
OFE minimalny poziom inwestycji w akcje na poziomie 75% do konca 2014 r., 55% do konca 2015 r., 35% do
konca 2016 r. oraz 15% do konca 2017 r.

Biorac pod uwage zaangazowanie inwestycyjne OFE w akcje notowane na GPW, prawdopodobne znaczne
ograniczenie wysokosci sktadek wptacanych do OFE oraz ograniczenie limitu aktywoéw OFE, ktore moga by¢
lokowane w papiery wartosciowe emitowane przez spotki notowane na GPW, moga mie¢ negatywny wpltyw na
poziom obrotow i popyt na akcje tych spotek, ale takze skutkowaé wicksza zmiennos$cia spotek znajdujacych sig
w portfelach OFE.

Obecnie obowigzujace w Polsce przepisy wyznaczaja rOwniez limity inwestowania OFE w instrumenty
finansowe notowane na gietdach zagranicznych, ktore nie sg notowane na GPW, co ogranicza mozliwos$¢
inwestowania przez OFE w spdtki notowane na innych gietdach do: 10% wartosci ich aktywow do konca 2014
r., do 20% w 2015 r. oraz do 30% w 2016 r. W latach poprzednich limit inwestowania OFE w instrumenty
finansowe notowane na gietdach zagranicznych, ktore nie sg notowane na GPW wynosil 5% warto$ci ich
aktywow. W 2011 r. Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej (TSUE) uznal, ze powyzszy limit wynikajacy
z polskich przepisow jest niezgodny z prawem UE — ma charakter dyskryminujacy oraz nie spetnia kryterium
proporcjonalnosci, ktore uzasadniatyby wyjatek od zasady swobody przeptywu kapitatu. Konsekwencja wyroku
TSUE byl obowiazek zmiany ustawy o OFE w powyzszym zakresie. Ztagodzenie ograniczefn dotyczacych
inwestowania w instrumenty finansowe emitowane przez emitentow zagranicznych, ktore nie sa notowane na
rynkach organizowanych i prowadzonych przez Grupg, w szczegélnosci na Glownym Rynku, moze
spowodowaé zmniejszenie inwestycji OFE w instrumenty notowane na GPW. To z kolei moze spowodowaé
obnizenie poziomu obrotow oraz podaz instrumentéw finansowych notowanych na tych rynkach, a to moze mie¢
negatywny wpltyw na dziatalno$¢ Spoiki, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.
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CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GPW

GPW narazona jest na ryzyko konkurencji ze strony gield oraz alternatywnych platform obrotu

Swiatowy sektor gietd charakteryzuje si¢ wysoka konkurencyjnoscia, a w ostatnich kilku latach na $wiecie
nasilifa si¢ konsolidacja i globalizacja gield. Konsolidacja branzy moze zahamowaé proces planowanego
wzmocnienia mi¢dzynarodowej pozycji GPW 1 ograniczy¢ mozliwosci rozwoju na rynkach kapitatowych
regionu Europy Srodkowej i Wschodniej, negatywnie wplyna¢ na realizacje strategii Spotki, zakladajacej
uzyskanie pozycji regionalnego centrum finansowego i regionalnego centrum obrotu instrumentami
finansowymi.

Zmiany regulacyjne, ktore zostaly wprowadzone w ostatnich latach umozliwily pojawienie si¢ w sektorze
gieldowym szeregu alternatywnych platform obrotu, w tym w szczegoélnosci, w Europie - wielostronnych
systemow obrotu (ang. multilateral trading facilities, MTF) oraz w USA - elektronicznych sieci
komunikacyjnych (ang. electronic communication network, ECN), co ulatwito zmiany regulacyjne i postgp
technologiczny. W regionie Europy Srodkowej i Wschodniej konkurencja ze strony platform MTF nie jest zbyt
silna, jednak jej wzrost w przyszlosci moze spowodowac spadek obrotdw na gietldach, w tym na GPW.
Dodatkowo istnieje ryzyko odptywu transakcji z rynku gietdowego w kierunku rynkow pozagietdowych - OTC.
Oplaty pobierane przez MTF-y s3 nizsze W poréwnaniu z oplatami pobieranymi przez gietdy, co moze
spowodowa¢ presje cenows i utrate udziatu w rynku, co z kolei moze wptynaé¢ negatywnie na dziatalno$é¢ gietd,
ich sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Konkurencja cenowa i zmiany w zakresie polityki opfat obejmujgce caly sektor gietd mogg skutkowaé
zmniejszeniem przychodow GPW

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 oraz zasad finansowania nadzoru. Procesy
konsolidacyjne w globalnym sektorze gield oraz rozwoj] MTF-6w moga zwigkszyC presje na obnizenie optat
pobieranych od zawieranych transakcji na globalnych rynkach finansowych. W konsekwencji klienci GPW
mogg wywieraC presj¢ na obnizenie przez GPW oplat pobieranych z tytulu notowan i obrotu, co moze
spowodowaé zmniejszenie przychodow GPW. Powyzsze czynniki moga miec istotny negatywny wplyw na
sytuacje finansowa Spoiki i wyniki dziatalnosci.

Dziatalnosé Spotki jest uzalezniona od zdolnosci pozyskiwania i utrzymania wykwalifikowanych pracownikow

Efektywne zarzadzanie dziatalnos$cig Spotki wymaga zatrudniania wysoko wykwalifikowanych pracownikow.
Kompetencje, ktore posiadaja pracownicy GPW s3 okreslane jako rzadkie z racji unikalnego charakteru
dziatalnosci Grupy. Kazdy przypadek zwickszonej rotacji pracownikow zatrudnianych na kluczowych
stanowiskach moze wptynac¢ na czasowe obnizenie efektywnosci dziatania Grupy, ze wzgledu na dtugotrwaty
proces szkolenia konieczny do przygotowania nowych pracownikéw do objecia takich stanowisk. Moze to
negatywnie wplyna¢ na dziatalno§¢ GPW, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci, mozliwos$¢ osiggnigcia
celow strategicznych lub perspektywy rozwoju

Dziatalnos¢ Spotki jest uzalezniona od osob trzecich, nad ktorymi GPW ma ograniczong kontrole lub nie ma
zadnej kontroli

Dzialalnos¢ Spotki jest uzalezniona od KDPW i KDPW_CCP oraz kilku ustugodawcow, gtéwnie podmiotow
$wiadczacych ustugi informatyczne. Systemy teleinformatyczne uzywane przez Gietde w celu prowadzenia
obrotu instrumentami finansowymi sa wysoko specjalistyczne oraz dostosowane do jej potrzeb i nie sa
powszechnie stosowane w Polsce lub za granica. W zwiazku z tym wybor uslugodawcow w tym zakresie jest
ograniczony. Nie ma gwarancji, ze ustugodawcy GPW beda w stanie efektywnie kontynuowaé $wiadczenie
ustug lub ze beda w stanie Swiadczy¢ niezbedne ustugi, ani tez ze beda w stanie odpowiednio poszerzy¢é swoja
oferte, by zaspokoi¢ potrzeby Gieldy. Przerwy w dziataniu lub wadliwe dzialanie systemow albo czesciowe lub
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calkowite zaprzestanie §wiadczenia istotnych ustug przez ustugodawcow, w potaczeniu z niezdolnoscia GPW do
zapewnienia alternatywnego rozwigzania w odpowiednim czasie, moze mie¢ istotny negatywny wplyw na
dziatalno$¢ Spoiki, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Systemy transakcyjne Gieldy mogq ulec awarii

Dziatalno$¢ Spotki jest uzalezniona od skutecznego funkcjonowania jej systemoéw obrotu, ktore s narazone na
ryzyko przerw w dziataniu i naruszenia ich bezpieczenstwa. Niezawodnos$¢ dziatania systeméw obrotu Gieldy
jest rownie wazna co ich wydajnos¢.

Elektroniczne platformy obrotu GPW, systemy komputerowe i komunikacyjne oraz inne systemy gietdowe sg
narazone na uszkodzenia, przerwy w dziataniu lub awarie. W przypadku awarii lub spowolnionego dziatania
systemow Spolki lub systemow nalezacych do zewnetrznych ustugodawcéw moze doj$¢ m.in. do nastepujacych
sytuacji: nieprzewidzianych zaktocen w obstudze uczestnikéw rynku i klientow Gieldy, wydtuzone czasy reakeji
lub opdznienia w realizacji transakcji; niepetna lub nieprawidlowa rejestracja lub przetwarzanie transakcji; straty
finansowe i odpowiedzialno$¢ wobec klientow; spory sadowe lub inne roszczenia wzgledem GPW, w tym skargi
do KNF, postgpowania lub sankcje.

Awarie systemu transakcyjnego oraz innych zintegrowanych z nim systemow informatycznych moga wptynac
na zakldcenie przebiegu sesji, a w konsekwencji na spadek wielkosci obrotow i zaufania do rynku, co w efekcie
moze miec istotny negatywny wplyw na wyniki Spofki, jej sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju.

Funkcjonowanie elektronicznych platform obrotu Gieldy wiaze si¢ z przechowywaniem i przekazywaniem
danych klientoéw. Bezpieczne przekazywanie informacji jest kluczowym elementem dziatalnosci Spotki. Awarie
platform, w tym naruszenie ich bezpieczenstwa, moga narazi¢ Spotke na ryzyko utraty tych informacji, a co za
tym idzie — na ryzyko powddztwa i ewentualnego poniesienia odpowiedzialnosci z tego tytutu. Jezeli wskutek
dziatania osoby trzeciej, btedu pracownika, naruszenia obowigzkéw pracowniczych lub z innego powodu
dojdzie do naruszenia zabezpieczen systemow Gietdy, co w rezultacie doprowadzi do uzyskania
nieupowaznionego dostgpu 0sob trzecich do informacji na temat obrotu lub innych informacji, np. dotyczacych
klientow, moze ucierpieé¢ reputacja GPW oraz jej dziatalnos¢, a Spotka moze ponies¢ dotkliwe konsekwencje
finansowe. Jezeli dojdzie do zagrozenia bezpieczenstwa systemow informatycznych Gietdy, jego faktycznego
naruszenia lub sytuacji postrzeganej jako takie naruszenie, uszczerbku moze doznaé powszechna ocena
skuteczno$ci zabezpieczen stosowanych przez Gietde, a uczestnicy rynku i klienci moga ograniczy¢ lub
przerwa¢ korzystanie z jej elektronicznych platform obrotu. Spotka moze by¢ zmuszona do wykorzystania
znacznych dodatkowych s$rodkow na ochrone przed grozba naruszenia bezpieczenstwa lub ograniczenia
zaistniatych probleméw, w tym poprawe reputacji utraconej wskutek ewentualnego naruszenia bezpieczenstwa.
Powyzsze czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno§¢ GPW, jej sytuacje¢ finansowa i wyniki
dziatalnosci.

Spadek aktywnosci emitentow i inwestorow moze doprowadzi¢ do zmniejszenia sie¢ liczby i wartosci ofert
papierow wartosciowych oraz wolumenow obrotow

Wysokos¢ przychodow GPW i jej rentownos¢ w duzym stopniu zaleza od poziomu aktywnosci inwestoréw na
GPW, w szczegolnosci za§ od wolumenu, wartosci i liczby zlecen instrumentéw finansowych bedacych
przedmiotem obrotu; liczby i wartosci rynkowej akcji znajdujgcych sie w wolnym obrocie na rynkach
organizowanych i prowadzonych przez Grupg, w szczegdlnosci na Glownym Rynku; liczby i warto$ci nowych
emisji i nowych emitentow; oraz liczby uczestnikdéw rynku. Spadek liczby notowanych instrumentow
finansowych, zmniejszenie si¢ liczby i wartosci ofert lub aktywnosci inwestorow moze miec istotny, negatywny
wplyw na dziatalno$¢ Spoiki, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Spotka ma ograniczony wplyw na wysokosc oplat regulacyjnych stanowiqcych znaczqcy udzial w kosztach GPW

GPW ma obowiazek dokonywania miesigcznych wptat na pokrycie rocznego budzetu KNF z tytutu nadzoru nad
rynkiem kapitatowym. Wysokos$¢ tych optat w obecnym systemie ustalana jest w oparciu o przewidywane
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koszty nadzoru nad polskim rynkiem kapitalowym na dany rok oraz w oparciu 0 szacowane przychody
uzyskiwane przez KNF od uczestnikow rynku. GPW nie jest w stanie przewidzie¢ ostatecznej kwoty, jaka
bedzie zobowigzana uisci¢ na rzecz KNF w danym roku.

Spotka moze nie by¢ w stanie zrealizowac swojej strategii

Strategia GPW zaktada zbudowanie do 2020 r. silnej i zdywersyfikowanej organizacji, ktora bedzie w stanie —
samodzielnie lub w partnerskim aliansie strategicznym lub partnerskim potaczeniu z duzym podmiotem
branzowym, osiagnaé¢ dominujaca role w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej oraz znaczaca pozycje na
europejskim rynku kapitatowym. Tym samym strategia GPW zaklada maksymalizacje wykorzystania
dotychczasowych zrodet wzrostu Spotki (w szczegdlnosci potencjalu lokalnej bazy inwestorow
i emitentdw) oraz poglebienie dywersyfikacji zrodet przychodow i umigdzynarodowienie dziatalnosci. W tym
celu GPW zamierza zwigksza¢ atrakcyjno$¢ swoja oraz Grupy dla coraz szerszej grupy uczestnikow rynku.
Osiagnigcie tych celéw uzaleznione jest od szeregu czynnikéw, na ktore GPW nie ma wplywu, w tym w
szczegblnosci od warunkow rynkowych, ogdlnego otoczenia gospodarczego i regulacyjnego. Ponadto Spotka
moze ponies¢ znaczne koszty w zwigzku z wprowadzeniem nowych produktow lub ustug, z ktorych GPW moze
w ostatecznym rozrachunku nie uzyskaé znaczacych przychodow. Jezeli wprowadzenie takich produktow lub
ustug nie spowoduje wzrostu przychodéw, koszty z tym zwigzane moga przewyzszy¢ przychody i skutkowad
zmniejszeniem si¢ kapitatu obrotowego Spotki i jej dochodu z dziatalnosci operacyjnej. Nieosiagnigcie przez
GPW swoich celow strategicznych moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Spolki, przychody, jej
sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci.

