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1. Wybrane skonsolidowane dane finansowe

Tabela 1. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca (niebadane)

2025r. 2024 r.* 2025r. 2024 r.*
w tys. zt w tys. euro [1]
Przychody ze sprzedazy 276 379 239 058 65 480 55454
Koszty dziatalnosci operacyjnej (177 596) (166 439) (42 076) (38 609)
et e ! @ we e @)
Pozostate przychody 2 682 1398 635 324
Pozostate koszty (2176) (7 820) (516) (1814)
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 98 876 65 907 23426 15 288
Przychody finansowe 12 287 11623 2911 2696
Koszty finansowe (2 002) (3987) (474) (925)
ggﬁt{::;lgzz?/(stratach) jednostek wycenianych metodg 21920 17 667 5193 4098
Zysk przed opodatkowaniem 131 081 91210 31056 21158
Podatek dochodowy (22 316) (15 800) (5287) (3 665)
Zysk netto 108 765 75410 25769 17 493
Podstawowy/rozwodniony zysk netto na akcje 2,58 1,59 0,61 0,37
EBITDA [2] 117 074 81302 27 737 18 860

*Dane przeksztatcone

[1] Wykorzystano $rednig kursu EUR/PLN za okres 6 miesiecy publikowang przez Narodowy Bank Polski (odpowiednio: 1 EUR = 4,2208 w 2025 r. oraz
1EUR =4,3109 PLN w 2024 r.).

[2] EBITDA = zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja.

Uwaga: W niektdrych pozycjach suma liczb w poszczegdlnych kolumnach lub wierszach tabel zawartych w niniejszym
Raporcie moze nie odpowiadac¢ doktadnie facznej sumie wyliczonej dla danej kolumny lub wiersza, co wynika z zaokraglen.
Niektére wartosci procentowe w tabelach zamieszczonych w Raporcie rowniez zostaty zaokraglone i sumy w tych tabelach
mogg nie odpowiada¢ doktadnie 100%. Zmiany procentowe pomiedzy poréwnywanymi okresami zostaty obliczone na
bazie kwot oryginalnych (a nie zaokraglonych).
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Tabela 2. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Stan na dzien

30 czerwca 2025 r. 31 grudnia 30 czerwca 2025r. 31 grudnia

(niebadane) 2024 r. (niebadane) 2024 r.

w tys. zt w tys. euro [1]
Aktywa trwate: 840716 807 912 198 193 189 074
Rzeczowe aktywa trwate 107 909 106 055 25439 24 820
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 24 229 25978 5712 6 080
Wartosci niematerialne 350 112 333548 82537 78 059
w;/;/:s:)\gccjie w jednostkach wycenianych metodg praw 311 039 303 430 73325 71011
Pozostate aktywa trwate 47 427 38901 11181 9104
Aktywa obrotowe: 605 274 465 472 142 689 108 933
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 108 378 68 795 25 549 16 100
C(I)(Z\z/ma finansowe wyceniane wg zamortyzowanego 174 226 262 874 41073 61520
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 319112 132 236 75 229 30947
Pozostate aktywa obrotowe 3558 1567 839 367
AKTYWA RAZEM 1445 990 1273384 340 883 298 007
Kapitat wtasny 1051 966 1075 220 247 994 251631
Zobowiazania dtugoterminowe: 88 965 95224 20973 22285
Zobowigzania z tytutu leasingu 18 139 19 878 4276 4652
Inne zobowigzania 70 826 75 346 16 697 17 633
Zobowigzania krétkoterminowe: 305 059 102 940 71916 24 091
Zobowigzania z tytutu leasingu 7074 6 889 1668 1612
Inne zobowigzania 297 985 96 051 70 248 22479
KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 1445990 1273384 340 883 298 007
[1] Wykorzystano $rednie kursy EUR/PLN Narodowego Banku Polskiego w dniach 30.06.2025 r. (1 EUR = 4,2419 PLN) oraz 31.12.2024 r. (1 EUR =
4,2730 PLN).

Tabela 3. Wybrane wskazniki finansowe

Stan na dziern/Okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca (niebadane)

2024 r.*

Rentownosc EBITDA (EBITDA/ Przychody ze sprzedazy) 42,4% 34,0%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej (Zysk z dziatalnosci operacyjnej/ Przychody ze sprzedazy) 35,8% 27,6%
Stopa zwrotu z kapitatéw wiasnych (ROE) (Zysk netto za okres ostatnich 12 m-cy/ Srednia o o

U . . ) 17,8% 15,6%
wartos¢ kapitatu wtasnego na poczatek i na koniec okresu ostatnich 12 m-cy)
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego (Zobowigzania z tytutu leasingu i emisji obligacji/ Kapitat o o

2,4% 3,1%

wiasny)
Cost/income (Koszty dziatalnosci operacyjnej/ Przychody ze sprzedazy (za okres 6 miesiecy)) 64,3% 69,6%

*Dane przeksztatcone
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2. Informacje o Grupie Kapitatowej GPW

2.1 Podstawowe informacje o Grupie Kapitatowej GPW

Gietda Papieréw WartosSciowych w Warszawie Spotka Akcyjna (,,Gietda”, ,Spétka”, ,GPW”) z siedzibg w Warszawie przy
ul. Ksigzecej 4 zostata utworzona aktem notarialnym podpisanym w dniu 12 kwietnia 1991 r. i zarejestrowana w Sadzie
Gospodarczym w Warszawie w dniu 25 kwietnia 1991 r. (numer rejestru KRS 0000082312, NIP 526-025-09-72, Regon
012021984). Gietda jest spotkg notowang na Gtéwnym Rynku GPW od 9 listopada 2010 r. GPW jest jednostkg dominujgca
Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa”, ,,GK GPW”).

Grupa Kapitatowa GPW obejmuje najwazniejsze instytucje rynku kapitatowego i towarowego w Polsce i jest najwieksza
gietda w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.

Gtéwnym podmiotem Grupy jest Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., ktdra organizuje obrot
instrumentami finansowymi, a poprzez liczne inicjatywy edukacyjne dba o szerzenie wiedzy ekonomicznej
w spoteczenstwie. GPW to najwazniejsze zrodto pozyskiwania kapitatu dla przedsiebiorstw i samorzgddéw w regionie,
ktére przyczynia sie do dynamicznego rozwoju polskiej gospodarki, nowych miejsc pracy, konkurencyjnosci polskich
przedsiebiorstw na arenie miedzynarodowej i w efekcie wzrostu zamoznosci polskiego spoteczeristwa. Obecnos¢ na rynku
kapitatowym przynosi polskim przedsiebiorcom takze inne korzysci, takie jak wzrost rozpoznawalnosci, wiarygodnosci,
efektywnosci i przejrzystosci zarzadzania.

Zakres dziatalnosci Grupy obejmuje organizacje gietdowego obrotu instrumentami finansowymi oraz dziatalnos¢ zwigzang
z tym obrotem. Jednoczesnie Grupa organizuje alternatywny system obrotu, a takze prowadzi dziatalnos¢ w zakresie
edukacji, promocji i informacji zwigzanej z funkcjonowaniem rynku kapitatowego.

Rynek Finansowy

e Giéowny Rynek GPW: obrét akcjami, instrumentami finansowymi o charakterze udziatowym oraz innymi
instrumentami rynku kasowego, a takze instrumentami pochodnymi,

e Treasury BondSpot Poland: hurtowy obrét obligacjami skarbowymi prowadzony przez BondSpot,

e NewConnect: obrét akcjami i innymi instrumentami finansowymi o charakterze udziatowym matych i srednich
spotek,

e Catalyst: obrét obligacjami korporacyjnymi, komunalnymi, spoétdzielczymi, skarbowymi, listami zastawnymi
prowadzony przez Gietde i BondSpot S.A. (,BondSpot”),

e GlobalConnect: obrét akcjami spétek zagranicznych wprowadzanych przez Wprowadzajgcych Animatoréw
Rynku (WAR) bez zgody emitenta.

e Dziatalno$¢ w zakresie wyznaczania oraz publikacji Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR (ktére stanowig
punkt odniesienia w umowach i instrumentach finansowych, w tym w umowach kredytowych lub obligacjach),
prowadzona przez GPW Benchmark S.A. (,GPWB”),

e Dziatalnos¢ w obszarze opracowywania i publikacji indekséow i wskaznikow referencyjnych niebedacych
wskaznikami stopy procentowej, w tym Indeksow Gietdowych, TBSP.Index oraz CEEplus, prowadzona przez
GPWSB,

e  Dziafalnos¢ na rynku finansowym w Armenii, poprzez udziaty w spétce Armenia Securities Exchange oraz Central
Depository of Armenia, obejmujgce dziatalnos¢ gietdy papierow wartosciowych oraz depozytu papieréw
wartosciowych.
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Rynek Towarowy

e Rynek Energii: obrot energig elektryczng w ramach Rynku Dnia Biezgcego, Rynku Dnia Nastepnego, Rynku
Terminowego Towarowego, Aukcji Energii,

e Rynek Gazu: obrét gazem ziemnym z fizyczng dostawg w ramach Rynku Dnia Biezgcego i Nastepnego, Rynku
Terminowego Towarowego oraz Aukcji Gazu,

e Rynek Praw Majatkowych: obrét prawami majatkowymi do swiadectw pochodzenia energii elektrycznej
z Odnawialnych Zrédet Energii i efektywnosci energetycznej,

e Rynek Instrumentéw Finansowych: obrét uprawnieniami do emisji CO2,
e Rynek Rolny: elektroniczna platforma handlu towarami rolnymi prowadzona przez TGE i IRGIT,

e Zorganizowana Platforma Obrotu (,,O0TF”) w ramach rynkéw: Rynku Terminowego Produktéw z dostawg energii
elektrycznej, Rynku Terminowego Produktow z dostawg gazu oraz Rynku Terminowego Praw Majatkowych, na
ktérym odbywa sie handel instrumentami finansowymi,

e lzbe Rozliczeniowo — Rozrachunkowa, prowadzong przez Izbe Rozliczeniowa Gietd Towarowych S.A. (,IRGIT”),
petnigca funkcje gietdowej izby rozrachunkowej dla transakcji, ktérych przedmiotem sg towary gietdowe,

e  Ustugi Operatora Handlowego (OH) oraz Podmiotu Odpowiedzialnego za Bilansowanie Handlowe (POBH)
Swiadczone przez InfoEngine.

Pozostate
e Dziatalnos¢ w zakresie ustug organizacji transportu,

e Rozwoj i komercjalizacja rozwigzan informatycznych dedykowanych dla szeroko rozumianego rynku
finansowego,

e Rozwdj wielomodutowej platformy aukcyjnej, przeznaczonej do kompleksowej obstugi transakcji na rynku
mediowym, zwigzanych z dynamiczng podmiang reklam (DAl),

e Dziatalnos¢ w zakresie tokenizacji aktywow,

e Dziatalnos¢ w modelu funduszu-funduszy.

2.2 Opis organizacji Grupy Kapitatowej GPW

Na dzien 30 czerwca 2025 r. Grupa Kapitatowa Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. sktadata sie z jednostki
dominujacej i 16 spotek bezposrednio i posrednio zaleznych. GPW ma udziaty w spétkach wycenianych metodg praw
wtasnosci: w 2 spotkach stowarzyszonych (z ktérych jedna posiada spotke zalezng) i w 1 spotce wspotkontrolowanej
(Polska Agencja Ratingowa — spdtka zostata postawiona w stan likwidacji 4 marca 2025 r.).

