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Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW

Preambuta

Polski rynek gietdowy rozwija sie dynamicznie, systematycznie budujgc swojg ponadiokalng
pozycje wérdéd innych europejskich rynkéw kapitalowych, a zwiaszcza rynkow regionu
srodkowej | wschodniej Europy.

Warunkiem tego rozwoju jest umacnianie i pogtebianie konkurencyjnosci polskiego rynku
gieldowego, co jest tym wazniejsze, im silnigjsza jest konkurencja pomiedzy rynkami
kapitalowymi w zakresie przyciggania inwestycji i kapitatu. Warunkami rozwoju i budowania
pozycji ponadlokalnej jest rowniez innowacyjnoéé w sposobie rozwigzywania problemow
rynku kapitatowego, dzieki czemu staje sie on atrakcyjny dla inwestoréw i emitentow I
wyréznia sie pod tym wzgledem poéréd wielu innych miejsc konceniracji obrotu
kapitatowego.

Dobre praktyki, jako zbiér zasad tadu korporacyjnego oraz zasad okreslajacych normy
ksztattowania relacji przedsieblorstw gietdowych z ich otoczeniem rynkowym, moga byé
waznym instrumentem wzmacniajgcym konkurencyjno$é rynku. Moga by¢ tez nosnikiem
innowacyjnego podejécia do probleméw rynku gieldowego, a przez to budowaé jego
atrakcyjno$é w wymiarze miedzynarodowym.

Istotnosé zbioru zasad tadu korporacyjnego wynika zatem z proces6w zachodzacych na
rynkach kapitatowych. Waznoéé zbioru zasad tadu korporacyjnego zalezy od tego, czy
trafnie rozpoznajg one oczekiwania uczestnikéw rynku gietdowego oraz od tego, czy sg one
efektywne, a wiec czy przybierajg postaé dobre] praktyki modelujgcej zachowania
korporacyjne przedsiebiorstw notowanych na gieldzie.

Dziatajgc w intencji wzmacniania zasad tadu korporacyjnego jako instrumentu podnoszacego
konkurencyjnoéé rynku, Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA koordynuje
proces ustalania tresci zasad tadu korporacyjnego, jako efekiu szerokiego konsensusu,
angazujgcego gtéwnie przekonania i oczekiwania inwestoréw zwigzanych z GPW oraz
emitentéw notowanych na Gietdzie.

Gletda Papieréw Wartosciowych w Warszawie dazgc do stworzenia warunkéw dla
powszechnego i pelnego stosowania Dobrych Praktyk, bedzie zwracaé uwage na to, aby
Dobre Praktyki dotyczyly spraw nalezacych do sfery zywotnych intereséw uczestnikéw rynku
kapitatowego, tak aby stosowanie Dobrych Praktyk byto zjawiskiem naturalnym a nie
wymuszonym lub fikcyjnym.

Gietda Papieréw Warto$ciowych zapewnia funkcjonowanie mechanizmu, ktory w ramach
zasady ,comply or explain” pozwala na uzyskiwanie przez rynek peinej i jednoznacznej
informacji na temat stosowania zasad tadu korporacyjnego przez spétki gietdowe. '
Gietlda Papieréw Wartosciowych w Warszawie przyjmuje tez na siebie zobowigzanie
promowania zasad fadu korporacyjnego przez rozwigzania, ktére oparte sa na premiowaniu
spétek speniajacych oczekiwanie stosowania Dobrych Praktyk w petnym zakresie.

.Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW" nawiazujg i wyrazajg tradycje polskiego ruchu
corporate governance, ktérego plerwszym sformalizowanym dzietem byt zbiér zasad ,Dobre
Praktyki w Spétkach Publicznych w 2002", opracowany przez szereg o0sob i instytucii
zwigzanych z rynkiem finansowym, ze znaczacy rolg opiniotwércza i realizacyjng Komitetu
Dobrych Praktyk oraz w toku dyskusji z Instytutem Badan nad Gospodarkg Rynkowa.



