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OTWARCIE KONGRESU

W dniach 12-13 lutego 2013 roku w Hotelu OSSA w Ossie odbyt sie IV Kongres Praw-
nikow Spotek Gietdowych SEG. Gospodarzami Kongresu byli: Stowarzyszenie Emi-
tentow Gietdowych, Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie, PwC Legal, Dentons,
Unicomp-WZA, CMS Cameron McKenna, Gessel Koziorowski, K&L Gates, Prof. Marek
Wierzbowski i Partnerzy — Adwokaci i Radcowie Prawni oraz Wardyniski i Wspalnicy.

Od IV Iat Kongres Prawnikow SEG jest okazja do wypracowywania
standarddow Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy w spotkach
publicznych. Dzieki zaangazowaniu prelegentow oraz interaktywnemu
udziatowi uczestnikow w symulacjach WZA poznajemy zagrozenia,
jakie stojg przed stuzbami prawnymi emitentow. Ponadto, jak co roku
Zmierzymy sie z najbardziej aktualnymi wyzwaniami dyskutowanymi
w ramach 10 réznych warsztatow tematycznych.

Mirostaw Kachniewski, Prezes Zarzgdu Stowarzyszenia Emitentow Gietdowych
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WYSTAPIENIE AGNIESZKI GONTAREK

Podczas Kongresu Pani Agnieszka Gontarek, Dyrektor Dziatu Rynku Kasowego Giefdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie wygtosita prelekcie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na
GPW - ostatnie zmiany i sposob ich wdrazania przez spétki gietdowe”

Zmiany w Dobrych Praktykach Spdétek Notowanych na GPW, ktore
weszly w Zycie na poczatku roku wzbudzify zywe zainteresowanie
emitentow. Szczegdlnie nurtowaty ich watpliwosci odnosnie do
»dwustronnej komunikacji” z akcjonariuszem podczas WZA: zakresu
tej komunikacji, potrzeby weryfikacji nieobecnego akcjonariusza,
czy zasad wyliczania kworum. Waznym zagadnieniem byfa tez
kwestia zakresu i terminu raportowania w przypadku ewentualnego
niestosowania nowych zasad w DPSN.

Agnieszka Gontarek, Dyrektor Dziatu Rynku Kasowego Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie

www.seg.org.pl
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WALNE ZGROMADZENIE
AKCJONARIUSZY W PRAKTYCE

Sesja I: KWORUM WZA

e Kworum wymagane przy gltosowaniu réznych uchwat
e Praktyczne problemy z wyliczaniem kworum

e Obecnos¢ na WZA a udziat w glosowaniu

Moderator:

Prof. Katarzyna Bilewska, Adwokat, Dentons

Przewodniczgcy WZA:

Leszek Koziorowski, Wspolnik, Gessel Koziorowski

Uczestnicy:

Beata Binek, Starszy Prawnik, CMS Cameron McKenna

Beata Kiedrowicz, Partner, Radca Prawny, PricewaterhouseCoopers Legal
Szurmiriska-Jaworska sp.k. (PwC Legal)

Andrzej Knap, Prezes Zarzadu, Unicomp-WZA
Marcin Marczuk, Partner, Prof. Marek Wierzbowski i Partnerzy Adwokaci i Radcowie Prawni

Danuta Pajewska, Radca Prawny, Starszy Wspdlnik, Wardyniski i Wspdinicy

Kwestia wyliczania kworum podczas WZA wydaje sie z pozoru banalnie prosta.

Jesli jednak przeanalizujemy szczegdty, to kryje sie tu wiele putapek. Czy osoba obecna
na sali, ale nie uczestniczgca w gtosowaniu powinna by¢ liczona do kworum?

Czy faktyczne wstrzymanie sie od gtosu jest rownowazne z uczestnictwem

w glfosowaniu i zaznaczeniem opcji ,,wstrzymuje sie”? Jak w kontekscie kworum
traktowac akcjonariuszy uczestniczgcych zdalnie, jesli np. utracili potagczenie z salg
obrad? Czy akcjonariusz uczestniczgcy w WZA z wykorzystaniem zasady ,,dwustronnej
komunikacji” powinien byc¢ liczony do kworum? Zagadhnienia te zostaly prze¢wiczone

w praktyce w ramach symulacji WZA.
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WALNE ZGROMADZENIE
AKCJONARIUSZY W PRAKTYCE

SESJA II: ZMIANA PRZEDMIOTU DZIALALNOSCI

e [ojecie istotnosci zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa

e (Glosowanie imienne

Moderator:

Beata Kiedrowicz, Partner, Radca Prawny, PricewaterhouseCoopers Legal
Szurmiriska-Jaworska sp.k. (PwC Legal)

Przewodniczaca WZA:

Prof. Katarzyna Bilewska, Adwokat, Dentons

Uczestnicy:
Beata Binek, Starszy Prawnik, CMS Cameron McKenna

Andrzej Knap, Prezes Zarzadu, Unicomp-\WZA
Marcin Marczuk, Partner, Prof. Marek Wierzbowski i Partnerzy Adwokaci i Radcowie Prawni

Andrzej Mikosz, Partner, K&L Gates

Dos¢ czesto w ,,zyciu” spotki dochodzi do zmiany przedmiotu dziatalnosci, chocby

Z powodu rozszerzenia zakresu funkcjonowania spotki lub zmiany klasyfikacji PKD. Wigze
sie z tym zmiana statutu i kwestie odnoszgce sie do ewentualnych modyfikacji projektu
stosownej uchwalty podczas WZA. Wazna jest kwestia interpretacji, czy dana zmiana

jest ,istotna” i konsekwencje prawne z tym zwigzane. Praktyczne przeprowadzenie
gfosowania imiennego byfo ciekawa stymulacja intelektualng.
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WALNE ZGROMADZENIE
AKCJONARIUSZY W PRAKTYCE

Sesja lll: AKCJE UPRZYWILEJOWANE
| ODWOLANIE PELNOMOCNICTWA

e Nowa emisja akcji uprzywilejowanych
e Gfosowanie akcjonariuszy uprzywilejowanych w grupach

e Mozliwosci odwotania nieodwotalnego petnomocnictwa

Moderator:
Leszek Koziorowski, Wspdinik, Gessel Koziorowski

Przewodniczgca WZA:

Beata Kiedrowicz, Partner, Radca Prawny, PricewaterhouseCoopers Legal
Szurminska-Jaworska sp.k. (PwC Legal)

Uczestnicy:

Danuta Pajewska, Radca Prawny, Starszy Wspolnik, Wardyriski i Wspdlnicy
Marcin Marczuk, Partner, Prof. Marek Wierzbowski i Partnerzy Adwokaci i Radcowie Prawni
Andrzej Knap, Prezes Zarzadu, Unicomp-WZA
Andrzej Mikosz, Partner, K&L Gates

Rdzne rodzaje uprzywilejowan akcji mogag stawac sie coraz bardziej popularne.

Dlatego przeanalizowany zostat sie problem konfliktu dwdch roznych rodzajow
uprzywilejowan: co do gtosu i co do dywidendy, a takze zasady gtosowania grupami
akcjonariuszy uprzywilejowanych w rozny sposob. Ponadto, w trakcie sesji odwofaliSmy
petnomocnictwo nieodwoftalne - przeanalizowalismy w jakich okolicznosciach
rzeczywiscie nie mozna go odwofac, a w jakich jest to wrecz wskazane.
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WALNE ZGROMADZENIE
AKCJONARIUSZY W PRAKTYCE

Sesja IV: WYBOR REWIDENTA DS. SZCZEGOLNYCH

e Rewident ds. szczegolnych jako uprawnienie akcjonariuszy mniejszosciowych

e Powotanie rewidenta ds. szczegolnych przez akcjonariusza wigkszosciowego

Moderator:

Leszek Koziorowski, Wspdinik, Gessel Koziorowski

Przewodniczacy WZA:
Andrzej Mikosz, Partner, K&L Gates

Uczestnicy:
Prof. Katarzyna Bilewska, Adwokat, Dentons
Beata Binek, Starszy Prawnik, CMS Cameron McKenna
Danuta Pajewska, Radca Prawny, Starszy Wspdinik, Wardynski i Wspdinicy
Andrzej Knap, Prezes Zarzadu, Unicomp-\WZA

Marcin Marczuk, Partner, Prof. Marek Wierzbowski i Partnerzy Adwokaci i Radcowie Prawni