W dniu 21 maja 2025 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw Spotki zaleznej GPW Ventures ASI S.A. podjeto uchwate
o rozwigzaniu spofki i postawieniu jej w stan likwidacji. Wpis otwarcia likwidacji do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sgdowego zostat dokonany w dniu 2 czerwca 2025 r., od ktérego to momentu Spotka dziata pod firmg GPW
Ventures ASI S.A w likwidaciji.
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Schemat 1. GK GPW oraz spétki stowarzyszone i wspétkontrolowane na dzier 30 czerwca 2025 r.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie

Spotki stowarzyszone

Spotki zalezne i wspotkontrolowane

Towarowa
Gietda Energii GPWTech
GPW DA KDPW_CCP
N GPW Ventures ASI Centrum Gietdowe

InfoEngine SPV 1
100% InfoEngine SPV 2 GPW Ventures Polska

InfoEngine SPV 3 Asset Management Agencja Ratingowa
97,2% BondSpot 99,9% GPW Logistics

GPW Benchmark 72.2% Armenia Securities
Exchange
Central Depository
GPW Private Market of Armenia

Grupa nie posiada oddziatow ani zaktadow.

Dane dotyczace posiadanych udziatéw w innych podmiotach znajduja sie w niniejszym raporcie, w rozdziale 7.
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2.3 Struktura wtasnosciowa

Na dzien publikacji niniejszego Raportu kapitat zaktadowy Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. dzieli sie
na 41 972 000 akcji, w tym: 14 772 470 akcji imiennych serii A, uprzywilejowanych co do gtosu (na kazdg akcje przypadaja
dwa gtosy) oraz 27 199 530 akcji zwyktych na okaziciela serii B.

Na dzien publikacji niniejszego Raportu, zgodnie z najlepszg wiedzg Spétki, Skarb Panstwa posiada 14 695 470 akcji
imiennych serii A (uprzywilejowanych co do gtosu) stanowiacych 35,01% wszystkich akcji, atym samym 29 390
940 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych 51,80% wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. taczna liczba
gtosow przynaleznych akcjom serii A i B wynosi 56 744 470.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spétki, na dzien publikacji niniejszego Raportu drugim najwiekszym akcjonariuszem jest Allianz
Polska OFE posiadajacy 2 242 998 akcji, stanowigcych 5,34% wszystkich akcji i 3,95% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu jednostki dominujgce;.

Od publikacji poprzedniego raportu okresowego nie nastgpity znaczne zmiany w strukturze, tj. powyzej 5% pakietow akcji.

2.4 Zmiana polityki rachunkowosci

Poczawszy od 1 stycznia 2025 r., w zwigzku ze zmiang przyjetej polityki rachunkowosci, kwota przewidywanej rocznej
optaty na rzecz KNF jest ujmowana w aktywach bilansu w pozycji rozliczen miedzyokresowych czynnych, a nastepnie
rozliczana memoriatowo - w wysokosci 1/12 wartosci optaty - w kazdym miesigcu roku obrotowego. W momencie
powziecia informacji o faktycznej wysokosci rocznej opfaty dokonuje sie stosownych korekt pozycji rozliczen
miedzyokresowych.

W zwigzku w powyzszym dane na 30 czerwca 2024 r., zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu zostaty przeksztatcone.
Zmiana nie miata natomiast wptywu na dane na dzieri 31 grudnia 2024 r.

Szczegdtowe dane zostaty zaprezentowane w nocie 1.5. Skréconego Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego GK GPW za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2025 r. (dalej: ,,SSF”).
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3. Sytuacja finansowa i majgtkowa

3.1 Wybrane dane rynkowe?

Kapitalizacja spotek krajowych Wartos¢ obrotéw akcjami w transakcjach
- Gtéwny Rynek (mlid zt) sesyjnych - Gtéwny Rynek (mld zt)
140
1 000 951 131
891
825 120 111
800 758 732
100 88
79 81
600 30
400 60
40
200
20
0
11 kw. 11T kw. IV kw. I kw. 11 kw. 0
2024 2024 2024 2025 2025 11 kw. TIT kw. 1V kw. T kw. 11 kw.
2024 2024 2024 2025 2025
Liczba spétek - Gtéwny Rynek Liczba debiutéw - Gtéwny Rynek
mkrajowe ®zagraniczne mnowe spotki na GR mprzeniesienia z NewConnect na GR
450 5
400 a2 42 43 43
350 4
300
250 =
3
200 _ _
368 368 368 365 2
150
100 1
0 0
11 kw. 1T kw. IV kw. I kw. 11 kw. 11 kw. III kw. IV kw. T kw. IT kw.
2024 2024 2024 2025 2025 2024 2024 2024 2025 2025
Wartos¢ ofert SPO - Wartos¢ ofert IPO -
Gtéwny Rynek i NewConnect2 (min zt) Gtéwny Rynek i NewConnect (min zt)
3000,0 8 000 7477
2472 7 000
2500,0 2326
6 000
2000,0
5000
1500,0 4 000
3000
1000,0
2 000 1697
500,0
10 25
0,0 — N [ - 0 -
I kw. 11T kw. IV kw. T kw. I kw. I kw. IIT kw. IV kw. T kw. I kw.
2024 2024 2024 2025 2025 2024 2024 2024 2025 2025

1 Wszystkie statystki w niniejszym Raporcie dot. wartosci i wolumenu obrotéw s3 liczone jednostronnie, o ile nie podano inacze;.
2Z uwzglednieniem ofert spotek znajdujacych sie w tzw. ,,dual listingu”.
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Liczba cztonkéw GPW Liczba dystrybutorow informacji

m|okalni m zdalni Hkrajowi  Mzagraniczni
120
100
80
60
40
20
0
IT kw. III kw. IV kw. I kw. 1T kw. 11 kw. 11T kw. IV kw. T kw. 11 kw.
2024 2024 2024 2025 2025 2024 2024 2024 2025 2025
Wolumen obrotéw kontraktami terminowymi 5z s
Catalyst - wartos¢ notowanych emisji
(mlnszt.) ; 2
nieskarbowych (mld zt)
4,0 3,7 3,7 140 131,5 133,4 135,2
3,5 3,3 119,1
o 120 116,2
3,0 2.9 .
100
2,5
80
2,0
60
1,5
1,0 40
0,5 20
0,0 0
11 kw. 11T kw. IV kw. I kw. IT kw. 1T kw. III kw. IV kw. I kw. II kw.
2024 2024 2024 2025 2025 2024 2024 2024 2025 2025
Liczba debiutéw - NewConnect Liczba spétek - NewConnect
6 400
356 360 359 359 358
5 350
5
a p 300
4 250
3
3 200
150
2
1 100
1
. "
0 0
1T kw. 11T kw. IV kw. I kw. 11 kw. I kw. 11T kw. IV kw. I kw. 1T kw.
2024 2024 2024 2025 2025 2024 2024 2024 2025 2025
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3.2 Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

W pierwszym poétroczu 2025 r. GK GPW osiggneta skonsolidowany zysk netto wynoszacy 108,8 min zt. Wzrost
0 33,4 min zt, tzn. +44,2% w stosunku do zysku netto po drugim kwartale 2024 r. byt skutkiem przede wszystkim wzrostu
przychodéw ze sprzedazy o 37,3 min zt oraz udziatu w zyskach jednostek wycenianych metodg praw wtasnosci
0 4,3 min zt, co wynika z wyzszych wynikow Grupy KDPW a takze spadku kosztéw finansowych o 2,0 min zt w poréwnaniu
do 6 miesiecy 2024 r. Dodatkowo, dynamika wzrostu kosztéw operacyjnych byta istotnie nizsza niz dynamika przychodow

Zysk z dziatalnosci operacyjnej wynidst 98,9 min zt (+33,0 min zt, tzn. +50,0% w stosunku do 6 miesiecy 2024 r.). Na jego
poziom wptynat przede wszystkim wzrost przychoddw ze sprzedazy, ktére po pierwszym poétroczu 2025 r. osiggnety
poziom 276,4 min zt (239,1 min zt w tym samym okresie 2024 r., tzn. +37,3 min zt, tzn. +15,6%). Jednoczesnie koszty
operacyjne wzrosty do poziomu 177,6 min zt (+11,2 min zi, tzn. +6,7%). Ponadto wptyw na wyzsza dynamike zysku
operacyjnego w okresie sprawozdawczym wptynat fakt, ze miato w okresie poréwnawczym ujeto odpisy z tytutu utraty
wartosci w kwocie 5,8 min zt. W konsekwencji odnotowano istotny spadek pozostatych kosztéw — do poziomu 2,2 min
(-5,6 min zt.,, tzn. -72,2 % w stosunku do 6 miesiecy 2024 r.). Zysk EBITDA uksztattowat sie na poziomie 117,1 min zt
(+35,8 min zt, tzn. +44,0% w stosunku do 6 miesiecy zakoriczonych 30 czerwca 2024 r.).

Tabela 4. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddéw

Okres 6 miesiecy zakonczony . Dynamika
. Zmiana
30 czerwca (niebadane) (%)
(2025 vs
tys. zt, % 2024) (2025 vs

w tys. zt, % 2024)
Przychody ze sprzedazy 276 379 239 058 37321 15,6%
Koszty dziatalnosci operacyjnej (177 596) (166 439) (11 157) 6,7%
Pozostate przychody, pozostate (koszty) oraz zysk z tytutu
odwrdcenia odpisu na naleznosci/(strata) z tytutu utraty 93 (6712) 6 805 (101,4%)
wartosci naleznosci
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 98 876 65 907 32 969 50,0%
Przychody finansowe 12 287 11623 664 5,7%
Koszty finansowe (2 002) (3987) 1985 (49,8%)
Udziat w _zyskach jednostek wycenianych metodg praw 21920 17 667 4253 24.1%
wtasnosci
Zysk przed opodatkowaniem 131 081 91210 39871 43,7%
Podatek dochodowy (22 316) (15 800) (6516) 41,2%
Zysk netto 108 765 75410 33355 44,2%

*Dane przeksztatcone

Jednostkowy zysk netto GPW za 6 miesiecy 2025 r. wynidst 217,6 min zt (+111,5 min zt, tzn. +105,1% w stosunku do
pierwszych 6 miesiecy 2024 r.). Spétka odnotowata wzrost przychoddéw ze sprzedazy (+28,2 min zi, tzn. +20,1%) oraz
wzrost przychoddw finansowych, gtownie na skutek wyzszych dywidend od spoétek zaleznych (+96,6 min zt, tj. +127,0%),
przy jednoczesnym wzroscie kosztdw operacyjnych (+10,7 min zt, tj. +10,9%) i wzrosScie kosztow finansowych (+0,6 min zt,
tj. +62,0%). Zysk EBITDA wynidst 67,6 min zt (+19,1 min zt, tj. +39,5% w stosunku do zysku osiggnietego w pierwszych
6 miesigcach 2024 r.).

Jednostkowy wynik netto TGE za 6 miesiecy 2025 r. byt wyzszy niz w pierwszym pdtroczu 2024 r. i wyniost 89,8 min zt
(+41,6 min zt, tzn. +86,2% w stosunku do pierwszych 6 miesiecy 2024 r.). Gtdwnym czynnikiem wzrostu byta wyzsza
wartos¢ przychodow finansowych z tytutu dywidendy od spotki zaleznej. Zysk EBITDA wynidst 24,5 min zt (+0,2 min zi, tj.
+0,8% w stosunku do zysku osiggnietego w pierwszych 6 miesigcach 2024 r.).

