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Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW

Preambuta

Polski rynek gietdowy rozwija sie dynamicznie, systematycznie budujgc swojg ponadlokalng
pozycje wsrdd innych europejskich rynkow kapitatowych, a zwtaszcza rynkéw regionu sSrodkowej
i wschodniej Europy.

Warunkiem tego rozwoju jest umacnianie i pogtebianie konkurencyjnosci polskiego rynku
gietdowego, co jest tym wazniejsze, im silniejsza jest konkurencja pomiedzy rynkami
kapitatowymi w zakresie przyciggania inwestycji i kapitatu. Warunkami rozwoju i budowania
pozycji ponadlokalnej jest réwniez innowacyjnos¢ w sposobie rozwigzywania probleméw rynku
kapitatowego, dzieki czemu staje sie on atrakcyjny dla inwestorow i emitentow i wyrdznia sie
pod tym wzgledem posrod wielu innych miejsc koncentracji obrotu kapitatowego.

Dobre praktyki, jako zbiér zasad tadu korporacyjnego oraz zasad okreslajacych normy
ksztattowania relacji przedsiebiorstw gietdowych zich otoczeniem rynkowym, mogg by¢ waznym
instrumentem wzmacniajgcym konkurencyjnosc rynku. Mogg by¢ tez no$nikiem innowacyjnego
podejscia do problemoéw rynku gietdowego, a przez to budowac jego atrakcyjnos¢ w wymiarze
miedzynarodowym.

Istotnos¢ zbioru zasad tadu korporacyjnego wynika zatem z proceséw zachodzacych na rynkach
kapitatowych. Waznos¢ zbioru zasad tadu korporacyjnego zalezy od tego, czy trafnie rozpoznajg
one oczekiwania uczestnikdw rynku gietdowego oraz od tego, czy sg one efektywne, a wiec
czy przybierajg posta¢ dobrej praktyki modelujgcej zachowania korporacyjne przedsiebiorstw
notowanych na gietdzie.



Dziatajgc w intencji wzmacniania zasad tadu korporacyjnego jako instrumentu podnoszgcego
konkurencyjnosc rynku, Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. koordynuje proces
ustalania tresci zasad tadu korporacyjnego, jako efektu szerokiego konsensusu, angazujgcego
gtéwnie przekonania i oczekiwania inwestoréw zwigzanych z GPW oraz emitentéw notowanych
na Gietdzie.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie dgzgc do stworzenia warunkow dla powszechnego
i petnego stosowania Dobrych Praktyk, bedzie zwraca¢ uwage na to, aby Dobre Praktyki
dotyczyty spraw nalezgcych do sfery zywotnych interesow uczestnikéw rynku kapitatowego,
tak aby stosowanie Dobrych Praktyk byto zjawiskiem naturalnym, a nie wymuszonym lub
fikcyjnym. Gietda Papierow Wartosciowych zapewnia funkcjonowanie mechanizmu, ktory
w ramach zasady ,comply or explain” pozwala na uzyskiwanie przez rynek petnejijednoznaczne;j
informacji na temat stosowania zasad tadu korporacyjnego przez spotki gietdowe.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie przyjmuje tez na siebie zobowigzanie
promowania zasad fadu korporacyjnego przez rozwigzania, ktére oparte sg na premiowaniu
spotek spetniajgcych oczekiwanie stosowania Dobrych Praktyk w petnym zakresie. ,,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW” nawigzujg i wyrazajg tradycje polskiego ruchu corporate
governance, ktorego pierwszym sformalizowanym dzietem byt zbior zasad ,Dobre Praktyki
w Spétkach Publicznych w 2002”, opracowany przez szereg osob i instytucji zwigzanych z rynkiem
finansowym, ze znaczacg rolg opiniotworczg i realizacyjng Komitetu Dobrych Praktyk oraz
w toku dyskusji z Instytutem Badan nad Gospodarkg Rynkowg. Doprowadzito to do przekazania
zbioru zasad tadu korporacyjnego do dalszego wdrazania przez GPW, co umozliwito dynamiczng
propagacje praktycznego stosowania zasad.

