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GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH RYNEK FINANSOWY | RYNEK KAPITALOWY

w Warszawie

Rynek finansowy — rynek, na ktérym zawierane sg transakcje kupna — sprzedazy
instrumentow finansowych.

Rynek kapitatlowy — segment rynku finansowego, na ktérym przedmiotem obrotu sg
instrumenty finansowe o charakterze wierzycielskim (np. obligacje) lub udziatowym (np.
akcje).

Rynek finansowy:

uczestnicy

Rynek
pieniezny

zasady obrotu

Rynek

kapitatowy regulacje

Rynek
instrumentéow
pochodnych

instrumenty finansowe
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WARTOSCIOWYH PODZIAL RYNKU FINANSOWEGO
Rynek
]
[ |
Kasowy Terminowy
Rozliczenie transakcji w terminie T + 2 Rozliczenie transakcji w terminie T

(obligacje) lub T + 3 (akcje)

Na rynku kasowym transferowi podlega kapitat.
Na rynku terminowym transferowi podlegajg zobowiazania.
Cena kasowa — cena transakcji zawieranej i rozliczanej ,natychmiast” (T + 2/3)

Cena terminowa — cena w transakcji terminowej, po ktorej nastepuje rozliczenie w

przysztosci (ustalana w wyniku porozumienia stron)

(T - dzien zawarcia transakcji)




GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH FUNKCJE RYNKU KAPITALOWEGO

w Warszawie

Alokacja

kapitatu

Funkcje
rynku
kapitalowego

Pozyskiwanie
kapitatu

Segmenty rynku kapitatowego:

Uzyskiwanie *Rynek pierwotny

dochodu

*Rynek wtoérny
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wartosciowvch  ARCHITEKTURA POLSKIEGO RYNKU KAPITAOWEGO

| w Warszawie

Komisja Nadzoru Finansowego

1

Giéwny Rynek
GPW, BondSpot,
Catalyst,
NewConnect

KDPW

KDPW_CCP

Narodowy
Bank Polski

Instytucje
. : : finansowe i - Emitenci
Inwestorzy indywidualni  joms X ;
posrednicy

Inwestorzy instytucjonalni |




wantosciomver  INSTRUMENTY FINANSOWE, PAPIERY WARTOSCIOWE

w Warszawie

Instrumenty
finansowe
Papiery Niebedace papierami
wartosciowe wartosciowymi
Prawa _Tytuty uczestnictwa w
Certyfikaty AKC pochodne instytucjach zbiorowego
inwestycyjne Ce inwestowania
Inne Obligacje Instrumenty rynku Inne
pienieznego

Papier wartosciowy — instrument rynku finansowego lub towarowego, ktory reprezentuje
okreslone prawa majagtkowe.

Instrument finansowy — umowa miedzy dwoma stronami, ktora reguluje zaleznos¢
finansowg miedzy nimi.




GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH INSTRUMENTY FINANSOWE NOTOWANE NA GPW

w Warszaw

Rynek kasowy

* Akcje

Prawa do akcli

Prawa poboru

Obligacije

Certyfikaty inwestycyjne
Produkty strukturyzowane
ETF

Rynek terminowy

« Kontrakty terminowe
* Opcje

» Jednostki indeksowe
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WARTOSCIOWYCH
w Warszawie

AKCJE

Akcja — udziatowy papier wartosciowy

Posiadacz akcji, zwany akcjonariuszem, jest wspotwtascicielem podmiotu emitujgcego akcje, tj. spotki

akcyjnej lub komandytowo-akcyjnej. Akcjonariusz czerpie korzysci z rozwoju przedsiebiorstwa lub

ponosi konsekwencje jego upadku.

Ze wzgledu na sposéb okreslenia osoby
uprawnionej, wyrézniamy:

 Akcje imienne

 Akcje na okaziciela

Ze wzgledu na zakres uprawnien, wyrézniamy:
* Akcje zwykte

 Akcje uprzywilejowane

Na GPW przedmiotem obrotu moga by¢ jedynie akcje zwykte na okaziciela.

Uprzywilejowanie akcji moze dotyczy¢:
wiekszej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy (max. 2 gtosy za kazdg posiadang akcje)

dywidendy (max. 150% wysokosci dywidendy

przystugujacej z akcji nieuprzywilejowanej)
pierwszenstwa do nowych emisji,
prawa do podziatu majatku w przypadku likwidacji spotki

innych, np. sprawowania kontroli, takie jak prawo wyboru
okreslonej liczby cztonkéw rady nadzorczej, czy tez

prawo weta (tzw. ztota akcja)
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WARTOSCIOWYCH PRAWA AKCJONAR'USZY

w Warszawie

Prawa przystugujace posiadaczom akcji

PRAWA MAJATKOWE PRAWA KORPORACYJNE

*Wtasnosc¢ *Prawo gtosu na walnym

*Udziat w zyskach spotki, tzw. prawo  zgromadzeniu akcjonariuszy

do dywidendy *Prawo wyborcze

«Zakup akcji nowej emisiji, tzw. *Prawo kontroli zarzadzania spotkg
prawo poboru *Prawo sprzeciwu

*Udziat w majatku emitenta w *Prawo zgtaszania uchwat

przypadku jego likwidacji
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WARTOSCIOWYCH PRAWO POBORU

w Warszawie

Prawo poboru — przystugujace akcjonariuszowi do zakupu nowej emisji po ustalonej cenie
emisyjnej.

Posiadacz prawa poboru ma trzy mozliwosci:

» Sprzedac prawo poboru

 Skorzystac z prawa poboru i dokonac¢ zakupu akcji nowej emisji

» Trzymac prawo poboru az do dnia utraty waznosci i nie zrealizowac prawa

Przykiad:

1 akcja nowej emisji za prawa poboru z 3 akcji starej emisji
Obecna cena rynkowa akcji — 100 pin

Cena emisyjna akcji nowej emisji — 60 pin

Tym samym teoretyczna wartos¢ PP to 10 pin

Teoretyczna warto$¢ prawa poboru:

S — E PP - teoretyczna warto$¢ prawa poboru

S - cena rynkowa akcji
P P — E - cena emisyjna akcji nowej emisji
L _|_ 1 L - liczba jednostkowych praw poboru potrzebnych

do objecia jednej akcji nowej emisji
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WARTOSCIOWYCH PRAWO DO AKCJ'

w Warszawie

Prawo do akcji (PDA) — papier warto$ciowy, ktory daje posiadaczowi prawo do otrzymania akcji
danej spofki.

