Nowe indeksy warszawskiej gietdy

Na przestrzeni ostatnich 4 lat liczba notowanych na Gietdzie spotek wzrosta z
203 do 284. W tym czasie obroty akcjami spétek wzrosty Srednio na sesje z 250 min
zt do 1,3 mld zt. Wzrost liczby notowanych spotek, ale takze wzrost wartosci kursow
ich akcji, pociggnat za sobg wzrost kapitalizacji catej gietdy. Na koniec 2002 roku
wskaznik ten (tylko dla spoétek krajowych) wynosit 110,5 mld zt. Obecnie, czyli na
koniec 2006 roku, jest to 437,7 mid zt. Tym samym wartos¢ podmiotéw krajowych
notowanych na gietdzie na przestrzeni tych lat wzrosta prawie czterokrotnie!

Tak dynamiczny wzrost wielkosci rynku gietdowego uzasadnia dostosowanie
do niego wskaznikow, ktore ten rynek opisujg, a w szczegdlnosci indeksow
gietdowych.

Majac na uwadze aktualny stan rynku i przewidywane tendencje oraz coraz
czesciej stosowane na rynkach zagranicznych rozwigzania trojstopniowego podziatu
indekséw (dla duzych, srednich i mniejszych spotek), GPW od marca wprowadza
nowe zasady klasyfikacji swoich gtownych indeksow.

Po zmianach do indekséw gietdowych beda wchodzi¢ wszystkie spotki,
ktorych warto$¢ akcji w wolnym obrocie jest wyzsza od 1 min EUR, a liczba akcji w
wolnym obrocie przekracza 10 proc. Pakiety wszystkich uczestnikow poszczegolnych
indekséw bedg wyznaczane w oparciu o liczbe akcji w wolnym obrocie.

Zgodnie z nowymi przepisami indeksem najwiekszych i najbardziej ptynnych
spotek bedzie nadal indeks WIG20. W tej chwili spotki skupione w tym indeksie
pokrywajg ponad 60% rynku pod wzgledem obrotéw oraz kapitalizaciji.

Kolejng grupe beda stanowity spotki zakwalifikowane do indeksu spotek
Srednich. Obecnie jest to indeks MIDWIG, po zmianach indeks ten bedzie nosit
nazwe mWIG40. Swoim portfelem bedzie obejmowat akcje 40 spotek, a ich wartos¢
rynkowa i realizowane obroty pokryjg okoto 20% rynku. Nalezy podkresli¢, ze indeks
Srednich spoétek obejmie swoim zasiegiem co do zasady statg liczbe spétek (tj. 40), w
przeciwienstwie do MIDWIG-u, ktory obejmowat zmienng liczbe spétek. Tym samym
wzrosnie wartos¢ informacyjna indeksu dla inwestoréw i jego przejrzystosc.

Wreszcie w ostatniej grupie znajdg sie kolejne spoétki notowane na GPW,
mniejsze od spoétek objetych przez WIG20 i mWIG40. Bedzie to kolejnych 80 — wg
kapitalizacji i obrotow — spotek, objetych nowym indeksem sWIG80. Dotychczas



funkcje reprezentowania matych spoétek spetniat po czesci indeks WIRR. Jednak ze
wzgledu na niespojnos¢ metodologiczng z indeksami WIG20 i MIDWIG, czesto
dochodzito do sytuacji, ze spétka jednoczesnie nalezata do indeksu MIDWIG (spoétka
Srednia) i WIRR (spotka mata). Nowe regulacje jednoznacznie eliminujg
wystepowanie takich sytuacji w przyszitosci. Indeks sWIG80 bedzie bowiem swoim
portfelem pokrywat kolejne 80 spotek, po pierwszej 20-tce /arge-capsi kolejnej 40-tce
mid-caps.

Indeks sWIG80, tak jak indeksy WIG20 i mWIG40, bedzie obliczany w trybie
ciggtym, a jego wartosci bedg podawane do publicznej wiadomosci w minutowych
odstepach czasu. To takze niewatpliwa zaleta, ktéra pozwoli na biezaca (on — /ine)
analize stanu rynku w tym segmencie papieréw wartosciowych.

Co istotne, do wszystkich trzech indeksow spétki bedg dobierane za pomocg
jednego rankingu (w tej chwili kazdy indeks ma odrebny ranking). Dzieki temu,
proces selekcji uczestnikow indeksow z punktu widzenia inwestoréw bedzie bardziej
przejrzysty i zrozumiaty.