W raportowanym okresie IRGIT osiggnefa wynik netto na poziomie 15,9 min zt (+6,0 min zi, tzn. +60,2% w stosunku do
pierwszych 6 miesiecy 2024 r.). Wptyw na powyzsze miaty zdecydowanie wyzsze przychody tytutu optat od zabezpieczen
w systemie gwarantowania rozliczen, a takze wyzsze przychody z rynku SPOT gazu. Zysk EBITDA wynidst 18,2 min zt
(+5,2 min zt, tzn. +40,1% w stosunku do zysku osiggnietego w pierwszych 6 miesigcach 2024 r.).
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3.2.1 Przychody ze sprzedazy — podsumowanie

Przychody ze sprzedazy GK GPW w okresie 6 miesiecy 2025 r. zwiekszyty sie w stosunku do przychoddéw osiggnietych
w analogicznym poétroczu 2024 r. i wyniosty 276,4 min zt (+37,3 min zi, tzn. +15,6% w stosunku do analogicznego okresu
2024 r.). Wsrdd linii biznesowych znaczny wzrost w 6 pierwszych miesigcach 2025 r. zanotowaty przychody z obstugi
obrotu na rynku finansowym, ktére wyniosty 120,8 min zt (+25,3 min zi, tj. +26,6%) oraz przychody z obstugi obrotu na
rynku towarowym, ktére w okresie 6 miesiecy 2025 r. wyniosty 49,4 min zt (+6,7 min zi, tj. +15,7%).

Wykres 1. Struktura i wartos¢ skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy w okresie 6 miesiecy [mlIn zf]

2023 m 2024 w2025

79,7
Obstuga obrotu na rynku finansowym I 05 4
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|
L]
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Pozostate przychody ze sprzedazy I
|

Jak wynika z danych przedstawionych powyzej, gtéwnym zrédtem przychodéw byta obstuga obrotu na rynku finansowym
(43,7%), obrotu na rynku towarowym (17,9%) a takze sprzedaz informacji oraz przychody z tytutu kalkulacji stawek
referencyjnych na rynku finansowym (12,8%). W analogicznym okresie 2024 r. udziat tych kategorii przychodéw wyniést
odpowiednio 39,9%, 17,9%, 14,0%.

W pierwszych 6 miesigcach 2025 r. udziat przychodéw ze sprzedazy od odbiorcéw zagranicznych w catkowitych
przychodach ze sprzedazy wzrdst w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r. do poziomu 38,3% catkowitej wartosci
sprzedazy. W Grupie nie wystepuje koncentracja przychodéw ze sprzedazy — udziat poszczegdlnych odbiorcéw
w przychodach ze sprzedazy w okresie 6 miesiecy 2025 r. nie przekroczyt 10%.

3.2.2 Przychody ze sprzedazy — rynek finansowy

Przychody ze sprzedazy Grupy z rynku finansowego osiggniete w pierwszych 6 miesigcach 2025 r. wyniosty 180,3 min zt
(+29,1 min zt, tzn. +19,3% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r.) i stanowity 65,2% przychoddéw ze sprzedazy
ogo6tem. Najwiekszy udziat w przychodach ze sprzedazy z rynku finansowego miaty przychody z obstugi obrotu (67,0%),
w szczegdlnosci obrotu akcjami i innymi instrumentami o charakterze udziatowym (54,0%). Drugim znaczacym Zrodtem
skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy z rynku finansowego byta sprzedaz informacji oraz przychody z tytutu
kalkulacji stawek referencyjnych (19,6% przychodéw ogétem z rynku finansowego).

@ Raport Srédroczny Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A.
za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2025 r.




Tabela 6. Podziat przychoddw z rynku finansowego

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca (niebadane) Zmiana Dyn(;)r;\ika
(2025 vs (2025 vs

w tys. zt, % 2024) 2024)

Rynek finansowy 180314 100,0% 151 167 100,0% 29 147 19,3%
Przychody z obstugi obrotu 120 755 67,0% 95 406 63,1% 25349 26,6%
ﬁsziaei;u;:m”“memy 0 charakterze 97383 54,0% 71019 47,0% 26 364 37,1%
Instrumenty pochodne 8 695 4,8% 9873 6,5% (1178) (11,9%)
Inne optaty od uczestnikow rynku 6479 3,6% 6870 4,5% (391) (5,7%)
Instrumenty dtuzne 7719 4,3% 7301 4,8% 418 5,7%
Inne instrumenty rynku kasowego 479 0,3% 343 0,2% 136 39,7%
Przychody z obstugi emitentow 13169 7,3% 12894 8,5% 275 2,1%
Optaty za notowanie 10733 6,0% 10 648 7,0% 85 0,8%
Optaty za wprowadzenie oraz inne optaty 2436 1,4% 2246 1,5% 190 8,5%

Sprzedaz informacji oraz przychody z tytutu

- . 35350 19,6% 32441 21,5% 2909 9,0%
kalkulacji stawek referencyjnych
Informacje cz(ja.su rzeczywistego c.)raz przychody 33388 18,5% 30521 20,2% 7 867 9,4%
z tyt. kalkulacji stawek referencyjnych
Indeksy i dane historyczno-statystyczne 1962 1,1% 1920 1,3% 42 2,2%
Armenia Securities Exchange 11 040 6,1% 10 426 6,9% 614 5,9%
Dziatalnos¢ gietdowa 2 320 1,3% 1941 1,3% 379 19,5%
Dziatalnos¢ depozytowa 8720 4,8% 8 485 5,6% 235 2,8%

Przychody Grupy z tytutu obstugi obrotu akcjami i innymi instrumentami o charakterze udziatowym wyniosty
97,4 min zt (+26,4 min zt, tzn. +37,1% rdr). Obroty na Gtéwnym Rynku wzrosty w poréwnaniu do pierwszego poétrocza
poprzedniego roku osiggajgc wartos¢ 252,6 mid zt (+77,3 mid zt, tzn. +44,1%), natomiast na NewConnect wzrosty do
poziomu 1,2 mid zt (+0,3 mld zt, tzn. +26,5%). W analizowanym okresie nastgpit wzrost wartosci obrotéw sesyjnych na
Gtéwnym Rynku o 41,9% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r. (do 242,7 mld zt) oraz wzrost obrotéw
w transakcjach pakietowych o 134,0% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r. (do 9,9 mld zt). Srednia dzienna
wartos¢ obrotéow akcjami w ramach arkusza zlecen na Gtownym Rynku w pierwszym pdtroczu 2025 r. wyniosta
2 278,6 min PLN w stosunku do 1 485,3 min PLN w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Tabela 7. Dane dot. rynku akgji i innych instrumentéw o charakterze udziatowym

Dynamika
(%)
(2025 vs
2024)

Okres 6 miesiecy zakoriczony

30 czerwca (niebadane) Zmiana

(2025 vs

2024 r. 2024)

Rynek finansowy, przychody z obstugi obrotu: akcje i inne

instrumenty o charakterze udziatowym (w min zt) 974 71,0 26,4 37,1%
Gtéwny Rynek:

Wartosc obrotow - tacznie (w mid zt) 252,6 175,3 77,3 44,1%
Wartos¢ obrotu - arkusz zlecen (w mld zt) 242,7 171,1 71,6 41,9%
Wartos¢ obrotu - transakcje pakietowe (w mld zt) 9,9 4,2 5,7 134,0%
Wolumen obrotéw (w mld akcji) 6,7 5,2 1,5 29,0%
NewConnect:

Wartosc obrotow - tacznie (w mid zt) 1,2 1,0 0,3 26,5%
Wartos¢ obrotu - arkusz zlecen (w mld zt) 1,2 1,0 0,2 23,0%
Wartos¢ obrotu - transakcje pakietowe (w mld zt) 0,05 - 0,05 -
Wolumen obrotéw (w mld akcji) 1,1 1,2 (0,1) (5,2%)
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Przychody Grupy z obstugi transakcji instrumentami pochodnymi na rynku finansowym (kontraktami terminowymi
i opcjami) byty nizsze w poréwnaniu do potrocza 2024 r. i wyniosty 8,7 min zt (-1,2 min zi, tzn. -11,9%). Catkowity wolumen
obrotu instrumentami pochodnymi zostat zrealizowany na poziomie 6,7 min sztuk i odnotowat spadek w stosunku do
wolumenu w analogicznym okresie roku 2024. Na podobnym poziomie pozostaty kontrakty walutowe, ktérych tgczny
wolumen obrotu w ciggu 6 miesiecy 2025 r. wynidst 2,1 min sztuk.

Tabela 8. Dane dot. rynku instrumentéw pochodnych

Dynamika
(%)
(2025 vs
2024)

Okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca (niebadane) Zmiana

(2025 vs
2025r. 2024r. 2024)

Rynek finansowy, przychody z obstugi obrotu: instrumenty pochodne

0,
(w min zi) 8,7 9,9 (1,2) (11,9%)
Wolumen obrotéw instrumentami pochodnymi (mln sztuk), w tym: 6,7 7,4 (0,7) (8,9%)
- wolumen obrotéw kontraktami terminowymi na WIG20 (min sztuk) 3,6 4.4 (0,7) (17,0%)

Przychody Grupy z tytutu innych optat od uczestnikéw rynku wyniosty 6,5 min zt (-0,4 min zi, tzn. -5,7% w stosunku do
6 miesiecy 2024 r.). Optaty te dotyczyty w szczegdlnosci dostepu do systemu transakcyjnego i korzystania z systemu (m.in.
optaty licencyjne, optaty za dotgczenia, optaty za utrzymanie dotgczenia).

Przychody Grupy z tytutu obstugi obrotu instrumentami dtuznymi byty nieco wyzsze niz w pierwszych 6 miesigcach
2024 r., osiggajgc poziom 7,7 min zt. Wiekszos$¢é ww. przychoddw wygenerowat rynek Treasury BondSpot Poland (,, TBSP”).
Poziom przychoddw na rynku TBSP wynidst 7,1 min zt (+0,3 min zi, tj. +4,0%). Wartos¢ obrotéw polskimi papierami
skarbowymi na rynku TBSP wyniosta 669,0 mld zt (+326,4 mld zt, tzn. +95,3% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r.).
Wzrost wartosci transakcji w segmencie transakcji warunkowych - do poziomu 597,0 mld zt w stosunku do 6 pierwszych
miesiecy 2024 r. (+334,3 mld zi, tzn. +127,3%), byt zwigzany z pojawieniem sie od kwietnia 2024 r. Ministerstwa Finanséw,
jako uczestnika rynku. W segmencie transakcji rynku kasowego nastapit spadek do poziomu 72,0 mld zt (-7,9 mid zi, tzn.
-9,8% w stosunku do 6 pierwszych miesiecy 2024 r.).

Wartos$¢ obrotdw na rynku Catalyst uksztattowata sie na nieco wyzszym poziomie i wynosita 3,7 mld zt (+0,4 mld zi, tzn.
+13,8% w stosunku do 6 pierwszych miesiecy 2024 r.), w tym wartos$¢ obrotéw instrumentami nieskarbowymi wyniosta
1,2 mid zt.

Tabela 9. Dane dot. rynku instrumentéw dtuznych

Dynamika
(%)
(2025 vs
2024)

Okres 6 miesiecy zakornczony

30 czerwca (niebadane) Zmiana

(2025 vs

2025 r. 2024 r. 2024)

Rynek finansowy, przychody z obstugi obrotu: instrumenty dtuzne

(w min zt) 7,7 7,3 0,4 5,7%
Catalyst, wartosc obrotow, w tym: 3,7 3,2 0,4 13,8%
Instrumentami nieskarbowymi (mld zt) 1,2 1,2 - -
Treasury BondSpot Poland, wartos¢ obrotow:

Transakcje warunkowe (mld zt) 597,0 262,7 334,3 127,3%
Transakcje rynku kasowego (mld zt) 72,0 79,9 (7,9) (9,8%)

Przychody Grupy z obrotu innymi instrumentami rynku kasowego wyniosty 0,5 min zt i byty o +0,1 min zt wyzsze niz
w analogicznym okresie 2024 r. Na przychody te sktadajg sie optaty z tytutu obrotu produktami strukturyzowanymi,
certyfikatami inwestycyjnymi, ETF-ami i warrantami.