Wybor rewidenta ds. szczegdlnych z natury rzeczy wpisany jest w konflikt zarzagdu
spotki i akcjonariuszy. Z jednej strony akcjonariusze chcieliby wybrac¢ podmiot, ktory
gwarantuje im rzetelng ocene kondycji spotki, z drugiej zas spotka nie chce sie znalezé
w trudnej sytuacji koniecznosci negocjowania warunkow z podmiotem wybranym przez
WZA. Tym wazniejsze jest wiasciwe przygotowanie proceduralne do podejmowania
uchwat z tym zwigzanych i znalezienie rozwigzania, ktore bytoby akceptowalne dla obu

stron.
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TURNIEJ CURLINGOWY

Po czesci merytorycznej odbyta sie mnigj oficjalna czes¢ Kongresu, ktéra rozpoczat turniej
curlingowy. Turniej zostat zorganizowany nalodowisku w Rawie Mazowieckieji byt poprzedzony
pokazem oraz szkoleniem.

od 1993 roku
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WIECZOR OSTATKOWY

Po integracji sportowej uczestnicy zaproszeni zostali na Wieczor Ostatkowy w konwencii lat
70-tych, w trakcie ktorego towarzyszyta nam doskonata muzyka na zywo.

www.seg.org.pl
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WARSZTATY TEMATYCZNE

GRUPA |
el U NOWE OBOWIAZKI SPOLEK ZWIAZANE Z PLANOWANYMI ZMIANAMI PRZEPISOW

TEMATYCZNE O OCHRONIE DANYCH OSOBOWYCH

PROWADZACA:

ANNA KOBYLANSKA,
Adwokat, Counsel, PricewaterhouseCoopers Legal
Szurminska-Jaworska sp.k. (PwC Legal)

Spotki gietdowe w szczegolny sposéb muszg
balansowac pomiedzy przejrzystoscig
informacyjng a ochrong réznych danych, w tym
zwiaszcza osobowych. Ostatnie zmiany w tym
zakresie wymagaly przedstawieniaemitentom
zarowno potencjalnych konsekwencji, jak

i praktycznych rozwigzan utatwiajgcych
funkcjonowanie w nowym rezimie prawnym.

K SEG

od 1993 roku
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PROWADZACY:

MONIKA SOJDA-GERWATOWSKA,

Counsel, Radca Prawny, PricewaterhouseCoopers Legal
Szurminska-Jaworska sp.k. (PwC Legal)

MATEUSZ ORDYK,

Starszy Prawnik, Radca Prawny, PricewaterhouseCoopers Legal
Szurminska-Jaworska sp.k. (PwC Legal)

GRUPA 1l
WARSZTATY PROGRAMY MOTYWACYJNE W SPOEKACH PUBLICZNYCH

TEMATYCZNE (GOTOWKOWE, AKCYJNE, FANTOMOWE)

Problematyka motywacji kadry menedzerskiej
w spotkach gietdowychstaje sie coraz
bardziej ztozona z uwagi na dazenie do
uzaleznieniabonusow od dfugoterminowych
wynikow emitentow. Idealnym rozwigzaniem
wydaje sie zastosowanie nie tylko
wynagrodzenia gotowkowego, ale takze

w formie akcji, w tym akcji fantomowych.

www.seg.org.pl
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PROWADZACA:

Malgorzata Darowska,
Radca Prawny, Dentons

WARSZTATY GRUPA Il
TEMATYCZNE WEASNOSC INTELEKTUALNA W SPOLCE GIEKDOWEJ

Witasciwa ochrona i zarzagdzanie prawami
wiasnosci intelektualnej nabieraja
szczegolnego znaczenia w gospodarce
opartej o innowacje. Nalezy sie spodziewac,
Ze podobnie jak w wysoko rozwinietych
gospodarkach swiatowych, prawa wtasnosci
intelektualnej i tajemnica przedsiebiorstwa
beda decydowac o przewadze konkurencyjnej
firm na rynku polskim i zagranica.

Spotki gietdowe powinny coraz mocniej
wykorzystywac wfasnosc¢ intelektualng do
budowania swojej strategii.

K SEG

od 1993 roku
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PROWADZACA:

AGNIESZKA STEFANOWICZ-BARANSKA,
Partner, Dentons

GRUPA IV
WARSZTATY JAK, O CZYM, KIEDY | GDZIE MOZNA ROZMAWIAC Z KONKURENTEM
TEMATYCZNE — CASE STUDY NA PRZYKEADZIE SPOTKANIA STOWARZYSZENIA BRANZOWEGO

,POLSKA FEDERACJA PRODUCENTOW WYSOKOWYDAJNYCH MYDEE & SMIDEL”

Kontakty miedzy konkurentami czesto sg
trudne do uniknigcia. Niemniej niosg one

za sobg ryzyka antymonopolowe, ktorych
przedsiebiorcy powinni by¢ swiadomi. Mam
nadzieje, ze praktyczne podejscie do tematu
pomogto uczestnikom warsztatow — ktorzy
aktywnie uczestniczyli w zaaranzowanych
przez nas scenkach - lepiej zorientowac sie
w meandrach ograniczen antymonopolowych
wymiany informacji miedzy konkurentami.

www.seg.org.pl
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PROWADZACY:

PIOTR KAMINSKI,
Wiceprezes Zarzgdu, Unicomp-WZA Sp. z o.0.

