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Warszawa, 17 sierpnia 2020

Podsumowanie publicznych konsultacji zmiany metody indeksu WIG-ESG

W zwigzku z zakonczonymi konsultacjami publicznymi dotyczacymi zmiany metody
opracowywania WIG-ESG, GPW Benchmark S.A. (,Administrator”) udostepnia podsumowanie
uwag, przekazanych przez zainteresowane podmioty.

Dokument konsultacyjny zostat udostepniony w dniu 22 lipca 2020 roku za posrednictwem
strony internetowej pod adresem:

https://gpwbenchmark.pl/pub/BENCHMARK/files/PDF/komunikaty/Dokument konsultacyjny
WIG-ESG.pdf
Ponadto Dokument Konsultacyjny zostat udostepniony podmiotom stosujgcym Indeksy

Gietdowe w wersji polskiej i angielskiej na podane adresy mailowe. Termin odpowiedzi
okreslono na 7 sierpnia 2020 roku.

Wyniki konsultacji

W konsultacjach publicznych zmiany metody opracowywania WIG-ESG wziety udziat cztery
podmioty:

- 2 podmioty stosujace Indeksy Gietdowe
- 1 podmiot bedacy uczestnikiem indeksu
- 1 podmiot petnigcy funkcje krajowego systemu obrotu

Podmioty biorgce udziat w konsultacjach udzielity nastepujacych odpowiedzi:

Pytanie 1: Czy popierasz zmiane metody polegajacq na dostosowaniu harmonogramu WIG-
ESG do harmonogramu Rodziny Indeksow Gietdowych?

Odpowiedzi:
Ilo$¢ odpowiedzi
Tak 3
Nie 1
Nie wiem |0

Podsumowanie komentarzy

W przypadku pytania nr 1. Administrator uzyskat trzy odpowiedzi popierajace potrzebe
dostosowania rewizji indeksu WIG-ESG do harmonogramu rewizji Rodziny Indekséw
Gietdowych. Wsréd uzyskanych komentarzy warto zwréci¢ uwage na:

- sugestie wziecia pod uwage uaktualnionej struktury indekséw WIG20 i mWIG40, wskazujacej
na ten sam cykl zycia indeksu, co pozostatych indekséw w ramach Rodziny;

- podkreslenie faktu, iz rewizja raz na kwartat umozliwi lepsze uchwycenie wptywu analizy ESG
na potencjalng stope zwrotu (w stosunku do obecnego rozwigzania - raz do roku),
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a w przypadku rebalancingu portfela, ptynnos¢ na sesjach w trzeci pigtek marca, czerwca,
wrzesnia oraz grudnia jest zdecydowanie wieksza, niz przecietna ptynnos¢ w inne dni kwartatu;

- wyrazenie poparcia ze wzgledu na potrzebe jak najlepszego odzwierciedlania sytuacji
ekonomiczno-finansowej spétek w indeksie oraz wskazanie zasadnosci niwelowania wptywu
dysproporcji w udziatach spotek w indeksach WIG20 i mWIG40 wzgledem WIG-ESG z tytutu
niedostosowania harmonogramu, dla produktéow opartych o indeks WIG-ESG, np. kontrakty
terminowe lub ETF-y;

- brak poparcia dla dostosowania rewizji indeksu, co w przypadku interesariusza bedacego
uczestnikiem indeksu, wynika z trwajacych obecnie i spodziewanych zmian proceséw
weryfikacji i aktualizacji ratingdbw ESG w firmie Sustainalytics. Wskazano, ze proces
upubliczniania zweryfikowanych ratingdw nie jest do konca jasny i poddano pod rozwage
przeniesienie decyzji o zmianie metody co najmniej o dwa lata.

Pytanie 2: Czy popierasz zmiane metody polegajacgq na wprowadzeniu mechanizmu
wygtadzania kwalifikacji spdétek do grup kwintylowych w wyniku zmian, wynikajacych ze
zmiany metodologii Raportow ESG Risk Rating (tzn. kwalifikacja do nowej grupy kwintylowej
nie moze by¢ wieksza niz o jedng grupe w ramach danej rewizji kwartalnej)?