Spotka moze selektywnie szuka¢ mozliwosci przejmowania innych podmiotow lub zawierania alianséw
strategicznych w zakresie dziafalnosci, produktow lub technologii

W  celu realizacji  swojej  strategii, GPW  moze  selektywnie  szuka¢ i  korzystal
z mozliwos$ci przejmowania podmiotéw oraz innych mozliwosci majacych na celu umacnianie i rozwoj swojej
dziatalnosci, w celu zachowania konkurencyjnosci wzgledem innych gield oraz osiggniecia lepszego efektu
skali, a takze korzystania z najlepszych praktyk i technologii, wykorzystujac potaczenia i przejecia lub
zawigzywanie strategicznych aliansow. Jednakze Spotka moze nie by¢ w stanie zidentyfikowa¢ lub wykorzysta¢
takich potencjalnych mozliwosci strategicznych, wynegocjowac korzystnych warunkow, finansowac przysztych
przejeé, redukowaé kosztow lub realizowaé innych synergii i korzysci. Proces integracji moze wywotaé
nieprzewidziane trudnosci regulacyjne i operacyjne oraz koszty, a takze moze odwraca¢ uwage Zarzadu od
biezacej dziatalnosci GPW.

Ponadto w wyniku przysztych przeje¢ lub strategicznych porozumien Spoétka moze wyemitowaé dodatkowe
akcje, ktore moga spowodowaé rozwodnienie udziatu akcjonariuszy, ponies¢ istotne wydatki, zwickszy¢
zadhuzenie, zaciggnaé zobowigzania warunkowe lub ponie$¢ inne koszty, co moze mie¢ negatywny wplyw na
dziatalno$¢ Gieldy, jej sytuacje finansowa lub wyniki z dziatalnosci, a takze na kurs jej akcji.
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6 Omowienie sytuacji finansowej

6.1 Podsumowanie wynikow rocznych i kwartalnych

Ujecie roczne

W 2013 r. przychody ze sprzedazy Spotki wyniosty 194,4 min zi, co oznacza nieznaczny spadek w stosunku
do 2012 r. 0 1,6 mln zt (0 0,8%).

Koszty dzialalnos$ci operacyjnej w 2013 r. wyniosty 125,3 miln zt i byly wyzsze w pordwnaniu z rokiem
ubiegtym 0 9,0% (10,4 mln zt).

W 2013 r. Spétka osiagneta zysk z dzialalno$ci operacyjnej na poziomie 69,1 min zi, tj. nizszy o 8,9%
(6,8 mlIn zt) w stosunku do roku 2012. Gtoéwng przyczyng spadku wyniku operacyjnego byl wzrost kosztow
operacyjnych (o 9,0%), w tym: amortyzacji, kosztow osobowych, podatkéw i optat oraz czynszéw i innych
oplat eksploatacyjnych. Wzrost kosztow amortyzacji byt wynikiem wdrozenia nowego systemu
transakcyjnego na GPW (UTP). Wzrost kosztow osobowych zwigzany byt natomiast w gtoéwnej mierze ze
zmianami w skladzie Zarzadu Spotki. W 2013 r. wrosty rowniez podatki i optaty, co bylo w duzej mierze
zwigzane z wyzszymi kosztami oplat na rzecz KNF. W 2013 r. saldo na pozostatych przychodach i kosztach
operacyjnych wyniosto 0,03 mln zt w stosunku do ujemnego salda w wysokosci 5,2 mln zt w roku ubiegtym.

W 2013 r. zysk operacyjny przed uwzglednieniem odsetek, podatku dochodowego oraz amortyzacji
(EBITDA) wyniost 91,1 min zt, co oznacza wzrost o 1,6% (1,4 mln zt) w poréwnaniu do 89,6 min zi
osiggnietych w 2012 r.

Spotka osiagnela wynik netto za 2013 r. wysokosci 101,4 mln zt, co w poréwnaniu z rokiem ubiegtym
oznacza wzrost o 54,7%. Do wzrostu zysku przed opodatkowaniem oraz wyniku netto przyczynit si¢ m.in.
wzrost przychodow finansowych z tytulu naleznych dywidend, ktéry w 2013 r. wynidst 43,3 min zi,
w poréownaniu do 11,5 mln zt w roku 2012. Jednoczesnie, w 2013 r. Spotka dokonata rozliczenia ulgi
technologicznej za wydatki na nowe technologie poniesione m.in. w ramach projektu UTP. W wyniku
dokonanego rozliczenia warto$¢ podatku dochodowego w 2013 r. zostala pomniejszona o 7,0 mln zt, z czego
1,1 min zt zostato rozliczone w I kwartale 2013 r. i dotyczylo ulgi zwigzanej z poniesionymi naktadami
inwestycyjnymi za lata ubiegte, natomiast 5,9 min zt dotyczylo rozliczonej w IV kwartale 2013 r. ulgi
zwigzanej z UTP za 2013 r.

Ujecie kwartalne

W IV kwartale 2013 r. przychody ze sprzedazy Spo6tki wyniosty 49,3 mln zt, co oznacza wzrost w stosunku
do IV kwartatu 2012 r. o0 4,4%. Koszty dziatalnosci operacyjnej w IV kwartale 2013 r. wyniosty 33,1 mln zt
i byly wyzsze w poréwnaniu z rokiem ubiegtym o 16,2%.

W 1V kwartale 2013 r. Spolka osiagngta zysk z dziatalnos$ci operacyjnej na poziomie 16,7 min zi.
W 1l kwartale 2013 r. warto$¢ zysku z dziatalno$ci operacyjnej wyniosta 16,8 mln zl, zas§ w IV kwartale
2012 r. 10,7 min zt. Na wynik operacyjny oraz wynik netto w IV kwartale 2012 r. gtdwny wplyw miaty
odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci inwestycji w poee, IRK oraz S.C. SIBEX (tacznie 9,9 min zt).

Zysk operacyjny przed uwzglednieniem odsetek, podatku dochodowego oraz amortyzacji (EBITDA) wyniost
w IV kwartale 2013 r. 22,8 mln zt w poréwnaniu do 22,7 mln zt w III kwartale 2013 r. oraz 14,1 min zt
w IV kwartale 2012 r. Wptyw na poziom EBITDA w IV kwartale 2012 r. miaty gltéwnie odpisy dotyczace
inwestycji w poee Rynek Energii GPW, IRK oraz S.C SIBEX (tacznie 9,9 min zt).
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Spotka osiagneta zysk netto rowny 18,9 min zt w IV kwartale 2013 r. w poréwnaniu do 12,6 mln
zt w Il kwartale 2013r. oraz 5,1 mln zt w IV kwartale roku 2012. Na wynik netto w IV kwartale 2013 r.
wpltyw miato rozliczenie ulgi technologicznej za rok 2013 dotyczacej licencji na system UTP. W efekcie
biezacy podatek dochodowy w IV kwartale 2013 r. zostal obnizony o 5,9 mln zt.

Wynik finansowy netto oraz zysk operacyjny osiagniety przez Spotke w IV kwartale 2013 r. oraz w calym
roku 2013 nie jest w pelni porownywalny z analogicznymi wynikami za rok ubiegly przede wszystkim ze
wzgledu na:

e wzrost kosztow amortyzacji zwigzanej z rozpoczeciem uzytkowania systemu UTP poczawszy od
kwietnia 2013 r. (10,5 mln zt w II — IV kwartale 2013 r.),

e wyzsze uzyskane przez Spotke w 2013 r. przychody finansowe z tytutu dywidend od Spotek
zaleznych (43,3 min zt w 2013 r., 11,5 mln zt w 2012 r.),

e wyzsze koszty odpraw pracowniczych oraz koszty zwigzane z zakazem konkurencji dotyczace
bylych cztonkoéw Zarzadu (tacznie 1,7 min zt),

e nizsze obcigzenia podatkiem dochodowym w 2013 r. w kwocie 7,0 mln zt, wynikajace z rozliczenia
ulgi na nowe technologie,

e uwzglednienie w 2012 r. zmiany polityki rachunkowosci GPW w zakresie tworzenia odpiséw
aktualizujacych warto$¢ naleznosci. Dodatkowo w IV kwartale 2012 r. GPW wuzyskala od
pracownikow zwrot kwoty 1,7 mln zl, wynikajacej z rozliczenia abonamentéw medycznych,
dotyczacej pokrycia zaleglych $wiadczen z tytulu osktadkowania i opodatkowania podatkiem
dochodowym od 0s6b fizycznych abonamentéw medycznych w latach 2006 — styczen 2012.

e dokonane w 2012 r. w cigzar pozostatych kosztow odpisy dotyczace inwestycji w poee Rynek
Energii GPW, IRK oraz S.C SIBEX (lacznie 9,9 mln zt).
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Jednostkowy rachunek zyskow i strat GPW S.A. w 2012 i 2013 r. w ujeciu kwartalnym i rocznym

tys. zi 2013 2012
2013 2012
1V kw. 11 kw. 11 kw. 1 kw. IVKkw. 1 kw. 11 kw. I kw.

Przychody ze sprzedazy 49 300 46893 48473 49684 47236 46334 48548 53814 194351 195932
Rynek finansowy 48 876 46709 48218 49104 46492 45810 47649 53163 192907 193114
Przychody z obstugi obrotu 33873 33050 34124 34937 32136 31774 32973 38563 135984 135446
Przychody z obslugi emitentow 5629 5129 5513 5576 5423 5193 5357 5190 21848 21164
Przychody ze sprzedazy informacji 9373 8530 8581 8590 8933 8843 9319 9410 35075 36 505
Rynek towarowy - - - 131 173 186 397 224 131 980
Przychody z obstugi obrotu - - - 131 173 186 397 224 131 980
Prowadzenie RSP - - - - - - - - - -
Rozliczenia transakcji - - - - - - - - - -
Pozostale przychody 424 184 255 450 571 338 502 427 1313 1838
Koszty dzialalno$ci operacyjnej 33 146 29941 33942 28225 28524 27435 28937 29981 125255 114 877
Amortyzacja 6071 5917 7044 289% 3449 3272 3461 3551 21927 13733
Koszty osobowe 6508 6525 9353 9616 7116 8178 7337 8030 32002 30 661
Inne koszty osobowe 2261 1941 2632 2310 2405 " 2307 2214 2697 9143 9623
Czynsze i inne oplaty eksploatacyjne 2216 229% 2120 2038 2596 149 1838 1931 8670 7861
Oplaty i podatki 5153 4932 4517 4494 3492 4588 5016 5013 19 095 18109
w tym: KNF (GPW S.A.) 4956 4578 4358 4 356 2585 4 469 4885 4885 18 249 16 823
Uslugi obce 9737 7170 6669 5252 7 440 6229 7667 7126 28828 28 462
Inne koszty operacyjne 1201 1160 1607 1621 2027 1365 1404 1633 5589 6429
Pozostale przychody 1115 202 118 195 2025 123 1086 2165 1629 5399
Pozostale koszty 534 400 (13) 677 10 068 38 443 24 1598 10573
Zysk z dzialalno§ci operacyjnej 16 734 16 754 14662 20977 10669 18984 20254 25974 69 127 75 881
Przychody finansowe 895 1457 44 642 2779 1902 2369 14600 3466 49773 22337
Koszty finansowe 2532 2552 3460 3329 4109 4297 3934 4678 11874 17018
Zysk przed opodatkowaniem 15097 15659 55842 20428 8462 17056 30920 24762 107 026 81 200
Podatek dochodowy (3820) 3077 4295 2089 3348 3521 3826 4947 5641 15 642
Zysk netto za okres 18917 12581 51549 18339 5114 13535 27094 19815 101 385 65 558

Zrodto: Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe, Spotka
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Jednostkowe sprawozdanie zsytuacji finansowej Grupy GPW na koniec poszczegélnych kwartaléw 2012 i 2013 r.

tys. zt 2013 2012
1V kw. 11 kw. 1 kw. 1 kw. 1V kw. 11 kw. 11 kw. 1 kw.

AKktywa trwale 496 790 501 187 497 528 506 997 443 592 449 149 436 603 425813
Rzeczowe aktywa trwale 112 279 114 761 123 343 127 343 129 010 129 837 130 472 125373
Wartosci niematerialne 95 439 98 445 94110 96 846 35383 39978 38714 34 606
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i zaleznych 265 107 263 894 262 786 262 149 262 149 259 803 247 302 245 148
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego - - 3076 6311 2570 4001 4527 4848
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 20 955 20982 11010 11141 11183 11 002 10910 11004
Rozliczenia migdzyokresowe 3010 3105 3203 3208 3297 4528 4678 4834
Aktywa obrotowe 225 645 209 390 241032 181207 206 391 204 675 277 444 265 482
Zapasy 166 180 176 266 253 325 278 266
Naleznoci z tytulu podatku dochodowego od 0s6b prawnych 10 496 5057 3966 2511 4815 1578 111 -
Naleznosci handlowe oraz pozostale naleznosci 23 940 29 600 32663 31833 23 640 23903 45234 31696
Aktywa finansowe doste¢pne do sprzedazy 118 586 428 272 118 586 58 254 57 389
Srodki pienigzne iich ekwiwalenty 190 925 173 967 203 799 146 325 177 565 178 283 173 567 176 131
Aktywa razem 722 435 710 577 738 560 688 204 649 983 653 824 714 047 691 295
Kapital wlasny 456 483 437 049 424 757 406 289 384 881 378983 367 026 399 468
Kapitat podstawowy 63 865 63 865 63 865 63 865 63 865 63 865 63 865 63 865
Pozostate kapitaly 12 95 385 126 (2943) (3727) (2 149) (3253)
Niepodzielony wynik finansowy 392 606 373089 360 507 342 298 323 960 318 845 305 310 338 856
Zobowi ia dlugotermi 249 904 248 033 247 545 247 429 247 336 249 857 249 631 249 406
Zobowigzania z tytulu $wiadczen pracowniczych 4313 4158 4158 4158 4180 4857 4631 4 406
Zobowigzania z tytulu emisji obligacji 243617 243 502 243 387 243272 243157 245000 245000 245 000
Rezerwa z tytuli odroczonego podatku dochodowego 1974 373 - - - - - -
bowi: ia krotkotermi 16 048 25 495 66 258 34 486 17766 24 984 97 390 42 421
Zobowigzania handlowe 3184 3994 2112 1861 3358 2347 6092 2554
Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego od os6b prawnych - - - - - - 1243 6514
Zobowigzania z tytulu emisji obligacji - 2377 6419 3214 - 3917 7917 4088
ZSE:XZZK 7 tytul wyplaty dywidendy oraz pozostate 3894 9776 48243 21270 3508 8802 74803 2400
Zobowigzania z tytuln $wiadczen pracowniczych 8970 9347 9484 8141 10810 9918 7335 5256
Kapital wlasny i zobowiazania razem 722 435 710577 738 560 688 204 649 983 653 824 714 047 691 295

Zrodto: Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe, Spotka
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6.2 Aktualna sytuacja finansowa Spoiki i omowienie podstawowych
wielkosci finansowych

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Spétka wyrdznia trzy segmenty przychodowe:

e rynek finansowy,
e rynek towarowy,
e pozostate przychody.