GRUPA VY
WARSZTATY NOWE TECHNOLOGIE | NARZEDZIA W ORGANIZACJI | REALIZACJI WALNEGO

TEMATYCZNE ZGROMADZENIA

...w konsekwencji coraz wiekszego
wykorzystania nowych technologii
informatycznych jestesmy duzo bardziej
podatni na sytuacje awaryjne bedagce
konsekwencjg zaistnienia warunkow
brzegowych dziatania tych technologii,
jak i zamierzonych dziatan, blizej
nieidentyfikowalnych uzytkownikow
globalnych sieci...

K SEG

od 1993 roku
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PROWADZACA:

BEATA BINEK,

Starszy Prawnik, CMS Cameron McKenna
DARIUSZ GRESZTA,

Partner, CMS Cameron McKenna

RAFAL KLUZIAK,

Prawnik, CMS Cameron McKenna

ARKADIUSZ MICHALISZYN,
Partner, CMS Cameron McKenna

CEZARY PYSZKOWSKI,
Dyrektor, UniCredit Poland

WARSZTATY GRUPA VI
TEMATYCZNE BUY-BACK JAKO ALTERNATYWA WOBEC DYWIDENDY

Buy-back jest bardzo elastycznym instrumentem
z perspektywy spotek publicznych. Niektore ze
spotek posiadajgc pewne nadwyzki finansowe

i nie majgc biezgcych planéw inwestycyjnych chca
przekazac te nadwyzki swoim akcjonariuszom

w formie buy backu. Inne skupujgc swoje akcje
Z rynku chca chroni¢ lub budowac ich wartosc.
Jak pokazuje praktyka, buy-back bywa rowniez
elementem obrony przed wrogimi przejeciami.
Witasnie ze wzgledu na duzg elastycznos¢ tego
instrumentu coraz wiecej spotek publicznych
zaczyna wigczac buy-back do swoich strategii

www.seg.org.pl
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PROWADZACY:

LESZEK KOZIOROWSKI,
Wspdinik, Gessel Koziorowski

KRZYSZTOF MARCZUK,
Radca Prawny, Gessel Koziorowski

GRUPA VI
WARSZTATY EMISJA OBLIGACJI PRZEZ SPOLKE PUBLICZNA — PRAKTYCZNE PROBLEMY
TEMATYCZNE DO ROZWIAZANIA

Obligacje staja sie coraz popularniejszym
instrumentem pozyskania kapitatu przez spofki.
Ich zaletg jest niskie ryzyko inwestycyjne

oraz dostep do nieograniczonego kregu
inwestorow, w szczegolnosci instytucji
finansowych, zainteresowanych bezpieczng
lokata aktywow. Emisja obligacji umozliwia
spofce swobodniejsze okreslenie warunkow
zaciggania dtugu niz w przypadku kredytu
bankowego. Przed emisjg nalezy gruntownie
zbadac czy zacigganie dfugu w ten sposob

nie spowoduje naruszenia innych umow
finansowych. Dobrze jest zbadac stan aktywow
spotki, ktore maja stanowic przedmiot
zabezpieczenia obligatariuszy i naprawic¢

z wyprzedzeniem wszystkie ich wady prawne,
po to aby urealni¢ ich wartosci w wycenie,
ktora bedzie sporzadzana na potrzeby
dokumentacji emisyjnej.

od 1993 roku
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PROWADZACY:

ANDRZEJ MIKOSZ,
Partner, K&L Gates
JAKUB PITERA,
Associate, K& Gates

BARTOSZ NIEMCZYNOWICZ,
Associate, K& Gates

GRUPA VIII
WARSZTATY CO TO ZNACZY ,MATERIAL"? POLITYKA INFORMACYJNA EMITENTA PO
TEMATYCZNE UCHYLENIU ROZPORZADZENIA MINISTRA FINANSOW W SPRAWIE INFORMACJI

