GPW
BENCHMARK

Warszawa, 10 lutego 2021

Podsumowanie publicznych konsultacji zmiany metod opracowywania

Indeksow Gieldowych WIG20, mWIG40, sWIG80 i WIG30

W zwigzku z zakonczonymi konsultacjami publicznymi dotyczacymi zmiany metod
opracowywania Indekséw Gietdowych WIG20, mWIG40, sWIG80 i WIG30, GPW Benchmark
S.A. (,Administrator”) udostepnia podsumowanie odpowiedzi, przekazanych przez
zainteresowane podmioty.

Dokument konsultacyjny! zostat przedstawiony publicznie w dniu 7 grudnia 2020 r. Termin
odpowiedzi okreslono na 8 stycznia 2021 r. Byt to drugi proces konsultacyjny zmiany metod
Indekséw Gietdowych. Tym razem, konsultacje dotyczyty Indeksow Gietdowych WIG20,
mWIG40, sWIG80 i WIG30, czyli indeksdow skupiajacych spétki o najwiekszej kapitalizacji
i najwyzszych obrotach na Gtéwnym Rynku GPW. Administrator otrzymat dziewie¢ odpowiedzi.

1. WYNIKI KONSULTACII

Pytanie 1: Czy popierasz zmiane metody polegajacg na wprowadzeniu wskaznika obrotu
(MWO) jako dodatkowego kryterium kwalifikacji spétek do indekséw WI1IG20, mWIG40, sWIG80

i WIG30?
Odpowiedzi:
Ilo$¢ odpowiedzi
Tak 7
Nie 2
Nie mam zdania 0

Podsumowanie komentarzy

Odnosnie pytania 1, Administrator uzyskat siedem odpowiedzi popierajacych potrzebe
wprowadzenia wskaznika obrotu (MWO) jako dodatkowego kryterium kwalifikacji. Wsréd
uzyskanych komentarzy warto zwréci¢ uwage na nastepujace:

o Wprowadzenie MWO powinno wspiera¢ zmiany portfeli indekséw ,oczyszczonych”
0 spétki o niskiej ptynnosci lub ptynnosci ,zaburzonej” pojedynczymi transakcjami
0 duzej wartosci.

e Wprowadzenie wskaznika MWO pozwoli unikngé sytuacji, gdzie w indeksach
znajdowaty sie spétki o znikomych obrotach — pomimo spetnienia minimalnej wielkosci
akcji w wolnym obrocie. Pozwoli to zachowac funkcje ,inwestowalnosci” indeksu.

! Dokument dostepny pod:
https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/PDF/komunikaty_indeksowe/Dokument_konsultacyjny.pdf
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e Mozna sie zastanowié, czy nie wprowadzi¢ weryfikacji wskaznikéw MWO co najmniej
dwa razy do roku dla Indeksow

e Dodatkowo, majac na uwadze doswiadczenia z 2020 roku w zwigzku ze zmianami
w sktadzie WIG20, rozwazytbym wprowadzenie dodatkowego kryterium w regulaminie
umoZzliwiajgcego wpisanie spétki na liste rezerwowag dla WIG20 (min. ze wzgledéw
reputacyjnych), w przypadku spetnienia przez danego emitenta kryteriow awansu
do indeksu przez co najmniej cztery ostatnie kwartaty lub co najmniej w przypadku
braku przeciwskazan z ‘ciat doradczych’, np. KIG. Takie rozwigzanie miatoby na celu
zwiekszenie przejrzystosci regulaminu dla uczestnikéw obrotu przektadajac sie
na wiekszg efektywnosc¢ rynku.

W komentarzach krytycznych wobec wprowadzenia wskaznika obrotu (MWO) przedstawiane
zostaty nastepujace argumenty:

e Z przedstawionych w dokumencie konsultacyjnym symulacji wynika, ze dodanie
parametru MWO nie bedzie istotnie skutkowaé w kwalifikacji spotek do portfela
indeksu. Dodatkowy wskaznik bedzie prowadzit do komplikacji proces transparentnosci
indeksow.

e Wskaznik obrotu podlega wzglednie tatwym manipulacjom, cholby przy okazji wymian
duzych pakietow akcji. Powinien by¢ odnoszony do catej kapitalizacji spotki, a nie Free
Float, ktore jest fatwo manipulowane przy pomocy raportowania i w pewnym stopniu
podlega subiektywnej ocenie.

e Do metodologii nalezy raczej wprowadzi¢ spread $redni wazony z sesji zgodnie
z metodologiq FESE/GPW | zagregowany przy pomocy mediany. Jest to miara bardziej
stabilna niz obroty/wskaznik obrotu, a ponadto oddaje koszt transakcyjny obrotu
gietdowego.