Przychody z rynku finansowego dzielg si¢ na przychody dotyczace:

e  obstugi obrotu,
e  obslugi emitentow,
e sprzedazy informacji.

Na przychody z tytulu obshugi obrotu sktadaja si¢ przychody z optat ponoszonych przez uczestnikow rynku
Z tytutu:

e transakcji realizowanych na rynkach akcji i innych papieréw warto§ciowych o charakterze udzialowym,
e transakcji instrumentami pochodnymi finansowymi,

e transakcji instrumentami dluznymi,

e transakcji innymi instrumentami rynku kasowego,

e  pozostatych optat od uczestnikéw rynku.

Przychody z obstugi obrotu akcjami i innymi udziatlowymi papierami wartoSciowymi stanowig gtowne zrodto
przychoddéw Spotki z tytutu obstugi obrotu, a takze jej gtdéwne Zrodto przychoddéw ze sprzedazy.

Przychody z obstugi obrotu instrumentami pochodnymi finansowymi sa drugim w kolejnosci najwiekszym
zrodtem przychodéw z tytulu obstugi obrotu. Przychody z obrotu kontraktami terminowymi na indeks WIG20
stanowig dominujaca czes$¢ przychodow z obstugi transakcji instrumentami pochodnymi.

Na przychody z obshugi obrotu z tytutu innych optat od uczestnikow rynku sktadaja si¢ w szczegolnosci optaty
za ushugi umozliwiajace dostep do systemu notowan.

Przychody z obstugi obrotu instrumentami dtuznymi generuje rynek Catalyst.

Optlaty z obstugi obrotu innymi instrumentami rynku kasowego obejmujg oplaty z tytulu obrotu produktami
strukturyzowanymi, certyfikatami inwestycyjnymi, warrantami oraz tytutami uczestnictwa funduszy typu ETF.

Przychody z obstugi emitentow sktadajg si¢ z dwoch glownych elementow:

e optat jednorazowych zwigzanych z wprowadzeniem i dopuszczeniem nowych akcji i innych
instrumentdw do notowan gietdowych,
e optat okresowych za notowanie.

Przychody ze sprzedazy informacji sg generowane gléwnie z oplat pobieranych od dystrybutoréw informacji za
sprzedaz danych rynkowych w czasie rzeczywistym oraz danych historyczno-statystycznych. Optaty za dane
czasu rzeczywistego obejmujg stalg oplate roczng oraz optaty miesigczne obliczane na podstawie liczby
abonentow dystrybutora i zakresu danych, wykorzystywanych przez poszczegdlnych abonentow.

Przychody Spétki w segmencie rynku towarowego stanowily przychody z tytulu prowadzenia poee Rynku
Energii GPW. W grudniu 2012 r. Zarzad GPW podjat decyzje o koncentracji obrotu energia na rynku
Towarowe] Gietdy Energii S.A. i zaprzestaniu organizowania obrotu towarami gieldowymi na poee Rynku
Energii GPW z koncem pierwszego kwartatu 2013 r.
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W ramach przychoddéw z obstugi obrotu na rynku towarowym wyréznia sie:

e przychody z obrotu energig elektryczna (na rynku kasowym i terminowym),
e przychody z innych optat od uczestnikéw (cztonkow) rynku.

Do konca I kwartatu 2013 r. Spotka generowala przychody z rynku towarowego w zakresie obrotu energia na
rynku kasowym i terminowym oraz osiggata przychody z innych optat od uczestnikow rynku. Na przychody
Z tytulu prowadzenia obrotu energia elektryczna sktadaty si¢ przychody transakcyjne w ramach poee Rynku
Energii GPW, za$ na inne optaty od uczestnikoéw rynku sktadatly si¢: optaty ryczattowe od uczestnikow rynkow
poee Rynku Energii GPW.

Spotka nie osiaga przychodéow z podsegmentu prowadzenia Rejestru Swiadectw Pochodzenia energii
elektrycznej oraz rozliczenia transakcji.

Pozostate przychody Spoiki to przychody m.in. z wynajmu powierzchni oraz dziatalno$ci promocyjne;j.

Ujecie roczne

W 2013 r. Spotka uzyskata przychody ze sprzedazy w wysokosci 194,4 min zi, tj. o 1,6 mln zt mniej w stosunku
do roku 2012 . Gtéwnymi przyczynami spadku przychodéw rok do roku byty w szczegolnosci:

e spadek przychoddéw z rynku finansowego o 0,2 mln zt spowodowany nizszymi przychodami z rynku
sprzedazy informacji;

e spadek przychodéow z rynku towarowego o kwote 0,8 mln zl spowodowany zaprzestaniem
organizowania obrotu towarami gietdowymi na poee Rynku Energii GPW z koncem I kwartatu 2013 r.;

e spadek pozostalych przychodéw o 0,5 min zt spowodowany nizszymi uzyskanymi przychodami ze
sponsoringu oraz wynajmu powierzchni.

W 2013 r. przychody z obrotu instrumentami pochodnymi spadty 0 21,3% (5,7 min zt), co byto w szczego6lnosci
spowodowane:

e spadkiem 0 9,0% wolumenu obrotéw kontraktami na indeks WIG20,

e wprowadzong od 1 stycznia 2013 r. zmiang cennika optat od obrotu instrumentami pochodnymi
polegajaca m.in. na wprowadzeniu tzw. modelu day-trading oraz obnizeniu oplat za kontrakty
indeksowe z 1,7 zt do 1,6 zt.

W 2013 r. przychody z obrotu akcjami i innymi instrumentami o charakterze udzialowym wzrosty o 7,2%
(7,3 mln zt) w poréwnaniu do roku poprzedniego, co byto gtdéwnie wynikiem wzrostu o 26,2% tgcznej wartosci
obrotow akcjami na Glownym Rynku.

Ujecie kwartalne

W IV kwartale 2013 r. przychody ze sprzedazy Spotki wyniosty 49,3 min zt, co oznacza wzrost 0 5,1% (2,4 min
zt) w pordwnaniu z III kwartatem 2013 r. oraz wzrost 0 4,4% (2,1 mln zl) w poréwnaniu z IV kwartatem 2012 r.
Wzrost przychodow ze sprzedazy w stosunku do III kwartatu 2013 r. zwigzany byt z wyzszymi przychodami
osiggnietymi w segmencie rynku finansowego o 4,6%, gtownie z tytutu obrotu akcjami i innymi instrumentami
0 charakterze udzialowym (o 5,5%) oraz wzrostem przychodow ze sprzedazy informacji (o 9,9%). Poziom
przychodéw w IV kwartale 2013 r. w stosunku do wartosci przychodow w IV kwartale 2012 r. byt glownie
wynikiem wyzszych przychodoéw z tytutu obstugi obrotu akcjami i innymi instrumentami o charakterze
udzialowym, wyzszych przychodow osiagnigtych ze sprzedazy informacji oraz nizszych przychodéow na rynku
finansowym z obstugi transakcji instrumentami pochodnymi, gtownie w wyniku obnizenia wolumenu obrotu
kontraktami na indeks WIG20 oraz obnizenia optat za instrumenty pochodne.
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Struktura przychodéw w analizowanych okresach rocznych i kwartalnych bylta na zblizonym poziomie.

Jednostkowe przychody GPW S.A. iich struktura w wybranych kwartalach lat 2012-2013

Okres 3 miesigcy zakonczony

Rok zakonczony 31 grudnia

0, - Z . H
wiys. zl, % 31 gglllgnla % 30 vzv(:)ile;ma % 31 ggligma % 2013 % 2012 %
Rynek finansowy 48876  99% 46 709 100% 46492  98% 192907  99% 193114  99%
Przychody z obstugi obrotu 33873 69% 33050 70% 32136 68% 135984  70% 135446  69%
f“;‘;ﬁ;gﬁ instrumenty o charakterze 27540 56% 26094 56% 24590 52% 108423  56% 101166  52%
Instrumenty pochodne 4789 10% 5451 12% 5708 12% 21207 11% 26944  14%
Inne optaty od uczestnikow rynku 1413 3% 1374 3% 1716 4% 5743 3% 6873 4%
Instrumenty dtuzne 84 0% 81 0% 87 0% 424 0% 294 0%
Inne instrumenty rynku kasowego 47 0% 49 0% 34 0% 186 0% 168 0%
Przychody z obstugi emitentow 5629 11% 5129 11% 5423 11% 21848 11% 21164 1%
Optaty za notowanie 4178 8% 4242 9% 4090 9% 17 089 9% 16 515 8%
Oplaty za wprowadzenic | dopuszezenie 1451 3% 887 2% 1333 3% 4759 2% 4648 2%
oraz inne optaty
Przychody ze sprzedazy informacji 9373 19% 8530 18% 8933 19% 35075 18% 36505 19%
Rynek towarowy - 0% - 0% 173 0% 131 0% 980 1%
Przychody z obstugi obrotu - 0% - 0% 173 0% 131 0% 980 1%
Obrot energia elektryczng - 0% - 0% 135 0% 97 0% 830 0%
Rynek kasowy - 0% - 0% 103 0% 96 0% 576 0%
Rynek terminowy - 0% - 0% 32 0% 1 0% 254 0%
Obrot gazem - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Rynek kasowy - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Rynek terminowy - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Obrot praw_ami majatkowymi do §wiadectw R 0% : 0% ) 0% . 0% ) 0%
pochodzenia
Inne optaty od uczestnikow rynku - 0% - 0% 38 0% 34 0% 150 0%
Prowadzenie RSP - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Rozliczenia transakcji - 0% - 0% - 0% - 0% - 0%
Pozostate przychody 424 1% 184 0% 571 1% 1313 1% 1838 1%
Razem 49300 100% 46893 100% 47236 100% 194351  100% 195932  100%

Zrodto: Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe, Spotka

Spotka pozyskuje przychody ze sprzedazy zaré6wno od kontrahentéw krajowych jak i zagranicznych. Ponizsza

tabela przedstawia kwartalne i roczne warto$ci przychodow w podziale wg ww. struktury.

Zestawienie jednostkowych przychodow GPW S.A. od odbiorcéw zagranicznych i krajowych w latach 2012-2013 oraz
wybranych kwartalach lat 2012 i 2013

Okres 3 miesi¢cy zakonczony

Rok zakonczony 31 grudnia

wiys. 2, % 31 grudni 30 wrzesni 31 grudni
grudnia wrze$nia grudnia
2013 % 2013 % 2012 % 2013 % 2012 %
Przychody od obiorcéw zagranicznych 13259 27% 12301 26% 11525 24% 52147 27% 45945 23%
Przychody od odbiorcow krajowych 36041 73% 34592 74% 35711 76% 142204 73% 149987 77%
Razem 49300 100% 46893 100% 47236 100% 194 351 100% 195932 100%

Zrodto: Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe, Spotka
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Srednie kursy wymiany EUR/PLN wyniosty w 2013 i 2012 r. odpowiednio 4,20 EUR/PLN oraz 4,19 EUR/PLN.
Srednie kursy wymiany w IV i III kwartale 2013 r. oraz IV kwartale 2012 r. wyniosly odpowiednio
4,18 EUR/PLN, 4,25 EUR/PLN oraz 4,11 EUR/PLN.

Spotka nie jest uzalezniona od jakiegokolwiek z kontrahentéw, gdyz zaden z nich nie ma wigkszego udziatu
w przychodach ze sprzedazy niz 10%.

Rynek finansowy

Obsluga obrotu

Przychody Spoéliki z obstugi obrotu na rynku finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2013 r. wyniosty
136,0 min zi, co oznacza wzrost o 0,4% (0,5 mln zt) w poréwnaniu z 135,4 min zt w 2012 r. Na poziom
przychodoéw gtéwny wplyw miat wzrost o 26,2% tacznej wartosci obrotow akcjami na Glownym Rynku oraz
jednoczesny spadek przychodow z obrotu instrumentami pochodnymi o 21,3% (5,7 mln zt) i spadek przychodow
z tytulu innych oplat od uczestnikow rynku o 16,4% (1,1 min zt).

W 2013 r. udziatl przychodéw z tytutu obrotu w tacznych przychodach na rynku finansowym wyniost 70,5%
i byl na zblizonym poziomie w stosunku do roku ubieglego. Najwyzszy udziat w przychodach z obstugi obrotu
(94,8%) stanowia przychody z Gtownego Rynku, ktore w 2013 r. wyniosty 129,0 min zt (0 2,4 min zt wigcej
w porownaniu do roku ubieglego). Pozostaly udziat w przychodach maja NewConnect oraz Catalyst.

W ujeciu kwartalnym, przychody z tytulu obrotu na rynku finansowym w IV kwartale 2013 r. wzrosty
w porownaniu z I1I kwartatem 2013 r. 0 2,5% (0,8 mln zt) i osiagnety poziom 33,9 min zt, oraz wzrosty o 5,4%
(1,7 min zt) w stosunku do IV kwartatu 2012 r. Gtowny wplyw na wzrost przychodow w stosunku do 1V
kwartatu 2012 r. miaty wyzsze przychody z tytutu optat wnoszonych przez uczestnikéw rynku z tytutu transakcji
realizowanych na rynku akcji, ktore wzrosty w analizowanym okresie o 12,0%. W tym samym okresie
przychody z tytutu obrotu instrumentami pochodnymi spadty 0 16,1%.

Akcje i inne instrumenty o charakterze udziatowym

W 2013 r. przychody Spoétki z tytutu obstugi obrotu akcjami i innymi instrumentami o charakterze
udzialowym wyniosty 108,4 mln zl, co oznacza wzrost w stosunku do roku ubiegtego o 7,2% (7,3 min zt).
Wzrost ten byt bezposrednio zwiazany z wyzszag o 26,2% taczng warto$cig obrotéw akcjami na Giéwnym
Rynku.

Laczna warto$¢ obrotow akcjami na Gtéwnym Rynku w 2013 r. wzrosta 0 26,2% z 202,9 mld zt w 2012 r. do
256,2 mld zt w 2013 r. Dodatkowo wzrosta o 17,3% liczba transakcji sesyjnych na Gtéwnym Rynku z 11,6 mln
w 2012 r. do 12,8 min w 2013 r. Warto$¢ obrotow akcjami na NewConnect (sesyjnych i pakietowych) w 2013 r.
wyniosta 1,23 mld zt, co oznacza spadek o 6,0% w poroéwnaniu do roku poprzedniego. W 2013 r. $rednie obroty
sesyjne na Glownym Rynku wyniosty 891,3 min zl, co oznacza wzrost 0 18,3% w poréwnaniu do roku
ubiegtego. W tym samym okresie $rednie dzienne obroty sesyjne na rynku NewConnect spadly o 17,0%
i osiggnety poziom 3,8 min zt. W 2013 r. warto$¢ indeksu WIG30 spadta o 1,8% i na koniec roku wynosita
2 537,53 punktow, wobec 2 582,98 punktéw na koniec 2012 r.

