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Europejski rynek kapitatowy Kdpw deegj

Krajowy Depozyt
Papierdw Wartosciowych
Procentowa wartosc¢ obrotu na rynkach gietdowych w Europie
Market Operator 2013 2014 Procentowa wartosc¢ obrotu na MTF w Europie
London Stock Exchange Group 20,56 20,74
BATS Chi-X Europe* : 19,55 MTF 2013 2014
Euronext 15,21 14,62 BEEnndy O 0L
* 3%k
Deutsche Borse 12,29 11,00 93 ) AT GO o
TOM MTF 0,03 0,03
BME (Spanish Exchanges) 7,48 8,25 ’ ’
: Turquoise 7,47 8,48
SIX Swiss Exchange 6,28 5,97
BATS Chi-X Europe* 21,75 -
NASDAQ Nordics & Baltics 5,72 5,41 .
B I - - 5 o5 Equiduct* 0,44 -
orsa Istanbu ’ ’ RAZEM 29,83 8,53
Oslo Bgrs 1,11 1,11
Equiduct* | 0,45 ** NYSE Arca Europe zakonczyt dziatalno$¢ 2 maja 2014
Athens Exchange 0,15 0,27
CEESEG - Vienna 0,23 0,15 Obrét kontraktami indEksowymi w Europie
Boerse Stuttgart 0,18 0,15 . 3 . 3
. Liczba kontraktéw Liczba kontraktow
Irish Stock Exchange 0,13 0,14 Gietda 2013 2014
CEESEG - Budapest 0,09 0,06 EUREX 327 431 218 368 207 104
CEESEG - Prague 0,08 0,06 Euronext 82 669 104 46 788 940
Bucharest Stock Exchange 0,01 0,01 NASDAQ OMX Nordic 30898 516 32947 880
CEESEG - Ljubljana 0,00 0,01 Spanish Exchanges (BME) 7 565 969 9990916
fuxemtoursStocdExenange 0,00 0,00 ATHEX Derivatives Market 2324 227 4134 012
Malta Stock Exchange 0,00 0,00
xenang Oslo Bars 3505 681 3408 114
Cyprus Stock Exchange 0,00 0,00
Budapest Stock Exchange 402 264 330239
Bratislava Stock Exchange 0,00 0,00
RAZEM 70,17 91,38 RAZEM 436 136 513 471 966 363

Zrédto: FESE, Electronic Order Book (notowania ciagte) 2



Kapitalizacja gietd vs. PKB — UE vs. $wiat Kdpw kdpw _
Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych
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Zrédto: Komisja Europejska, 2015



Rynki kapitatowe w Europie: kapitalizacja gietd vs. PKB le(liwI? :v ot de&r:ﬁ

Papierdw Wartosciowych
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Zrédto: Komisja Europejska, 2015



Wykres dzieki uprzejmosci CDM Pekao SA

Zrodto: FESE, styczen 2015

Trendy i tendencje na rynku kapitatowym (1)
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Zrédto: GPW, luty 2015

Zrédto: FESE, styczen 2015
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Krajowy Depozyt
Papierdw Wartosciowych

Struktura inwestorow na Gtéwnym Rynku akcji
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Trendy i tendencje na rynku kapitatowym (2) Kdpw _ de(‘-:’(\.{ﬁ

Krajowy Depozyt
Papierdw Wartosciowych
Catalyst GPW
2013 2014 Dynamika T ~ 1 2013 2014 Dynamika
i |
Liczba natowanych 267 526 |,  12% | , 450 471 5%
instrumentow X X
Kapitalizacja (mld PLN) 619,2 544,6 : -12% : 841 1253 49%
Y& 4 V4 I I
Wartos¢ obrotow (mld 43 3,1 I 28% I 2562 2329 9%
PLN) I I
$r. dzienna wartos¢ | I
obrotéw 17,5 125 | ' -29% | ! 1037 935 -10%
(min PLN)