Administrator odnosi sie do komentarzy krytycznych oraz propozycji alternatywnej w punkcie
2 (ponizej).

Pytanie 2: Jak oceniasz zmiane metody polegajaca na wprowadzeniu nowych wag ustalania
punktdw rankingowych, ,wzmacniajacych” role kapitalizacji spétek w rankingu majac
na uwadze propozycje implementacji wskaznika obrotu jako kryterium kwalifikacji spotek
do indeksow?

Odpowiedzi:
Ilo$¢ odpowiedzi*
Wariant 1 (obecnie obowigzujacy) 3
Wariant 2 (nowa propozycja) 5
Nie mam zdania/ brak odpowiedzi 0

*jeden z podmiotéw nie udzielit odpowiedzi na powyzsze pytanie
Podsumowanie komentarzy

Uwage zwracajq ponizsze komentarze pozytywne - popierajace wprowadzenie nowych wag
ustalania punktéw rankingowych:
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e Zmiana powinna pomdc w kwalifikacji spétek do indeksow o odpowiedniej kapitalizacji,
co bedzie miel tez wptyw na lepszy uktad wag komponentdw w indeksie (mniej spotek
o $ladowym udziale), mniejsza polaryzacja spotek.

o Nowy wariant powinien umozliwi¢ wiekszym spétkom na szybszy awans do ,,wiekszych”
indeksow. Niejednokrotnie w sktad indekséw sWIG80/mWIG40 wchodzity spotki,
na ktorych w krotkim okresie odbywat sie podwyzszony ,sztuczny” obrét — kreowany
gtéwnie przez inwestoréw indywidualnych.

o Implementacja wskaznika obrotu zapewnia, w duzym stopniu, uwzglednianie
w indeksach spdtek o wystarczajgcej ptynnosci. Z racji tego oraz faktu, ze ostateczny
udziat spotki w indeksie zalezy i tak wytacznie od jego kapitalizacji free float,
przesuniecie wag na korzysc kapitalizacji spotek jest logicznym rozwigzaniem.

e Przy zmianach kwalifikacji spotek do indekséw (dodatkowe kryterium obrotéw) nalezy
postawi¢ wiekszy nacisk w rankingu na kapitalizacje, tak by osiagnaé wieksza
jednorodnos¢ indeksow pod wzgledem charakterystyk spotek (pod katem wskaznikow
rynkowych) oraz ograniczy¢ premie przypisana ptynnosci, jaka by powstata przy
wprowadzeniu kryterium DWQO / MWO.

Ponizej otrzymane komentarze negatywne oraz proponowane rozwigzanie dodatkowe:

e ,wzmacnianie” kapitalizacji skutkuje pogorszeniem warunkdw do arbitrazu a co za tym
idzie spread na kontraktach bedzie wiekszy oraz bedzie trudniej zarzadzac produktami
opartymi o te indeksy.

e Modyfikacja zasad w wariancie 2 moze skutkowal kwalifikacja do indeksdéw spotek
charakteryzujacych sie wysoka wartoscig akcji w wolnym obrocie, a niskg ptynnoscia.
Z punktu widzenia indeksow, stanowigcych baze dla instrumentéw pochodnych istotne,
aby spotki wchodzace w sktad ich portfeli charakteryzowaty sie wysokg ptynnoscia.

e Dodatkowo, majac na uwadze doswiadczenia z 2020 roku w zwigzku ze zmianami
w sktadzie WIG20, rozwazytbym wprowadzenie dodatkowego kryterium w regulaminie
umozliwiajagcego wpisanie spétki na liste rezerwowg dla WIG20 (min. ze wzgleddw
reputacyjnych), w przypadku spetnienia przez danego emitenta kryteriow awansu
do indeksu przez co najmniej cztery ostatnie kwartaty lub co najmniej w przypadku
braku przeciwskazan z ‘ciat doradczych’, np. KIG. Takie rozwigzanie miatoby na celu
zwiekszenie przejrzystosci regulaminu dla uczestnikéw obrotu, przektadajgc sie
na wiekszg efektywnosé rynku.

Administrator odnosi sie do komentarzy krytycznych oraz propozycji rozwigzania dodatkowego
w punkcie 2 (ponizej).