Przychody Grupy z obstugi emitentow wyniosty: 13,2 min zt (+0,3 min zt, tzn. +2,1% w stosunku do pierwszych 6 miesiecy
2024 r.). Sktadaty sie na nie:
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e przychody z optat za notowanie, ktdre osiggnety poziom 10,7 min zt (+0,1 min zi, tj. +0,8%). Gtéwnym czynnikiem
ksztattujagcym wysokos$¢ przychoddéw za notowanie jest liczba notowanych emitentdw na rynkach GPW oraz ich
kapitalizacja na koniec poprzedniego roku.

e przychody z tytutu optat za wprowadzenie oraz inne opfaty, ktére wzrosty do kwoty 2,4 min zt (+0,2 min zi, tzn.
+8,5% w stosunku do pierwszych 6 miesiecy 2024 r.). Na Rynku Gtéwnym odbyly sie debiuty 3 spdtek
o kapitalizacji 5,3 mld zt w pierwszym poétroczu 2025 r., przy debiucie 5 spoétek o kapitalizacji 1,2 mld zt
w analogicznym okresie poréwnawczym.

Tabela 10. Przychody z obstugi emitentéw pozyskiwane na Gtéwnym Rynku

Okres 6 miesich zakonczony Zmiana Dynamika
Gtéwny Rynek 30 czerwca (niebadane) (2025 vs (zé?g v
2025 r. 2024 . 2024) 2024)

Przychody z obstugi emitentéw (w min zt) 9,9 10,0 (0,1) (1,0%)
taczna kapitalizacja notowanych spotek (w mld zt), w tym: 2 040,7 1584,6 456,0 28,8%
- kapitalizacja notowanych spétek krajowych 951,0 825,4 125,6 15,2%
- kapitalizacja notowanych spétek zagranicznych 1089,6 759,2 330,4 43,5%
taczna liczba notowanych spétek, w tym: 408 410 (2) (0,5%)
- liczba notowanych spétek krajowych 365 368 (3) (0,8%)
- liczba notowanych spétek zagranicznych 43 42 1 2,4%
Wartosc¢ ofert (oferty pierwotne i wtérne) (w mid zt) 4,6 0,2 4,4 1899,0%
Liczba nowych spotek (w okresie) 3 5 (2) (40,0%)
Kapitalizacja nowych spétek (w mld zt) 5,3 1,2 4,1 357,4%
Liczba spdtek wycofanych z obrotu 4 8 (4) (50,0%)
Kapitalizacja spdtek wycofanych z obrotu* (w mlid zt) 3,4 7,9 (4,5) (57,1%)

* w oparciu o kapitalizacje w momencie wycofania z notowan.

Przychody z obstugi emitentéw na Gtéwnym Rynku GPW uksztattowaty sie na nieco nizszym poziomie wynoszacym
9,9 min zt (-0,1 min zi, tzn. -1,0% w stosunku do 6 pierwszych miesiecy 2024 r.). Podstawowe dane finansowe oraz
operacyjne dla Gtéwnego Rynku zostaty przedstawione w powyzszej tabeli.

Wartos¢ emisji SPO wyniosta 2,6 mld zt w pierwszych 6 miesigcach 2025 r. w poréwnaniu do 0,2 mld zt w okresie
poréwnawczym. Na Gtéwnym Rynku zadebiutowaty 3 spétki oraz 4 zostaty wycofane z obrotu. Kapitalizacja spétek
wycofanych z obrotu na Gtéwnym Rynku wynosita 3,4 mld zt.
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Tabela 11. Przychody z obstugi emitentéw pozyskiwane na New Connect

Okres 6 miesiecy_ zakonczony Zmiana Dynamika
NewConnect 30 czerwca (niebadane) (2025 vs (zé?g o
2025r. 2024 r. 2024) 2024)
Przychody z obstugi emitentéw (w min zt) 1,1 1,2 (0,1) (8,3%)
taczna kapitalizacja notowanych spétek (w mld zt), w tym: 11,2 11,6 (0,3) (3,0%)
- kapitalizacja notowanych spétek krajowych 11,1 11,5 (0,3) (2,8%)
- kapitalizacja notowanych spétek zagranicznych 0,1 0,1 (0,0) (23,8%)
taczna liczba notowanych spétek, w tym: 358 356 2 0,6%
- liczba notowanych spétek krajowych 355 352 3 0,9%
- liczba notowanych spétek zagranicznych 3 4 (2) (25,0%)
Wartosc¢ ofert (oferty pierwotne i wtérne) (w min zt) 0,2 0,1 0,1 100,0%
Liczba nowych spotek (w okresie) 3 4 (2) (25,0%)
Kapitalizacja nowych spétek (w mld zt) 0,2 0,1 0,1 100,0%
Liczba spdtek wycofanych z obrotu* 5 7 (2) (28,6%)
Kapitalizacja spétek wycofanych z obrotu (w mld zt) ** 0,1 1,2 (1,1) (90,7%)

* uwzglednia spotki, ktdre zostaty przeniesione na Gtéwny Rynek
** warto$¢ w oparciu o kapitalizacje w momencie wycofania z notowan

Przychody z obstugi emitentéw na New Connect osiggnety nieco nizszy poziom w biezgcym okresie wynoszacy
1,1 min zt, w poréwnaniu do 1,2 min zt w pierwszych 6 miesigcach 2024 r.

Wartosé emisji akcji w ramach IPO na New Connect wynosita 31 min zt (+16,0 min zt w stosunku do pierwszych
6 miesiecy 2024 r.), a wartos¢ emisji SPO pozostata na tym samym poziomie wynoszgcym 127 min zt. W omawianym
okresie zadebiutowaty 3 spétki, z kolei 5 spotek zostato wycofanych z obrotu. Kapitalizacja spétek wycofanych z obrotu na
New Connect wynosita 0,1 mld zt.

Tabela 12. Przychody z obstugi emitentdw pozyskiwane na Catalyst

Okres 6 miesiecy zakornczony

Zmiana Dynamika (%
30 czerwca (niebadane) g (%)

Catalyst (2025 vs (2025
2025r. 2024r. 2024) vs 2024)
Przychody z obstugi emitentéw (w min zt) 2,1 1,7 0,4 23,5%
Liczba emitentow 154 135 19 14,1%
Liczba wyemitowanych instrumentéw, w tym: 875 716 159 22,2%
- nieskarbowych 803 652 151 23,2%
Warto$¢ wyemitowanych instrumentéw (mld zt), w tym: 1584,7 1353,2 231,5 17,1%
- nieskarbowych 135,2 116,4 18,9 16,2%

Przychody z obstugi emitentéw na rynku Catalyst wyniosty 2,1 min zt (+0,4 min zt, tzn. +23,5% w stosunku do pierwszych
6 miesiecy 2024 r.) przy nieznacznym wzroscie liczby emitentéw w stosunku do analogicznego okresu 2024 r. oraz przy
jednoczesnym wzroscie wartosci wyemitowanych instrumentéow (+231,5 mld zt, tzn. +17,1% w stosunku do analogicznego
okresu 2024 r.).

Przychody z tytutu sprzedazy informacji i kalkulacji stawek referencyjnych, tacznie z rynku finansowego i z rynku
towarowego, wyniosty 36,5 min zt (+3,1 miIn zi, tzn. +9,3% w stosunku do okresu styczen-czerwiec 2024 r.).
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Tabela 13. Dane dot. rynku sprzedazy informacji

Okres 6 miesiecy zakornczony
30 czerwca (niebadane)

Zmiana Dynamika (%)
(2025 vs (2025
2024) vs 2024)

Sprzedaz informacji oraz przychody z tytutu kalkulacji stawek

0,
referencyjnych * (min zt) 36,5 334 31 9,3%
Liczba dystrybutoréw informacji 105,0 103,0 2 1,9%
Liczba abonentow informaciji (tys. abonentéw) 1 006,6 709,6 297,0 41,9%

* Przychody ze sprzedazy informacji zawierajg dane z rynku finansowego i z rynku towarowego.

Wyizsze przychody w stosunku do poréwnywalnego okresu to efekt wzrostu liczby abonentéw (o 297,0 tys. w stosunku
do pierwszych 6 miesiecy 2024 r.).

Przychody Armenia Securities Exchange uksztattowaty sie na wyzszym poziomie, niz w okresie poréwnawczym i wyniosty
11,0 min zt (+0,6 mIn zt, tzn. +5,9% w stosunku do pierwszych 6 miesiecy 2024 r.). Wzrost obejmuje dziatalnos¢
depozytowq oraz gietdowa.

3.2.3. Przychody ze sprzedazy — rynek towarowy

Przychody ze sprzedazy Grupy z rynku towarowego w okresie 6 miesiecy 2025 r. wyniosty 87,6 min zt (+8,5 min zi, tzn.
+10,8% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r.) i stanowity 31,7% przychoddw ze sprzedazy Grupy. Sktadaja sie na
nie przychody z tytutu obrotu (energig elektryczng, gazem, prawami majgtkowymi do swiadectw pochodzenia oraz inne
optaty od uczestnikdw rynku), prowadzenie Rejestru Swiadectw Pochodzenia (RSP) oraz Rejestru Gwarancji Pochodzenia
(RGP), rozliczenia transakcji oraz przychody ze sprzedazy informacji.

Tabela 14. Wartos$¢ i struktura przychodéw z rynku towarowego

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca (niebadane) Zmiana Dyr};n)\ika
202 (zoz; vs
w tys. zt, % 2024) 2024)

Rynek towarowy 87 608 100,0% 79 096 100,0% 8512 10,8%
Przychody z obstugi obrotu 49 373 56,4% 42 658 53,9% 6715 15,7%
Obrot energig elektryczna: 12524 14,3% 13319 16,8% (795) (6,0%)
- rynek kasowy 7172 8,2% 7 360 9,3% (188) (2,6%)
- rynek terminowy 5352 6,1% 5959 7,5% (607) (10,2%)
Obroét gazem: 11761 13,4% 7781 9,8% 3980 51,2%
- rynek kasowy 1995 2,3% 1137 1,4% 858 75,5%
- rynek terminowy 9766 11,1% 6 644 8,4% 3122 47,0%
?v?:dte‘givws(’;mjizmwymi do 10347 11,8% 10178 12,9% 169 1,7%
Inne opfaty od uczestnikéw rynku 14 741 16,8% 11380 14,4% 3361 29,5%
Prowadzenie RSP i RGP 10 906 12,4% 12 638 16,0% (1732) (13,7%)
Rozliczenia transakc;ji 26 176 29,9% 22 840 28,9% 3336 14,6%
Przychody ze sprzedazy informacji 1153 1,3% 960 1,2% 193 20,1%

Przychody rynku towarowego tworzg przychody Grupy TGE, do ktdrej (oprocz TGE) naleza: Izba Rozliczeniowa Gietd
Towarowych S.A. (,IRGIT”) oraz InfoEngine S.A. (,,InfoEngine”).

Przychody Grupy TGE uzaleznione sg przede wszystkim od: wolumenu obrotédw na rynkach energii elektrycznej, gazu
ziemnego oraz praw majgtkowych, wolumenu wystawianych i umarzanych $wiadectw pochodzenia i gwarancji
pochodzenia przez cztonkéw odpowiednio RSP i RGP, a takze od przychoddw z tytutu rozliczania transakeji i rozrachunkéw
towardéw gietdowych w ramach rozliczenia transakcji prowadzonego przez IRGIT.
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W okresie 6 miesiecy 2025 r. przychody Grupy z tytutu obstugi obrotu na rynku towarowym wyniosty 49,4 min zt
(+6,7 min zt, tzn. +15,7% w stosunku do 6 pierwszych miesiecy 2024 r.).

