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KODEKS DOBRYCH PRAKTYK INWESTOROW INSTYTUCJONALNYCH

PREAMBULA

1. (...) Funkcjonowanie skutecznego systemu nadzoru korporacyjnego (...) przyczynia
si¢ do uzyskania wiekszego zaufania, ktore jest istotnym czynnikiem zapewniajqcym
sprawne dzialanie gospodarki rynkowej. W rezultacie, koszt pozyskiwania kapitatu
Jjest mniejszy, a firmy zachecane do bardziej skutecznego wykorzystania zasobéw, co
Jest podstawq wzrostu gospodarczego.

2. (..) Ramy nadzoru korporacyjnego powinny chroni¢ prawa wspélnikéw/
akcjonariuszy oraz utatwiaé wykonywanie praw wspolnikéw /akcjonariuszy.

3. Powinny zosta¢ wprowadzone utatwienia dotyczqce wykonywania praw wilasnosci
przez  wszystkich  wspolnikow/akcjonariuszy,  rowmiez  przez — inwestoréw
instytucjonalnych.

4. Inwestorzy instytucjonalni, dzialajqcy jako instytucje zaufania publicznego,
powinni ujawni¢ stosowane przez siebie zasady nadzoru korporacyjnego i procedury
glosowania zwiqzane z ich inwestycjami, w tym procedury stuzqce do podejmowania
decyzji o tym, w jaki sposob wykonujq oni swoje prawa zwiqzane z posiadaniem akcji.
5. Inwestorzy instytucjonalni, dzialajqcy jako instytucje zaufania publicznego,
powinni ujawnié, w jaki sposob rozwiqzujq istotne konflikty intereséw, ktére mogq
mieé wptyw na wykonywanie kluczowych praw wiasnosci dotyczacych ich inwestycji.
6. Wspdlnicy/akcjonariusze, w tym wspolnicy/akcjonariusze instytucjonalni, powinni
mie¢ prawo do przeprowadzania miedzy sobq konsultacji w kwestiach zwiqzanych z
ich podstawowymi prawami wspolnikow/akcjonariuszy (...) z pewnymi wyjqtkami,
majqcymi zapobiec ich naduzywaniu (...) .

Z ,, Zasad nadzoru korporacyjnego OECD”, OECD 2004
(polska wersja jezykowa — Ministerstwo Skarbu Panstwa)

Stosowanie zasad etycznego postepowania staje si¢ zjawiskiem typowym i zarazem
pozadanym w rzeczywistoSci gospodarczej, jak réwniez spolecznej wigkszosSci krajow
rozwinietych. Ich $ladem ida réwniez niektére kraje rozwijajace si¢. Zasady te znajdujg
zastosowanie do prowadzenia dzialalnosci gospodarczej przez okreslone kategorie podmiotéw i z
reguly sa skodyfikowane. Na uzytek niniejszego Kodeksu kodyfikacje te zostaly w znacznej mierze
przeanalizowane.

Sygnatariusze niniejszego Kodeksu deklaruja, ze stosowanie zasad dobrych praktyk
inwestor6w instytucjonalnych jest ich celem i zamiarem. Charakter norm zawartych w Kodeksie
wyklucza jednak jakikolwiek przymus ich stosowania. Lezy to zreszta poza prawnie
zdefiniowanym zakresem mozliwoséci dziatania organizacji w ktorych zrzeszeni sa sygnatariusze.
Dlatego tez uwazaja, ze kazdy z podmiotow, do ktérego Kodeks si¢ stosuje, powinien akceptowac
zasade “stosuj lub wyjasnij przyczyny niestosowania” (comply or explain).



W przekonaniu sygnatariuszy Kodeksu zwickszenie zaufania pomigdzy inwestorami
instytucjonalnymi, a ich klientami, inwestorami instytucjonalnymi, a emitentami instrumentéw
finansowych, jak réwniez pomiedzy samymi inwestorami sa warto$ciami, ktére nalezy kreowaé i
promowac zar6wno ze wzgledoéw aksjologicznych jak i praktycznych.

Sygnatariusze, majac $wiadomo$é zmieniajacych si¢ warunkéw prawnych i
gospodarczych, uwazaja réwniez, ze zasady zawarte w Kodeksie powinny podlegaé okresowym
przegladom i krytycznej weryfikacji — w miare potrzeby — z udzialem niezaleznych ekspertow.
Wyrazaja takze opini¢, ze Kodeks bedzie pomocny w zdefiniowaniu zasad, regut i poziomu
nalezytej staranno$ci w relacjach pomigdzy inwestorami instytucjonalnymi, ich klientami i
emitentami instrumentéw finansowych, co potencjalnic moze mieé znaczenie réwniez dla
regulatoréw i sadéw. Charakter norm zawartych w Kodeksie wyklucza mozliwosé stosowania
sankcji o charakterze innym, anizeli czysto moralne. Tym niemniej, sygnatariusze deklaruja, ze
beda dazy¢ do wypracowania mechanizméw oceny stosowania zawartych w Kodeksie norm przez
ich adresatéw jak rowniez wyrazania, w przypadkach skrajnych zachowan, dezaprobaty przez
Zrzeszajace sygnatariuszy organizacje.

Czlonkowie Izby Zarzadzajacych Czlonkowie Izby Gospodarczej
Funduszami i Aktywami Towarzystw Emerytalnych

I. ZASADY OGOLNE

1.1. [CELE KODEKSU] Dazac do realizacji celéw niniejszego Kodeksu jego sygnatariusze
(zwani dalej, z zastrzezeniem pkt 2.1, “inwestorami instytucjonalnymi”) postanawiaja, co nastepuje:

1.2. - w relacjach z emitentami instrumentow finansowych dazy¢ nalezy do tego, aby emitenci i
inwestorzy instytucjonalni stosowali zasady nadzoru korporacyjnego, zaréwno we wzajemnych
relacjach jak i w relacjach z innymi podmiotami,

1.3. - w relacjach z osobami, na rzecz ktérych inwestorzy instytucjonalni wykonuja zawodowo
swoje ustugi (zwanych dalej “Klientami) nalezy dazy¢, na ile jest to mozliwe i uzasadnione (w
zwiazku ze sposobem $wiadczenia ustug i zwiazanej z tym mozliwosci zidentyfikowania sytuacji
finansowej, poziomu akceptowalnego ryzyka oraz poziomu wiedzy Klienta), do realnego
stosowania trzech zasad. Po pierwsze — zasady priorytetu interesu Klienta nad interesem wlasnym.
Po drugie — zasady rzetelnego informowania Klienta o istniejacym i potencjalnym konflikcie
intereséw. Po trzecie — zasady “poznaj swojego Klienta”, tj. zasady dostosowania zakresu i sposobu
swiadczenia ustug do sytuacji finansowej i wiedzy Klienta,

1.4. - w relacjach wzajemnych miedzy inwestorami instytucjonalnymi dazyé nalezy do stosowania
zasad uczciwej konkurencji i zasady fair play.