Doprowadzito to do przekazania zbioru zasad tadu korporacyjnego do dalszego wdrazania
przez GPW, co umozliwito dynamiczng propagacje praktycznego stosowania zasad.

Celem ,Dobrych Prakiyk Spétek Notowanych na GPW" jest umacnianie transparentnosci
spotek gietdowych, poprawa jakosci komunikacji spétek z inwestorami, wzmochienie ochrony
praw akcjonariuszy takze w materiach nie regulowanych przez prawo, a przy tym nie
stwarzanie obciazeri dla spétek gieldowych, nie réwnowazonych korzysciami wynikajacymi z
potrzeb rynku. Dlatego tez Dobre Praktyki dotyczg wytacznie dziedzin, w ktorych ich
stosowanie moze wplywaé dodatnio na rynkowa wyceng przedsiebiorstw, a przez to obnizaé
koszt pozyskiwania kapitatu.

Dobre Praktyki w zakresie objetym czesciami I, 1] i IV niniejszego zbioru stanowig reguty,
dla ktérych stosuje sle, w ramach zasady ,comply or explain”, mechanizm przekazywania
przez spétke rynkowi jednoznaczne informacji o naruszeniu dobrej praktykl, a zarazem
premiowania spdtek gietdowych, spetniajacych oczekiwanie stosowania Dobrych Praktyk w
peinym zakresie. Zasady okreslone w czesci plerwszej niniejszego zbioru sg zaleceniami,
ktére nie podlegajg w petni takiemu mechanizmowi, ale wyrazajg tendencje w zakresie
whasciwego sposobu uktadania relacji wewnetrznych i relacji spotek gietdowych z ich
otoczeniem i z tego wzgledu podobnie jak zasady objete czesciami II, 111§ 1V s3 przedmiotem
corocznych sprawozdari dotyczacych postepowania w zakresie przestrzegania zasad fadu
korporacyjnego, sporzadzanych przez spokki gieldowe.

I. Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek
gietdowych '

1. Spétka powinna prowadzic przejrzysta i efektywng polityke informacyjng, zaréwno z
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii;_oraz
najnowszych narzedzl komunikacil zapewniajacych  szybkosé, bezpieczenstwo oraz
szeroklefektywny dostep do informacji.—Spélka-kerzystajae Korzystalac w jak najszerszym
stopnlu z tych metod-kemunikewania-, Spotka powinna w szczeqblnosal:

- prowadzié swola strone Internetowa, o zakresie | sposoble prezentacji wzorowanym na
modelowym serwisie relacii inwestorskich, dostepnym pod adresem:

hitp://naszmodel.apw.pl/;
- zapewnié odpowiednia komunikacje z inwestorami i analitykami, wykorzystulac w tym celu

réwniez nowoczesne metody komunikacii internetowel;
- umozliwiaé transmitowanle obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem siect Internet,
rejestrowaé przebieg obrad i upublicznia¢ go na swoiel stronie-internetewej Internetowel.

2. (uchylony) Spé ewinRa—Zapewni p dostap i iezbednye

3. Spotka powinna dofozyé staran, aby odwotanie walnego zgromadzenia lub zmiana jego
terminu nie uniemozliwialy lub nie ograniczaty akcjonariuszowi wykonywania prawa do
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

4, Spétka powinna dazyé do tego aby w sytuacji, gdy papiery warto$clowe wyemitowane
przez spotke sa przedmiotem obrotu w réznych krajach (lub na réznych rynkach) i w ramach
réznych systeméw prawnych, realizacja zdarzen korporacyjnych, zwigzanych z nabyciem
praw po stronle akcjonariusza, nastepowata w' tych samych terminach we wszystkich
krajach, w ktérych sa one notowane.

