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Newsletter nr 1




	    Obowiązki

       Raporty

Informacje poufne

Ład korporacyjny


	W poprzednich wydaniach News Letter opisaliśmy zalety rynku, sposoby wejscia na rynek jak i  możliwości, które stwarza podmiotom na nim notowanym. Dziś chciałbym skoncentrować się na obowiązkach (tych nowych),  które są nałożone na emitentów będących w obrocie publicznym.

Spółka publiczna, której akcje są przedmiotem obrotu na rynku regulowanym lub nieregulowanym podlega charakterystycznym dla danego rynku obowiązkom. Można je podzielić na następujące obszary:

A) Raporty

· bieżące

· okresowe

· bieżące szczególne

B) Obowiązki związane z informacjami poufnymi

C) Zasady ładu korporacyjnego 

Aby spółki mogły wykonywać swoje obowiązki w sposób bezpieczny, zorganizowany i wystandaryzowany, zostały stworzone dwa systemy przekazywania informacji tj. EBI – elektroniczna baza informacji, system dedykowany dla rynku NewConnect służący do przekazywania informacji do GPW i PAP  oraz system  ESPI – elektroniczny system przekazywania informacji.za pośrednictwem, którego informacje docierają do GPW, KNF i PAP. Moment powstania obowiązku informacyjnego powstaje z chwilą uzyskania dostępu do systemu EBI i ESPI (po złożeniu odpowiednich wniosków). Należy zaznaczyć, iż spółki będące przedmiotem notowań na rynku NewConnect muszą korzystać z obu systemów informacyjnych, a komunikaty przekazywane za ich pośrednictwem powinny  następować równocześnie. Nadto, emitent zamieszcza wszystkie istotne informacje na swojej stronie internetowej.

Informacje bieżące i okresowe powinny być sformułowane  w taki sposób aby oddawały charakter przekazywanej informacji w sposób rzetelny, kompletny i prawdziwy. Ich treść powinna umożliwiać inwestorom giełdowym ocenę wpływu tych informacji na sytuację finansową, majątkową, gospodarczą  spółki lub cenę notowanych instrumentów finansowych.  

Raporty bieżące przekazywane na rynek przez emitenta dotyczą szczególnych zdarzeń, które mogą mieć istotny wpływ na jego sytuację majątkową, gospodarczą czy finansową lub wpływać na cenę jego instrumentów finansowych. Jako przykłady takich zdarzeń można podać: zmiana w składzie zarządu lub rady nadzorczej, podpisanie lub wypowiedzenie istotnej umowy handlowej, nabycie lub zbycie czy wręcz utrata aktywów o istotnej wartości. Jako kryterium istotności przyjmuje się 10% wartości aktywów własnych, jednakże gdy to kryterium nie jest istotne we właściwej ocenie zdarzenia przyjmuje się za kryterium wartość przychodów ze sprzedaży za ostatnie cztery kwartały roku obrotowego. Termin przekazania takiego raportu do publicznej wiadomości określa się jako niezwłocznie po zajściu danego zdarzenia (powzięciu informacji o nim) nie później jednak niż 24 godziny. 

Raporty okresowe dotyczą okresów kwartalnych, półrocznych i rocznych. W przypadku emitenta będącego przedmiotem notowań na rynku podstawowym sprawozdania finansowe półroczne podlegają przeglądowi  audytora, zaś roczne badaniu. W przypadku rynku NewConnect badaniu podlega tylko sprawozdanie roczne, nie ma obowiązku dokonywania przeglądu półrocznego. Obowiązek publikacji jak i badania  dotyczy zarówno sprawozdań finansowych jednostkowych jak i skonsolidowanych, które przyjmują postać bardzo wystandaryzowanych dokumentów zawierających nie tylko dane finansowe lecz także noty objaśniające, wyjaśnienia, opis ważnych aktywów, czynników i sytuacji. Terminy publikacji raportów kwartalnych dla rynku NewConnect to czterdzieści pięć dni od zakończenia danego kwartału natomiast publikacja raportu rocznego odbywa się najpóźniej sześć miesięcy po zakończeniu danego roku obrotowego. Należy pamiętać, iż raport ten nie może być publikowany później niż  siedem dni od uzyskania opinii od biegłego jak również  nie później niż piętnaście dni przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem zatwierdzającym je.

Dla rynku podstawowego (rynek regulowany) terminy publikacji raportów kwartalnych są zróżnicowane i zależą rodzaju podmiotu od kwartału którego dotyczą. Wynoszą one trzydzieści pięć dni, czterdzieści pięć dni i sześćdziesiąt dni od zakończenia kwartału, którego dotyczą, jednakże jeśli raport roczny zostanie opublikowany w ciągu osiemdziesięciu dni od zakończenia roku obrotowego nie ma obowiązku publikowania raportu za ostatni kwartał. Raporty półroczne muszą być publikowane w ciągu dwóch miesięcy od zakończenia pierwszego półrocza roku obrotowego, natomiast roczne w ciągu czterech miesięcy od zakończenia roku obrotowego.