2.1. [PODMIOTOWY ZAKRES STOSOWANIA KODEKSU] Normy zawarte w niniejszym
Kodeksie stosuja sie do :

- podmiotéw bedacych jego Sygnatariuszami,

- innych podmiotéw, zajmujacych si¢ zawodowo inwestowaniem w instrumenty finansowe na
rachunek wlasny lub na rachunek Klientéw i deklarujacych stosowanie norm zawartych w
niniejszym Kodeksie; na jego potrzeby do podmiotéw tych stosuje si¢ pojecie inwestoréw



instytucjonalnych,

- pracownikéw i czlonkéw organéw zarzadzajacych podmiotéw, bedacych inwestorami
instytucjonalnymi,

- podmiotéw i pracownikow oraz czlonkéw organdw zarzadzajacych podmiotéw dzialajacych na
zlecenie inwestoréw instytucjonalnych, w zakresie ich ustug §wiadczonych na rzecz Klientéw.

2.2. W stosunku do podmiotéw oraz cztonkéw ich organéw i pracownikéw dzialajacych na zlecenie
inwestoréw instytucjonalnych, inwestorzy ci dotoza nalezytej starannosci, aby osoby te stosowaly
si¢ do postanowien niniejszego Kodeksu. W szczegdlnosci, w zakresie, w jakim jest to uzasadnione
powierzonymi czynnosciami oraz w zakresie, w jakim jest to mozliwe w $wietle obowiazujacych te
podmioty przepisOw prawa, inwestorzy instytucjonalni dazy¢ beda do umieszczenia w umowach
zawieranych z nimi, klauzul wskazujacych na zasadno$¢ lub obowiazek stosowania si¢ do regut
Kodeksu.

3.1. [PRZEDMIOTOWY ZAKRES STOSOWANIA KODEKSU] Normy zawarte w niniejszym
Kodeksie stosuja si¢ do :

- emitentéw instrumentéw finansowych inkorporujacych udzial w kapitale (w szczegélnosci —
akcji),

- emitentéw instrument6éw o charakterze dluznym (w szczeg6lnoséci — obligacji), jak i

- emitentéw instrumentéw o charakterze mieszanym lub hybrydalnym w tym  réwniez
inkorporujacych prawa rzeczowe (w tym — min. listéw zastawnych i kwitéw depozytowych).

3.2. W zakresie, w jakim postanowienia niniejszego Kodeksu odwoluja si¢ do Walnych
Zgromadzeni (dalej “WZA”), rad nadzorczych lub zarzadéw spétek akcyjnych - stosowaé je nalezy
odpowiednio réwniez do innych organéw lub jednostek organizacyjnych emitentéw instrumentow
finansowych.

II. RELACJE Z EMITENTAMI INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

A. UZGODNIENIA I DZIALANIA W ZWIAZKU Z WZA

4.1. [UDZIELANIE PEELNOMOCNICTWA] Inwestor instytucjonalny moze ustanowi¢ osobe
trzecig swoim pelnomocnikiem do uczestnictwa i glosowania na WZA.

5.1. [KOMPETENCJE PELNOMOCNIKA] Pelnomocnictwo powinno by¢ udzielane osobie
posiadajacej wlasciwe kompetencje, a w szczego6lnosci znajomos$¢ regut i zasad odnoszacych si¢ do
dziatania na WZA.

5.2. W przypadku udzielenia pelnomocnictwa osobie prawnej, powinna ona zapewni
wykonywanie tego pelnomocnictwa poprzez osobg¢ spelniajaca kryteria opisane w punkcie
poprzednim.

5.3. [INSTRUKCJE DO GLOSOWANIA] Pelnomocnictwo powinno okreslaé¢ sposob glosowania
nad kazda uchwalg przewidziang w porzadku obrad. Pelnomocnictwo powinno réwniez, w miar¢
mozliwosci, okre$laé sposéb glosowania uchwal nieprzewidzianych w porzadku obrad (w tym
porzadkowych), o ile moga one mie¢ istotne znaczenie dla funkcjonowania emitenta instrumentow
finansowych lub dla wartosci wyemitowanych przez niego instrumentéw finansowych.
Pelnomocnictwo powinno okre§laé sposdb zachowania si¢ pelnomocnika w przypadku
zaproponowania wszelkich innych uchwal, ktére nie znajduja si¢ w instrukcji glosowania



(petnomocnictwie). Czynnos¢ prawna udzielenia pelnomocnictwa obejmuje udzielenie instrukcji do
glosowania réwniez w przypadku, gdy pelnomocnictwo i instrukcja sa odrebnymi dokumentami.

6.1. [PELNOMOCNICTWO UDZIELANE JEDNEMU PEENOMOCNIKOWI PRZEZ
WIECEJ NIZ JEDNEGO INWESTORA INSTYTUCJONALNEGO] Ustanawianie przez
wigcej niz jednego inwestora instytucjonalnego tej same;j osoby jako pelnomocnika, powinno byé
dokonywane z uwzglednieniem nastepujacych regut: :

6.2. - ustanawianie pelnomocnikiem podmiotu zawodowo zajmujacego si¢ reprezentacja (np. firmy
inwestycyjnej), z zastrzezeniem pkt 6.3., moze dokonywa¢ si¢ bez potrzeby przeprowadzania
uzgodnien z pozostalymi inwestorami instytucjonalnymi. W braku odmiennych uzgodnien,
peinomocnik taki nie powinien ujawniaé sposobu glosowania wskazanego przez inwestora
instytucjonalnego pozostatym inwestorom instytucjonalnym i osobom trzecim,

6.3. - ustanawianie pelomocnikiem podmiotu powigzanego z jednym z inwestoréw
instytucjonalnych powinno byé dopuszczalne jedynie w przypadku, gdy w trybie opisanym w pkt
pkt 12.1. - 12.3. inwestorzy uzgodnili sposob wspolnego glosowania w najistotniejszych kwestiach,
a ponadto jednym z przedmiotéw tych uzgodnien bylo powolanie wspolnego przedstawiciela na
WZA. ‘

7.1. [DECYZJA O UCZESTNICTWIE W WZA, W PRZYPADKU POSIADANIA
ZNACZNEGO PAKIETU AKCJI] Inwestor instytucjonalny powinien bra¢ udzial we wszystkich
WZA spétek, w ktérych, w imieniu wiasnym lub w imieniu swoich klientéw dysponuje pakietem
akcji réwnym lub wigkszym niz 5% gloséw.

8.1. [DECYZJA O UCZESTNICTWIE W WZA, W PRZYPADKU NIEPOSIADANIA
ZNACZNEGO PAKIETU AKCJI] Przy udziatach mniejszych od poziomu wskazanego w
punkcie poprzednim, inwestor instytucjonalny powinien wziaé udziat w WZA, na ktérym
przedmiotem obrad sa istotne sprawy sp6iki, a zaniechanie wykonywania prawa glosu mogloby
zwigkszy¢ ryzyko istotnego zmniejszenia wartosci posiadanych akcji.

