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najmniej zatrudnienia do$wiadczonej osoby
wewnatrz, ktéra ma codzienny, bezposredni
kontakt z zarzadem i jest w stanie w uczciwy i
klarowny sposob przekaza¢ wazne informacje
- moéwi. Zwraca tez uwage na znaczenie dobrej
wspolpracy z analitykami, mediami, GPW oraz
organizacjami, jak Stowarzyszenie Emitentow
Gieldowych czy Stowarzyszenie Inwestoréw
Indywidualnych.

Wsrdéd nagrodzonych spdlek znalazly sie
zardwno te, ktore przygode z gielda zaczely
juz dawno, jak réwniez niedawni debiutanci.
Przykladem moze by¢ TSG.

- Wiedzac, ze wregularnych odstepach czasu
publikujemy twarde dane, ktére sa mierzalne i
weryfikowalne, nie kolorujemy rzeczywistosci.
Myslimy i dzialamy perspektywicznie. Wiemy,
ze zaufanie na rynku kapitalowym buduje si¢
latami. Staramy si¢ by¢ rzetelni, nie zarzucamy
rynku zbednymi informacjami - podkresla Ar-
kadiusz Pernal, wiceprezes TSG. W jego ocenie
najwiekszym wyzwaniem jest ostrozne pod-
chodzenie do planéw, monitorowanie sytuacji
narynku, dokonywanie szybkiej oceny wlasnych
projektéwipodejmowanie racjonalnych decyzji.

- Jako zarzad spdlki odpowiedzialny za jej
komunikacje z rynkiem dzialamy jako team.
Kazdy z nas ma swoj obszar, zaktéry odpowiada.
Pracujemy razem od samego poczatku. Staramy
sie trzymac zasad, ktére przy$wiecaly nam, gdy
spotka powstawala. Jedna z nich jest uczciwosé
wobec naszych wspdlpracownikow, kontrahen-
téw i inwestoréw — podsumowuje.

Metodologia pod lupa

Ranking ,,Transparentna spotka roku 2018”
zostal przeprowadzony na podstawie badania
ankietowego, ktére obejmowalo nastepujace
obszary: sprawozdawczos¢ finansowa i raporto-
wanie, relacje inwestorskie i zasadyladu korpo-
racyjnego. Warunkiemuczestnictwa wrankingu
bylowypelnienie ankiety, kt6ra otrzymaly sp6iki
zWIG20,mWIG40i SWIG80. Odpowiedzialy w
sumie 64 podmioty (WIG 20 - 15, mWIG40 - 23
i SWIG80 - 26). Ankieta zawierala 23 pytania.
Maksymalna liczba punktéw, jaka mozna bylo
uzyska¢, wynosila 34. Pytania dotyczyly 2018,
czyli wszystkich upublicznionych raportéw w
zeszlym roku, lacznie z raportem rocznym za
2017 r. Ankieta w pierwszej czesci — sprawoz-
dawczoé¢ finansowa i raportowanie - zawierala
9 pytan. Czeé¢ druga - relacje inwestorskie i
zasady ladu korporacyjnego - zawieralaich 14.

Organizatoramirankingu sa redakcja,,Parkie-
tu” oraz Instytut Rachunkowosci i Podatkdw.
Patronem honorowym jest Gielda Papieréw
Warto$ciowych, a partnerem merytorycznym
Kancelaria Prof. Wierzbowski i Partnerzy. ©®
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Celem badania jest ksztattowanie
standardéw transparentnosci spétek
w najwazniejszych obszarach z punktu
widzenia interesariuszy. Gtéwnymi
obszarami badania sa: sprawozdawczosé
i raportowanie, relacje inwestorskie i
zasady tadu korporacyjnego. Chcemy

w ten sposéb kontynuowac dyskusje

w érodowisku instytucji, emitentéw

oraz akcjonariuszy i inwestoréw, co

jest szczegélnie wazne w komunikacji z
rynkiem, i jak dbac o to, aby spétka byla
postrzegana jako transparentna - czyli
otwarta, wiarygodna i rzetelna. Jest to
szczeg6lnie wazne w okresie ozywionej
dyskusji na temat nadzoru nad rynkiem,
audytem i monitorowaniem zasad tadu
korporacyjnego. Dodatkowo, wszystko
to zbiega sie z elektronizacjg sprawoz-
dan, zmianami w MSSF/MSR, dyrektywa
o prawach akcjonariuszy, zmianami