Raporty bieżące o szczególnym charakterze dotyczą takich informacji jak publikacja harmonogramu ogłaszania raportów okresowych przez danego emitenta gdzie termin ich  publikacji jest do końca pierwszego miesiąca danego roku obrotowego, publikacja terminu i porządku Walnego Zgromadzenie na dwadzieścia sześć dni przed wyznaczoną datą zgromadzenia. czy raport o zakończeniu subskrypcji lub sprzedaży papierów wartościowych wprowadzanych do publicznego obrotu z terminem dwóch tygodni od dnia zakończenia subskrypcji.

Kolejna grupa obowiązków związana jest z posiadaniem przez spółkę informacji o charakterze poufnym. W rozumieniu ustawy w dużym uproszczeniu, informacją poufną jest informacja określona w precyzyjny sposób, dotycząca bezpośrednio lub pośrednio emitenta lub jego instrumentów finansowych lub nabywania czy zbywania takich instrumentów, która nie została przekazana do publicznej wiadomości, a która mogłaby po takim przekazaniu wpłynąć na cenę tych instrumentów lub powiązanych instrumentów. 

W momencie wejścia w posiadanie informacji poufnej pracowników spółki (najczęściej będą to członkowie zarządu i rady nadzorczej, wyznaczeni pracownicy, biegli rewidenci, prokurenci) obowiązuje jej ochrona, aż do momentu upublicznienia lub utraty statusu informacji poufnej. Emitent zobligowany jest do prowadzenia listy osób posiadających dostęp do takich informacji, same zaś osoby obejmuje zakaz ujawniania czy wykorzystywania tych informacji np. do handlu akcjami. Przykładami takich informacji są: raporty okresowe czy nabycie lub zbycie znacznego pakietu akcji. Konsekwencją wejścia przez dana osobę  w posiadanie informacji poufnej jest konieczność przestrzegania tzw. okresów zamkniętych. Okres zamknięty jest to czas w którym nie wolno takiej osobie nabywać, zbywać instrumentów finansowych emitenta (lub powiązanych z nimi instrumentów finansowych) ani na rachunek własny ani osoby trzeciej lub dokonywać czynności mogących lub powodujących rozporządzanie tymi instrumentami. Okresy zamknięte: okres od wejścia w posiadanie informacji poufnej aż do momentu jej upublicznienia, w przypadku raportów okresowych dwa tygodnie przed upubliczniniem raportu kwartalnego, miesiąc przed upubliczniniem raportu półrocznego i dwa miesiące w przepadku raportu rocznego.

Kolejny rodzaj obowiązków to informacja o przeprowadzonych transakcjach.. Dotyczy ona osób zasiadających w organach spółki (zarząd i rada nadzorcza) i innych osób na kierowniczych stanowiskach posiadających stały dostęp do informacji poufnych a ponadto osób blisko z nimi związanych. I tu ustawa precyzyjnie  definiuje osoby blisko związane jako:małżonków, dzieci wspólnie mieszkające z rodzicami i inni krewni lub powinowaci pozostający we wspólnym gospodarstwie domowym przez okres co najmniej jednego roku. Obowiązek publikacji transakcji dotyczy wszystkich form ich zawierania ( np. transakcje sesyjne, pozasesyjne, pakietowe, umowy cywilno prawne) a czas przekazania ich do emitenta i KNF od momentu zawarcia wynosi pięć dni. Spółka takie informacje publikuje w trybie niezwłocznym. Czas na publikację tych transakcji zostaje przedłużony do końca stycznia następnego roku w przypadku małych kwot, nie przekraczających łącznie pięć tysięcy euro.

W maju 2010 r Giełda Papierów Wartościowych wprowadziła zasady ładu korporacyjnego zobowiązując jednocześnie emitentów notowanych papierów do ich przestrzegania. Ideą wprowadzenia tych zasad jest uczynienie z podmiotu publicznego spółki nie tylko transparentnej lecz także przyjaznej inwestorom, dobrze komunikującej się z rynkiem, respektującej prawa akcjonariuszy i grającej fair. Dobre praktyki dotyczą wyłącznie tych dziedzin, które nie są uregulowane przez prawo, a ich stosowanie może 

dodatnio wpływać na rynkową wycenę przedsiębiorstwa. Praktyki te dzielą się na cztery obszary: dotyczące stosowania przez spółki giełdowe, zarządy spółek, członków rad nadzorczych i akcjonariuszy. W pierwszym obszarze można wyróżnić takie zapisy jak prowadzenie strony internetowej w języku polskim i angielskim, transmitowanie obrad walnych zgromadzeń za pośrednictwem internetu, czy rekomendowanie równego udziału kobiet i mężczyzn w organach spółki. Zarządy powinny natomiast dbać aby na stronie internetowej spółki znalazły się wszystkie podstawowe dokumenty korporacyjne (np. statut), życiorysy członków zarządu, raporty bieżący i okresowe. Członkowie zarządu powinni też uczestniczyć w walnych zgromadzeniach w takim składzie aby móc odpowiedzieć na pytania akcjonariuszy. Obowiązku dotyczące członków rad nadzorczych jak i akcjonariuszy mają podobny charakter, czynią spółkę bardziej fair i przyjazną dla całego otoczenia nie tylko związanego z rynkiem kapitałowym lecz również dla jej otoczenia gospodarczego. Stosowanie tych zasad nie jest uciążliwe, przynosi zaś wymierne korzyści spółce podnosząc jej wiarygodność i prestiż a te z kolei przekładają się na jej wyższa wycenę rynkową. 
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