Badanie ankietowe w sprawie rozwoju produktów indeksowych w obszarze rynków kapitałowych
 
GPW Benchmark S.A. (dalej: „GPWB”) jest administratorem wskaźników referencyjnych zarejestrowanym przez ESMA i w ramach GK GPW prowadzi działania mające na celu zapewnienie rozwoju oferty indeksowej odpowiadającej potrzebom klientów i zmieniającego się otoczenia regulacyjnego. Przeprowadzana ankieta ma na celu wsparcie rozwoju segmentu zbiorowego inwestowania w obliczu prowadzonych prac legislacyjnych nad projektem ustawy o zmianie niektórych ustaw w związku z rozwojem funduszy w tym umożliwiających funkcjonowania ETF-ów w formule UCITS. Jednocześnie GPW Benchmark pragnie promować szeroki zakres współpracy w ramach rozwoju indeksów oraz zapewnić odpowiednią priorytetyzację działań w średnioterminowych planach rozwoju oferty indeksowej.
Jako dostawca indeksów dla podmiotów działających na rynku kapitałowym, GPW Benchmark odnotowuje potrzebę dostosowania oferty do zmieniających się warunków rynkowych i oczekiwań inwestorów indywidualnych poszukujących nowych rozwiązań w zakresie doboru portfela inwestycyjnego. 
Jednocześnie GPW Benchmark uznaje, że w świetle oczekiwanego wprowadzenia ustawy o Osobistych Kontach Inwestycyjnych (OKI), istotnym elementem dla dostawcy indeksów jest ocena potrzeby dostosowania oferty indeksowej do nowego produktu inwestycyjnego. 
W ramach prac mających na celu rozwinięcie oferty indeksowej, GPW Benchmark pragnie przeprowadzić ocenę zainteresowania poniżej zaprezentowanymi typami indeksów i obszarów zainteresowania m.in:
- indeksy dostosowane do wymogów UCITS
- indeksy związane z planowanym wprowadzeniem kont OKI
- indeksy momentum
- indeksy obligacji korporacyjnych
- indeksy spółek związanych z rynkiem NewConnect
- indeksy strategii mieszanych 
- indeksy uwzględniające realizację celów klimatycznych
- indeksy tematyczne, sektorowe lub „jakościowe” (np. spółki innowacyjne, spółki kosmiczne, spółki „stabilnych wyników”, ROE, EV/EBITDA; spółki wzrostowe mierzone EPS lub revenue per share)
- indeksy kastomizowane/customizowane wyznaczane m.in. na podstawie analiz własnych podmiotu zamawiającego 



Indeksy dostosowane do wymogów UCITS
GPW Benchmark S.A. pragnie zweryfikować potrzeby inwestorów realizujących lub planujących rozwój produktów indeksowych. Ankieta w tym zakresie ma na celu identyfikację inwestorów krajowych i zagranicznych w świetle postanowień Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE (dyrektywa UCITS) oraz projektu ustawy o zmianie niektórych ustaw w związku z rozwojem funduszy inwestycyjnych, mającej na celu stosowanie formuły UCITS w nowych obszarach. 
Przeprowadzone analizy wskazują, że niektóre obecnie dostarczane indeksy GPW Benchmark nie spełniają bazowych wymogów UCITS (5/40/20), przy czym należy odnotować, że stosowanie tzw. uznanego indeksu jest uwzględnione w treści postanowień, tak Dyrektywy UCITS, jak również w ustawie o funduszach inwestycyjnych (por. art. 99 UFI). 
GPW Benchmark pragnie zweryfikować zasadność prowadzenia na wzór niektórych podmiotów opracowujących indeksy, wersji krajowych indeksów (np. mWIG40) w wersji odzwierciedlającej format UCITS.

Indeksy związane z planowanym wprowadzeniem kont OKI
Mając na uwadze wprowadzenie nowych kont inwestycyjnych OKI, GPW Benchmark rozważa zasadność tworzenia indeksów mogących wspomóc proces inwestowania w tej formie, o ile podmioty uznają za zasadne wprowadzenie takich indeksów i wskazanie jakie cechy takich indeksów byłyby pożądane. 