Tabela dzigki uprzejmosci CDM Pekao SA Obligacje wyemitowane przez instytucje finansowe

i niefinansowe w relacji do PKB (%)

"  Bardzo dynamiczny rozwdj rynku
instrumentdow dtuznych, rynek
Catalyst pozostaje we wczesnej
fazie rozwoju, oczekuje sie

189 187 14

71 71 68 67 65
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Trendy i tendencje na rynku kapitatowym (3) xdpw xdpw_

Struktura inwestorow na rynku NewConnect - procentowo

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

M zagraniczni B indywidualni M instytucjonalni

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

Struktura inwestoréw na rynku NewConnect — warto$ciowo (min PLN)
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Struktura inwestoréw na rynku kontraktéw terminowych - procentowo
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’ 3
Struktura oszczednosci gospodarstw domowych w Polsce deW_
Krajowy Depozyt
Papierdw Wartosciowych
2000 Struktura oszczednosci gospodarstw domowych
1500 ’ : 2010-2014 :
1
! 1
1000 | = Wzrost udziatu FI (6,7% wobec |
| 6,0%) ]
500 1 ® Dynamiczny spadek udziatu akcji !
| notowanych (z 4,1% do 3,0%) :
i 1
0 | Gospodarstwa domowe :
Ql Q2 Q3 Q4|Ql Q2 Q3 Q4|Q1 Q2 Q3 Q4|Q1l Q2 Q3 Q4|Q1 Q2 : |
1= Lokujg $rodki za posrednictwem !
1
ALY AU 2 AU A | wyspecjalizowanych podmiotéw i
H Gotowka H Depozyty H Akcje notowane | " Preferujg relatywnie mniej !
! ryzykowne formy inwestowania |
4 Akcje nienotowane H Fundusze Inwestycyjne H Ubezpieczeniana zycie - !
i Fundusze emerytalne i Przedptaty sktadek ubezp. id Pozostate

Wykres dzieki uprzejmosci CDM Pekao SA
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Oszczednosci gospodarstw domowych w UE vs. PL Kdpw Kdpw _

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

Akcje i obligacje

Gotéwka i depozyty

bankowe 72%

Ubezpieczeniai fundusze
emerytalne*

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Zrédto: Komisja Europejska, NBP, za 2012
* Bez OFE



UE: inwestycje poza krajem macierzystym niepopularne Kdpw kdpw _

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

949 of Europeans say they have 809 of Europeans say they would
never bought a financial product not consider buying a financial
outside their own country product outside their own courntry

They don’t buy financial products in other EU countries because:

No clear informatiorn Lack of knowledge of their rights Language barrier

a 1] 2]
.21% ’18% ’17%

Zrédto: Komisja Europejska, 2015



Klient indywidualny GPW - demografia Kdpw xdpw_

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych
Staz inwestora Wiek Inwestora
100% - 90/ - e e ___ 100% - 204 72 R -ty
oov, | eied . whled  edkd @ 90% - - -
80% 4 ST D T | 80% - o ——
70% - i 70% -
e | | | T . 60% 1 bhed O hd
50% - T 50% -
40% - 40% 1
30% - S
20% 0% 4 | T e
10% - 10% A i ;
0% T T : . 0% T T T 1
2010 2011 2012 2013 2010 2011 2012 2013
M brak danych Hpowyzej15lat Wod 10do 15lat Eod5do 10lat kido5 lat M powyzej 55 lat od46do55lat Mod36do45lat ®od 26 do35lat ido 25 lat
= Wyrazny wzrost udziatu doswiadczonych Inwestoréow * Zmienia sig struktura wiekowa Inwestorow na
(powyzej 5 lat na rynku) polskim rynku kapitatowym
= Wzrost poziomu do$wiadczenia i Swiadomosci wigze = Grupa wiekowa, do ktdrej nalezg Klienci moze
sie ze wzrostem potrzeb i oczekiwan Klientow w definiowac¢ ich oczekiwania co do oferty
zakresie oferowanych narzedzi i ustug produktowej oraz profil inwestycyjny