9.1. [REZYGNACJA Z UCZESTNICTWA W WZA] Inwestor instytucjonalny moze rozwazyé
korzysci i koszty zwiazane z udzialem na walnym zgromadzeniu i w przypadku uznania, ze
poniesione koszty beda nieproporcjonalne do ewentualnie osiagnietych korzysci, nie wziaé udziatu
w takim WZA. Zasada ta odnosi si¢ zaréwno do przypadku dysponowania jak i niedysponowania
znaczacymi pakietami akcji. Na zadanie Klienta inwestor instytucjonalny powinien przedstawié
uzasadnienie decyzji o nieuczestniczeniu w WZA.

10.1. [WYMIANA POGLADOW PRZED I POZA WZA|. Inwestorzy instytucjonalni uznaja, ze
ze wzgledu na uzasadniony interes spotki i jej akcjonariuszy, (takze w celu zapewnienia sprawnego
przebiegu WZA) oraz fakt, ze znajduje to oparcie w praktykach rynkowych, inwestorzy powinni
mie¢ prawo do wymiany miedzy soba poglad6w i opinii dotyczacych spéiki i planowanego WZA.

11.1. [PRZYKELADOWA LISTA SPRAW OBJETYCH WYMIANA OPINII] Wymiana opinii
miedzy inwestorami instytucjonalnymi moze dotyczy¢ w szczegblnosci nastepujacych kwestii:

11.2. - zmian statutu emitenta, majacych istotne znaczenie dla spotki lub jej akcjonariuszy, a w
szczegolnosci uchwal w przedmiocie podwyzszenia lub obnizenia kapitatu akcyjnego,

11.3. - zmian statutu, ktérych skutkiem jest przyznanie osobistych uprawnien akcjonariuszowi lub
tez zwigkszenie liczby gloséw przypadajacych na jedna akcje,



11.4. - propozycji taczenia danego emitenta z inng spétka; jednakze w przypadku, gdy inwestorzy
instytucjonalni reprezentuja ponad 33% gloséw na WZA, taka wymiana opinii nie moze stanowi¢
podstawy do dziatan, ktérych celem bytoby doprowadzenie do potaczenia lub przejecia,

11.5. - propozycji podzialu emitenta,

11.6. - uchwal WZA dotyczacych emisji akcji z wylaczeniem prawa poboru, w tym
podejmowanych w zwiazku z realizacja programéw opcyjnych i programéw opcji menedzerskich,
11.7. - uchwat przenoszacych uprawnienia z WZA na rade nadzorcza lub z rady nadzorczej na
zarzad spoiki, lub tez uchwat znaczaco zmieniajacych uprawnienia rady nadzorczej lub zarzadu,
11.8. - sposobu postepowania w przypadku, gdy w opinii inwestoréw instytucjonalnych planowana
uchwala WZA moglaby by¢ uznana za sprzeczna z przepisami prawa, ze statutem badz dobrymi
obyczajami albo za godzaca w interes spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza,

11.9. - wprowadzenia lub stosowania przez emitenta zasad nadzoru korporacyjnego i innych
standardow etycznych,

11.10. - relacji z akcjonariuszem dominujacym i podejmowanych przez niego dzialan wzgledem
spotki i akcjonariuszy,

11.11. - celowosci umieszczenia w porzadku obrad WZA okres$lonej sprawy,

11.12. - oceny pracy zarzadu spétki, poszczegdlnych jego czlonkéw lub rady nadzorczej i
poszczegdlnych jej czlonkéw, a takze formulowania wniosku o odwotanie pojedynczych czionkéw
rady nadzorczej lub zarzadu, w przypadku braku pozytywnej oceny ich pracy,

11.13. - przeprowadzenia zmian wladz spétki w przypadku podjecia przez nie dzialan na szkode
akcjonariuszy lub spélki — w razie zaistnienia istotnych podstaw do takiej oceny, lub tez
uprawdopodobnionych podejrzen, ze dziatania takie mialy miejsce (np. doniesienia prasowe,
postawienie zarzutow prokuratorskich, skazanie wyrokiem sadu),

11.14. - rozwazenie celowosci desygnowania kandydata do rady nadzorczej przez wiecej niz
jednego inwestora instytucjonalnego, rozwazenie kandydatur na to stanowisko, wybér kandydata —
jak réwniez rozwazenie mozliwosci poparcia takiego kandydata przez pozostatych akcjonariuszy, w
tym takze przez akcjonariusza dominujacego i akcjonariuszy mniejszosciowych — przed oficjalnym
ogloszeniem jego kandydatury,

11.15. - wynagrodzen czlonkéw rady nadzorczej jak réwniez konstrukcji i sposobdw realizacji
programéw motywacyjnych dla kadry kierowniczej,

11.16. - uzgodnien zwiazanych z niewyplacaniem lub nienalezytym wyplacaniem odsetek albo
kapitalu gléwnego z tytulu dluznych papieréw wartosciowych,

11.17. - uzgodnien zwiazanych z okresleniem wysokosci dywidendy,

11.18 - uzgodnienia zwigzanego z upadioscia lub mozliwg upadloscia emitenta.

12.1. [POROZUMIENIA PRZED WZA] Inwestorzy instytucjonalni moga nie tylko wyrazié
swoje opinie ale i uzgodni¢ wspdlne stanowisko dotyczace postegpowania przed WZA pod
warunkiem wszakze, ze:

12.2. - dokonywanie ustaleh miedzy inwestorami instytucjonalnymi nie bedzie zwiazane z
powstaniem jakiegokolwiek zobowiazania o charakterze prawnym lub gospodarczym migdzy
umawiajacymi si¢ inwestorami i nie bedzie rodzito jakiegokolwiek obowiazku (poza czysto
moralnym) dziatania zgodnie z dokonanym uzgodnieniem,

12.3. - ewentualne uzgodnienia beda dokonywane ad hoc, tj. na potrzeby jednego WZA lub w
zwiazku z jaka$ inng, konkretna sprawa w spolce, o ile nie jest ona bezposrednio zwigzana z WZA.
12.4. Powyzsze reguly nie wylaczaja mozliwosci zawierania poza WZA porozumien
permanentnych w trybie i na warunkach wskazanych w przepisach prawa.



13.1. [PREZENTACJA KANDYDATOW DO RAD NADZORCZYCH] Inwestorzy
instytucjonalni powinni, w miar¢ mozliwosci, dazy¢ do publicznego zaprezentowania, z
odpowiednim wyprzedzeniem przed WZA, swoich kandydatéw do rad nadzorczych. Inwestorzy
instytucjonalni uznaja, Ze zwyczaj ten pozwala akcjonariuszom na podjecie racjonalnej decyzji, co
do sposobu glosowania w przypadku zgloszenia takiej kandydatury (wedle wlasnych wewnetrznych
procedur).