Celem ,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW” jest umacnianie transparentnosci
spotek gietdowych, poprawa jakosci komunikacji spétek z inwestorami, wzmocnienie ochrony
praw akcjonariuszy takze w materiach nie regulowanych przez prawo, a przy tym nie stwarzanie
obcigzen dla spétek gietdowych, nie rownowazonych korzysciami wynikajgcymi z potrzeb rynku.
Dlatego tez Dobre Praktyki dotyczg wytgcznie dziedzin, w ktorych ich stosowanie moze wptywac
dodatnio na rynkowg wycene przedsiebiorstw, a przez to obniza¢ koszt pozyskiwania kapitatu.

Dobre Praktyki w zakresie objetym czesciami Il, Il i IV niniejszego zbioru stanowig reguty, dla
ktérych stosuje sie, w ramach zasady ,comply or explain”, mechanizm przekazywania przez
spotke rynkowi jednoznacznej informacji o naruszeniu dobrej praktyki, a zarazem premiowania
spotek gietdowych, spetniajacych oczekiwanie stosowania Dobrych Praktyk w petnym zakresie.
Zasady okreslone w czesci pierwszej niniejszego zbioru sg zaleceniami, ktére nie podlegaja
w petni takiemu mechanizmowi, ale wyrazajg tendencje w zakresie wtasciwego sposobu
uktadania relacji wewnetrznych i relacji spotek gietdowych z ich otoczeniem i z tego wzgledu
podobnie jak zasady objete czesciami Il, Il i IV sg przedmiotem corocznych sprawozdan
dotyczgcych postepowaniawzakresie przestrzeganiazasadtadu korporacyjnego, sporzagdzanych
przez spotki gietdowe.
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I. Rekomendacje dotyczgce dobrych praktyk spétek gietdowych

1. Spétka powinna prowadzi¢ przejrzystg i efektywng polityke informacyjng, zaréwno
z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz
najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajgcych szybkos$¢, bezpieczenstwo oraz efektywny
dostep do informacji.

Korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych metod, Spétka powinna w szczegd6lnosci:

- prowadzi¢ swojg strone internetowg, o zakresie i sposobie prezentacji wzorowanym na
modelowym serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod adresem: http://naszmodel.
gpw.pl/;

- zapewni¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami i analitykami, wykorzystujgc w tym
celu réwniez nowoczesne metody komunikacji internetowe;.

2. (uchylony)

3. Spoétkapowinnadotozydstaran, abyodwotaniewalnegozgromadzenialubzmianajegoterminu
nie uniemozliwiaty lub nie ograniczaty akcjonariuszowi wykonywania prawa do uczestnictwa
w walnym zgromadzeniu.

4. Spotka powinna dazy¢ do tego aby w sytuacji, gdy papiery wartosciowe wyemitowane przez
spotke sg przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach) i w ramach
réznych systemoéw prawnych, realizacja zdarzen korporacyjnych, zwigzanych z nabyciem
praw po stronie akcjonariusza, nastepowata w tych samych terminach we wszystkich krajach,
w ktérych sg one notowane.

5. Spotka powinna posiada¢ polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka
wynagrodzen powinna w szczegoélnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen
cztonkéw organdw nadzorujgcych i zarzadzajgcych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen
cztonkéw organdw nadzorujgcych i zarzadzajacych spotki powinno miel zastosowanie
zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego
systemu wynagrodzen dyrektoréw spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE),
uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).

6. Cztonek rady nadzorczej powinien posiada¢ nalezytg wiedze i doswiadczenie oraz by¢
w stanie poswiecic¢ niezbedng ilo$¢ czasu na wykonywanie swoich obowigzkow. Cztonek rady
nadzorczej powinien podejmowac odpowiednie dziatania, aby rada nadzorcza otrzymywata
informacje o istotnych sprawach dotyczacych spotki.

