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Szanowni Panstwo,

Mamy przyjemnos$¢ przekaza¢ w Panstwa
rece juz pigty raport poswiecony radom
nadzorczym polskich spétek gietdowych.

Rozwdj i profesjonalizacja organéw
nadzorujacych firmy notowane na Gieldzie
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
stanowig jeden z kluczowych elementéw
umacniania tadu korporacyjnego w Polsce,
a co za tym idzie wspierania rozwoju
polskiego rynku kapitalowego.
Konsekwentnie od szesciu lat poprzez
publikacje, konferencje i warsztaty

w ramach Forum Rad Nadzorczych,
Gielda Papieréw Wartosciowych,
Stowarzyszenie Emitentéw Gieldowych

i PwC aktywnie dzialaja na rzecz
podnoszenia jakosci polskiego nadzoru.

W niniejszym raporcie juz po raz drugi
analizujemy trendy, jakie wyznaczaja
kierunki zmian w agendach Rad
Nadzorczych i Zarzadéw. Tym razem
przyjrzymy sie transformacji cyfrowej,
zjawisku bedacemu kompleksowym
podejsciem do zmiany biznesowej

z wykorzystaniem technologii.

Blisko 70% firm na $wiecie zamierza

do 2017 roku zawrze¢ ten element

w swoich strategiach. W zwiazku z tym,
czlonkowie rad nadzorczych stajg przed
koniecznoscia odpowiedzi na pytanie,
co musimy wiedzie¢ o transformacji
cyfrowej, jej wplywie na firmy

i gospodarke? Sekcje Trendy otwiera
tekst Witolda Ortowskiego o potrzebie
kolejnej transformacji.

Jak pokazato nasze tegoroczne badanie,
dla cztonkéw rad nadzorczych jedna

z o$miu kluczowych kompetencji

jest znajomos¢ i respektowanie zasad
corporate governance. Dlatego czes¢
Kierunki zmian rozpoczyna przeglad
systemow tadu korporacyjnego

i poréwnanie wybranych rozwigzan

z kilku rynkéw. W tym rozdziale omawiamy
tez najistotniejsze zmiany regulacyjne.
Wsrod nich Nowe Dobre Praktyki Spotek
notowanych na GPW, rozporzadzenie
Market Abuse Regulation (MAR), ktore
naklada nowe obowiazki i kary na organy
spotek publicznych oraz kluczowe zmiany
wynikajgce z reformy audytu.

Tradycyjnie tez analizie poddali$my

sktad rad nadzorczych spétek notowanych
na Warszawskiej Gieldzie Papieréow
Wartosciowych. Analiza ta pozwala
przesledzi¢, jak na przetomie ostatnich

lat ksztaltuje sie r6znorodnos¢ rad
nadzorczych.

Po raz pierwszy natomiast przyjrzeliSmy
sie blizej kompetencjom, z jakich powinna
sie sktadac ,,modelowa” rada nadzorcza.
Co ciekawe nie napiszemy w tym miejscu,
ze najwieksze znaczenie ma wiedza finan-
sowa, czy prawnicza. Okazuje sie bowiem,
Ze to okreslone postawy i umiejetnosci
maja najwieksze znaczenie i wytyczaja
kierunek zmian w tym obszarze.

W tym roku postanowilismy okresli¢
zestaw kluczowych kompetencji,

ktérych kompozycja stworzy skuteczna,
profesjonalnag i warto$ciowa

dla akcjonariuszy rade nadzorcza.

Na podstawie odpowiedzi cztonkéw
zarzadow, rad nadzorczych oraz wiascicieli
spolek wyznaczyliSmy zestaw najbardziej
pozadanych elementéw wiedzy,
doswiadczenia, umiejetnosci i postaw,
ktérymi powinni cechowac sie cztonkowie
rad nadzorczych.

Zyczymy przyjemnej lektury!

Mirostaw Kachniewski

Prezes Stowarzyszenia
Emitentéw Gietdowych

Krzysztof Szuldrzyriski

Partner Zarzadzajacy Dziatem Audytu
i ustug doradczych PwC

Grzegorz Zawada

Wiceprezes Gieldy
Papieréw Wartosciowych
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Profesor Witold Ortowski
Gléwny ekonomista PwC

Potrzeba kolejnej transformacji

Minione 25 lat to okres wielkiego sukcesu polskich firm, sukcesu,
z ktérego mozemy by¢ oczywiscie dumni. Nasze firmy radykalnie
zwiekszyly swoja efektywnosc i wywalczyly sobie dobra pozycje
konkurencyjna na globalnym rynku.

Znakomicie poprawila sie jakos¢
zarzadzania i umiejetnos¢ wykorzystania
posiadanych przez nie zasobéw. A jednak
—jak to zawsze w gospodarce bywa

—nic nie jest dane raz na zawsze. Te same
mechanizmy, ktére umozliwily sukces

w ciggu minionego ¢wieréwiecza moga
nie wystarczy¢ na to, by kontynuowat sie
on w kolejnym. Dlatego wtasnie polskie
firmy muszg przejs¢ przez kolejng
transformacje. Taka, dzieki ktdrej beda
mogly przesunac sie jeszcze wyzej

w fancuchu wartosci i wzmocnié

swa pozycje rynkowa. A to bedzie
wymagac stopniowej zmiany myslenia

o dtugookresowej strategii rozwoju

i fundamentach konkurencyjnosci.
Fundamentach niebazujacych juz gtéwnie
na dobrym wykorzystaniu atrakcyjnej
cenowo pracy, ale na pelnym
wykorzystaniu talentow pracownikéw,
innowacyjnosci, jak najlepszej technologii,
jak najbardziej rozpoznawalnych markach.
Fundamentach, ktére mozna zbudowa¢
jedynie poprzez konsekwentna strategie
podwyzszania jakosci kapitatu ludzkiego
i spolecznego, madra wspolprace

lokalna i globalna, uczciwos¢ i solidnosé¢
w biznesie. A to stawia zupelnie nowe
wyzwania zaréwno przed zarzadami
firm, jak przed radami nadzorczymi.

Zacznijmy od historii. Sukces, ktéry
osiggnely polskie firmy w znacznym
stopniu opierat sie na wykorzystaniu
poteznego atutu, ktérym dysponowata
od poczatku transformacji polska
gospodarka — zasobéw dobrze
wyksztalconej pracy, wielokrotnie
tanszej niz na zachodzie Europy.
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Stopniowo korzysci ptynace z nizszych
kosztow pracy przewazaly nad
odziedziczonymi z przesztosci kosztami
zwigzanymi z niedorozwinieta
infrastruktura, zle dziatajacymi
instytucjami, ryzykiem finansowej

i politycznej niestabilnosci, wreszcie
trudnosciami z eksportem wytworzonych
towaréw do zachodniej czesci kontynentu.
Radykalny wzrost inwestycji i ekspansja
firm miata miejsce dopiero wéweczas,

gdy realna stata sie perspektywa akcesji
do Unii Europejskiej, a otoczenie,

w ktérym dzialaja firmy zaczelo sie
wyraznie poprawiac.

Korzystne sprzezenie zwrotne: niski koszt
pracy — nowe inwestycje — silny wzrost
wydajnos$ci — wzrost produkg;ji i eksportu,
byl mozliwy dzieki dwém zjawiskom.

Po pierwsze, niezwykle niskim kosztom
pracy na poczatku procesu transformacji.
Po drugie, ogromnym rezerwom wzrostu
wydajnosci pracy, ktére mozna byto
uruchomié¢ w okresie transformacji dzieki
lepszemu zarzadzaniu firmami, nowym
inwestycjom, unowoczesnieniu technologii,
poprawie organizacji pracy i marketingu,
wreszcie wlgczeniu polskich fabryk

do europejskich i swiatowych sieci
dystrybucji. Innymi stowy, gtéwnym
mechanizmem szybkiego rozwoju polskiej
gospodarki w ciagu minionych dwéch
dekad byto coraz lepsze wykorzystanie
dostepnych w Polsce zasobow pracy,

w tym zwlaszcza pracy wykwalifikowanej
— co czasem okresla sie réwniez mianem
wykorzystania prostych rezerw wzrostu
wydajnosci pracy, przy jednoczesnym
przesuwaniu sie polskich firm w gére
taricucha wartosci, gtéwnie dzieki
skutecznemu zajmowaniu miejsca
poddostawcow firm zachodnioeuropejskich.

Stopniowy wzrost plac, eliminacja
nieefektywnosci i wzmacnianie sie
polskiej waluty powoduja jednak



stopniowe wyczerpywanie sie takiego
modelu rozwoju. W roku 1990 godzina
pracy polskiego robotnika przemystowego
kosztowala niecatego dolara, obecnie
wskaznik ten wzrdst do 10 dolaréw.

To oczywiscie nadal stosunkowo niewiele
w poréwnaniu z kosztem godziny pracy
robotnika przemystowego we Francji

i Niemczech (ponad 40 dolaréw).

Ale dostatecznie duzo, by Polska przestata
by¢ miejscem bardzo taniej pracy

i by polskie firmy stopniowo zaczely stykac
sie z sytuacja, w ktérej nawet stosunkowo
niskie koszty nie wystarcza do utrzymania
pozycji konkurencyjnej na globalnym rynku
To oznacza konieczno$¢ stopniowej
zmiany modelu rozwoju, ktéry dominowat
w naszym kraju w minjonym ¢wieréwieczu.
Rozwdj gospodarczy w warunkach
rosnacych kosztéw pracy jest mozliwy
tylko w przypadku intensywnego
wykorzystania innowacji i mechanizmdéw
gospodarki opartej na wiedzy. W takiej
sytuacji kraj przestaje bowiem konkurowaé
kosztami pracy, a zaczyna konkurowaé
czynnikami niekosztowymi (np. unikalnymi
kompetencjami, innowacyjnoscia, wysoko
ceniong marka).

Nie ma watpliwosci — dzieki modelowi
rozwoju z minionego ¢wieréwiecza Polska
moze sie oczywiscie nadal rozwijaé, ale
nie da sie w ten sposéb réwnie silnie jak
dotad zmniejszy¢ dystansu, ktéry dzieli
nas od gospodarek wysoko rozwinietych.
Dogonienie lepiej rozwinietych
zachodnioeuropejskich sasiadéw wymaga
stopniowego przestawienia polskiej
gospodarke na tory innego rozwoju,
bardziej opartego na pracy mozgow

niz na pracy miesni. A taka transformacja
musi dokonac sie przede wszystkim

w polskich firmach, ktérym oczywiscie
nalezy stworzy¢ jak najlepsze warunki

do tego, by miata ona miejsce.

Jakie wiec zmiany musza mie¢ miejsce
w otoczeniu gospodarczym i w samych
firmach?

Jesli chodzi o otoczenie, to postep

w dziedzinie zmiany mechanizmu
rozwojowego polskiej gospodarki wymaga
glebokich zmian instytucjonalnych,

o kluczowym znaczeniu dla rozwoju.
W pierwszej kolejnosci wymaga

to radykalnej poprawy sprawnosci
funkcjonowania instytucji publicznych.
Polskie pafistwo musi by¢ zdolne

do formutowania strategii rozwojowej,
wygospodarowania srodkéw na jej
realizacje, skutecznego wdrozenia
proponowanych rozwigzan w $cistym
dialogu i wspélpracy z biznesem.

Nie da sie zbudowac sprawnego
panstwa bez odpowiednich inwestycji
-1 to przede wszystkim inwestycji

w rozwdj kapitatu ludzkiego. A tego

z kolei nie da sie zrobic bez spolecznego
rozumienia dla problemu znaczenia
sprawnych firm i sprawnego panstwa.

Po drugie, glebokich reform wymaga
polski system edukacji, szkolnictwa
wyzszego i nauki, a w firmach podejscie
do rozwoju talentéw pracownikow.
Zdaniem socjologdéw, jedna z gtéwnych
przeszkdd intensywnego rozwoju kraju
jest wyjatkowo niski poziom rozwoju
kapitatu spotecznego. Niska gotowosc
do wspotpracy z biznesem daje sie
zauwazy¢ w $wiecie nauki. Czesto mowi
sie tez, ze w polskich firmach nadal
zywe sg elementy , kultury folwarku”

- czyli modelu, w ktérym brak zaufania
i poczucia wspolnego interesu
zarzadzajacych i pracownikéow. Utrudnia
to wspolprace, niezbedng dla tworzenia
wielkich, ekspansywnych firm, otwartych
na innowacje, w pelni wykorzystujacych
talenty pracownikéw. Zmiana takiego

stanu rzeczy mozliwa jest tylko w wyniku
konsekwentnej realizacji dtugookresowej
strategii rozwoju kapitatu ludzkiego.

Po trzecie, jesli naprawde maja zapadac
decyzje o budowie w Polsce centrow
badawczo-rozwojowych, finansowo-
zarzadczych czy najwyzej zaawansowanych
technologicznie osrodkéw produkeyjnych,
decyzje te musza podejmowac same
firmy. A to wielkie wyzwanie zaréwno

dla przedsiebiorcéw, jak dla administracji,
ktéra musi nauczy¢ sie wspotpracowac

z sektorem prywatnym na rzecz jego
rozwoju, miedzynarodowej ekspansji

i zachecenia do innowacyjnosci oraz
wykorzystania nowych technologii.

Wszystko to oznacza konieczno$¢ nowej,
wielkiej transformacji zaréwno polskiego
panstwa, jak polskich firm. Celem tej
transformacji musi by¢ przejscie

na wyzszy jakosciowo poziom rozwoju,
w ktérym kluczowe znaczenie

ma intensyfikacja wspotpracy biznesu

z sektorem wiedzy, stopniowa poprawa
w zakresie innowacyjnosci i wykorzystania
najnowszych technologii, jeszcze
mocniejsza miedzynarodowa ekspansja
firm i budowa wizerunku Polski, jako
dynamicznie rozwijajacego sie kraju.

To wszystko oznacza konieczno$é budowy
nowych strategii rozwojowych firm

i przebudowy sposobu myslenia

o fundamentach ich konkurencyjnosci.

A kluczowa role w przygotowaniu firm
do wykorzystania szans gospodarczych
moga i powinny odegraé profesjonalne
rady nadzorcze, zdolne do inspirowania
i nadzorowania realizacji takich wtasnie,
strategicznych zmian.




Partner PwC,

Anna Sieriko

Lider Digital & Technology
w Europie Srodkowo-Wschodniej PwC

Maciej Chyz, Magda Kaj

Cyfrowa transformacja
jest pojeciem, ktore

w ostatnich latach

jest uzywane coraz czesciej
— dane prezentowane

w Google Trends pokazuja
rosnaca popularnosé

tego terminu.

Transformacja cyfrowa

to kompleksowe podejscie
do zmiany biznesowej
wykorzystujace technologie.
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Transformacja cyfrowa

1. Czym jest transformacja cyfrowa?
Czy dotyczy kazdej firmy, gospodarki?

Cyfrowa transformacja jest pojeciem,
ktore w ostatnich latach jest uzywane
coraz czesciej — dane prezentowane

w Google Trends pokazuja rosnaca
popularnosé tego terminu. Co ciekawe
wraz ze wzrostem ilosci wyszukiwan
tej frazy, spada popularnos¢ pojecia
cyfrowa rewolucja, co moze oznaczac,
ze przechodzimy od fazy gwaltownej,
nieplanowanej zmiany technologicznej
do bardziej uporzadkowanego

i kontrolowanego procesu.

Popularnos¢ tego trendu mozna ttumaczy¢
dazeniem do zrozumienia, czym jest
transformacja cyfrowa dla biznesu i ktére
gatezie gospodarki obejmuje.

Transformacja cyfrowa to kompleksowe
podejscie do zmiany biznesowej
wykorzystujace technologie. Nie chodzi
wiec tylko o wdrozenie nowych technologii
o imponujacych mozliwo$ciach
obliczeniowych lub o digitalizacje
proceséw. Zmiany sg o wiele glebsze

Zainteresowanie w ujeciu czasowym

i obejmujg caly tancuch wartosci
przedsiebiorstwa: od projektowania
produktu lub ustugi, przez produkcje,
pozyskanie klienta, az po obstuge
posprzedazng i budowanie jego zaufania
po dokonaniu zakupu.

Transformacja cyfrowa wptywa na to,

jak zyjemy i pracujemy. W 2015 1.,

w corocznym badaniu PwC CEO Survey,
81% ankietowanych prezeséw i dyrektoréw
przyznalo, ze rozwoj technologiczny jest
najwiekszym wyzwaniem dla ich biznesu'.
W edycji z 2016 1. liczba ta wzrosta

do 90%?! W przypadku Polski
obserwujemy rosnace zainteresowanie
digitalizacja — w badaniu PwC Digital

1Q Survey 97% ankietowanych prezesow
z Polski przyznalo, ze sa zaangazowani w
dzialania zwigzane z digitalizacja.
Jednoczesnie wysoki odsetek respondentéw
(36%) nadal utozsamia digitalizacje z IT,
gdy tymczasem jest to znacznie szersze
zagadnienie i dotyczy realizacji biznesu

z wykorzystaniem technologii®.

2005 2007 2009

cyfrowa rewolucja

2011 2013 2015

cyfrowa transformacja

1 Zob.: http://www.pwc.com/gx/en/ceo-agenda/ceosurvey/2015.html, dostgp: 29.02.2016
2 Zob.: http://www.pwc.com/gx/en/ceo-agenda/ceosurvey/2016.html, dostgp: 29.02.2016
3 Zob. PwC Digital 1Q Survey, http://www.pwc.pl/pl/publikacje/2015/digital-ig-czyli-jak-zbudowac-porzadek-w-chaosie.html,

dostep 04.03.2016 1.
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2. Co musze wiedzie¢ na temat nowych technologii,
aby wnosi¢ wartos$¢ do rady nadzorczej, wspiera¢ budowanie
przewagi konkurencyjnej? Jakich ekspertéw potrzebuje firma
aby sprosta¢ wymaganiom rynku?

W kontekscie zmian cyfrowych czlonkowie
rad nadzorczych stajg przed odpowiedzia
na pytanie: co musze wiedzie¢ na temat
nowych technologii, aby wnosi¢ wartos¢
do rady nadzorczej? Jakich ekspertow
potrzebuje, aby wiedzie¢ czy zmierzamy
w dobrym kierunku?

Badania PwC realizowane w latach
2012-2015 na duzej grupie prezesow

i dyrektoréw pokazuja, ze w firmach
istnieje duza dychotomia pomiedzy
rosnacym zakresem i znaczeniem decyzji
dotyczacych technologii, ktére musza
podejmowac CEO, a ich wiedza w tym
obszarze*. Technologia jest obecnie
kluczowym czynnikiem, ktéry umozliwia
budowanie pozycji konkurencyjnej firmy.
Do konca 2017 r. dwie trzecie prezeséw
chce mie¢ strategie transformacji cyfrowej
wbudowana w strategie korporacyjna®.
Do korica 2018 r. 80% firm B2C i 60% firm
B2B bedzie mie¢ zintegrowane podejscie

3. Inwestycje w nowe technologie

Inwestycje w technologie czesto spedzaja
sen z powiek zarzadom. Nie bez kozery:
szacunkowe dane Genpact Research
Institute moéwia, ze z kwoty ok. 600 mld
dolaréw wydawanych co roku

na inwestycje w technologie, nawet

do 400 mld dolaréw przynosi
niezadowalajacy zwrot z inwestycji®.
Jednoczesnie, wielu prezeséw firm

nie czuje sie ekspertami w dziedzinie
technologii, a wydatki na IT traktuja
jako koszt, nad ktérym trudno uzyskac
kontrole. Wyniki PwC CEO Survey

ze stycznia 2016 r. méwia, ze dla 90%
prezeséw i dyrektoréw to technologia
bedzie gtéwnym czynnikiem
umozliwiajacym odpowiedz na rosngce

iwspierajaca technologie do holistycznego
zarzadzania relacjami z klientem. Ci,
ktorzy dotrzymaja kroku i zabiora sie na

cyfrowy pociag i wygraja. Outsiderzy albo
znikna, albo utkna w swoich niszach.

Jednoczesnie jak wskazuja wyniki
corocznego badania przeprowadzonego
wsrdd dyrektoréw spotek (PwC 2015
Annual Corporate Directors Survey),
zarzady poswiecajg coraz wiecej uwagi
wykorzystaniu technologii w biznesie®.

W opinii badanych do skutecznego
tworzenia i wdrozenia strategii cyfrowej
niezbedne jest zaangazowanie i wspotpraca
w szczegolnosci pomiedzy dyrektorem
odpowiedzialnym za informatyke (CIO)

i dyrektorem marketingu (CMO).

By w pelni wykorzystac szanse, jaka stwarza
cyfrowa rewolucja w przedsiebiorstwie
firmy coraz czesciej zatrudniaja CDO
(Chief Digital Officer) — dyrektora

ds. transformacji cyfrowej. CDO ma by¢

oczekiwania interesariuszy — konsumentow,
inwestorow, spotecznosci lokalnej,
regulatora i innych®. Jednoczesnie ok.
40% wszystkich inwestycji w wyposazenie
kapitalowe w dojrzatych gospodarkach

to inwestycje zwigzane z technologiami®.

Przy rosngcym poziomie naktadow

na zaawansowane technologie, rosnie
ryzyko zwiazane z koniecznoscia
zapewnienia bezpieczenstwa IT. W 2015 r.
zaobserwowano dalszy gwaltowny wzrost
incydentéw w zakresie bezpieczenstwa

IT (0 38%)'. Cyberprzestepczosc staje sie
jednym z kluczowych ryzyk biznesowych,
z ktérym musza zmierzy¢ sie organizacje —
obok niepewnosci spoteczno-politycznej

+Zob. PwC, Directors and IT. A user-friendly board guide for effective information technology oversight,
http://www.pwc.com/us/en/governance-insights-center/publications/directors-and-information-technology.html, s. 4,

dostep 03.03.2016 1.

