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INNOWACYJINOSC

Rynki kapitatowe stymuluja wieksze wzrosty efektywnosci, innowacyjnosci i zmian technologicznych niz rynek
bankowy (finansowanie).

Branze o wiekszym nasyceniu zaawansowanych technologii wykazuja nieproporcjonalnie wyzszy poziom
innowacyjnosci tam gdzie sg rozwiniete rynki akcji (equity).

Popov A. (2017). European Central Bank Working Paper. Evidence on finance and economic growth.
Studium 32 rozwinietych i rozwijajgcych sie krajow. Hsu, P., Tian, X. & Xu, Y. (2014).Financial development and innovation: Cross-country evidence. Journal of Financial
Economics, 112(1).

WZROST

Bazujac na krajach europejskich — negatywny zwigzek pomiedzy wzrostem a proporcja finansowania bankowego
w relacji do rynkowego.

Wraz z rozwojem ekonomicznym krajow, zwiazek pomiedzy wzrostem gospodarczym a zwiekszaniem wielkosci rynku
papierow wartosciowych staje sie coraz silniejszy.

Langfield, S. & Pagano, M. (2016). Bank bias in Europe: Effects on systemic risk and growth. Economic Policy, 31(85).
Demirgiic-Kunt, A., Feyen, E. & Levine, R. (2013). The evolving importance of banks and securities markets. World Bank Economic Review, 27(3).

MNIEJSZE RYZYKO SYSTEMOWE

Sektor finansowy bazujacy na bankach (bank-based) jest zwigzany z wyzszym ryzykiem systemowym
niz opierajacy sie na rynkach finansowych (market-based).
Kryzys finansowy jest gorszy ekonomicznie w bank-based niz w market-based sektorze finansowym.

Bats J. and Houben A. De Nederlandsche Bank, Working Paper No. 577 (2017). Bank-based versus market-based financing: Implications for systemic risk.
Gambacorta, et. al., 2014. Financial structure and growth. BIS Quarterly Review.

Ryzyko systemowe: zaburzenie ustug finansowych spowodowane przez ostabienie wszystkich lub czesci systemu finansowego i ma potencjat do powaznych, negatywnych
konsekwencji dla realnej gospodarki (BIS, FSB i IMF, 2009).



IW regionie GPW jest liderem.

~— LICZBA NOTOWANYCH SPOLEK

&

VIENNA SE GPW Athens SE | Budapest SE

864 794 159 63

/~— SREDNIE OBROTY DZIENNE (MLN USD)

&

GPW VIENNASE Athens SE | Budapest SE

263 151 78 37

Zrodto: Narodowy Bank Polski

~— KAPITALIZACJA (MLD USD)

&

GPW ViennaSE  Athens SE | Budapest SE

134 123 59 24

~— WSKAZNIK OBROTU AKCJAMI SPOLEK KRAJOWYCH (%)

&

GPW BUd:EeSt Athens SE Vienna SE

39,4 31,6 30,4




| Ptynnosc? Nie jest Zle.

r— WSKAZNIK OBROTU AKCJAMI SPOLEK KRAJOWYCH (%)

Euronext LSE Group

Group
47,1 56,2

Jednak wartos¢ nominalna obrotéw GPW jest barierg dla funduszy Global Emerging Markets.

Zrodto: Narodowy Bank Polski



| Kapitalizacja spotek krajowych do PKB — rosngce wyzwanie

STOSUNEK KAPITALIZACJI SPOLEK KRAJOWYCH STOSUNEK KAPITALIZACII
GPW DO PKB (2023) SPOLEK KRAJOWYCH DO PKB (2022)
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Zrodto: Narodowy Bank Polski, Bloomberg, Opracowanie wtasne



M4 | Struktura instytucjonalna zrodet kapitatu

C-Quadrat

Niewykorzystywany rynek kapitatowy

~— STRUKTURA AKTYWOW

— UDOSTEPNIONY KAPITAL (MLD, 2023)

Kredyty korporacyjne (udzielone)
SPO
IPO

Obligacje korporacyjne

TOTAL

154,7
2,7
0,4

— 11%

15,6
173,4

Zrdﬂo:NamﬁowyBankPoBkLKowﬂﬁaNadzonJHnansowego,GPWLanaHALpLopmcowanE\Nmsne

STRUKTURA AKTYWOW -
KAPITAL DO DYSPOZYCJI PRZEDSIEBIORSTW

OFE: akcje
23%

Banki:
Portfel kredytow
korporacyjnych
55%

TFI: akcje +

obligacje

korporacyjne
22%

~ WARTOSC OFERTY IPO (MLD, 2014-2023)
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| Rynek obligacji korporacyjnych

r— RELACJA ZADtUZENIA Z TYTULU — UDZIAL BRANZOWY (WG OUTSTANDINGU) CATALYST NA
OBLIGACIJI PRZEDSIEBIORSTW DO PKB (2022) KONIEC 2023 R.

45% 42%
40%

35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

POLSKA

2,6%

(2022)

TOP 5:83%

« Ostatnich 5 lat: spadek liczby emitentow i serii o ponad 30%, wzrost outstandingu o 18% (w wartosciach
realnych, skorygowanych o inflacje, spadek o 17%).

Zrédto: NBP, Catalyst, Obliczenia wtasne



| Finansujemy innowacyjnosc?

