Raportowanie okresowe spotek na GPW

&, GPW

Deklarowane terminy publikacji raportow okresowych w 2019 r. - spétki notowane na GPW

Marzec 2019r.

Wprowadzenie

Z koncem stycznia 2019 r. powstat wstepny kalendarz publikacji raportéw okresowych spétek z GPW. Podobnie jak w roku ubiegtym,

réwniez w tym roku z publikacja raportu biezacego sp6znito sie doktadnie dwéch emitentéw, a ostatni raport zostat przekazany w dopiero

4 lutego. Nalezy odnotowac, iz w poréwnaniu do roku 2018 jest to wynik lepszy - wtedy z publikacja raportu biezacego spdznito sie 7

spotek. W obecnym roku blisko 74% spétek przekazato wstepne daty publikacji raportéw okresowych w drugiej potowie stycznia, w tym

blisko 26% emitentéw opublikowato harmonogram w dwéch ostatnich dniach stycznia. Na uwage zastuguja podmioty, ktére zdotaty taki

raport przekazaé¢ inwestorom jeszcze w 2018 r. - takich emitentéw byto 10 tj. niestety o 5 mniej anizeli w roku poprzednim.

Przecietnie (mediana) raport z harmonogramem publikacji raportéw okresowych ukazat sie w dniu 24 stycznia 2019 r., czyli o dzien pdzniej

nizw 2018 r.

Data publikacji raportu biezacego z datami publikacji raportow okresowych 2019 vs. 2018
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Terminy przekazywania raportow okresowych - GPW
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Zgodnie z § 79 ust. 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych i okresowych raporty kwartalne nalezy przekazaé

nie pézniej niz w terminie 60 dni od zakonczenia kwartatu, ktérego dotyczy. Raport pétroczny przekazuje sie nie pdzniej niz 3 miesigce od

dnia zakonczenia pétrocza roku obrotowego, ktérego dotyczy (§ 79 ust. 5). Raport roczny przekazuje sie nie pdzniej niz 4 miesigce od dnia

zakonczenia roku obrotowego, ktorego dotyczy (§ 79 ust. 7).

Skonsolidowany raport kwartalny, skonsolidowany raport pétroczny oraz
skonsolidowany raport roczny przekazuje sie jednocze$nie wraz z odpowiednim
raportem okresowym dotyczacym jednostki. W przypadku gdy koniec terminu
przekazania raportu okresowego przypada na dzien ustawowo wolny od pracy, sobote
lub dodatkowy dzien wolny od pracy, okreslony odrebnymi przepisami, termin ten

uptywa pierwszego dnia roboczego nastepujacego po tym dniu (§ 79 ust. 11).

Przecietny kalendarz publikacji raportow okresowych spotek zGPW w 2019 .

Przecietny (mediana) kalendarz publikacji raportéw okresowych spotek z GPW w 2019 r.
(z wytaczeniem spétek z przesunietym rokiem obrotowym wzgledem roku
kalendarzowego oraz spotek zagranicznych), wyznaczony na bazie mediany terminéw
publikacji (na podstawie pierwotnych harmonograméw publikacji tj. bez uwzglednienia
ewentualnych zmian terminéw) zostat zaprezentowany w tabeli obok. Warto podkresli¢
iz dwie spotki w swoich raportach biezacych przekazaty rowniez daty publikacji raportu

za IV kw. 2019 r. oraz raportu rocznego za 2019 r. (czyli publikacje w 2020 r.).

IV kw. 2018 1.* Dobrowolnie do

: 01.03.2019*
Roczny 2018 r. 30.04.2019
I kw. 2019, 30.05.2019
I p6t. 2019 r. 30.09.2019
I kw. 2019 r. 29.11.2019

’kazowr ............ 28022019 ............

Roczny 2018 r. 11.04.2019
I kw.2019r. 22.05.2019
I pot. 2019 r. 11.09.2019
11l kw. 2019 r. 20.11.2019

*Na publikacje raportu za IV kw. 2018 r.
zdecydowato sie niespetna 3% spotek z GPW.
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Terminy publikacji raportu za | kwartat 2019r.

