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PYTANIA
(odpowiedzi dostepne sg, jako Q&A, tylko dla Cztonkdw SEG)

Analiza historycznych reakcji racjonalnego inwestora na komunikaty spotki
i grupy poréwnawczej

W jakich spétkach ma sens badanie historycznych reakcji inwestoréw?

Za jaki okres powinnismy badaé reakcje inwestorow?

Jakie narzedzia powinnismy zastosowad do takiej analizy?

Co ma zrobi¢ spotka jesli nie ma korelacji pomiedzy raportowaniem a kursem?
Jak wybraé takg grupe poréwnawczgy?

Czy nalezatoby wzgledem tej grupy poréwnawczej okreslac jakies przeliczniki?
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Co ma zrobié spétka, jesli nie ma na gietdzie grupy poréwnawczej?

Badanie potrzeb informacyjnych racjonalnego inwestora

1. Jak dobraé grupy inwestoréw, ktore bedziemy chcieli zbadac¢? Proste kierowanie sie strukturg
akcjonariatu moze nie wystarczyé, bo jesli strategiczny inwestor ma 70% akcji, to chyba jego gtos
nie powinien wazy¢ tez 70% - badanie bytoby wtedy niepotrzebne.

2. O co pytac inwestoréw? Czy tylko o to, czego nie ustalilismy innymi metodami analiz, czy o
kwestie najistotniejsze, a jesli tak, to co jest najistotniejsze?

3. Jak konstruowac ankiete do badania? Czy pytania powinny by¢ otwarte, czy zamkniete? Jesli
zamkniete, to czy np. z okreslong skalg odpowiedzi do wyboru?

4. Jaka jest wytrzymatosc inwestoréw na pytania? Tzn. ile pytan powinno by¢ w ankiecie, zeby
dowiedziec sie jak najwiece] a nie ryzykowac zmeczenia i niedokonczenia ankiety?

5. Czy pytania powinny sie rdozni¢ w zaleznosci od tego, czy badamy inwestorow indywidualnych i
instytucjonalnych?

6. Czy warto lub powinnismy badac tez preferencje informacyjne analitykéw biur maklerskich? To
przeciez nie sg inwestorzy, tylko swego rodzaju posrednicy w dostarczaniu informacji o spétce
inwestorom.

7. Jak przeprowadzi¢ ankiety? On-line? Osobiscie? Telefonicznie? Jak dotrzeé do badanych
inwestorow poszczegdlnymi kanatami?

8. llu inwestoréw powinnismy zbada¢, zeby uznaé, ze mamy juz zbadane preferencje informacyjne
wiasciwej reprezentacji racjonalnego inwestora?

9. Jak skomplikowany jest proces badania: ile czasu trwa (od poczatku przygotowaé do opracowania
wnioskéw z badania), ile osob / zasobdw jest przy tym zaangazowanych, ile to kosztuje?



Kto moze zatwierdzi¢ polityke informacyjng w imieniu racjonalnego inwestora?

1. Po co zatwierdzaé¢ polityke informacyjng? Moze wystarczy przyjecie jej przez zarzad,
jako wewnetrznej procedury?

2. Zarzad musi przyjac polityke, ale po co ma to zatwierdza¢ tez Rada Nadzorcza - jakie wartosci
dodane dla spétki z tego wynikajg?

3. A coz WZA? W jaki sposéb zatwierdzi¢ ma WZA - a jak zacznie co$ zmienia¢? W jakich sytuacja

zatwierdzenie WZA jest w ogdle mozliwe?

Jakie wartosci dla spétki wnosi zatwierdzenie polityki informacyjnej przez WZA?

Jak potem radzié sobie ze zmianami w takiej polityce zatwierdzonej przez WZA?

Jakie jeszcze inne sposoby zatwierdzania polityki informacyjnej mozna sobie jeszcze wyobrazi¢?
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Jesli inne metody zatwierdzania, to jakie niosg one wartosci dodatkowe dla spotki?

Certyfikacja ISR okiem wnioskodawcy

1. Jaka jest rola SEG ISR Partnera, gdy wspodtpracuje ze spotka przy opracowaniu polityki
informacyjnej od poczatku do korica?

2. Ajaka jest ta rola, jesli spotka np. sama przygotowata polityke informacyjng i korzysta ze wsparcia
SEG ISR Partnera tylko w procesie certyfikacji?

3. Co trzeba ztozy¢ w ramach wniosku i przede wszystkim uzasadnienia do niego, zeby dokumentacja
byta kompletna?

4. Na etapie analizy wniosku przez Cztonka-Sprawozdawce Komitetu Certyfikacyjnego pojawiajg
sie czasem pytania. Czego one mogg dotyczy¢?

5. Czy na tym etapie SEG ISR Partner samemu lub we wspodtpracy ze spdtka uzupetnia dokumentacje
analityczng? Czy jest mozliwe takie uzupetnienie, skoro analizy byty wykonane wczesniej, przed
sporzgdzeniem ISR-a?

6. Czy w przypadku istotnych uwag do tresci samego ISR-a na etapie certyfikacji jest mozliwa
jego zmiana? Jesli ztozony do certyfikacji zostat projekt ISR-a to pewnie tak, ale jak jest
to w przypadku, gdy ztozony zostat ISR, ktdry juz obowigzuje w spotce?

7. O czym powinna pamietac spotka, ktora przygotowuje sie do opracowania polityki informacyjnej
i bedzie zamierzata w przysztosci przedstawic jg do certyfikac;ji?

8. Wasza kancelaria byta wnioskodawca jednego z ISR-6w, ktére pozytywnie przeszty caty proces
i uzyskaty certyfikat. Zapytam potocznie: ,,| jak byto?” To jest doskonaty moment na zgtoszenie
skarg i wnioskdow, skoro rozmawiasz z wiceprezesem SEG, ktdry na pewno przedstawi prezesowi

Fundacji wnioski, co nalezatoby usprawnic¢ w procesie certyfikacji :-)



Publikacja polityki informacyjnej i jej przeglady oraz zmiana pod wptywem reakgc;ji
racjonalnego inwestora

1. Czy polityka informacyjna spotki powinna by¢ w jakis sposéb publikowana? Dlaczego? Jakie
wartosci przynosi taka publikacja samej spétce?

2. Jakie metody opublikowania polityki informacyjnej s3 mozliwe (wskazanie)?

3. Jakie wartosci poszczegdlne z nich niosg dla spétki? Ktdre kiedy wykorzystaé i od czego to zalezy?

4. Czy przeglady polityki powinny by¢ okresowe (jakie okresy), czy raczej powinny wynikac z
pewnych zdarzen, okolicznosci rynkowych?

5. Kiedy warto rozwazy¢ ewentualng zmiane polityki informacyjnej? Jakie czynniki bra¢ pod uwage?

6. W jaki sposéb bada¢ reakcje tzw. racjonalnego inwestora, aby wtasciwie reagowac i ewentualnie

korygowaé polityke informacyjna?