5Zob. IDC Reveals Worldwide Digital Transformation Predictions, https://www.idc.com/getdoc.jsp?containerld=pruS40553515,

dostep 29.02.2016.

6 Zob.: http://www.pwc.pl/pl/publikacje/2015/digital-ig-czyli-jak-zbudowac-porzadek-w-chaosie.html, dostep: 29.02.2016

7 Zob: http://www.strategyand.pwc.com/reports/chief-digital-officer-study, dostep: 29.02.2016.

8 Zob. Putting digital to work. the lean digital way, http://www.genpact.com/docs/default-source/resource-/putting-digital-
to-work-the-lean-digital-way, s. 3, wrzesien 2015 r., dostgp 29.02.2016.

9 Zob. PwC CEO Survey, https://www.pwc.com/gx/en/ceo-survey/2016/landing-page/pwc-19th-annual-global-ceo-survey.pdf,

s. 20, dostep 29.02.2016.
10 Zob. Putting digital to work. the lean digital way....

1 Zob. The state of information security survey, https://www.pwc.com/gx/en/issues/cyber-security/information-security-

survey/download.html, dostep 29.02.2016 r.
2 Por. PwC CEO Survey 2016, s. 7, dostep 29.02.2016 .

18 Zob. W obronie cyfrowych granic, PwC, http:/www.pwce.pl/pl/pdf/raport-pwe-gsiss-cyberzagrozenia-2016.pdf,

dostep 04.03.2016 r., dostep 04.03.2016 .
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pionierem i promotorem transformacji,
prowadzacym proces przeprowadzenia
zmiany w organizacji. Wedtug badan
PwC, do tej pory jedynie 6% firm
zdecydowato sie na powotanie CDO’,
jednak spodziewamy sie, ze w niedalekiej
przyszlosci coraz wiecej firm bedzie
decydowac sie na stworzenie takiego
stanowiska.

Sukces stworzonej strategii transformacji
cyfrowej bedzie uzalezniony od wsparcia
zarzadu, jako odpowiedzialnego

za podnoszenie konkurencyjnosci firmy
dzieki technologii. Cztonkowie rad
nadzorczych powinni wlgczy¢ sie aktywnie
w dialog o technologiach z zarzadem

i podnosi¢ swoje kompetencje w tym
zakresie. Mozna zaryzykowac twierdzenie,
ze juz niebawem na kazdym z posiedzen
rady beda omawiane zagadnienia zwigzane
z transformacjg technologiczng firmy.

iregulacyjnej2. Od tego, w jaki sposob
organizacje beda przygotowane na to, by
stawi¢ czota zagrozeniom bezpieczenistwa
elektronicznego, w duzej mierze zalezy
zaufanie do biznesu w ogole. Dlatego
rady nadzorcze powinny pytac zarzady
nie tylko o zwrot z inwestycji w technologie,
ale takze o to, w jaki spos6b bedzie
zapewnione bezpieczenstwo danych.
Wyniki badania PwC Global State

of Information Security dla Polski pokazuja
wprawdzie, ze blisko dwie trzecie prezeséw
i dyrektoréw firm uwaza, ze podejmowane
przez ich organizacje dziatania w zakresie
cyberbezpieczenistwa sa skuteczne, ale
tylko 46% posiada zdefiniowane zasady
bezpieczenstwa IT?.



4. Analiza duzych ilosci danych (big data). Poznawanie
konsumenta. Podejmowanie strategicznych decyzji

Bezpieczenstwo IT jest kluczowe

w kontekscie rosngcej ilosci danych

o klientach i operacjach biznesowych
przetwarzanych przez systemy
informatyczne w firmach. Liczby sa
bezwzgledne — w 2020 bedziemy, jako
ludzkos¢, wytwarzac ok. 35 zetabajtow
danych — 44 razy wiecej danych niz

w 2009 r.* Wielka moc obliczeniowa

i wydajnos¢ systemow informatycznych
to dobrodziejstwo, ale wraz z rosnaca
iloscia zrodetl danych, zwieksza sie tez
trudno$¢ w ich interpretacji. Organizacje
staja przed koniecznos$cia budowy

i wykorzystania w codziennej praktyce
biznesowej rozwigzan business i market

5. Podsumowanie

Wykorzystanie innowacji technologicznych
i cyfrowych nie jest juz kaprysem
zarzadow i rad nadzorczych — jest ich
obowigzkiem i warunkiem koniecznym
dla rozwoju i umacniania pozycji firm

na rynku. Zakres i koszty wykorzystania
innowacyjnych technologii bardziej

intelligence, ktére umozliwia
korzystanie z zaawansowanej analityki
danych. Bez tego, beda traci¢ przewage
konkurencyjng. Takie rozwiazania
musza umozliwi¢ analize danych

z punktéw sprzedazy czy aktywnosci
klienta w r6znych kanatach online.
Musza tez pozwoli¢ na ocene
zadowolenia z obstugi posprzedazowej
czy z poprawnosci korzystania

z zakupionego towaru. Wycigganie
wnioskéw z analizy danych posiadanych
w systemach juz dzi$ staje sie elementarzem
nowoczesnego przedsiebiorstwa, ktore
chce dotrzymac kroku konkurencji
iwyznaczac trendy rynkowe.

niz kiedykolwiek wymuszaja czesty
dialog miedzy rada nadzorcza a zarzgdami.
Jest to szczegdlnie istotne w spétkach
publicznych. Dziejaca sie na naszych
oczach zmiana technologiczna bedzie

juz na state jednym z wazniejszych
punktéw agendy rad nadzorczych.

14 Zob. http://www.csc.com/insights/flxwd/78931-big_data_universe_beginning_to_explode, dostep 29.02.2016 .

& J
I
Mariusz Jarzebowski
cztonek rady nadzorczej Wirtualna Polska Holding SA.

W

Technologia transformuje modele biznesowe. Organizacje, ktdre nie antycypujq transformacji i nie reagujq na niq, ryzykujq przegrang

na coraz bardziej konkurencyjnym i ztozonym rynku miedzynarodowym. Rady nadzorcze sq fabrykami decyzji. Czesé z nich posrednio

lub bezposrednio moze dotyczyé technologii. Skuteczne rady powinny by¢ réznorodne i komplementarne, gdzie zrownowazgona i niezalezna
ocena technologii, pozbawiona konfliktu interesow i chroniqca interesy wiascicieli, jest obecna.

Kevin Kelly, Wired Magazine niedawno napisal, ze ,plany biznesowe nastepnych 10.000 start-upéw sq tatwe do przewidzenia: wez X

i dodaj ST” czyli sztucznq inteligencje. Obok robotyki to bedzie kolejna manifestacja technologii, ktéra dokona transformacji modeli
biznesowych. Wspdtczesne firmy wymagajq orientacji na przysztosé i zdolnosci strategicznej, by nawigowad w tym nowym srodowisku.
My ksztattujemy technologie, a ona ksztattuje pézniej nas.

Sherlock Holmes zauwazyt kiedys: “It is my business to know what other people don’t know.”
Byé moze dotyczy to réwniez rad nadzorczych i technologii.
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Krzysztof Szuldrzyriski

Partner Zarzadzajacy Dzialem Audytu

i ustug doradczych PwC

Co jest dzi$ podstawg budowania zaufania
do spotek i rynku kapitatowego?

10

Po co nam tad korporacyjny?

Jezeli pominiemy kapitat czysto
spekulacyjny, grajacy na szybkie zmiany
kurséw na gieldzie i przeanalizujemy
czynniki decydujace o atrakcyjnosci
rynkéw kapitatowych dla inwestoréw,

to okazuje sie, ze porzadek prawny,
przewidywalno$¢ i transparentno$é¢
komunikacji sa kluczowymi czynnikami
ksztaltujgcymi zaufanie do rynku
kapitalowego. Stopa zwrotu jest oczywiscie
funkcja kosztu kapitalu i ceny za ponoszone
ryzyko. Wiec jezeli nie chcemy mieé

na naszym rynku kapitatlu czysto
spekulacyjnego, to powinnismy dbaé

o dalsza poprawe bezpieczenstwa
inwestowania i stabilno$ci rynku

poprzez powszechne stosowanie

zasad tadu korporacyjnego.

Rady nadzorcze 2016. Trendy i kierunki zmian

Specyfika akcjonariatu na GPW

Na wiekszosci dojrzatych rynkéw

mamy do czynienia z akcjonariatem
rozproszonym, w Polsce wiekszo$¢ spétek
posiada dominujacego akcjonariusza
prywatnego lub Skarb Panstwa, ktéry
posiada pakiet kontrolny. Struktura
akcjonariatu wyréznia polski rynek
kapitatowy na tle innych, dlatego mozna
spotkac sie z glosami, ze zasady tfadu
korporacyjnego obowigzujace na rynkach
dojrzatych, nie sa dobrym wzorcem

dla naszego rynku. Pozostaje tylko pytanie,
czy tego typu sytuacja nie oznacza
koniecznosci jeszcze wiekszej dbatosci

o ochrone interesu akcjonariuszy
mniejszosciowych, ktérzy powierzajg swdj
kapitat ,,akcjonariuszowi dominujacemu”
realizujacemu swoja strategie biznesowa?

Dla akcjonariuszy mniejszo$ciowych
gwarantem podejmowania kluczowych
decyzji w interesie spoiki, a nie tylko
okreslonej grupy akcjonariuszy, jest
obecnos¢ w radzie niezaleznego specjalisty.
Niezaleznego przede wszystkim w sensie
odwagi i obiektywizmu, potrafigcego

sie sprzeciwi¢ opinii wiekszosci.

Dla akcjonariuszy wiekszo$ciowych
odwaga cztonka rady nadzorczej

W wyrazaniu swojego punktu widzenia
wydaje sie mniej istotna. Natomiast

jak pokazuja wyniki badania
zaprezentowanego w dalszej czesci
raportu, lojalno$¢ wobec akcjonariusza

i spoiki jest dla nich kluczowa.



Polski tad korporacyjny
a rynki dojrzate

Patrzac na dojrzate rynki finansowe jak:
niemiecki, brytyjski czy amerykanski
rysujg sie od razu dwa jasne podzialy.
Pierwszy pomiedzy rynkami stosujacymi
model osobnego zarzadu i rady nadzorczej
(two tier board w Niemczech) a tymi
gdzie wystepuje model jednej rady
dyrektoréw z dyrektorami wykonawczymi
i niewykonawczymi (one tier board

w UK iUSA). Drugi pomiedzy rynkami
stosujacymi zasade stosuj lub wyjasnij
(comply or explain) w Niemczech i UK
oraz obowiazek stosowania zasad w USA.
Polska na tym tle znajduje sie w tej samej
grupie co Niemcy, UK i wiekszo$¢ krajow
europejskich.

W szczegélnosci ten pierwszy aspekt,
czyli model osobnego zarzadu i rady
nadzorczej versus jedna rada dyrektoréw
niewykonawczych staje sie dzi$
przedmiotem dyskusji. Chodzi przede
wszystkim o adekwatnos¢ obowigzujacego
w Polsce modelu do przewazajacej

na rynku polskim struktury akcjonariatu
z akcjonariuszem dominujacym. Warto
przypomnie¢, ze model ten (tak zwany
niemiecki), mamy zapisany w kodeksie
spétek handlowych, definiujacym rozdziat
kompetencji pomiedzy rada nadzorcza

a zarzadem. Praktyka pokazuje tez, ze

tak ustalone prawo, przy pasywnej radzie
i niechetnie wspotpracujacym zarzadzie,
moze znacznie utrudniaé radzie posiadanie
pelnej informacji o sprawach spétki, ktéra
nadzoruje. Natomiast zaréwno ustawa

o nadzorze', dobre praktyki GPW, jak

i doswiadczenia sprawnie dziatajacych
rad pokazuja, ze takze w obowigzujacym
rezimie KSH rada nadzorcza moze
sprawowac skuteczny nadzor przynoszac
warto$¢ spotce i akcjonariuszom.

To, nad czym warto sie zastanowi¢

to sposéb, w jaki rozne kraje, gietdy

i dziatajgcy na tych rynkach regulatorzy
staraja sie zachecic uczestnikow rynku

do stosowania zasad tadu korporacyjnego.
W sposéb oczywisty od czaséw wdrozenia
ustawy Sarbanes-Oxley Stany Zjednoczone
poszly w strone duzo twardszych
regulacji, opierajac sie nie tylko

na obowigzku stosowania zasad ale tez
wprowadzajac bardzo surowe sankcje

za ich niestosowanie oraz poddajac caly
system kontroli wewnetrznej
niezaleznemu badaniu bieglego rewidenta.
Popatrzmy zatem na model europejski
stosujacy zasade comply or explain.

Pierwsza istotng kwestia wydaje sie
monitorowanie, a nastepnie publikowanie
wynikow raportowania w zakresie
speliania dobrych praktyk przez spoétki.
W Wielkiej Brytanii Financial Reporting
Council (FRC) publikuje taki raport

raz do roku. W Polsce dane w tym zakresie
dostepne sa na biezaco na stronie GPW.
Podczas gdy w ostatnim brytyjskim
raporcie 61% spotek raportowato zgodnosc
ze wszystkimi zasadami, w Polsce 5%
mogto pochwalic sie takim wynikiem.

Po drugie brytyjski regulator
przeprowadza okresowa i wyrywkowa
weryfikacje poprawnosci raportowania
przez spétki zasad wypehiania dobrych
praktyk takze w zakresie jakosci
wyjasnien powodow niestosowania zasad.
Dziatania te wplywaja na poprawe jakosci
raportowania. Kolejnym kierunkiem
dziatania jest edukowanie, popularyzacja
kodeksu dobrych praktyk oraz zachecanie
do egzekwowania wymogdéw kodeksu
przez spétki poprzez dziatania
akcjonariuszy. Gléwnym narzedziem

jest tutaj ,,Stewardship code”. Zacheca

on inwestoréw do wiekszej interakcji

ze spolka i lepszego monitorowania
przestrzegania dobrych praktyk

przez spotki, w ktorych zainwestowali.
Warto wspomnie¢ tez o ,,Proxy adviser
guidlines” zawierajacych wytyczne majace
pomoc inwestorom w ocenie raportowania
przez spotki w zakresie zgodnosci

z Kodeksem. Wazna role w dzialaniach
promujacych tad korporacyjny odgrywaja
organizacje zrzeszajgce inwestorow
instytucjonalnych jak Stowarzyszenie
Brytyjskich Ubezpieczycieli (ABI) czy

tez Narodowe Stowarzyszenie Funduszy
Emerytalnych (NAPF).

Zasady tadu korporacyjnego podlegaja
okresowej rewizji w oparciu o wymogi
rynku i w konsultacji z uczestnikami
tego rynku. Dziatania te wynikaja

z przekonania, ze w systemie comply

or explain, a wiec nie ,,twardego prawa”,
to rynek musi wymaoc na spétkach
stosowanie zasad tadu korporacyjnego.

Co dalej?

Mozna dlugo dyskutowac o wyzszosci
takiego czy innego modelu tadu
korporacyjnego. W obecnie
obowigzujacych dobrych praktykach
GPW 2016 otrzymujemy zbidr zasad
spojny z tymi obowigzujacymi

na dojrzalych rynkach kapitatowych.
Spotki dostaja tez do reki zasade
adekwatno$ci pozwalajacg decydowacé
o formie wdrozenia wybranych zasad
odpowiedniej do wielkosci spotki. Ale
czy jestesSmy spojni z rynkami dojrzatymi,
jesli chodzi o stosowanie tych zasad?
Tutaj pewnie najlepszym miernikiem

sg przytoczone wczesniej statystyki

z rynku brytyjskiego i polskiego,

z ktérych wynika, ze mamy jeszcze
sporo do zrobienia. Moze to sugerowac,
ze gltéwna stabo$¢ nie tkwi w jakosci
przepisow ale w ich stosowaniu.

Moze warto czerpac z innych rynkow

nie tylko inspiracje w zakresie regulacji,
ale tez pomysly na to, jak popularyzowac
ich stosowanie? Jest tu ogromne pole

do dzialania dla wielu podmiotéw, przede
wszystkim: inwestoréw instytucjonalnych,
regulatora i samej Gieldy.

Swoja role do odegrania w tym zakresie
maja réwniez rady nadzorcze. Zasady
corporate governance chronig prawa
akcjonariuszy mniejszosciowych. Przepisy
kodeksu dobrych praktyk zapewniaja
radom narzedzia do sprawnego pelnienia
swojej roli. Powszechne stosowanie zasad
tadu korporacyjnego, musi tez pojawiac
sie wysoko na agendzie akcjonariuszy.
Poziom nadzoru zalezy przede wszystkim
od ludzi zasiadajacych w radach,

a wiec gtéwnie od akcjonariuszy, ktérzy
czlonkéw rad nadzorczych powotuja.

Jak doprowadzi¢ do popularyzacji
stosowania zasad corporate governance
wsrdad wszystkich spotek publicznych?
Forum Rad Nadzorczych bedzie

z pewnoscia poswiecato temu zagadnieniu
duza uwage, zachecajac wszystkich
interesariuszy do dalszej debaty w celu
wypracowania najlepszych rozwigzan.

15 Ustawa o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym.



Polska Niemcy

Dokument bedacy podstawa

corporate governance w danym kraju

* Dobre praktyki spotek notowanych na GPW 2016

 Ustawa o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym

Zasady Ladu Korporacyjnego dla Instytucji
Nadzorowanych w przypadku instytucji finansowych

* German Corporate Governance Code (2015)

Kto uchwala powyzsze kodeksy?

* Gielda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
* Komisja Nadzoru Finansowego

* Komisja powotana w celu okreslenia dobrych
praktyk przez Ministra Sprawiedliwo$ci
—Regierungskommission Deutscher Corporate

Governance Kodex

Weryfikacja wypelniania kodekséw.
Sposdb raportowania

* GPW: Raz do roku emitenci majg obowiazek
sporzadzenia raportu dotyczacego stosowania zasad
tadu korporacyjnego w spétce, w ramach raportu
rocznego spotki.

* W trakcie roku obowiazek opublikowania
odpowiedniej informacji w formie raportu biezacego
pojawia sie tylko w przypadku, gdy jakas zasada
nie jest stosowana w sposob trwaly lub zostanie
naruszona w sposéb incydentalny. W przypadku,
gdy ustanie stan nieprzestrzegania danej zasady,
emitent powinien niezwlocznie przekazaé te
informacje do publicznej wiadomosci.

*Emitenci zobowigzani sa réwniez do zamieszczenia
w raporcie rocznym opisu gtéwnych cech stosowanych
w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, w odniesieniu
do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

* KNF: Stosowanie zasad fadu korporacyjnego
dla instytucji nadzorowanych ma by¢ brane
przez KNF pod uwage przy wystawianiu oceny BION,
od ktdrej zalezy m.in. polityka dywidendowa oraz
czestotliwos¢ i zakres czynnosci kontrolnych.

* Raz do roku Zarzad i Rady Nadzorcza maja obowiazek
sporzadzenia (oddzielnych) raportow o stosowaniu
sie do zalecen (recommendations), ale nie sugestii
(sugestions). Odstepstwa od rekomendacji musza
by¢ wyjasnione. Raport powinien réwniez zawieraé
komentarze dotyczace stosowania sie do sugestii.

* Raporty za ostatnie 5 lat musza by¢ dostepne
na stronie internetowej emitenta.

* Raport powinien réwniez przedstawia¢:

- cele Rady Nadzorczej w zakresie ksztattowania
jej sktadu (w tym w zakresie ré6znorodnosci);

- udzialy czlonkéw Zarzadu i Rady w kapitale
spotki jesli przekroczony jest prog 1% liczony
sumarycznie dla wszystkich cztonkéw.

* Akcjonariusze moga podwazac stwierdzenia
zamieszczone w raporcie w trakcie zgromadzenia
akcjonariuszy, jesli majg watpliwosci.

Jednakze raporty nie sa przedmiotem weryfikacji
przez niezalezny podmiot.

Zasada comply or explain?

 Zasada comply or explain obowigzuje w stosunku
do wszystkich zasad tadu korporacyjnego

* Zasada comply or explain obowiazuje w stosunku
do wszystkich zasad tadu korporacyjnego

Jacek Szwajcowski
Prezes Zarzadu Pelion S.A.

W wielu krajach europejskich trwa dyskusja na temat jakosci corporate governance

W kontekscie tych dyskusji pojawia sie teg temat rad nadzorczych i dwdch mozliwych systeméw ich funkcjonowania: tzw. one tier
(np. Wielka Brytania, Stany Zjdenoczone) lub two tier board (w tym Niemcy i Polska). Sq tez w Europie kraje, w ktdrych istnieje
mozliwosé wyboru jednego z tych systemdéw. Uwazam, ze system, w ktdrym zarzqd, uzupelniony o niezalesnych cztonkdw, tworzy
organ nazywany w jezyku angielskim: one tier board, jest efektywny i przynosi bardzo dobre rezultaty dla spétkii jej akcjonariuszy.
Niestety nie jest to system obowiqzujgcy w Polsce.

W mojej ocenie system one tier board zapewnia wspdtodpowiedzialnosé zarzqdu i rady za realizacje strategii, wspdlng prace
na rzecz spétki, spdjnosé celow, jednoznacznosé w strukturach zarzqdcezych, lepszq komunikacje i wzajemne zrozumienie stron.
Dlatego jest to system bardziej efektywny niz dziatanie dwdch osobnych organdw.
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Wielka Brytania

* The UK Corporate Governance Code (2014) oraz
wytyczne Financial Conduct Authority w odniesieniu
do Komitetu Audytu oraz Raportu ze stosowania
zasad corporate governance

Japonia

* Japan’s Corporate Governance Code (2015) oraz
ustawa J-SOX: Financial Instruments and Exchange
Law w odniesieniu do systemu kontroli wewnetrznej
w obszarze raportowania finansowego

USA

* Kodeksy dobrych praktyk poszczegélnych gietd
np. New York Stock Exchange Listed Company
Manual Section 303A Corporate Governance
Standards (2013) oraz ustawa Sarbanes-Oxley Act
w odniesieniu do systemu kontroli wewnetrznej
W obszarze raportowania finansowego

Takze kodeksy publikowane przez NGO, takie
jak Business Roundtable — Principles of Corporate
Governance

Financial Reporting Council — organ nadzoru przepisy
uzupelniajace — Financial Conduct Authority

Rada powotana w celu opracowania dobrych praktyk
przez gietde Tokijska oraz organ nadzoru (Financial
Services Agency) - Council of Experts Concerning
the Corporate Governance Code oraz parlament

w zakresie wymogoéw ustawowych

Gieldy papieréw wartosciowych oraz Kongres
w zakresie wymogéw ustawowych

Raz do roku emitenci maja obowiazek sporzadzenia
raportu dotyczacego stosowania zasad tadu
korporacyjnego w spotce, w ramach raportu rocznego
spotki. Odstepstwa musza by¢ wyjasnione.