Publikacja raportu za | kw. 2019 vs. | kw. 2018 m2019
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Przed koncem kwietnia na przekazanie raportow okresowych za | kwartat 2019 r. zdecydowaty sie 23 spétki. Kolejnych 12% podmiotéw

zadeklarowato, iz zrobi to do potowy maja. Najwiecej bo az ponad potowa spétek (53%) zaraportuje o wynikach I kwartatu w okresie od 15

do 28 maja. W ostatnich dwéch dniach dozwolonych regulacjami (29-30 maja) na publikacje raportu zdecydowato 28% emitentéw z GPW.

Analiza zadeklarowanych terminéw publikacji raportéw za | kwartat 2019 r. w poréwnaniu do | kw. 2018 r. wskazuje, iz w 2019 r. raport za

| kwartat zostanie przekazany przecietnie (mediana) o 4 dni pdzniej niz miato to miejsce w roku poprzednim. Wiekszy jest tez odsetek

spotek, ktore raport za | kw. 2019 r. przekaza w ostatnim tygodniu maja. Trzech emitentéw zadeklarowato termin niezgodny z regulacjami

tj. pdzniejszy niz 30 maja.

Terminy publikacji raportu za Il kwartat 2019 r.
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Na wyréznienie zastuguje 31 emitentéw, ktdrzy termin przekazania raportu za Il kwartat ustalili jeszcze przed koncem pazdziernika.
Ponad 29% podmiotéw zadeklarowato publikacje raportu za Ill kwartat miedzy 13 a 19 listopada. Blisko 20% spotek zaraportuje
o wynikach miedzy 20 a 26 listopada, natomiast niemal 31% zrobi to w ostatnich dwéch dniach dozwolonych przepisami. W przypadku
raportu za Ill kwartat wszyscy emitenci dopilnowali aby zadeklarowany termin byt zgodny z obowiazujacymi regulacjami. Analiza
zadeklarowanych terminéw publikacji raportow za Ill kwartat 2019 r. w poréwnaniu do Il kw. 2018 r. wskazuje, iz w 2019 r. raport za lll
kwartat zostanie przekazany przecietnie (mediana) o 4 dni pdzniej niz miato to miejsce w roku poprzednim. Wiekszy jest tez odsetek

spotek, ktére raport za Ill kw. 2019 r. przekaza w ostatnich mozliwych dniach.
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Terminy publikacji raportu pétrocznego

Maksymalny termin publikacji raportu za | pétrocze 2019 r. Data publikacji raportu okresowego za | pét. 2019 r.
przypadt w biezagcym roku na 30 wrze$nia i jest to jedyny 40%

raport, ktérego termin nie pokryt sie z maksymalnymi
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jeszcze z koncem lipca - takich podmiotéw jest osiem.

Pierwsze wieksze nasilenie publikacji raportow przypada

na ostatni tydzien wrzednia. W okresie od 24 sierpnia do 30

sierpnia przekazanie raportu wskazato 17% spotek.
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Terminy publikacji raportu rocznego
Data publikacji raportu rocznego w 2019 r. vs. 2018 r. m2019
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Analiza pierwotnych terminéw publikacji raportu rocznego za 2018 r. wskazuje, ze mozemy wyr6zni¢ dwa dominujace okresy publikacji.
Pierwszy z nich obejmuje okres od 19 marca do 1 kwietnia - w tym terminie przekazanie raportu wskazato blisko 29% emitentéw. Drugi
okres obejmuje ostatni tydzien kwietnia kiedy to raport przekaze ok. 38% emitentéw — w tym blisko co pigta spétka z rynku regulowanego
dokona tego w ostatnim dozwolonym przepisami dniu.