Korzysci:
« Skrocenie czasu zamrozenia kapitatu inwestorow
» Mozliwos¢ nabycia PDA przez inwestordw, nie biorgcych udziatu w ofercie publicznej lub

subskrypcji akcji

Przyktadowy harmonogram

wprowadzenia PDA i akcji
notowanie PDA notowanie
<€ : : > - >
na gietdzie akcji
Rozpoczegcie Zakonczenie Rejestracja - .
subskrypcji subskrypciji i Debiut PDA podwyzszenia | notowanie akcji
przydziat akcji kapitatu przez
sad
17.08.2013 28.08.2013 04.09.2013 A 28.10.2013

04.10.2013
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WARTOSCIOWYCH OBLlGACJ E

w Warszawie

Obligacja — Papier wartosciowy emitowany w serii, w ktérym emitent stwierdza, ze jest
dtuznikiem obligatariusza i zobowigzuje sie wobec niego do spetnienia okreslonego

swiadczenia.

» Obligacja nalezy do kategorii dluznych instrumentow finansowych. W
przeciwienstwie do akcji, obligacje nie dajg posiadaczowi zadnych uprawnien
wzgledem emitenta typu wspotwtasnosc, dywidenda czy tez uczestnictwo w walnych
zgromadzeniach. Emisja obligacji polega na przekazaniu kapitatu spotce

przez inwestorow.

» Obligacje reprezentujg prawa majgtkowe podzielone na okreslong liczbe réwnych
jednostek, co oznacza, iz przyznajg identyczne uprawnienia danym emisjom lub seriom

obligaciji.




GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH OBLIGACJE - KLASYFIKACJA (I)

w Warszawie

Ze wzgledu na rodzaj emitenta:

% obligacje skarbowe,

% obligacje organizacji miedzynarodowych,
 obligacje komunalne,

% obligacje przedsiebiorstw (zw. korporacyjnymi),

% Obligacje spotdzielcze

Ze wzgledu na sposob oznaczenia obligatariusza:

/7

% obligacje imienne

/7

% obligacje na okaziciela

Ze wzgledu na miejsce (kraj) emisji:

/7

% obligacje krajowe

/

* obligacje zagraniczne (w tym euroobligacje)
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WARTOSCIOWYCH OBLIGACJE - KLASYFIKACJA (I1)

w Warszawie

Ze wzgledu na przedmiot praw przystugujacych obligatariuszom:

/

s+ obligacje ucielesniajace wierzytelnosci pieniezne (emitowane przez kazdy uprawniony podmiot)

/

“* obligacje ucielesniajace wierzytelnosci niepieniezne

/

** obligacje mieszane (mieszkaniowe obligacje prywatyzacyjne)

/

% obligacje z udziatem w zysku (poza dyskontem lub odsetkami — ,bonus” w postaci udziatu w

dywidendzie)

/

¢ obligacje zamienne na akcje — emitowane jedynie przez spotki akcyjne, jednoczesnie z
warunkowym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego

Ze wzgledu na zabezpieczenie:

/

¢ obligacje niezabezpieczone

/

¢ obligacje czesciowo zabezpieczone

/

¢+ obligacje zabezpieczone (nieruchomosci, zastaw, poreczenia, blokady finansowe)
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WARTOSCIOWYCH OBLIGACJE - KLASYFIKACJA (lli)

w Warszawie

Ze wzgledu na sposob emisji:

/7

% emisja prywatna

/

% emisja publiczna

Ze wzgledu na sposob oprocentowania:

R

% obligacje o statym oprocentowaniu

K/

** jednakowe oprocentowanie przez caty okres do wykupu

&

L)

» obligacje 0 zmiennym oprocentowaniu

L)

RY

+*  Oproc. wyznaczane w oparciu o okreslona stawke bazowg — inflacja, rentownos¢ bondw
skarbowych, WIBOR

% obligacje indeksowane

<&

L)

> obligacje zerokuponowe — cena obligacji jest zawsze nizsza niz warto§¢ nominalna

L)




GIELDA W WARSZAWIE
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WARTOSCIOWYCH GIELDA W WARSZAWIE

w Warszawie

Gietdy papieréw wartosciowych w Polsce:
« 1817 r. — otwarcie pierwszej gietdy w Warszawie
* 1991 r. — powstanie Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wybrane wydarzenia w historii GPW:

Styczen 1998 Pazdziernik
Kwiecien uruchomienie 2003 pierwsza Lipiec 2005 Czerwiec 2008 Lipiec 2009 GPW
1991 rynku spotka pierwszy GPW najwieksza partnerem
powstanie instrumentow Zagraniczna zagraniczny gietdg w CEE wg. strategicznym
GPW pochodnych noto(\slvg\?va na Czionek Gietdy kapitalizacji NYSE Euronext
Listopad Listopad 2000 Maj 2004 Sierpien 2007 Wrzesien Kwiecien
1994 KDPW uruchomienie Polska uruchomienie 2009 2013 GPW
wydziela sie z systemu cztonkiem Unii rynku uruchomienie wprowadza
GPW transakcyjnego Europejskiej NewConnect Catalyst nowy system
WARSET transakcyjny

uTpP




GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH ROLA | CELE GIELDY

w Warszawie

Przedmiotem dziatalnosci Gieldy jest przede wszystkim:

1. prowadzenie gietdy instrumentow finansowych, praw majatkowych, lub praw do towardw
gietdowych (...),

2. prowadzenie dziatalnosci w zakresie edukacji, promocji i informacji zwigzanej z
funkcjonowaniem rynku kapitatowego,

3. organizowanie alternatywnego systemu obrotu.