Pytanie 3: Jak oceniasz zmiane metody polegajacaq na wprowadzeniu nowych zasad
kwalifikacji do indeksow mWIG40 i sWIG80 spoétek notowanych w tzw. dual listingu?

Odpowiedzi:

Ilo$¢ odpowiedzi

Wariant 1 (obecnie obowigzujacy) 0

Wariant 2 (nowa propozycja)

1
Wariant 3 (nowa propozycja) 7
1

Nie mam zdania
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Podsumowanie komentarzy
Wszystkie otrzymane komentarze dotyczyty nowej propozycji w wariancie 3:

o Wariant bardziej logiczny - jesli spétka kapitalizacjg jest w gornej potédwce indeksu
,nadrzednego” to jej udziat w indeksie ,podrzednym” jest niezasadny.

e Sposréd wymienionych wariantow Wariant 3 wydaje sie najrozsadniejszy.

e Modyfikacja zasad pozwoli na kwalifikacje do indeksow mWIG40 i sWIG80 spodtek
zagranicznych odpowiadajgcych specyfice tych indeksow.

e Propozycja wprowadzenia nowej zasady kwalifikacji spétek notowanych w ramach dual
listingu do indekséw mWIG40 oraz sWIG80 opartej na medianie wartosci rynkowej
spotek, pozwoli na przejrzysty i obiektywny sposob eliminacji duzych spétek z dual
listingiem z indeksow dedykowanych mniejszym spdétkom, a jednoczesnie spotkom
ptynnym na Gtownym Rynku GPW pozwoli na kwalifikacje do indeksow mWIG40
lub sWIG80.

Zgtoszona zostata jedna propozycja dodatkowa:
e Z racji tego, zZe te progi odnoszg sie wfasciwie do spotek zagranicznych, dodatkowo
zastanowitbym sie jeszcze nad uwzglednieniem kapitalizacji najwiekszej spotki polskiej
z danego indeksu (mWIG40 i sWIG80). Moze warto wprowadzi¢ ograniczenie
na zasadzie wartosci maksymalnej z mediany kapitalizacji spotek z ,wyzszego” indeksu
i wartosci kapitalizacji najwiekszej spdtki polskiej, ktéra kwalifikuje sie
do analizowanego indeksu.

Administrator odnosi sie do powyzszej propozycji w punkcie 2 (ponizej).

Nie otrzymano negatywnych komentarzy odnos$nie wprowadzenia nowych zasad kwalifikacji
do indekséw mWIG40 i sWIG80 spotek notowanych w dual listingu.

2. KOMENTARZE KRYTYCZNE I PROPOZYCJE ROZWIAZAN ALTERNATYWNYCH

Wraz z nielicznymi komentarzami krytycznymi, Administrator otrzymat ponizsze sugestie
dotyczace alternatywnych rozwigzan?2. Ponizej, dokonano krotkiej prezentacji powodow,
dla ktérych nie zdecydowano sie na uznanie tych komentarzy i sugerowanych rozwigzan
za wiasciwe.

Pytanie 1.

Z przedstawionych w dokumencie konsultacyjnym symulacji wynika, ze dodanie parametru
MWO nie bedzie istotnie skutkowac w kwalifikacji spotek do portfela indeksu. Dodatkowy
wskaznik bedzie prowadzit do komplikacji proces transparentnosci indeksow.

Kwestii, czy dodanie kryterium MWO zmieni istotnie sktad portfeli Indekséw Gietdowych
w krétkim horyzoncie czasowym, nie nalezy traktowac jako kryterium oceny proponowanego
rozwigzania. Wprowadzenie MWO ma za zadanie stanowi¢ zabezpieczenie rzetelnosci tych
wskaznikéw referencyjnych w dtugim horyzoncie czasowym. Celem jest zabezpieczenie

2 Cytaty zaznaczono ramka
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reprezentatywnosci i jakosci flagowych Indekséw zgodnie z celem ich pomiaru, wyrazonym
w Regulaminie Rodziny Indekséw Gietdowych.

Zalety tego rozwigzania ujawnia sie w sytuacjach szczegdlnych, jednostkowych i maja na celu
zmitygowanie ryzyka kwalifikacji do flagowych Indekséw spoétek, charakteryzujacych sie
wysokimi obrotami wynikajacymi z pojedynczych transakcji gieldowych o ponadprzecietnej
wartosci w analizowanym na potrzeby danego rankingu okresie.