Raport zawiera réwiez dodatkowe informacje
okreslone w regulacji FCA, w tym opis gtéwnych
cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta
systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdar finansowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych

Emitenci maja obowiazek sporzadzenia raportu
dotyczacego stosowania zasad tadu korporacyjnego
w spolce i przekazanie go Gieldzie TSE z koricem
pierwszego roku obowiazywania (2015).

Jezeli po przekazaniu pierwszego raportu stosowanie
zasad lub wyjasnienia zmienia sie, spétka zobowiazana
jest zaktualizowac raport najpézniej w dacie najblizszego
zgromadzenia akcjonariuszy. Raporty publikowane
sq przez TSE.

Raporty spétek dotyczace stosowania zasad tadu
korporacyjnego nie sa przedmiotem weryfikacji
przez zewnetrzne podmioty. Jednakze informacje
dotyczace przestrzegania zasad tadu korporacyjnego
zamieszczane sa w raportach rocznych, ktére

sg przesytane do Ministerstwa Finanséw. Informacje
niefinasowe sa przedmiotem przegladu przez audytora
finansowego (ale nie przegladu w rozumieniu
standardéw rewizji finansowej). Od audytora
oczekuje sie jedynie sprawdzenia spdjnosci tych
informacji z innymi zamieszczonymi w sprawozdaniu.

* Emitenci maja obowiazek sporzadzenia i przekazania
NYSE oswiadczenia dotyczacego stosowania zasad
tadu korporacyjnego w spélce: rocznego oraz
w niektdrych przypadkach péirocznego.

W trakcie roku obowigzek przekazania do NYSE
odpowiedniej informacji w formie raportu biezacego
pojawia sie w przypadku, gdy jakas zasada

nie jest stosowana. W przypadku, gdy ustanie stan
nieprzestrzegania danej zasady, emitent powinien
niezwlocznie przekazac te informacje do publicznej
wiadomosci.

Spotki poddawane sa okresowym przegladom

w zakresie compliance. Przeglady te sa wykonywane
co najmniej raz na 5 lat, czesciej w spétkach uznawanych
za podwyzszonego ryzyka lub z historia braku
zgodnosci. W przypadku non-compliance podmioty
dostaja okreslony czas na naprawienie niezgodnosci.

W przypadku niestosowania sie do zasad, NYSE

moze opublikowad list ostrzegawczy. Ostateczna
sankcja moze by¢ zawieszenie lub usuniecie papieréw
warto$ciowych emitenta z obrotu.

Zasada comply or explain obowigzuje w stosunku

do wszystkich zasad kodeksu, z tym, ze w waskim
zakresie obowiazuja bezwzglednie zasady okreslone
przez FCA (dotyczace Komitetu Audytu oraz zakresu
informacyjnego o$wiadczen odnoszacych sie do tadu
korporacyjnego).

Zasada comply or explain obowiazuje w stosunku
do wszystkich zasad tadu korporacyjnego.

W przypadku braku stosowania zasad tadu

bez wystarczajacego wyjasnienia TSE moze
(teoretycznie) podja¢ kroki dyscyplinujace np.
poprzez umieszczenie emitenta na liScie ostrzezen

Zasady obowiazuja w pelni. Spétki poddawane

sa okresowym przegladom w zakresie compliance.
Przeglady te sa wykonywane co najmniej raz na 5 lat,
czesciej w spotkach uznawanych za podwyzszonego
ryzyka lub z historig braku zgodno$ci. W przypadku
non-compliance podmioty dostaja okreslony czas

na naprawienie niezgodnosci

Krzysztof Domarecki
Przewodniczacy Rady Nadzorczej Selena FM S.A.

Corporate governance w Polsce

W polskim modelu corporate governance, wzorowanym na modelu europejskim, mozna dostrzec pewien deficyt w postaci niedopasowania
rozwiqzan do charakterystyki rynku. Obszary, do ktdrych najprosciej nam sie odniesé: francuski, brytyijski czy niemiecki dziatajg w kulturze
korporacyjnej uksztattowanej przez duge lub bardzo duze firmy, gdzie akcjonariat jest najczesciej finansowy, rogproszony, a kapitalizacja
notowanych spélek wynosi minimum 10 mld Euro. Jest to model oddzialywujqgcy na caly swiat. W Polsce charakterystyka rynku jest inna,
w spétkach o kapitalizacji od 100 mln — 10 mld PLN, ktérych jest najwiecej, pojawia sie dominujqcy akcjonariat pochodzqcy od zatozycieli
- wlasciciela prywatnego lub rodziny. Dominujqcym wlascicielem spétek o wiekszej kapitalizacji najczesciej jest Skarb Paristwa.

W obecnie obowiqzujgcym modelu tadu korporacyjnego w Polsce, w ktorym Zarzqd i Rada Nadzorcza sq dwoma osobnymi organami,
istnieje ryzyko asymetrii informacji miedzy zarzqdem a radq nadzorczq. Nie ma mechanizmu umozliwiajgcego przetozenie znacznej
czesel oczekiwan whasciciela na zarzqdzanie i/Tub nadzdr nad spdtkag np. przez role w zarzqdzaniu lub w nadzorcze. Praktyka jest

Jjednak taka, e w wielu spétkach istnieje Scista wspdtpraca Zarzqdu z dominujgcym akcjonariuszem. Odbywajq sie regularne spotkania
Przewodniczqcego Rady Nadzorczej i Prezesa Zarzqdu, nastepuje dobér wasciwych ludzi w zarzqdzie, regularne komunikowanie
oczekiwarn wzgledem prezesdw a jedoczesnie wspieranie ich. Warto zastanowic sie nad rozwajem kultury rad nadzorczych w sytuacji,

gdy mamy prywatnego dominujgcego wlasciciela.
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Agnieszka Gontarek
Dyrektor w Dziale Rynku Kasowego
Gieldy Papierow Wartosciowych w Warszawie

Najistotniejsze zmiany regulacyjne
z. punktu widzenia Rad Nadzorczych

Dobre praktyki spotek
notowanych na GPW

,Dobre praktyki spotek notowanych
2016” na GPW sa zbiorem zasad tadu
korporacyjnego, ktore maja zapewnié
lepsza jakos$¢ zarzadzania i nadzoru,

a tym samym oddzialywa¢ na poprawe
relacji spolki gietdowej z rynkiem.

Od 1 stycznia 2016 r. obowiazuja nowe
,Dobre praktyki spétek notowanych

na GPW 2016”. Przyjety zbior jest wynikiem
pracy ekspertéw reprezentujacych rézne
grupy uczestnikéw rynku kapitatowego,
wchodzacych w sktad Komitetu
konsultacyjnego GPW ds. tadu
korporacyjnego. Projekt dokumentu
zostal réwniez poddany publicznym
konsultacjom. W Dobrych praktykach
2016 doprecyzowano tre$¢ wielu
dotychczasowych zasad i zwiekszono
wymogi w zakresie wybranych zagadnien,
kluczowych z punktu widzenia corporate
governance. Pojawily sie takze kwestie
dotychczas nieujete w zbiorze dobrych
praktyk. Stosujac zasade adekwatnosci,
cze$¢ zasad dostosowano do mozliwo$ci
ich wdrozenia przez spétki roznej wielkosci.

Dla przejrzystosci dokumentu oraz
zaakcentowania najistotniejszych
zagadnien dokonano nowego podziatu
tematycznego zbioru. Struktura jak

i zawarto$¢ dokumentu sg blizsze
podobnym regulacjom obowiazujacym
na rynkach dojrzatych. Wyraznie wida¢
takze oczekiwanie odegrania przez rady
nadzorcze wiekszej roli w aktywnym
nadzorze nad szeregiem obszaréw
dziatalnosci spotki.

Rynek otrzymat zbiér zasad, ktéry sktada
sie z szeSciu rozdzialow:

I. Polityka informacyjna
i komunikacja z inwestorami.

W poréwnaniu do poprzedniego zbioru
rozdzial poswiecony polityce informacyjnej
spotki gietdowej zostal przeredagowany

i rozbudowany o nowe elementy, w mysl
zasady, ze dobre praktyki w tym zakresie
powinny skupiac sie przede wszystkim

na merytorycznej zawartosci strony
internetowej i jakosci komunikacji

Z inwestorami.

Z dobrym przyjeciem ze strony
inwestorow spotkata sie nowa
rekomendacja zalecajaca publikacje
raportéw okresowych przed terminem
wskazanym w przepisach prawa, jako
termin ostateczny. Spoétki z kolei

z zadowoleniem odnotowaly ztagodzenie
zasady zobowigzujacej do prowadzenia
strony www réwniez w jezyku angielskim.

I1. Zarzad i Rada Nadzorcza.

W Dobrych praktykach 2016 po raz
pierwszy w jednym rozdziale zebrano
zasady adresowane do zarzadu i rady
nadzorczej, co utatwia ich stosowanie.
Czes¢ zasad zawiera bowiem wskazdowki
zaréwno dla zarzadu, jak dla rady
nadzorczej, bedacych organami tej same;j
spolki i zobowigzanych do wspotpracy.

W wiekszym niz dotychczas stopniu
zaakcentowano zakres odpowiedzialno$ci
i podziat kompetencji oraz zadan zarzadéw
irad nadzorczych. Zarzad ma zapewniac
spodlce efektywnos¢ i bezpieczenistwo oraz
realizowac jej strategie. Wiekszy nacisk
polozono na role rady nadzorczej,

jako organu monitorujacego w sposob
szczegblny takie obszary, jak realizacje
zadan przez zarzad, osigganie celéw
strategicznych przez spolke, sytuacje
finansowa spotki, jako$¢ i wiarygodnosé
informacji finansowe;.
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Rozdzial II w szczegdlnosci poszerza
zakres obowigzkdéw rady, jak chocby
obowiazek monitorowania efektywno$ci
systemow i funkcji kontroli wewnetrznej,
wypowiadania sie w kwestii niezaleznos$ci
czlonka rady, dokonywania samooceny,
sporzadzania corocznej oceny
wypelniania przez spétke obowigzkéw

w zakresie stosowania zasad tadu
korporacyjnego, opiniowania projektéw
uchwatl przygotowywanych na walne
zgromadzenie.

Patrzac przez pryzmat zadan rady
nadzorczej i zwiekszajacej sie
odpowiedzialnosci jej cztonkow, coraz
wieksze znaczenie zyskuje kwestia
kompetencji os6b wchodzacych w sktad
rady. Rada bedzie skuteczna i kompetentna
na tyle, na ile skuteczni i kompetentni
beda jej cztonkowie. Stad tez, oprocz
kwestii ogdlnych, takich jak rekomendacje
dotyczace koniecznosci posiadania
wlasciwych kwalifikacji i doswiadczenia,
zapewnienia szeroko rozumianej
réznorodnos$ci organéw, pojawita sie
zasada wprowadzajgca obowiazek
posiadania przymiotu niezaleznosci przez
przewodniczacego komitetu audytu, jak
rowniez bardziej szczegdtowe regulacje
poswiecone niezaleznym cztonkom rady.

III. Systemy i funkcje wewnetrzne.

Nowy rozdziat (cho¢ elementy
zwigzane z tg tematyka pojawily sie juz
w poprzedniej wersji Dobrych praktyk),
stanowiacy niewatpliwie odpowiedz

na aktualne potrzeby wynikajace

ze zmieniajacego sie otoczenia, zostat
wprowadzony dla zaakcentowania
wagi zagadnien systemu kontroli
wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem

i audytu wewnetrznego w spotce.

Przy redagowaniu tego rozdziatu przyjeto
zalozenie polegajace na niestawianiu



nadmiernych wymogdéw spétkom
gieldowym i stworzeniu ogdlnych,
uniwersalnych zasad, ktére beda mogly
by¢ stosowane w sposdb adekwatny

do rozmiaru i charakteru prowadzonej
dziatalnosci. Nieco szerzej tematyke
rozdziatu III Dobrych praktyk 2016
omawia ponizej Piotr Réwinski, ekspert
PwC w tej dziedzinie.

IV. Walne zgromadzenie i relacje
z akcjonariuszami.

W rozdziale tym zaakcentowano
konieczno$¢ zachecania przez spotki

do angazowania sie akcjonariuszy

W jej sprawy, zwlaszcza poprzez udziat
w walnych zgromadzeniach. W oparciu
o dotychczasowe doswiadczenia
akcjonariuszy mniejszosciowych,
wprowadzono zasady kladace wiekszy
nacisk na ulatwienie im udziatu w WZ.
Uregulowano takze kwestie udzielania
odpowiedzi przez spo6lki na pytania
zadawane przez akcjonariuszy.
Jednoczesnie, majac na wzgledzie
zastrzezenia zglaszane przez emitentow,
z drugiej za$ strony brak zainteresowania
ze strony akcjonariuszy, ztagodzono
zasady organizowania elektronicznych
walnych zgromadzen, nadajac tej zasadzie
range rekomendacji, adresowane;j

do spotek, w ktorych organizacja
e-walnego jest uzasadniona z uwagi

na strukture akcjonariatu lub zglaszane
oczekiwania akcjonariuszy.

V. Konflikt intereséw i transakcje
z podmiotami powiazanymi.

Wyodrebniajac rozdziat sktadajacy sie
gléwnie z zasad obecnie obowigzujacych,
wprowadzono przede wszystkim nowa

zasade postulujaca obecnos¢ tematyki
konfliktu intereséw w odpowiednich
regulacjach wewnetrznych spoiki.

Regulacje te powinny wskazywac kryteria,
okolicznosci i zasady postepowania wobec
konfliktu intereséw, bowiem kazda spétka
publiczna musi by¢ w stanie identyfikowac
takie konflikty i sprawnie nimi zarzadzac.

VI. Wynagrodzenia.

Poprzednio obowiazujgce Dobre praktyki
formutowaly ogélna rekomendacje,
zgodnie z ktora przy okreslaniu polityki
wynagrodzen spotki powinny braé¢ pod
uwage Zalecenie Komisji Europejskiej
dotyczace wynagrodzen dyrektoréw.
Efekty tego zalecenia byty trudno
zauwazalne wsrdd spolek gietdowych,

z tego tez wzgledu doprecyzowano

te tematyka. Nowy rozdzial poswiecony
wynagrodzeniom wprowadza kilka
podstawowych zasad, ktérymi powinny
kierowac sie spolki gietdowe przy ustalaniu
zasad wynagrodzen zarzadu, rady
nadzorczej i kluczowych menedzeréw.
Naleza do nich m.in. unikanie
dyskryminacji w wynagrodzeniach,
konieczno$¢ powigzania wynagrodzen
zarzadu z wynikami spéiki i jej celami
biznesowymi, z drugiej zas strony

— uniezaleznienie wynagrodzenia rady
od wynikéw spétki oraz innych zmiennych
sktadnikéw. Jedna z zasad okresla
minimalng zawarto$¢ raportu na temat
polityki wynagrodzen, ktéry to raport
powinien stanowi¢ element sprawozdania
spolki z dziatalnosci.

Kazdy rozdzial Dobrych praktyk
rozpoczyna sie od ogdlnego wskazania
celu, jaki powinna osiagnac spo6tka poprzez
stosowanie szczegétowych postanowien

zawartych w danym rozdziale. Nastepujace
potem rekomendacje podlegaja wytacznie
obowigzkowi zamieszczenia informacji
na temat ich stosowania w o$wiadczeniu
o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego,
stanowigcym czes$¢ raportu rocznego
emitenta. W stosunku do zasad
szczegbtowych Dobrych praktyk
obowigzuje podstawowa formuta: stosuj
lub wyjasnij (comply or explain). Spotki,
ktére stosuja zasade 1.Z.1.13 Dobrych
praktyk 2016, zamieszczajg ponadto

na swojej stronie internetowej informacje
na temat aktualnego stanu stosowania
rekomendacji i zasad.

Przyjete przez Gielde Papieréw
Wartos$ciowych zmiany maja na celu
podnoszenie jakosci spdtek gietdowych

w zakresie standardéw tadu korporacyjnego.
Stosowanie tych zasad opiera sie

na zasadzie dobrowolnosci, jednakze

jest to dla spétek nieodzowny element
budowania reputacji i utrzymywania
dobrych relacji z inwestorami. Przejrzysta
konstrukcja Dobrych praktyk 2016,
niestawianie nadmiernych barier, dzieki
sformutowaniu wiekszosci zasad w sposéb
pozwalajgcy na elastyczno$¢ w ich
wdrozeniu i czeste odwolywanie sie

do zasady adekwatno$ci, powinny
sprzyjac jak najpelniejszej implementacji
nowego ,.kodeksu dobrych praktyk”

przez jak najszersze grono emitentow.

W ramach posiadanych uprawnien Gielda
bedzie monitorowac sposéb wypelniania
przez spotki regulacji dotyczacych zasad
tadu korporacyjnego, przywiazujac
szczegblna wage do weryfikacji jakosci
wyijasnien publikowanych przez spotki,

w oparciu o zasade comply or explain.




Piotr Rowiriski
Dyrektor PwC

Karolina Szczygielska

Menedzer PwC

Ryzyko i systemy wewnetrzne

Nowym i istotnym z punktu widzenia zarzadéw i rad nadzorczych
rozdziatem, ktory pojawia sie w Dobrych Praktykach 2016

sa funkcje i systemy wewnetrzne: zarzadzania ryzykiem,
compliance i audytu wewnetrznego.

W zwigzku z rosnacg dynamika otoczenia
biznesowego, postepujaca globalizacja

i pojawiajacymi sie nowymi wyzwaniami,
np. w obszarze bezpieczenstwa informacji,
obszary te wczesniej nieujete w Dobrych
Praktykach, wydaja si¢ kluczowe

dla wtasciwego funkcjonowania biznesu

i zapewnienia komfortu inwestorom,

co do bezpieczenstwa ich inwestycji.
Oczekiwane jest, ze spotki zdefiniuja
procesy zwiazane z tymi obszarami i beda
nimi aktywnie zarzadzaé. Za wdrozenie

i utrzymanie skutecznych systeméw
kontroli wewnetrznej, zarzadzania
ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu
wewnetrznego odpowiada zarzad spotki.
Rady Nadzorcze zobowiazane byly do tej
pory do corocznego przedstawiania oceny
jedynie systemu kontroli wewnetrznej

i systemu zarzgdzania ryzykiem istotnym
dla spotki, natomiast nowe dobre
praktyki poszerzaja obszar raportowania
o wymienione wyzej funkcje. Warto
podkresli¢, ze podobnie jak w innych
obszarach dobrych praktyk 2015 takze

w zakresie ,,systemow i funkcji
wewnetrznych” zastosowano zasade
adekwatnodci tak, aby systemy, struktury
i naklady na realizacje tych zadan byly
adekwatne do skali dzialalnosci spétki.

Nie oznacza to jednak przyzwolenia

na brak tego typu funkcji i systemow

w organizacji. Szczegdlnie biorac

pod uwage wyzwania stojace dzis$ przed
naszymi spétkami inwestorzy powinni

w swoim najlepiej pojetym interesie
oczekiwac od spotek, w ktore inwestuja,
ze te zadania beda przez nierealizowane.

Po pierwsze, spotki dziataja w coraz
bardziej skomplikowanym otoczeniu
regulacyjnym a sprawnie dziatajgca
funkcja compliance daje komfort
$swiadomosci poziomu zgodnosci
organizacji z wymogami zaréwno
wewnetrznymi jak i zewnetrznymi.
Ponadto, pozwala na podjecie
wyprzedzajacych dziatan wzgledem
dostosowania sie do nowych regulacji,
a tym samym unikniecie kar i dziatan
skupionych na ,,gaszeniu pozarow”.

Po drugie, ze wzgledu na zmieniajace

sie w tempie nieznanym dotychczas
uwarunkowania ekonomiczne, spoteczne
i polityczne spétki planuja rozwdj

w oparciu o duza liczbe niewiadomych.
Funkcja zarzadzania ryzykiem pozwala
na zmniejszenie niepewnosci podczas
podejmowania decyzji zarzadczych oraz
planowania strategii zwiekszajac szanse
realizacji celéw poprzez budowanie
odpornosci organizacji, a takze zapewnia
lepsze zarzadzanie zdarzeniami biezacymi.

Po trzecie, wraz z rozwojem, a co za tym
idzie coraz wiekszym poziomem zlozonosci
procesow i operacji rodzi sie w pewnym
momencie potrzeba zapewnienia,

Ze organizacja mityguje ryzyka

w sposob oczekiwany przez organy spotki.
Funkcja audytu wewnetrznego petni
wlasnie role takiego niezaleznego
doradcy dostarczajac zapewnienie,

ze system kontroli wewnetrznej dziata
sposéb efektywny.
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Jest to na tyle istotny obszar, Ze jedna

z zasad wymaga przeprowadzania
corocznej oceny potrzeby powotania
funkcji audytu wewnetrznego w przypadku,
gdy organizacja nie posiada takiej jednostki.