Tabela 15. Dane dot. obstugi obrotu na rynku towarowym

Okres 6 miesiecy zakornczony . Dynamika
30 czerwca (niebadane) Zmiana (%)
(2025 vs (2025 vs
2025r. 2024r. 2024) 2024)

Rynek towarowy, przychody z obstugi obrotu (min zt) 49,4 42,7 6,7 15,7%
Wolumen obrotéw energig elektryczng:

- transakcje spot (TWh) 25,0 24,8 0,2 0,8%

- transakcje terminowe (TWh) 33,5 37,2 (3,8) (10,2%)
Wolumen obrotéw gazem:

- transakcje spot (TWh) 19,2 11,2 8,0 70,9%

- transakcje terminowe (TWh) 81,4 55,4 26,0 47,0%
Wolumen obrotéw prawami majgtkowymi:

- transakcje spot (TWh) 9,9 9,7 0,2 1,9%

- transakcje spot (toe) 68 176 68 556 (380,3) (0,6%)

Przychody Grupy z tytutu prowadzenia obrotu energia elektryczng wyniosty w okresie 6 miesiecy 2025 r. 12,5 min zt
(-0,8 min zt, tj. -6,0% w poréwnaniu do tego samego okresu ubiegtego roku). taczny wolumen obrotéw na rynku energii
prowadzonym przez TGE wynidst 58,4 TWh za 6 miesiecy 2025 r. (-3,6 TWh, tzn. -5,8% w stosunku do analogicznego
okresu 2024 r.). Spadek obrotu energig elektryczng w okresie styczen - czerwiec 2025 r. wynika gtéwnie ze spadku
wolumenu obrotu na rynku terminowym o 10,2%, do 33,5 TWh. Gtéwng przyczyng spadku wolumenu byt spadek
popularnosci kontraktow rocznych pomimo nieznacznie zwiekszonej ptynnosci instrumentéw o krotszym okresie
wykonania.

Przychody Grupy z tytutu prowadzenia obrotu gazem za 6 pierwszych miesiecy 2025 r. wyniosty 11,8 min zt (+4,0 min zi,
tzn. +51,2% w stosunku do roku poprzedniego). Wolumen obrotu gazem ziemnym na parkiecie TGE za 6 pierwszych
miesiecy 2025 r. byt wyzszy 0 51,0% w poréwnaniu do 2024 r. i wynidst 100,6 TWh. Wzrost wolumenu na rynku gazu
w porownaniu do analogicznego okresu w 2024 roku dotyczyt zaréwno rynku terminowego, jak i rynku spot i przyczynit
sie do wzrostu przychoddw z rynku gazu. Wyzsze wolumeny obrotu na rynku terminowym gazu wynikajg gtéwnie ze
wzmozonej kontraktacji dtugoterminowej (kontrakty roczne i kwartalne), natomiast w przypadku rynku spot przyczyna
jest rosnace zuzycie tego surowca oraz stosunkowo niskie zakontraktowanie na rynku terminowym dla dostaw w tym
okresie.

Przychody Grupy ztytutu prowadzenia obrotu prawami majatkowymi do $wiadectw pochodzenia
w pierwszych 6 miesigcach 2025 r. wyniosty 10,3 min zt (+0,2 min zi, tzn. +1,7% w stosunku do roku poprzedniego).
Wolumen obrotu tymi prawami w okresie 6 pierwszych miesiecy 2025 r. wyniést 9,9 TWh (+0,2 TWh, tzn. +1,9%
w stosunku roku poprzedniego), natomiast wolumen obrotu prawami dla efektywnosci energetycznej wynidst 68 176
toe, co oznacza spadek o0 0,6%.

Przychody Grupy z tytutu innych optat od uczestnikéw rynku towarowego za 6 miesiecy 2025 r. wyniosty 14,7 min zt
(+3,4 min zi, tzn. 429,5% w stosunku do roku poprzedniego). Inne optaty od uczestnikéw rynku towarowego stanowity
opfaty od uczestnikdw rynkéw TGE w wysokosci 6,3 min zt, przychody InfoEngine z tytutu prowadzenia dziatalnosci
operatora handlowego w wysokosci 3,6 min zt oraz przychody lzby Rozliczeniowej Gietd Towarowych, ktére
w analizowanym okresie wynosity 4,9 min zt. Wzrost innych optat od uczestnikdw rynku stosunku do analogicznego okresu
roku poprzedniego wynika przede wszystkim ze wzrostu przychoddw z zarzadzania srodkami w systemie zabezpieczen
IRGIT oraz z istotnego wzrostu przychoddw z dziatalnosci podstawowej InfoEngine.

W dwdch pierwszych kwartatach 2025 r. przychody z tytutu prowadzenia RSP i RGP wyniosty 10,9 min zt (-1,7 min z4, tzn.
-13,7% w stosunku do dwoch pierwszych kwartatéw 2024 r.). Spadek zwigzany jest z segmentem praw majgtkowych OZE
i dotyczy gtéwnie spadku wolumenu umorzen jako efektu obnizenia obowigzku umarzania zielonych certyfikatow.
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Tabela 16. Dane dot. Rejestru Swiadectw Pochodzenia i Rejestru Gwarancji Pochodzenia

Okres 6 miesiecy zakornczony
30 czerwca (niebadane) Zmiana Dynamika (%)

(2025 vs 2024) (2025 vs 2024)

Rynek towarowy, przychody z tytutu prowadzenia RSP i RGP

(min 20 10,9 12,6 (1,7) (13,7%)
Wystawione $wiadectwa pochodzenia OZE (TWh) 9,0 8,9 0,1 0,2%
Umorzone $wiadectwa pochodzenia OZE (TWh) 4,7 12,6 (7,9) (62,8%)
Wystawione gwarancje pochodzenia (TWh) 18,0 16,8 1,2 7,1%
Umorzone gwarancje pochodzenia (TWh) 17,0 13,8 3,2 23,2%
Obrot gwarancjami pochodzenia (TWh) 25,8 30,6 (4,8) (15,7%)

Grupa uzyskuje przychody ztytutu prowadzenia dziatalnosci rozliczeniowej prowadzonej przez IRGIT. W okresie
6 pierwszych miesiecy 2025 r. przychody te wyniosty 26,2 min zt (+3,3 min zi, tzn. +14,6% w stosunku do analogicznego
okresu 2024 r.). Przychody z rozliczania transakcji na rynku energii elektrycznej wyniosty 8,3 min zt, na rynku gazu
13,8 min zt oraz z rozliczania obrotu prawami majgtkowymi 4,1 min zi.

3.2.4. Pozostate przychody ze sprzedazy

Pozostate przychody Grupy za dwa pierwsze kwartaty 2025 r. wyniosty 8,5 min zt i tym samym spadty w stosunku do
dwdch pierwszych kwartatéw 2024 r. (-0,3 min zi, tzn. -3,8%). W pozycji wykazywane sg przychody z dziatalnosci
podstawowej, wygenerowane przez spotke GPW Logistics, ktore w pierwszym poétroczu wyniosty 6,2 min zt (-0,6 min zt,
tzn. -9,4%). Ponadto pozostate przychody Grupy obejmujg m.in.: przychody z tytutu wynajmu powierzchni i sponsoringu,
dziatan w zakresie PR i edukacji.

3.2.5. Koszty dziatalnosci operacyjnej

Koszy dziatalnosci operacyjnej w raportowanym okresie 2025 r. wyniosty 177,6 min zt (+11,2 min zi, tzn. +6,7% w stosunku
do okresu 6 miesiecy 2024 r.). Istotna zmiana nastgpita w szczegdlnosci w obszarze amortyzacji oraz kosztdw osobowych.

Wykres 2. Struktura i wartos¢ skonsolidowanych kosztéw dziatalnosci operacyjnej za 6 miesiecy [min zf]

2023 m2024 w2025
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Dane zaprezentowane powyzej za 6 miesiecy 2023 r. i 6 miesiecy 2024 r. zostaty przeksztatcone.
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Tabela 17. Koszty dziatalnosci operacyjnej

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca (niebadane)

Zmiana Dynamika (%)

— » (2025 vs 2024) (2025 vs 2024)
Amortyzacja 18 198 10,2% 15395 9,2% 2 803 18,2%
Koszty osobowe 69 444 39,1% 62377 37,5% 7 067 11,3%
Inne koszty osobowe 20179 11,4% 18714 11,2% 1465 7,8%
Optaty eksploatacyjne 2985 1,7% 2942 1,8% 43 1,5%
Optaty i podatki, w tym: 9748 5,5% 9380 5,6% 368 3,9%
- optaty do KNF 8521 4,8% 7816 4,7% 705 9,0%
Ustugi obce 51159 28,8% 52021 31,3% (862) (1,7%)
Inne koszty operacyjne 5883 3,3% 5610 3,4% 273 4,9%
Razem 177 596 100,0% 166 439 100,0% 11 157 6,7%

*Dane przeksztatcone

Koszty amortyzacji za dwa pierwsze kwartaty 2025 r. wzrosty w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego
i wyniosty 18,2 min zt (+2,8 min zt, tzn. +18,2%), w tym 6,1 mIn zt stanowita amortyzacja rzeczowych aktywdéw trwatych,
8,3 mIn zt amortyzacja wartosci niematerialnych, a 3,7 min zt amortyzacja zwigzana z leasingiem.

Koszty osobowe i inne koszty osobowe Grupy wyniosty tgcznie 89,6 min zt w raportowanym okresie 2025 r. i wzrosty
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego o +8,5 min zt, tzn. +10,5%. Wzrost kosztéw osobowych
w Grupie wynika gtdwnie ze stopniowego zwiekszania zatrudnienia, szczegdlnie w zespotach wspierajgcych IT oraz
z wyzszego nominalnego poziomu wynagrodzen.

Tabela 18. Liczba etatéw w Grupie GPW

Stan na dzien 30 czerwca (niebadane)

GPW 293 266

Spotki zalezne 295 290
Razem 588 556

Optaty eksploatacyjne wyniosty 3,0 min zt i uksztattowaty sie na tym samym poziomie w stosunku do analogicznego
okresu 2024 r. Na koszty optat eksploatacyjnych sktadaty sie przede wszystkim optaty zwigzane z utrzymaniem kompleksu
Centrum Gietdowe.

Wysokosc¢ optat i podatkéw wyniosta 9,7 min zt (+0,4 min zt, tzn. +3,9% w stosunku do 6 miesiecy 2024 r.), w tym rezerwa
na optate KNF z tytutu nadzoru nad rynkiem kapitatowym za 2025 r. w kwocie 8,5 min zt (+0,7 min zt, tzn. +9,0% w stosunku
do 6 miesiecy 2024 r.). W zwigzku ze zmiang polityki rachunkowosci kwoty optat KNF rozliczane sg rownomiernie
w okresie, ktérego dotycza. Grupa nie ma wptywu na wysokos$é optat na rzecz KNF.