W 2013 r. Spétka uzyskata 0,7 min zt przychodow z obstugi wezwan w trybie nabycia znacznych pakietow akcji
w porownaniu do 2,9 min zt w 2012 r. Wplyw na wysokie przychody 2012 r. mialy glownie wezwania na
spotki: Towarzystwo Ubezpieczen Europa S.A., Mondi Swiecie S.A., Bank Gospodarki Zywnosciowej S.A. oraz
Zaktady Azotowe w Tarnowie-MoScicach S.A.

W ujeciu kwartalnym, przychody z obrotu akcjami i innymi instrumentami o charakterze udzialowym
osiggnety poziom 27,5 min zt w IV kwartale 2013 r., co oznacza wzrost 0 5,5% (1,4 mln z) w poréwnaniu do III
kwartatu 2013 r. oraz wzrost o 12,0% (3,0 mln zt) w stosunku do IV kwartatu 2012 r.

85



GIELDA PAPIEROW Sprawozdanie Zarzadu

WARTOSCIOWYCH z dziatalno$ci Spotki
W WARSZAWIE

&

Zmiana warto$ci przychodéw w IV kwartale 2013 r. w porownaniu do IV kwartatu 2012 r. to wypadkowa
nastepujacych czynnikow:

e wzrostu 0 20,9% warto$ci obrotow sesyjnych akcjami na Gtownym Rynku,

e zmian wprowadzonych do cennika optat GPW od 1 stycznia 2013 r. (m.in. obnizki oplaty stalej
od zrealizowanego zlecenia z poziomu 1,0 zt do 0,2 zt),

e zakonczenia w 2012 r. tzw. ,,promocji antykryzysowe;j”.

Podstawowe dane operacyjne nt. obrotdow akcjami na Gléwnym Rynku w analizowanych kwartatach
przedstawiaty si¢ nastepujaco:
e warto$¢ sesyjnych i pakietowych obrotow w IV kwartale 2013 r., w Il kwartale 2013 r. i IV kwartale
2012 r. wyniosta odpowiednio 62,4 mld zt, 61,6 mld zl, oraz 47,8 mld zt (w tym pakietowych
odpowiednio: 7,6 mld zt, 8,0 mld zt oraz 2,5 mld z}),

e lgczny wolumen obrotow w IV kwartale 2013 r. wyniost 8,2 mld akcji w poréwnaniu do 7,9 mld akcji
w I11 kwartale 2013 r. oraz do 8,6 mld akcji w IV kwartale 2012 r.,

e przecigtna warto$¢ transakcji w IV kwartale 2013 r., liczona jako stosunek tacznej wartosci obrotow
sesyjnych i liczby transakcji sesyjnych, wyniosta 15,7 tys. zt i byta nizsza od wartosci w Il kwartale
2013 . (16,1 tys. zt) oraz nizsza niz w IV kwartale 2012 r. (16,4 tys. zt),

Jednostkowe przychody GPW S.A. z obrotu akcjami i innymi instrumentami udzialowymi oraz warto$¢ i wolumen
obrotow akcjami i innymi instrumentami o charakterze udzialowym w latach 2012-2013 oraz wybranych kwartalach
lat 2012 i 2013

OkKkres 3 miesi¢cy zakonczony Rok zakonczony 31 grudnia
31 grudnia 30 wrze$nia 31 grudnia
2013 2013 2012 2013 2012
Bynek finansowy, przychody z.obslugl obrotu: akcje i inne 275 261 246 1084 1012
instrumenty o charakterze udzialowym (w min zi)
Glowny Rynek:
Warto$¢ obrotow (w mid zt) 62,4 61,6 47,8 256,1 202,9
Wolumen obrotow (w mld akcji) 8,2 7,9 8,6 32,1 33,8
NewConnect:
Warto$¢ obrotow (w mid zi) 0,4 0,3 0,3 1,2 13
Wolumen obrotow (w mld akcji) 0,5 0,5 0,9 2,1 3,6

Zrodto: Spotka

Warto$¢ obrotow akcjami na NewConnect (sesyjnych i pakietowych) w IV kwartale 2013 r. wyniosta 408
mlin zt, co oznacza wzrost 0 26,8% w poréwnaniu do Il kwartatu 2013 r. oraz wzrost 0 38,7% W poréwnaniu
do IV kwartatu 2012 r.
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Instrumenty pochodne

W 2013 r. Spotka osiggneta przychody na rynku finansowym z obstugi transakcji instrumentami pochodnymi
réwne 21,2 min zt, tzn. 0 21,3% (5,7 mln z1) nizsze niz w roku 2012. Nizszy poziom przychodow zwiazany byt
przede wszystkim ze:

e spadkiem o 9,0% obrotow kontraktami terminowymi na indeks WIG20,

e wprowadzong od 1 stycznia 2013 r. zmiang cennika optat od obrotu instrumentami pochodnymi
polegajaca m.in. na wprowadzeniu tzw. modelu day-trading oraz obnizeniu optat za kontrakty
indeksowe z 1,7 zt do 1,6 zt.

W IV kwartale 2013 r. przychody z obstugi transakcji instrumentami pochodnymi wyniosty 4,8 miln zi, co
oznacza spadek o 12,1% w poréwnaniu do III kwartatu 2013 r. oraz spadek o 16,1% w poréwnaniu do
IV kwartatu 2012 r. Wyniki te sg odzwierciedleniem spadku wolumenu kontraktow terminowych na indeks
WIG20, ktory w IV kwartale 2013 r. byt nizszy o 10,1% niz w III kwartale 2013 r. Na nizsze przychody
IV kwartatu 2013 r. w poréwnaniu z IV kwartatem 2012 r. oprocz spadku obrotow kontraktami terminowymi na
indeks WIG20 (o 2,4%) wplyw miato réwniez wprowadzenie day-tradingu oraz zmiany cennika dotyczace
obnizki optaty za kontrakt indeksowy.

Jednostkowe przychody GPW S.A. z obrotu finansowymi instrumentami pochodnymi oraz wolumeny obrotow
finansowymi instrumentami pochodnymi w latach 2012-2013 oraz wybranych kwartalach lat 2012 i 2013

Okres 3 miesi¢cy zakonczony Rok zakonczony 31 grudnia
31 grudnia 30 wrze$nia 31 grudnia
2013 2013 2012 2013 2012
Rynek finansowy, przychody z obslugi obrotu: 48 55 57 212 26,9
instrumenty pochodne (w mln z)
‘Wolumen obrotow instrumentami pochodnymi 27 34 26 126 113
(min sztuk):
w tym: wolumen obrotow kontraktami 19 21 19 83 9.1

terminowymi na WIG20 (min sztuk)

Zrodto: Spotka

W dniu 23 wrzesnia 2013 r. GPW rozpoczeta kalkulacje i publikacje indeksow WIG30 (cenowy) oraz WIG30TR
(dochodowy, uwzgledniajacy dochody z tytutu dywidend i praw poboru), w sktad ktérych wchodza akcje 30
najwiekszych i najbardziej ptynnych spotek z warszawskiej gietdy. WIG30 docelowo zastapi indeks WIG20. Do
konca 2015 r. oba indeksy beda publikowane rownolegle. GPW oczekuje, ze poszerzenie grona spotek
gietdowych w indeksie blue chips wptynie na wzrost zainteresowania inwestoroOw ich akcjami, a tym samym
przetozy si¢ na zwigkszenie ich ptynnosci. Wprowadzenie nowego indeksu najwigkszych spolek warszawskiej
gietdy, implikuje réwniez modyfikacje w zakresie istniejacych instrumentéw pochodnych na indeksy gietdowe.
Indeks WIG30 bedzie instrumentem bazowym dla nowych kontraktéw terminowych oraz opcji i docelowo
zastapi obecnie notowane kontrakty oraz opcje na WIG20. Proces migracji z obecnie notowanych indeksowych
instrumentdw pochodnych na nowe instrumenty rozpocznie si¢ pod koniec 2014 r. i zakltada 9 — miesigczny
okres rownoleglego notowania instrumentéw pochodnych na indeks WIG20 i indeks WIG30. Zgodnie
z planowanym harmonogramem zakonczenie migracji na nowe instrumenty nastapi najpdézniej we wrzesniu
2015r.

Dnia 23 wrzes$nia 2013 r. GPW wprowadzita do obrotu kontrakty terminowe na indeks WIG20 z mnoznikiem
20 zt. Kontrakty na WIG20 z mnoznikiem 20 zt docelowo zastapia obecnie notowane instrumenty. Zakonczenie
migracji na nowe kontrakty planowane jest najpdzniej do 20 czerwca 2014 r. Proces ten moze trwaé krdcej
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w przypadku braku otwartych pozycji na ktoérejkolwiek z ostatnich serii kontraktéw z mnoznikiem 10 zi,
wowczas obrot takimi seriami zostanie zawieszony.

Dnia 18 pazdziernika 2013 r. Spotka wprowadzita do obrotu kontrakty terminowe na stawki referencyjne
WIBOR oraz kontrakty na krotkoterminowe, §rednioterminowe oraz dlugoterminowe obligacje skarbowe.

Inne oplaty od uczestnikow rynku

Przychody Spoéiki z tytulu innych oplat od uczestnikow rynku w 2013 r. wyniosty 5,7 mln zt i byly nizsze
01,1 mln zt w poréwnaniu z 6,9 min zt w 2012 r. Oplaty te dotycza w szczegdlnosci dostgpu do systemu
transakcyjnego (m.in. optaty za dotaczenia i ustugi serwisowe). W Il kwartale 2013 r. GPW zastgpita system
WARSET nowym systemem transakcyjnym UTP, w zwigzku z czym struktura ww. optat ulegta zmianie.

W ujeciu kwartalnym przychody z tytutu innych optat od uczestnikow rynku osiggnety warto$é okoto 1,4 min zt
zardwno w IV jak i III kwartale 2013 r. w poréwnaniu do 1,7 mln zt w IV kwartale 2012 r.

Instrumenty diuzne
Przychody Spoéiki z tytutu obstugi obrotu instrumentami dluznymi generowane sa na rynku Catalyst.

Przychody Spotki w podsegmencie instrumentéw dluznych osiagnety w 2013 r. poziom 424 tys. zt, o 130 tys.
zt wigeej niz w 2012 r. W IV kwartale 2013 r. Spotka osiagneta przychody z tego tytulu rowne 84 tys. ztw
poréwnaniu do 81 tys. zt w III kwartale 2013 r. oraz 87 tys. zt w [V kwartale 2012 r.

Jednostkowe przychody GPW S.A. z obrotu instrumentami dluznymi oraz warto$¢ obrotow instrumentami dluznymi w
latach 2012-2013 oraz wybranych kwartalach lat 2012 i 2013

Okres 3 miesi¢cy zakonczony Rok zakonczony 31 grudnia
31 grudnia 30 wrze$nia 31 grudnia
2013 2013 2012 2013 2012
Ryr'nek finansowy, przychody z obslugi obrotu: instrumenty 01 01 01 04 03
diuzne (w min z1)
Catalyst:
Warto$¢ obrotow (mld zi)* 0,5 0,5 0,6 2,9 1,9
w tym: Warto$¢ obrotow instrumentami 04 04 05 23 14

nieskarbowymi (mld zi)

* wartos¢ obrotow w czesci detalicznej prowadzonej przez GPW

Zrodto: Spotka

Inne instrumenty rynku kasowego

Przychody z obrotu innymi instrumentami rynku kasowego w 2013 r. wyniosty 0,19 mln zt i byly wyzsze niz
w 2012 roku o 10,5%. Przychody w zakresie innych instrumentéw rynku kasowego w III i IV kwartale 2013 r.
wyniosty po ok. 0,05 mln zt, w poréwnaniu z 0,03 min zt osiggnietymi w IV kwartale 2012 r. Na przychody te
sktadajg si¢ optaty ztytulu obrotu produktami strukturyzowanymi, certyfikatami inwestycyjnymi, ETF-ami
i warrantami.

88



GIELDA PAPIEROW Sprawozdanie Zarzadu

WARTOSCIOWYCH z dziatalno$ci Spotki
W WARSZAWIE

&

Obsluga emitentow

Przychody z obstugi emitentéw na rynku finansowym w 2013 r. wyniosty 21,8 mln zt, co stanowilo wzrost
0 3,2% (0,7 mln zt) w porownaniu do 21,2 mln zt w 2012 r.

Najwazniejszym zrodlem przychodéw z obstugi emitentow sa przychody od podmiotow notowanych na
Glownym Rynku. Przychody z obstugi emitentow na Glownym Rynku w 2013 r. wyniosty 18,7 mln zt, podczas
gdy na rynku NewConnect 2,7 min z1, a na Catalyst 0,4 min zt.

W 2013 r. przychody z tytulu optat za notowanie wyniosty 17,1 mln zt i bylty o 3,5% (0,6 mln zt) wyzsze
w stosunku do 2012 r. Gléwnym czynnikiem ksztattujacym wysoko$¢ przychodow z notowan jest liczba
notowanych emitentow na parkietach GPW oraz ich kapitalizacja na koniec roku. Oplaty za wprowadzenie,
dopuszczenie oraz inne oplaty wyniosty w 2013 r. 4,8 min zt i byty o0 2,4% (0,1 mln zt) wyzsze w pordwnaniu
do 4,6 mln zt osiagni¢tych w poprzednim roku. Gtownym czynnikiem ksztaltujacym wysokos$¢ ww. przychodow
jest liczba i wartos¢ debiutow na parkietach GPW.

W ujeciu kwartalnym, przychody z obshugi emitentow w IV kwartale 2013 r. wyniosty 5,6 mln zl, co oznacza
wzrost w stosunku do IIT kwartatu 2013 r. 0 9,7% (0,5 mln z}), oraz 3,8% wzrost w poréwnaniu do IV kwartatu
2012 r. Przyczyna wzrostu przychodéw w IV kwartale 2013 r. w stosunku do III kwartatu 2013 r. jest wigksza
liczba debiutow oraz blisko 12-krotnie wyzsza warto$¢ ofert na Glownym Rynku, co jest odzwierciedlone
w wyzszych przychodach z optat za wprowadzenie i dopuszczenie do obrotu.