Bardzo wazng zmiana jest réwniez
wprowadzenie obowigzku dorocznego
raportowania przez osobe kierujaca
audytem wewnetrznym oraz zarzad

do rady nadzorczej ich oceny skutecznos$ci
funkcjonowania systeméw kontroli
wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem,
compliance i audytu wewnetrznego

wraz z odpowiednim sprawozdaniem.

Podsumowanie

Nowy zbiér zasad tadu korporacyjnego
jest odpowiedzig nie tylko na zmieniajace
sie wymagania i rosngca swiadomos¢
akcjonariuszy. Jest on tez praktyczna
wskazowka dla spétek, ktdrych celem
jest zrbwnowazony i stabilny rozwoj,
gdyz proponuje rozwigzania wspierajace
osiggniecie zakltadanych celéw. Pozostaje
nam zyczy¢ spétkom i ich inwestorom
poréwnywalnego z rynkiem brytyjskim
stopnia stosowania dobrych praktyk

(w 2014 1. 94% spdlek zaraportowato
niezgodnos¢ z nie wiecej niz dwiema
zasadami) oraz rzetelnych wyjasnien

w przypadkach, gdy spotka decyduje

sie na niestosowanie okreslonej zasady.



Prezes Zarzadu

dr Mirostaw Kachniewski

Stowarzyszenie Emitentéw Gietdowych

MARtyrologia

Istnieje do$¢ powszechne przekonanie,
nie tylko zreszta na rynku polskim,

ze rady nadzorcze w niewystarczajacym
stopniu wykonujg swoje tytularne
obowiazki, czyli nie nadzoruja wlasciwie
funkcjonowania spétek. Taka jest geneza
réznych ruchéw corporate governance
oraz przepiséw prawa majacych na celu
zmiane tej sytuacji. Ostatnia fala regulacji,
bedaca poktosiem pewnej histerii
wynikajacej z kryzysu subprime, zaleje
nas juz wkrétce i bedzie miata kolosalne
znaczenie dla funkcjonowania rad
nadzorczych w Polsce.

W polowie roku zacznie obowiazywac
tzw. MAR (Market Abuse Regulation)
—rozporzadzenie unijne, ktore

nie wymaga implementacji i od 3 lipca
stanie sie obowigzujacym prawem

we wszystkich krajach cztonkowskich.
Jak sama nazwa wskazuje, regulacja ta
dotyczy szeroko rozumianych naduzy¢
na rynku, ale w pewnym obszarze odnosi
sie do funkcjonowania spotek, a takze
do dziatania samych rad nadzorczych.
Rozporzadzenie to postawito przed
radami catkiem nowe zadania (cho¢
po czesci sa to zadania stare, ktére

nie byly dotad wlasciwie wykonywane)
oraz zachecilo do ich realizacji poprzez
wielomilionowy odwré6cony pakiet

motywacyjny.

Zadanie, jakie zostato postawione
przed radami nadzorczymi, to dbatosé¢
o odpowiednia polityke informacyjna
spotki oraz o przejrzystos¢ transakeji
menedzeréw. W pewnym uproszczeniu
emitenci beda zobowiazani

do raportowania w oparciu 0 mocno
nieprecyzyjna definicje informacji
poufnej nawigzujacg do mitycznego
yracjonalnego inwestora”, ktéry taka
informacje ,,prawdopodobnie
wykorzystalby, opierajac sie na niej

w czesci przy podejmowaniu swych

decyzji inwestycyjnych”. Oczywiscie
pojawia sie tu pewna watpliwos¢, czy
polityka informacyjna spétki nalezy

do kompetencji rady nadzorczej. Spiesze
zatem jg rozwiac — jak najbardziej tak,

i to przynajmniej na dwdéch ptaszczyznach.

Pierwsza z nich to ogdlny nadzoér

nad spotka. Jesli emitent niewlasciwie
wykonuje obowiazki informacyjne,

to pojawia sie pytanie, czy rada wlasciwie
wykonywata swoje obowiazki nadzorcze.
Kiedy ostatni raz rada obradowata w tej
kwestii? Kiedy ostatni raz przeszkolila sie
w zakresie obowigzkéw informacyjnych?
Kiedy zazadata rewizji procedur w zwigzku
z wejsciem w zycie nowych regulacji?
Jesli odpowiedz brzmi 3 x nigdy,

to obawiam sie, ze konsekwencje moga
by¢ bardzo powazne.

Druga plaszczyzna jest jeszcze

bardziej istotna, zaréwno w warstwie
merytorycznej, jak i w odniesieniu

do odpowiedzialnosci. Ot6z bardzo

wiele decyzji potencjalnie istotnych

dla inwestoréw zapada na poziomie

rady nadzorczej. Co wiecej, sama spotka
najczesciej przyznaje, ze sa to decyzje
szczegblnej wagi dla spoltki (a zatem takze
dla racjonalnego inwestora) i wlasnie
dlatego statut wymaga podjecia decyzji
na tak wysokim szczeblu, np. w przypadku
r6znego rodzaju akceptacji transakeji
powyzej okreslonego progu. A do tego
dochodzi jeszcze najbardziej smakowity
kasek, czyli kluczowe decyzje kadrowe.

W skrajnej sytuacji czy rada ma mozliwosé
wyslania raportu biezacego bez zgody
(bytego) prezesa zarzadu? I szerzej

— czy rada ma jakiekolwiek mozliwosci
bezpiecznego prowadzenia dziatan
dotyczacych uporzadkowanej sukcesji

w sytuacji, kiedy juz sam zamiar zmiany
moze by¢ uznany za informacje
cenotworceza? Zainteresowanych odsytam
do ciekawego kejsu Geltl vs. Daimler.

N\

Jesli emitent niewtasciwie
wykonuje obowiazki
informacyjne, to pojawia

sie pytanie, czy rada
wiasciwie wykonywata swoje
obowiazki nadzorcze.

Nowe przepisy sa brutalng
odpowiedzig na kreatywnos¢
menedzeréow w obchodzeniu
dotychczasowych regulacji.
Wprowadzenie pojecia
osoby blisko zwiazanej
biznesowo zrewolucjonizuje
sposob ujawniania

powiazan i transakcji.

Mozliwo$¢ natozenia

w ramach procedury
administracyjnej kary
finansowej na cztonka

rady nadzorczej

w wysokosci 1 miliona euro
drastycznie zmieni poziom
odpowiedzialnosci tej
grupy zawodowe;j.
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Kolejna bardzo istotna modyfikacja odnosi
sie do regulacji dotyczacych transakeji
menedzerdw, a konkretniej ,,0s6b
pehiacych funkcje zarzadcze”, do ktérych
zaliczeni zostali takze cztonkowie rad
nadzorczych. Rodzi to bardzo powazne
konsekwencje, gdyz nowe przepisy

sa brutalng odpowiedzia na kreatywno$¢
menedzerow w obchodzeniu wymogu
raportowania transakcji. W zwiazku

z powyzszym, juz za kilka miesiecy
powstanie obowigzek informowania

o transakcjach wszystkimi instrumentami
finansowymi powiazanymi z papierami
warto$ciowymi emitenta, zaréwno
bezposrednich, jak i w ramach
zarzadzania aktywami (je$li instrumenty
te przekraczaja 20% portfela). Jeszcze
wieksza zmiang bedzie modyfikacja
definicji oséb blisko zwiazanych

oraz sposobu raportowania przez nie.

Zaczynajac od kwestii definicyjnych warto
podkreslié, ze o ile w przypadku powigzan
rodzinnych zmieni sie niewiele, o tyle
wprowadzenie pojecia osoby blisko
zwigzanej biznesowo zrewolucjonizuje
sposob ujawniania powigzan i transakgji.
Osoba blisko zwiazana biznesowo

to osoba prawna, ktdrej interesy sg

w znacznym stopniu zbiezne z interesami
menedzera lub osoby blisko zwiazanej
rodzinnie, wzglednie jesli osoby te sa
cztonkami wladz tej osoby prawne;j.

Czyli np. zapakowanie akcji w fundusz
zatozony w jakims$ egzotycznym miejscu

o milym klimacie nie bedzie zwalnia¢

z obowigzku raportowania. A topniejgcy

z dnia na dzien wykaz jurysdykeji, ktore
nie ujawniaja danych dotyczacych

Przemystaw Schmidt

V-ce Przewodniczacy RN, Pekaes SA,

Czlonek Rady Nadzorczej Paged SA,

Cztonek Rady Ekspertéw Forum Rad Nadzorczych

beneficjentéw organom nadzoru z innych
krajow powoduje, ze ztamanie tego przepisu
bedzie bardzo ryzykowne.

Zmiana sposobu raportowania natomiast
spowodowac moze daleko idaca
inwigilacje cztonkéw wiadz spoiki.

Osoby blisko zwigzane beda bowiem
zobowigzane do przekazywania
informacji o transakcjach bezposrednio
spolce, nie zas za posrednictwem ,,swojego”
menedzera. W konsekwencji spotka

musi wiedzie¢, kim sa te osoby, a osoby

te musza wiedzie¢, jakie cigzg na nich
obowiagzki i jak nalezy je realizowad.

Na gruncie operacyjnym wygladac

to bedzie tak, ze spdtka musi prowadzi¢
wykaz wszystkich oséb blisko zwiazanych
i by¢ w posiadaniu oswiadczenia kazdej

z tych os6b potwierdzajacego znajomosé¢
wymogo6w raportowania o transakcjach.
W wielu spétkach prowadzic¢ to bedzie

do ciekawych sytuacji, zwlaszcza jesli

np. przewodniczacy rady nadzorczej

nie bedzie chcial skrupulatnie przedstawi¢
szczegbdtowych informacji o powigzaniach
rodzinnych czy biznesowych. A nawet
przy zatozeniu dobrej woli z obu stron,

w przypadku aktywnego biznesowo
czlonka rady poziom zaangazowania

w okreslenie i biezaca aktualizacje
podmiotéw powigzanych gospodarczo
bedzie przerazajaco wysoki.

Warto podkresli¢, ze MAR zawiera w sobie
bardzo rozbudowany odwrécony pakiet
motywacyjny. W skrocie chodzi o sankcje
finansowa o wysoko$ci do 1 mln euro,
ktéra moze by¢ nalozona na osobe fizyczna
(w tym takze na cztonka rady nadzorczej)

Rady Nadzorcze muszq nadqzal za szybko zmieniajgcym sie srodowiskiem regulacyjnym.
Nie dosé, ze nowe prawo europejskie nie zawsze jest ,latwe i przyjemne”, to do tego polski
ustawodawca niekiedy rzuca dodatkowe ktody pod nogi poprzez btedne ttumaczenie
przepisow. Przez blgd Htumacza i nieuwage ustawodawcy Polska stata sie jedynym krajem
UE, w ktérym w przepisach definiujgcych wymogi stawiane cztonkom komitetu audytu
méwi sig o ,kwalifikacjach” do analizy sprawozdari finansowych, zamiast o ,kompetencjach”.
W ten sposéb wypaczono sens calego przepisu, ktdry — niestety — dotqd straszy w polskiej
ustawie. W lipcu br. zas trzeba bedzie si¢ zmiergyd z regulacjami MAR, ktére tworzq wiele
praktycznych watpliwosci interpretacyjnych, choé pozwalajg na naktadanie bardzo

wysokich kar 2a ich nie przestrzeganie.
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w ramach procedury administracyjnej,

a zatem z catkowitym pominieciem drogi
sadowej. Przy czym kumulatywnie moze
to by¢ nawet wielokrotnie wiecej, gdyz
najczesciej dochodzi do jednoczesnego
ztamania kilku przepisow, ktdre sa
podstawa do nalozenia kary. Przedstawione
powyzej zmiany powoduja, Ze marologia
stata sie bardzo wazna dziedzina nauki,

a marolog stal sie jednym z najbardziej
cenionych zawodow. Jesli dodatkowo ma
specjalizacje w dziedzinie transakgcji ,,0s6b
peliacych funkcje menedzerskie”, to jego
wiedza i doswiadczenie sa na wage zlota.

Oczywiscie Stowarzyszenie Emitentow
Gietdowych z duzym wyprzedzeniem
podjeto dziatania, ktére miaty na celu
mozliwie bezbolesne wejscie notowanych
spétek w nowy rezim regulacyjny.
Zainicjowato opracowanie Ogdlnych
Standardéw Raportowania, dzieki ktorym
emitenci w stosunkowo prosty sposob beda
mogli tworzy¢ swe polityki informacyjne
dotyczace publikowania informacji
finansowych (OSR-1) i raportowania
biezacego (OSR-2). Doprowadzito

do powstania infrastruktury zewnetrznej
certyfikacji polityk informacyjnych spétek,
co z jednej strony powinno zapewnic¢
inwestorom wiekszy komfort informacyjny,
a z drugiej chroni¢ emitentéw przed
nadmierng kreatywnoscia nadzorcy.
Wymusito takze wypracowanie stosownych
modyfikacji ubezpieczen D&O, tak aby
obja¢ nowe ryzyka. Jednak to od spotki
zalezec¢ bedzie, w jakim stopniu z tych
dobrodziejstw skorzysta, tak aby obnizy¢
ryzyko regulacyjne dla inwestoréw

i cztonkéw wtadz emitenta.



Mirostaw Szmigielski
Dyrektor PwC, Grupa Ryzyka i Jakosci

Najwazniejsze zmiany dotyczgce
Komitetow Audytu

Od 17 czerwca 2016 r. zaczna w Polsce obowiazywaé nowe regulacje w zakresie wymogow
dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych. W kwietniu 2014 r. Parlament
Europejski i Rada opublikowaty Rozporzadzenie nr 537, ws. szczegétowych wymogdéw
dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego.

Ministerstwo Finansow ogtosito

w listopadzie ubieglego roku projekt
zalozen zmian do ustawy o bieglych
rewidentach implementujgcy przepisy
unijne w Polsce.

Zasadniczym celem reformy audytu
zapoczatkowanej w 2010 r. jest
wzmocnienie niezaleznosci i obiektywizmu
bieglych rewidentéw i podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych, poprawa jako$ci badan
ustawowych oraz wzmocnienie nadzoru
publicznego nad audytorami.

Zmiany w zakresie obowigzkow
raportowania wynikéw badania byly
priorytetem organéw stanowiacych
przepisy reformy audytu. Zaréwno przepisy
implementowanego wiasnie w Polsce
rozporzadzenia unijnego jak i nowe
Miedzynarodowe Standardy Badania
nadaty nowy ksztalt sprawozdania

z badania (,,sprawozdanie z badania”

to nowa nazwa dla ,,opinii z badania”).
Zmiany te to odpowiedZ na wnioski

i komentarze odbiorcéw sprawozdan
finansowych, ze dotychczasowa

opinia jest dla nich niewystarczajaca

i dopominajacych sie o raporty
umozliwiajgce szerszy wglad w proces
audytowy oraz jego wyniki i spostrzezenia
audytoréw. Zmienione sprawozdania

z badania bedg obowiazywaly juz

przy badaniach sprawozdan finansowych
za rok 2016.

Akcjonariusze, cztonkowie rad nadzorczych,
komitetow audytu i zarzadéw badanych
jednostek juz wkrétce sami ocenig,

czy rezultaty zmian regulacyjnych i nowa
zawarto$¢ sprawozdania z badania
dostarczy im lepszej informacji na temat
procesu badania i jego rezultatow.

W Wielkiej Brytanii oraz w Holandii,
gdzie zmiany wdrozono juz w 2015 roku,
nowe sprawozdania z badania spotkaty
sie z przychylnym przyjeciem. Inwestorzy
pozytywnie docenili wysitki audytoréw

w dostarczeniu informacji utatwiajacych
zrozumienie procesu audytu.

W szczegblnosci pozytywnie wypowiadali
sie o ujawnieniach kluczowych zagadnien
badania, ktére pomogtly im lepiej
zrozumiec¢ jak z punktu widzenia audytora
przedstawiaja sie ryzyka zwiazane

z prezentowang przez jednostke

w sprawozdaniu finansowym sytuacja
finansowa i wynikami dziatalnosci.

Dla audytoréw nowe wymogi to nie tylko
zwiekszone obowiazki i naktad pracy

W przygotowanie sprawozdan z badania

i raportéw dla komitetow audytu.

To réwniez okazja do zaprezentowania
podejscia do badania, wtasnej oceny
ryzyka, istotnych spostrzezen poczynionych
w trakcie badania do wykorzystania

przez komitety audytu i zarzady.

Rady nadzorcze 2016. Trendy i kierunki zmian
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Komunikacja audytora z jednostka i komitetem audytu

Nowe Sprawozdanie z badania

Sprawozdanie z badania zastqpi dotychczasowq opinie z badania. Gtéwne zmiany:

* zmieniony uktad sprawozdania, pierwszym akapitem
bedzie Opinia,

* audytor wypowie sie specyficznie o wszelkich przypadkach
istotnej niepewnosci, ktére moga poddac w istotna watpliwosé
zdolno$¢ jednostki do kontynuowania dziatalnosci,

rozszerzony zostanie opis odpowiedzialnosci biegltego
rewidenta,

* wyja$niona zostanie definicja istotnosci przyjetej przez
audytora przy badaniu badz podana zostanie jej wielkos¢,

* o$wiadczenie audytora, ze on i firma audytorska sa
niezalezni od badanej jednostki,

opis tzw. kluczowych zagadnien badania tj. najbardziej
znaczacych ocenionych rodzajéw ryzyka istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

* biegly rewident opisze swoja reakcje na te ryzyka,
najwazniejsze spostrzezenia i zawrze odniesienie
do stosownych informacji w sprawozdaniach finansowych,

* oswiadczenie o niezaleznosci zostanie uzupetnione
o oswiadczenie, ze biegly i firma audytorska nie swiadczyli
ustug zabronionych. Jezeli byly sSwiadczone ustugi inne
zaleznych ustugi te beda opisane w sprawozdaniu
biegtego lub zawarte bedzie odniesienie do odpowiedniej
informacji w sprawozdaniu finansowym lub sprawozdaniu
z dziatalnosci,

potwierdzenie, ze sprawozdanie z badania jest spdjne
z dodatkowym sprawozdaniem dla komitetu audytu.

Dodatkowe sprawozdanie audytora dla Komitetu Audytu

Zgodnie z wymogami implementowanego rozporzadzenia UE,
audytorzy badajacy jednostki zainteresowania publicznego
beda zobligowani do przedstawiania komitetom audytu
corocznych sprawozdan zawierajacych miedzy innymi:
* o$wiadczenie o niezaleznosci bieglego rewidenta
i firmy audytorskiej,
* opis charakteru, czestotliwosci i zakresu kontaktow
z komitetem audytu,
—wglad w przeprowadzone badanie, poprzez zamieszczenie
miedzy innymi:
— opisu zastosowanej metodyki badania,
— ujawnienie iloS§ciowego poziomu istotnos$ci przyjetego
do wykonania badania oraz czynnikéw jakosciowych
uwzglednionych przy ustalaniu tego poziomu,

Nowe regulacje dotyczace
funkcjonowania i zakresu
obowigzkéw Komitetéw
Audytu

Oczekiwana implementacja przepiséw
unijnych wprowadzi réwniez zmiany
dotyczace funkcjonowania i zakresu
obowiazkéw komitetéw audytu.

Na podstawie zatozen przedstawionych
przez Ministerstwo Finanséw mozna
spodziewac sie¢ nowego rozwigzania

—wyjasnienie osadow dotyczacych stwierdzonych w trakcie
badania zdarzen lub okolicznosci, ktére moga wzbudzic¢
powazne watpliwosci, co do tego, czy jednostka jest zdolna
do kontynuowania swojej dziatalnosci,

— opis wszelkich znaczacych stabosci systemu kontroli
wewnetrznej w zakresie sprawozdawczo$ci finansowej
oraz systemu ksiegowos$ci badanej jednostki,

— opis istotnych trudnosci napotkanych podczas
przeprowadzania badania.

Dodatkowe sprawozdanie audytora dla komitetu audytu
bedzie sktadane w tym samym dniu, co sprawozdanie

z badania. Staly kontakt komitetu audytu z audytorem
pozwoli na unikniecie niespodzianek i zapewnienie, Ze opisane
przez audytora w kluczowych zagadnieniach badania ryzyka,
sa zbiezne z ocena ryzyk przez komitet audytu.

spolek handlowych zasad umiejscowienia
komitetéw audytu (w ramach rady
nadzorczej), zasad wybierania cztonkow
oraz zakres ich odpowiedzialnosci.
Natomiast oczekiwana nowelizacja ustawy
o bieglych rewidentach zmieni niektére
pozostate istniejace obecnie wymogi.

w postaci przeniesienia do kodeksu
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Najwazniejsze nowe zapisy, jakich mozna
sie spodziewac:

* zmiana katalogu jednostek majacych
obowiazek posiadania komitetéw audytu,

* komitet powinien posiada¢ kompetencje
odnoszace sie do branzy, w ktérej dziata
jednostka,

* wiekszos¢ cztonkéw komitetu audytu
powinna by¢ niezalezna od jednostki,

* przewodniczgcy komitetu bedzie
powolywany przez jego czlonkow
lub przez rade nadzorcza i bedzie
niezalezny od jednostki,

» w przypadku petnienia roli komitetu
audytu przez cala rade nadzorcza
kryteria niezalezno$ci, jak i kompetencji
w zakresie rewizji finansowej i/lub
rachunkowosci powinny by¢ takze
spelnione przez te rade.

Wdrozenie przepiséw unijnych wigzato
sie bedzie réwniez z aktualizacja obecnego
katalogu zadan komitetéw audytu poprzez
dodanie miedzy innymi nastepujacych
nowych zadan:

* przedstawienie radzie nadzorczej
rekomendacji dotyczacej powotania
audytora, rekomendacja taka jest
przestawiana po przeprowadzeniu
procedury przetargowej,

informowanie rady nadzorczej o wynikach
badania oraz wyjasnienie, w jaki sposéb
badanie przyczynito sie do rzetelnosci
sprawozdawczosci finansowej jednostki,
a takze, jaka byta rola komitetu

w procesie badania,

opracowanie polityki w zakresie
$wiadczenia dodatkowych ustug
niebedacych badaniem,

zatwierdzanie ustug swiadczonych
przez audytora po przeprowadzeniu
odpowiedniej oceny zagrozen

i zabezpieczen niezaleznosci.