Koszty ustug obcych odnotowaty niewielki spadek w poréwnaniu do poprzedniego roku i wyniosty 51,2 min zt (-0,9 min
zt, tzn. -1,7% w stosunku do 3 miesiecy 2024 r.).
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Tabela 19. Ustugi obce

Okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca Zmiana Dynamika
(niebadane) (%)
(2025 vs
w tys. zt, % 2024) (2025 vs
¥s. 2, © 2024)
Koszty IT: 28 512 55,7% 27 055 52,0% 1457 5,4%
Utrzymanie infrastruktury IT 25111 49,1% 23 468 45,1% 1643 7,0%
Ustugi na rzecz utrzymania rynku TBSP 625 1,2% 870 1,7% (245) (28,2%)
tacza transmisji danych 2 693 5,3% 2265 4,4% 428 18,9%
Modyfikacja oprogramowania 83 0,2% 452 0,9% (369) (81,6%)
Utrzymanie budynku i urzgdzen biurowych: 2 609 5,1% 2391 4,6% 218 9,1%
Remonty, konserwacja, serwis instalacji 468 0,9% 384 0,7% 84 21,9%
Ochrona 1535 3,0% 1460 2,8% 75 5,1%
Sprzatanie 457 0,9% 441 0,8% 16 3,6%
Telefonia stacjonarna i komorkowa 149 0,3% 106 0,2% 43 40,6%
Ustugi .c.iotyczqce rynku miedzynarodowego 425 0,8% 474 0,9% (49) (10,3%)
(energii)
Leasing, najem i eksploatacja samochodéw 113 0,2% 104 0,2% 9 8,7%
Promocja, edukacja i rozwdj rynku 3246 6,3% 2358 4,5% 888 37,7%
Wspieranie ptynnosci rynku 768 1,5% 588 1,1% 180 30,6%
Doradztwo (w tym: us_fugl audytorskie, obstuga 4969 9,7% 6443 12,4% (1474) (22,9%)
prawna, doradztwo biznesowe)
Serwisy informacyjne 2413 4,7% 2490 4,8% (77) (3,1%)
Szkolenia 352 0,7% 395 0,8% (43) (10,9%)
Ustugi biurowe 374 0,7% 259 0,5% 115 44,4%
Optaty zwigzane z kalkulacjg indekséw 304 0,6% 508 1,0% (204) (40,2%)
Pozostate 7074 13,8% 8956 17,2% (1882) (21,0%)
Ustugi transportowe 5 886 11,5% 6 240 12,0% (354) (5,7%)
Optaty pocztowe 89 0,2% 346 0,7% (257) (74,3%)
Optaty bankowe 102 0,2% 130 0,2% (28) (21,5%)
Ttumaczenia 143 0,3% 177 0,3% (34) (19,2%)
Pozostate 854 1,7% 2063 4,0% (1209) (58,6%)
Razem 51159 100,0% 52 021 100,0% (862) (1,7%)

*Dane przeksztatcone

Inne koszty operacyjne wyniosty 5,9 min zt (+0,3 min zt, tzn. +4,9% w stosunku do 6 miesiecy 2024 r.). Koszty te sktadaty
sie gtdwnie z kosztow energii elektrycznej i cieplnej, sktadek cztonkowskich, ubezpieczen oraz kosztéw podrézy
stuzbowych.

3.2.6. Pozostate przychody, pozostate koszty oraz strata z tytutu utraty wartosci naleznosci

Pozostate przychody Grupy osiggnety poziom 2,7 min zt (+1,3 min zi, tzn. +91,8% w stosunku do 6 miesiecy 2024 r.).
Sktadaty sie na nie m.in. rozktadane w czasie przychody z tytutu dotacji w kwocie 1,4 min zt oraz koszty ustug medycznych
refakturowane pracownikom w kwocie 0,5 min zt.

Pozostate koszty wyniosty 2,2 min zt (-5,6 min zt, tzn. -72,2% w stosunku do 6 miesiecy 2024 r.). Spadek kosztow to skutek
utraty wartosci aktywéw w kwocie 5,7 min zt w pierwszym pétroczu 2024 r.

Na dzien bilansowy Grupa zanotowata strate z tytutu odpisow z tytutu utraty wartosci naleznosci w kwocie 0,4 min zt
wobec straty w wysokosci 0,3 min zt w okresie poréwnywalnym ubiegtego roku.
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3.2.7. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe Grupy wyniosty 12,3 min zt (+0,7 min zt, tzn. +5,7% w stosunku do 6 miesiecy 2024 r.). Sktadaty sie
na nie gtdéwnie odsetki z tytutu lokat bankowych i obligacji korporacyjnych.

Koszty finansowe Grupy wyniosty 2,0 min zt (-2,0 min zi, tzn. -49,8% w stosunku do 6 miesiecy 2024 r.). Spadek kosztéw
wynikat z rozpoznania nizszej rezerwy na odsetki od potencjalnych zobowigzan podatkowych dotyczacych korekt podatku
VAT w IRGIiT w 2025 r.

3.2.8. Udziat w zyskach jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci

W okresie 6 pierwszych miesiecy 2025 r. Grupa odnotowata zysk na udziale w wynikach jednostek wycenianych metoda
praw wtasnosci w wysokosci 21,9 min zt (+6,2 min zi, tj. +39,1% w stosunku do analogicznego okresu 2024 r.). Wyiszy
udziat w zyskach jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci w 2025 r. wynika gtdwnie z wyzszych wynikéw jednostek
w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r.

Tabela 20. Udziat GPW w wyniku jednostek wycenianych metoda praw witasnosci

Okres 6 miesiecy zakornczony
30 czerwca (niebadane) Zmiana Dynamika (%)

(2025vs 2024) (2025 vs 2024)

w tys. zt, % 2025 . 2024 r.*

Grupa KDPW S.A. 21632 15653 5979 38,2%
Centrum Gietdowe S.A. 288 102 186 182,4%
Razem 21920 15755 6 165 39,1%

*Dane przeksztatcone

3.2.9. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy Grupy wyniést 22,3 min zt (+6,5 min zt, tj. +41,2% w stosunku do kwoty podatku za
dwa kwartaty 2024 r.). Efektywna stawka podatkowa w analizowanym okresie wyniosta 17,0% (17,3%
w analogicznym okresie 2024 r.) wobec 19-procentowej stawki podatku dochodowego w Polsce. Rdznica wynikata
gtownie z wytaczenia z podstawy opodatkowania udziatu w zyskach jednostek wycenianych metoda praw witasnosci.
Podatek dochodowy zaptacony przez Grupe w analizowanym okresie wyniést 18,0 min zt (+0,1 min zt, tzn. +0,8%
w stosunku do 6 pierwszych miesiecy 2024 r.).
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3.3 Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacj

Stan na dzien

U e
Aktywa trwate: 840 716 807 912 794 756
Rzeczowe aktywa trwate 107 909 106 055 100 433
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 24 229 25978 30 749
Wartosci niematerialne 350112 333548 340767
ullfv;/:;;\gccjie w jednostkach wycenianych metodg praw 311 039 303 430 283 746
Aktywa finansowe wyceniane przez inne catkowite dochody 18 523 17 899 17 633
Pozostate aktywa trwate 28 904 21002 21428
Aktywa obrotowe: 605 274 465 472 608 782
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 108 378 68 795 115 640
Aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu 174 226 262 874 102 530
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 319112 132 236 387718
Pozostate aktywa obrotowe 3558 1567 2894
AKTYWA RAZEM 1445 990 1273384 1403 538
Kapitat wtasny 1051 966 1075 220 1001 323
Zobowiazania diugoterminowe: 88 965 95224 93 221
Zobowigzania z tytutu Swiadczer pracowniczych 2031 1875 1705
Zobowigzania z tytutu leasingu 18 139 19 878 24 632
Zobowigzania z tytutu uméw z klientami 8070 7 490 7 637
Rozliczenia miedzyokresowe pasywoéw 36 925 39019 45 664
Rezerwy na pozostate zobowigzania i inne obcigzenia 12 362 11744 -
Inne zobowigzania 11438 15218 13583
Zobowiazania krétkoterminowe: 305 059 102 940 308 994
Zobowigzania handlowe 30398 25907 31990
Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych 36 540 37 249 27 944
Zobowigzania z tytutu leasingu 7074 6 889 6719
Zobowigzania z tytutu uméw z klientami 38 347 3309 35373
Rozliczenia miedzyokresowe pasywow 4311 4925 1709
Rezerwy na pozostate zobowigzania i inne obcigzenia 1722 1592 31962
Inne zobowigzania 186 667 23 069 173 297
KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 1445 990 1273384 1403 538

*Dane przeksztatcone

Struktura sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy charakteryzuje sie duzg stabilnoscia i na dzien
30 czerwca 2025 r., podobnie jak rok wczesniej, wskazywata na przewage kapitatu wtasnego w zrédtach finansowania
Grupy. Tym samym na dzien 30 czerwca 2025 r. kapitat obrotowy netto spétki, rozumiany jako nadwyzka aktywow
obrotowych ponad zobowigzaniami biezgcymi, tudziez jako nadwyzka kapitatu statego (dtugoterminowego) ponad aktywa
trwate, byt dodatni i wynidst 300,2 min zt to jest -62,3 min zt, tzn. -17,2% w stosunku do konca roku 2024 oraz +0,4 min zt,
tzn. +0,1% rdr w stosunku do pierwszego pétrocza 2024 r.

Suma bilansowa Grupy na dzien 30 czerwca 2025 r. wyniosta 1 446,0 min zt i wzrosta w stosunku do sumy bilansowej na
dzien 31 grudnia 2024 r. 0 172,6 min zt (+13,6%), a w stosunku do sumy bilansowej na dzien 30 czerwca 2024 r. zwiekszyta
sie 0 42,5 min zt, tzn. +3,0%

Aktywa trwate na dzier 30 czerwca 2025 r. osiggnety poziom 840,7 min zt (+32,8 min zt, tzn. +4,1% w stosunku do korica
2024 r. oraz +46,0 min zt, tzn. +5,8% w stosunku do 30 czerwca 2024 r.) i tym samym stanowity 58,1% aktywow ogdtem
na dzien 30 czerwca 2025 r., 63,4% na dzien 31 grudnia 2024 r. i 56,6% na dziern 30 czerwca 2024 r. Wzrost aktywdw
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trwatych w biezgcym okresie to wynik udziatéw w jednostkach wycenianych metodg praw wtasnosci, wzrostu podatku
odroczonego oraz zakupu i modernizacji wartosci niematerialnych i prawnych.

Aktywa obrotowe na dzien 30 czerwca 2025 r. wyniosty 605,3 min zt, czyli +139,8 min zt, tzn. +30,0% w stosunku do konca
2024 r. oraz -3,5 min zt, tzn. -0,6% w stosunku do 30 czerwca 2024 r. Tym samym stanowity one 41,9% aktywow ogdtem
na koniec drugiego kwartatu 2025 r., 36,6% na koniec roku 2024 oraz 43,4% na dzier 30 czerwca 2024 r. Wzrost salda
aktywéw obrotowych w stosunku do stanu na dzient 31 grudnia 2024 r. to gtdéwnie to gtéwnie wynik wzrostu srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw o 186,9 min zi.

Kapitat wtasny na dzien 30 czerwca 2025 r. wynidst 1 052,0 min zt (-23,3 min zt, tzn. -2,2% w stosunku do stanu na koniec
2024 r. oraz +50,6 min zt, tzn. +5,1% w stosunku do pierwszego potrocza 2024 r.) i stanowit odpowiednio 72,8% pasywow
Grupy ogdtem na koniec | pétrocza 2025 r., 84,4% na koniec roku 2024 oraz 71,3% na dzien 30 czerwca 2024 r. Wartos¢
udziatéw niekontrolujgcych na dziert 30 czerwca 2025 r. zmniejszyta sie nieznacznie i wyniosta 9,0 min zt, utrzymujac sie
na podobnym poziomie w stosunku do korica 2024 roku.

Zobowigzania dtugoterminowe na dzien 30 czerwca 2025 r. wyniosty 89,0 min zt (-6,3mlin zt, tzn. -6,6% w stosunku do
stanu na koniec 2024 r. oraz -4,3 min zt, tzn. -4,6% w stosunku do stanu na koniec | pétrocza 2024 r.). Tym samym stanowity
one 6,2% pasywow ogétem na koniec Il kwartatu 2025 r., 7,5% na koniec roku 2024 oraz 6,6% na dzierr 30 czerwca 2024 r.