W IV i Il kwartale 2013 r. przychody z oplat za notowanie wyniosty po okoto 4,2 min zt i byly o0 2,1% wyzsze
w stosunku do 4,1 mln zt w IV kwartale 2012 r. Przychody z tytutu oplat za dopuszczenie i wprowadzenie
oraz innych oplat w IV kwartale 2013 r. wyniosty 1,5 mln zt i byly o 63,6% wyzsze od analogicznych
przychodéw w III kwartale 2013 r. i o 8,9% wyzsze w stosunku do analogicznych przychodow w IV kwartale
2012 r. Na wzrost przychodow w IV kwartale 2013 r. gléwny wptyw mialy przeprowadzone w tym kwartale
oferty pierwotne Energa S.A., PKP Cargo S.A. oraz Newag S.A.

W 2013 r. na Gtéwnym Rynku zadebiutowaty 23 spotki, byto to o 4 wiecej niz w 2012 r. Laczna warto$¢ ofert
pierwotnych i wtérnych w 2013 r. wyniosta 7,7 mld zl, w poréwnaniu do wartosci 7,3 mld zt w 2012 r.
Kapitalizacja spotek krajowych i zagranicznych wyniosta tacznie 840,8 mld zt na koniec 2013 r. oraz 734,1 mid
zt na koniec 2012 r. (wzrost o 14,5%).

W IV kwartale 2013 r. na Glownym Rynku zadebiutowalo 9 spoélek, a taczna warto$¢ ofert pierwotnych
i wtornych wyniosta 4,8 mld zt. Analogiczne wartosci dla III kwartatu 2013 r. i IV kwartatu 2012 r. wyniosty
odpowiednio 4 spotki i 0,4 mld zt oraz 7 spotek i 3,5 mld zt. Na koniec IV kwartatu 2013 r. na Gtéwnym Rynku
notowanych bylo 450 spotek, a ich kapitalizacja wyniosta tacznie 840,8 mld zt. Analogiczne wartosci dla 111
kwartatu 2013 r. i IV kwartatu 2012 r. wyniosty odpowiednio: 443 spotki i 810,6 mld zt oraz 438 spotki
i 734,1 mld zt. W IV kwartale 2013 r. warto$¢ ofert wtornych wyniosta 0,2 mld zt, co oznacza spadek o 0,1 mld
zt w stosunku do III kwartatu 2013 r. Wartos¢ ofert pierwotnych w IV kwartale 2013 r. wyniosta 4,6 mld zt
(z czego warto$¢ oferty publicznej Energa S.A. wyniosta 2,4 mld zt, PKP Cargo S.A.: 1,4 mld z}). Oferta
pierwotna Energa S.A. stanowita najwigksza ofert¢ publiczng w regionie CEE w 2013 .
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Jednostkowe przychody GPW S.A. z tytulu obstugi emitentow, kapitalizacja rynkowa, liczba notowanych spétek, liczba i kapitalizacja
nowych spélek, wartos¢ ofert, liczba i kapitalizacja spélek wycofanych znotowan na Gl6wnym Rynku w latach 2012-2013 oraz
wybranych kwartatach lat 2012 i 2013

Dane na dzien/ za okres 3 miesig¢cy Rok zakoficzony 31 grudnia

zakonczony
31 grudnia 30 wrze$nia 31 grudnia
201 2012
2013 2013 2012 013 0
Glowny Rynek
Przychody z obslugi emitentow (w min zi) 49 43 46 18,7 17,7
Kapitalizacja notowanych spotek (krajowe) (w mid zi) 593,5 570,8 523,4 593,5 523,4
Kapitalizacja notowanych spolek (zagraniczne) (w mld z1) 2473 239,8 210,7 2473 210,7
Liczba notowanych spofek (krajowe) 403 398 395 403 395
Liczba notowanych spolek (zagraniczne) 47 45 43 47 43
Wartos¢ ofert (oferty pierwotne i wtérne) (w mid zi) 48 0,4 35 7,7 7,3
Liczba nowych spotek (w okresie) 9 4 7 23 19
Kapitalizacja nowych spolek (w mid z1) 13,1 04 6,5 15,6 12,0
Liczba spotek wycofanych z obrotu 2 3 4 11 7
Kapitalizacja spolek wycofanych z obrotu* (w mld zi) 0,1 0,0 1,9 55 9,2

*w oparciu o kapitalizacj¢ w momencie wycofania z notowan
Zrodto: Spotka

W 2013 r. na rynku NewConnect zadebiutowaly 42 spéiki, w porownaniu do 89 debiutow w 2012 r.
Kapitalizacja spotek zagranicznych i krajowych notowanych na NewConnect wyniosta facznie 11,0 mld zt na
koniec 2013 r. oraz 11,1 mid zt na koniec 2012 r.

W IV kwartale 2013 r. na NewConnect zadebiutowato 6 spolek. Laczna warto$¢ ofert pierwotnych i wtdrnych
wyniosta 0,2 mld zt. Analogiczne wartosci dla III kwartatu 2013 r. i IV kwartatu 2012 r. wyniosty odpowiednio
8 spotek 1 0,2 mld zt oraz 16 spotek i 0,2 mld zt. Na koniec IV kwartatu 2013 r. na NewConnect notowanych
byto 445 spoéltek, ktorych kapitalizacja wyniosta 11,0 mld zt. Analogiczne wartosci dla III kwartatu 2013 r.
i IV kwartatu 2012 r. wyniosty odpowiednio 445 spotek i 10,8 mld zt oraz 429 spotek i 11,1 mld zt.
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Jednostkowe przychody GPW S.A. z tytulu obslugi emitentow, kapitalizacja rynkowa, liczba notowanych spétek, liczba i
kapitalizacja nowych spélek, wartos$¢ ofert, liczba i kapitalizacja spotek wycofanych znotowan na NewConnect w latach 2012-
2013 orazwybranych kwartatach lat 2012 i 2013

Dane na dzief/ za okres 3 miesiecy Rok zakoficzony 31 grudnia

zakonczony
31 grudnia 30 wrze$nia 31 grudnia
2013 2013 2012 2013 2012
NewConnect
Przychody z obstugi emitentow (w min zi) 0,6 0,7 0,7 2,7 3,1
Kapitalizacja notowanych spolek (krajowe) (w mid zi) 10,4 10,3 10,8 10,4 10,8
Kapitalizacja notowanych spolek (zagraniczne) (w mid zi) 0,6 0,4 0,3 0,6 0,3
Liczba notowanych spofek (krajowe) 434 436 421 434 421
Liczba notowanych spofek (zagraniczne) 11 9 8 11 8
Warto$¢ ofert (oferty pierwotne i wtorne) (w mld zi) 0,2 0,2 0,2 0,6 0,7
Liczba nowych spolek (w okresie) 6 8 16 42 89
Kapitalizacja nowych spolek (w mld zi) 0,2 0,3 04 1,2 1,8
Liczba spotek wycofanych z obrotu* 6 9 7 26 11
Kapitalizacja spotek wycofanych z obrotu** (w mld zi) 0,4 0,1 0,2 1,0 0,5

* uwzglednia spotki, ktore zostaly przeniesione na Glowny Rynek
** wartos¢ w oparciu o kapitalizacje w momencie wycofania z notowan

Zrodto: Spotka

W badanym okresie dynamicznym rozwojem charakteryzowat si¢ Catalyst. Na koniec 2013 r. na Catalyst,
W czgéci prowadzonej przez GPW, notowane byly obligacje 152 emitentow (151 z wytaczeniem Skarbu
Panstwa) w poréwnaniu do 137 emitentow (136 z wylaczeniem Skarbu Panstwa) na koniec 2012 r. Laczna
warto$¢ nominalna instrumentéw dtuznych notowanych na Catalyst (w czeéci prowadzonej przez GPW) na
koniec 2013 r. wyniosta 603,7 mld zt w poréwnaniu do 553,5 mld zt na koniec 2012 r., w tym obligacji
nieskarbowych 43,5 mld zt w 2013 r. oraz 38,5 mld zt w 2012 r.

Sprzedaz informacji

Przychody z tytutu sprzedazy informacji w 2013 r. wyniosty 35,1 min zt i byly 0 3,9% (o 1,4 min zt) nizsze
w poréwnaniu do 2012 r. W IV kwartale 2013 r. przychody z tego tytulu wyniosty 9,4 min z1, podczas gdy w 111
kwartale 2013 r. 8,5 mln zl, zas w IV kwartale 2012 r. 8,9 min zt. Wzrost w IV kwartale 2013 r. jest gtdéwnie
wynikiem zaksiggowania w grudniu 2013 r. jednorazowych optat za serwisy gietdowe (0,5 min zt).

Na ksztattowanie si¢ przychodow ze sprzedazy informacji w analizowanych okresach wptyw miaty m.in. liczba
dystrybutoréw oraz abonentow. Spadek przychoddéw ze sprzedazy informacji w 2013 r. w poréwnaniu do
analogicznych okresow 2012 r. wynikal glownie z mniejszej liczby abonentéw profesjonalnych serwiséw
informacyjnych.
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Informacja o jednostkowych przychodach GPW S.A. ze sprzedazy informacji orazo liczbie dystrybutorow i
abonentow informacji w latach 2012-2013 oraz wybranych kwartalach lat 2012 i 2013

Dane na dzierV/ za okres 3 miesi¢cy Rok zakoiiczony 31 grudnia
y

zakonczony
31 grudnia 30 wrze$nia 31 grudnia
2013 2013 2012 2013 2012
Przychody ze sprzedazy informacji (mln zi) 9,4 8,5 8,9 35,1 36,5
Liczba dystrybutorow informacji 58 58 58 58 58
Liczba abonentow informacji (¢ys. abonentéw) 2619 257,1 288,1 261,9 288,1

Zrodto: Spotka

Rynek towarowy

Przychody GPW z rynku towarowego w 2012 r. oraz w I kwartale 2013 r. stanowily przychody z tytutu
prowadzenia poee Rynku Energii GPW (z koncem I kwartatu 2013 r. GPW zaprzestata obrotu energig na rynku
poee).

Do konca I kwartatu 2013 r. Spoétka generowala przychody z rynku towarowego w zakresie obrotu energia na
rynku kasowym i terminowym oraz osiggata przychody z innych optat od uczestnikow rynku. W 2013 r.
przychody GPW z rynku towarowego wyniosty 0,1 min z, a w 2012 r. 1,0 mln z&. Gtéwny udzial
w przychodach Spétki mialy przychody osiagane z obrotu energig na rynku kasowym i terminowym.

Pozostale przychody

Pozostate przychody Spotki w 2013 r. wyniosty 1,3 mln zi, w porownaniu do 1,8 min zt w 2012 r. W stosunku
do 2012 r. pozostate przychody byly nizsze gtdéwnie ze wzgledu na nizsze uzyskane przychody ze sponsoringu
oraz wynajmu powierzchni.

W ujeciu kwartalnym, w IV kwartale 2013 r. pozostate przychody wyniosty 0,4 min z, w poréwnaniu do 0,2
mln w III kwartale 2013 r. 1 0,6 mln zt w IV kwartale 2012 r. Pozycje t¢ stanowig glownie przychody z wynajmu
powierzchni oraz dziatalno$ci promocyjne;.
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KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ

Laczne koszty dziatalno$ci operacyjnej w 2013 r. wyniosty 125,3 min zt co oznacza wzrost o 9,0% (10,4 min zt)
w stosunku do roku ubiegltego, kiedy to koszty te wyniosty 114,9 mln zt. W 2013 r. nastapit wzrost kosztow
amortyzacji, kosztow osobowych, kosztow czynszow i innych oplat eksploatacyjnych, optat i podatkow oraz
kosztow ustug obcych, spadty natomiast inne koszty operacyjne oraz inne koszty osobowe.

Jednostkowe koszty dzialalnos$ci operacyjnej GPW S.A. i ich struktura w latach 2012-2013 oraz wybranych kwartatach lat 2012 i 2013

Okres 3 miesiecy zakonczony Rok zakoniczony 31 grudnia
31 grudnia 30 wrze$nia 31 grudnia
5. zt, & % % % 201 % 2012 %
wtys. zt, % 2013 (] 2013 (] 2012 ( 013 0 0 (0]
Amortyzacja 6071 18% 5917 20% 3449  12% 21927  18% 13733 12%
Koszty osobowe 6508 20% 6525 22% 7116  25% 32002 26% 30 661 27%
Inne koszty osobowe 2261 % 1941 6% 2405 8% 9143 % 9623 8%
Czynsze [ime oplaty 2216 7% 2296 8% 259 9% 8670 % 7861 %
eksploatacyjne
Oplaty i podatki 5153 16% 4932 16% 3492 12% 19 095 15% 18 109 16%
w tym: KNF (GPW) 4956 15% 4578 15% 2585 9% 18 249 15% 16 823 15%
Uslugi obce 9737 29% 7170 24% 7440  26% 28828  23% 28 462 25%
Inne Koszty operacyjne 1201 4% 1160 4% 2027 7% 5589 4% 6429 6%
Razem 33146 100% 29941  100% 28524 100% 125255 100% 114 877 100%

Zrodto: Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe, Spotka

Spotka nie jest uzalezniona od zadnego z dostawcow produktéw lub ustug, gdyz (poza optatami na rzecz KNF)
koszty Spolki odpowiadajace poszczegdlnym kontrahentom nie stanowia wigeej niz 10% kosztow Spotki
ogotem.

Amortyzacja - Koszty amortyzacji w 2013 r. wyniosty 21,9 mln zt, co stanowito wzrost o 59,7% (8,2 min z})
W poréwnaniu z 2012 r. Znaczny wzrost kosztow amortyzacji wynika glownie z rozpoczecia, poczawszy od
kwietnia 2013 r., uzytkowania systemu UTP.

W ujeciu kwartalnym, w IV i III kwartale 2013 r. koszty amortyzacji wynosity po okoto 6,0 mln zt i byly 0 2,6
mln zt wyzsze w pordwnaniu do IV kwartatu 2012 r., co wynikato gtéwnie z rozpoczecia w II kwartale 2013 r.
amortyzacji sytemu transakcyjnego UTP.

Amortyzacja systemu WARSET zakonczyta si¢ 31 grudnia 2012 r., natomiast od kwietnia 2013 r. rozpoczgto
amortyzacje systemu UTP. Pierwotnie okres amortyzacji nowego systemu transakcyjnego w czesci dotyczacej
srodkow trwalych zostal przyjety na 5 lat, a warto$ci niematerialnych na 8 lat. W III kwartale 2013 r. zostala
dokonana rewizja przyjetego okresu uzytkowania systemu transakcyjnego UTP w czeSci dotyczacej warto$ci
niematerialnych (licencje). W konsekwencji okres amortyzacji licencji zostat wydtuzony poczawszy od III
kwartatu 2013 r. z 8 do 12 lat. W rezultacie catkowite kwartalne koszty amortyzacji UTP spadty o blisko 1,0
min zt w stosunku do II kwartatu 2013 r. (kwartalny spadek z 4,2 min zt do 3,2 min zl). Ze wzgledu na
wczesniejsze zakonczenie amortyzacji systemu transakcyjnego w czesci dotyczacej Srodkow trwatych, po 5
latach miesigczna amortyzacja spadnie do poziomu ok. 0,6 mln zt.