GPW zapewnia:

1. Koncentracje podazy i popytu na instrumenty finansowe
2. Bezpieczny i sprawny przebieg transakcji
3. Upowszechnienie jednolitych informacji o kursach i obrotach instrumentami finansowymi

Rola Gietdy w gospodarce:
1. Pozyskiwanie i alokacja kapitatu 3. Wycena kapitatu
2. Zroznicowanie form oszczedzania 4. Barometr gospodarki

=
=
S
=
=
=




| GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH STRU KTU RA G PW

| w Warszawie

Rynek

Kasowy Terminowy

Rynek
obligacji
|
Giéwny Rynek
Rynek GPW NewConnect S
Rynek Alternatywny Rynek Regulowany +

Regulowany System Obrotu Alternatywny System Obrotu
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WARTOSCIOWYCH RYNKI AKCJI - DOPUSZCZENIE DO OBOROTU

w Warszawie

Giéwny Rynek GPW Rynek NewConnect

spotka akcyjna

brak ograniczen w zbywalnosci akgcji

brak postepowania upadtosciowego lub likwidacyjnego

kapitalizacja spotki wynosi co najmniej 60.000.000 zt albo minimalna wartos¢ kapitatu wlasnego emitenta co najmniej
réwnowartos¢ w ztotych 15.000.000 EUR* 500.000 zt

odpowiedni dokument dopuszczeniowy (dokument
informacyjny, memorandum informacyjne, prospekt
emisyjny)

zatwierdzone prospekt emisyjny lub memorandum
informacyjne (chyba, ze nie sg wymagane)

przedstawienie w dokumencie
informacyjnym zbadanego sprawozdania finansowego za
ostatni rok obrotowy

publikacja zbadanych sprawozdan finansowych z ostatnich
3 lat obrotowych

przynajmniej 15% akcji objetych wnioskiem o
dopuszczenie w rekach drobnych akcjonariuszy (na rynek

podstawowy 25%) min. 15 % akcji znajduje sie w posiadaniu co najmniej 10
oraz akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada nie wiecej niz 5%
co najmniej 100 tys. akcji o wartosci co najmniej 1 min euro ogolnej liczy gtosow

w rekach drobnych akcjonariuszy (lub 500 tys. akcji o
wartosci 17 min euro — w przypadku rynku podstawowego)

wspotpraca z biegtym rewidentem, biurem maklerskim oraz wspotpraca z Autoryzowanym Doradcg i Animatorem
ewentualnie innymi doradcami Rynku

= wartos¢ nominalna akcji min. 0,10 zt

*jezeli akcje emitenta przez okres co najmniej 6 miesiecy byly przedmiotem obrotu na innym ryku regulowanym lub na NewConnect,
kapitalizacja emitenta moze wynosi¢ co najmniej 48.000.000 zt albo rownowartos¢ w ztotych co najmniej 12.000.000 EUR
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WARTOSCIOWYCH RYNKI OBLIGACJI - DOPUSZCZENIE DO OBOROTU

w Warszawie

Struktura Catalyst: Typ rynku

Alternatywny System

Rynek regulowany Obrotu

)

GPW detaliczny detaliczny

Organizator
rynku

BondSpot hurtowy hurtowy

[

Obligacje moga by¢ dopuszczone lub wprowadzone do obrotu na rynkach Catalyst pod
warunkiem, ze:

»  zostat sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny;
«  zbywalnosc¢ obligacji nie jest ograniczona;
« wstosunku do Emitenta obligacji nie toczy sie postepowanie upadtosciowe lub likwidacyjne;

« w przypadku ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez Gietde warto$¢ nominalna obligacji objeta wnioskiem powinna wynosi¢ lub stanowi¢
rownowartos¢ co najmniej 4.000.000 ztotych.
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warrosciowve  DROGA SPOLKI DO DEBIUTU NA GPW - KROK PO KROKU

w Warszawie
Decyzja wtascicieli o wejsciu na gietde

Przeksztalcenie w spétke akcyjna (jesli funkcjonuje w innej formie prawnej)

Uchwata WZ o zamiarze wprowadzenia akcji do obrotu giefdowego i ewentualnej nowej emisji akcji

Ewentualna U'

restrukturyzacja
Wybér domu maklerskiego i doradcow

2

Sporzadzenie prospektu emisyjnego / dokumentu informacyjnego

2

Rejestracja akcji w KDPW ;
Dopuszczenie papierow wartosciowych do notowan na GPW

Plasowanie emisji

Debiut gieldowy
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WARTOSCIOWYCH OFERTA PUBLICZNA | PRYWATNA

w Warszawie

Uchwata WZ o zamiarze wprowadzenia akcji do
obrotu w drodze oferty publicznej i ewentualnej
nowej emisji akciji

Wybdér domu maklerskiego i doradcow

Uchwata WZ o zamiarze wprowadzenia akgcji
do obrotu w drodze oferty prywatnej

Wybor Autoryzowanego Doradcy

Sporzadzenie publicznego dokumentu
informacyjnego (prospekt lub memorandum
informacyjne)

Sporzadzenie dokumentu informacyjnego

Przekazanie dokumentu informacyjnego
zatwierdzonego przez Autoryzowanego
Doradce do GPW

Zatwierdzenie publicznego dokumentu
informacyjnego przez KNF (lub inny europejski
organ nadzoru)

Czas przygotowania od 6 do 9 miesiecy, wyzsze
- od oferty prywatnej - koszty przygotowania
prospektu emisyjnego i plasowania emisji.
Mozliwosc¢ dotarcia do szerokiego grona
inwestorow, a tym samym pozyskania
wiekszych srodkéw,
umozliwia debiut na wszystkich rynkach GPW

Szybsza i tansza od oferty publicznej
(czas przygotowania od 1 do 3 miesiecy,
relatywnie niskie koszty), moze poprzedzac
oferte publiczng (tzw. pre-IPO), umozliwia
debiut na rynku NewConnect lub Catalyst

Nowelizacja Ustawy o ofercie z dnia 23.04.2013



wamrosciomvc  POZYSKANIE KAPITALU — DYLEMATY PRZEDSIEBIORCY

w Warszawie

Cele strategiczne Spodtki - Cele inwestycyjne

s Emisja akcji -> instrument udziatowy, pozyskanie kapitatu bezzwrotnego, bez kosztow odsetek,
bez wymaganych zabezpieczen, oczekiwane dywidendy

s Emisja obligacji -> instrument dtuzny, pozyskanie kapitatu bez koniecznosci dzielenia sie
zyskami firmy z obligatariuszami (z wyjatkiem wyptacanych odsetek od obligaciji), warunki

okresla emitent

s Kredyt (leasing, faktoring) -> ograniczenia w mozliwosci uzyskania, wymagane
zabezpieczenia, warunki okresla bank.
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WARTOSCIOWYCH
w Warszawie

PIENIADZE NA ROZWOJ FIRMY - SKAD JE WZIAC?