Najwieksze pozycje zobowigzan dtugoterminowych to rozliczenia miedzyokresowe. Dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe pasywow dotycza gtéwnie rozliczen otrzymanych dotacji w ramach projektow w kwocie 35,8 min zt
(-1,8 min zt, tzn. -5,0% w stosunku do korica 2024 r.). Szczegéty dotyczace dotacji zostaty zaprezentowane w SSF, w nocie
3.7i6.4.

Zobowigzania krétkoterminowe na dzienn 30 czerwca 2025 r. wyniosty 305,1 minzt (+202,1 min zt, tzn. +196,3%
w stosunku do stanu na koniec 2024 r. oraz -3,9 min zi, tzn. -1,3% w stosunku do | pétrocza 2024 r.). Tym samym stanowity
one 21,1% pasywow ogdtem na koniec Il kwartatu 2025 r., 8,1% na koniec roku 2024 oraz 22,0% na dzien 30 czerwca
2024 r. Wzrost zobowigzan w stosunku do korica 2024 roku wynika z rozpoznanego zobowigzania z tytutu dywidendy
w kwocie 132,4 min zt., jak réwniez wzrostu zobowigzan z tytutu umoéw z klientami.

3.4 Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

Tabela 21. Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych

Okres 6 miesiecy zakornczony
30 czerwca (niebadane)

w tys. zt 2025r. 2024 r.*

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 135 143 94 669
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej 56 332 49712
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej (4 236) (4 068)
Zwiekszenie (zmniejszenie) Srodkow pienieznych netto 187 239 140 313
Wptyw zmian kurséw walut na saldo srodkéw pienieznych w walutach (363) 624
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 132 236 246 781
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 319112 387718

*Dane przeksztatcone

Grupa wygenerowata w 6 miesigcach 2025 r. dodatnie przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej o wartosci
135,1 min zt (+40,5 min zt, tzn. +42,8% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r.).

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byty dodatnie i wyniosty 56,3 min zt w stosunku do dodatnich przeptywéw na
poziomie 49,7 min zt w okresie poréwnywalnym. Dodatnie przeptywy w 2025 r. spowodowane byty nadwyzkg wptywéw
z tytutu wygasniecia depozytéw bankowych i zapadania obligacji nad wydatkami z tego tytutu.

Wydatki inwestycyjne Grupy w pierwszych 6 miesigcach 2025 r. wyniosty tgcznie 333,2 min zt, z czego
najwiecej, bo az 292,8 min zt stanowity naktady na zatozenie depozytéw bankowych i objecie obligacji (w okresie
6 miesiecy 2024 r.: 241,8 min zt), nastepnie 16,2 min zt to naktady na s$rodki trwate (w okresie 6 miesiecy 2024 r.:
4,7 min zt), a 24,1 min zt naktady na wartosci niematerialne (w okresie 6 miesiecy 2024 r.: 21,7 min zt). W okresie

24

@ Raport Srédroczny Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartoéciowych w Warszawie S.A.
za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2025 r.




zakoriczonym 30 czerwca 2025 r. wydatki inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne, jak
i w poprzednim okresie, zwigzane byty z realizacjg projektéw strategicznych.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej miaty wartos$¢ ujemnga réwng 4,2 min zt w stosunku do ujemnego poziomu
4,1 min zt za okres 6 miesiecy 2024 r. i byty ksztattowane przez opfaty leasingowe.

3.5 Wskazniki finansowe

Tabela 22. Wybrane skonsolidowane wskazniki

Stan na dzieri/Okres 6 miesiecy
zakoniczony 30 czerwca (niebadane)

Wskazniki zadtuzenia oraz finansowania Grupy

Dtug netto/EBITDA (za 12 miesiecy) (2,9) (3,0)
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 2,4% 3,1%
Wskazniki ptynnosci

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej 2,0 2,0
Wskazniki rentownosci

Rentownos¢ EBITDA 42,4% 34,0%
Rentownos¢ operacyjna 35,8% 27,6%
Rentownos¢ netto 39,4% 31,5%
Cost/income 64,3% 69,6%
ROE 17,8% 15,6%
ROA 12,8% 11,3%

*Dane przeksztatcone

Dtug netto = zobowigzania oprocentowane - srodki ptynne Grupy GPW (na dzien bilansowy)

Srodki ptynne= aktywa finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu oraz pozostate aktywa finansowe + $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty
EBITDA = zysk operacyjny Grupy GPW + amortyzacja (za okres 6 miesiecy; bez uwzglednienia udziatu w zyskach/stratach jednostek
stowarzyszonych)

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego = zobowigzania oprocentowane / kapitat wtasny (na dzier bilansowy)

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe (na dzien bilansowy)

Wskaznik pokrycia kosztéw odsetek z tyt. emisji obligacji = EBITDA / koszty odsetek z tyt. emisji obligacji (odsetki wyptacone i naliczone za okres 6
miesiecy)

Rentownos¢ EBITDA = EBITDA / przychody ze sprzedazy Grupy GPW (za okres 6 miesiecy)

Rentownos¢ operacyjna = zysk operacyjny Grupy GPW / przychody ze sprzedazy Grupy GPW (za okres 6 miesiecy)

Rentownos$¢ netto = zysk netto Grupy GPW / przychody ze sprzedazy Grupy GPW (za okres 6 miesiecy)

Cost/income = koszty dziatalno$ci operacyjnej Grupy GPW / przychody ze sprzedazy Grupy GPW (za okres 6 miesiecy)

ROE = zysk netto Grupy GPW (za okres ostatnich 12 miesiecy) /$rednia wartos¢ kapitatu wtasnego na poczatek i na koniec okresu ostatnich 12 m-cy
ROA = zysk netto Grupy GPW (za okres ostatnich 12 miesiecy) /Srednia wartos$¢ aktywow ogdtem na poczatek i na koniec okresu ostatnich 12 m-cy

Wskaznik dtug netto/EBITDA na dzierh 30 czerwca 2025 r. byt ujemny, poniewaz wartos$¢ srodkéw ptynnych znacznie
przewyzszyta zobowigzania oprocentowane. Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego odnotowat nizszg wartos¢ z powodu
nizszego poziomu zobowigzan oprocentowanych w stosunku do wyzszej wartosci kapitatu wiasnego.

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej byt taki sam w porédwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku, co byto
nastepstwem podobnego poziomu aktywdw krétkoterminowych oraz zobowigzan krétkoterminowych..

Wskaznik rentownosci EBITDA odnotowat znaczny wzrost w poréwnaniu do analogicznego okresu 2024 r. co byto
wynikiem wiekszego wzrostu przychodow ze sprzedazy (+15,6%), niz wzrostu kosztéw (+6,7%). Wskazniki rentownosci
operacyjnej oraz rentownosci netto réwniez wzrosty w wyniku znacznego wzrostu zysku operacyjnego Grupy wzgledem
wynikow osiggnietych w analogicznym okresie 2024 r. Z tych samych przyczyn, wskaznik cost/income odnotowat spadek
w stosunku do okresu 6 pierwszych miesiecy 2024 r. Wskazniki ROE oraz ROA wzrosty w stosunku do okresu
poréwnawczego z uwagi na to, ze wzrost zysku netto byt wyzszy w stosunku do wzrostu sredniego poziomu kapitatu
wtasnego oraz Sredniego poziomu aktywow.
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4. Sezonowosc¢ i cyklicznos¢ dziatalnosci

4.1 Obroty na rynku finansowym

Na ceny akcji i warto$¢ obrotéw znaczacy wptyw maja tendencje krajowe, regionalne i globalne oddziatujace na rynki
kapitatowe, co ma wptyw na liczbe i wielko$¢ emisji nowych instrumentéw finansowych oraz aktywnos¢ inwestoréw
na GPW. W zwigzku z tym przychody Grupy w dtugim okresie majg charakter cykliczny, natomiast nie odnotowuje sie
standardowej sezonowosci na tym rynku.

4.2 Obroty na rynku towarowym

W zakresie prowadzenia obrotu swiadectwami pochodzenia przez TGE wystepuje sezonowos¢. Duzy wptyw na wielkos$¢
obrotéw na prowadzonym przez TGE rynku praw majgtkowych oraz na aktywno$¢ uczestnikéw Rejestru Swiadectw
Pochodzenia ma obowigzek natozony na przedsiebiorstwa energetyczne sprzedajace energie elektryczng do odbiorcow
koricowych, polegajacy na umarzaniu odpowiedniej ilosci $wiadectw pochodzenia w stosunku do sprzedanej
w poprzednim roku energii elektrycznej. Wielkosci procentowe obowigzku umarzania $wiadectw pochodzenia zostaty
ustalone dla poszczegdlnych lat w stosownych ustawach i rozporzadzeniach Ministra Klimatu.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami Ustawy prawo energetyczne obowiazek ten jest realizowany do 30 czerwca (danego
roku za sprzedang energie w roku poprzednim). W zwigzku z powyzszym obrot w pierwszej czesci roku jest stosunkowo
wyzszy w poréwnaniu do drugiej czesci roku.

Obrét energig na Towarowym Rynku Terminowym prowadzonym przez TGE nie jest roztozony réwnomiernie w ciggu
roku. Wystepuje sezonowosc¢ zalezna od strategii zabezpieczen duzych podmiotéw, zwykle mniejsza w pierwszej czesci
roku. Jednakze sezonowos$¢ ta moze ulegac zaburzeniom, z uwagi na to, ze na strategie podmiotdw wptywa réowniez
sytuacja finansowa przedsiebiorstw, zmiany regulacyjne, jak i biezace poziomy cen energii i gazu.

5. Czynniki i zdarzenia nietypowe majace wptyw na wynik GK GPW

w pierwszym kwartale 2025 r.

Grupa nie identyfikuje istotnych czynnikdw i zdarzen nietypowych majgcych wptyw na wynik GK GPW za 6 miesiecy 2025 r.

6. Czynniki i zdarzenia nietypowe, ktore bedg miaty wptyw na osiggniete
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

6.1 Opis podstawowych zagrozen i ryzyk

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej GPW narazona jest na czynniki ryzyka zaréwno zewnetrzne, zwigzane z otoczeniem
rynkowym, regulacyjno-prawnym, jak i wewnetrzne, zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci operacyjnej. Grupa
Kapitatowa GPW dbajgc o realizacje celéw strategicznych, aktywnie zarzadza ryzykami wystepujgcymi w swojej
dziatalnosci, dgzac do ograniczenia lub wyeliminowania ich potencjalnego negatywnego wptywu.

Szczegétowe informacje w zakresie wymienionych ryzyk zostaty zamieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z Dziatalnosci
Jednostki Dominujgcej i Grupy Kapitatowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. za 2024 rok w nocie 4.
Zarzadzanie ryzykiem. Ponizej przedstawiono uzupetniajace informacje.