13.2. Inwestorzy instytucjonalni powinni dazyé do przyjecia przez pozostatych akcjonariuszy, w
szczegllnosci akcjonariuszy dominujacych, zasady publicznego przedstawiania, z odpowiednim
wyprzedzeniem przed WZA, kandydatoéw do rad nadzorczych.

14.1. [PREZENTACJA MATERIALOW NA WZA] Za dobra praktyke inwestorzy
instytucjonalni uznaja udostepnianie dokumentéw i materiatow z odpowiednim wyprzedzeniem
przed WZA.

15.1. [ROZWIAZANIA PRAWNE W ZAKRESIE WYKONYWANIA PRAW GLOSU]
Inwestorzy instytucjonalni powinni promowaé i wspiera¢ wszelkie rozwiazania i zmiany regulacji
prawnych, ktére miatyby na celu utatwienie wykonywania praw glosu, w tym takze zmniejszenie
kosztéw zwigzanych z takg dziatalnoscia.

B. DZIAL.ANIA W TRAKCIE WALNEGO ZGROMADZENIA

16.1. [REGULAMIN WALNEGO ZGROMADZENIA] Inwestorzy instytucjonalni powinni
podejmowaé dziatania majace na celu przyjecie przez spotke regulaminu Walnego Zgromadzenia,
jak réwniez wskazaé na pozadane cechy tego regulaminu. Inwestorzy instytucjonalni powinni takze
dazy¢ do stosowania regulaminéw WZA przez emitentéw instrumentéw finansowych. Powinni
doktada¢ staran, aby ogranicza¢ czestotliwo$é zmian regulaminu WZA oraz aby zmiany te
wchodzity w zycie poczawszy od nastepnego WZA po ich dokonaniu. Inwestorzy instytucjonalni
powinni dazy¢ w szczegélnosci do tego, aby regulamin zawieral precyzyjne postanowienia
dotyczace wybor6w wiadz emitenta.

17.1. [PROWADZENIE WZA ZGODNIE Z PORZADKIEM OBRAD] Inwestor
instytucjonalny powinien zwracaé uwage na zasade rzetelnego przygotowywania WZA oraz zasade
prowadzenia WZA zgodne z porzadkiem obrad, a takze promowacd je.

18.1. [WYBOR I WYMOGI WOBEC CZLONKOW RAD NADZORCZYCH] Przy wyborze
cztonkéw rad nadzorczych spolek, inwestor instytucjonalny dziala w najlepszym interesie swoich
klientow. W zwiazku z tym dazy do tego, by popierani przez niego kandydaci spelniali w
szczegllnosci nastepujace wymagania:

18.2. - posiadali nalezyte wyksztalcenie oraz doswiadczenie zawodowe i zyciowe niezbedne do
prawidlowego wykonywania funkcji,

18.3. - charakteryzowali si¢ wysokim poziomem moralnym,

18.4. - wykazywali zaangazowanie w pelnieniu swoich obowiazkéw, a w szczegllnosci mogli
poswigci¢ odpowiednia ilo$é czasu wiasciwemu wykonywaniu funkcji cztonka rady nadzorczej,
18.5. - dziatali w najlepszym interesie spoiki i akcjonariuszy,

18.6. - wykazywali znajomo$¢ i przestrzegali obowiazujacych przepiséw prawa oraz innych
regulacji, w szczegélnosci kodyfikacji dobrych praktyk w spotkach publicznych.



18.7. Inwestor instytucjonalny oczekuje od cztonkéw rad nadzorczych profesjonalnej aktywnosci i
nalezytego zaangazowania w wypemianiu funkcji w radzie nadzorczej. W opinii inwestora
instytucjonalnego, czlonkowie rady nadzorczej emitenta powinni podejmowaé odpowiednie
dzialania aby otrzymywa¢ od zarzadu regularne i wyczerpujace informacje o wszystkich istotnych
sprawach dotyczacych dzialalnodci spétki portfelowej oraz o ryzyku zwiazanym z prowadzona
dzialalnoscia i sposobach zarzadzania tym ryzykiem.

19.1. [NIEZALEZNY CZEONEK RADY NADZORCZEJ DESYGNOWANY PRZEZ
JEDNEGO LUB KILKU INWESTOROW INSTYTUCJONALNYCH] Z zastrzezeniem
odstepstw opisanych w pkt 21, w przypadku desygnowania danej osoby do rady nadzorczej przez
Jjednego lub kilku inwestoréw instytucjonalnych, powinna ona spelnia¢ nastepujace kryteria:

19.2. - kryteria okres$lone w pkt. 18.2-18.6,

19.3. - kryteria niezaleznego czlonka rady nadzorczej okreslone w pkt. 20,

19.4. - nie pozostawa¢ w stosunku pracy lub w innym o podobnym charakterze z zadnym z
inwestor6w instytucjonalnych (réwniez i z tym, ktory go nie desygnuje), ani z podmiotem
powigzanym z inwestorem instytucjonalnym.

20.1.[NIEZALEZNY CZEONEK RADY NADZORCZEJ — KRYTERIA] Osoba peliaca
funkcje niezaleznego czlonka rady nadzorczej powinna charakteryzowaé si¢ w szczegdlnosci
nastepujacymi cechami:

a) nie piastowala stanowiska czlonka zarzadu spétki lub jednostki stowarzyszonej w ciagu
ostatnich pigciu lat przed powotaniem do rady nadzorczej tej spoiki,

b) nie jest pracownikiem sp6lki lub jednostki stowarzyszonej oraz nie byla nim w ciagu ostatnich
trzech lat przed powolaniem do rady nadzorczej; wymodg ten nie znajduje zastosowania do
przedstawicieli pracownikéw wybranych w trybie okreslonym odrebnymi przepisami, jak rowniez
do osob, ktore nie piastowaly stanowisk kierowniczych w spélce lub w jednostce stowarzyszonej,

¢) nie otrzymuje ani w ciagu ostatnich 5 lat nie otrzymala dodatkowego wynagrodzenia, w
znaczacej wysokosci, rowniez w postaci opcji menedzerskich od spotki lub jednostki
stowarzyszonej; nie dotyczy to wynagrodzenia otrzymywanego z tytulu pelienia funkcji cztonka
rady nadzorczej,

d) nie jest akcjonariuszem, pracownikiem ani pelnomocnikiem akcjonariusza dysponujacego 5%
lub powyzej 5% glosow na WZA,