Dodatkowo w celu ograniczenia przypadkowosci doboru uczestnikow
poszczegolnych indekséw, przy tworzeniu kazdego rankingu, zarowno celem rewizji
jak i korekty, pod uwage beda brane obroty za okres ostatnich 12 miesiecy. Dzieki
temu do gtéwnych indekséw nie beda trafialy spétki o bardzo duzych obrotach
akcjami wystepujacych w krotkich (miesiecznych czy trzymiesiecznych) okresach
czasu, przy mozliwym spadku ich ptynnosci w pozostatym okresie. Dtuzszy okres
analizy obrotéw bedzie stuzyt stabilizacji portfeli indeksow.

Wagi poszczegolnych spoétek bedg wynikaC bezposrednio z liczby akcji w
wolnym obrocie — pakiet w indeksie bedzie réwny liczbie akcji we free float.

Za zmianami w gtéwnych indeksach cenowych idg roéwniez zmiany w
indeksach WIG oraz WIG-PL. Wedtug nowych zasad indeks WIG bedzie pokrywat
swoim portfelem wszystkie spoétki gietdowe, spetniajgce minimalne kryteria co do
procentu i wartosci akcji w wolnym obrocie. Obecnie WIG pokrywa 99% spotek pod
wzgledem ich wartosci rynkowej i jest to w tej chwili 161 spotek. W nowym portfelu
indeksu WIG znajdg sie akcje ponad 250 emitentdéw, zarowno krajowych jak i
zagranicznych, notowanych na rynku podstawowym i rownolegtym gietdy. Ta zmiana
to zwrot Gietdy w strone spotek mniejszych, w tym spotek notowanych na rynku
réwnolegtym. Ich uczestnictwo w WIG, mimo stosunkowo niewielkiej kapitalizaciji,

moze wptynaC na zainteresowanie analitykow i inwestorow tymi papierami.



Konsekwentnie za zmianami indeksu WIG pojdg zmiany indeksow
sektorowych. Portfele istniejgcych indeksow zostang uzupetnione spoétkami, ktére
dotychczas nie byty brane pod uwage przy ich tworzeniu. Zmiana ta to rowniez
okazja do analizy struktury branzowej spétek i ewentualnie okazja do rozpoczecia
obliczania nowych indeksow sektorowych.

Zmiany zasad selekcji spétek do indeksow nie bedg miaty zadnego wptywu na
rynek instrumentow pochodnych. Indeksy, instrumenty bazowe dla kontraktow
terminowych i opcji bedg obliczane i publikowane na tych samych zasadach co
dotychczas. Nie ulegnie rowniez zmianie czestotliwos¢ przegladow okresowych
indeksow. Jak wynika z symulacji nowe wyliczanie udziatow spotek w WIG20,
mWIG40 i TechWIG nieznacznie (ponizej 2 pkt proc) zmieni rozktad wag

poszczegolnych spétek w tych indeksach.

Warto dodac¢, ze wprowadzane obecne regulacje otwierajg w sensie
metodologicznym droge do kolejnych, przewidywanych przez GPW od konca
ubiegtego roku zmian. Najwazniejszg z nich powinien by¢ wzrost liczby uczestnikow
gtéwnego indeksu gietdowego. W tym przypadku wszystko bedzie zalezato od
wartosci debiutujgcych i notowanych spotek. Juz teraz na wzor najwiekszych rynkow
europejskich mozna przewidywac, ze WI1G20 w ciggu dwdch lat zwiekszy sie o okoto
5-10 spotek.

Nowe portfele wszystkich indeksow po raz pierwszy bedg obliczone na ses;ji
19 marca br. Informacje o zmianach Gietda bedzie podawac¢ sukcesywnie zgodnie z
ich kalendarzem. Indeksy cenowe — piecC tygodni przed zmianami. WIG, WIG-PL i

TechWIG na tydzien przed zmianami.



Schemat indeksy gietdowe

WIG20 - indeks cenowy najwiekszych spotek
gietdowych
(20 najwiekszych spotek)

mWIG40 — indeks cenowy srednich spotek
gietdowych
(40 spotek po WIG20)

Tech | WIG

sWIG80 — indeks cenowy matych spotek
gietdowych
(80 spotek po mWIG40)

free float i ptynno$ci

Pozostate spotki nie wehodzace do indekséw
cenowych
(okoto 90 spotek)

WIG — wszystkie spotki gietdowe spetniajace kryteria min.

Pozostate spofki gietdowe, nie spetniajace kryteriow uczestnictwa w
zadnym z indeksow gietdowych
(okoto 25 spotek)