Opisane ponizej ryzyka GK GPW uznaje za obiektywnie istotne, jednakze ich kolejnos¢ nie odzwierciedla istotnosci lub
skali wptywu na dziatalnos¢ Grupy. Dodatkowe ryzyka, ktére obecnie nie sg zidentyfikowane, lub ktdre sg aktualnie
uwazane za nieistotne, w przysztosci takze mogg miec¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg
i wyniki z dziatalnosci.
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Ryzyko biznesowe:

¢  Ryzyko zwigzane z sytuacja geopolityczng i koniunkturg gospodarczg na sSwiecie

¢  Ryzyko zwigzane z sytuacja ekonomiczng w Polsce

¢ Ryzyko koncentracji obrotow i uzaleznienia znaczgcej czesci przychodéw ze sprzedazy Grupy od obrotow akcjami
ograniczonej liczby emitentéw oraz kontraktami terminowymi, realizowanych przez ograniczong liczbe Cztonkéw
Gietdy

e  Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem strategii przez Grupe

e Ryzyko koncentracji obrotéw zwigzane z uzaleznieniem znaczacej czesci przychodéw Grupy z instrumentéw
pochodnych od obrotu kontraktami terminowymi na indeks WI1G20

¢  Ryzyko koncentracji obrotéw w segmencie transakcji warunkowych na rynku TBSP

¢  Ryzyko mozliwosci rozwigzania umowy, na podstawie ktorej rynek TBSP zostat wybrany jako rynek referencyjny

¢ Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig w sektorze gietd i alternatywnych platform obrotu

e  Ryzyko konkurencji cenowej

e Ryzyko zwigzane ze zmianami technologicznymi

e Ryzyko zwigzane z opracowywaniem indekséw i wskaznikéw referencyjnych rynku kapitatowego?

e Ryzyko zwigzane ze spadkiem zakresu stosowania wskaznikéw referencyjnych stopy procentowej

¢ Ryzyko geopolityczne i biznesowe zwigzane z dziatalnoscig Armenia Securities Exchange

¢ Ryzyko koniecznosci wyprzedazy przez OFE aktywow notowanych na GPW w celu zapewnienia ptynnosci
wymaganej przez mechanizm ,suwaka”.

Ryzyko operacyjne®:

e Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig pozyskiwania i utrzymania wykwalifikowanych pracownikéw przez Grupe

e Ryzyko sporéw pracowniczych

e  Ryzyko zwigzane z ICT oraz cyberzagrozeniami

¢  Ryzyko cyberataku

¢ Ryzyko zwigzane z awariami systemow transakcyjnych Grupy

¢ Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem dziatalnosci Grupy od stron trzecich

e Ryzyko niewystarczajgcej ochrony ubezpieczeniowe;j.

Ryzyko prawne:

e Ryzyko regulacyjne zwigzane z prawem krajowym

e Ryzyko regulacyjne zwigzane z prawem unijnym

¢ Ryzyko zwigzane ze zmiang przepiséw prawa podatkowego oraz jego interpretacjg

¢ Ryzyko zwigzane z nieskuteczng ochrong wtasnosci intelektualnej

¢ Ryzyko zwigzane z potencjalnym naruszeniem przez Grupe praw wtasnosci intelektualnej innych oséb

Ryzyko braku zgodnosci:

e Ryzyko zwigzane z niespetnieniem wymagan regulacyjnych oraz zalecen KNF odnoszacych sie do dziatalnosci
Grupy

¢  Ryzyko zwigzane z wymogami instytucji finansowych i rynkowych w zakresie tagodzenia i adaptacji do zmiany
klimatu, a takze ujawniania danych na temat zréwnowazonego rozwoju

¢ Ryzyko potencjalnego naruszenia przepiséw o ochronie konkurencji

Ryzyko utraty reputacji
Ryzyko ESG

Ryzyko AML/CFT

3 Ryzyko to zawiera Ryzyko zwigzane z opracowywaniem Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR oraz Ryzyko zwigzane z opracowywaniem wskaznika WIRON oraz Rodziny Indekséw Sktadanych WIRON.

4 Grupa nie identyfikuje juz Ryzyka operacyjnego, zwigzanego z outsourcingiem niektérych ustug.
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Ryzyko finansowe:

¢  Ryzyko rynkowe

¢  Ryzyko kredytowe
¢ Ryzyko ptynnosci

Ryzyko koniecznosci wyprzedazy przez OFE aktywow notowanych na GPW w celu zapewnienia ptynnosci wymaganej

przez mechanizm ,,suwaka”

Aktywa zgromadzone przez Otwarte Fundusze Emerytalne to w zdecydowanej wiekszosci akcje notowane na krajowym
rynku regulowanym. Obowigzujgce przepisy oraz niekorzystna struktura demograficzna cztonkéw funduszy sprawiajg, ze
ujemne przeptywy miedzy OFE a ZUS systematycznie sie pogtebiaja.

6.2 Czynniki zewnetrzne

Wptyw konfliktu zbrojnego w Ukrainie na dziatalnos¢ GK GPW

GK GPW uwzglednita zalecenia KNF z dnia 25 lutego 2022 r. skierowane do emitentow w zwigzku z sytuacja polityczno-
gospodarczg na terytorium Ukrainy oraz wprowadzeniem przez Prezesa Rady Ministréow stopnia alarmowego CRP na
terytorium Polski. W zwigzku z trwajgcg na Ukrainie wojng, GK GPW identyfikuje nastepujgce ryzyka dla dziatalnosci:

e  Ryzyko wycofywania $rodkdéw przez inwestoréw

e  Ryzyko zwigzane z ponadprzecietnym obcigzeniem systemu transakcyjnego

e Ryzyko prania pieniedzy, finansowania terroryzmu i naruszenia sankgcji

e Ryzyko zwiekszonej liczby cyberzagrozen

e  Ryzyko upadtosci lub pogorszenia transparentnosci spétek z indeksu WIG-Ukraina

e Ryzyko utraty reprezentatywnosci indeksow, w ktorych sktad wchodzg spétki ukrainskie
e  Ryzyko utrudnienia dostaw gazu do Polski

GPW oraz Spétki zalezne na biezgco monitorujg sytuacje zwigzang z wojng na terytorium Ukrainy oraz prowadzg dziatania
w zakresie zarzgdzania ciggtoscig operacyjna.

Ryzyka zwigzane z wojng zostaty szeroko opisane w Sprawozdaniu Zarzadu z Dziatalnosci Jednostki Dominujgcej i Grupy
Kapitatowe] Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. za 2024 rok w rozdziale 4.2.2.

Inne czynniki, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki Grupy GPW w kolejnych kwartatach

e Cykl koniunkturalny w przemysle mierzony m.in., wskaznikiem PMI. Kazdorazowe obnizenie PMI ponizej 50 pkt
oznaczatoby kurczenie sie aktywnosci przemystowej. Wigzatoby sie to z wiekszg ostroznoscia przedsiebiorstw
wobec naktadéw inwestycyjnych i plandw rozwojowych, a to przetozytoby sie na marazm na rynku ofert
(IPO/SPO). Ponadto, akcje spétek notowanych, zwtaszcza z segmentu przemystowego odczutyby presje na
obnizenie wycen, jezeli globalne/ regionalne czynniki (koszty finansowania/ napiecia geopolityczne) dodatkowo
pogarszatyby nastroje.

e Spadek, a w szczegdlnosci nagty spadek, aktywow TFI lokowanych w funduszach akcyjnych/ mieszanych, mégtby
zosta¢ odebrany przez rynek jako sygnat rozpoczecia szerszej fali umorzen, co mogtoby doprowadzi¢ do ‘efektu
kuli $nieznej’: rosngce wyptaty wymuszajg przyspieszong wyprzedaz waloréw, co z kolei prowadzi do dalszego
spadku cen i pogorszenia ptynnosci. W rezultacie moze dojsé¢ do gwattownych wahan wycen, ograniczenia
zaufania inwestoréw oraz probleméw z odtworzeniem réwnowagi popytowo-podazowej na rynku.

e Naptywy netto do funduszy zdefiniowanej daty PPK sukcesywnie zwiekszajg pule kapitatu lokowanego
w instrumenty gietdowe. Jednakze, waine sg prace (w tym legislacyjne) nad dywersyfikacja strumieni
popytowych. Jezeli tempo wzrostu aktywow PPK spowolni (np. przez nizsze partycypacje pracownikoéw, gorsze
wyniki rynkowe lub zmiany regulacyjne), rynek moze odczué¢ brak stabilnego, dtugoterminowego strumienia
zakupow.

e Zmiany legislacyjne.

6.3 Czynniki wewnetrzne

Do wewnetrznych czynnikéw i dziatan, ktére mogg mie¢ wptyw na wyniki Grupy GPW w kolejnych kwartatach naleza:

e rozszerzanie oferty produktéw inwestycyjnych,
e kontynuacja procesu optymalizacji kosztéw i podnoszenie efektywnosci dziatania,
e rozwdj platform technologicznych wspierajgcych operacje GK GPW.
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7. Pozostate informacje

Zobowigzania i aktywa warunkowe
Szczegotowe informacje dotyczace aktywdw i zobowigzan warunkowych znajdujg sie w SSF, w nocie 6.7.
Informacje o toczacych sie postepowaniach

Zgodnie z najlepsza wiedzg posiadang przez Spoétke, zardwno w przypadku jednostki dominujacej jak i innych spétek Grupy
Kapitatowej nie toczg sie postepowania przed sgdem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej, dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci, ktérych wartos¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatéw witasnych Grupy.

Kredyty i pozyczki
W okresie pierwszych 6 miesiecy 2025 r. Grupa nie udzielata pozyczek dla jednostek stowarzyszonych.
Inwestycje oraz powigzania z innymi podmiotami

GPW posiada powigzania organizacyjne i kapitatowe z jednostkami nalezagcymi do Grupy Kapitatowej, atakie
z jednostkami stowarzyszonymi i wspdtkontrolowanymi. Opis Grupy Kapitatowej i jednostek stowarzyszonych znajduje sie
w rozdziale 2.2 niniejszego sprawozdania.

Na dzien 30 czerwca 2025 r. Grupa GPW posiadata udziaty w nastepujacych podmiotach:

e Bucharest Stock Exchange (BVB) — 0,06% udziatow,

e INNEX PJSC — 10% udziatéw,

e TransactionlLink Sp. z 0.0. — 2,16% udziatow,

e IDM —1,54% (akcje otrzymane w zamian za wierzytelnosci),

e EuroCTPB.V.-0,1%,

e GPW Ventures Asset Management Sp. z 0.0. KOWR Ventures ASI S.K.A. (GPWYV SKA) — 0,07% udziatow.

Wartos¢ bilansowa posiadanych przez GK GPW akcji Bucharest Stock Exchange na dzierh 30 czerwca 2025 r. wyniostfa
166 tys. zt, akcji ETF 16 564 tys. zt, akcji Innex i IDM: 0 zt, akcji TransactionLink 1 647 tys. zt oraz EuroCTP B.V. 95 tys. zi,
GPWYV SKA 51 tys. zt.

Oprodcz udziatdw w ww. spotkach, a takze w spdtkach nalezgcych do Grupy Kapitatowej oraz spoétkach stowarzyszonych
i wspodtkontrolowanych, na gtéwne inwestycje krajowe GPW na dzien 30 czerwca 2025 r. sktadajg sie lokaty bankowe
i obligacje korporacyjne.

Transakcje zawarte przez Grupe z podmiotami powigzanymi opisane zostaty w SSF, w nocie 6.1.
Udzielone poreczenia i gwarancje

Opis otrzymanych przez Grupe gwarancji znajduje sie w nocie 6.7 do SSF.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

W ciggu 6 miesiecy 2025 r. Gietda oraz pozostate podmioty wchodzace w sktad GK GPW nie zawarty transakcji
z podmiotami powigzanymi na warunkach inne niz rynkowe.

Na dzien 30 czerwca 2025 r. osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Gietde nie posiadaty akcji GPW lub uprawnien do nich.
Mozliwos¢ realizacji wczesniej publikowanych prognoz

Grupa nie przekazywata do publicznej wiadomos$ci prognoz wynikéw za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2025 r.
Informacje o dywidendzie

Informacje dotyczace dywidendy zostaty przedstawione w nocie 6.3 do SSF.
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Zdarzenia po dniu bilansowym, ktére mogg znacznie wptyng¢ na przyszte wyniki finansowe emitenta

Zdarzenia po dniu bilansowym zostaty przedstawione w nocie 6.9 do SSF.
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Zataczniki:

Skrécone Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe za okres 6 miesiecy zakoficzony
dnia 30 czerwca 2025 r.
Skrécone Srédroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony
dnia 30 czerwca 2025 r.
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