BIEZACYCH | OKRESOWYCH

Jestesmy w przededniu wielkiej rewolucji, jaka
dla rynku bedzie odejscie od szczegotowo
opisanych obowigzkow informacyjnych

spofek na rzecz bardzo ogdélnego wymogu
publikowania informacji, ktore sg ,,material”.
W ramach przygotowar do tych zmian spoftki
powinny podjac dziatania, majgce na celu
opracowanie stosownej polityki informacyjnej,
tak aby nowe regulacje byly dla nich korzyscia,
a nie problemem.

www.seg.org.pl
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PROWADZACY:
MARCIN MARCZUK,
Partner, Prof. Marek Wierzbowski i Partnerzy
PROF. MAREK WIERZBOWSKI,
Doradca Podatkowy, Prof. Marek Wierzbowski i Partnerzy
GRUPA IX
WARSZTATY () AKCJE NIEME W OBROCIE GIELDOWYM. () POSTEPOWANIE PRZED KOMISJA
NADZORU FINANSOWEGO. (lll) ZMIANY PRAWA A OPTYMALIZACJE PODATKOWE

Partner, Prof. Marek Wierzbowski i Partnerzy

LUKASZ ADAMCZYK,

TEMATYCZNE

Mimo, ze polskie spotki publiczne nie dostrzegly
dotad, albo tez — wobec braku przyktadow - nie
mialy perspektywy dostrzezenia zalet wynikajgcych

z instytucji akcji niemej, aktywnego wskazania
wymaga, ze w sytuacji, w ktorej miara atrakcyjnosci
inwestycji w obligacje, a coraz czesciej i w akcje, jest
osiggany zwrot na kapitale, inwestycje w akcje nieme
moglyby okazac sie propozycja niezmiernie ciekawa.
Wymaga to jednakze spefnienia przynajmniej kilku
warunkow. Te prawne i organizacyjne sa spetnione.
Organ nadzoru i instytucje rynku regulowanego
dopuszczajg notowania akcji niemych w odrebnych
liniach notowan. Wskazac jednakze nalezy, ze po
stronie ustroju emitentow mechanizm wypftaty przez
emitenta dywidendy musi by¢ dobitnie zapewniony,
z drugiej zas strony potencjalny akcjonariusz z akcji
niemej wyzby¢ sie musi aspiracji do osiggania
wpfywu na prowadzenie spraw spotki przynajmniej

w zgodnym ze strategia toku jej rozwoju.

od 1993 roku
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PROWADZACY:

DANUTA PAJEWSKA,

Radca Prawny, Starszy Wspdlnik, Wardyriski i Wspdinicy
MARCIN PIETKIEWICZ,

Radca Prawny, Wardyriski i Wspdlnicy

KINGA ZIEMNICKA,
Radca Prawny, Wardynski i Wspdinicy

GRUPA X
WARSZTATY

OBOWIAZKI W ZAKRESIE UJAWNIANIA STANU POSIADANIA ZNACZNYCH
TEMATYCZNE iz

PAKIETOW AKCJI SPOFEK PUBLICZNYCH

Chociaz obowiazki informacyjne zwigzane z nabywaniem akcji spotki publicznej wydaja sie
zrozumiate i fatwe do przestrzegania, to jednak w przypadku posredniego nabycia akcji takiej
spotki zdarzajg sie problemy z ich wypetnieniem. W rozbudowanych grupach kapitatowych,
w skfad ktorych wchodzi przynajmniej jedna spotka publiczna, przesytanie informacji

o planowanych i zrealizowanych transakcjach powodujgcych obowigzek zawiadomienia KNF
i tejze spotki nie zawsze jest zorganizowane w sposob efektywny. Tymczasem brak takiego
zawiadomienia moze pozbawic¢ akcjonariusza prawa gtosu. Prawo nie do konca rozstrzyga,
jakie sa skutki niewykonania obowigzku informacyjnego i czy jego wykonanie z opdznieniem
powoduje przywrocenie prawa gtosu.

www.seg.org.pl




Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych

ul. Nowy Swiat 35/5A, 00-029 Warszawa
tel.: (22) 826 26 89, faks: (22) 892 90 91
e-mail: biuro@seg.org.pl

www.seg.org.pl
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Zapraszamy do udziatu w kolejnej, 5. edycji Kongresu Prawnikéw Spétek Gietdowych SEG, ktéry odbedzie sie
w dniach 4-5 marca 2014 roku.

Petna fotorelacja, nagranie video oraz prezentacje kongresowe dostepne sa na stronie www.segnet.org.pl.

Dodatkowo na stronie www.seg.org.pl moga Paristwo obejrze¢ krétka relacje podsumowujgca tegoroczny
Kongres.