€) nie utrzymuje obecnie ani nie utrzymywala w ciagu ostatniego roku znaczacych relacji
handlowych ze spolka lub jednostka stowarzyszona; wymoég ten dotyczy réwniez wspodlnika,
akcjonariusza, cztonka zarzadu lub osoby peliacej funkcje kierownicze w podmiocie pozostajacym
w takich relacjach. Przez relacje handlowe rozumie si¢ w szczegdlnosci sytuacj¢ petienia funkcji
znaczacego dostawcy towaréw lub ustug (w tym ushug finansowych, prawnych, doradczych lub
konsultingowych), znaczacego klienta, jak réwniez bycia podmiotem lub inng jednostka
organizacyjna, ktora otrzymuje znacznej wysokosci przysporzenia od sp6iki lub podmiotu z jej
grupy kapitalowej,

f) nie jest lub w ciggu ostatnich trzech lat nie byta wspolnikiem albo pracownikiem obecnego, jak
réwniez bylego rewidenta zewnetrznego sp6itki lub jednostki stowarzyszonej,



g) nie jest cztonkiem zarzadu innej spétki, w ktorej to spétce Jjeden z czlonkow zarzadu jest z kolei
czlonkiem zarzadu lub rady nadzorczej spétki, w ktorej dana osoba piastuje funkcje niezaleznego
cztonka.

h) nie jest powigzana z czlonkami zarzadu w sposb, ktéry méglby wywotaé watpliwosci co do
bezstronnosci czlonka rady nadzorczej. W szczegolnosci nie jest osoba bliska czlonka zarzadu,
znaczacego akcjonariusza ani osoby w inny sposéb powiazanej ze spotka, w rozumieniu innych
przepiséw Kodeksu, w zakresie, w jakim wyklucza to uznanie danej osoby za niezaleznego czlonka
rady nadzorczej,

i) nie pemita funkcji cztonka rady nadzorczej danej spotki dhuzej niz 12 lat.

21.1. [CZLONEK RADY NADZORCZEJ DESYGNOWANY PRZEZ JEDNEGO
INWESTORA INSTYTUCJONALNEGO] W szczegolnych okolicznosciach osoba wyznaczona
przez inwestora instytucjonalnego do rady nadzorczej powinna spetniaé wymogi zawarte w pkt pkt
18.2 — 18.7, nie musi jednak spemhiaé wymogéw wymaganych dla uznania jej za niezaleznego
cztonka rady nadzorczej ani tez kryteriéw opisanych w pkt 19.4.

21.2.Wymoég zawarty w poprzednim przepisie stosuje si¢ do sytuacji desygnowania do rady
nadzorczej akcjonariusza spotki.

21.3. W przypadku wyznaczania do skladu rady pracownikéw inwestora instytucjonalnego lub
innego powiazanego z nim podmiotu, inwestor ten nie powinien wybieraé osoby, w stosunku do
ktorej, w szczeglnosci w zwiazku z Jej udzialem w procesach podejmowania decyzji
inwestycyjnych, powstalo by zagrozenie uzyskania uprzywilejowanej pozycji informacyjnej lub
istotnego konfliktu intereséw.

22.1. [WLASNE ZASADY GLOSOWANIA] Inwestorzy instytucjonalni powinni dazyé do
opracowania i upubliczniania wiasnych szczegblowych zasad glosowania na WZA spétek
publicznych. Zasady te powinny dotyczyé zwlaszcza sposobu glosowan w przypadku emisji
programow opcyjnych oraz zmian statutéw spotek.

22.2. Zasady glosowania powinny zawieraé opis polityki inwestora instytucjonalnego, szczegolnie
w stosunku do takich zmian statutéw, ktére dotycza praw mniejszosci, réwnego traktowania
akcjonariuszy i specjalnych uprawnien nadawanym pojedynczym akcjonariuszom lub grupie
akcjonariuszy oraz mechanizméw dotyczacych utrudnienia przejecia spotki badz kontroli nad
spoika.

23.1. [SPOSOB GLOSOWANIA W KWESTII PROGRAMOW MOTYWACYJNYCH]
Inwestorzy instytucjonalni uwazaja za zasadne wiazanie wynagrodzenia zarzadu z wynikami
spolek.

23.2. Inwestorzy instytucjonalni przyjmuja zasade glosowania przeciw wprowadzaniu tego typu
programéw (np. opcyjnych), jesli ich wynikiem miatby by¢ nadmierny (nieuzasadniony) wzrost
emisji akcji.

23.3. Inwestorzy instytucjonalni przyjmujg zasadg¢ glosowania przeciw planom i programom opcji
menedzerskich, w ktérych cena przyznania opcji lub sprzedazy akcji jest istotnie nizsza od wartodci
rynkowej akcji lub okres po ktérym beneficjent programu moze sprzeda¢ akcje badz opcje jest za
krétki.

24.1. [SPOSOB GLOSOWANIA W KWESTII PRZEJMOWANIA SPOLEK] Inwestorzy
instytucjonalni sa przeciwni podejmowaniu przez spétki i ich WZA  dziatan prawnych i
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faktycznych, ktérych jedynym lub podstawowym celem jest zapobieganie przejeciu kontroli nad
spéika. Inwestorzy instytucjonalni nie powinni uczestniczyé w przygotowywaniu i realizacji takich
dzialaf, a w przypadku glosowania na WZA powinni glosowa¢ przeciwko uchwatom zawierajacym
takie rozwiazania.

25.1. [SPOSOB GLOSOWANIA W KWESTII OGRANICZANIA ODPOWIEDZIALNOSCI
FINANSOWEJ CZL.ONKOW WLADZ] Inwestorzy instytucjonalni sg przeciwni wprowadzaniu
rozwiazaf prowadzacych do ograniczenia lub wylaczenia odpowiedzialnosci finansowej cztonkow
zarzadu. Inwestorzy instytucjonalni nie powinni uczestniczyé w przygotowywaniu i realizacji takich
dziatan, a w przypadku glosowania na WZA powinni glosowaé przeciwko uchwatom zawierajacym
takie rozwiagzania.

26.1. [JAWNOSC GLOSOWANIA] Inwestorzy instytucjonalni za zasade uznaja ujawnianie
wobec klientéw i $rodkéw masowego przekazu swojego sposobu glosowania. Za dopuszczalne
uwaza si¢ nieujawnianie sposobu glosowania w glosowaniach tajnych, w szczegdlnosci tam, gdzie
ujawnienie sposobu glosowania i jego przedmiotu grozilo by naruszeniem débr osobistych oséb
fizycznych.

27.1. [IWYKONYWANIE POROZUMIEN AD HOC NA WZA] Inwestorzy instytucjonalni moga
wykonywa¢ na WZA porozumienia ad hoc dotyczace sposobu glosowania, jak rowniez zawieraé je
bezposrednio na WZA pod warunkiem wszakze, ze:

27.2. - dokonywanie ustalen miedzy inwestorami instytucjonalnymi nie bedzie zwiazane z
powstaniem jakiegokolwiek zobowiazania o charakterze prawnym lub gospodarczym miedzy
umawiajacymi si¢ inwestorami instytucjonalnymi i nie bedzie rodzilo jakiegokolwiek obowiazku
(poza czysto moralnym) dziatania zgodnie z dokonanym uzgodnieniem,

27.3. - ewentualne uzgodnienia beda dokonywane ad Aoc, tj. na potrzeby jednego WZA.