w ustawie o ofercie i innych aktach
prawnych, co stanowi coraz wieksze
wyzwanie dla emitentéw i rynku.
Transparentnosc powinna obejmowac
dtugotrwate dziatania. Dlatego zwracamy
uwage na trzy najwazniejsze obszary tej
komunikacji, ktére wymagaja statego
monitorowania, rzetelnego i prawidto-
wego przygotowywania i prezentowania
rynkowi w celu budowania wiary-
godnosci, a w dalszej konsekwencji
wyceny spétek. Rynek przypomina
sobie o tych obszarach najczesciej w
momentach trudniejszych albo wrecz
dramatycznych dla emitentéw. W
takich sytuacjach inwestorzy potrafig
szybko odnalezé informacje o tym,
czy spétka cos zaraportowata, czy
organy nadzoru zauwazyly jakie$
nieprawidtowosci, a moze audyto-
rzy albo doradcy popetnili btedy.

Z reguly kandydatéw do obar-

czania odpowiedzialnoscig jest
wielu, zwlaszcza jesli inwestorzy
poniosg straty finansowe. ©®
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Jakie konkretne dziatania powinna podejmowac spétka notowana na gietdzie, aby

zastuzyc na miano transparentnej?

Po pierwsze, powinna solidnie wykonywa¢ wszelkie obowiazki informacyjne, wynikajace
tak z obowigzujacego prawa, jak i z dobrych praktyk. Z pewnoscia trudno mowic o trans-
parentno$ci spolki w sytuacji, w ktérej nakladane sa na nig kary za naruszenie obowigzkéw
informacyjnych lub gdy musi korygowac¢ raporty w zwigzku z zaleceniami nadzoru. Istotna
jest réwniez otwarto$¢ na pytania - tak ze strony akcjonariuszy, jak i Srodkéw masowego
przekazu - co nie moze jednak prowadzi¢ do ujawniania tajemnic handlowych.

Cze$¢ spolek jest otwarta na komunikacje z rynkiem, publikuje na swojej stronie
internetowej dane kontaktowe os6b bezposérednio odpowiedzialnych za relacje inwe-
storskie, strategie dzialania i polityke dywidendowg czy organizuje cykliczne spotkania

z inwestorami i analitykami. Niewgtpliwie

ma réwniez znaczenie obecno$é w radzie

nadzorczej 0s6b cieszacych sie powszechnym zaufaniem - faktycznie niezaleznych od

spokki.

Czy transparentnosc to tylko kwestia wizerunkowa, czy tez przynosi mierzalne efekty?
Transparentno$¢ si¢ oplaca. To nie tylko kwestia wizerunkowa, ale ulatwiamy w ten
sposoéb wycene spoiki, przygotowanie raportéw i rekomendacji, podejmowanie decyzji

inwestycyjnych. Oczywiscie wiele zalezy od

sytuacji samej spolki. Przedsi¢biorstwo w

klopotach moze by¢ mniej sklonne do ujawniania szczego6léw. Kreuje jednak wéwczas
miejsce dla plotek, zwykle gorszych niz rzeczywisto$¢, ktére pézniej trzeba prostowac.

Czy ostatnie zmiany prawne (m.in. rozporzadzenie MAR) nalezy postrzegac jako
szanse dla emitentéw na lepsza komunikacje z rynkiem czy tez raczej jako wyzwanie

przysparzajace sp6tkom klopotéw?

Rozporzadzenie MAR naklada obowigzki na emitentéw i akcjonariuszy. Upublicznianie
informacji mogloby mie¢ miejsce i bez tego rozpo-

rzadzenia, czy to jako wykonywanie obowiazkow
informacyjnych, czy zwykla dzialalnoé¢ infor-
macyjna, nieobjeta szczegdlnym rezimem. W
wyniku rozporzadzenia MAR zmianie ulegla
regulacja prawna, dotyczaca na przyklad
manipulacji, z tym ze przepisy polskie sa
ostrzejsze niz wymagania unijne. Brak
dotychczasowego katalogu informacji,
ktére nalezy opublikowac jako informacje
biezace ,,gospodarcze”, moze by¢ proble-
mem, ale zmusza tez sp6tki do
dokladnego analizowania
wszystkich zdarzen. Po
prawie trzech latach
obowigzywania
MARwydaje sie,
Ze emitenci $wietnie
sobie
ztymradza. ©®
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0Od wielu lat ktadziemy

duzy nacisk na jakos¢
materiatéw przekazywanych
inwestorom i analitykom.
Nasza prezentacja, prze-
kazywana inwestorom w
dniu publikacji wynikéw
kwartalnych, to kompendium
wiedzy na temat banku i
spétek zaleznych. Na ponad
50 slajdach mozna znalezé
szczegétowe informacje na
temat naszej dziatalnosci na
przestrzeni kilku lat. Nasze
wyniki kwartalne publikujemy
jako jedni z pierwszych w
sektorze. Nasz raport roczny
od wielu lat nagradzany