~ INFORMATION TECHNOLOGY - WAGA W INDEKSIE ~ PKB PER CAPITA (TYS USD) 2022
40%

35% 34,4%

30%
25%
22,1%

20%

POLSKA

15%

18,7

10%
’ 7,8%

5%

0%

MSCI Poland ETF MSCI Stoxx Europe 600 ETF  MSCI Emerging Markets ETF MSCI Izrael ETF

S L , : * $rednie PKB per Capita panstw, z ktorych pochodza spotki wchodzace
Zrodto: iShares, Bank Swiatowy, obliczenia wtasne w skiad iShares MSCI Emerging Markets ETF



W4 | Udziat skarbu Panstwa

C-Quadrat

58%

PPK WIG20
44% (PKO BP + Grupa PZU)

Sektor bankowy

TFI

WIG

OFE

Zrédto: Sprawozdanie finansowe PKO BP, Bank Pekao, Alior Bank, BOS Bank, Bank Pocztowy, BGK, VeloBank; Komisja Nadzoru Finansowego, analizy.pl, IZFiA, Bloomberg, opracowanie wtasne



WS | OFE

C-Quadrat

Udziat OFE w kapitalizacji

Udziat OFE we free float

Sredni dzienny udziat OFE w obrotach
na rynku gtownym GPW

Zrodto: Narodowy Bank Polski, BM Pekao

~— RYNEK AKCJI SUWAK vs PPK
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Potrzebujemy wiecej inwestoréw

Krajowych. Wzrost i stabilnos¢ rynku, przycigganie inwestorow zagranicznych.

Fundusze inwestycyjne. Stymulacja innowacyjnosci, konkurencyjnosci oraz efektywnej dystrybuc;ji
funduszy inwestycyjnych.

Masowe, bezposrednie uczestnictwo populacji na rynku akcji i obligacji korporacyjnych — bardzo trudne.

Zagranicznych. Efekt: wielokrotne zwiekszenie gtebokosci rynku.



M | RYNEK AKCJI — Wartos$¢ fundamentalna dla inwestorow (ROE)

C-Quadrat

r— STOPA ZWROTU Z KAPITALU WLASNEGO WIG i S&P500 (W %;
LATA 2013-23)
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Zrodto: Bloomberg

STOPA ZWROTU Z KAPITALtU WEASNEGO WIG, DAX, EURO

STOXX 50 (W %; LATA 2013-23)
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Wi | Nasz rynek akcji podaza za gospodarka?

C-Quadrat

~— SKUMULOWANA STOPA ZWROTU INDEKSU (2014-2023)

250%
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50% ||\ ||| |||
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IBEX 35 WIG Eurostoxx CAC 40
53% 600

Zrodto: Bloomberg, opracowanie wtasne
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W4 | Stan kluczowych instytucji wptywajacych na IPO

C-Quadrat

DOMY MAKLERSKIE

~— UDZIAt BROKEROW ZDALNYCH ~— 5 NAJWIEKSZYCH BROKEROW

20% %

18% B Brokerzy zdalni
16%
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Goldman Sachs Bank of America PKO BP Morgan Stanley ~ JP Morgan
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GIELDA UDZIAL RYNKU FINANSOWEGO WE WZROSCIE

~— PRZYCHODY GPW Z RYNKU FINANSOWEGO -
PRZYCHODOW (2013-2022)
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Zrodto: Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz obliczenia wiasne

14



VI G Towarzystwo
| Funduszy
C-Quadrat USIRIVENYaY sl ds

]
Jak poradzili sobie inni?



| Warszawa vs Wieden

2013: ,GPW przejmuje Wieden”
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Zrodto: Bloomberg, Federation of European Securities Exchanges

Wartosc obrotéw (EUR)
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i | Polska vs lzrael

C-Quadrat

Sukces nie przychodzi sam

,In 2005, the Knesset passed “The Law for Encouragement of Competition

and Reduction of Conflicts of Interest in the Israeli Capital Markets.”
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3 0

IPO Polska

0,8 mln USD
(2014-2023)

Zrédto: tase.co.il, World Bank
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Towarzystwo

. Nasz rynek - wyzwania

C-Quadrat

5 Ptynnos¢, ptynnosé, ptynnosé 5 Podatki na rynku kapitatowym — jak
d Jak przyciagnac na rynek wiecej srodkow, : i dla kogo je zmieni¢?
wiecej inwestorow, wiecej IPO?
3 Jaka jest atrakcyjnos¢ inwestycyjna 3 Edukacja finansowa — kto, kogo,
polskiego rynku w roku 2024 i nastepnych? . jak | kiedy powinien —i czego —
uczyc?

Jakie sg zachety (systemowe) dla inwestorow,
p) zwyktego ,,Kowalskiego” — by zarowno brali p)
" gietde pod uwage w swoich dziataniach, jak .
| by robili to dtugoterminowo?

Regulacje?



Nota prawna

Niniejsza prezentacja zostata przygotowana wytacznie w celach ogolnoinformacyjnych i nie stanowi ustugi
doradztwa inwestycyjnego oraz udzielania rekomendacji dotyczacych instrumentoéw finansowych lub ich
emitentow w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Prawa autorskie do niniejszej prezentacji przystuguja VIG / C-QUADRAT TFI SA (Towarzystwo) z siedziba
w Warszawie, Al. Jerozolimskie 162A. Zadna z czeéci tej prezentacji nie moze byé kopiowana lub
przekazywana nieupowaznionym osobom. Wykorzystywanie tej prezentacji przez osoby nieupowaznione
lub dziatajace niezgodnie z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody Towarzystwa lub w inny sposob
naruszajace przepisy prawa autorskiego jest zakazane.
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