Indeksy momentum
Za koncepcją opracowywania indeksów momentum stoi chęć doboru portfela indeksu w oparciu o spółki, które „zachowują się” lepiej niż inne w ramach określonego uniwersum (np. 60 lub 100 największych spółek) pod kątem określonego w metodzie punktu odniesienia. 
W ramach doboru struktury portfela spółek w danym indeksie należy więc przyjąć miarę, która byłaby punktem odniesienia dla kwalifikacji oraz usuwania spółki z portfela indeksu (np. średnia stopa zwrotu, jej mediana lub ustalona wartość stopy zwrotu) którą należałoby sprawdzać w zdefiniowanym okresie poprzedzającym dzień rewizji indeksu (np. 3, 6, 9 lub 12 miesięcy). Przykładem mógłby być indeks spółek, które w okresie ostatnich 3 miesięcy odnotowały stopę zwrotu powyżej 10%, przy założeniu wykluczania tych spółek, które w tym samym czasie zanotowały stopę zwrotu niższą niż -10%.
Istotność opracowania kryterium wejścia oraz kryterium wyjścia byłoby przedmiotem dalszych prac administratora w szczególności na odnotowany w okresie wstępnych analiz administratora fakt relatywnie dużej, istotnie wyższej niż standardowa odnotowana dla spółek w indeksach WIG20 czy mWIG40, rotacji. 

Indeksy obligacji korporacyjnych
GPW Benchmark opracowuje indeksy obligacji z rynku TBSP, uwzględniając w szczególności, zyskujący popularność indeks obligacji zmiennokuponowych GPWB-BWZ oraz indeksy dla określonych części krzywej dochodowości. Kolejnym celem analitycznym pozwalającym na rozszerzenie oferty indeksów przeznaczonych do pomiaru rynku dłużnych papierów wartościowych jest stworzenie rodziny indeksów pozwalających na pomiar rynku nieskarbowych papierów dłużnych w szczególności obligacji korporacyjnych.
Mając na uwadze płynność rynku obligacji korporacyjnych GPW Benchmark S.A. prowadzi prace związane z rozwojem Systemu Monitoringu Rynku Obligacji Korporacyjnych, które odnosić się będą do Catalyst, celem będzie monitoring i pomiar aktywności w systemie obrotu, oraz czynności związane z monitoringiem segmentu obligacji korporacyjnych w zakresie wykraczającym poza dane rynku regulowanego, tj. bazując na informacjach dot. rozrachunku transakcji w KDPW. 

Indeksy spółek związanych z rynkiem NewConnect
GPW Benchmark S.A. dostrzega wagę wprowadzenia indeksów monitorujących rozwój spółek na krajowym rynku kapitałowym.
Mając na uwadze fakt, że naturalną ścieżką życia największych spółek z rynku NewConnect jest często „przechodzenie” na rynek Główny GPW, uznajemy za zasadne rozważyć potrzebę mierzenia subsegmentu:
-  spółek z rynku Głównego GPW, które „przeszły” z rynku NewConnect
-  najbardziej perspektywicznych spółek z NewConnect mających największe szanse, aby „przejść” na rynek Główny GPW (spółki z obecnego segmentu NCFocus)
- a nawet pomiaru spółek z obu tych segmentów z uwzględnieniem dodatkowych czynników kwalifikacji.