W opublikowanych zatozeniach do ustawy
wdrazajacej przepisy unijne Ministerstwo
Finanséw zasygnalizowato wprowadzenie
mozliwo$ci natozenia miedzy innymi
administracyjnej kary pienieznej

(do 1 miliona zt.) na osoby bedace
czlonkami organu administracyjnego

lub zarzadzajacego lub nadzorczego

lub komitetu audytu za naruszenie
postanowien nowelizowanej ustawy.

Nowe regulacje dotyczace
zakresu i zasad wspotpracy
jednostek zainteresowania
publicznego z audytorem

Do potowy biezacego roku wszystkie
kraje cztonkowskie powinny dostosowac
swoje prawo do wymogow przepisow
unijnych. Hiszpania, Portugalia i Stowacja
juz to zrobily. W Polsce Ministerstwo
Finansow oglosito w listopadzie ubieglego
roku projekt zalozen zmian do ustawy

o bieglych rewidentach implementujacy
przepisy unijne. Rozumiemy, ze obecnie
trwaja prace nad tekstem ustawy.
Opublikowane zalozenia pozwalaja
jedynie na ocene kierunku wdrozenia
przepiséw unijnych w Polsce, jednak
nieznane sa na dzien dzisiejszy szczegdty
ostatecznych rozwigzan.

Najwazniejsze propozycje

Ministerstwa Finanséw w zakresie
wspolpracy bieglych rewidentéw

z badana jednostka przedstawiamy
ponizej, zastrzegajac, ze jest to tylko
podsumowanie projektu spodziewanych
rozwiazan, a ostateczny tekst ustawy
moze sie nawet znaczgco réznic.

Rotacja firmy audytorskiej

Badanie sprawozdan finansowych

przez ta sama firme audytorska

nie bedzie mogtlo trwa¢ dtuzej niz

przez osiem kolejnych lat. W obecnym
projekcje ustawy Ministerstwo nie
skorzystalo z dostepnej opcji zezwalajacej
spétkom na przedtuzenie wspoétpracy z tym
samym audytorem o kolejny maksymalny
okres, tak jak zrobita to wiekszo$¢ krajow
unijnych. Spodziewana jest jednak
mozliwo$¢ przedtuzenia wspotpracy

o kolejne dwa lata za zgoda Komisji
Nadzoru Audytowego i po przeprowadzeniu
przetargu. Na dzien dzisiejszy nie s3 znane
przepisy przejsciowe, tj. jak dlugo mozna
kontynuowaé wspétprace z obecnym
audytorem. Po o$mioletniej wspolpracy
jednostki z tym samym audytorem
obowiazywal go bedzie czteroletni

okres karencji zanim bedzie mogt
ponownie podjg¢ sie badania sprawozdan
finansowych tej jednostki. Warto
zaznaczy¢, ze Ministerstwo Finansow
zaproponowato, aby minimalny okres
zatrudnienia audytora wynosit dwa lata.
Obecnie mozna wybraé audytora tylko

na jeden rok.

Po zakonczeniu wspoétpracy

z dotychczasowym audytorem

do obowigzkéw komitetéw audytu nalezato
bedzie przedstawienie rekomendacji
dotyczacej powotania nowego audytora.
Rekomendacja ta jest sporzadzana po
przeprowadzeniu przez spolke przetargu.
Wazne jest, aby juz teraz jednostki
przejrzaly swoje procedury przetargowe

i zapewnily, ze spelniaja one ustawowe
wymogi. Jednostka powinna przygotowac
sprawozdanie zawierajace wnioski

z procedury wyboru, ktére jest zatwierdzane
przez komitet ds. audytu.

Ustugi nieaudytowe

Kolejnym nowym przepisem jest
wprowadzenie tzw. czarnej listy ustug
zabronionych. Rozporzadzenie zawiera
liste ustug zabronionych, ktérych

nie moze $wiadczy¢ audytor jednostki
zainteresowania publicznego ani zadna
jednostka nalezaca do jego sieci. Zakaz
$wiadczenia obejmuje badany podmiot,
jego jednostke dominujaca i jednostki
zalezne w Unii Europejskiej i obowiazuje
od poczatku badanego roku obrotowego
do dnia wydania opinii. Warto

zauwazy¢, ze dla ustug obejmujacych
opracowywanie i wdrazanie procedur
kontroli wewnetrznej lub procedur
zarzadzania ryzykiem, zwigzanych

z przygotowywaniem lub kontrolowaniem
informacji finansowych lub opracowywanie
i wdrazanie technologicznych systeméw
dotyczacych informacji finansowej,
obowiazuje zakaz wychodzacy 12 miesiecy
przed badany okres.

Uslugi nieaudytowe, inne niz zabronione
beda mogly by¢ $swiadczone

przez audytora i jego sie¢ pod warunkiem,
ze komitet audytu je zatwierdzi. Przed
zatwierdzeniem komitet audytu bedzie
musial przeprowadzi¢ ocene zagrozen

i zabezpieczen niezaleznosci audytora.

W nowych przepisach zostat takze
okreslony putap wartosciowy
wynagrodzenia z tytulu §wiadczenia
ustug nieaudytowych dla jednostek
zainteresowania publicznego. Bedzie

on wynosit 70% $redniego wynagrodzenia
za badanie statutowe z trzech kolejnych
lat. Dla dozwolonych ustug podatkowych
i wyceny, limit ten bedzie wynosit

w przypadku jednostek zainteresowania
publicznego 50%.



Analiza réznorodnosci i kompetencji rad
nadzorczych w polskich spétkach gietdowych

Réznorodnos$é rad nadzorczych
—wyniki analizy 2016

Tradycyjnie, jak co roku przygladamy

sie kompozycji rad nadzorczych polskich
spétek gietdowych przez pryzmat wieku,
ilosci dziatajacych komitetéw, pici

czy udziatu obcokrajowcow w radach.
Jest to istotne dla zrozumienia profilu
0s6b zasiadajacych w polskich radach,
ale tez stopnia zréznicowania, ktéry

w nich wystepuje.

Zroznicowanie rad nadzorczych
ze wzgledu na wiek

Wyniki naszych najnowszych badan
przyniosty rezultaty zblizone do obserwacji
z lat ubieglych. Najliczniejsza grupe

w sktadach rad nadzorczych stanowia
osoby po 50 roku zycia. Ich odsetek jest
réwny odnotowanemu w 2014 roku

i tylko nieco nizszy niz w raporcie
opublikowanym w roku 2013, wéwczas
wyniost on 49%. Druga, co do wielkosci
grupe stanowily osoby w wieku od 40

do 50 lat — ich odsetek wyni6st 36%.
Lacznie, oséb w wieku srednim (powyzej
40 roku zycia) byto 83%, czyli o jeden
punkt procentowy wiecej niz w badaniu
z 2015 roku.

Wyniki te potwierdzaja, ze cztonkami rad
nadzorczych zostaja osoby z okreslonym
dos$wiadczeniem zyciowym oraz, jak
potwierdzily badania kompetencji, takze
biznesowym, czesto bedace ekspertami
w dziedzinie zarzadzania. Niejednokrotnie
posiadaja juz one doswiadczenie

z zasiadania w radach w przesztosci.
Jezeli chodzi o osoby mlode,
odnotowalismy stosunkowo niewielka
ich liczbe. Lacznie udziat oséb do 40 roku
zycia uksztaltowat sie na poziomie 14%.
Wynik ten jest o jeden punkt procentowy
nizszy od poprzedniej edycji badania

i réwny wskaznikowi z przed dwdch lat.
Stanowi jednoczesnie istotny spadek
wobec 20% odnotowanych w 2012 roku.

Wiek cztonkéw rad nadzorczych w zaleznosci od typu akcjonariatu
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Analiza wieku cztonkéw rad nadzorczych,
przez pryzmat rodzaju akcjonariatu,
potwierdza dominacje oséb powyzej

Wiek cztonkéw rad nadzorczych w latach 2012-2015

50 roku zycia. Odchylenie od trendu
wystepuje tylko w spdtkach z akcjonariatem
rozproszonym, gdzie najliczniejszg grupe

w radach stanowig osoby w wieku od 40 2015
do 50 lat. Ta sama tendencja ujawnita

sie w badaniach przeprowadzonych A
w 2015roku. Warto zwrdci¢ uwage, ze

w stosunku do poprzedniego badania, 2013
7 20% do 16% zmalat odsetek oséb

w wieku od 30 do 40 lat. Zastapili je 2012

przedstawiciele najstarszej badanej grupy
wiekowej. Godny uwagi jest wiekszy

od $redniego udzial os6b w wieku

30-40 lat w radach nadzorczych spétek

z dominujgcym udzialem Skarbu Panstwa.

ponizej 20 lat

Znaczacy odsetek osob w wieku powyzej
40 roku zycia, zasiadajacych w radach
nadzorczych jest zbiezny ze Swiatowymi
trendami. Spétki notowane na GPW

w Warszawie poszukuja oséb z praktyka
biznesowa. Niebagatelne znaczenie ma
takze doswiadczenie zyciowe, szczegdlnie
wazne przy podejmowaniu decyzji

o charakterze strategicznym, pomaga

ono réwniez tagodzi¢ sytuacje konfliktowe.
Dodatkowo, wypracowany przez lata
autorytet wspiera budowanie relacji

z innymi cztonkami rady oraz otoczeniem
zewnetrznym.

30-40 lat

40-50 lat [l powyzej 50 lat

brak danych



Zaangazowanie cztonkow rad nadzorczych w latach 2012-2015
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Komitety w radach
nadzorczych

Zaangazowanie cztonkow

rad nadzorczych

Pozornie, elementem zakldcajacym Istnienie komitetéw w sktadach rad
efektywne dziatanie cztonkéw rad nadzorczych jest zjawiskiem coraz
nadzorczych, moze by¢ zasiadanie bardziej powszechnym. Trend jest

w wielu radach nadzorczych. W praktyce,  pozytywny, komitety sprzyjaja lepszej
przyjmuje sie, ze zawodowy cztonek alokacji zadan oraz zwiegkszaja

rad (niewykonujacy innych zadan) zaangazowanie cztonkow rad.

jest w stanie aktywnie partycypowaé

w pracach od 4 do 6 rad nadzorczych, Do najczesciej powolywanych nalezg
bez uszczerbku dla jako$ci wykonywanej komitety audytu, ktére funkcjonowaly
pracy. W ostatnich latach profesjonalizacja ~ w 191 spétkach. W stosunku do 2012
postepuje jednak stosunkowo powoli, roku przybyto ich az 10. Drugim,

potwierdzaja to wyniki badan. W 2013
roku 13% czlonkéw zasiadato w wiecej
niz jednej radzie, w 2014 roku byto

to 14%, w tegorocznym badaniu odsetek
ten jest identyczny.

Z grupy zatrudnionych w wiecej niz jednej

radzie, az polowa to czlonkowie dwdch
rad. Rekordzisci zasiadali w 8, a nawet
9 radach nadzorczych.

Komitety w radach nadzorczych

co do popularnosci, choc juz znacznie
mniej rozpowszechnionym jest komitet
wynagrodzen, lacznie badanie pokazato,
iz istnieje on w 83 radach nadzorczych.
Jezeli chodzi o liczbe komitetow
strategii i ryzyka to nie ulegta ona

w stosunku do poprzedniego roku
istotniejszym zmianom.
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Komitety audytu

Na uwage zastuguje duzy odsetek firm
notowanych w ramach indeksu WIG20,
ktorych rady nadzorcze posiadaly

w swojej strukturze komitet audytu.

W stosunku do ubiegltego roku
odnotowalismy niewielki, 5% przyrost.
Zmiana ta jest nastepstwem wejscia

w sktad WIG20 spétki Cyfrowy Polsat S.A.,
w radzie, ktorej funkcjonuje komitet
audytu, w miejsce CCC S.A., ktora takiego
komitetu nie posiadala.

Komitety wynagrodzen

Komitety wynagrodzen funkcjonowatly
w 15 z 20 spdtek notowanych na gietdzie
w ramach indeksu WIG20. Przyrost

o jeden, w stosunku do poprzedniego
badania spowodowato, wejscie do grupy
spotek WIG20 Cyfrowego Polsatu S.A.

w miejsce CCC S.A.

Popularnosé komitetéw wynagrodzen
maleje w firmach notowanych w ramach
innych indekséw, wérdd spotek WIG40,
komitety wynagrodzen istnieja w 45%
rad, w ramach WIG80 juz tylko w 24%.
Mimo to, warto podkresli¢ istotna role
tego gremium. Do jego zadan, nalezy

za stworzenie siatki wynagrodzen

dla najwyzszego kierownictwa.

Komitety strategii

Komitety tego rodzaju sg mato
rozpowszechnione w firmach notowanych
na warszawskim parkiecie. Ogétem
zostaly powotane w zaledwie 4% spétek,
przy czym, warto odnotowac, ze istnieja
w 35% rad spétek notowanych w ramach
indeksu WIG20. W mniejszych firmach

sa one powotywane niezwykle rzadko.
Zadaniem komitetow strategii jest nadzor
nad wykonywaniem przyjetej przez spotke
strategii, oraz planéw wieloletnich.

Udziat spotek, ktore powotaly komitety audytu, w podziale na indeksy

pozostale

[ 2013 2014

7 2015

Udziat spotek, ktore powotaly komitety wynagrodzen, w podziale na indeksy
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Udziat kobiet w radach spoétek

2015

2012

Spotki z inwestorem
zagranicznym

Zrbznicowanie
ze wzgledu na pte¢

Na przestrzeni ostatnich lat udziat kobiet
w sktadach rad nadzorczych nie ulegt
zasadniczym zmianom i wciaz pozostaje
ograniczony.

W radach nadzorczych spétek bez
strategicznego inwestora zagranicznego,
udziat kobiet wynidst 14% i byt réwny
wskaznikowi odnotowanemu w minionym
roku. W przypadku przedsiebiorstw

z dominujacym inwestorem zagranicznym,
odsetek byl nieco nizszy i osiggnat 12%,
co oznacza przyrost o jeden punkt
procentowy w stosunku do poprzedniej
edycji badania. W przypadku firm

z dominujgcym udzialem Skarbu Panstwa,
kobiety stanowity 17% wszystkich
czlonkéw rad nadzorczych. Oznacza

to wzrost o jeden punkt procentowy

w stosunku do ubieglorocznego badania,
jednak przy 36 osobowej grupie zmiana
jest de facto niewielka.

Warto podkresli¢, ze dzieki réznorodnosci
zespoly pracujg efektywniej. Do ich zalet
nalezy wieksza kreatywno$¢ i innowacyjno$c.
W tej sytuacji, fundamentalne znaczenie
wydaje sie mie¢ przede wszystkim
budowanie swiadomosci korzysci,

jakie ptyna z wiekszego zréznicowania.
W pierwszej kolejnosci nalezy
wykorzystywaé¢ kompetencje kobiety,

nie za$§ wymusza¢ ich obecno$¢ w radach
nadzorczych poprzez regulacje prawne.

2012

N N

15%

14%

2015

Spotki bez inwestora
zagranicznego

Miekkie rozwigzania w wiekszym
stopniu sprzyjaja budowaniu partnerstwa
i zaufania wewnatrz samych rad.
Prezentowane w dalszej czesci raportu
wyniki badan kompetencji rad
nadzorczych pokazuja tez, ze nie ma
réznic w ocenie zaréwno poziomu,
jakiznaczenia kompetencji cztonkéw

rad nadzorczych ze wzgledu na pte¢
osoby oceniajacej. Oznacza to, ze bycie
kobietg lub mezczyzna nie ma znaczenia
dla percepcji wiedzy, doswiadczen,
umiejetnosci lub postaw oséb
zasiadajacych w radach. Jedynym
czynnikiem majacym wptyw na ocene
kompetencji rad nadzorczych jest
perspektywa, z ktorej sie je ocenia, a wiec
bycie wiascicielem, czlonkiem zarzadu
lub rady nadzorczej.

Zroznicowanie ze wzgledu na ptec¢ (udziat %)

WIG20 WIG40 WIG80  Sredni udziat
dla trzech
indekséw

Kobieta 19% 14% 11% 15%
Mezczyzna 81% 86% 89% 85%

Spotki posiadajqce zagranicznego inwestora strategicznego

Kobieta 28% 11% 6% 15%
Mezczyzna 72% 89% 94% 85%
Kobieta 15% 13% 11% 13%
Mezczyzna 85% 87% 89% 87%
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Udziat obcokrajowcéw w radach nadzorczych

’ o
2% 3%

2012 2015 2012 2015

Spotki z inwestorem Spotki bez inwestora
zgagranicznym zagranicznego

Udziat cztonkéw Mimo to, w spétkach bez strategicznego

7z do$wiadczeniem inwestora zagranicznego, udziat
cudzoziemcéw od lat utrzymuje sie

miedzynarodowym na bardzo niskim poziomie. Powodéw
) takiej sytuacji moze by¢ kilka. Z jednej
Wazna grupa wechodzacg w skiad rad strony moga to by¢ problemy zwiazane

nadzorczych s3 obcokrajowcy. Ich odsetek  ; komunikacjg w jezyku obeym, z drugiej
w radach nadzorczych wzrést w stosunku  gtrony brak zaufania do oséb z innych

do poprzedniej edycji badania o jeden krajéw i kregéw kulturowych.

punkt procentowy zaréwno w przypadku

spotek z dominujacym inwestorem

zagranicznym, jak tez pozostatych.

Zaangazowanie 0s6b o doswiadczeniach

z innych rynkdw, posiadajacych odmienna
perspektywe czy specjalizacje, moze
stanowi¢ duza warto$¢. Réznorodno$é
sprzyja wypracowywaniu efektywnych
rozwiazan i skutecznej wspotpracy.

Obecnos¢ w radach nadzorczych zagranicznych cztonkow (udziat %)

WIG20 WIG40 WIG80 Sredni udziat
dla trzech
indekséw

Obcokrajowiec 19% 20% 13% 17%
Polak 81% 80% 87% 83%

Spotki posiadajqce zagranicznego inwestora strategicznego

Obcokrajowiec 54% 50% 66% 57%
Polak 46% 50% 34% 43%
Obcokrajowiec 7% 15% 12% 11%
Polak 93% 85% 88% 89%
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Wtascicielu, jakiej rady nadzorcze;

potrzebujesz?

Zgodnie z wynikiem naszej zeszlorocznej
analizy, w ktorej pisaliSmy, ze w polskich
radach niezmiennie zasiadajg gtéwnie
ekonomisci (2014 — 36%, 2013 roku 36,6%,
w 2012 roku 36,3% ), inzynierowie
(odpowiednio 14%, 14,3%, 15%) i prawnicy
(odpowiednio 13%, 13,3% i 14,6%), a dla
poréwnania w Stanach Zjednoczonych
najwazniejszymi kompetencjami cztonkow
rad dyrektoréw byly zarzadzanie
finansami (93% ankietowanych uznawato
ja za bardzo wazng), ekspertyza branzowa
(72%), doswiadczenie w zarzadzaniu
operacyjnym (68%) i zarzadzaniu
ryzykiem (65%), postanowiliSmy
przyjrzec sie dokladniej zagadnieniu
kompetencji oséb, zasiadajacych

w polskich radach nadzorczych.

Zastanowili$my sie, jak na polskim

rynku ksztaltuje sie obraz kompetencji
cztonkéw rad nadzorczych, jaki jest ich
katalog, definicja i znaczenie. Co jest wazne
z punktu widzenia akcjonariuszy, zarzadéw
i samych rad nadzorczych? Jak dobiera¢
wlasciwe kompetencje i doswiadczenie

po to, by rada dziatala efektywnie?

Krzysztof Domarecki
Przewodniczacy Rady Nadzorczej Selena FM S.A.

Dotychczasowe badania oparte na analizie
Sciezki edukacyjnej, nie dawaty nam
mozliwosci uchwycenia catosciowego
obrazu kompetencji, rozumianych jako
polaczenie wiedzy, doswiadczenia,
postaw oraz umiejetnosci, jakie posiadaja
czlonkowie rad nadzorczych obecnie
zasiadajacy w radach polskich spétek
gieldowych. Dodatkowo zaczeliSmy

sie réwniez zastanawiad, czy jezeli juz
zbadamy obecny poziom kompetencji,
ktore dzi$ prezentowane sg na rynku,

to jak bedziemy mogli oceni¢ czy sa

to kompetencje wlasciwe i czy mamy
jakikolwiek punkt odniesienia w postaci
wyraznych wymagan, jakie stawiaja
czlonkom rad nadzorczych wtasciciele,
zarzady, czy wlasnie sami zainteresowani.

Aby do zagadnienia kompetencji podejs¢
kompleksowo i znalez¢ odpowiedzi

na wszystkie postawione powyzej pytania,
zaprosilismy do wspotpracy grono
ekspertéw: wiascicieli firm, czlonkéw
zarzadéw i rad nadzorczych, socjologa

i firme executive search, po to, by wspdlnie
zastanowi¢ si¢ nad tym zagadnieniem.

W ramach naszych dziatan podjelismy

decyzje o:

* wykonaniu podstawowej analizy
kompetencji obecnie dziatajacych
na rynku cztonkéw rad nadzorczych
spotek WIG 20, 40 i 80, w oparciu
o przeglad publicznie dostepnych
informacji, zycioryséw, na dzien
31 stycznia 2016 1.

przeprowadzeniu serii wywiadéw

z wlascicielami, cztonkami zarzadow
irad nadzorczych, w celu zdefiniowania
kompleksowego katalogu wymagan
wobec cztonkéw rad nadzorczych

i przygotowania listy kompetencji,
ktérych obecny i pozadany poziom
poddany zostal badaniu ankietowemu

przeprowadzeniu badania ankietowego
wérdd wiascicieli, cztonkéw zarzadow
irad nadzorczych spotek gietdowych.

