RAPORT ROCZNY 2015

&, GPW
RYZYKA - OTOCZENIE RYNKOWE

RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA EKONOMICZNA W POLSCE

Dziatalnos$¢ Grupy GPW jest silnie uzalezniona od koniunktury gospodarczej w Polsce. Zmiany sytuacji gospodarczej majg wptyw na aktywnosc
gospodarcza i inwestycyjng emitentdw, ktérych papiery wartosciowe sa notowane na rynkach prowadzonych przez Grupe, w tym na ich wyniki
finansowe, co w konsekwencji moze przektadac sie na kursy tych akcji i wolumeny transakcji, a takze na aktywno$c spétek w zakresie emisji nowych
papierow wartosciowych. Pogorszenie koniunktury w Polsce ma takze istotny wptyw na aktywnos¢ inwestoréw i tym samym na poziomy obrotéw na
rynkach Grupy.

Zmiana poziomu kurséw notowanych instrumentéw ma bezposredni wptyw na przychody GPW z tytutu obstugi emitentéw, natomiast
obnizenie aktywnosci inwestoréw przektada sie na zmniejszenie liczby transakcji i wolumendéw obrotéw na rynkach GPW. W okresach
gospodarczej niestabilnosci i w warunkach niesprzyjajgcych podejmowaniu ryzyka, przychody Spétki mogq ulega¢ zmniejszeniu, co przy
kosztach utrzymujqgcych sie na statym poziomie, moze powodowac obnizenie zysku Grupy GPW.

RYZYKO ZWIAZANE Z SYTUACJA GEOPOLITYCZNA | KONIUNKTURA GOSPODARCZA NA
SWIECIE

Dziatalnos$¢ Grupy uzalezniona jest od koniunktury na swiatowych rynkach finansowych. Tendencje ekonomiczne w $wiatowej gospodarce,

a zwtaszcza w panstwach europejskich i USA, a takze sytuacja geopolityczna w krajach osciennych wptywaja na percepcje ryzyka wsréd inwestoréow
oraz na ich aktywno$¢ na rynkach instrumentéw finansowych i rynkach towarowych. Jednoczesnie analizowanie catych regionéw geograficznych przez
globalnych inwestoréw, w kontekscie lokowania w nich inwestycji, moze przyczynic sie do niekorzystnego postrzegania Polski i GPW, pomimo
relatywnie lepszej sytuacji makroekonomicznej niz w krajach z porownywanego obszaru.

Spadek aktywnosci inwestordw zagranicznych, ktérzy majq znaczqcy udziat na rynkach prowadzonych przez Grupe GPW moze
przetozyc sie na mniejszq wartosc optat pobieranych z tytutu obstugi obrotu, ktére stanowig najwazniejsze zZrédto przychoddéw Grupy.
Przy kosztach utrzymujqcych sie na statym poziomie, moze to powodowac obnizenie zysku Grupy GPW.

Ryzyko wydarzen rynkowych i politycznych bedacych poza kontrolg Grupy GPW

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

+

ogdlne tendencje w $wiatowe;j i krajowej gospodarce oraz na rynkach finansowych,

+

zmiany polityki pienieznej, fiskalnej i podatkowe;j,

.

poziom stop procentowych i ich zmiennos¢,

+

presja inflacyjna,
* zmiany kurséw walut,

+

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

+

przekwalifikowanie Polski z kategorii Emerging Market do Developed Market w globalnych benchmarkach,
* zmiana ratingu kredytowego Polski,

* zachowania inwestoréw instytucjonalnych lub indywidualnych,

* zmiany notowan papieréw wartosciowych i innych instrumentéw finansowych,
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* dostepnosc¢ krétko- i dtugoterminowego finansowania,

* dostepnos¢ alternatywnych inwestyciji,

* zmiany legislacyjne i regulacyjne,

* nieprzewidziane zamkniecia rynkéw i inne przerwy w obrocie.

Powyzsze wydarzenia w sposéb istotny mogqg wptywac na aktywnosc klientéw Grupy GPW, przede wszystkim emitentéw i inwestoréw.
Obnizenie ich aktywnosci znajdzie odzwierciedlanie w przychodach Spétki z tytutu obstugi obrotu, notowania i wprowadzania
instrumentdéw finansowych, a takze w konsekwencji sprzedazy informacji i moze wptyngc na obnizenie zysku Grupy GPW

RYZYKO KONKURENCJI ZE STRONY GIELD | ALTERNATYWNYCH PLATFORM OBROTU

Rynki prowadzone przez Grupe GPW, bedac czescig globalnej gospodarki i jednoczenie beneficjentem wolnych przeptywoéw kapitatowych pomiedzy
gospodarkami europejskimi i Swiatowymi, s narazona na ryzyko konkurencji ze strony gietd oraz alternatywnych platform obrotu.

W Unii Europejskiej procesy konkurencyjne w obszarach obrotu i posttransakcyjnym sa wzmagane przez zmiany w prawie, ktorych celem jest
harmonizacja regulacji panstw cztonkowskich UE i integracja funkcjonujacych w nich rynkéw finansowych. Konkurencje dla Grupy GPW stanowié
moga w szczegdlnosci tzw. wielostronne platformy obrotu (MTF) w obszarze obrotu akcjami oraz gietdy energii i gietdy terminowe w obszarze
towaréw i instrumentéw pochodnych opartych na towarach.

Ich aktywnos¢ na polskim rynku moze doprowadzi¢ do utraty czesci obrotu skupianego na platformach prowadzonych przez Grupe i do
spadku przychoddéw z tytutu obstugi obrotu, a w slad za tym takze zysku Grupy.

RYZYKO KONKURENCJI CENOWEJ

Koszty zawierania transakcji na duzych gietdach zagranicznych i MTF-ach s3 nizsze niz na GPW, co w duzej mierze wynika z relatywnie mniejszej skali
rynku w Polsce. Procesy konsolidacyjne w globalnym sektorze gietd oraz rozwéj MTF-6w moga zwiekszy¢ presje na dalsze obnizenie optat pobieranych
od transakcji na rynkach finansowych.

W konsekwencji klienci GPW mogq wywierac presje na obnizenie przez GPW optat pobieranych z tytutu notowan i obrotu, co moze
spowodowac zmniejszenie przychodéw GPW. PowyzZsze czynniki mogq miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowq Spétki
i wyniki dziatalnosci.