Tworzenie - seed

p

Start-up

@

Wczesny rozwoj

-

Ekspansja

-

Dojrzatos¢

Srodki
wiasne

Rodzina,
znajomi

Fundusze unijne

VIC, PIE,
Anioty biznesu
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WARTOSCIOWYCH KORZYSCI Z DEBIUTU GIELDOWEGO

| w Warszawie

Co zyskujemy?

Dostep do kapitatu (emisja akcji, emisja obligaciji) . WIEI'TON @

Promocja i efekt marketingowy
@ Development S . A.

Prestiz spotki gietdowej
Mozliwos¢ pozyskania inwestora strategicznego na korzystnych
warunkach

e & & €

@ Mozliwos¢ pozyskania partnera finansowego i e
@ Mozliwos¢ budowy grupy kapitatowej
@ Mozliwos¢ przejecia spotki (w drodze wymiany akcji spotek AlLC COI'p

notowanych)
@ Mozliwos¢ przeprowadzenia programu motywacyjnego dla @TC

pracowniko’w Globe Trade Centre
@ Sposob wyjscia z inwestycji E
@ Umocnienie pozycji rynkowej Wean
@ Tanhsze pozyskiwanie kapitatu w przysztosci ge@

holding
$LOTOS
e vl

@ Obowigzki informacyjne - podnoszg wiarygodnos¢ firmy C C C hL STREFA

high tech lab

@ Zmiana kultury korporacyjnej - oSwiadczenie o stosowaniu
zasad tadu korporacyjnego

[# LST CAPITAL

@ Transparentnos$¢ — budowanie zaufania wsrod inwestorow



http://ccc.com.pl/
http://www.htl-strefa.pl/
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WARTOSCIOWYCH EMISJA AKCJI A EMISJA OBLIGACJI

| w Warszawie

EMISJA AKCJI EMISJA OBLIGACJI

Instrument udziatowy Instrument dtuzny
(nabywca staje sie wspoétwiascicielem firmy, (obligacje nie dajg ich posiadaczowi zadnych
zyskuje prawo do otrzymania dywidendy, a takze uprawnien wzgledem emitenta typu
uczestnictwa w walnych zgromadzeniach wspotwtasnosc¢, dywidenda czy tez uczestnictwo w
akcjonariuszy). walnych zgromadzeniach;)
umozliwia pozyskanie kapitatu umozliwia pozyskanie kapitatu na
bezzwrotnego, bez kosztéw odsetek, bez korzystnych warunkach, bez koniecznosci
wymaganych zabezpieczen dzielenia sie zyskami firmy z

obligatariuszami

*dostep do nowych inwestoréw *brak utraty kontroli nad spotkg
(finansowych, branzowych) *poprawa struktury bilansu
srynkowa wycena spofki ~elastycznosc¢ sptaty
~efektywniejsze zarzadzanie *nizsze koszty pozyskania kapitatu

przedsiebiorstwem
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WARTOSCIOWYCH
w Warszawie

EMISJA OBLIGACJI A KREDYT BANKOWY

Emisja obligacji na Catalyst

» Pozyskanie srodkéw bezposrednio z
rynku
» Duza liczba podmiotéw finansujacych

» Okreslona przez emitenta

» Wyzsza kwota emisji wptywa na
optacalnos¢ dla emitenta

» Potencjalnie nizsze koszty odsetkowe

» Emitent samodzielnie ustala wielkosc i
rodzaj zabezpieczenia

» Mozliwo$¢ emisji obligaciji
niezabezpieczonych

» Przejrzyscie okreslony cel emisiji
» Preferowany cel inwestycji

» Emitent sam ustala czestotliwosé
wyptaty odsetek

» Najpierw ptacone sg odsetki, a kapitat
w dniu wykupu

» Mozliwos¢ przedterminowego wykupu
obligaciji

Zrédto

finansowania

Wielkosc¢

finansowania

Rodzaj
zabezpieczenia

Cel finansowania

Kredyt bankowy

> Finansowanie z Banku

» Okreslona jest przez Bank
» Duze zréznicowanie wielkosci kwot
kredytow

» Bank decyduje o wielko$ci i rodzaju
zabezpieczenia
» Czesto zabezpieczenie przekracza
wartos$¢ kredytu

» Finansowanie inwestycji lub biezacej
dziatalnosci
» Uruchomienia kredytu pod faktury

» Mozliwos¢ przedterminowej sptaty
» Mozliwos¢ renegocjowania warunkow
finansowania
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WARTOSCIOWYCH ROLA DORADCOW

w Warszawie

Wybor doradcow

» Firmy inwestycyjne z doswiadczeniemna  « Doradcy Prawni

rynku % Doradca finansowy

% Konsorcjum dystrybucyjne (banki i domy % Audytorzy
maklerskie)

_ % Agencja PR
% Autoryzowani Doradcy

Zadania doradcy

+ zbadanie sytuaciji spofki i branzy w ktorej dziata,

+ zbadanie zdolnosci finansowej spétki w zakresie obstugi wyptaty odsetek,

*+ organizacjai przeprowadzenie procesu emisji -> kontakty z OFE i innymi inwestorami

% wsparcie Emitenta w sporzadzaniu Dokumentu Informacyjnego / Prospektu Emisyjnego

* przygotowanie emitenta do wypetniania obowigzkéw informacyjnych, ew. na zyczenie spofki,
petnienie roli Autoryzowanego Doradcy dla spéfki, po debiucie w tym zakresie

Rola Animatora Rynku

/7

% Kluczowa rola Animatora Rynku - zobowigzuje sie do statego zgtaszania ofert kupna i
sprzedazy w celu poprawiania ptynnosci. Umowy negocjowane indywidualnie - optymalny
model: kwotowanie waskie (maty spread) oraz duza warto$¢ zlecenia.




GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH KOSZT DEBIUTU GIELDOWEGO

w Warszawie

K/
%

K/
%

K/
%
K/
%

K/
%

/7
0‘0

/7
0‘0

R/
0’0

Struktura kosztow
zalezna od marki firmy, historii kredytowej emitenta, wielkosci emisji

Koszty jednorazowe Koszty coroczne do dnia wykupu
Doradca  (dokument  informacyjny/prospekt < Animator rynku (animowanie obrotu)
emisyjny) & KDPW
Biegty rewident (sprawozdania finansowe) & GPW

Agent emisji (sprzedaz akcji/obligacii)
GPW (optata za wprowadzenie) .

% Koszt odsetek (w przypadku obligacji)
KDPW (opfata za rejestracije)

s Koszty opcjonalne

Firma PR
Subemitent / konsorcjum

Agencja ratingowa w przypadku obligacji*

* Posiadanie ratingu to standard na Zachodzie, w
Polsce - rating nie jest wymagany
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OBOWIAZKI INFORMACYJNE NA GPW

Rynek Regulowany

7
0’0

7
L4

o
L4

Raporty okresowe
przekazywane sg w postaci
raportéw rocznych,
potrocznych oraz
kwartalnych.

0
°

Sprawozdanie finansowe
zawarte w raporcie rocznym
podlega obowigzkowi
badania przez biegtego
rewidenta.

Sprawozdanie finansowe
zawarte w raporcie
potrocznym powinno zostac
poddane przegladowi przez
biegtego rewidenta.

Alternatywny System

Obrotu

Raporty okresowe
przekazywane sg w postaci
raportdw rocznych oraz
potrocznych.

Sprawozdanie finansowe
zawarte w raporcie rocznym
podlega obowigzkowi
badania przez biegtego
rewidenta.

Nie ma obowigzku badania,
ani przegladu przez biegtego
rewidenta skroconych
sprawozdan finansowych
zawartych w raportach
potrocznych.

Autoryzacja
Catalyst

0
°

Raporty okresowe
przekazywane sq w
postaci raportéw
rocznych.

Sprawozdanie finansowe
zawarte w raporcie
rocznym podlega
obowigzkowi badania
przez biegtego rewidenta.

Obowigzek przekazywania
raportow powstaje
poczgwszy od dnia
roboczego nastepujgcego
po dniu uzyskania
autoryzacji.
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WARTOSCIOWYCH HARMONOGRAM NOTOWAN

w Warszawie

Harmonogram sesji

godz. 8.30-9.00 Faza przed otwarciem
godz. 9:00 Faza otwarcia
godz. 9:00 — 16.50 Faza notowan ciggtych
godz. 16.50 - 17.00 Faza przed zamknieciem
godz. 17.00 Faza zamkniecia
godz. 17.00 — 17.05 Faza dogrywki

/

s przed otwarciem: sktadanie zlecen na otwarcie, publikowanie TKO (Teoretycznego Kursu
Otwarcia), brak transakcji

/

s otwarcie (fixing): okreslenie kursu otwarcia, realizacja zlecen wprowadzonych do systemu w
fazie przed otwarciem, brak nowych zlecen

/

+* notowania ciggte: przyjmowanie zlecen i ich realizacja zgodnie z sytuacjg rynkowg

/

s przed zamknieciem: skfadanie zlecen na zamkniecie, brak transakcji

/7

¢ zamkniecie (fixing): okreslenie kursu zamkniecia, realizacja zlecen wprowadzonych do
systemu w fazie przed zamknieciem

/7

s dogrywka - sktadanie i realizacja zlecen po cenie rownej kursowi zamkniecia
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WARTOSCIOWYCH ZAWIERANIE | ROZLICZANIE TRANSAKCJI NA GPW

w Warszawie

Rozliczenie pieniezne

Zlecenie klienta
Zlecenie maklerskie
‘ ‘l’ \

, | v

Biuro . Zawiadomienie Rozliczenie,. Bank Rozliczeniowy
L0 Maklerskie Rlees o transakcji ~ MDY transakcji NBP
fl\ A /I\ ‘ A

Zawiadomienie o Transakcja

transakc;ji

Rozliczenie papieréw wartosciowych
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WARTOSCIOWYCH SYSTEM TRANSAKCYJNY UTP

w Warszawie

Mozliwosci WARSET Parametry UTP

Liczba przychodzgcych komunikatow/sekunda (podczas sesiji) 750 20 000

Liczba transakcji/dzienh 1500 000 W petni skalowalna
Liczba wychodzgcych komunikatow z danymi
rynkowymi/dzien

Wewnetrzne opoznienie systemu transakcyjnego 60ms 0,15ms

15000 000 W petni skalowalna

v' System wykorzystywany na gietdach NYSE Euronext w Nowym Jorku, Paryzu,
Lizbonie, Amsterdamie i Brukseli

v" Otwarcie na nowe kategorie inwestoréw, w tym stosujacych handel wysokich
czestotliwosci

v’ Szersza paleta funkcjonalno$ci (w tym nowe typy zlecen), a takze umozliwienie
notowania instrumentdow w nowych segmentach rynku, dedykowanych
okreslonym grupom produktow (np. warranty i produkty strukturyzowane)

WARSAW NYSE
oy " EURONEXT.

EXCHANGE
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TRENDY NA RYNKACH SWIATOWYCH

3,5
3,0

Sredni okres trzymania w portfelach akcji spotek
notowanych na NYSE (w latach)

2,5

Q ’b b& Q) ‘b "lz ’b

Zrédto: Berenberg Bank.
Uwaga: Analiza oparta o dane kwartalne

@ Akcje na NYSE zostajg w portfelach inwestorow
$rednio przez mniej niz 6 miesiecy. Handel
algorytmiczny rozwija sie¢ w opcjach, forex i fixed
income. Dominuje w akcjach i kontraktach
terminowych.