----- s h—Spbtka powinna

osladaé politvke wynaarodzeri oraz zasady |e] ustalania.
Polityka wynaagrodzeri powinna W szczegblno&cl okreslaé forme, strukture | poziom
wynaarodzeri_czlonkéw organéw nadzorulacych | zarzadzajacych. Przy okreslaniu_polityki

wynagrodzeri czlonkéw_organéw nadzorulacych | zarzadzalacych spoétki powinno_mieé
zastosowanie zalecenie Komisil Europeiskle] z 14 grudnla 2004 r. W sprawie wspierania
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odpowiednieqo systemu wynagrodzeri dyrektoréw spétek notowanych na gietdzie
(2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).

6. Cztonek rady nadzorczej powinien posiadaé nalezytg wiedze | doswiadczenie oraz byé w
stanie podwiecié niezbedng ilo§¢ czasu na wykonywanie swoich obowigzkéw. Cztonek rady
nadzorczej powinien podejmowaé odpowiednie dziatania, aby rada nadzorcza otrzymywata
informacje o istotnych sprawach dotyczacych spaiki.

7. Kazdy cztonek rady nadzorcze] powinien kierowaé sie w swoim postgpowaniu interesem
spotki oraz niezaleznoscia opinii | sgdéw, a w szczegélnosci:

- nie przyjmowac¢ nieuzasadnionych korzy$ci, ktére moglyby rzutowaé negatywnie na oceneg
niezaleznosci jego opinii i sgdow,

- wyraznie zgtasza¢ swoj sprzeciw i zdanie odrebne w przypadku uznania, ze decyzja rady
nadzorczej stoi w sprzecznoéci z interesem spotki.

8. Zaden akcjonariusz nie powinien byc uprzywilejowany w stosunku do pozostatych
akcjonariuszy w zakresie transakcjl i umbw zawieranych przez spétke z akcjonariuszami Iub
podmiotami z nimi powigzanymi.

9. GPW rekomenduje spétkom publicznym | ich akcionariuszom, by zapewnialy one
zrébwnowazony udziat kobiet | mezczyzn w wykonywaniu funkeii zarzadu | padzoru w
przedsleblorstwach, wzmacnlalac w ten sposéb kreatywno$é | Innowacyinosé w prowadzonej
przez spoiki dziatalnoscl gospodarczel.

Il. Dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek
gieldowych

1. Spotka prowadzi korporacyjng strone internetows i zamieszcza na niej,_oprécz Informacii
wymaganych przez przepisy prawa:

1) podstawowe dokumenty korporacyjne, w szczegélnosci statut i regulaminy organow
spolki,

2) zyciorysy zawodowe cztonkéw organdw spotki,

3) raporty blezqce i okresowe

4) (uchylony[ :

5) w przypadku gdy wyboru cz%onkéw organu spo%kl dOkOHUJe walne zgromadzeme -
udostepnione spétce uzasadnienia kandydatur zgtaszanych do zarzadu i rady nadzorczej
wraz z zyciorysami zawodowymi, w terminie umozliwiajagcym zapoznanie sig z nimi oraz
podjecie uchwaly z nalezytym rozeznaniem,

B) roczne sprawozdania z dziatalnoscl rady nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej
komitetéw, wraz z przekazang przez rade nadzorcza oceng pracy rady hadzorczej oraz
systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istothym dla spétki,

7) pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i w
trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania,

8) informacje na temat powodéw odwotania zgromadzenia, zmiany terminu lub porzgdku
obrad wraz z uzasadnieniem,

9) informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia | powodach zarzadzenia
przerwy,

10) informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich jak wyptata dywidendy, oraz innych
zdarzei skutkujgcych nabyciem lub ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza, z
uwzglednieriiem terminéw oraz zasad przeprowadzania tych operacji. Informacje te powinny
byé zamieszczane w terminie umozliwiajacym podjecie przez inwestorow decyzji
inwestycyjnych,

11) powziete przez zarzad, na podstawie oéwiadczenia cztonka rady nadzorczej, informacje
0 powiazaniach cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami
reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu spoiki,