Koszty osobowe i inne koszty osobowe — Koszty osobowe i inne koszty osobowe w 2013 r. wyniosty tacznie
41,1 min zt co oznacza wzrost o0 2,1% (0,9 min zt) w poréwnaniu do 2012 r. Na poziom kosztéw osobowych
i innych kosztow osobowych w analizowanych okresach miaty wptyw gtdwnie nastepujace czynniki:

e rozliczenie kosztow ustug medycznych w 2012 r. za lata ubiegte w kwocie 2,8 min z,

e koszty zwigzane z kapitalizacjg kosztow projektu UTP w 2012 r. wyniosly 3,6 mln zl, natomiast
w2013 r. 1,3 min zt,
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e spadek kosztow zwigzanych z rezerwa na $wiadczenia emerytalne oraz nagrody jubileuszowe w 2013 r.
w oparciu o wyceng aktuarialng (0 0,6 mln zt),

e w2013 r. nizsze koszty zwigzane z wyceng rezerwy na niewykorzystane urlopy (o 0,8 mln z1),
e nizsze koszty nagrod rocznych o kwote 1,6 min zt,

e ujecie w 2013 r. kosztow zwigzanych z zakazem konkurencji dotyczacych bytych Czlonkow Zarzadu
GPW w kwocie 0,8 mln zt,

o wyzszych kosztow odpraw i ekwiwalentow pracowniczych (o 0,9 min zt) ujetych w 2013 r.,
e wzrost kosztow osobowych i innych kosztoéw osobowych zwigzanych ze zmianami w sktadzie Zarzadu

Spolki.

W ujeciu kwartalnym, w IV kwartale 2013 r. koszty osobowe i inne koszty osobowe wyniosty 8,8 mln zt i byty
03,6% (0,3 min zt) wyzsze w poroéwnaniu z III kwartatem 2013 r. W poréwnaniu do IV kwartatu 2012 r.,
koszty osobowe i inne koszty osobowe spadty w IV kwartale 2013 r. 0 0,8 mln zt (7,9%).

Informacja o zatrudnieniu w GPW S.A.

Stan na dzien

31 grudnia 30 wrze$nia 31 grudnia
2013 2013 2012

Liczba etatow

GPW 205 202 209

Razem 205 202 209

Zrodto: Spotka

Czynsze i inne oplaty eksploatacyjne - Czynsze i inne optaty eksploatacyjne w 2013 r. wyniosty 8,7 mln zl, co
stanowito wzrost 0 10,3% (0,8 mln zt) w poréwnaniu z 2012 r. Wzrost kosztow w 2013 r. zwigzany byl przede
wszystkim z rozwojem dziatalno$ci operacyjnej Spotki oraz koniecznoscig wynajecia dodatkowej powierzchni
na potrzeby serwerowni oraz infrastruktury IT. W ujeciu kwartalnym, w IV kwartale 2013 r. czynsze i oplaty
wyniosty 2,2 mln z1, tzn. 0 0,1 mln zt mniej niz w III kwartale 2013 r. oraz o 0,4 mln zt mniej niz w IV kwartale
2012 r. Wyzszy poziom kosztow w IV kwartale 2012 r. wynikal gléwnie z rozliczenia kosztoéw projektu
zwiazanego z wynajmem dodatkowej powierzchni na potrzeby infrastruktury IT.

Oplaty i podatki - Optaty i inne podatki w 2013 r. wyniosty 19,1 mln zt i byly o 5,4% (1,0 mln zl) wyzsze niz
w 2012 r. Gtéwny sktadniki optat i podatkow Spotki stanowia optaty na rzecz KNF, ktore w 2013 r. 1 2012 r.
wyniosty odpowiednio 18,2 min zt oraz 16,8 mln zt.

W ujeciu kwartalnym, w IV kwartale 2013 r. optaty i podatki wyniosty 5,2 mln zt, co oznacza wzrost w stosunku
do III kwartatu 2013 r. 0 0,2 mln zt (4,5%). Wzrost kosztow wynikat gtoéwnie z wyzszych kosztow oplat na rzecz
KNF (0 0,4 min zt). W IV kwartale 2013 r. w porownaniu do analogicznego kwartatu roku ubiegtego optaty
i podatki byly wyzsze o 1,7 mln zt (47,6%), co bylo glownie wypadkowa wyzszych o 2,4 mln zt kosztow KNF
oraz ujecie w IV kwartale 2012 r. kosztow zwiazanych z korekta podatku VAT za lata 2011-2012 w kwocie
okoto 0,6 min zt.

Optaty na rzecz KNF wyniosly 5,0 mln zt w IV kwartale 2013 r., 4,6 mln zt w III kwartale 2013 r. oraz 2,6 min
zt w IV kwartale 2012 r. Na poziom kosztow w ostatnim kwartale roku wplywa w duzej mierze sposob
przekazywania optat do KNF. W 2012 r. miesigczne zaliczki przekazane przez GPW przekroczyly o 1,6 min zt
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te czgs¢ kosztow dziatania KNF, ktora GPW zobowigzana byla pokry¢. W 2013 r. wystapita natomiast
niedoptata w kwocie 0,8 mln zt. Kwoty nadptaty oraz niedoptaty pomniejszaja lub powigkszaja koszty optat
i podatkow w IV kwartale danego roku.

Na podstawie pisma otrzymanego z KNF w styczniu 2014 r., informujacego o wysokos$ci zaliczek wnoszonych
na rzecz regulatora przez podmioty nadzorowane prowadzace dziatalno§¢ na rynku kapitatlowym, wysokosé
optat GPW w I i II kwartale 2014 r. wyniesie po 5,2 mln zt.

Uslugi obce - Koszty ustug obcych w 2013 wyniosty 28,8 mIn zt i byly o 1,3% (0,4 min zl) wyzsze
W poréwnaniu do 2012 r. kiedy wyniosty 28,5 mln zt. Poziom kosztow ustug obcych w 2013 r. byt gltéwnie
wypadkowa ograniczenia wydatkéw na promocj¢, edukacje i rozwdj rynku (o 1,1 min zt), nizszych kosztow
konserwacji oprogramowania i sprzetu informatycznego (0 1,4 miln zt), wyzszych kosztow doradztwa oraz ustug
prawnych (o 1,4 mln zt) oraz wyzszych kosztow tacz transmisji danych (o 0,8 miln zt) i modyfikacji
oprogramowania (0 0,6 min zt). W 2013 r. koszty zwigzane z dziatalnoécig sponsoringowa GPW wyniosty
0,45 min zt, w poréwnaniu do 0,65 mln zt w 2012 r. Koszty sponsoringu stanowig element kosztoéw promocji,
edukacji i rozwoju rynku.

W ujeciu kwartalnym, w IV kwartale 2013 r. nastapil wzrost kosztow ustug obcych w stosunku do III kwartatu
2013 r. 0 35,8% (2,6 min zt) gtdéwnie ze wzgledu na wyzsze koszty konserwacji i modyfikacji oprogramowania,
koszty zwigzane z doradztwem oraz ustugami prawnymi, a takze koszty promocji. W stosunku do IV kwartatu
2012 r. koszty ustug obcych byty wyzsze 0 30,9% (2,3 mln zt), gldéwnie ze wzgledu na wyzsze poniesione przez
GPW koszty konserwacji i modyfikacji oprogramowania, koszty ustug doradztwa i obstugi prawnej oraz koszty
acz transmisji danych.

Inne koszty operacyjne - Inne koszty operacyjne w 2013 r. wyniosty 5,6 min z}, co oznacza spadek o 13,1%
W poréwnaniu z kwota 6,4 mln zt w 2012 r. Spadek kosztéw zwigzany byt przede wszystkim z ograniczeniem
wydatkow na podroze shuzbowe oraz nizszymi kosztami optat z tytutu sktadek cztonkowskich.

W ujeciu kwartalnym, w 1 i IV kwartale 2013 r. inne koszty operacyjne wyniosty po 1,2 mln zt, w stosunku do
2,0 mln zt w IV kwartale 2012 r. Spadek o 0,8 mIn zt w poréwnaniu z IV kwartatem 2012 r. wynikat glownie
z nizszych kosztéw oprogramowania o niskiej wartosci, ograniczenia wydatkdow na podroze stuzbowe, nizszych
kosztow optat z tytutu sktadek cztonkowskich oraz nizszych kosztow energii elektryczne;.

Na pozostale koszty operacyjne sktadaly si¢ glownie koszty materiatow i energii elektrycznej, podrdzy
stuzbowych, sktadek na organizacje branzowe, ubezpieczen mienia oraz konferencji.

POZOSTALE PRZYCHODY I KOSZTY

Pozostate przychody w 2013 r. osiagnety poziom 1,6 mln zt, natomiast pozostate koszty 1,6 min zt, podczas gdy
w 2012 r. wyniosly one odpowiednio 5,4 min zt i 10,6 min zt.

Na pozostate przychody w 2013 r. skladaty si¢ glownie odzyskane od kontrahentow kwoty ze sprzedazy
informacji gietdowych o wartosci 1,0 min z. W 2012 r. wysoki poziom pozostatych przychodéw wynikat
gltéwnie z rozwigzania rezerwy na naleznos$ci watpliwe (2,9 min zt) oraz uzyskanego w IV kwartale 2012 r. od
pracownikow GPW zwrotu (1,7 mln zt) wynikajacego z rozliczenia abonamentéw medycznych, dotyczacego
pokrycia zaleglych $wiadczen z tytulu oskladkowania i opodatkowania podatkiem dochodowym od oséb
fizycznych abonamentow medycznych za lata ubieglte. Przychody z tytutu otrzymanych odszkodowan w 2012 r.
wyniosty 0,4 min zl.
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Na poziom pozostatych kosztow w 2012 r. w kwocie 10,6 mln zt miaty wplyw gtéwnie nastepujgce czynniki:

e wdniu 27 grudnia 2012 r. Zarzad GPW zdecydowat o koncentracji obrotu na rynku Towarowej Gietdy
Energii S.A. i zaprzestaniu organizowania obrotu towarami gietdowymi na poee Rynku Energii GPW
z koncem pierwszego kwartalu 2013 r. W konsekwencji Zarzad GPW podjat decyzj¢ o rozpoznaniu na
dzien 31 grudnia 2012 r. odpisu z tytulu trwatej utraty wartosci firmy powstalej w wyniku nabycia
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa poee Rynku Energii GPW. Kwota odpisu wyniosta 7,9 mln zt,

e na dzien 31 grudnia 2012 r. dokonany zostal odpis z tytutu trwatej utraty wartosci inwestycji w spotce
zaleznej IRK w kwocie 1,0 mln zl. Gléwna przestanka dokonanego odpisu byty ujemne wyniki spotki
w latach 2010 — 2012,

e nadzien 31 grudnia 2012 r. GPW dokonala odpisu o warto$ci 1,0 mln zt z tytulu trwalej utraty wartosci
udziatéw posiadanych w spotce S.C SIBEX.

Na pozycj¢ pozostatych kosztow w 2013 r. sktadaty si¢ gtdéwnie rezerwa na naleznosci watpliwe w kwocie 1,3
min zt, w 2012 r. koszt zwigzany z utworzeniem rezerwy nie wystapil. W 2013 r. GPW poniosta koszty
zwigzane z udzielonymi darowiznami w kwocie 76 tys. zt, w pordwnaniu z 128 tys. zt wydatkowanymi w roku
ubieglym.

W ujeciu kwartalnym, saldo na pozostatych przychodach i kosztach w IV kwartale 2013 r. bylo dodatnie
i wyniosto 0,6 mln zt w poréwnaniu do ujemnego salda w III kwartale 2013 r. oraz w IV kwartale 2012 r., ktore
wyniosto odpowiednio minus 0,2 mln z} oraz minus 8,0 mln z. Na niskie saldo na pozostatych przychodach
i kosztach w IV kwartale 2012 r. wptyw miaty koszty dokonanych odpisow dotyczacych poee, inwestycji
w SIBEX oraz IRK w tacznej kwocie 9,9 mln zt.

PRZYCHODY I KOSZTY FINANSOWE

Przychody finansowe Spotki w 2013 r. osiagnety poziom 49,8 min zi, tzn. 0 27,4 mln zt wiecej w poréwnaniu
do 22,3 min zt w 2012 r. Na przychody z dziatalnosci finansowej sktadaja si¢ gtownie otrzymane od spotek
zaleznych i stowarzyszonych dywidendy, przychody finansowe z tytulu inwestycji w obligacje skarbowe,
odsetki z tytutu lokat bankowych oraz nadwyzka dodatnich réznic kursowych.

Warto$¢ przychodéw z tytutu otrzymanych dywidend wyniosta w 2013 r. 43,3 min zt i 11,5 min zt w 2012 r.
Przychody finansowe z tytutu posiadanych obligacji skarbowych osiagnety poziom 0,6 min zt w 2013 r. 1 2,1
min zt w 2012 r., natomiast warto$¢ odsetek od lokat bankowych odpowiednio 5,2 min zt oraz 7,7 min zi.
Nadwyzka dodatnich r6znic kursowych nad ujemnymi w 2013 r. wyniosta 0,5 mln zt. W 2012 r. saldo rdéznic
kursowych byto ujemne (1,0 mln zt) i zostalo zaprezentowane w pozycji kosztow finansowych.

Przychody finansowe Spotki w IV kwartale 2013 r. wyniosly 0,9 mln zt w poréownaniu do 1,5 min zi
w Il kwartale 2013 r. oraz 1,9 miIn zt w IV kwartale 2012 r.

Laczne koszty finansowe Spotki w 2013 r. wyniosty 11,9 mln zt, w stosunku do 17,0 mln zt w 2012 r. Nizsze
koszty 2013 r. wynikaja glownie z kosztéw odsetkowych obstugi zadluzenia z tytulu emisji obligacji, ktére
wyniosty 11,2 mln zt w 2013 r. w poréwnaniu do 15,5 mln zt w 2012 r.