Indeksy strategii mieszanych 
Mając na uwadze rozwój inwestowania pasywnego, Administrator uznaje za wartościowe zweryfikowanie czy krajowi inwestorzy uznają za zasadne prowadzenie działań zakładających rozwój indeksów typu multi-asset, które stanowiłyby kombinację dwóch indeksów (por. indeksy strategii WIG20lev i WIG20short), uwzględniających algorytm lub poziom stały albo dynamiczny współczynnik alokacji. 
Pomimo, iż podmioty mogą same dokonywać strukturyzowania portfela w oparciu o już dostępne indeksy lub własne zasady alokacji, GPW Benchmark uznaje, że dla niektórych typów produktów dostępność indeksu prezentującego kombinację sub-indeksów mierzących osobne typy aktywów, kalkulowanego przez podmiot posiadający licencję Administratora, może być atrakcyjnym punktem odniesienia. 

Indeksy uwzględniające realizację celów klimatycznych
GPW Benchmark prowadził analizy danych dotyczących raportowania emisji gazów cieplarnianych w zakresie 1, 2 oraz 3 przez spółki notowane na GPW za lata 2019-2024. Z danych tych wynika, że w okresie badania spółki w coraz większym zakresie oraz coraz dokładniej raportują emisje, jak również swoje cele dekarbonizacji. W ocenie Administratora jest to jednak poziom niewystarczający, aby rozpocząć opracowywanie unijnych wskaźników referencyjnych transformacji klimatycznej CTB (Climate Transition Benchmark) lub bardziej restrykcyjnych unijnych wskaźników referencyjnych dostosowanych do porozumienia paryskiego PAB (Paris-aligned Benchmark). 
GPW Benchmark ocenia, że ewentualne, możliwe do podjęcia działania dotyczące uwzględniania ścieżki dekarbonizacji mogą obejmować budowę indeksów uwzględniających w metodzie: 
· Poziom emisji gazów cieplarnianych w zakresie 1., 2. i/lub 3., mając przy tym na uwadze fakt wciąż zróżnicowanego poziomu i jakości raportowania na poziomie scope 3.
· Cele dekarbonizacji
· Przynależność do mniej lub bardziej emisyjnych branż (zielone/brązowe)
Kwalifikacja do indeksów mogłaby być:
· bardziej restrykcyjna, tj. uwzględniać 3 pełne zakresy emisji i wymagać mierzalnego celu dekarbonizacji; do indeksu kwalifikowałoby się mniej spółek, ale byłyby to spółki najlepiej raportujące i raportujące wszystkie scopy 
· mniej restrykcyjna, tj. uwzględniać 1., 2. zakres emisji, a np. ewentualne posiadanie celu dekarbonizacji mogłoby poprawiać udział spółki w portfelu indeksu; do indeksu kwalifikowałoby się więcej spółek niż w wariancie bardziej restrykcyjnym. 
Powyższe opisy stanowią przybliżenie zidentyfikowanych przez Administratora obszarów potencjalnego rozwoju, typów lub rodzajów indeksów, które mogłyby wyjść naprzeciw potrzebom biznesowym podmiotów stosujących wskaźniki referencyjne i pragnących uwzględniać niefinansowe aspekty działalności spółek.

Indeksy tematyczne, sektorowe lub „jakościowe”
Odnotowuje się rozwój indeksów i produktów inwestycyjnych adresujących specyficzne czynniki pozwalające na selekcję spółek. Sposób takiej specyficznej selekcji może dotyczyć np. ekspozycji na rynek potencjalnie wzrostowy (np. na spółki posiadające ekspozycję na odbudowę Ukrainy), spółek o wysokiej ekspozycji na nowoczesne technologie czy AI lub na grupy spółek, których identyfikacja wynika z cech spółki lub jej sytuacji finansowej. Jednym z elementów selekcji spółek mogą być wskaźniki finansowe (historyczne lub oczekiwane) pozwalające na identyfikację spółek wzrostowych/ zapewniających atrakcyjny zysk. 


Indeksy kastomizowane
GPW Benchmark zaprasza podmioty zainteresowane współpracą w obszarze rozwoju indeksów opracowywanych na zlecenie i na cele zlecającego. Metoda określona przez zlecającego (którego indeks mógłby być własnością) może stanowić atrakcyjne pole promocji działalności zamawiającego, ale także uwzględnić poziom współpracy w zakresie sposobu przygotowania portfela bazowego (uczestników) indeksu lub współpracy w obszarze wykorzystania danych niedostępnych dla administratora, które są niezbędne do opracowywania takiego indeksu.  