@ Brokerzy rozwijajag nowe formy obrotu: prop
trading, algo trading. Korzystajg z ustug kolokacji

PPD AL D PO LN PO
\qq'gq S QQ eSS S SIS

20 IB-B-B-N-

15 HEBEREEe— uml BB

1’0 ______ I_ _I_I_I_I_I_ _ _ _I_I_I_I_I_ :

os M- B-BEBEBEREEBEEREEREERREBRERERERERE :
0.0 "I"I"IIlll“"l"l"

VRSN AN AN
N N N N
NS M

‘lf‘b“/Q feSle\fe e ae e Qe e!

PR AR PP

Szacowane i prognozowane dane dotyczace udziatu
handlu algorytmicznego w obrotach ogétem

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

X K O A& D@ O 0O N & & &

Q Q Q Q Q Q N NYOY N

SRS R S LN
= Akcje == Kontrakty terminowe

Opcje Kontrakty na waluty

Instrumenty typu fixed- income
Zrédto: AITE Group.
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WARTOSCIOWYCH KOLOKACJA - HIGH PERFORMANCE ACCESS (HPA)

| w Warszawie

@ Kolokacja - Ustuga polegajaca na zapewnieniu mozliwosci instalacji sprzetu w bezposrednim sasiedztwie syste
transakcyjnego GPW. Ustuga gwarantuje najszybszy dostep do rynkéw GPW w celu generowania zlecen (hanc
algorytmiczny) i odbioru danych rynkowych.

Korzysci:

@ Umieszczenie infrastruktury w osrodku GPW w bezposrednim sasiedztwie systemu
transakcyjnego UTP.

& Minimalizacja opdznienia poprzez lokalizacje aplikacji klienta mozliwie najblizej
systemu transakcyjnego GPW.

@ Mozliwos¢ korzystania z ustug oferowanych przez innych Klientow HPA.

@ Profesjonalna, zgodna z obecnie obowigzujacymi standardami, infrastruktura
centrum danych zapewniajgca realizacje najwyzszych standardow
bezpieczenstwa, zasilania energetycznego i klimatyzacji.

@ Szeroki wybor ustug operatordéw telekomunikacyjnych wspdtpracujacych z GPW.
® Budowanie zainteresowania inwestorow zagranicznych.

@ Korzysci ale dla wszystkich uczestnikow rynku. @ WARSAW

STOCK
EXCHANGE

=
=
=L
=
2
=
=

Cool location for co-location

38
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ROZWOJ GPW




GIELDA PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH
w Warszawie

OTOCZENIE MAKROEKONOMICZNE

@Polska jest najwiekszym nowym (akcesja
w 2004 r.) cztonkiem Unii Europejskiej

@Liczba  populacji  wynosi
38 miliondw mieszkancow

ponad

@ PKB Polski w 2011 r. wyniosto ok. 513 min
USD

Polska - kluczowe statystyki:

Wzrost PKB w 2010: 3.9%
Wzrost PKB w 2011: 4.3%
Wzrost PKB w 2012: 1.9%
Prognoza wzrostu PKBw 2013:  1.1%
Prognoza wzrostu PKB w 2014:  2.2%

Sumaryczny wzrost PKB w 2008-2012: 17,0%

Zrédfo: Ministerstwo Finanséw, GUS, Eurostat, EBOR.

2008-2012
EUGDP (%) | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 |2013f | 2014f | accumulated
GDP|
Poland 51 16 39 45 19 11 22 17,0
Lithuania 29 -148 15 59 377 31 36 /1 0,8
Latvia 33 177 09 55 56 38 41 -10,8
Slovakia 58 49 44 32 20 10 A 10,5
Estonia 42 a1 33 83 320 30 /49 3,5
Romania 73 66 -11 22 07 18 22 2,5
Malta 39 28 29 17 0,8 4 18 6,5
Denmark 08 57 16 11 03/ 07 17 43
Luxemburg 07 41 29 17 A3 o8 16 0,1
Austria 14 38 21 27 /o8 of 138 3,2
Finland 85 03 33 29 02 o3 10 23
Germany 11 1 42 Ao 07 o4 18 3,9
Bulgaria 62 55 04/ 13 08 09 17 3,7
Ireland e 1,4 09 11 22 -6,1
France 01 31 /17 20 00 01 11 0,5
Coratia 21 6 23 0 2 a4 o2 -9,1
EU (28 /
countries) 0,4 -4,5 2 1,6 -0,4 na na -0,9
UK 14 40 18 10 03 06 17 1,9
sweden /o6 50 66 37 07 135 25 5,4
::u(:tiies) d 03 -43 21 16 03 -01 14 -0,6
Belgium 10 -28 24 18 03 o0 12 2,1
C;,Aepublic 31 45 25 19 -13 -04 16 1,7
Furo area (17 04 -aa 20 15 -06 -04 1,2 1,1
countries)
Hungary 09 680 13 16 17 02 14 4,7
Cyprus 36 -1,9 13 o5 24 87 -39 1,1
Netherlands 18 37 16 10 10 08 09 -0,3
Italy a2 55 17 o4 24 13 o7 7,0
Slovenia 34 78 12 o6 23 -20 01 4,9
Spain 09 37 03 04 14 15 09 4,1
Portugal 00 29 19 16 32 23 o6 58
Romania 73 66 -11 22 07 16 22 e
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OTOCZENIE MAKROEKONOMICZNE (li)

PKB Polski w latach 1992-2014 (%)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013f 2014f

Korea
Potudniowa

26

lata
1961-1987

Zrédto: Eurostat

Niemcy

25

lata
1949-1974

Polska

22

lata
1992-2013

Australia

22

lata
1992-2013

Wielka
Brytania

14

lata
1993-2007
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WARTOSCIOWYCH STRUKTURA PRZEDSIEBIORSTW W POLSCE

| w Warszawie

Struktura PKB wytwarzanego przez
przedsiebiorstwa

Struktura sektora przedsiebiorstw

Mate (bez mikro)
2,8%

Srednie i duze
1,2%

Srednie
80%

Catkowity udziat MSP w sektorze przedsigbiorstw: 99,80%

. A . . o
Zrédto: Raport o stanie sektora matych i srednich przedsiebiorstw w Polsce, Udziak przedsichiorstwiw polskim|RKB:72)3%

Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci, 2011 Catkowity udziat MSP w polskim PKB : 48,4%

Definicja MSP (zgodna Rozporzadzeniem Komisji (WE) nr 800/2008)

\ * zatrudnia mniej niz 10 pracownikéw oraz

MIKROPRZEDSIEBIORSTWO * jego roczny obrét nie przekracza 2 min euro lub
* roczna suma bilansowa nie przekracza 2 min euro

4

* zatrudnia mniej niz 50 pracownikow oraz
MALE PRZEDSIEBIORSTWO * jego roczny obroét nie przekracza 10 min euro lub
* roczna suma bilansowa nie przekracza 10 min euro

* zatrudnia mniej niz 250 pracownikdéw oraz

SREDNIE PRZEDSIEBIORSTWO W * jego roczny obrét nie przekracza 50 min euro lub
* roczna suma bilansowa nie przekracza 43 min euro
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WARTOSCIOWYCH ROZWOJ GLOWNEGO RYNKU GPW

| w Warszawie

500 1 Liczba spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW
450 -

400 -
350 - m Spofki krajowe Spotki zagraniczne
300 -
250 -

200 - 349 354 373 387 395 398
150 - 1
8 272

24
100 - 198 221 225 230 216 2 2 225
[ | 143

50 - _
09 16 22
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

65

Liczba debiutéw na Giéwnym Rynku GPW

90 ~ 81

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Zrodto: GPW, stan na dzien 14 pazdziernika 2013 r.
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WARTOSCIOWYCH SPOLKI ZAGRANICZNE NOTOWANE NA GPW

w Warszawie

Kraje pochodzenia zagranicznych spétek
notowanych na GPW

Ukraina (12) B Republika Czeska (8)
Izrael (4) B Estonia (2)
Wegry (2) m Litwa (4)
WIk. Brytania (3) B Austria (2)
Butgaria (3) m Cypr (1)
Francja (1) ® Niemcy (1)
Witochy (1) ® Luksemburg (1) - A
Tegoroczne debiuty zagranicznych spotek
Holandia (1) ® Stowacja (2) g ¥ 249 Al
) ) ) & INTERNATIONAL PERSONAL FINANCE (WIk. Brytania)
Stowenia (2) ® Hiszpania (1)
. @ IMMOFINANZ AG (Austria)
Kanada (1) Szwecja (1)
@ PHOTON ENERGY N.V. (Holandia)
Szwajcaria (1) Republika Chinska (1) .
@ AVIAAM LEASING AB (Litwa)
@ PEIXIN INTERNATIONAL GROUP (Republika Chiriska)

@ 55 zagranicznych spétek notowanych na GPW (46 na Gtéwnym Rynku oraz 9 na rynku NewConnect)

@ 26 zagranicznych spotek zadebiutowato na GPW od poczatku 2011 roku
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WARTOSCIOWNCH ROZWOJ GLOWNEGO RYNKU GPW (1)

| w Warszawie

Obroty akcjami na Gtéwnym Rynku GPW (mlin zi)

300 000 -

250 000 - 193 733 min zt.
200 000 -

150 000 -
100 000 -

50 000 -

0 T | —
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kapitalizacja spétek krajowych notowanych na Giéwnym Rynku GPW

(min z})
570 846 min zi
600 000 -

500 000 -
400 000 -
300 000 -
200 000 -
100 000 -
0 - - ————

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Zrodto: GPW, stan na dzien 14 pazdziernika 2013 r.
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WARTOSCIOWYCH ROZWOJ RYNKU NEWCONNECT

w Warszawie

\NEWCONN YAY, BACH K AP A DOZYSKANY NA NEWCONN I\
DATA POWSTANIA RYNKU 30 sierpnia 2007
WARTOSC OFERT =IPO - SPO
PIERWOTNYCH — el L
WARTOSC OFERT WTORNYCH 1524 min PLN
KAPITALIZACJA RYNKU 10 938 min PLN
LICZBA EMITENTOW 444 646
LICZBA EMITENTOW — ==
ZAGRANICZNYCH —h+R ] =S
LICZBA DEBIUTOW W 2013 R. 36 e
LICZBA AUTORYZOWANYCH 81 126
DORADCOW (AD) i . . 208
LICZBA ZAGRANICZNYCH AD R 1 J . -8 . . - 87
T S ————— " 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
mmm Kapitalizacja NewConnect (miIn PLN, lewa 0$) =—|_iczba debiutéw (prawa 0s)

12 000 200

cl 180

10 000 sNEW cONNE 160
cd o

8 000 (PP P‘\'\Zg\P\GR‘- 55 6% 140

120
100
80
60
40
20

6 000

4 000

2000

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Zrodto: GPW, stan na dzien 14 pazdziernika 2013 r.


http://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/thumb/0/08/Flag_of_Switzerland_(Pantone).svg/125px-Flag_of_Switzerland_(Pantone).svg.png

cieroaparienow - RYNEK NIESKARBOWYCH INSTRUMENTOW DLUZNYCH W

WARTOSCIOWYCH

w Warszawie PO LSC E

200%
190% A
180% | Udziat wartosci emisji nieskarbowych instrumentéw dtuznych w
170% - l stosunku do PKB - Q1 2013
160% A
150% A
140% A
130%
120% A
110% A l B Financial ®mNon-financial
100% A
90% A
80% 1 Poland
70% - app. 6,7% in total
60% 1 I [
50% A
Fliza
30% A .
20% B -
10% I .
0% | T .
c‘éﬁﬁ?‘é%%%%?8@,8%?%5—?%8%%&8%53
s 53¢ 3 &8 3Lz BdEE 8=t 288 3 S5 E
=25 ° ¢ Z § 0 g+ a gz« g T 203 &0 F 2
© X po] (% e
< 3 2 5
[
D

Zrédto: BIS, Fitch Ratings, Eurostat,
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WARTOSCIOWYCH ROZWOJ CATALYST

| w Warszawie

&

Gk BONDSI

SPoLKA AKCYINA Stan na dzien 16 pazdziernika

2013 . . . . . .. Wartos¢ emisji
Liczba emitentow Liczba serii (mld PLN)
Korporacyjne* 134 315 51.97
Spotdzielcze 22 33 0.56
Rynek Regulowany + ASO Komunalne 17 55 3.04
Skarbowe 1 36 568.13
Obligacje Obligacje O,blig'acje
komunalne korporacyjne spotdzielcze Razem 174 439 623.7
Obligacje Listy * wraz z listami zastawnymi
skarbowe zastawne
450 Liczba emitentow i serii obligacji notowanych na Catalyst 19
397
400 - = [iczba emitentéw ~ =fl=liczba notowanych serii 361
338
350 -
300 -
246
250 -
200 - 163 170

147
150 - 109

156
118 126
86 o0 100
100 ~ 63 59 73
31 38 50 I
50 | I
Q | — [ || || . . . . . . . . . . . .