7. Kazdy cztonek rady nadzorczej powinien kierowac sie w swoim postepowaniu interesem
spotki oraz niezaleznoscig opinii i sgdow, a w szczegdlnosci:
- nie przyjmowac nieuzasadnionych korzysci, ktére mogtyby rzutowaé negatywnie na
ocene niezaleznosci jego opinii i sgdow,
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8.

10.

11.

12.

- wyraznie zgtaszac swoj sprzeciw i zdanie odrebne w przypadku uznania, ze decyzja rady
nadzorczej stoi w sprzecznosci z interesem spofki.

Zaden akcjonariusz nie powinien by¢ uprzywilejowany w stosunku do pozostatych
akcjonariuszy w zakresie transakcji i umoéw zawieranych przez spétke z akcjonariuszami lub
podmiotami z nimi powigzanymi.

GPW rekomenduje spotkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one
zrownowazony udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru
w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposob kreatywnos¢ i innowacyjnosc
w prowadzonej przez spoétki dziatalnosci gospodarcze;.

Jezeli spbtka wspiera rozne formy ekspresji artystycznej i kulturalnej, dziatalnos¢ sportowg
albo dziatalnos¢ w zakresie edukacji lub nauki i postrzega swojg aktywnos¢ w tym zakresie

jako element swojej misji biznesowej i strategii rozwoju, majgcy wptyw na innowacyjnosc

przedsiebiorstwa i jego konkurencyjnos¢, dobrg praktykg jest publikowanie, w sposob
przyjety przez spotke, zasad prowadzenia przez nig dziatalnosci w tym zakresie.

Przejawem dbatosci spotki gietdowej o nalezytg jakos¢ tadu informacyjnego jest zajmowanie

przez nig, w formie komunikatu zamieszczanego na swojej stronie internetowej, stanowiska

- chyba ze spoétka uzna inne dziatanie za bardziej wtasciwe w sytuacji, gdy dotyczgce spofki:

- publicznie przekazane informacje sg od poczatku nieprawdziwe, czeSciowo nieprawdziwe,
albo staty sie takimi p6zniej,

- publicznie wygtoszone opinie sg od poczatku, albo w wyniku p6zniejszych okolicznosci,
nieoparte na istotnych przestankach o obiektywnym charakterze.

Zasada ta odnosi sie do opinii lub informacji wypowiedzianych publicznie przez
przedstawicieli spétki w szerokim sensie lub przez inng osobe, ktérej wypowiedzi moga
miec¢ skutek opiniotwdrczy, i niezaleznie od tego, czy te informacje lub opinie zawierajg
sugestie korzystne dla spofki, czy tez sugestie niekorzystne.

Spétka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwos¢ wykonywania osobiscie lub przez

petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania
walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektroniczne;j.

Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

1. Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprocz informacji

wymaganych przez przepisy prawa:

podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegolnosci statut i regulaminy organdw spotki,
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zyciorysy zawodowe cztonkdéw organdw spotki,
e corocznie, w czwartym kwartale - informacje o udziale kobiet i mezczyzn odpowiednio
w zarzadzie i w radzie nadzorczej spétki w okresie ostatnich dwoch lat,
raporty biezgce i okresowe,
(uchylony)
w przypadku, gdy wyboru cztonkéw organu spoétki dokonuje walne zgromadzenie -
udostepnione spoétce uzasadnienia kandydatur zgtaszanych do zarzadu i rady nadzorczej
wraz z zyciorysami zawodowymi, w terminie umozliwiajgcym zapoznanie sie z nimi oraz
podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem,
roczne sprawozdania z dziatalnosci rady nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej komitetow,
wraz z przekazang przez rade nadzorczg oceng systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla spotki,
pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed
i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania,
informacje na temat powoddw odwotania zgromadzenia, zmiany terminu lub porzadku
obrad wraz z uzasadnieniem,
informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia i powodach zarzadzenia przerwy,
- zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,
informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich jak wyptata dywidendy, oraz innych
zdarzen skutkujgcych nabyciem Iub ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza,
z uwzglednieniem termindéw oraz zasad przeprowadzania tych operacji. Informacje te
powinny by¢ zamieszczane w terminie umozliwiajgcym podjecie przez inwestorow decyzji
inwestycyjnych.
powziete przez zarzad, na podstawie oswiadczenia cztonka rady nadzorczej, informacje
0 powigzaniach cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami
reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu spoéfki,
w przypadku wprowadzenia w spétce programu motywacyjnego opartego na akcjach lub
podobnych instrumentach-informacje na temat prognozowanych kosztéw jakie poniesie
spotka w zwigzku z jego prowadzeniem,
oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego, zamieszczone w ostatnim
opublikowanym raporcie rocznym, a takze raport, o ktérym mowa w §29 ust. 5 Regulaminu
Gietdy - o ile zostat opublikowany,
informacje o tresci obowigzujgcej w spoétce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych lub informacje o braku takiej reguty.

. Spétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim,
przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1.

. Zarzad, przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z podmiotem powigzanym, zwraca
sie do rady nadzorczej o aprobate tej transakcji / umowy. Powyzszemu obowigzkowi nie
podlegajg transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej
dziatalnosci operacyjnej przez spo6tke z podmiotem zaleznym, w ktérym spoétka posiada
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wiekszosciowy udziat kapitatowy. Na potrzeby niniejszego zbioru zasad przyjmuje sie
definicje podmiotu powigzanego w rozumieniu rozporzgdzenia Ministra Finanséw wydanego
na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539 z p6zn. zm.).

4. O zaistniatym konflikcie intereséw lub mozliwosci jego powstania cztonek zarzagdu powinien
poinformowad zarzad oraz powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz od
gtosowania nad uchwatg w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt interesow.

5. (uchylony)

6. Cztonkowie zarzagdu powinni uczestniczy¢ w obradach walnego zgromadzenia w sktadzie
umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie
walnego zgromadzenia.

7. Spotka ustala miejsce i termin walnego zgromadzenia tak, aby umozliwi¢ udziat w obradach
jak najwiekszej liczbie akcjonariuszy.

8. W przypadku otrzymania przez zarzad spoétkiinformacji o zwotaniu walnego zgromadzenia na
podstawie art. 399 88 2 - 4 Kodeksu spétek handlowych, zarzad spotki niezwtocznie dokonuje
czynnosci, do ktérych jest zobowigzany w zwigzku z organizacjg i przeprowadzeniem
walnego zgromadzenia. Zasada ma zastosowanie réwniez w przypadku zwotania walnego
zgromadzenia na podstawie upowaznienia wydanego przez sad rejestrowy zgodnie z art.
400 § 3 Kodeksu spoétek handlowych.

l1l. Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych

1. Poza czynnos$ciami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzorcza powinna:

- raz w roku sporzadzac i przedstawia¢ zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwieztg
ocene sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla spotki,

- (uchylony)

- rozpatrywac i opiniowac sprawy majgce by¢ przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

2. Cztonek rady nadzorczej powinien przekazac zarzgdowi spétki informacje na temat swoich
powigzan z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5%
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Powyzszy obowigzek dotyczy powigzan
natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, moggcych mie¢ wptyw na stanowisko cztonka rady
nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez rade.



Cztonkowie rady nadzorczej powinni uczestniczy¢ w obradach walnego zgromadzenia
w skiadzie umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane
w trakcie walnego zgromadzenia.

O zaistniatym konflikcie interesow lub mozliwosci jego powstania cztonek rady nadzorczej
powinien poinformowac rade nadzorczg i powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji
oraz od gtosowania nad uchwatg w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt interesow.