12) w przypadku wprowadzenia w spéfce programu motywacyjnego opartego na akejach lub

podobnych instrumentach - informacje na temat prognozowanych kosztow jakie poniesie

spotka w zwigzku z jego wprowadzeniem,

13) raper—dotyczaey—stesowaniapdwiadczenle o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego
riej lorze—, zamleszczone W_ostatnim opublikowanym raporcie

rocznym. a takZe raport, o ktérym mowa w § 29 ust. 5 Regulaminu Gieldy - o ile zostat

opublikowany,

14) informacle o tresci obowiazulace] w_spéice requly dotyczace| zmienlania podmiotu

uprawnionego do badania sprawozdari finansowych lub informacie o braku takiej reguty.
2. Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej réwniez w jezyku angielskim,

przynajmniej w zakresie wskazanym w czgéal Il. pkt 1.

3. Zarzad, przed zawarciem przez sp6tke istotne] umowy z podmiotem powigzanym, zwraca
sie do rady nadzorcze] o aprobate tej transakcji/umowy.Powyzszemu obowigzkowi nie
podlegaja transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej
dziatalno$ci operacyjnej przez spétke z podmiotem zaleznym, w ktérym spétka posiada
wiekszoséciowy udziat kapitalowy. Na potrzeby niniejszego zbioru zasad przyjmuje sig
definicje podmiotu powigzanego w rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finansow-z-dnia—19

) - h_ 7o A Ayt

wle art. 80 ust. 2 ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercle publicznel | warunkach wprowadzania Instrumentéw finansowych do
zoraanizowanedo systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. Nr 184,poz. 1539 z
pbézn. zm.).

4. O zaistnialym konflikcie intereséw lub mozliwosci jego powstania cztonek zarzadu
powinien poinformowaé zarzad oraz powstrzymac sig od zabierania gtosu w dyskusji oraz od
glosowania nad uchwala w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt interesow.

6. Cztonkowie zarzadu powinni uczestniczyé w obradach walnego zgromadzenia w sktadzie
umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie
walnego zgromadzenia.

7. Spétka ustala miejsce i termin walnego zgromadzenia tak, aby umozliwié udziat w
obradach jak najwiekszej liczbie akcjonariuszy.

8. W przypadku otrzvmanla przez zarzad spéiki informacii o zwotaniu walnego zaromadzenia

na podstawie art. 399 §8§ 2 - 4 Kodeksu spélek handlowych, zarzad spétki niezwlocznie
dokonule czynnodcl, do ktdrych [est zobowiazany w_zwiazku z organizacia |

przeprowadzeniem walnego zgromadzenla. Zasada ma zastosowanie rowniez w przypadku

zwolania _walnego zgromadzenla_na podstawie upowaznienla wydanego przez sad
relestrowy zqodnle z art. 400 § 3 Kodeksu spéiek handlowych.

ll. Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad

nadzorczych

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

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

2) raz w roku dokonaé i przedstawiaé zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu ocene swojej
pracy,



3) rozpatrywaé i opiniowaé sprawy majgce byé przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.
2. Cztonek rady nadzorczej powinien przekazaé¢ zarzadowi spotki informacje na temat swoich
powigzan z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5%
ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Powyzszy obowigzek dotyczy powigzan
natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mieé wptyw na stanowisko cztonka rady
nadzorczej w sprawie rozsfrzyganej przez rade.

3. Cztonkowie rady nadzorczej powinni uczestniczyé w obradach walnego zgromadzenia w
sktadzie umozliwiajagcym udzielenie merytoryczne] odpowiedzi na pytania zadawane w
trakcle walnego zgromadzenia.

4. O zaistnialym konflikcie intereséw lub mozliwoéci jego powstania cztonek rady nadzorczej
powinien poinformowaé rade nadzorczg i powstrzymac¢ sie od zabierania glosu w dyskusji
oraz od gtosowania nad uchwatg w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt interesow.

5. Czlonek rady nadzorczej nie powinien rezygnowaé z petnienia funkcji w sytuacji, gdy
mogtoby to negatywnie wplyngé na mozliwoéé dziatania rady nadzorczej, w tym
podejmowania przez nig uchwat.