27.4. Powyzsze reguly nie wylaczaja mozliwos$ci zawierania porozumiefi permanentnych w trybie i
na warunkach wskazanych w przepisach prawa.

C. UZYSKIWANIE INFORMACJI O DZIALALNOSCI EMITENTOW I INNE RELACJE
Z EMITENTAMI

28.1. [PRAWO DO INFORMACJI O SYTUACJI EMITENTA] Inwestorzy instytucjonalni
podkreslaja, ze wszyscy akcjonariusze, niezaleznie od wielkosci posiadanego pakietu akcji, maja
rowne prawo wymagania od emitenta wyjasnienia istotnych kwestii zwiazanych z jego
funkcjonowaniem w zakresie 1 formie zgodnej z obowigzujacym prawem.

28.2. Inwestorzy instytucjonalni uznaja przy tym zasade, ze w razie uzyskania istotnych informacji
nie powinni ich wykorzystywaé ani ujawniac, jak rowniez, ze dazy¢ powinni do tego, aby podmiot
zobowiazany do ich ujawnienia, uczynit to w trybie wskazanym we wlasciwych przepisach.

29.1. [SPOSOB WPEYWANIA NA DZIALALNOSC EMITENTA] Inwestorzy instytucjonalni
za naturalne i logiczne uznaja mozliwos¢ bezposredniego kontaktu swoich przedstawicieli z
przedstawicielami zarzadu i rady nadzorczej spotki portfelowej. Jednoczesnie, w celu jak najlepszej
ochrony intereséw wlasnych Klientéw, inwestorzy instytucjonalni zastrzegaja sobie prawo do
podnoszenia niepokojacych kwestii w dyskusji lub korespondencji z przedstawicielami rady
nadzorczej i zarzadu.

29.2. Inwestor instytucjonalny, dla ochrony intereséw swoich Klientéw, moze wymienia¢ poglady z



innymi akcjonariuszami, celem odpowiedniego, samodzielnego lub wspélnego dziatania,
prowadzacego do oczekiwanych decyzji w spolce — takze w opozycji do zarzadu, czy rady
nadzorczej spotki.

29.3. W przypadku braku lub niewlasciwej reakcji spétki, inwestorzy instytucjonalni za wlasciwe
uznaja skorzystanie z prawa zadania zwolania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia
akcjonariuszy i umieszczania odpowiednich punktéw w porzadku obrad walnego zgromadzenia (w
tym punktu o powolaniu rewidenta do spraw szczeg6lnych), celem doprowadzenia do skutecznego
rozwigzania niepokojacych ich kwestii.

30.1. [RELACJE Z CZLONKAMI RADY NADZORCZEJ] Inwestor instytucjonalny moze
przekazywaé czlonkom rady nadzorczej swoje opinie o realizacji strategicznych zadan spotki.

III. ZASADY DOBRYCH PRAKTYK W ZWIAZKU Z TRANSAKCJAMI
NIESTANDARDOWYMI

31.1. [ZASADNOSC TRANSAKCJI DOKONYWANYCH POZA RYNKIEM
REGULOWANYM I TRANSAKCJI NIESTANDARDOWYCH] Inwestorzy instytucjonalni
akceptujac biznesowa konieczno$¢, a w szczegélnoéci majac na wzgledzie, Ze takie dzialanie
najpetniej realizowatoby interesy ich Klientéw, uznaja za dopuszczalne wymiang niezbednych
informacji i wspllne uczestniczenie kilku inwestoréw instytucjonalnych w negocjacjach i
transakcjach, dotyczacych nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych.

31.2. Stosowanie dobrych praktyk przy nabywaniu lub zbywaniu duzych pakietéw instrumentéw
finansowych oznacza, iz transakcje takie moga shizy¢ wylacznie realizacji najlepszych intereséw
Klientéw.

31.3. Za transakcje niestandardowe uwaza sie transakcje, ktérych zawarcie dokonuje si¢ w trybie
indywidualnych negocjacji lub wymiany ofert, tj. w trybie innym, anizeli w systemach
funkcjonujacych na rynkach regulowanych, gdzie skladanie ofert i ich przyjecie dokonuje sie w
formach standaryzowanych i w znacznej mierze zautomatyzowanych.

31.4. Warunkiem uznania tych transakcji i sposobu ich przeprowadzenia za etycznie dopuszczalne
powinno by¢ jednak zachowanie zasad okres§lonych w ponizszych punktach.

32.1. [ROLA NADZORU WEWNETRZNEGO] Kazdy uczestnik transakcji powinien posiadaé
komorke nadzoru wewnetrznego, nadzorujaca m.in. przebieg negocjacji i proces zawierania
niestandardowych transakcji poza rynkiem regulowanym.

32.2. O przebiegu negocjacji i procesu zawierania takich transakcji powinni byé informowani na
biezaco czionkowie zarzadu inwestora instytucjonalnego, a przynajmniej ten z cztonkéw zarzadu,
ktéry jest odpowiedzialny za nadz6r nad dziatalnoscig inwestycyjna.

33.1. [OBOWIAZEK PROWADZENIA NALEZYTEJ DOKUMENTACI] Kazdy z
uczestnikow transakcji odrebnie, z wytaczeniem sytuacii, gdy uczestnicy ci postanowia powierzy¢
to zadanie podmiotowi zewnetrznemu (np. kancelarii prawnej), ma obowigzek dokumentowania
wszelkich istotnych etapéw negocjacji i procesu zawierania transakcji w sposéb pozwalajacy na
odtworzenie ich przebiegu.

34.1. [WSTEPNE WARUNKI ZAWIERANYCH TRANSAKCIJI] Inwestorzy instytucjonalni

ywazajac za sprzeczne z zasadami dobrych praktyk na rynku kapitalowym, a w szczegélnosci z
Interesem ich Klientéw, uzaleznienie rozpoczecia negocjacji od przyjecia zobowiazania zaplacenia
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okreSlonej ceny minimalnej lub zobowiazania zawarcia transakcji dotyczacej catosci Iub czesci
instrumentéw finansowych, bedacych jej przedmiotem. Inwestorzy instytucjonalni nie powinni
przystgpowaé do negocjacji na warunkach tamiacych wyzej opisane zasady.

35.1. [WLASCIWA REPREZENTACJA INWESTOROW INSTYTUCJONALNYCH]
Inwestorzy instytucjonalni powinni by¢ reprezentowani przez osoby, ktére z racji swojej pozycji
zawodowej podlegaja ninigjszemu Kodeksowi, lub tez przez osoby, ktére o$wiadcza, ze ich
zamiarem jest przestrzeganie postanowiefi niniejszego Kodeksu. Przepis ten stosuje sie
odpowiednio do o0séb, ktére z tytutu pelnionych funkcji lub zawodu podlegaja réwniez innym
kodeksom dobrych praktyk lub etycznym regulacjom zawodowym.