W IV kwartale 2013 r. koszty finansowe wyniosty 2,5 min zi, 2,6 mln zt w III kwartale 2013 r. oraz 4,1 min zt
w IV kwartale 2012 r. Spadek kosztow I1I i IV kwartalu 2013 r. w poréwnaniu do IV kwartatu 2012 r. zwiazany
jest glownie z nizszymi kosztami odsetkowymi obstugi zadtuzenia z tytulu emisji obligacji, wynikajacego ze
zmiany stopy procentowej WIBOR 6M, stanowiacej bazowa czg§¢ zmienng oprocentowania obligacji.

W grudniu 2011 r. i lutym 2012 r. GPW wyemitowata obligacje o facznej wartosci nominalnej rownej 245,0 mln
zt. Wykup obligacji obydwu serii nastapi dnia 2 stycznia 2017 r. Obligacje oprocentowane s3 wg zmiennej stopy
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procentowej WIBOR 6M + 1,17%, okresy platnosci odsetek sa potroczne. W zwiazku z emisja obligacji, istotny
element kosztow finansowych Spotki w analizowanych kwartatach stanowity koszty odsetkowe obstugi
zadhuzenia. W III i IV kwartale 2013 r. wyniosty one po 2,4 mln zt, w poréwnaniu z 3,9 mln zt w IV kwartale
2012 r. Nizsze koszty odsetkowe wynikaty ze spadku stopy procentowej WIBOR 6M, bedacej bazowym
zmiennym elementem oprocentowania obligacji. W IV kwartale 2012 r. oprocentowanie obligacji wyniosto
6,31%, w poréwnaniu do 3,87% w IV kwartale 2013 r.

Koszty przeprowadzenia oferty sprzedazy obligacji wyniosty tacznie 2,2 mln zt i zostaty ujete jako rozliczenia
miedzyokresowe kosztow, obcigzajac koszty finansowe Spotki liniowo od dnia emisji obligacji serii A (23
grudnia 2011 r.) do dnia wykupu obligacji serii A i B (2 stycznia 2017 r.). Warto$¢ rozliczen miedzyokresowych
kosztow pomniejsza zobowigzania Spotki z tytutu emisji obligacji. Koszty przeprowadzenia oferty obciazyty
w 2013 r. koszty finansowe Spoéiki kwotg 0,5 mln zl, podczas gdy w 2012 r. wyniosty one 0,4 mln zt. W kazdym
z analizowanych kwartatow koszty przeprowadzenia oferty wyniosty po 0,1 mln zt.

Od 1 stycznia 2012 r. GPW S.A. prowadzi rachunkowo$¢ zabezpieczen. Na koniec grudnia 2013 r. przedmiot
zabezpieczenia stanowig przeptywy pieniezne wynikajagce z umowy nabycia i dostawe nowego systemu
transakcyjnego (UTP - Derywaty). Spotka zdecydowala sie¢ zaklasyfikowaé srodki utrzymywane w euro,
przeznaczone na ww. cel, jako instrument zabezpieczajacy. Roznice kursowe wynikajace z bilansowej wyceny
ww. $rodkoéw od 1 stycznia 2012 r. odnoszone sa na kapitat wlasny, a nie w cigzar przychodow lub kosztéw
finansowych. W 11 i IV kwartale 2013 r. oraz IV kwartale 2012 r. r6znice kursowe odniesione na kapitat wiasny
byty ujemne i wyniosty odpowiednio 0,1 mln zt, 0,2 mln zt i 0,2 mln zt.

PODATEK DOCHODOWY

Efektywna stopa podatkowa Spotki wyniosta 5,3% w 2013 r. w stosunku do 19,2% w 2012 r. Standardowa
stawka podatku od 0séb prawnych obowigzujaca w Polsce wynosi 19%. Podatek dochodowy w 2013 r. osiagnat
poziom 5,6 min zt wobec 15,6 mln zt w 2012 r. W ujeciu kwartalnym, w IV kwartale 2013 podatek dochodowy
wyniost minus 3,8 min zt, w III kwartale 2013 r. 3,1 mln zt oraz 3,3 mln zt w IV kwartale 2012 r.

Poziom efektywnej stawki podatkowej w 2013 r. wynikat gtéwnie z wysokich uzyskanych dywidend od spotek
zaleznych i stowarzyszonych, rozliczenia ulgi za wydatki poniesione na nowe technologie oraz istotnej réznicy
miedzy poczatkowa wartoscig podatkowa a warto$cig bilansowa przyjetego do uzytkowania systemu UTP
w kwietniu 2013 r. (w czgsci dotyczacej warto$ci niematerialnych).

W I kwartale 2013r. GPW S.A. skorzystala zprzystugujacego jej prawa do odliczenia od podstawy
opodatkowania wydatkow poniesionych na nabycie tzw. nowych technologii w latach 2006-2011. Kwota zwrotu
podatku dochodowego z Urzedu Skarbowego w | kwartale 2013 r. wyniosta 1,1 min zt. Ponadto w IV kwartale
2013 r. Spotka dokonata kolejnego rozliczenia z tytutu przystugujacej ulgi technologicznej w odniesieniu do
wydatkoéw poniesionych na nabycie nowych technologii za rok 2013. W efekcie dokonanego rozliczenia ulgi
podatek dochodowy zmniejszyt si¢ 0 5,9 mln zt.

Podatek dochodowy zaplacony przez Spotke wynidst w 2013 r. 6,7 min zt w poréwnaniu do 23,4 min zt
w2012 r. W 2012 r. GPW rozliczata si¢ z podatku dochodowego metoda uproszczong, natomiast w 2013 r.
rozliczenie podatku odbywato si¢ na zasadach ogélnych. Na koniec 2013 r. GPW odnotowata naleznos¢ z tytutu
podatku dochodowego w kwocie 10,5 min zl, przewiduje si¢, iz kwota naleznego podatku zostanie rozliczona
w2014 .
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STRUKTURA BILANSU SPOLKI

Na dzien 31 grudnia 2013 r. aktywa trwale Spotki wyniosty 496,8 min zt i stanowily 69% aktywow ogodtem,
w porownaniu do 71% oraz 68% odpowiednio na dzien 30 wrze$nia 2013 r. oraz 31 grudnia 2012 r. Zmiana
struktury aktywow trwatych w 2013 r. w stosunku do 2012 r. byta spowodowania gléwnie wzrostem poziomu
wartosci niematerialnych w analizowanych kwartatach 2013 r., bedacego efektem wdrozenia przez GPW
nowego systemu transakcyjnego UTP. Na zmian¢ poziomu aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy
w na koniec analizowanych kwartatow 2013 r. wplynat zakup przez GPW udziatéw w Aquis Exchange
Limited za kwotg 10 105 tys. zt (2,0 mln GBP). Zakup udzialéw zostat sfinansowany ze srodkéw wtasnych
GPW.

Wyzszy poziom inwestycji GPW w spotkach zaleznych na koniec 2013 r. w stosunku do konca 2012 r. to efekt
podwyzszenia kapitatu w Spotce WSEInfoEngine S.A. (o 2,0 mln z1), IRK WSE Research S.A. (o 0,6 mln z})
oraz WSE Commodities (0,1 mIn z}), a takze wptyw zakupu za kwote 0,2 mln zt dodatkowych 0,49% udziatow
w kapitale zaktadowym Spotki BondSpot S.A.

Aktywa obrotowe Spotki na dzien 31 grudnia 2013 r. wyniosty 225,6 mln zt, w poréwnaniu do 209,4 miln zt na
dzien 30 wrze$nia 2013 r. oraz 206,4 mln zt na dzien 31 grudnia 2012 r. Tym samym stanowily one
odpowiednio: 31%, 29% oraz 32% aktywow ogdtem.

Wystapienie naleznos$ci z tytulu podatku dochodowego od os6b prawnych na koniec 2013 r. wynika
z wygenerowania nadplaty, a takze z rozpoznanych naleznoéci z tytutu zwrotu podatku dochodowego
zwigzanego z rozliczeniem ulgi za 2013 r. zwigzanej z wydatkami poniesionymi na nabycie nowych technologii.

Suma bilansowa Spoétki na dzien 31 grudnia 2013 r. wyniosta 722,4 mln zt i byla wyzsza w poréwnaniu
Z dniem 30 wrzesnia 2013 r. 0 11,9 mln zt oraz o 72,5 mln wyzsza w stosunku do 31 grudnia 2012 r.

Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej GPW S.A. na koniec wybranych kwartalow 2012 i 2013 r. (aktywa)

Stan na dzien

— 31 %L]nga % 30 vz\r(r)-zle;nla % 31 ggL]{czinla %
AKktywa trwale 496 790 69% 501 187 71% 443 592 68%
Rzeczowe aktywa trwale 112 279 16% 114 761 16% 129 010 20%
Warto$ci niematerialne 95 439 13% 98 445 14% 35383 5%
Inwestycje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 265 107 37% 263 894 37% 262 149 40%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - 0% - 0% 2570 0%
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 20 955 3% 20 982 3% 11183 2%
Rozliczenia migdzyokresowe 3010 0% 3105 0% 3297 1%

Aktywa obrotowe 225 645 31% 209 390 29% 206 391 32%
Zapasy 166 0% 180 0% 253 0%
Naleznosci z tytulu podatku dochodowego od 0sdb prawnych 10 496 1% 5057 1% 4815 1%
Nalezno$ci handlowe oraz pozostalte nalezno$ci 23940 3% 29 600 4% 23 640 4%
Aktywa finansowe dost¢pne do sprzedazy 118 0% 586 0% 118 0%
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 190 925 26% 173 967 24% 177 565 27%

Aktywa razem 722435 100% 710577  100% 649983  100%

Zrodto: Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe, Spotka

Kapital wlasny Spotki na dzien 31 grudnia 2013 r., 30 wrzesnia 2013 r. oraz 31 grudnia 2012 r. wynidst
odpowiednio 456,5 min zt, 437,0 min zt oraz 384,9 mln zt i stanowil odpowiednio 63%, 62% oraz 59%
pasywow ogdlem.
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Zobowiazania dlugoterminowe Spétki w dniach 31 grudnia 2013 r., 30 wrze$nia 2013 r. oraz 31 grudnia 2012
r. wyniosty odpowiednio 249,9 min zt, 248,0 mln zt oraz 247,4 mln zt i stanowity odpowiednio 35%, 35% oraz
38% pasywow ogdtem. Zobowigzania dlugoterminowe Spotki to gtownie zobowigzania z tytutu emisji obligacii.
Wzrost salda rezerwy z tytulu podatku odroczonego Spotki w 2013 r. wynika gtownie z roznicy migdzy
podatkows i bilansowa amortyzacjg systemu UTP.

Zobowiazania kréotkoterminowe Spotki w dniach 31 grudnia 2013 r., 30 wrzesnia 2013 r. oraz 31 grudnia
2012 r. wyniosty odpowiednio 16,0 miln zt, 25,5 mln zt oraz 17,7 mln zt i stanowity odpowiednio 2%, 4% oraz
3% pasywow ogotem. Spadek salda zobowigzan krotkoterminowych na koniec 2013 r. w poréwnaniu z saldem
na dzien 30 wrze$nia 2013 r. wynikal gtdéwnie z rozliczenia przychodéw przysztych okresow dotyczacych
wystawionych faktur rocznych zwigzanych z obstuga emitentow oraz sptaty w grudniu 2013 r. zobowigzan
odsetkowych z tytutu emisji obligacji.

Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej GPW S.A. na koniec wybranych kwartaléw 2012 i 2013 r. (pasywa)

Stan na dzien

31 grudnia o 30 wrze$nia o 31 grudnia o
wiys. 2l 2013 % 2013 % 2012 %
Kapital wlasny 456 483 63% 437 049 62% 384 881 59%

Kapitat podstawowy 63 865 9% 63 865 9% 63 865 10%
Pozostale kapitaty 12 0% 95 0% (2943) 0%
Niepodzielony wynik finansowy 392 606 54% 373089 53% 323 960 50%
Zobowiazania dlugote rminowe 249 904 35% 248 033 35% 247 336 38%
Zobowigzania z tytutu §wiadczen pracowniczych 4313 1% 4158 1% 4180 1%
Zobowigzania z tytulu emisji obligacji 243 617 34% 243 502 34% 243 157 37%
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 1974 0% 373 0% - 0%
Zobowigzania krotkote rminowe 16 048 2% 25495 4% 17 766 3%
Zobowiazania handlowe 3184 0% 3994 1% 3358 1%
Zobowigzania z tytulu emisji obligacji - 0% 2377 0% 0 0%
fi);)v\;vi;q;;;l: z tytulu wyplaty dywidendy oraz pozostale 3894 1% 9776 1% 3508 1%
Zobowigzania z tytulu $wiadczen pracowniczych 8970 1% 9 347 1% 10 810 2%
Kapital wlasny i zobowiazania razem 722435 100% 710577 100% 649983  100%

Zrodto: Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe, Spotka

PEYNNOSC, ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI ORAZ RYZYKIEM FINANSOWYM SPOLKI

Dzialalnos¢ Spotki oraz Grupy wiaze si¢ z trzema rodzajami ryzyka finansowego: z ryzykiem rynkowym,
kredytowym oraz ryzykiem utraty ptynnosci. Szczegoly w zakresie identyfikacji i zarzadzania ryzykiem
finansowym zostaty przedstawione w Sprawozdaniu Finansowym.

W 2013 r. ryzyko utraty ptynnosci przez Spotke, rozumiane jako brak mozliwosci terminowego regulowania
zobowiazan, bylo znikome ze wzglgdu na posiadane istotne zasoby aktywow finansowych i uzyskiwanie
dodatnich przeptywoéw pienigznych z dzialalnoéci operacyjnej, ktore przekraczaty wartos¢ zobowigzan.
Wskazniki ptynnosci biezacej wyniosty 14,1 na koniec 2013 r. oraz 11,6 na koniec 2012 r.

GPW zarzadza ptynnoscia finansowa zgodnie z przyjetymi przez Zarzad ,.Zasadami lokowania $rodkow
ptynnych”. Zgodnie z tym dokumentem, procesy inwestowania wolnych $rodkéw uzaleznione sa od terminow
wymagalnosci zobowiazan, tak by ogranicza¢ ryzyko utraty ptynnosci jednostki dominujacej i jednoczesnie
maksymalizowa¢ jej przychody z dzialalnosci finansowej. W praktyce oznacza to, ze $rodki ptynne Spotki
lokowane sa w obligacje skarbowe oraz lokaty bankowe, a przeci¢tne duration portfela aktywow finansowych
wynosito na koniec 2013 r. ok. 2 miesiecy.
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Od 1 stycznia 2012 r. GPW S.A. stosuje rachunkowos$¢ zabezpieczen. Na dzien 31 grudnia 2013 r. przedmiot
zabezpieczenia stanowia przeptywy pienigzne wynikajace z umowy nabycia licencji i dostawy nowego systemu
transakcyjnego (UTP-Derywaty).