Efekt naszej wspolnej pracy prezentujemy
Panstwu w niniejszym rozdziale.

Dgzieki dobrej radzie firma moze zajsé dalej niz sam wlasciciel

Rada nadzorcza jest kreatorem zarzqdu. W Europie zachodniej praktyka wspélpracy zarzqdu z prywatnym wlascicielem jest dobrze
rozwinieta. W Polsce na razie nie jest tatwo znalezé dobry management, ktory gotowy jest do wspétpracy z prywatnym wlascicielem.
Zdarza sie, ze zarzqdy oczekujg wylqcznego prawa do ksztattowania strategii, ale nie majq strategicznego podejscia, cheg swobody,

ale nie prezentujq samodzielnosci a swlaszcza przywddztwa wymaganego przez wyzwania rynkowe. Umiejetnosé budowania wspdtpracy
z wlascicielem i kompetencje w zakresie budowania dobrych rad nadzorczych, posiadajq najwicksze fundusze Private Equity.

Szcezegdlna rola rady nadzorczej polega miedzy innymi na tym, ze ma ona wiecej kompetencji i doswiadczenia, a dzieki dobrej radzie firma
moze zaj$¢ dalej niz sam wlasciciel. W rezultacie zarzqdzanie i nadzdr nad spotka gietdowq odbywa sie w ramach trdjkqta: Wiasciciel;
Rada Nadzorcza i Zarzqd. Uklad sit moze by rdgny i zalezy w pelni od kompetencji, mocy sprawczej i motywacji stron. Wtasciciel
ksztattuje Radg Nadzorczq. Rada ma funkcje wladeze wzgledem zarzqdu. Zasady corporate governance gwarantujq zabezpieczenie
interesow akcjonariuszy mniejszosciowych — aktywni inwestorzy zdarzajq sie rzadko. Rada nadzorcza powinna by¢ dobierana zawsze

w odniesieniu do potrzeb spotki. Dlatego wlasciciel powinien je doskonale znaé i rozumiel. Potrzeby rogwoju firmy warunkujq tez
ksztaltowanie zarzqdu, ktéry moze by¢ operacyjny lub tez strategiczny w zaleznosci od biezqcych potrzeb spétki i etapu jej rozwoju.
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Zbigniew Jakubas

Prezes Zarzadu Multico Sp. z o.0.,
Przewodniczacy Rady Nadzorzej

m.in. Mennicy Polskiej SA, Netii SA, Newag SA

Dzisiaj mamy do czynienia z duzq dynamikq biznesu, rozwojem technologii, nowymi potrzebami klientow, dlatego kompetencje
cztonkow rad nadzorczych muszq odpowiadaé tym realiom i potrzebom spétki.

W sktad wtasciwie skomponowanej rady nadzorczej powinny wchodzié trzy grupy ludzi: dobry finansista, prawnik, trzy osoby z wiedzq
biznesowq, czyli dobrze znajqce biznes spétki. Rolg rady nadzorczej jest nadzor nad zarzqdem firmy, dlatego jej cztonkowie powinni
posiadac umiejetnos¢ oceny, analizy i spojrzenia z szerszej perspektywy. Brak doswiadczenia biznesowego u cztonkow rad nadzorczych
uwazam za brak merytoryczny. To wlasnie cztonkowie rady dodajq doswiadczenia, analizujq projekty biznesowe. W mojej branzy
niezwykle wazne jest, aby cztonkowie rad nadzorczych posiadali tez wiedze technologiczng, bardzo skomplikowanq, a od strony strategii
niezwykle potrzebng. Reasumujqc uwazam, ze w radzie nadzorczej kluczowe jest stawianie na doswiadczenie i profesjonalizm.

Aby dziataé skutecznie, cztonkowie rad nadzorczych powinni mie¢ wsparcie w akcjonariuszach. Dzisiaj mozliwe jest znalezienie
dobrych, profesjonalnych cztonkow rad nadzorczych, niemniej wcigz jest ich za mato. Poza ekspertyzq finansowq, prawng, wiedzq
branzowq i umiejetnosciq szerszego spojrzenia, bardzo wazne dla sprawnego funkcjonowania i wspélpracy z zarzqdem sq takie
umiejetnosci jak dobre przygotowanie dokumentéw na posiedzenie rady nadzorczej, przeglgdanie wszystkich transakcji, ktdre sig
odbyly, analiza obszardéw zwigzanych z zasobami ludzkimi, takich jak rotacja pracownikéw, pozyskiwanie i utrgymywanie talentéw:
kluczowych dyrektorow, menedzerdow.

Jacek Szwajcowski
Prezes Zarzadu Pelion S.A.

By

Niezwykle wasnq role w radzie pelni teoretyk

W idealnej radzie nadzorczej powinnismy mied zapewniong dywersyfikacje w zakresie umiejetnosci, doswiadczert zawodowych

- w tym doswiadczenie w nadzorowaniu rzeczywistego biznesu, nadzorowaniu finansow spétki, monitorowaniu i eliminowaniu ryzyka
czy pielegnacji wizerunku. Rada powinna umieé spojrzeé na sprawy spotki z perspektywy szerszego otoczenia prawnego, przewidujgc
potencjalne ryzyka. Zawsze powinien by¢ w niej ktos, kto zna i rozumie branze, kto posiada wiedze w obszarze eksportu, ekspansji, fuzji
i przejec (zakup firmy za granicq z perspektywy strategii). Biorgc pod uwage obowigzki rady nadzorczej zwigzane z powoltywaniem,
nadzorowaniem i motywowaniem zarzqdu, rada powinna mied specjalistow kompetentnych w zakresie systemdw motywacyjnych.
Niezwykle wazng role w radzie pelni tez teoretyk — profesor, przedstawiciel swiata nauki, ktérego zadaniem jest spojrzenie na strategie
w kontekscie podbudowy teoretycznej, zapewniania podpowiedzi na temat modeli biznesowych i innych elementéw zwigzanych z teorig
zarzqdzania strategicznego. Niezmiernie wazne jest takze, by sktad rady byt réznorodny pod wzgledem plci. Badania pokazujq, ze ma
to bardzo pozytywny wplyw na wyniki firmy. Topowa rada powinna by¢ bardzo dobrze skomponowana pod wzgledem doswiadczenia

i kompetencji. Profesjonalne i dtugoterminowe podejscie do pracy, budowanie zespotu, ktdry pracuje ze sobg przez wiele lat i praca
zespolowa, to tez sq elementy, na ktére nalezy zwracaé uwage powolujqc rade nadzorczq. Kluczowe dla dobrego funkcjonowania rady
nadzorcgej jest bliska i regularna wspdlpraca z zarzqdem, najlepiej aby odbywaly sie regularnie wspdlne posiedzenia, a zarzqd byt
wylgczany tylko w koniecznych przypadkach, np. z posiedzen poswieconych wynagrodzeniom zarzqdu.
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Katarzyna Zieliriska

AMROP AMROP

Tomasz Glinicki

Podstawowa analiza
kompetencji, jakie dzi§ wystepuja
w radach nadzorczych

Jak juz wspomnielismy, w tegorocznym
badaniu postanowilismy poglebi¢ nasza
analize i przyjrze¢ sie istniejacym
kompetencjom cztonkéw rad nadzorczych
spdtek notowanych w ramach indekséw
WIG20, WIG40 oraz WIG80.

Temat uznali$my za wazny, poniewaz
wydaje sie, ze doswiadczenie biznesowe
powinno odgrywa¢ dominujaca role

w radach nadzorczych. Do analizy
zastosowalismy do$¢ rygorystyczna
definicje. Okre$la ona doswiadczenie
biznesowe, jako doswiadczenie

w operacyjnym zarzadzaniu podmiotami
o skali dziatania zblizonej do spétki,

w ktérej radzie sie zasiada.

Takie kryterium spelnia dzi$ od 60

do 80% cztonkoéw rad, w zaleznosci

od analizowanego indeksu. Ponadto,
ponad potowa cztonkéw wywodzacych

sie z biznesu zna branze, w ktérej dziata
ich spotka. To pokazuje szersze otwarcie
sie rad na doswiadczenie biznesowe,
realnie nawet nieco wieksze gdyz

wsparte mocna reprezentacja doradcéw
w radach. Stanowi to swoistg odpowiedz
na najczesciej werbalizowane oczekiwania
czlonkéw rad z poprzednich lat,
narzekajacych na deficyt adekwatnego
doswiadczenia biznesowego. W przypadku
indeksu WIG20 mamy do czynienia

z istotnie wyzsza reprezentacja
przedstawicieli Swiata nauki i administracji,
to znaczaco odrdznia go od pozostatych
indeksow, gdzie dominacja kompetencji
biznesowych jest wyrazna.

Istniejace kompetencje cztonkéw rad nadzorczych

100%
80%
60%
40%
20% e
doradztwo  prawnik inne

administracja akademia  biznes

B wiG20 WIG40 WIG80

Zrédio: Analiza Amrop na podstawie opublikowanych przez spétki WIG 20, 40 i 80 biografii cztonkéw ich rad nadzorczych.

Biznes
(trzy indeksy)

Doradztwo
(trzy indeksy)

audyt finanse inne branzowy inne

Zrédio: Analiza Amrop na podstawie opublikowanych przez spatki WIG 20, 40 i 80 biografii cztonkéw ich rad nadzorczych.
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Rada Ekspertow Forum Rad Nadzorczych

Zofia Dzik
Monika Morali-Efinowicz
Mirostaw Godlewski

Stanistaw Knaflewski
Tomasz Modzelewski
Przemystaw Schmidt

Joanna Simonowicz
Mirostaw Stachowicz
Krzysztof Szuldrzynski

Ogolnopolskie badanie kompetencji cztonkéw
rad nadzorczych — wnioski z badania

Dzieki wyzej opisanej analizie dokonali$my
przegladu tak zwanych twardych
kompetencji, z ktérych wynika dosé
pozytywny obraz rad nadzorczych

w spotkach trzech najwiekszych indekséw
GPW. W ogromnej wiekszosci cztonkowie
zasiadajacy w radach nadzorczych tych
spotek moga poszczycié sie zaréwno
doswiadczeniem biznesowym jak
ibranzowym. Ale czy na pewno posiadanie
tych ,,twardych” kompetencji jest
wystarczajace do tego, by skomponowaé
dobrze dziatajaca i przynoszaca trwata

warto$¢ spotce i wtascicielom rade
nadzorcza? Drugi etap prac pomogt

nam znalez¢é odpowiedz na to pytanie,

a wnioski okazaty sie dos¢ zaskakujace.
Wynika z nich, Ze to wcale nie

»twarde kompetencje” sa kluczowe

w komponowaniu dobrej rady nadzorczej.

Dowiedzieli$my sie tez, na jakim poziomie
reprezentowane sa dzis w radach
poszczegolne kompetencje, jaka jest ich
waga i jak ankietowani szereguja okreslone
kompetencje wedtug ich waznosci.

Na zagadnienie spojrzelismy z trzech
perspektyw: wilascicieli, zarzadow

i czlonkéw rad nadzorczych. Poszukalismy
wspolnych mianownikow i tego,

co zdecydowanie rézni te trzy grupy.
Ustalilismy, ze istnieje zestaw kompetencji,
ktére sg kluczowe z punktu widzenia
wszystkich zainteresowanych stron.

Na koniec zidentyfikowalismy réwniez
obszary, w ktérych waga poszczegélnych
kompetencji jest wyzsza niz oceniony
poziom, co moze wskazywacé priorytetowe
obszary kompetencji do rozwoju.

: QA
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Po przeanalizowaniu sposobow

badania kompetencji zdecydowaliSmy

sie na przyjecie klasycznego rozumienia
kompetencji jako potencjatu istniejacego
w czlowieku, ktdry pozwala osiagaé
sukcesy i odniedliémy go do 4-czynnikowego
rozumienia kompetencji, jako potaczenia
wiedzy, umiejetnos$ci, postawy oraz
doswiadczenia.

Umiejetnosc — to zbidr praktycznych,
ugruntowanych i prze¢wiczonych sposobéw
dziatania, dzieki ktérym kompetencja
moze przejawiac sie w zachowaniu.

Wiedza — stanowi o ,,zawartosci”
kompetencji, jest to zestaw informacji
i sposobdéw ich przetwarzania, dzieki
ktérym mozna ujawnia¢ kompetencje.

Postawa - to wzglednie stale
ustosunkowanie sie do przedmiotu
kompetencji, ktora tworzy sie pod
wplywem przekonan, emocji i wartosci.

Doswiadczenie - to czynnik, ktéry
pozwala ugruntowaé kompetencje
w okreslonym biznesowym $rodowisku.

W dalszej kolejnosci sprecyzowali$my,
co sktada sie na wiedze, umiejetnosci,
postawe oraz doswiadczenie osoby,
ktéra pehni role cztonka rady nadzorczej.
Wykorzystalismy do tego metode
ekspercka i przeprowadzili$my
indywidualne, pogltebione wywiady

z przedstawicielami biznesu, a takze
warsztaty z cztonkami rad nadzorczych.

)
W Wiedzao :6’.
1. Funkcjonowaniu RN - regulacjach prawnych =
i zasadach corporate governance

. Budowaniu strategii

. Zarzadzaniu operacyjnym/faiicuchem dostaw (ZO/ZL)
. Zarzadzaniu ryzykiem

. Nowych produktach/ustugach/technologiach

. Branzy — konkurencji, konsumentach, trendach,
technologiach etc.

7. Systemach motywacyjnych
8. Budowaniu zespotéw

AU~ WN

9. Finansach i ksiegowosci
10.Wiedza prawnicza

0}:?54 Doswiadczenie w ([ ]
1. Prowadzeniu wlasnego biznesu
2. Operacyjnym zarzadzaniu przedsiebiorstwem
3. Budowaniu strategii biznesowej
4. Kontroli wewnetrznej, audycie zewnetrznym
5. Branzy (praca w branzy lub doradztwo)
6. Wdrazaniu nowych produktéw/ustug/rynkow
7. Przeprowadzaniu inwestycji kapitatowych

(fuzje, przejecia, ekspansja zagraniczna)
8. Tworzeniu systemdéw motywacyjnych i wynagrodzen
9. Tworzeniu i zmianie kultury firmy
10. Sukeesji

11. Wykorzystywaniu sieci relacji z wtasnych doswiadczen
zawodowych/branzowych
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Umiejetnosci
1. Jasne formulowanie oczekiwan wobec cztonkéw zarzadu

2. Wylanianie i prezentowanie kluczowych watkow,
klarowne argumentowanie

. Przekonywanie (perswazja) np. strategicznej wizji
. Udzielanie szczerej informacji zwrotnej
Wspolpraca z zarzadem

. Praca w zespole

Znajomos¢ jezykow obcych

. Calosciowe spojrzenie na biznes

O ©® N O U AW

. Negocjacyjne
10. Sprawnos¢ organizacyjna — dobra organizacja pracy

Postawa

. Lojalno$¢ wobec spotki

. Lojalnosci wobec akcjonariuszy

. Respektowanie zasad corporate governance

. Zaangazowanie i entuzjazm w pracy na rzecz spotki

. Starannosc i rzetelnos¢ w dziataniu

. Wspieranie realizacji strategii firmy
Odwaga w wyrazaniu swojego punktu widzenia
/zadawaniu trudnych pytan

8. Gotowosc do ciagtego rozwoju swoich kompetencji

N O U AW N

9. Zarzadzanie wlasnymi emocjami
10.Budowanie poparcia na poziomie RN/akcjonariatu
11. Elastycznos$¢ — umiejetnos¢ dostosowania sie do sytuacji

12.Gotowo$¢ do budowania zespotu, ktéry pracuje
ze soba przez wiele lat

13.Wykorzystanie wiasnej sieci relacji dla pozyskiwania wiedzy



W oparciu o tak zdefiniowany zestaw
kompetencji opracowalismy model,
ktdry zostal wykorzystany w badaniu

po to, by zidentyfikowac najbardziej
potrzebne kompetencje dobrego czlonka
rady nadzorczej oraz oceni¢ poziom
tych kompetencji.

Najbardziej licza sie postawy
i umiejetnosci

Jak pokazaty wyniki badan, cztlonkowie
rad nadzorczych uwazaja wiedze

i do$wiadczenie za wazne, natomiast
kompetencje z koszyka umiejetnosci
i postaw za bardzo wazne. Z punktu
widzenia zarzadéw wszystkie cztery
obszary kompetencji sg istotne.
Wtasciciele, podobnie jak cztonkowie
rad, uwazaja wiedze i doswiadczenie
za wazne, umiejetnosci i postawy

za bardzo wazne.

Osoby zasiadajace w radach oraz
wlasciciele oceniajg znaczenie wszystkich
elementéw kompetencji wyzej niz
ankietowani cztonkowie zarzadow.
Wiasciciele sa w swoich ocenach
kompetencji rad nadzorczych blizsi
radom, niz zarzadom spdtek. Za bardziej
istotne od wiedzy uwazaja doswiadczenie,
umiejetnosci cenig tylko odrobine

mniej niz postawy.

Jednoczesnie, wlasciciele wyzej oceniaja
kompetencje cztonkdéw rad, z ktérymi
pracuja niz zarzady, cho¢ nieco stabiej
niz same rady nadzorcze. Znacznie lepiej
niz zarzady wlasciciele oceniaja poziom
umiejetnosci i doswiadczen swoich rad
nadzorczych. Czlonkowie rad oceniaja
wszystkie czynniki na istotnie wyzszym
poziomie niz zarzady i wtasciciele.

Na uwage zastuguje fakt, ze ankietowani
z zarzadow sa dos$¢ surowi w swojej
ocenie kompetencji rad nadzorczych,

z ktérymi wspolpracujg — we wszystkich
obszarach oceniajg je na poziomie
przecietnym lub nawet niskim
(doswiadczenie 2,9).

Do oceny poszczegolnych elementéw wykorzystana zostala ponizsza skala:

Ocena Znaczenie Poziom

1 mato wazna brak

2 przecietnie wazna niski poziom

3 wazna przecietny poziom

4 bardzo wazna wysoki poziom

5 krytycznie wazna bardzo wysoki poziom

Znaczenie wiedzy, doswiadczenia, umiejetnosci i postaw wg grup

4 4,0
3’5 i i i i I

wiedza doswiadczenie umiejetnosci postawa
Zarzad RN Wiasciciel

Poziom wiedzy, doswiadczenia, umiejetnosci i postaw wg grup

3,4 37

wiedza doswiadczenie umiejetnosci postawa
Zarzad RN Wiasciciel
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Kluczowe kompetencje
cztonkéw rad nadzorczych

Na podstawie przeprowadzonego
badania powstatl ranking kluczowych
(bardzo waznych i krytycznie waznych)
kompetencji cztonkéw rad nadzorczych
wedtug zarzadow, rad nadzorczych

i wlascicieli spotek.

Perspektywa Zarzadow - kluczowe
i bardzo wazne kompetencje
czlonkow rady nadzorczej

Zdaniem ankietowanych cztonkéw
zarzadéw, osoby zasiadajace w radach
nadzorczych powinny posiadac¢
kompetencje zwigzane z tworzeniem
strategii i wspieraniem jej implementacji
w firmie. Fundamentem utatwiajgcym

te dziatania powinno by¢ holistyczne
spojrzenie na biznes. Wysoko ceniona
jest takze lojalnos¢ wobec spétki

i respektowanie obowiazujacych w niej
zasad. Przywotane wyniki wskazuja
najwazniejsze obszary wspotpracy

rady nadzorczej i zarzadu, zwigzane

z wytyczaniem strategicznych kierunkéw
rozwoju firmy.

Tworzac liste kluczowych i bardzo
waznych kompetencji, cztonkowie
zarzadoéw oceniali takze, jaki ich poziom
reprezentujg obecnie cztonkowie rad.
96% ankietowanych zasiadajacych

w zarzadach uwaza, ze cztonkowie rad
nadzorczych umiejg spojrze¢ holistycznie
na biznes, 81% jest przekonanych,

ze bardzo jasno formutujg swoje
oczekiwania wobec zarzadéw, nieznacznie
wiecej bo 81% sadzi, ze dobrze
wspolpracujag z zarzadami. Na koricu
warto odnotowacd, ze zadna z kompetencji
nie zostala oceniona przez zarzady
powyzej poziomu 4,5.

Interesujacy wydaje sie fakt, ze zarzady
szukaja u cztonkéw rad nadzorczych
bardziej okreslonych postaw

i umiejetnosci, dopiero potem
doswiadczenia. W polaczeniu z ogdlng
réznica w poziomie ocen pomiedzy
zarzadami a pozostaltymi dwoma grupami
interesariuszy moze to wskazywac,

iz zarzady maja wizje roli rad nadzorczych
duzo bardziej jako organéw doradczych
niz nadzorczych czy decyzyjnych.

34

Perspektywa Zarzadow — kluczowe kompetencje (oceny miedzy 4 — 5)

Catosciowe
spojrzenie

Budowanie
strategii

Lojalnos¢

wobec spotki
Lojalnos¢

wobec akcjonariuszy

Respektowanie zasad
Corporate Governance

Zarzqdzanie
ryzykiem

Formutowanie
oczekiwan

Wspétpraca
z zarzqdem

Wspieranie
strategii

Budowanie
strategii

B wiedza

[ doswiadczenie

Umiejetnosci — ocena poziomu

4,3

4,1

4,1

postawy

[ umiejetnosci

Catosciowe
spojrzenie

Wspéltpraca
z zarzqdem

Formutowanie
oczekiwan

Klarowna
argumentacja

Informacja
zwrotna

Perswazja

Jezyki obce
Praca

w zespole
Umiejetnosci
negocjacyjne

Sprawnos¢
organizacyjna
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Perspektywa Rad Nadzorczych
- kluczowe kompetencje cztonkéw
rad nadzorczych

W ocenie czlonkéw rad nadzorczych
najwazniejsze kompetencje

to respektowanie zasad corporate
governance, odwaga prezentowania swoich
pogladéw i zdolnos¢ jasnego formutowania
oczekiwan wobec zarzadu, lojalnosé

oraz holistyczne spojrzenie na biznes.