Badanie ankietowe trwa od 3 lipca 2026 roku do 17 lipca 2026 roku. Prosimy o przekazywanie odpowiedzi na adres indeksy@gpwbenchmark.pl. 




Ankieta dotycząca kierunków rozwoju oferty indeksowej GPW Benchmark

1. Czy GPW Benchmark powinna wdrożyć indeksy momentum?
☐ Tak, z ustalonym procentowym kryterium wejścia/wyjścia
☐ Tak, z ustaloną miarą (średnia lub mediana) jako kryterium wejścia/wyjścia
☐ Tak, powinna wdrożyć rodzinę indeksów momentum (zgodnie z komentarzem)
☐ Tak, z uwzględnieniem dodatkowego filtra klasyfikacji np. earnings momentum oprócz price momentum (zgodnie z komentarzem)
☐ Nie
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	         




2. Czy GPW Benchmark powinna wdrożyć indeksy obligacji korporacyjnych?
☐ Tak, najbardziej płynnych obligacji
☐ Tak, obligacji z konkretnego sektora lub sektorów (jakich?)
☐ Tak, ale tylko dla spółek notowanych na Catalyst ze względu na przejrzystość informacji
☐ Tak, ale nie tylko dla spółek notowanych na Catalyst (uzasadnij) 
☐ Nie, rynek ten jest wciąż za mało płynny
☐ Nie mam zdania
Komentarz
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3. Czy GPW Benchmark powinna wdrożyć indeksy związane z rynkiem NewConnect?
☐ Tak, jako indeks skupiający spółki z rynku Głównego GPW, które „przeszły” z rynku NewConnect
☐ Tak, jako indeks skupiający spółki z obecnego segmentu NCFocus
☐ Tak, inny – zgodnie z komentarzem
☐ Nie
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	             




4. Czy GPW Benchmark powinna wprowadzić indeks uwzględniający realizację celów klimatycznych?
☐ Tak, w wersji bardziej restrykcyjnej, czyli zakładającej kwalifikacje jedynie spółek, dla których dostępne są wszystkie informacje na temat emisji gazów cieplarnianych
☐ Tak, w wersji mniej restrykcyjnej, czyli zakładającej kwalifikację spółek prezentujących nawet część informacji na temat emisji gazów cieplarnianych
☐ Tak, w innej wersji (zgodnie z komentarzem)
☐ Nie
☐ Nie, gdyż uważam, że należy skupić się na czynnikach ESG ogółem lub E, S lub G
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	             




5. Czy GPW Benchmark powinna podjąć działania związane z zapewnieniem oferty w pełni zgodnej z formatem UCITS
☐ Tak, poprzez opracowanie nowych indeksów, które Administrator określi jako zgodne z wymogami UCITS
☐ Tak, poprzez opracowanie wersji indeksów bazowych uwzględniających wymogi formatu UCITS, np. nowa wersja indeksu mWIG40 z wagami spółek spełniającymi kryteria UCITS 
☐ Tak, poprzez dostosowanie obecnie publikowanych indeksów do kryteriów UCITS 
☐ Nie dostrzegamy potrzeby pilnych działań ze względu na zasady dotyczące stosowania indeksów w produktach inwestycyjnych określone w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2026 r. poz. 60, 176 i 484)
☐ Nie
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	            



6. Czy GPW Benchmark powinna podjąć działania związane z dostarczaniem indeksów multi-assets
☐ Tak, poprzez „złożenie” indeksów obligacji i akcji z uwzględnieniem stałej alokacji
☐ Tak, poprzez „złożenie” indeksów obligacji i akcji z uwzględnieniem dynamicznej alokacji
☐ Tak, poprzez „złożenie” innych typów indeksów (zgodnie z komentarzem)
☐ Nie
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	            