W ocenie Zarzadu proces zarzadzania zasobami finansowymi oraz ryzykiem finansowym w Spoice jest
efektywny i gwarantuje mozliwo$¢ terminowej realizacji zobowigzan.

Nie zidentyfikowano zagrozen zwigzanych z mozliwo$cig utraty ptynnosci przez Spotke.

PRZEPLYWY PIENIEZNE

W 2013 r. Spotka uzyskata dodatnie przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci operacyjnej o wartosci 88,4 min zt
w porownaniu do dodatnich przeptywow o wartosci 65,5 mln zt wygenerowanych w 2012 r. Wyzsza wartos¢
przeplywoéw operacyjnych 2013 r. wynikata glownie z nizszej o 16,7 min zt kwoty zaplaconego podatku
dochodowego. Spadek podatku zaplaconego w 2013 r. byl wynikiem zastosowania przez Spotke
przyspieszonej amortyzacji podatkowej systemu transakcyjnego UTP w czegsci dotyczacej wartosci
niematerialnych (licencje).

Przeptywy pieni¢zne z dzialalnos$ci inwestycyjnej w 2013 r. byly ujemne i wyniosly minus 31,8 min zi,
natomiast w 2012 r. osiagnely poziom minus 159,8 min zi. Ujemne przeplywy pieni¢zne osiagnigte w 2013 r.
byty gtownie wypadkowa wydatkow poniesionych na nabycie nowego systemu transakcyjnego UTP, zakupu
udzialéw w Aquis Exchange Limited za kwot¢ 10,1 mln zt oraz otrzymanych dywidend od spoétek zaleznych
i stowarzyszonych w kwocie 43,3 mln zt. W 2012 r. Spotka nabyta 97,67% udziatdéw w kapitale zaktadowym
TGE za kwotg 213,9 min zt.

Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci finansowej w 2013 r. mialy warto$¢ ujemna i byty ksztaltowane przez
wyplate dywidendy o wartosci 32,6 mln zl oraz sptat¢ odsetek w kwocie 11,2 mln zt z tytutu emisji obligacji.
Na przeptywy pienigzne z dziatalno$ci finansowej w 2012 r. o wartosci minus 0,6 mln zt miata wptyw wyptata
dywidendy dla akcjonariuszy GPW o wartosci 60,4 mln zl, wplywy z emisji obligacji serii B w kwocie 75,7
mln zt oraz platnosci dotyczace odsetek od wyemitowanych obligacji w kwocie 15,7 min zt.

Jednostkowe przeplywy pieniezne GPW S.A. w latach 2012-2013

Przeplywy za okres 12

w tys. zt miesiecy
zakonczony 31 grudnia
2013 2012

Przeplywy pienigzne z dzialalnosci operacyjnej 88 418 65 528
Przeplywy pieniezne z dzialalno$ci inwestycyjnej (31 756) (159 824)
Przeplywy pieni¢zne z dziatalnoéci finansowe;j (43 797) (613)

Zwigkszenie (zmniejszenie) Srodkow pienieznych netto 12 866 (94 909)
Wplyw zmian kursow walut na saldo srodkow pienigznych w walutach 494 (1041)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 177 565 273515
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 190 925 177 565

Zrédto: Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe, Spotka
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NAKEADY INWESTYCYJNE

Laczne naklady inwestycyjne na $rodki trwale oraz wartoSci niematerialne wyniosty w 2013 r. 67,9 min zi,
w poréwnaniu do 23,7 mln zt w 2012 r., z czego naklady inwestycyjne Spoétki na srodki trwate w 2013 r.
wyniosty 4,1 mln zt w stosunku do 11,7 min zt w 2012 r. Naktady inwestycyjne GPW na wartosci niematerialne
w roku 2013 1 2012 wyniosty odpowiednio 63,8 mln zt oraz 12,0 miln zt.

Wydatki inwestycyjne w srodki trwate oraz wartosci niematerialne w 2013 12012 r. dotyczyly w szczegdlnosci
systemu transakcyjnego UTP oraz inwestycji zwigzanych z infrastrukturg IT.

Najwigksza inwestycja finansowa Spotki w 2013 r. byt zakup pierwszej transzy udziatow w Aquis Exchange
Limited za kwote 10,1 min zt (2,0 mln GBP). Zakup udzialéw zostal sfinansowany ze srodkéw wlasnych GPW.
W 2012 r. najwicksza inwestycj¢ finansowa stanowit zakup udziatow w kapitale zaktadowym spotki TGE S.A.
za taczng kwote 213,9 min zi. Inwestycja w akcje TGE zostata sfinansowana w catosci kapitatem pozyskanym
w wyniku emisji obligacji serii A'i B.

Przewidywane wydatki inwestycyjne Grupy w $rodki trwale oraz wartoSci niematerialne Spotki w 2014 r.
wyniosg ok. 21,1 mln zt.

Na dzien 31 grudnia 2013 r. warto$¢ przysztych (zakontraktowanych) zobowigzan inwestycyjnych wynosi okoto
10,5 min zt.

W 2014 r. na wydatki inwestycyjne Spotki w Srodki trwate i wartosci niematerialne najwickszy wpltyw beda
miaty wydatki zwigzane z wdrozeniem systemu transakcyjnego UTP — Derywaty.

6.3 Przewidywana sytuacja finansowa oraz ocena mozliwosci realizacji
zamierzen inwestycyjnych

Oczekuje sig, ze w kolejnych latach Spotka bedzie generowata znaczace przeptywy pienigzne z dziatalnosci
operacyjnej, ktore w potaczeniu z przychodami uzyskiwanymi z aktywow finansowych, pokryja koszty
dziatalno$ci operacyjnej, naktady inwestycyjne Spotki oraz koszty obstugi dtugu.

Obecnie Spotka nie planuje korzystaé z finansowania zewnetrznego w szerszym zakresie niz korzysta na dzien
przygotowania niniejszego Sprawozdania. W przypadku zaistnienia nieoczekiwanych wczesniej zdarzen, ktore
spowodujag konieczno$¢ finansowania przekraczajagca mozliwosci Spotki, rozwazona zostanie opcja
pozyskania dodatkowego kapitatu zewnetrznego w sposob optymalizujgcy koszt i strukture kapitatow Spotki.

Spotka nie publikowata prognoz finansowych na 2013 r., w zwigzku z czym nie podaje si¢ objasnienia réznic
pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w Raporcie Rocznym a wczes$niej publikowanymi
prognozami.

6.4 Glowne inwestycje Emitenta oraz powigzania organizacyjne
i kapitalowe z innymi podmiotami

GPW posiada powigzania organizacyjne i kapitatlowe z jednostkami nalezacymi do Grupy Kapitatlowej, a takze
z jednostkami stowarzyszonymi. Opis Grupy Kapitatowej i jednostek stowarzyszonych znajduje si¢ w sekcji 2.1
niniejszego Sprawozdania.

W 2013 r. GPW nie dokonata lokat, inwestycji i dezinwestycji kapitalowych poza grupa jednostek powiazanych,
oprocz transakcji nabycia udziatow w Aquis Exchange Ltd.
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W lipcu i pazdzierniku 2013 r. GPW dokonata podwyzszenia kapitatu w spélce WSEInfoEngine S.A.
Podwyzszenie kapitalu wyniosto w obu przypadkach 1,0 mln zt. W styczniu 2014 r. kapitat zaktadowy
WSEInfoEngine S.A. podwyzszono o kolejne 0,6 mln zt. W kwietniu 2013 r. nastgpilo podniesienie kapitatu
w spolce IRK WSE Research S.A (0,6 mln z1), natomiast w sierpniu 2013 r. zostal podniesiony kapitat w WSE
Commodities (95 tys. zt).

Dnia 19 sierpnia 2013 r. GPW podpisata umowe objecia za kwote 5,0 min GBP akcji nowej emisji Aquis
Exchange Ltd. z siedzibg w Wielkiej Brytanii. GPW zamierza docelowo kontrolowa¢ akcje reprezentujace 30%
praw glosu na walnym zgromadzeniu. Aquis Exchange organizuje pan-europejski rynek obrotu akcjami
w formie wielostronnej platformy obrotu. Celem inwestycji jest zwiekszanie dywersyfikacji zrodet przychodow
Grupy GPW oraz wzmocnienie marki i roli GPW na migdzynarodowych rynkach finansowych. W III kwartale
2013 r. GPW dokonata zakupu pierwszej transzy udziatow w Aquis Exchange Limited za kwote 10 105 tys. zt
(2,0 min GBP). Zakup udziatlow zostat sfinansowany ze srodkéw wtasnych GPW.

Dnia 28 sierpnia 2013 r. GPW nabyta 100% udzialéw w kapitale zaktadowym spotki WSE Commodities. Cena
zakupu udziatdéw wyniosta 13 450 zt. Dnia 28 sierpnia 2013 r. GPW podjeta decyzje o podwyzszeniu kapitatu
spotki WSE Commodities w celu pokrycia 1 900 nowoutworzonych udzialdéw. Kwota przeznaczona na
podwyzszenie kapitatlu wyniosta 95 000 zt. Obecnie kapital zaktadowy spotki WSE Commodities wynosi
100 000 zt.

W grudniu 2013 r. GPW nabyta za kwot¢ 0,2 min zt dodatkowe 0,49% udziatow w kapitale zaktadowym spotki
zaleznej BondSpot S.A.

Powigzania kapitalowe GPW z jednostkami znajdujacymi si¢ poza grupa kapitalows, na dzien bilansowy
31 grudnia 2012 r., to inwestycje zagraniczne w podmiot S.C. Sibex - Sibiu Stock Exchange S.A., INNEX PJSC
oraz Aquis Exchange Ltd.

Oprocz udziatow w ww. spotkach, a takze w spotkach nalezacych do Grupy Kapitatowej oraz spotkach
stowarzyszonych, na glowne inwestycje krajowe GPW na dzien bilansowy 31 grudnia 2013 r. sktadaja si¢:

e obligacje skarbowe dlugoterminowe,
o lokaty bankowe.

Poza inwestycja w rumunska gielde S.C. Sibex - Sibiu Stock Exchange S.A., INNEX PJSC oraz Aquis
Exchange Ltd, Spétka nie posiada inwestycji zagranicznych. Wszystkie ww. inwestycje zostaly sfinansowane ze
srodkow wilasnych Spotki.

Szczegdty w zakresie inwestycji jednostki dominujacej zostaty przedstawione w Jednostkowym Sprawozdaniu
Finansowym Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. za lata zakonczone 31 grudnia 2013 r.
i 31 grudnia 2012 r.

Transakcje zawarte przez Grup¢ z podmiotami powigzanymi opisane zostalty w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym Gieldy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. za lata zakonczone 31 grudnia 2013 r.
i 31 grudnia 2012 r. Transakcje jednostki dominujgcej z jednostkami stowarzyszonymi i zaleznymi zostaly
przedstawione w Jednostkowym Sprawozdaniu Finansowym Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A. za lata zakonczone 31 grudnia 2013 r. 1 31 grudnia 2012 r.

6.5 Pozostatle istotne informacje

INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH I WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM UMOWACH
DOTYCZACYCH KREDYTOW I POZYCZEK

W 2013 r. Spotka nie zaciagata i nie wypowiadala uméw dotyczacych kredytdéw i pozyczek.
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INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POZYCZKACH

W 2013 r. Spotka nie udzielita pozyczek oprocz pozyczek udzielanych pracownikom GPW zgodnie
z wewngtrznym Pracowniczym Programem Pozyczkowym.

W styczniu 2014 r. GPW udzielita krotkoterminowej pozyczki spotce zaleznej WSEInfoengine S.A. w kwocie
300 tys. zt. Pozyczka ma na celu sfinansowanie biezacej dziatalnosci spotki. Oprocentowanie pozyczki wynosi
7,0% w skali roku. Pozyczka zostata udzielona na okres jednego miesiaca.

INFORMACJE O UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM PORECZENIACH
I GWARANCJACH

W 2013 r. Spotka nie udzielita i nie otrzymata porgczen i gwarancji.

INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM PRZEZ
EMITENTA ORAZ JEDNOSTKI ZALEZNE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ
RYNKOWE

W 2013 r. Spotka nie zawarta istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz
rynkowe. Prezentacja transakcji z podmiotami powigzanymi zostata szczegotowo przedstawiona w nocie nr 23
do jednostkowego sprawozdania finansowego.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE I AKTYWA WARUNKOWE

Na dzien 31 grudnia 2013 r. w Spoltce nie wystepowaty zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe.

ZDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM, KTORE MOGA ZNACZNIE WPLYNAC NA PRZYSZLE WYNIKI
FINANSOWE EMITENTA

Dnia 12 lutego 2014 r. GPW otrzymata zgode brytyjskiego Urzedu Nadzoru Ustug Finansowych na zwigkszenie
zaangazowania w Aquis Exchange Limited do poziomu pomigdzy 30% a 50% liczby akcji lub glosow. Tym
samym zostal spetniony ostatni z warunkow umowy zawartej z Aquis Exchange, dotyczacej objecia akcji nowe;j
emisji.

Dnia 18 lutego GPW otrzymata od Aquis Exchange Limited potwierdzenie dokonania przydziatu drugiej transzy
akcji Aquis Exchange Limited. Warto$¢ nabycia drugiej transzy akcji wyniosta 3,0 mln GBP. Laczna wartos¢
nabycia pierwszej i drugiej transzy udziatbw w Aquis Exchange Limited wyniosta 5,0 GBP. Docelowo, po
zakonczeniu procesu pozyskiwania kapitatu przez Aquis Exchange, posiadane przez GPW akcje powinny
stanowi¢ 36,23% calkowitej liczby akcji i uprawnia¢ Spotke do 30,00% praw majatkowych i praw glosu
w Aquis Exchange Limited.

Po dniu bilansowym nie nastapity inne istotne wydarzenia, ktére moglyby znacznie wplynaé na przyszte wyniki
finansowe emitenta.
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Podpisy Czlonkéw Zarzadu

1. Adam Maciejewski — Prezes Zarzadu ...........c.coooviuiiiiiiiiiniiiiiiien

2. Beata Jarosz — Wiceprezes Zarzgdu .............ccoooeeeiniiiiiiiiiiiieaaen

3. Pawel Graniewski — Wiceprezes Zarzgdu ...............cooeveiiiiiiiiiiiininn.n..

4. Mirostaw Szczepanski — Czlonek Zarzadu ...

5. Dariusz Kutakowski — Czlonek Zarzadu ...............ccooviiiiiiiiiiiiinnan,

Warszawa, 20 lutego 2014 r.

104