3Q'09 4Q'09 1Q'10 2Q'10 3Q'10 4Q'10 1Q'11 2Q'11 3Q'11 4Q'11 1Q'12 2Q'12 3Q'12 4Q'12 1Q'13 2Q'13
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WARTOSCIOWYCH INWESTORZY NA GPW

| w Warszawie

Akcje, Gtowny Rynek (%) Akcje, NewConnect (%)
—
|7 +60pp. —> |7 +15,0 p.p.
2 2 2 3
—
e N

é
10 17
43 36 47 47 48 49 17

37 92 88 87
39 7 73 72

18| 27| 19| 18| 18| 14

Inwestorzy zagraniczni H [Inwestorzy instytucjonalni
Inwestorzy indywidualni

Udziat zagranicznych inwestorow w France;
obrotach na Gtéwnym Rynku w H1 / 18
2013 (%)

Others;
21

y;

UK; 57

Austria; 4
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WARTOSCIOWYCH INWESTORZY NA GPW (li)

w Warszawie

Aktywa OFE (mid zi) Aktywa TFI (mld zt)
292 226
116 114
1 I I I I I I I
& QQ’ 6\ ‘b & S $ O
DU S f» ﬂ, Qo,\W P P DU S m Qo,\W

@ Rosngce zainteresowanie inwestorow zagranicznych
@ Stabilna grupa krajowych inwestorow instytucjonalnych
@ Najwieksze zrodto kapitatu w regionie CEE z wysokq alokacjg Srodkow w spotki notowane na GPW
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WARTOSCIOWYCH INWESTORZY NA GPW (liI)

w Warszawie

Aktywa finansowe gospodarstw domowych w Polsce
Oszczednosci Polakow na koniec | kw. 2013 - 1,4 bin zi, w tym:

Depozyty bankowe 544 mid zi Gotowka — 108 mld zt Fundusze obligacji — 41 mld zt*

1 600 000 HInne

2013

m Pozostate kwoty do

1 400 000 otrzymania/zaptacenia

II!

m Przedptaty sktadek ubezpieczeniowych
i rezerwy na niewyptacone roszczenia

1200 000
Akcje notowane

1 000 000

m Udzialy netto gospodarstw domowych
w rezerwach ubezpieczen na zycie

800 000

m Udziaty w funduszach wspdinego
inwestowania

m Gotowka

Akcje nienotowane i inne udziaty

400000 TR NI IR kapitatowe
I I I I I I I I I I m Udziaty netto gospodarstw domowych
20000 41— 117111110 w rezerwach funduszy emerytalnych
Depozyty
0

I 1 Y U 11V {11 1V 1 11 V2 | 1 AV I 1 1y A V2 I /O {1 B AV

*Wyborcza.biz, 12.07.2013  Zrédto: NBP, dane po 1 kw. 2013, analizy on-line
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WARTOSCIOWYCH POZYCJA GPW W REGIONIE CEE'

w Warszawie

Udziat GPW w obrotach akcjami w regionie CEE Udzial GPW w kapitalizacji akcji w regionie CEE?
Wartos¢ obrotu akcjami w regionie (mld EUR) Kapitalizacja gietd regionu CEE (mld EUR)
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Zrédto: Thomson Reuters Zrédto; FESE

GPW wzmacnia pozycje miedzynarodowa;
@  Czerwiec 2013 r. — historycznie najwyzszy udziat GPW w obrocie akcjami w regionie CEE"— 65% (w Il kw. — 60%)
@  47-procentowy udziat GPW w regionie CEE pod wzgledem kapitalizacji spétek krajowych?

"Dotyczy: GPW, Grupy CEESEG, gietdy butgarskiej, rumuriskiej i stowackiej
2Kapitalizacja krajowa wg definicji FESE, tj. obejmuje spotki krajowe i zagraniczne notowane w single listingu



GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH NOWY |NDEKS W|G30

w Warszawie

W jakim celu?

& WIG30 petniej odzwierciedla obecng wielkosS¢ rynku i liczbe notowanych
Gtéwnym Rynku GPW

& WIG30 lepiej odwzorowuje strukture sektorowg spdtek notowanych na Gtownym Rynku

@ WIG30 zwieksza ptynnos¢ dodatkowej grupy spotek, co przektada sie na wzrost
atrakcyjnosci rynku akcji, a w przysztosci stymulowanie rozwoju rynku instrumentow

pochodnych

& WIG30 zwieksza zainteresowanie inwestordéw oraz analitykéw walorami nowych spotek w
indeksie, co przektada sie na wzrost obrotéw na tych spdtkach

& WIG30 moze potencjalnie przyczyni¢ sie do pojawienia sie na GPW najwiekszych spotek
z regionu Europy Srodkowej i Wschodniej, ktére zainteresowane sa obecnosciq w

gtownym indeksie

@ Do konca 2014 r. licencja na WIG30 bedzie bezptatna




GIELDA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH STRONY GPW GODNE POLECENIA

w Warszawie

& www.gpw.pl

& www.newconnect.pl

& www.gpwcatalyst.pl

& http:/lwww.gpwinfostrefa.pl/GPWIS2/pl/index/

& http://lwww.pochodne.gpw.pl/

& http:/lwww.gpwtrader.pl/

& http:/linternational.qpw.pl/
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Maciej Wojdyta

Pion Rozwoju Rynku
maciej.wojdyla@gpw.pl
tel.: 22 537 71 93

Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA
ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa
tel. (022) 628 32 32, fax (022) 537 72 54