Slajdy dzieki uprzejmosci CDM Pekao SA

Na rynek doptywa relatywnie mato mtodych inwestorow




PL

- mezczyzna, 38 lat

- ma wyksztatcenie wyzsze
- inwestuje od 8 lat

na kroétki termin
ma do 7 spotek w por

wartos¢ portfela okoto 30 tys. zi
nie jezdzi na Walne

Zgromadzenia

- 55 |at

- spadajaca liczba inwestorow indywidualnych (52%
populacji australijskiej' w 2000 r. inwestowata w
akcje — z czego 40% bezposredhnio; w 2012 r. ta
liczba spadta do 38% = 2 czeg0 34% inwestuje

bezposrednio)

- 51% oso6b z wyksztatceniem wyzszym inwestuje na
gietdzie

- co druga@@soba w wieku 65-74 lata jest
posiadaczem akcji

- australijski inwestor srednio inwestuje 139380 $

- 42% oszczednosci 2¢

Kdpw Kdpw _
CCP

Krajowy Depozyt | 6 O
Papierdw Wartosciowych

- 58 lat
- inwestuje od 20 lat

ada 10 spoétek w portfelu
goterminowo, dywidendowo

- 92% to meze2y

- 73% wyzsze wyksSztale

- 16% ma portfel powyzej 750:00¢

- 8% miedzy 500 a 700 tys. euro

- 12% miedzy 300 a 500 tys. euro

* 26% miedzy 100a 300 tys. euro

)madzone na rynku

kapitatlowym

- 56 lat
* 90% to mezczyzni

inwestuje od 22 lat
posiada 19 akcji w portfelu

+ inwestuje dtugoterminowo, dywidendowo
+ jezdzi na Walne Zgromadzenia i spotkania

z analitykami

Zrédto: S, OBI, 2014



Najwieksze stabosci rynku kapitatowego

podatek od zyskow
kapitatowych

mata ptynnosc¢

zbyt duza podatnos¢ na
wahania rynkéw zagranicznych

wysokie koszty transakcyjne
niski poziom edukacji

finansowej

przestepstwa na rynku
kapitatowym (w tym

brak poszanowania praw
akcjonariuszy mniejszosciowych

niska jakos¢ komunikacji spotek
Z inwestorami

Zte uwarunkowania prawne

niska jakosc¢ dziatania instytuciji
rynku kapitatowego

inne

kwestie polityczne, decyzje
politycze ws. OFE

Zrédto: S, OBI, 2014

Kdpw _ Kdpw _
Kraiowry) Depozyt ccp

Papierdw Wartosciowych

44,4%
35,2%
31,7%
29,9%
27.3%
18,7%
18,3%
14,3%
8,6%
52%

0.2% Za najwiekszg stabos¢ polskiego rynku

0,0%

kapitatlowego inwestorzy uznaja
podatek od zyskow kapitatowych
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Aktywnos¢ UE w zakresie projektow legislacyjnych Kdpw kdpw _

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

W obszarze rynku finansowego projekty legislacyjne i nowe regulacje obejmujg wszystkie aspekty
jego funkcjonowania, dotyczace:

Instytucji infrastruktury post-transakcyjnej: CCP — EMIR, MIFID/MIFIR, CSD - CSDR
Organizatoréw obrotu i firm inwestycyjnych: MIFID 1I/MIFIR, SSR

Instytucji kredytowych: CRD/CRR, unia bankowa - w tym zasady uporzadkowanej
likwidacji i restrukturyzacji bankéw (Recovery and Resolution for Banks)

Zarzadzajacych aktywami: AIFMD, UCITS V, MMF

Skutek:

Wzrost kosztow funkcjonowania instytucji infrastruktury rynkéw finansowych,
otwarcie na konkurencje, zmniejszenie profilu ryzyka zwigzane z wyzszymi wymogami
kapitatowymi

Instytucje infrastruktury post-transakcyjnej stajg sie kluczowe dla zapewnienia
stabilnosci systemow finansowych

14



Infrastruktura post-trade: zakres ustug KDPW Kdpw kdpw _

xdpw _

Ustugi podstawowe

ROZrachunek transaKkcjl

I Rynek I I Alternatywny I | OTC - rynek I
entralny depozyt papierow wartosciowyc

I Prowadzenie kont I I Rejestrowanie i I
Ustugi dodatkowe
Potgczenia operacyjne z zagranicznymi CSD

Ustugi komercyjne

Repozytorium Transakcji (KDPW_TR)
Agencja Numerujaca (LEI, ISIN, CFI, FISN)

\/

mem Rekombper VVD

p s PKO DE - \/ aty - Prowe
Gietdowa Izba Rozrachunkowa (GIR KDPW)

Autoryzacja centralnego depozytu (CSD): 2016

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

Konta omnibus dla zagranicznych inwestorow

Prowadzenie kont depozytowych na poziomie CSD z opcja
segregacji kont

Mechanizm Hold/Release (opcjonalnie)

Rozrachunek pieniezny w pienigdzu banku centralnego: PLN w
NBP, EUR w systemie TARGET2

Funkcje Agenta w systemie pozyczek papierow wartosciowych
(automatycznych i negocjowanych)

Rozrachunek i zarzadzanie zabezpieczeniami dla transakcji
repo (Agent Tri-party Repo) — gwarantowane przez KDPW_CCP
lub niegwarantowane

*  Wspdtpraca z rynkiem TBS Poland

* Szansa na przeksztatcenie rynku transakcji sell-buy back w tri party
repo

Rozrachunek w czes$ciach

Zdarzenia korporacyjne: przekazywanie informacji, wyptata
swiadczen, obstuga podatkowa

Repozytorium transakgcji i agencja kodujaca LEI
*  Dominujacy udziat i elastyczna obstuga klientéw krajowych,
dziatajgcych na rynku polskim
* Planowane uzyskanie statusu Approved Reporting Mechnism (MIFID
Il) — rozszerzenie raportowania o transakcje z rynku kasowego
*  Mozliwos$¢ nadawania kodéw LEI na podmioty zawierajgce transakcje
na rynku kasowym

Zmiana cyklu rozrachunkowego z T+3 na T+2 (zgodnie z
wymogami CSDR; 6.X.2014)
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Infrastruktura post-trade: zakres ustug KDPW_CCP

Kdpw _
pCCP

Ustugi podstawowe

Rozliczanie transakcji
l Rynek regulowany ll ASO ll OTC derywaty || EOETECi l
Zarzadzanie ryzykiem rozliczeniowym
I SPAN l VaR
Zarzadzanie zabezpieczeniami
i Obligacje Bony Akcje Gwarancje
skarbowe skarbowe WIG20 bankowe
Ustugi dodatkowe

Raportowanie do KDPW_TR

Europejska autoryzacja: kwiecien 2014

Kdpw _ Kdpw _
KraiowE) Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

Funkcjonalno$s¢  centralnego  kontrpartnera  (CCP)  dzieki
mechanizmowi nowacji

Netting w naleznosciach pienieznych (obowigzkowy) oraz
papierach wartosciowych (opcjonalnie)

° Zwiekszona  atrakcyjnos¢  rozliczen  dla  inwestoréw
zagranicznych (prop-shops, HFT) i daytraderow

Segregacja kont rozliczeniowych (konta indywidualne i
zagregowane)

Rozliczanie derywatéw OTC:
° Autoryzacja: PLN (FRA, IRS, OIS, Basis Swap, REPO)