IV.RELACJE Z KLIENTAMI

36.1. [OGOLNE ZASADY OBOWIAZUJACE W RELACJACH Z KLIENTAMI]
Podstawowymi zasadami, ktorych stosowanie inwestorzy instytucjonalni uwazaja za pozadane w
relacjach z Klientami, sa w szczeg6lnosci:

36.2. - zasada dziatania etycznego,

36.3. - zasada dzialania fachowego, ze szczegblnym uwzglednieniem obowiazku zachowania
najwyzszych standardéw starannosci kontraktowej,

36.4. - zasada preferowania intereséw Klienta nad interesem wiasnym,

36.5. - zasada niedyskryminacji okreslonych grup Klientow; zasada ta nie wylacza mozliwosci
réznicowania sytuacji Klientdw, w szczegdlnosci, gdy jest to uzasadnione zakresem $wiadczonych
wobec nich ustug i wynika z zapiséw kontraktowych,

36.6. - zasada niezaleznego i obiektywnego dzialania na rzecz Klientéw, w szczegdInosci poprzez
unikanie wchodzenia w relacje biznesowe i osobiste, ktérych wynikiem moglaby by¢ utrata
niezaleznosci dzialania lub pogladow,

36.7. - z zastrzezeniem wymogdéw udzielania informacji wynikajacych z przepiséw prawa - zasada
zachowania poufnosci informacji uzyskanych od Klientéw i posiadanych o Klientach,

36.8. - zasada wykrywania, unikania i zarzadzania konfliktem interesow,

36.9. - tam, gdzie rodzaj prowadzonej dzialalnosci umozliwia i uzasadnia stosowanie takiej zasady
— zasada “poznaj swojego Klienta”, zwlaszcza poprzez identyfikacj¢ stopnia wiedzy inwestycyjne;j,
akceptowalnego poziomu ryzyka i sytuacji finansowej klienta.

37.1. [OBOWIAZEK POSIADANIA I STOSOWANIA ODPOWIEDNICH PROCEDUR]
Inwestorzy instytucjonalni powinni posiada¢ procedury i regulacje, ktorych celem jest wiasciwa
implementacja zasad niniejszego Kodeksu, jak réwniez innych obowiazujacych ich kodeksow
etycznych i regulacji prawnych.

37.2. Inwestorzy instytucjonalni powinni réwniez posiadac, a takze stosowaé procedury i regulacje
wewnetrzne, odnoszace sie do nadzoru wewnetrznego, weryfikacji przez niezalezne instytucje
wlasciwosci tworzenia i prezentacji informacji o aktywach klientéw, jak rowniez wyceny tych

aktywow.

38.1. [KWESTIE KONFLIKTU INTERESOW] Inwestorzy instytucjonalni deklaruja, iz ich
obowiazkiem jest wykrywanie, ujawnianie oraz zarzadzanie konfliktami intereséw. W przypadku
powstania sytuacji konfliktu interesow, naczelna =zasada dzialania kazdego inwestora
instytucjonalnego winien by¢ priorytet interesu Klienta.

38.2. W szczegdlnosci obowiazkiem inwestoréw instytucjonalnych jest stworzenie wewnetrznych
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procedur zapobiegajacych powstawaniu konfliktu intereséw, a w przypadku powstania takiego
konfliktu — procedur umozliwiajacych rozwiazanie go na korzys¢ Klientow.

38.3. Sytuacje stanowiace konflikt intereséw moga powstawac zardwno w procesie inwestycyjnym,
jak i w dzialalnosci inwestora instytucjonalnego, niezwiazanej bezposrednio z wykonywaniem
zarzadzania aktywami Klientéw. Za sytuacje sprzyjajace powstawaniu konfliktowi intereséw nalezy
uzna¢ w szczeg6lnosci:

38.4. - nabywanie papieréw warto$ciowych na rynku pierwotnym, w sytuacji, gdy sponsorem
emisji, gwarantem emisji lub uczestnikiem konsorcjum prowadzacym sprzedaz, jest podmiot
wchodzacy w skiad grupy kapitatowej, ktora tworzy lub do ktérej nalezy dany inwestor
instytucjonalny,

38.5. - nabywanie papier6w wartosciowych, ktérych emitentem jest podmiot z takiej grupy,

38.6. - nabywanie do portfeli Klientow jednostek uczestnictwa funduszy zarzadzanych przez
danego inwestora instytucjonalnego, w sytuacji, gdy strategia inwestycyjna zaktada nabywanie do
tych portfeli réwniez innych instrumentéw finansowych,

38.7. - realizacje transakcji typu ,,cross trades” pomiedzy portfelami klientow,

38.8. - wspbtprace z brokerami lub innymi podmiotami, bedacymi czlonkami wspomnianej grupy
kapitatowe;j.

39.1. [PODSTAWOWE ZASADY PREZENTACJI WYNIKOW INWESTYCYJNYCH]
Reklamy powinny byé oparte na rzetelnych danych i nie powinny sugerowaé, ze wyniki
inwestycyjne oczekiwane w przysziosci mozna prognozowac na podstawie wynikéw historycznych.

40.1. [PREZENTACJA STOP ZWROTU PORTFELI RZECZYWISTYCH] Prezentowane
wyniki powinny dotyczyé rzeczywistych portfeli, a nie portfeli modelowych lub teoretycznych.
Dopuszczalne jest przedstawianie wynikéw rzeczywistych portfeli w relacji do wybranych

benchmarkéw.

41.1. [ZALECENIE STOSOWANIA STANDARDOW MIEDZYNARODOWYCH] We
wszystkich obliczeniach i przy prezentacji wynikéw portfeli zalecane winno by¢ stosowanie
powszechnie przyjetych zasad migdzynarodowych, o ile jest to uzasadnione charakterem
prowadzonej dzialalnosci w zakresie zarzadzania aktywami.

42.1. [STOPA ZWROTU A OPLATY] Wyniki funduszy powinny by¢ prezentowane w oparciu o
stopg zwrotu netto dla typu jednostek, odpowiedniego dla adresatéw reklamy. Wskazane jest
podawanie informacji o wysokosciach wszelkich innych stosowanych oplat, w szczegllnosci oplat
poczatkowych lub koficowych.

43.1. [PREZENTACJA WYNIKOW PORTFELI INWESTYCYJNYCH] Wyniki grup portfeli
(kompozytéw) powinny by¢ obliczane i prezentowane jako $rednie wazone ze stop zwrotu
wazonych aktywami wszystkich portfeli, a nie wybranych przedstawicieli. Wyniki osiagniete w
nastgpujacych po sobie okresach powinny by¢ taczone w sposéb geometryczny.