jest w konkursie , The Best
Annual Report”, organi-
zowanym przez Instytut
Rachunkowosci

i Podatkéw. ©®
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Dzis, kiedy dostep do
informacji jest powszechny,
budowanie rzetelnego
dostepu do danych dotycza-
cych spétki jest kluczowe.
Transparentnosc nie jest
kwestia tylko wizerunkowa,
ale powinna by¢ podstawa w
funkcjonowaniu organizacji.
Najwiekszg zaleta prowadze-
nia komunikacji w sposéb
transparentny jest zaufanie
ze strony inwestoréw.
Odpowiednio zestawione
dane, jasno wytlumaczona
strategia czy przedstawienie
sytuacji na rynkach pozwa-
lajg im na rzetelng analize.
Zainteresowanie z ich strony
przektada sie na wycene
spotki. Zauwazamy tez duze
zalety z bycia podmiotem
transparentnym w relacjach
biznesowych. ©®

Od wielu lat Agora dba o
transparentnos¢ - rozumiana
jako przejrzystos¢, jawnosc i
réwny dostep do informacji.
Stosujemy te zasade w
relacjach ze wszystkimi
interesariuszami, otwie-
rajac sie na ich potrzeby i
dostarczajac im niezbednych
danych o firmie. Na co dzien
oznacza to prawidtowe
raportowanie, przestrzeganie
dobrych praktyk i spetnianie
najwyzszych standardéw w
kontaktach. Bardzo istotna
jest tez dostepnosc zaréwno
danych, jak i reprezentantéw
spétki. To wazne nie tylko
gdy spétka moze sie pochwa-
lic swietnymi wynikami, ale w
szczegélnosci, gdy napotyka
wyzwania w realizacji celéw
lub podczas turbulencji
rynkowych. ©®

Z punktu widzenia sp6tki
publicznej niezwykle istotne
sg relacje z rynkiem - ak-
cjonariuszami, inwestorami,
instytucjami finansowymi czy
regulatorem. Maksymalizacja
korzysci wynikajacych z
obecnosci na GPW nie jest
mozliwa, gdy spétka nieodpo-
wiednio prowadzi komunika-
cje z tymi interesariuszami.
W zwiazku z tym na biezgco
przekazujemy informacje o
naszym biznesie wszystkim
zainteresowanym uczestni-
kom rynku - aktualizujemy
naszg strone internetowa,
silnie stawiamy na relacje

z inwestorami i mediami,
organizujemy spotkania
podsumowujace dziatalnosc
spétki, uczestniczymy

w licznych wydarze-

niach branzowych. ©®

menedzer ds. IR Asseco Poland

Spotki konkurujg miedzy soba
o uwage inwestoréw. Ci z kolei
chetniej wybierajg emitentéw,
ktérzy w sposéb rzetelny i ja-
sny komunikujg sie z rynkiem,
czyli s transparentne. Coraz
wyzsze standardy, jakie wyzna-
czajg sp6tki w komunikacji ze
swoimi inwestorami, sprawiaja,
ze dzié spefnianie wymogéw
regulacyjnych i postepowanie
zgodnie z dobrymi praktykami
nie jest wystarczajace. Dziata-
nia, ktére podejmuja emitenci,
powinny byc proaktywne. W
Asseco zalezy nam, aby dobrze
rozumie¢, jakich informacji
oczekuja poszczegélne

grupy inwestoréw. Czesto
wprost pytamy, jak mozemy
ulepszac nasza komunikacje.
Staramy sie na te potrzeby
odpowiadac. ©®

Jako transparentnosc rozu-
miemy swiadoma komunika-
cje z rynkiem, ktéra dostar-
cza informacji pozwalajacych
na petng ocene sytuacji
spotki i zapewniajacych
réwny dostep do informacji
wszystkim interesariuszom.
Budowanie wizerunku spétki
transparentnej to zdecydo-
wanie bieg na dtugi dystans.
Bardzo trudno jest ocenig, ile
doktadnie w wycenie spétki
wynosi potencjalna premia
za bycie transparentna,

ale z pewnoscia ta premia
istnieje. Rynek kapitatowy
jest miejscem, gdzie o
uwage inwestoréw konkuruja
emitenci, czasem niuanse
moga decydowac o tym, czy
spétka zdota wyemitowac
akcje lub obligacje po zatozo-
nej cenie. ©®