° Re-autoryzacja: EUR (FRA, IRS, OIS, Basis Swap, FX instruments)
OTC clearing na bazie instrukcji MarkitWire i SWIFT Accord

System gwarantowania negocjowanych pozyczek papierow
wartosciowych:

* QOgraniczenie do systemu zabezpieczenia ptynnosci rozliczen,
ewentualne wdrozenie systemu transakcyjnego przez GPW
otworzy droge do petnego wykorzystania pozyczek do krétkiej
sprzedazy

* Usuniecie bariery dostepu bankéw do systemu po
wprowadzeniu jednolitej licencji bankowej

Obliczanie depozytéw na bazie intra-day oraz dziennej
Wspétpraca z systemem transakcyjnym GPW (UTP - NYSE Euronext)

Kolejnos¢ uruchamiania srodkéw w systemie gwarantowania
rozliczen zgodna z EMIR

Kapitaty wtasne KDPW_CCP: 228 milionéw PLN (54 miliony EUR)
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Unia Rynkéw Kapitatowych — szansa czy zagrozenie Kkdpw xdpw_
Krajowy Depozyt ) CCP
Papierdw Wartosciowych

Celem unii rynku kapitatowego jest utatwienie transgranicznego przeptywu kapitatu od inwestoréw do
przedsiebiorstw, w szczegdlnosci matych i Srednich. Zapewnienie spétkom tatwiejszego dostepu do
kapitatu, efektywne finansowanie ich rozwoju, dywersyfikacja zrédet finansowania gospodarki.

Przyktadowe dylematy:

*  Unia kapitatowa a sektor bankowy — wzajemne relacje, oczekiwana struktura europejskiego systemu
finansowego.

*  Liberalizacja obowigzkdw informacyjnych na rynku finansowym dla mniejszych emitentdéw a
zapewnienie inwestorom odpowiedniego poziomu bezpieczenstwa i dostepu do informacji o
spotkach.

*  Uwzglednienie interesdéw réznych uczestnikdw rynku, rozwigzan przeznaczonych dla réznorodnych
grup inwestoréw i emitentow.

*  Rozne regulacje podatkowe, systemy finansowe, waluty obowigzujgce w poszczegdlnych panstwach
cztonkowskich.

*  Rozny stopien rozwoju infrastruktury rynku kapitatowego w Europie.

17



Miedzynarodowe centrum finansowe w Istambule Kdpw Kdpw _

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

Rzad Turcji aktywnie wspiera utworzenie w Istambule centrum finansowego na skale regionalng, a w dalszej
perspektywie — globalna. Projekt istanbul International Financial Center zostat ogtoszony w 2009 r. jako
element rzgdowego Planu Rozwoju na lata 2007-2013.

Zatozenia projektu:

*  Reforma systemu prawnego:
* zmiana prawa rynku kapitatowego, zblizajaca je do regulacji UE
* wprowadzenie zachety dla oszczedzania w prywatnych funduszach emerytalnych
* regulacje dotyczace posrednikdw finansowych

*  Dywersyfikacja produktow i ustug finansowych; obecnie Borsa Istanbul oferuje obrét akcjami, obligacjami,
instrumentami pochodnymi (w tym — na islamskie certyfikaty inwestycyjne sukuk), towarami, ztotem i innymi metalami
szlachetnymi, diamentami, a wkrotce planowane jest wprowadzenie kontraktow na energie

*  Utworzenie prostego i efektywnego systemu podatkowego
*  Usprawnienie systemu regulacji i nadzoru
*  Poprawa infrastruktury fizycznej i technologicznej
* rozpoczecie budowy dzielnicy bankowo-finansowej w Istambule
*  Ustanowienie struktury organizacyjnej centrum finansowego:
* potaczenie istniejgcych Istanbul Stock Exchange, Gold Exchange i Derivatives Exchange w jedng gietde Borsa Istanbul