Argument dotyczacy wprowadzenia rozwigzania zmniejszajgcego poziom transparentnosci
metod wyznaczania Indekséw Gietdowych nie jest w ocenie Administratora trafny.
Transparentno$¢ metody wynika z precyzyjnego, jasnego opisania sposobu wyznaczania
wartosci wskaznika; walor ten nie ma zwigzku z ,prostotg” lub ,komplikacjq” metody. Inaczej
mowigc, w ocenia Administratora, poziom skomplikowania metody nie jest skorelowany
Z przejrzystoscig metody opracowywania wskaznika; jesli elementy sktadajace sie na metode
sq jasno i rzetelnie opisane w dokumentacji publicznie dostepnej uzytkownikom, wtedy
transparentno$¢ nie jest narazona na szwank. Wartoscig, o ktdrg Administrator dba
wprowadzajgc niniejsze zmiany, jest rzetelno$¢ i miarodajnos$¢ Indeksow jako wskaznikow
w rozumieniu Benchmarks Regulation (,BMR").

Administrator ma $wiadomos¢, iz dla inwestordow nieprofesjonalnych, metody poszczegdlnych
Indekséw (za wyjatkiem Indeksu WIG, zawierajagcego wszystkie spdtki z Rynku Gtéownego
GPW), w szczegdlnosci zasady doboru spétek do ich portfeli, zapewne nie sg oczywiste i fatwe
w odbiorze. Niemniej jednak, Administrator doktada wszelkich staran, aby zapewnic¢ najwyzszq
transparentnos$¢ metody, przede wszystkim poprzez:

i. publiczng prezentacje petnej dokumentacji regulaminowej, Oswiadczenia
(ang. benchmark statement) stanowigcego skrécony opis zasad rzadzacych
wyznaczaniem Indeksow, oraz Zestawienia kluczowych termindw dotyczacych
Indeksow Gietdowych, TBSP.Index oraz CEEplus3, oraz

ii. unikanie stosowania jakiejkolwiek swobody uznania w doborze spétek do portfeli
Indeksdéw, czego wyrazem jest m.in. wprowadzenie kryterium MWO

Wskaznik obrotu podlega wzglednie tatwym manipulacjom, chocby przy okazji wymian
duzych pakietéw akcji. Powinien by¢ odnoszony do catej kapitalizacji spétki, a nie Free Float,
ktére jest tatwo manipulowane przy pomocy raportowania i w pewnym stopniu podlega
subiektywnej ocenie.

Administrator dostrzega zasadno$¢ tego argumentu. Istotnie poziom free float mozna
do pewnego stopnia uksztattowac przez dziatania spétki lub oséb w jej otoczeniu. Administrator
zaktada jednak, iz analiza wskaznika obrotu obejmujaca kazdorazowo okres 12 miesiecy,
ograniczy wptyw ewentualnych manipulacji na ostateczny wynik. Ponadto metoda wyznaczania
wskaznika obrotu w oparciu o liczbe akcji w wolnym obrocie bazuje na rozwigzaniach
wprowadzanych przez innych europejskich administratoréw, np. FTSE Russell. Administrator
rozwaza rozpoczecie procesu analitycznego, polegajacego na wypracowaniu odpowiednio
dobranych i skalibrowanych kryteriéw jakosciowych w zakresie dopuszczenia spétek do portfeli
Indeksow Gietdowych. Kryteria jakosSciowe powinny koncentrowac sie na kwestii prawidtowej

3 wszystkie dokumenty dostepne na stronie internetowej GPW Benchmark: gpwbenchmark.pl w zaktadce
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i rzetelnej realizacji obowigzkdéw informacyjnych przez spétki. Byloby to zgodne z ewolucjg
standardéw europejskich administratorow w tym zakresie®.

Do metodologii nalezy raczej wprowadzi¢ spread sSredni wazony z sesji zgodnie
z metodologia FESE/GPW i zagregowany przy pomocy mediany. Jest to miara bardziej
stabilna niz obroty/wskaznik obrotu, a ponadto oddaje koszt transakcyjny obrotu
gietdowego.

W celu przeanalizowania tej propozycji alternatywnej, Administrator wykonat symulacje
spreadu $redniego wazonego - sredni spread wazony wartoscig obrotu obliczony na podstawie
réznicy pomiedzy ofertg kupna i ofertg sprzedazy przed zawarciem kazdej transakcji i wazony
wartoscig tej transakcji. Nastepnie, otrzymane wyniki poréwnano z symulacjg dokonang przy
zastosowaniu MWO jako danej parametryzujacej. Stwierdzono, ze wyniki otrzymane z uzyciem
spreadu wazonego charakteryzowaty sie zdecydowanie mniejszg stabilnoscig portfela indeksu,
niz wyniki otrzymane z uzyciem parametru MWO.