Cztonek rady nadzorczej nie powinien rezygnowac z petnienia funkcji w sytuacji, gdy mogtoby
to negatywnie wptyng¢ na mozliwos¢ dziatania rady nadzorczej, w tym podejmowania przez
nig uchwat.

Przynajmniej dwoch cztonkdéw rady nadzorczej powinno spetniac kryteria niezaleznosci od
spotki i podmiotow pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze spotkg. W zakresie kryteridow
niezaleznosci cztonkdéw rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatgcznik 1l do Zalecenia
Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych
lub bedgacych cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej).

Niezaleznie od postanowien pkt b) wyzej wymienionego Zatgcznika osoba bedaca
pracownikiem spotki, podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego nie moze byc¢
uznana za spetniajacg kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w tym Zatgczniku. Ponadto za
powigzanie z akcjonariuszem wykluczajgce przymiot niezaleznosci cztonka rady nadzorczej
W rozumieniu niniejszej zasady rozumie sie rzeczywiste i istotne powigzanie z akcjonariuszem
majgcym prawo do wykonywania 5 % i wiecej ogdlnejliczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.

(uchylony)
W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien by¢
stosowany Zatgcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczgcego

roli dyrektoréw niewykonawczych (...).

Zawarcie przez spétke umowy/transakcji z podmiotem powigzanym, spetniajgcej warunki,
o ktérej mowa w czesci Il pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorcze;j.

IV. Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

1.

Przedstawicielom mediéw powinno sie umozliwia¢ obecnos¢ na walnych zgromadzeniach.

2. Regulamin walnego zgromadzenia nie moze utrudniac uczestnictwa akcjonariuszy w walnym

zgromadzeniu i wykonywania ich praw. Zmiany w regulaminie powinny obowigzywac
najwczesniej od nastepnego walnego zgromadzenia.



3. (uchylony)

4. Uchwatawalnegozgromadzeniaw sprawie emisji akcjizprawem poboru powinna precyzowac
cene emisyjng albo mechanizm jej ustalenia lub zobowigza¢ organ do tego upowazniony
do ustalenia jej przed dniem prawa poboru, w terminie umozliwiajgcym podjecie decyzji
inwestycyjne;j.

5. Uchwaly walnego zgromadzenia powinny zapewnia¢ zachowanie niezbednego odstepu
czasowego pomiedzy decyzjami powodujgcymi okreslone zdarzenia korporacyjne a datami,
w ktorych ustalane sg prawa akcjonariuszy wynikajgce z tych zdarzen korporacyjnych.

6. Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyptaty dywidendy powinny by¢ tak ustalone,
aby czas przypadajacy pomiedzy nimi byt mozliwie najkrotszy, a w kazdym przypadku nie
dtuzszy niz 15 dni roboczych. Ustalenie dtuzszego okresu pomiedzy tymi terminami wymaga
szczegbtowego uzasadnienia.

7. Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyptaty dywidendy warunkowej moze zawierac
tylko takie warunki, ktérych ewentualne ziszczenie nastapi przed dniem ustalenia prawa do
dywidendy.

8. (uchylony)

9. Uchwata walnego zgromadzenia o podziale warto$ci nominalnej akcji nie powinna ustalac
nowej wartosci nominalnej akcji na poziomie, ktéry mégtby skutkowac bardzo niskg
jednostkowg wartoscig rynkowg tych akcji, co w konsekwencji mogtoby stanowic zagrozenie
dla prawidtowosci i wiarygodnosci wyceny spétki notowanej na gietdzie.

10.Spdétka powinna zapewnic akcjonariuszom mozliwo$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na:
- transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
- dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg
wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz
miejsce obrad.

*Oéwiadczenie w sprawie stosowania dobrych praktyk dostepne jest w zaktadce Relacje
linwestorskie (http://www.ir.oponeo.pl/relacje-inwestorskie/lad-korporacyjny/oswiadczenie-
w-sprawie-stosowania-dobrych-praktyk/).
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