* uzyskanie statusu CCP przez Takasbank —izbe rozliczeniowg dla Gietdy w Istambule - dla rynku pozyczek papieréow
wartosciowych i rynku derywatéw

*  Poprawa jakosci kadr

*  Promocja projektu centrum finansowego (m.in. organizacja duzych konferencji promocyjnych w Waszyngtonie, Nowym
Jorku i Londynie z udziatem przedstawicieli rzgdu tureckiego (premier, wicepremier)
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Rozwdj produktow o wysokim potencjale wzrostu oraz
= . - : Kkdpw _ kdpw _

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

kluczowych dla funkcjonowania rynku polskiego

Ll Dywersyfikacja produktowa, budowa skali i ptynnosci rynku w celu obnizania jednostkowych kosztéow
transakcyjnych:
*  Rynek instrumentow udziatowych
* Rynek dtugu
* Rynek instrumentow pochodnych
* Rynek towarowy

] Wykorzystanie kompetencji GPW jako organizatora obrotu, Krajowego Depozytu (z dodatkowymi atrybutami
wynikajgcymi z zaplanowanej w 2016 r. autoryzacji europejskiej) oraz KDPW_CCP jako autoryzowanego
europejskiego Centralnego Kontrpartnera do tworzenia nowych platform obrotu/nowych
produktow/segmentow rynkow w Scistej wspotpracy z polskimi uczestnikami rynku

*  Wykorzystanie zalecenia G20, wdrazanego w ramach pakietu MIFID Il dotyczgcego przenoszenia obrotu
instrumentami finansowymi z rynku miedzybankowego na platformy obrotu (trading obligation)

*  Wykorzystanie Swiatowego trendu do przenoszenia obrotéw z rynku miedzybankowego na platformy
obrotu, wynikajgcego ze zmieniajacej sie roli bankow w gospodarce w wyniku wdrazania regulacji CRD IV

) Scista wspotpraca z krajowymi uczestnikami w celu tworzenia ptynnosci na polskim rynku i przyciagania
inwestoréw krajowych jak i zagranicznych

1 Prowadzenie szerokich konsultacji i uzgodnien z rynkiem, w celu lepszego dopasowania produktéw GPW do
potrzeb klientéw i zapewnienia powodzenia wprowadzanym rozwigzaniom
*  Okreslenie wspalnych celéw wspotpracy oraz roli wszystkich uczestnikow polskiego rynku przy rozwoju
dotychczasowych i nowych produktow, edukacji inwestoréw oraz promoc;ji.
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Rynek instrumentéw udziatowych Kdpw _ Kdpw _

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

1 Rynek akgji

* Budowanie kompetencji i specjalizacji narodowych dla wybranych sektoréw gospodarki, do ktérych chcielibySmy
przyciggnaé emitentow i inwestorow, w tym zagranicznych

*  Zwiekszanie roli polskich animatoréw w budowaniu ptynnosci na duzych i srednich spétkach, w celu
minimalizacji migracji obrotu na zagraniczne platformy

*  Wykorzystanie nettingu w papierach wartosciowych wprowadzonego przez KDPW_CCP do stymulowania
rozwoju programu HVP oraz daytradingu na rynku kasowym

*  Weryfikacja znaczenia polskich i zagranicznych cztonkéw GPW jako kluczowych partneréw w generowaniu
ptynnosci obrotu i utrzymania wysokiego udziatu w notowaniu polskich instrumentéow

] Weryfikacja programu marketingowego dla duzych i srednich spotek, w celu poprawy postrzegania
oraz promocji realnych korzysci ptyngcych z bycia spotka publiczng i budowy skali obrotu

] Okreslenie roli dual-listingu spotek zagranicznych w ofercie GPW i ewentualnych kierunkéw
specjalizacji geograficznej oraz branzowej pod katem dywersyfikacji ryzyka inwestycyjnego