6. Przynajmniej dwéch cztonkéw rady nadzorczej powinno spetniaé kryteria niezaleznoéci od
spétki | podmiotéw pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze spétka. W zakresie Kryteriow
niezaleznosci cztonkéw rady nadzorczej powinien byé stosowany Zatacznik Il do Zalecenia
Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych
lub bedgeych cztonkami rady nadzorcze] spéitek gietdowych i komisji rady (nadzorczej).
Niezaleznie od postanowien pkt b) wyze] wymienionego Zalacznika osoba bedgca
pracownikiem spétki, podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego nie moze byé
uznana za spetniajacg kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w tym Zataczniku. Ponadto za
powigzanie z akcjonariuszem wykluczajace przymiot niezaleznoéci cztonka rady nadzorczej
W rozumieniu niniejszej zasady rozumie sie rzeczywiste | istotne powigzanie z
akcjonariuszem majgcym prawo do wykonywania 5 % i wiecej ogélnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzenlu

7 (uchylonyz A

8. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajacych w radzie nadzorczej powinien
by¢ stosowany Zalgcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r.
dotyczgcego roli dyrektoréw niewykonawczych (...).

9. Zawarcie przez spétke umowy/transakeji z podmiotem powigzanym, spefniajacej warunki o
ktérej mowa w czescl |l pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorcze;.

IV. Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

1. Przedstawicielom mediéw powinno sie umozliwiaé obecnoéé na walnych zgromadzeniach.
2. Regulamin walnego zgromadzenia nie moze utrudnia¢ uczestnictwa akcjonariuszy w
walnym zgromadzeniu i wykonywania ich praw. Zmiany w regulaminie powinny obowigzywaé
najwczesniej od nastepnego walnego zgromadzema

4. Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z prawem poboru powinna
precyzowaé cene emisyjng albo mechanizm jej ustalenia lub zobowigzaé organ do tego
upowazniony do ustalenia je] przed dniem prawa poboru, w terminie umozliwiajgcym
podjecie decyzji inwestycyjnej.



5. Uchwaty walnego zgromadzenia powinny zapewniaé zachowanie niezbednego odstepu
czasowego pomiedzy decyzjami powodujacymi okreslone zdarzenia korporacyjne a datami,
w ktérych ustalane sa prawa akcjonariuszy wynikajace z tych zdarzen korporacyjnych.

6. Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dzien wyptaty dywidendy powinny by¢ tak
ustalone, aby czas przypadajgcy pomiedzy nimi byt mozliwie najkrétszy, a w kazdym
przypadku nie diuzszy niz 15 dni roboczych. Ustalenie diuzszego okresu pomigdzy tymi
terminami wymaga szczegoétowego uzasadnienia.

7. Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyptaty dywidendy warunkowej moze
zawieraé tylko takie warunki, ktérych ewentualne ziszczenie nastapi przed dniem ustalenia
prawa do dywidendy.
8. (uchylony) e

.
) atalllilals al=\Tia =121V A aYaTa laalla

9. Uchwata walnego zaromadzenia o podziale wartoécl nominalnej akci nle powinna ustalaé

nowe| wartodci _nominalne] akcii na poziomie, ktéry méatby skutkowaé bardzo niska

jednostkowa wartoscla rynkowa tych akeli, co w konsekwencii mogloby stanowié zagrozenie

dla prawidtowoécl | wiarygodnoéci wyceny spétki notowanel na aietdzle.
10. Spétka powinna zapewnié akclonarluszom mozliwoéé udzialu w walnym zgromadzeniu

przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacii elektronicznel, polegajacedo na:
1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronne] komunikacii w _czasle rzeczywistym, w ramach ktérej akcionariusze moga

wypowiadaé sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywalac w miejscu_innym niz
miejsce obrad,

3) wykonywaniu osobiscie lub _przez petnomocnika prawa gatosu w_toku walnego

Zzgromadzenia.
Zasada ta powinna byé stosowana najpéznie| poczawszy od dnla 1 stycznia 2012 r.