Warto jednocze$nie odnotowac,

ze az 97% respondentéw wskazalo,

ze respektowanie zasad corporate
governence jest obecnie na bardzo wysokim
poziomie. Az 91% jest przekonana

o tym, ze czlonkéw rad cechuje odwaga

w wyrazaniu pogladéw. 93% jest takze
przekonanych, ze cztonkowie rad

w sposob klarowny formutuja swoje
oczekiwania wobec zarzadéw.

Perspektywa Rad Nadzorczych — kluczowe kompetencje

Respektowanie zasad
Corporate Governance

Odwaga
Klarowne
argumentowanie

Lojalnos¢
wobec spotki

Catosciowe
spojrzenie

Lojalnosé wobec
akcjonariuszy

Formutowanie
oczekiwan

Wspdtpraca
z zarzqdem

Budowanie
strategii

Informacja
zwrotna

B wiedza

R ) R IN
) w Bl o

[ doswiadczenie postawy

Postawy — ocena poziomu

[ umiejetnosci

Respektowanie zasad
Corporate Governance

Lojalnos¢
wobec spotki
Odwaga
Starannosé
irzetelnosé

Lojalnosé wobec
akcjonariuszy
Zaangazowanie
i entugjazm
Wspieranie
strategii

Budowanie
poparcia

Gotowosé
do rozwoju

Zarzqdzanie
emocjami
Elastycznosé
Wykorzystanie
sieci relacji

Gotowos¢
budowania zespotu

0% 20% 40% 60%

B wysoki [ przecietny
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Perspektywa Wiascicieli - kluczowe
i bardzo wazne kompetencje czlonkéw

rad nadzorczych Perspektywa Wiascicieli — kluczowe kompetencje

Wyraznie najwazniejszym elementem

: P Lojalnos¢
wedtug ankietowanych wtascicieli jest wobec spotki
lojalnos¢ wqbec spotki i akqorlla.rluszy. Lojalnosé wobec
Wysoko cenione s takze cato$ciowe akcjonariuszy
spojrzenie na biznes oraz doswiadczenie Catosciowe
w zarzadzaniu oraz realizacji spojrzenie 4,8
1'nwestyc11. Llst.a ta wyraznie wskazuje, Doswiadczenie
rad nadzorczych znajda sie profesjonalisci (o .
. . y. ! .q ¢P . J Doswiadczenie
przede wszystkim beda lojalni wobec Klarowne
revete |
Respektowanie zasad
Corporate Governance
T e ]
biznesu
Budowanie 4.3
strategii e
B wiedza [ doswiadczenie postawy [ umiejetnosci

Tomasz Modzelewski
Byly Prezes Zelmer SA,
Czlonek Rady Ekspertéw Forum Rad Nadzorczych

Badanie o tyle interesujqce, Ze w wynikach wygrywajq raczej tzw. miekkie czynniki zarzqdzania. Zaskoczeniem dla mnie byto,
2e wazniejsza jest lojalnosé od twardej wiedzy merytorycznej. Mysle, ze w nastepnych latach ten czynnik bedzie ewaluowal w kierunku
tzw. twardych czynnikéw.

Wysoki wynik oczekiwar strategicznych wyddaje sie oczywisty. Dobrych strategii moge brakowaé w polskich firmach. Szczegdlnie w czasach
koniecznosci zwiekszania skali dziatania przez zwigkszanie eksportu, budowanie marek, identyfikacji i Swiadomosci produktu czy ustugi
na ciggle zmieniajqgcych sie i nieprzewidywalnych rynkach globalnych. Niskie oczekiwania w stosunku do wiedzy branzowej pokazuje
potrzebe poszukiwania mogliwosci skalowania biznesu poza obecna niszq, ktérq dana firma zajmuje. Poszukiwanie wiedzy managerskiej
do skalowania pokazuje stan rozwoju przedsiebiorstw i koniecznos¢ dodania zasobéw i kompetencji w zakresie sprzedazy, marketingu
eksportu. Poszukiwane umiejetnosci jezykowych i odwagi wymieniane w badaniu ukazujg rowniez dugy potencjat w zakresie skalowania
dziatalnosci na arenie miedzynarodowe;.

Mirostaw Stachowicz

Czlonek Rady Nadzorczej CCC,

Grupa Pracuj.pl, Harper Hygienics SA

Czlonek Rady Ekspertéw Forum Rad Nadzorczych

Pozgdane bytoby pogtebienie badania w obszarze konsensusu, ktdry zarysowat sie w kwestii lojalnosci wobec akcjonariuszy jako kluczowego
przymiotu czlonka rady nadzorczej. Obawiam sie, ze wigkszo$¢ wlascicieli moze rogumied to jako lojalnos$é wobec wigkszosciowego
akcjonariusza. Stqd moze brac sie powszechna praktyka rekrutowania do rad nadzorczym ,krewnych i znajomych Krdlika”

przez wiekszosciowych akcjonariuszy, zaréwno prywatnych jak i publicznych. Zmiana tego podejscia bedzie kluczowa dla przysztosci

tadu korporacyjnego w kraju takim jak Polska, gdzie mato jest spétek o rozporoszonym akcjonariacie. Gdy zestawimy trzy przedstawione
powyzej punkty widzenia, mozna zidentyfikowad wspolny mianownik, kompetencje uznawane za bardzo wazne i krytyczne przez kazdgq

z tych grup. Jest to o tyle istotne, ze osoba ktdra je posiada powinna by¢ akceptowana jako dobry kandydat na cztonka rady nadzorczej
przez kazdq z zainteresowarnych grup.
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kluczowych kompetencji
cztonka rady nadzorczej

Ly

Umiejetnosci -@

na biznes

Jasne formulowanie
oczekiwan wobec
cztonkow zarzadu

Wspélpraca
z zarzadem

kluczowych watkow,

Calosciowe spojrzenie

Wylanianie i prezentowanie

klarowne argumentowanie

Do bardzo waznych kompetencji nalezq takze:

Wiedza o zarzadzaniu ryzykiem
Wspieranie realizacji strategii firmy
Wiedza o budowaniu strategii

Unikalng warto$cig przeprowadzonego
przez nas badania jest efekt, w postaci
»katalogu o$miu kluczowych kompetencji
cztonka rady nadzorczej”. Kompetencji
miekkich — gléwnie postaw i umiejetnosci,
ktérych wiasciciel, zarzad i same rady
jednogtosnie oczekuja od profesjonalnych
cztonkéw rad nadzorczych. Cechy
wymienione w tej sekcji moga by¢ punktem
wyjscia dla profilu kompetencyjnego
kandydata na cztonka rady nadzorcze;j.
Katalog o$miu kluczowych kompetencji
powinien by¢ uzupetniony innymi
koniecznymi elementami z obszaréw
doswiadczenia i wiedzy. O ile lojalnos¢
czy respektowanie zasad corporate
governance sg koniecznymi elementami,

Wedlug zarzadow Wedlug wiascicieli Wedlug rad nadzorczych

Doswiadczenie w operacyjnym
zarzadzaniu przedsiebiorstwem
Doswiadczenie w przeprowadzaniu
inwestycji kapitatowych (fuzje,

przejecia, ekspansja zagraniczna)
Umiejetno$¢ przekonywania
(perswazji) np. do strategicznej wizji

o tyle doswiadczenie w prowadzeniu
inwestycji kapitalowych czy operacyjnym
zarzadzaniu przedsiebiorstwem

to kompetencje, ktore beda niezbedne
tylko u wybranych czlonkéw.

Wazne jednak, aby odpowiednio

rozlozy¢ te elementy, komponujac

sktad omawianego gremium.

Warto jednocze$nie zwrdci¢ uwage

na zestaw najwazniejszych cech,
specyficznych dla kazdej grupy
respondentéw. Przykladowo, zarzady
uwazaja, ze rady nadzorcze powinny
wspomagac je w zarzadzaniu ryzykiem
oraz podejmowac decyzje w petni
rozumiejgc ich mozliwe konsekwencje.
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Respektowanie zasad
corporate governance

SV Postawy

Lojalnos¢ wobec
akcjonariuszy

Lojalnosé
wobec spotki

) . . .
&p Doswiadczenie

Budowanie

strategii biznesowej

Do$wiadczenie w prowadzeniu
wlasnego biznesu

Odwaga w wyrazaniu swojego
punktu widzenia/ zadawaniu

trudnych pytan
Umiejetno$¢ udzielania szczerej
informacji zwrotnej

Zdaniem cztonkéw rad, ogromne
znaczenie ma odwaga w przedstawianiu
swojego punktu widzenia i obronie
wyznawanych przekonan. To wydaje

sie szczegolnie wazne w kontekscie
niezaleznego czlonka rad nadzorczych

z perspektywy akcjonariuszy
mniejszosciowych biorac pod uwage fakt,
ze wiekszo$¢ polskich spétek gietdowych
ma dominujgcego akcjonariusza
prywatnego lub pakiet kontrolny

nalezy do Skarbu Panstwa. Wtasciciele,
wérod najwazniejszych ich zdaniem
dziesieciu kompetencji wymieniaja
natomiast do§wiadczenie biznesowe

i umiejetno$¢ przekonywania.
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Stanistaw Knaflewski
Cztonek Rady Nadzorczej PKP CARGO S.A. i Selena FM S.A.,
Cztonek Rady Ekspertéw Forum Rad Nadzorczych

Czy mamy wiec nieefektywnosé ,,rynku” na ustugi profesjonalnych cztonkow RN o wysokich kompetencjach
biznesowych?

Stereotypowy obraz funkcjonowania rady nadzorczej w polskiej spélce gietdowej nie jest budujgcym widokiem. Gtowny akcjonariusz
podejmuje kluczowe decyzje, komunikuje je zarzqdowi, a rada nadzorcza zajmuje sie gldwnie zatwierdzeniem tych decyzji, ktdre sq

w jej kompetenciji z mocy kodeksu spétek handlowych. Ten model promuje cztonkéw rad przede wszystkim lojalnych wobec akcjonariusza,
z ktdrym sq powigzani i dodatkowo posiadajgcych kompetencje techniczne: prawnicze, ksiggowe, finansowe. Poniewaz posiedzenia rady
nie sq w istocie poswiecone wypracowaniu decyzji o fundamentalnym znaczeniu, niewielkie jest zapotrzebowanie na cztonkéw rad

o kompetencjach i doswiadczeniach prawdziwie merytorycznych — w zakresie budowania i wdrazania strategii rozwoju, ekspansji
miedzynarodowej, czy ocenie kluczowych inwestycji.

Nadzwyczaj interesujqce jest pytanie czy ten stan spraw ulega zmianie w czasie, czy istnieje chocby swiadomosé potrzeby zmian

w glowach wlascicieli spélek. Zapoznanie si¢ z raportem z badania rad nadzorczych podsuwa kilka interesujgcych podpowiedzi,

nawet jesli trzeba korygowad zbyt optymistyczne wnioski pamietajgc, ze deklaracje uczestnikow badania mogqg rozmijaé sie z praktykq.
Pierwsza optymistyczna uwaga to wysoka waga przywigzywana do umiejetnosci i doswiadczen merytorycznych. Doswiadczenie i wiedza
w budowaniu strategii znalazly sie w ,top 10” najbardziej poszukiwanych kompetenciji cztonkdw RN wedtug wiascicieli, cztonkéw zarzqddw
oraz samych cztonkdw RN. Druga istotna konklugzja jest taka, ze o ile wszgystkie trzy grupy bardzo wysoko oceniajg wage doswiadczenia

i wiedzy w zakresie budowania strategii biznesowej, o tyle mamy juz bardzo powazny rozdzwick odnosnie oceny wypelnienia tych kryteriéw
przez cztonkéw RN. Sami cztonkowie RN oceniajq sie swietnie, natomiast ocena cztonkow RN przez wlascicieli, a zwlaszcza czltonkéw
zarzqdu, wypada nieporéwnanie bardziej krytycznie. Moze mamy wiec nieefektywnosé ,rynku” na ustugi profesjonalnych cztonkéow RN

o wysokich kompetencjach biznesowych? Mamy w Polsce raptem kilku profesjonalistéw, ktérzy z pracy w radach nadzorczych uczynili
swdj pormyst na gycie zawodowe oraz szersze grono takich, dla ktdrych jest to istotna czesé wiekszego portfolio aktywnosci zawodowych.

W wigkszosci utyskujq oni na brak zainteresowania ich profilem ze strony wiodgcych akcjonariuszy polskich spélek gietdowych. Z drugiej
strony badanie wskazuje, ze wlasciciele sq zainteresowani pozyskaniem kompetencji biznesowych w radach nadzorczych, ale powolywani
cztonkowie rad nie potrafiq sprostal oczekiwaniom. Moge trzeba bardziej wspomdc spotkanie sie tych, ktdrzy poszukujq cztonkdw rad

— profesjonalistow z mocnymi kompetencjami biznesowymi oraz tych ktdrzy cheq je zaoferowad?

Wazne kompetencje cztonkow
rady nadzorczej Perspektywa Zarzadow — kompetencje ocenione pomiedzy 2,6-3,5

Efektem oceny poszczegdlnych

kompetencji byto powstanie zestawu Umiejetnosci —
kompetencji waznych i mniej znaczacych. ESOC/IRYIIIC
Nowe produkty/ B
Perspektywa Zarzadéw — kompetencje technologie 2
ocenione pomiedzy 2,6-3,5 Operacyjne
sarsqdsanie |

Zawazne, ale nie kluczowe z perspektywy )
zarzadow, ankietowani czlonkowie sranic - | T
zarzadow uznali umiejetnosci .
negocjacyjne, wiedze o nowych d Gotowosc

. . o . o rozwoju
produktach i technologiach, doswiadczenie
zwigzane z kierowaniem firma czy wiedza Sprawnos¢ —
zwigzana ze specyfika branzy, w ktorej organizacyjna
funkcjonuje przedsiebiorstwo. To jasny Prowadzenie —
sygnal, ze zarzady postrzegaja te kwestie, biznesu
jako obszar wtasnych obowiazkéw Wdrazanie
inie chcy, zeby rady nadzorcze dublowaty produktow —
ich kompetencje. Za zdecydowanie
najmnie] istotne zarzady uznaly 20/
zarzadzanie operacyjne i zarzadzanie
taiicuchem dostaw.

B wiedza [ doswiadczenie postawy [ umiejetnosci
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Perspektywa czlonkéw rad
nadzorczych - kompetencje
ocenione miedzy 3 - 4

Rady nadzorcze uwazaja, ze umiejetnosci
negocjacyjne, wiedza o budowaniu
zespoléw i prawnicza sg naprawde
waznymi kompetencjami cztonka rady
nadzorczej. Nieco mniejsza wage
przywiazuja do zagadnien zwigzanych

z sukcesja, gotowoscia do budowania
zespoléw czy znajomoscia jezykdéw
obcych. W opinii cztonkdw rad podobnie
jak wedlug zarzaddéw najmniejsze
znaczenie majg kompetencje zwigzane

z wdrazaniem nowych produktow,
prowadzeniem wlasnego biznesu

i zarzadzaniem operacyjnym/tanicuchem
dostaw.

Perspektywa Wlascicieli - kompetencje
oceniane miedzy 3 - 3,3

Podobnie jak czlonkom rad nadzorczych,
wiascicielom tez trudno okresli¢ zestaw
mato znaczacych kompetencji. Ich zdaniem
doswiadczenie w branzy jest wazne,

ale nie kluczowe. Zdecydowanie mniejszg
wage przywiazuja oni do wiedzy

z obszaru finanséw czy prawnicze;j.
Istotne, ale nie kluczowe sa dla nich
rowniez znajomos¢ jezykéw obeych

i gotowos¢ cztonkdéw RN do rozwoju
wiasnych kompetencji. Mimo wszystko
jednak zadnej z wyzej wymienionych
kompetencji nie przyznali oceny ponizej
3, czyli mato wazna.

Perspektywa cztonkéw rad nadzorczych — kompetencje ocenione miedzy 3 — 4

Umiejetnosci
negocjacyjne

Budowanie
zespoltow

Prawnicza

Sukcesja

L B B
N NN

Gotowos¢
budowania zespotu

Jezyki 34
obce

Nowe
produkty/tech 5.4

Wdrazanie
produktow

Prowadzenie
biznesu

ZO/ZL

B wiedza [ doswiadczenie postawy [ umiejetnosci

Perspektywa Wiascicieli — kompetencje oceniane miedzy 3 — 3,3

Branza

Systemy
motywacyjne

Dsukcesja 3,3

Praca
w zespole

Jezyki
obce

Gotowos¢
do rozwoju

Budowanie
zespotu

3,0

Finansowa 3,0

Prawnicza 3,0

Kultura 3,0
organizacyjna

B wiedza [ doswiadczenie postawy [ umiejetnosci
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Obszary rozwoju
kompetencji cztonkow Rady Nadzorcze — ocena poziomu kompetencji vs jej znaczenie

rad nadzorczych
Postawa

Przeprowadzone badanie pozwolito nam

na zidentyfikowanie obszaréw, w ktorych Umiejetnosci 4,1

waga poszczegdlnych kompetencji jest 4,3

wyzsza niz ich obecny poziom. Chociaz Doswiadczenie 3,8

rady nadzorcze w wiekszosci przypadkéw

oceniajg swojq wiedze, doswiadczenie, Wiedza

umiejetnosci i postawy, jako adekwatne,

czlonkowie zarzadéw wskazali

na istnienie luk kompetencyjnych.

Czlonkowie rad nadzorczych i wlasciciele

powinni przyjrzec sie ujawnionym

przez badanie réznicom i rozwazy¢, ktore

obszary warto rozwija¢ w przyszlosci.

o wofllce
o oo

. znaczenie . poziom

Wiedza
Czlonkowie zarzadéw dostrzegaja bardzo Wtasciciele — ocena poziomu kompetencji vs jej znaczenie

wiele obszardw, w ktorych potrzebne
jest poglebienie wiedzy cztonkéw rad
nadzorczych. Dotyczy to przede wszystkim Postawa
wiedzy na temat zarzadzania ryzykiem,

budowania strategii oraz systeméw Umiejetnosci
motywacyjnych. Uzupelienia, zdaniem

czlonkéw zarzadu, wymagaja tez obszary Doswiadczenie
zwigzane z budowaniem zespotéw

i nowymi produktami /technologiami. Wiedza ;”j

Najmniej pozgdanym z punktu widzenia
zarzadéw rodzajem wiedzy jest wiedza
o zarzadzaniu operacyjnym. Tutaj
zdaniem respondentéw poziom wiedzy
przewyzsza znaczenie tej kompetencji.

. znaczenie . poziom

Zarzady — ocena poziomu wiedzy vs jej znaczenie

Warto wiedzie¢ wiecej o:

: : Regulacje
zarzadzaniu ryzykiem, Corporate Goveﬁanée 23
budowaniu strategii

i systeméw motywacyjnych, Finansowa . 515

budowaniu zespoléw, , -
Budowanie 4.1

nowych produktach strategii 3,3

i technologiach. y

Zarzqdzanie
ryzykiem

R
N &
W

Nowe prod/tech

&
S

Systemy
motywacyjne

ZO/EtD

W
9,1

N

IS
NN

Budowanie
zespotow

2,6

[ znaczenie [ poziom

40 Rady nadzorcze 2016. Trendy i kierunki zmian



Doswiadczenie

Podobnie jak w przypadku wiedzy, Zarzady — ocena poziomu doswiadczen vs jej znaczenie
istnieje rozbieznos¢ w postrzeganiu
adekwatnosci doswiadczen przez zarzady
irady nadzorcze. Czlonkowie tych .
ostatnich sa przekonani, ze ich Relacje
doswiadczenie jest wystarczajace.
Tymczasem czlonkowie zarzadéw
chcieliby pracowac z cztonkami rad,
ktorzy maja wieksze doswiadczenie
w obszarze budowania strategii,
systemow motywacyjnych, kultury
organizacyjnej i sukcesji.

Inwestycje

Kontrola wewnetrzna

5

w
Y
@ @
w Mo,
o B ES
A N

™

Doswiadczenie branzowe

W
W

Budowanie strtegii .
Operacyjne zarzqdzanie
Wdrazanie produktéw : %9
Kultura organizacyjna or
Sytemy motywacyjne
Prowadzenie biznesu

2,3

[ znaczenie [ poziom

Mirostaw Stachowicz

Cztonek Rady Nadzorczej CCC,

Grupa Pracuj.pl, Harper Hygienics SA

Cztonek Rady Ekspertéw Forum Rad Nadzorczych

Jesli zgodzimy sie z poglgdem, ze tad korporacyjny w Polsce wymaga podniesienia

na wyzszy poziom, to jedynym agentem zmiany wydajq sie by¢ obecnie zarzqdy.

Tylko bowiem one wyrazajq oczekiwania wyzsze od oceny stanu faktycznego

w praktycznie wszystkich obszarach objetych badaniem. Pogostali interesariusze (citonkowie
rad i wlasciciele) wydajq sie by¢ ogélnie usatysfakcjonowani obecnym status quo.
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Umiejetnosci

Wedlug cztonkdw zarzaddw istnieje
sze$¢ obszaréw, w ktorych cztonkowie
rad nadzorczych powinni rozwija¢ swoje
umiejetnosci. W przysztosci szczegdlnie
pogtebiona zdaniem respondentéw
powinna zosta¢ zdolno$¢ holistycznego
patrzenia na biznes, a takze kompetencje
silnie zwiazane z kooperacja obu
gremiow: sposéb formutowania
oczekiwan, wspoélpraca z zarzadem,
klarowne argumentowanie, perswazja

i co bardzo istotne — przekazywanie
informacji zwrotnej.