Odpowiedzi:
Ilo$¢ odpowiedzi
Tak 2
Nie 1
Nie wiem |1

Podsumowanie komentarzy
Uwage zwracajg ponizsze komentarze:

- towarzyszacy odpowiedzi popierajacej wprowadzenie metody wygtadzania komentarz
wskazujacy, ze metodologia ESG firmy Sustainalytics funkcjonuje stosunkowo krétko”,
a wprowadzenie mechanizmu wygtadzania minimalizuje ryzyka radykalnych zmian
w strukturze portfela WIG-ESG w obliczu ewentualnej gtebokiej modyfikacji metodologii
Sustainalytics, jako dostawcy raportéw ESG Risk Rating;

- komentarz wspierajacy zastosowanie ww. mechanizmu wskazujacy, ze w sytuacji, gdy
instytucje finansowe, ktore stosujg strategie pasywnga dla indeksu WIG-ESG dostosowywatyby
udziaty spétek (w mniej agresywny sposéb i roztozony w czasie), mechanizm wygtadzania
zapobiegtby duzym wahaniom cen akcji konkretnych uczestnikéw portfela indeksu;

- towarzyszacy odpowiedzi negatywnej komentarz wskazujacy, ze metodologia firmy
Sustainalytics jest nowa a proces weryfikacji i aktualizacji ratingu ESG w Sustainalytics jest w
trakcie zmian;

- towarzyszacy odpowiedzi ‘nie wiem’ komentarz, wskazujacy na potrzeba wprowadzenia
innych zmian kwalifikacji polegajacych na zastosowaniu bardziej restrykcyjnych kryteriow
dotyczacych wag wynikajgcych z ocen ESG oraz wprowadzenie zmian metody polegajacych na
wykluczeniu spétek z najnizszymi ocenami ESG z indeksu.
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ODPOWIEDZI ADMINISTRATORA NA KOMENTARZE

Administrator potwierdza, ze maja obecnie miejsce zmiany metodologii po stronie firmy
Sustainalytics. Z uwagi na planowane wdrozenie unijnych regulacji bardzo prawdopodobne
jest, ze dojdzie do kolejnych zmian w ciggu najblizszych 2-3 lat. Jednoczesnie nie mozna
wykluczyé, ze zmiany w metodologii nastepowal beda sukcesywnie wraz z rozwojem
$wiadomosci srodowiska finansowego w zakresie istotnosci czynnikow ESG. Istotny wptyw
bedg mie¢ cele zwigzane z emisjq gazow cieplarnianych oraz mozliwa unifikacja zasad
konstrukcji ratingédw i ocen w celu zwiekszenia porownywalnosci ocen spétek i indeksow.

Jednoczes$nie Administrator potwierdza, iz celem dostosowania harmonogramu WIG-ESG do
Rodziny Indekséw Gietdowych jest zapewnienie reprezentatywnosci i poréwnywalnosci
struktury indeksu WIG-ESG z innymi indeksami.

W ocenie Administratora zmiany kwalifikacji do nowej grupy kwintylowej wynikajace ze zmiany
metodologii, odpowiadaja na potrzebe ograniczania nagtych zmian w konstrukcji indeksu, jak
réwniez limitowania potencjalnej wrazliwosci metodologii Sustainalytics na zmiany
i dostosowania do ewoluujacego rezimu prawnego. To wilasnie w zwigzku z odnotowanymi
przypadkami wynikajacymi ze zmian metodologicznych ratingéw ESG, ktére mogtyby wptywac
na radykalne zmiany struktury portfela, Administrator uznat, ze ewentualne reklasyfikacje
spotki o wiecej niz jedng grupe w ramach danej rewizji kwartalnej powinny byc¢ roztozone
w czasie.

Administrator stoi na stanowisku, iz w przypadku oceny danej spoétki pod katem
merytorycznym w zakresie spetniania zasad ESG, ktéra jest dokonywana przez firme
Sustainalytics w sposéb ciggty, ocena ta nie powinna by¢ poddawana mechanizmowi
wygtadzania. Stanowi to bowiem kluczowy element dyferencjacji spétek pod katem stopnia
wypetniania celdéw srodowiskowych, zarzadczych i spotecznych.