Ze wzgledu na duza zmiennos¢ i rozpietos¢ tego parametru, bardzo trudno jest w ocenie
Administratora ustali¢ jaka$ prawidlowo$é¢, na podstawie ktorej mozna wyznaczy¢
uzasadnione, opisane odpowiednim algorytmem, kryterium klasyfikacji spotek do portfela
Indeksu. Zatem, propozycja z tych obiektywnych powodéw nie bedzie brana pod uwage.

Pytanie 2.

~Wzmacnianie” kapitalizacji skutkuje pogorszeniem warunkdw do arbitrazu a co za tym idzie
spread na kontraktach bedzie wiekszy oraz bedzie trudniej zarzadza¢ produktami opartymi
o te indeksy.

Wartoscia nadrzedna, o ktéra Administrator dba wprowadzajac niniejsze zmiany, jest
rzetelnos¢ i miarodajnos¢ Indeksow jako wskaznikdw w rozumieniu BMR. Przedstawiony
komentarz moze by¢ zasadny, niemniej nie jest to argument istotny z punktu widzenia
odpowiedzialnosci Administratora.

modyfikacja zasad w wariancie 2 moze skutkowal kwalifikacjq do indekséw spodtek
charakteryzujacych sie wysokg wartosciq akcji w wolnym obrocie, a niska ptynnoscig.
Z punktu widzenia indekséw, stanowigcych baze dla instrumentédw pochodnych istotne, aby
spotki wchodzace w skfad ich portfeli charakteryzowaty sie wysoka ptynnoscia.

Nalezy podkresli¢, iz Administrator nie rezygnuje z wysokiej ptynnosci jako kryterium doboru
spotek do Indeksow; kryterium ptynnosciowe pozostanie waznym elementem metody doboru
spétek do kazdego flagowego Indeksu. Wprowadzenie nowego kryterium granicznego
w postaci MWO i jednoczesne obnizenie wagi ptynnosci do 40% nie idg ze sobg w sprzecznosci,
sq to dziatania wzajemnie komplementarne. Zastosowanie MWO bedzie stanowito kryterium
kwalifikacji spotek do Rankingu Indeksdw, ktére powinno pozwala¢ na eliminacje spétek

4 Np. administrator DAX wprowadza wymdg, aby wszystkie spdtki w portfelach Indekséw DAX byty
notowane na gietdzie we Frankfurcie w Prime Standard, tj. segmencie premium z wyzszymi obowigzkami
przejrzystosci niz segment ogdlny. Wymdg Prime Standard dotyczacy publikowania kwartalnych
sprawozdan i zbadanych rocznych sprawozdan finansowych jest obecnie wprowadzany jako czesé
wiasnej metodologii indekséw DAX.
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o bardzo matych obrotach, generowanych przez pojedyncze, incydentalne transakcje.
Natomiast punkty rankingowe beda obliczane z uwzglednianiem poziomu free floatu,
aby odzwierciedli¢ potrzeby inwestoréw w tym zakresie.

Projektujac zaproponowane zmiany, Administrator wziat réwniez pod uwage dziatania
w zakresie metod, stosowanymi przez innych europejskich administratorow wskaznikdw
referencyjnych danych regulowanych, w szczegdlnosci - QONTIGO jako administratora
indeksow z Rodziny DAX 5 oraz opiniami swych Komitetéw doradczych. Dziatania
administratoréw europejskich idg w kierunku wzmacniania kryterium kapitalizacji/
dochodowosci jako gtdwnego czynnika tworzenia rankingdw i kwalifikacji spotek do indeksow.
W przypadku Rodziny Indeksow Gietdowych, waga kapitalizacji wzrasta nieznacznie, przy
braku rezygnacji z kryterium ptynnosciowego. Dodatkowo nieznaczne zmniejszenie wagi
wielkosci obrotéw jest uzupetnione przez wprowadzenie wskaznika MWO, ktory bada wielkos¢
obrotéw poszczegdlnych spétek. Nalezy zauwazyé, ze wspomniana modyfikacja metod
indekséw z Rodziny DAX zaktada znaczace ograniczenie kryterium ptynnosciowego w procesie
kwalifikacji do indeksow (ustalonego jako warunek bazowy na poziomie niezbednego
minimum), na rzecz kryterium wartosci rynkowej spétki jak decydujacego dla ww. procesu.