Wyniki rankingu wskazuja na mozliwa
zdaniem cztonkow zarzadu poprawe
wspOlpracy z radami nadzorczymi

w przysztosci.

Umiejetnosci, ktore

warto rozwijaé: cato$ciowe
spojrzenie na biznes,

jasne formutowanie
oczekiwan wobec cztonkéw
zarzadu, wspotpraca

z zarzadem, klarowne
argumentowanie,
umiejetno$¢ przekonywania,
udzielanie szczerej
informacji zwrotne;j.

Postawy

Podobnie jak we wszystkich
prezentowanych powyzej kategoriach,

W obszarze postaw odnotowali$my
znaczace rozbieznosci pomiedzy osobami
zasiadajagcymi w zarzadach i cztonkami
rad nadzorczych. Mozliwosci rozwoju
istnieja zdaniem respondentéw

przede wszystkim w obszarze lojalnosci,
respektowania zasad corporate governance
oraz wspierania strategii. Jedyna
postawa, ktérej poziom przewyzsza

wage jest wykorzystanie sily relacji.

Zarzady — ocena poziomu umiejetnosci vs jej znaczenie

Jezyki obce

Formutowanie oczekiwarn
Calosciowe spojrzenie
Klarowne argumentowanie
Wspétpraca z zarzqdem
Umiejetnosci negocjacyjne
Sprawnos¢ organizacyjna
Praca w zespole

Perswazja

Informacja zwrotna
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Zarzady — ocena poziomu postaw Vs jej znaczenie

Lojalnos¢ w. akcjonariuszy
Respektowanie zasad Cor. Gov.
Lojalnos¢ w. spotki
Budowanie poparcia
Elastycznosé

Wykorzystanie sieci relacji
Starannos¢ i rzetelnosc
Zarzqdzanie emocjami
Odwaga

Wspieranie strategii
Zaangazowanie i entuzgjazm
Gotowos¢ budowania zespotu

Gotowos¢ do rozwoju
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Joanna Simonowicz
Dyrektor Zarzadzajacy Innova Capital,
Cztonek Rady Ekspertéw Forum Rad Nadzorczych

Wilasciciele praywiqzujq coraz wiekszq wage do jakosci Zarzqdow w swoich spétkach. Najwyzszej klasy menadzerowie stawiajq wysokie
wymagania co do kompetencji cztonkdow rad nadzorczych. Oczekujq, ze cztonkowie RN, zwlaszcza Ci, ktdrzy sq zaproszeni do RN w roli
ekspertéw, bedq dla nich wartosciowymi partnerami do dyskusji i bedq w stanie wnies¢ wartosciowy wklad w realizacje strategii i celéw.

Wiasciciele oceniajq kompetencje cztonkow RN przez pryzmat swoich oczekiwarn, swlaszcza w obszarze lojalnosci, umiejetnosci catosciowego
spojrzenia na spotke pod wzgledem ryzyk i mozliwosci rozwoju oraz funkgji kontrolnych i nadzorczych. Natomiast Zarzqdy chciatyby,

zeby dodatkowo rada nadzorcza wspierata ich w obszarach, w ktdrych widzq najwiekszq wartosé dodang dla siebie tzn. w budowaniu
relacji biznesowych, praktycznej i konkretnej pomocy w budowaniu strategii czy antycypowaniu ryzyk i zmian w otoczeniu rynkowym

i regulacyjnym. Dodatkowo o ocenie cztonkow RN przez Zarzqdy czesto decydujq ich umiejetnosci miekkie, takie jak przejrzysta komu-
nikacja czy umiejetnosci interpersonalne. Nawet najlepszy ekspert, jesli nie wspétpracuje konstruktywnie z zarzqdem, nie bedzie w stanie
dodad spodziewanej wartosci na poziomie RN. Rozbieznosci oczekiwan pomiedzy wilascicielami i zarzqdami sq Zrédtem régnic w ocenie
kompetencji cztonkow rad nadzorczych przez te dwie grupy.

Doswiadczenie i wiedza, choc sq czesto najprostsze i najbardziej obiektywne do oceny na etapie wyboru cztonkéw rad nadzorczych,
okazujq sie w zderzeniu z rzeczywistosciq mniej istotne dla wlascicieli niz umiejetnosci i postawy cztonkow rady nadzorczej. Te ostatnie
tak naprawde mogq zostac ocenione dopiero podczas konkretnych dziatar i decyzji. Stqd tym istotniejsze przy wyborze cztonkéw RN
Jjest wspieranie si¢ osobami, z ktdrymi mamy juz doswiadczenia bqdz tez uzyskanie wiarygodnych i odpowiednio szerokich referencji.
Czesto zdarza sig, ze wlasciciele preferujq zatrudnié¢ w RN osoby , ktére sprawdzily sie we wezesniejszej wspélpracy, nawet jesli sq one
osobami spoza branzy, wlasnie ze wzgledu na konkretne, pozgdane umiejetnosci i przewidywalne postawy.

Przemystaw Schmidt

V-ce Przewodniczacy RN, Pekaes SA,

Cztonek Rady Nadzorczej Paged SA,

Cztonek Rady Ekspertéw Forum Rad Nadzorczych

Te pierwsze w Polsce tak kompleksowe badania rad nadzorczych bylyby jeszcze ciekawsze, gdyby porownacd je z podobnymi ankietami

z innych krajéw. Pod wzgledem praktyki corporate governance jestesmy krajem srednio rozwinietym i warto bytoby dokonaé poréwnania
zaréwno z krajami podobnymi do nas oraz z tymi o dtugszej i bogatszej tradycji nadzoru wiascicielskiego. Takie poréwnanie pomogtoby
nam lepiej ocenié sytuacje dzisiejszq, wskazywad mozliwosci jej poprawy oraz przewidywad mozliwe kierunki rozwoju.
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Zofia Dzik
Cztonek Rady Nadzorczej Amrest SA,
Cztonek Rady Ekspertéw Forum Rad Nadzorczych

Sktad i jakos¢ rad nadzorczych jest wynikowq swiadomosci wiascicieli/akcjonariuszy co do wagi i roli rady nadzorczej w strukturze spétki
— nie tylko jako ciala wymaganego przez przepisy prawa, z minimalng liczbq posiedzen, lecz faktycznie wspierajgcego wiascicieli i zarzqd
w rogwoju spotki, przy jednoczesnym dbaniu o bezpieczeristwo zainwestowanego kapitatu. Sprowadza sie to do jakosci przywddztwa

i przekonania, ze pogwolenie na zderzenie w radzie réznych doswiadczen i stanowisk nie jest kulq u nogi, a Zrodlem innowacji i szerszego
spojrzenia! W tym swietle najwyzsza waga przypisana lojalnosci wobec spétki i akcjonariuszy z jednej strony jest catkowicie zrozumiata,
gdy patrzymy na te wartos¢ z poziomu profesjonalizmu i etyki, jednak z drugiej strony stawia znak zapytania, co do kierunku i tempa
rozwoju faktycznej roli rad i poziomu kompetencji ich cztonkdéw. Zwlaszcza, gdy popatrzymy na lojalnosé ptasko, jako oczekiwanie biernej
postawy akceptujqcej, bez podnoszenia wqtpliwosci i zadawania trudnych pytari. Nadzieje budzi wysoka, trzecia pozycja dla umiejetnosci
calosciowego spojrzenia na biznes — pytanie, czy to tylko deklaracja, czy wola otwarcia si¢ na faktyczng dyskusje?

Badanie potwierdza widoczny od kilku lat na swiecie trend (zwlaszcza od ostatniego kryzysu) w zakresie koniecznosci wzrostu kompetencji
cztonkow rad nadzorczych, z jednej strony w zakresie umiejetnosci strategicznego spojrzenia, natomiast z drugiej strony w obszarze
personalnych kompetencji przywddczych 0séb zasiadajqcych w radach: potrzeby osobowosci o spdjnych postawach i wyznawanych
wartosciach. To niezwykle wazne kompetencje, ale trudne do ,,szybkiego uzupelnienia”... Z catq pewnoscig dominujqcy w Polsce od wielu
lat styl zarzqdzania i poziom autorefleksji nie sprzyjaty rozwojowi powyzszych kompetencji.

Zastanawia niska ocena wagnosci tematyki sukcesji, ktéra patrzqc sie na strukture polskiego biznesu, tworzonego poczqtkiem lat 90.
oraz konkretne przyktady firm, wydawatoby sie, ze powinna by¢ jednym z wagniejszych tematéw do zajecia sie przez rady i whascicieli.
Ciekawym aspektem w kontekscie ,,budowania” sktadéw rad nadzorczych jest fakt, na ile wlasciciele i sami cztonkowie rad nadzorczych
majq petng swiadomos¢ zmian prawnych dotyczqcych obowigzkow i odpowiedzialnosci cztonkéw rad zrownanej w wielu plaszczyznach

z odpowiedzialnosciq zarzqdéw. To nie tylko dotychczasowe obowiqzki wynikajgce z ustawy o rachunkowosci czy dotyczqce kompetencji,
roznorodnosci, niezaleznosci czy mozliwosci rzetelnego poswiecenia dostatecznego czasu na prace w radzie wynikajgce z dobrych praktyk.
Konsekwencjq sq réwniez zapowiadane od potowy 2016 zmiany dotyczqce odpowiedzialnosci karnej — kary naktadane w trybie
administracyjnym (nawet do 1 miliona Euro)
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Wyniki badania kompetencji czlonkéw
rad nadzorczych, widzianych z trzech
perspektyw: zarzaddéw, czlonkéw rad
nadzorczych i wlascicieli przyniosty
bardzo interesujace wyniki. Z jednej strony
udato sie wyznaczy¢ zestaw i gradacje
kluczowych, wedtug respondentéw,
kompetencji. Z drugiej strony, dzieki
analizie odpowiedzi specyficznych

dla kazdej z trzech ankietowanych grup
mozna dostrzec odmienne rozumienie
roli i miejsca rady nadzorczej w spétkach.
Szczegolnie widoczne sa réznice

odpowiedzi pomiedzy zarzadami spétek
i radami. Zasiadajacy w obu tych
organach za wszelka cene chca unikaé
dublowania kompetencji w spotce

i zakreslaja obszary, ktére ich zdaniem
powinny pozostawac pod kontrola
jednego badz drugiego ciala.

Wyniki analizy wskazuja, ze cztonkow
rad nadzorczych powinny cechowac
przede wszystkim catoSciowe spojrzenie
na biznes i umiejetno$¢ budowania
strategii. Zarysowata sie rowniez wyraznie
duza dysproporcja w ocenie poziomu
wiedzy, umiejetnosci, doswiadczenia

i postaw przez cztonkéw zarzaddw i rad
nadzorczych. Ci pierwsi zidentyfikowali
szereg obszaréw, gdzie oczekiwany

jest rozwéj kompetencji czlonkéw rad,
czlonkowie rad natomiast sa znacznie
bardziej pozytywni w ocenie obecnych
kompetencji rad. Zidentyfikowane réznice
moga wskazywac duzy potencjat

do rozwoju i poprawy wspétpracy zarzadow
irad nadzorczych — wsréd kompetencji,
ktére cztonkowie rad nadzorczych
powinni szczegdlnie rozwijaé¢ wysuwa

sie wiele elementéw zwiazanych

z komunikacja pomiedzy wspomnianymi
organami spolek.




Metodologia badania

Kluczowym elementem badania kompetencji byto zbudowanie platformy, ktéra umozliwiata
ich jasny opis i ocene. Taka platforma jest stworzony zestaw kompetencji, ktéry zostat poddany
analizie. Wylonienie i odpowiednie scharakteryzowanie go stanowito wazny wktad w prébe
opisania kompetencji rad nadzorczych.

Zestaw kompetencji musi zarazem
spelnia¢ dwa warunki:

* by¢ adekwatny dla roli, zadan i sposobu
pracy rad nadzorczych,

» dawac przestrzen do oceny obecnej
sytuacji i jednocze$nie perspektyw
rozwoju tej grupy.

Duzym wyzwaniem dla naszego badania
byto zbudowanie zestawu — modelu
kompetencji cztonka rady nadzorcze;j.
Nastepnie w srodowisku biznesowym
zbadanie jego poziomu i w konicu
stworzenie rekomendacji rozwojowych
dla obecnych i przysztych czlonkéw

rad nadzorczych. Model kompetencji
budowalismy i badalismy w 3 etapach.

Analiza badan kompetencji
prowadzonych dotychczas

W tym etapie przeanalizowali$my badania
nad kompetencjami prowadzone do tej
pory. Celem bylo znalezienie takiej
koncepcji kompetencji, ktéra pozwolitaby
na klarowne przelozenie na cele naszego
badania. Wynikiem poszukiwan byto
przyjecie klasycznego rozumienia
kompetencji jako potencjatu istniejacego
w cztowieku, ktéry pozwala odrdéznié
ludzi, ktérzy odnosza sukcesy, od tych
ktérzy ich nie osiagaja (Boyatzis, 1882).
Odnieslismy sie tez do 4-czynnikowego
rozumienia kompetencji jako potaczenia
Wiedzy, Umiejetnosci, Postawy

i Doswiadczenia (patrz tez: Spencer,
1990; Fletcher, 1991; Roberts, 1997)

Wiedza — stanowi o ,,zawartosci”
kompetencji, jest to zestaw informacji
i sposobdow ich przetwarzania, dzieki
ktérym mozna ujawnia¢ kompetencje

Postawa — to wzglednie state
ustosunkowanie sie do przedmiotu
kompetencji, ktora tworzy sie pod
wplywem przekonan, emocji i wartosci

Umiejetnos¢ — to zbidr praktycznych,
ugruntowanych i prze¢wiczonych sposobow
dziatania, dzieki ktérym kompetencja
moze przejawiac sie w zachowaniu.
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Doswiadczenie - to czynnik, ktéry
pozwala ugruntowac kompetencje
w okres$lonym biznesowym $rodowisku

Co sklada sie na Wiedze, Umiejetnosci,
Postawe i Doswiadczenie czlonka RN

Kolejnym krokiem bylo sprecyzowanie
tego co sktada sie na Wiedze, Umiejetnosci,
Postawe oraz Doswiadczenie osoby,

ktéra petni role cztonka rady nadzorczej.
Wykorzystalismy do tego metode
ekspercka i przeprowadziliSmy
indywidualne, pogltebione wywiady

z przedstawicielami biznesu, a takze
warsztaty z cztonkami rad nadzorczych.

W trakcie wywiadow z wilascicielami

firm i czlonkami zarzadéw odwotalismy
sie do doswiadczen srodowiska biznesowego
i zebralismy informacje o ewoluujacej

roli cztonka rad nadzorczych oraz
oczekiwaniach srodowiska biznesowego
co do tej roli.

Wynikiem pracy zespotu ekspertow
zaréwno ze $srodowiska biznesu,

jak i cztonkéw rad nadzorczych

jest czteroelementowy model kompetencji,
ktéry zostat uzyty w badaniu. Wynikiem
pracy zespotu ekspertéw zaré6wno

ze Srodowiska biznesu, jak i cztonkéw

rad nadzorczych jest czteroelementowy
model kompetencji, ktory zostat uzyty

w badaniu.



ELEMENT I - Wiedza o

ELEMENT III - Umiejetnosci

1. Funkcjonowaniu RN - regulacjach prawnych

i zasadach corporate governance

Budowaniu strategii

Zarzadzaniu operacyjnym/tLancuchem dostaw
Zarzadzaniu ryzykiem

Nowych produktach/ustugach/technologiach
Branzy — konkurencji, konsumentach, trendach,
technologiach etc.

7. Systemach motywacyjnych

8. Budowaniu zespotéw

9. Finansowej i ksiegowej

10. Prawniczej

o @l g 99

ELEMENT II - Doswiadczenie w

N o=

© PN G AW

10.

Jasne formulowanie oczekiwan wobec cztonkéw zarzadu

Wylanianie i prezentowanie kluczowych watkéw,
klarowne argumentowanie

Przekonywanie (perswazja) np. strategicznej wizji
Udzielanie szczerej informacji zwrotnej
Wspdlpraca z zarzadem

Praca w zespole

Znajomo$¢ jezykéw obcych

Catlosciowe spojrzenie na biznes

Negocjacyjne

Sprawno$¢ organizacyjna — dobra organizacja pracy

ELEMENT IV - Postawa

1. Prowadzeniu wlasnego biznesu 1. Lojalnosc wobec spotki

2. Operacyjnym zarzadzaniu przedsiebiorstwem 2. Lojalno$ci wobec akcjonariuszy

3. Budowaniu strategii biznesowej 3. Respektowanie zasad corporate governance

4. Kontroli wewnetrznej, audycie zewnetrznym 4. Zaangazowanie i entuzjazm w pracy na rzecz spotki

5. Branzy (praca w branzy lub doradztwo) 5. Starannos¢irzetelnosc¢ w dziataniu

6. Wdrazaniu nowych produktéw/ustug/rynkéw 6. Wspieranie realizacji strategii firmy

7. Przeprowadzaniu inwestycji kapitalowych 7. Odwaga w wyrazaniu swojego punktu widzenia
(fuzje, przejecia, ekspansja zagraniczna) /zadawaniu trudnych pytan

8. Tworzeniu systemow motywacyjnych i wynagrodzen 8. Gotowos¢ do cigglego rozwoju swoich kompetencji

9. Tworzeniu i zmianie kultury firmy 9. Zarzadzanie wlasnymi emocjami

10. Sukcesji 10. Budowanie poparcia na poziomie RN/akcjonariatu

11. Posiadanie sieci relacji z wlasnych doswiadczen 11. Elastycznos¢ — umiejetnos¢ dostosowania sie do sytuacji
zawodowych/branzowych 12. Gotowo$¢ do budowanie zespotu, ktéry pracuje

Oczekiwane i rzeczywiste kompetencje
czlonkow rad nadzorczych widziane
z r6znych perspektyw

Nastepnie opracowany model zostat
uzyty w badaniu po to, by wytonié i oceni¢
kompetencje i ich elementy, ktdre sa
krytycznie wazne dla czlonka rady
nadzorczej. Wazne byly trzy perspektywy:
wiascicieli, zarzad6w i cztonkow

rad nadzorczych.

Przed przystapieniem do badania
postawili$my sobie 3 pytania

* Jakie elementy kompetencji sa
najwazniejsze dla pelnienie obecnie
roli cztonka RN?

* Czy istnieje zgodnos¢ co do kluczowych
kompetencji cztonka RN pomiedzy
Wiascicielami, zarzadami i samymi
czlonkami RN?

* Jaki jest poziom kompetencji obecnych
cztonkéw RN wedtug Wiascicieli,
zarzaddw i czlonkéw RN

ze soba przez wiele lat

13. Wykorzystanie wlasnej sieci relacji dla pozyskiwania wiedzy

Uzyskanie odpowiedzi na te pytania
umozliwito nam:

1.Podjecie debaty na temat wyzwan
jakie stoja przez RN w przysztosci
w kontekscie dobrego przygotowania
sie do pelienia roli oraz rozwoju

2.Znalezienie punktéw porozumienia
i rozbieznosci w postrzeganiu wiedzy,
doswiadczen, umiejetnosci i postaw
pomiedzy przedstawicielami biznesu
(wlascicielami i zarzadami) a samymi
cztonkami RN

3.0kresleniu perspektyw rozwoju
kompetencji dla obecnych i przysztych
czlonkéw RN

W badaniu wzieto udziat 100 oséb.
Badanie kompetencji obecnie

wystepujacych w radach nadzorczych
zostato przeprowadzone przez AMROP

na postawie opublikowanych przez spotki

WIG 20, 40 i 80 na dzien 31.01.2016
biografii cztonkéw ich rad nadzorczych.

W niniejszym raporcie zaprezentowane
zostaly réwniez wyniki wywiadéw

i badania ankietowego wsrod Wiascicieli,
Cztonkéw Rad Nadzorczych i Czlonkow
Zarzadoéw polskich spotek gietdowych
przeprowadzonych w okresie listopad
2015 - luty 2016.

Badanie ilosciowe zostato przeprowadzone
przez PwC w okresie wrzesien — listopad
2015 i objeto wszystkie spdtki notowane
na gléwnym parkiecie GPW. Badanie
iloSciowe miato charakter desk search.
Objeto analize informacji pochodzacych

z raportoéw biezacych i okresowych
publikowanych przez te spotki.

Rady nadzorcze 2016. Trendy i kierunki zmian 47



Kontakt

48

Krzysztof Szuldrzyriski

Partner Zarzadzajacy Dziatem Audytu
iustug doradczych PwC
krzysztof.szuldrzynski@pl.pwc.com

Piotr Rowiriski
Dyrektor PwC
piotr.rowinski@pl.pwc.com

Anna Sieriko

Partner PwC,

Lider Digital & Technology

w Europie Srodkowo-Wschodniej
anna.sienko@pl.pwc.com

Mirostaw Szmigielski
Dyrektor PWC,

Grupa Ryzyka i Jakosci
miroslaw.szmigielski@pl.pwc.com

Rady nadzorcze 2016. Trendy i kierunki zmian

dr Mirostaw Kachniewski

Prezes Zarzadu
Stowarzyszenie Emitentéw Gieldowych
mkachniewski@seg.org.pl

Agnieszka Gontarek
Dyrektor w Dziale Rynku Kasowego

Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie

agnieszka.gontarek@gpw.pl

Tomasz Magda

Prezes Amrop
magda@amrop.pl

Agnieszka Jankovic-Zelazna

Menedzer

Zespot Marketingu i Komunikacji

— Forum Rad Nadzorczych
agnieszka.jankovic-zelazna@pl.pwc.com






www.forumradnadzorczych.pl

© 2016 PwC Polska Sp. z 0.0. Wszystkie prawa zastrzezone. W tym dokumencie nazwa ,,PwC” odnosi sie
do PwC Polska Sp. z o.0., firmy wchodzacej w sktad sieci PricewaterhouseCoopers International Limited,
z ktérych kazda stanowi odrebny i niezalezny podmiot prawny.