] Rozwazenie stworzenia kompleksowej platformy dla pozyczek papieréw wartosciowych zaréwno dla
klientow indywidualnych jak i instytucjonalnych
*  Pozyczki anonimowe gwarantowane przez KDPW_CCP i rozrachowane w KDPW
*  Pozyczki bilateralne rozrachowane bezposrednio w KDPW
* Identyfikacja barier prawnych zwigzanych z rozwojem tego rynku dla réznych profili inwestorow

] Rozwdj rynku udziatowych funduszy inwestycyjnych po ewentualnych zmianach prawa w zakresie
traktowania funduszy jako papierow wartosciowych rejestrowanych w KDPW

] Stymulowanie ptynnosci na scisle wybranych ETF-ach i produktach strukturyzowanych w celu budowy
rynku o zdywersyfikowanym ryzyku inwestycyjnym dla inwestora indywidualnego

20



Whioski do ksztattowania strategii dla rynku polskiego Kdpw _ Kdpw _
Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

Q Podmioty infrastruktury, powinny skupi¢ w pierwszej kolejnosci na utrzymaniu i rozwoju przewagi
konkurencyjnej na lokalnym rynku, w oparciu o jego specyfike, lewarujgc tym samym rozwaj
lokalnej gospodarki.

Q Polski rynek kapitatowy, ze wzgledu na konkurencje nie jest w stanie przetrwac bez ptynnosci
dostarczanej przez lokalnych uczestnikow rynku, ktérych cechuje wysoka lojalnos¢ i przywigzanie
do krajowych instytucji infrastrukturalnych.

Q Inwestorzy zagraniczni beda bardziej zainteresowani polskim rynkiem kapitatowym, gdy na
rodzimym rynku bedzie dominowac ptynno$¢ generowana przez polskich inwestoréow
indywidualnych i instytucjonalnych. Z tego wzgledu stymulowanie rozwoju polskich inwestorow
instytucjonalnych oraz wzrost zamoznosci polskich inwestoréw indywidualnych sg kluczowe dla
wiasciwego rozwoju polskiego rozwoju rynku kapitatowego w przysztosci.

Q Powinno sie stymulowac¢ rozwdj animatordw rynku majacych siedzibe w Polsce jako gtéwnego
dostarczyciela ptynnosci na duzych spétkach. Im wiekszy bedzie udziat tych podmiotéw w
dostarczaniu ptynnosci na rynku polskim, tym trudniej bedzie przeciggnagé obrét na polskich
akcjach na MTF-y.

Q Pomimo matej skali dziatania i relatywnie wysokich kosztéw statych, zostata stworzona wysoka
jakos¢ infrastruktury, ktora zwieksza szanse na przycigganie inwestorow zagranicznych do Polski.
Szanse te powinno sie maksymalnie wykorzysta¢ w ramach programu High Volume Provider -
program sprzyja tworzeniu ptynnosci na rynku polskim, nie wptywajgc jednoczesnie negatywnie na
rozwoj polskich doméw maklerskich.

a Dalszy rozwoj segmentu matych i srednich spétek, zmniejszy ewentualny negatywny wptyw
spodziewanej w przysztosci migracji obrotu generowanego przez zagranicznych inwestoréw na
duzych spétkach na zagraniczne platformy obrotu lub rynek OTC.
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Gdzie tworzy sie Centrum finansowe? Kkdpw kdpw _

Krajowy Depozyt CCP

Papierdw Wartosciowych

Centrum finansowe tworzy sie (kolejnos¢ wg. waznosci):

1.
2.
3.

Tam gdzie sg rozpoznawalni na poziomie miedzynarodowym emitenci / przedsiebiorcy.

Tam gdzie jest silna gospodarka z wysokim udziatem eksportu w PKB;

Tam gdzie sg silne banki i firmy inwestycyjne, a takze inwestorzy instytucjonalni. Jesli nie wzmocnimy
polskich firm inwestycyjnych i bankdw nie przyciggniemy Centrum Finansowego do Warszawy.
Sprzyjajacy gospodarce i rynkowi finansowemu system prawny; podstawa to stabilnos¢ prawno-
podatkowa.