Pytanie 3.

Z racji tego, ze te progi odnoszg sie witasciwie do spotek zagranicznych, dodatkowo
zastanowitbym sie jeszcze nad uwzglednieniem kapitalizacji najwiekszej spotki polskiej
z danego indeksu (mWIG40 i sWIG80). Moze warto wprowadzi¢ ograniczenie na zasadzie
wartosci maksymalnej z mediany kapitalizacji spotek z ,wyzszego” indeksu i wartosci
kapitalizacji najwiekszej spotki polskiej, ktora kwalifikuje sie do analizowanego indeksu.

Autor propozycji wskazat dla przyktadu, ze: na koniec 2020 r. w indeksie mMWIG40 najwiekszg
spotka jest ING z kapitalizacjg 22,2 mld PLN, przy medianie kapitalizacji spétek z WIG20 rownej
17,5 min PLN. W takim wypadku prég mogtby wynosi¢ 22,2 mld PLN. Ewentualnie, zasadnym
moze byc¢ zastosowanie mnoznika dla kapitalizacji najwiekszej spotki polskiej typu 1,2-1,5,
cow przyktadzie stanowitoby maksymalng warto$¢ kapitalizacji spotki zagranicznej
na poziomie 26,6-33,3 mld PLN.

Administrator przeanalizowat powyzsza propozycje i nie moze jej przyjac ze wzgledu na wysoki
poziom arbitralnosci doboru progu. Ponadto oparcie kryterium klasyfikacji spétek dual
listingowych na podstawie sytuacji jednej spétki, moze w szczegdlnych przypadkach prowadzic¢
do odmiennego od =zaktadanego skutku, ktérg Administrator chce osiggna¢ przez
wprowadzenie zmiany.

3. DECYZJA W ZAKRESIE PRZEDSTAWIONYCH ZMIAN METOD

Wiekszo$¢ uczestnikow konsultacji poparta przedstawione przez Administratora propozycje
zmian do aktualnych metod, polegajacych na wprowadzeniu:

e wskaznika obrotu (MWO) jako dodatkowego kryterium kwalifikacji spotek do indekséw
WIG20, mWIG40, sWIG80 i WIG30

5 Zob. https://gontigo.com/new-dax-rules-to-strengthen-index/
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¢ nowych wag ustalania punktéw rankingowych, ,wzmacniajacych” role kapitalizacji
spotek w rankingu, tj. wagi 0,4 dla obrotow i 0,6 dla kapitalizacji w wolnym obrocie

¢ nowych zasad kwalifikacji do indekséw mWIG40 i sSWIG80 spotek notowanych w dual
listingu.

Niniejsze podsumowanie wynikow procedury konsultacyjnej i rekomendacje dalszego dziatania
w zakresie wdrozenia istotnych zmian, Zarzad przedstawit Komitetowi Nadzorczemu WRK.
Komitet Nadzorczy na posiedzeniu w dniu 10 lutego 2021 roku zarekomendowat wprowadzenie
proponowanych zmian do metod wyznaczania wskazanych Indekséw. Uzyskane opinie
i rekomendacje Komitetu nalezy uznac¢ za wystarczajace, aby wprowadzi¢ proponowane istotne
zmiany metod opracowywania poszczegélnych Indeksow Gietdowych WIG20, mWIG40,
sWIG80 i WIG30, zgodnie z obowigzujgacg Administratora procedura®.

Skorygowany Regulamin Rodziny Indekséw Gietdowych, uwzgledniajacy przyjete zmiany
metody opracowywania WIG20, mWIG40, sWIG80 i WIG30 wchodzi w zycie z dniem 12 marca
2021 roku, tj. przed dniem rewizji rocznej portfeli ww. Indeksow, ktéra bedzie miata miejsce
po sesji w dniu 19 marca 2021 roku.

6 Zgodnie z pkt 3.8 Procedury cyklicznego przegladu definicji i metody dla Indekséw Gietdowych, zmiany
metody dla Indekséw Gietdowych, procesu konsultacji oraz zawieszenia i zaprzestania ustalania
Indekséw Gietdowych. Procedura ta wypetnia wymogi nakladane na Administratora odnosnie
"przejrzystosci metody", o ktérych mowa w art. 13 ust. 1 Rozporzadzenia 2016/1011 z dnia 8 czerwca
2016 r. w sprawie indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i
umowach finansowych (,BMR")
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