W zakresie rekomendacji dotyczacej stosowania bardziej restrykcyjnych zasad konstrukcji
portfela indeksow WIG-ESG, Administrator pragnie zaznaczy¢, iz biezgce zasady konstrukcji
WIG-ESG majgq swoje ugruntowanie w metodzie nie uwzgledniajgcej usuwania spétek
z indeksu. Zmiana w tym wzgledzie byfaby kolejng istotng zmiang metody opracowywania
indeksu. W S$wietle dziatan strategicznych, rosnacego zainteresowania i wagi indekséw
uwzgledniajgcych czynniki ESG oraz cele klimatyczne, Administrator planuje skonsumowacd
rekomendacje w zakresie bardziej restrykcyjnych zasad budowania indekséw ,zielonych”.
Nastgpi rozbudowa oferty takich indekséw uwzgledniajaca analize zasadnosci budowy
wskaznikéw transformacji klimatycznej i dostosowanych do porozumienia paryskiego,
o ktérych mowa w znowelizowanym Rozporzadzeniu BMR.

DECYZJA ADMINISTRATORA W ZAKRESIE WYNIKOW KONSULTACII

Administrator przedstawit podsumowanie wynikéw procedury konsultacyjnej i rekomendacje
Komitetowi Nadzorczemu WRK co do proponowanej zmiany metody opracowywania WIG-ESG.
Wyniki procedury konsultacyjnej uznaje sie za wystarczajace, aby przeprowadzi¢ zmiane
metody opracowywania WIG-ESG.

Administrator przedstawit rowniez Komitetowi Nadzorczemu informacje dotyczacg odstapienia
od stosowania poszczegdlnych postanowiern Regulaminu Rodziny Indekséw Gietdowych (dalej
Regulamin) na podstawie ochrony intereséw uczestnikédw obrotu, na co zezwala pkt 14.2.1
Regulaminu. Z punktu widzenia intereséw tych uczestnikdw, przeprowadzenie przez
Administratora rewizji wedtug obowigzujacych zasad w sierpniu, a nastepnie we wrzesniu
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wedtug zasad wynikajgacych ze zmiany metody, bytoby niekorzystne. Wymuszatoby to dwie
zmiany sktadu portfeli uczestnikdw obrotu, co generuje dla nich okreslone koszty. W ocenie
Administratora nalezy uzna¢, ze spetniona jest przestanka z punktu 14.2.1 Regulaminu.

Majac na uwadze bezpieczenstwo obrotu i interes jego uczestnikow Administrator, po
zasiegnieciu opinii Komitetu Nadzorczego, odstepuje od stosowania zapisu 8.6.1. Regulaminu.
Zapis ten wskazuje, ze rewizja roczna portfela Indeksu WIG-ESG przeprowadzana jest po
zamknieciu ostatniej Sesji sierpnia. Administrator stosuje norme z Regulaminu wchodzacego
w zycie 16 wrzesnia 2020 roku mdwigcej o tym, ze zmiana kwartalna odbedzie sie po Ses;ji
18 wrzesnia 2020 roku.

Administrator zgodnie z pkt 4.4.1 Regulaminu dotyczgacego publikacji nowego skfadu portfela
indeksu WIG-ESG zachowa termin publikacji zmian sktadu jego portfela, wynoszacy co
najmniej 1 tydzien przed datg ich wprowadzenia, tj. do dnia 11 wrzesénia 2020 roku.

GPW Benchmark S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa, ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa '
wpisana do rejestru przedsiebiorcéow Krajowego Rejestru Sgdowego T: 22628 32 32, F 22 628 17 54 ngbenChm .

prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, E: kontakt@gpwbenchmark.pl

pod numerem KRS 0000493097, NIP 5252546511.

Kapitat zaktadowy w wysokosci 2.900.000 ztotych — w catosci optacony