Infrastruktura biznesu: telekomunikacja, transport, ustugi finansowe i doradcze, kompetentne i
doswiadczone krajowe kadry etc.

Infrastruktura transakcyjna i post-transakcyjna.

Priorytet dla rynku polskiego, aby tworzyé Centrum Finansowe:

1.
2.
3.

o

Przyciggniecie duzych i srednich, prywatnych emitentéw na GPW

Wzmocnienie segmentu polskich inwestordw instytucjonalnych

Wzmocnienie bankéw i firm inwestycyjnych na polskim rynku — ustalenie celéw, ich rentownosg,
wspotpraca, usuwanie barier w dostepie do rynku kapitatowego

Priorytetowe zadanie — podwyzszanie ptynnosci i obrotu (budowanie skali rynku)

Wspieranie instytucjonalnych inwestorow zagranicznych w przenoszeniu centréw decyzyjnych do Polski
(a o tym decyduje wielkos¢ polskiej gospodarki i atrakcyjnosé emitentow)

Rola GPW w polskiej gospodarce — finansowanie rozwoju MSP; wprowadzanie nowych, ptynnych
instrumentow

Rola rozwoju rynku OTC — jako komplementarnego dla rynku kapitatowego
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PRIORYTET — budowa skali obrotu, ptynnosci i

Kdpw _ kdpw _

atrakcyjnosci polskiego rynku kapitatowego Krajowy Depozyt CCP
Papierdw Wartosciowych
> Potencjat polskiego rynku i jego poréwnanie z gospodarkami europejskimi. Czy pakiet ustug spetnia wymagania

centrum finansowego? Czy budowa centrum finansowego na region w oparciu o Warszawe zwiekszy
atrakcyjnos$¢ inwestycyjng Polski?

> Czy jest miejsce dla nowych produktow, dla jakich inwestordw, czy uzyskajg ptynnosé?

> Promocja gietdy i jej produktdw inwestycyjnych — czego potrzeba, gdzie popetniamy btedy, konkurencja z innymi
platformami obrotu i z ofertg zagraniczng? Rola silnego sektora krajowych firm inwestycyjnych w budowaniu
skali i ptynnosci rynku.

> Instrumenty pochodne finansowe oparte na towarach — potencjat oferty dla inwestoréw finansowych.

> Usuwanie barier w rozwoju i w dostepie do rynku kapitatowego: w tym konkurencyjnos¢ otoczenia
regulacyjnego w Polsce. Arbitraz regulacyjny?

> Czy polski rynek kapitatowy ma wystarczajgco dobrg reputacje wsrdd inwestoréw? Czy polskie prawo i jego
egzekucja wystarczajgco chroni interesy inwestordw, szczegdlnie mniejszosciowych? Wptyw i znaczenie
miekkich regulacji i dziatan — wtasciwe relacje inwestorskie, tad korporacyjny, CSR czy inne?

> Nowy profil inwestora — HVP i handel algorytmiczny, szanse i zagrozenia.

> Rola emitentdw zagranicznych oraz czy dual listing zwieksza atrakcyjnos$é polskiego rynku kapitatowego w
oczach inwestoréw czy tworzy tylko ryzyko odptywu ptynnosci od polskich spotek?

) Rola rozwoju rynku OTC jako komplementarnego dla rynku kapitatowego.

) Polityka gospodarcza i polityka Skarbu Panstwa wzgledem rynku kapitatowego, Gietdy i spétek z udziatem SP

notowanych na GPW.

) Jak obecna sytuacja w strefie euro oraz w Rosji i na Ukrainie wptywa na zainteresowanie inwestorow
zagranicznych Polska.
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