44.1. [MINIMALNY OKRES PREZENTACJI STOPY ZWROTU] Podawane w reklamach
stopy zwrotu powinny obejmowaé okres co najmniej jednego roku (lub jego wielokrotnosci),
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koficzacy si¢ z uptywem ostatniego kwartatu lub ostatniego miesigca. Wskazane jest podawanie
stop zwrotu dotyczacych diuzszych okreséw, liczonych w latach.

45.1 [ZAKRES ANNUALIZACJI STOP ZWROTU] Zannualizowane stopy zwrotu moga by¢
podawane dla okreséw krétszych niz jeden rok wylacznie przez fundusze istniejace krécej niz rok.
Stopy takie powinny byé¢ podawane od poczatku istnienia funduszy. Stop zwrotu dla okreséw
krétszych niz roczne nie wolno annualizowag.

45.2. Fundusze pieni¢zne moga podawaé roczna rentowno$¢ biezaca i efektywna obliczona na
podstawie okreséw krétszych niz rok.

46.1. [WYCENA AKTYWOW WEDLUG WARTOSCI GODZIWEJ] W wycenie
instrumentéw finansowych inwestorzy instytucjonalni dazyé beda do stosowania wartosci
rynkowych lub/i modeli najlepiej odzwierciedlajacych warto$¢é danego instrumentu, z
uwzglednieniem wszystkich istotnych ryzyk.

47.1. [STOPA ZWROTU A BENCHMARK] Przy publikacji osiagnietych wynikéw zalecane jest
podawanie opisu i stopy zwrotu z benchmarku wiasciwego dla danego typu funduszu.

48.1. [STOPA ZWROTU A RYZYKO] Zalecane jest podawanie stop zwrotu w odniesieniu do
ryzyka ponoszonego przez dany fundusz.

V.RELACJE MIEDZY INWESTORAMI INSTYTUCJONALNYMI

49.1. [ZASADY OGOLNE] Inwestorzy instytucjonalni we wzajemnych stosunkach powinni
kierowa¢ si¢ zasadami lojalnosci, uczciwej konkurencji i nie powinni podejmowaé dziatan, ktore
naruszajg lub moglyby naruszy¢ dobre imi¢ innego inwestora instytucjonalnego.

49.2. W zakresie mozliwym do pogodzenia z interesem wiasnym i interesem Klientéw, tajemnica
zawodowg i tajemnica handlowa, inwestorzy instytucjonalni powinni wspélpracowaé przy realizacji
przedsigwzig¢ shuzacych rozwojowi rynku finansowego jak réwniez przy przygotowywaniu,
propagowaniu i ocenie rozwiazan legislacyjnych dotyczacych tego rynku.

50.1. [ZAKAZ STOSOWANIA KAMPANII NEGATYWNEJ] W ramach dzialan promocyjnych
i reklamowych nie moga by¢ stosowane elementy kampanii negatywnej, zmierzajacej do
dyskredytowania innych inwestor6w instytucjonalnych. W dzialalnosci reklamowej i
marketingowej prowadzonej przez inwestora instytucjonalnego nie powinno si¢ stosowaé opinii
dyskredytujacych innych inwestoréw instytucjonalnych. Przy zachowaniu zasady obowiazku
rzetelnego informowania Srodkéw masowego przekazu, inwestorzy instytucjonalni nie powinni
rowniez wspierac i finansowac wyzej opisanych dzialan.

V. PRZEPISY KONCOWE

51.1. [OSWIADCZENIE O STOSOWANIU KODEKSU] Kazdy z inwestorow
instytucjonalnych sklada o$wiadczenie o przyjeciu i stosowaniu niniejszego Kodeksu w raporcie
rocznym jak réwniez na stronie WWW inwestora.

51.2. W przypadku, gdy inwestor nie zamierza stosowa¢ Kodeksu lub niektorych jego postanowien,
przedstawia, w spos6b wskazany powyzej, o$wiadczenie — odpowiednio — o niestosowaniu
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Kodeksu lub jego postanowien. O$wiadczenie powinno zawieraé krotkie wyjasnienie powodow
niestosowania Kodeksu lub czesci jego postanowien.

51.3. Sygnatariusze niniejszego Kodeksu zobowiazani sa udostepnia¢ Kodeks do wgladu wszystkim
zainteresowanym.

52.1. [ZMIANY I DOSTOSOWANIE POSTANOWIEN KODEKSU] Inwestorzy
instytucjonalni wyrazaja przekonanie, ze Kodeks Dobrych Praktyk powinien podlegaé okresowemu
przegladowi jego postanowien, celem jego uzupelnienia lub weryfikacji.

52.2. Inwestorzy instytucjonalni utworza Komitet Dobrych Praktyk, celem rekomendacji
sygnatariuszom wprowadzania zmian lub uzupetnien tresci niniejszego Kodeksu. W sklad Komitetu
Dobrych Praktyk powinny wchodzié¢ po dwie osoby rekomendowane przez kazda z 1zb, jak réwniez
dwie osoby dobrane (po jednej przez kazda z Izb) wedlug kryterium eksperckiego. Komitet moze
uchwali¢ regulamin swojego dziatania i wskaza¢ Przewodniczacego Komitetu. Sygnatariusze
niniejszego Kodeksu i organy nadzoru s uprawnieni do prezentacji Komitetowi uwag i propozycji,
odnoszacych si¢ do zmian tre$ci Kodeksu.

52.3. Na wniosek inwestora instytucjonalnego Komitet Dobrych Praktyk przygotuje opini¢
dotyczaca sposobu interpretacji postanowien niniejszego Kodeksu.

53.1. [SANKCJE] Za naruszenie zasad Kodeksu uznane bedzie kazde zachowanie niezgodne z
tymi zasadami, a takze proby obejscia zasad Kodeksu poprzez wykorzystanie podmiotéw nie
zwigzanych zasadami Kodeksu, chyba ze zachowanie takie jest nastepstwem okolicznosci, za ktore
podmiot zwiazany zasadami Kodeksu odpowiedzialno$ci nie ponosi.

53.2. Za naruszenie zasad Kodeksu przez pracownika lub osobe dziatajaca na zlecenie podmiotu
zobowigzanego do przestrzegania zasad Kodeksu, odpowiada ten podmiot.

53.3. W sprawach szczegdlnie istotnych, Komitet Dobrych Praktyk przygotuje z wlasnej inicjatywy
lub na wniosek jednego z sygnatariuszy, stanowisko w sprawie naruszenia zasad niniejszego
Kodeksu. Stanowisko to zostanie przedstawione na Walnych Zgromadzeniach obu Izb. Inne
dzialania odnoszace si¢ do wyrazenia przez Izby swoich stanowisk lub stosowania ewentualnych
sankcji organizacyjnych nie sa przedmiotem niniejszego Kodeksu i dokonywane by¢ moga jedynie
na zasadach wynikajacych z aktéw statuujacych Izby.
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