7. Czy GPW Benchmark powinna podjąć działania mające na celu zapewnienie indeksów przeznaczonych do stosowania przez OKI
☐ Tak, pożądany typ indeksu zakłada (prosimy o uwzględnienie informacji w komentarzu) 
☐ Nie, rynek nie potrzebuje indeksów specjalnie przeznaczonych do OKI 
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	             



8. Czy GPW Benchmark powinna rozszerzyć Rodzinę Indeksów Giełdowych o indeksy tematyczne, sektorowe lub „jakościowe” np. indeks spółek innowacyjnych, indeks spółek rozwojowych itd.) 
☐ Tak, zgodnie z propozycją w komentarzu:
☐ Nie
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	 
            



9. Jestem zainteresowany współpracą z GPWB w obszarze rozwoju indeksów kastomizowanych, w tym uwzględniających własne lub zewnętrzne (dostarczane przez zamawiającego) dane parametryzujące:
 ☐ Tak, uwzględniając analizy własne (np. Forecast EPS) lub wyselekcjonowany portfel bazowy (lista uczestników indeksu)
☐ Tak, uwzględniając zewnętrzne dane parametryzujące (np. ratingi)
☐ Tak, poprzez zlecenie opracowywania indeksu w oparciu o metodę podmiotu zlecającego 
☐ Nie
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	         



10. W związku ze zgłaszanym zainteresowaniem uruchomienia indeksu spółek innowacyjnych, prosimy o wskazanie (wybór wielokrotny) 
☐ Systemy Informatyczne
☐ Gry
☐ Ochrona Zdrowia- Pozostałe
☐ Biotechnologia
☐ Nowe Technologie
☐ Produkcja Leków
☐ Oprogramowanie
☐ Handel Internetowy
☐ Sprzęt i Materiały Medyczne
☐ Giełdy i Domy Maklerskie
Komentarz
	             



11. W przypadku budowy indeksu innowacyjnego, rekomenduję uwzględnić w metodzie jego wyznaczania oprócz tradycyjnych czynników dotyczących kapitalizacji i obrotu, elementy selekcji oparte o czynniki wzrostowe np. historyczny skumulowany EPS. 
Prosimy o informację w komentarzu
Komentarz
	             




12. Rekomenduję zaprzestać opracowywania lub zmianę metody niektórych indeksów:[endnoteRef:1] [1: ] 

☐ Tak, zgodnie z propozycją w komentarzu
☐ Nie, obecny skład jest optymalny
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	            




13. Rekomenduję weryfikację roli indeksu WIG20 względem WIG30 w związku z gotowością do rozszerzenia listy głównego krajowego indeksu dużych spółek do 30 spółek. 
☐ Tak, popieram propozycję
☐ Nie, obecny skład jest optymalny
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	            




14. Czy GPW Benchmark powinna rozszerzyć Rodzinę Indeksów Giełdowych o indeksy „equal weight”? 
☐ Tak, popieram jako dodatkowy indeks „równych wag” towarzyszący wersji klasycznej (np. WIG20, WIG30 czy mWIG40)
☐ Tak, popieram jako nowy typ indeksu dla wyselekcjonowanych na podstawie określonego kryterium spółek (przykład w komentarzu);
☐ Nie, zastosowanie takiego indeksu jest ograniczone biznesowo
☐ Nie mam zdania
Komentarz
	            




15. Czy GPW Benchmark powinna prowadzić działania w celu rozwoju indeksów regionalnych 
☐ Tak, popieram, ale tylko w wersji indeksów kalkulowanych w trybie ciągłym
☐ Tak, dla rynku akcji 
☐ Tak, dla rynku obligacji skarbowych 
☐ Nie mam zdania
☐ Nie, takie indeksy nie mają istotnego zastosowania biznesowego
Komentarz
	            



16. Dodatkowe komentarze i rekomendacje dotyczące rozwoju oferty indeksowej
Komentarz
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