W poréwnaniu do roku poprzedniego nalezy odnotowac, ze wiekszy odsetek podmiotéw odtozyto publikacje raportu rocznego na ostatni
dozwolony przepisami dzien - 30 kwietnia. Ta réznica moze wynikac z faktu, iz w roku ubiegtym cze$¢ podmiotéw przyspieszata publikacje
aby zdazy¢ wtasnie przed 30 kwietnia 2018 r. - w tym dniu weszta w zycie nowelizacja Rozporzadzenia w sprawie informacji biezgcych i
okresowych. Wydaje sie, ze wtasnie z tego wzgledu kilkunastu emitentéw przyspieszyto publikacje raportow rocznych za 2017 r. Od tego
roku juz wszystkie podmioty z rynku regulowanego sg zobowigzane do przekazania raportéw rocznych dostoswanych do nowych
przepisow.

Nalezy mie¢ na uwadze, iz podmioty z rynku gtéwnego dosy¢ czesto rotuja terminem publikacji raportu rocznego w zwiazku z czym finalnie

rozktad publikacji moze przyjac inny ksztatt.
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Terminy publikacji raportu rocznego - indeksy RESPECT, WIG, WIG20, mWIG40, sSWIG80

Jednym z kryteriéw na podstawie ktérych formowany .. Data publikacji raportu rocznego 2a 2018 r. s¢e RESPECT
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Zgodnie z wynikami analizy przedstawionymi na wykresie tylko jedna spotka z indeksu RESPECT odtozyta publikacje raportu rocznego na
ostatni dzief kwietnia. Najwieksze nasilenie przekazywania raportéw bedzie miato miejsce miedzy 12 a 18 marca - date publikacji w tym
przedziale czasowym zadeklarowato 10 emitentéw wchodzacych w sktad indeksu RESPECT. Jednoczesnie pierwszy z raportéw rocznych
ukazat sie juz w dniu 20 lutego, co na tle szerokiego rynku jest wynikiem nr 3 (tydzien wczedniej raport roczny za 2018 r. opublikowata Grupa
Zywiec, natomiast pierwsza spotka byt Mostostal Zabrze, ktérej raport pojawit sie juz w dniu 8 lutego). Na podstawie powyzszych obserwacji
nalezy stwierdzic, iz obecno$¢ w indeksie RESPCT zobowigzuje i wigkszo$¢ reprezentantéw tego indeksu podchodzi z nalezytg starannoscia

do sprawnego przekazywania raportéw rocznych wyznaczajac relatywnie wczesne terminy ich publikacji.

Przecietne daty publikacji raportu rocznego za 2018 r. (wg mediany) - wg indekséw
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Analiza indekséw gietdowych WIG, WIG20, mWIG40 oraz sWIG80 pod katem przecietnego (wg mediany) terminu przekazania raportu
rocznego za 2018 r. pozwala na sformutowanie ogélnej tezy, ze im wieksza spo6tka, tym wieksza sktonnos$¢ do wezesniejszego raportowania i
dzielenia sie wynikami finansowymi z szerokim rynkiem. Duze podmioty tworzg najczesciej rozbudowane grupy kapitatowe, w ktérych
sktad wchodzi nieraz kilkanascie lub nawet kilkadziesiagt podmiotow zaleznych, ktérych sprawozdania finansowe podlegaja konsolidacji. Im
bardziej rozbudowana struktura grupy, tym wieksza praca do wykonania przez dziaty ksiegowosci oraz zewnetrznych audytoréw, co
sktaniatoby do przypuszczenia, ze najwieksze podmioty beda wykorzystywaty terminy publikacji zblizone do maksymalnych, natomiast
mniejsze spétki beda dazyty do jak najsprawniejszej publikacji raportu - jak sie jednak okazuje jest zgota odwrotnie. Wydaje sie, ze wynika
to przede wszystkim z faktu, iz wieksze podmioty dysponuja zdecydowanie szerszymi kadrami i przyktadaja wieksza wage do tadu

informacyjnego, co czeSciowo moze wynikac z obecnosci w akcjonariacie i zarazem naciskdw ze strony inwestoréw instytucjonalnych.

Terminy publikacji raportow okresowych - poréwnanie z2018r.

Przecietne daty publikacji raportow okresowych (wg mediany)

2019 I
Raport za IV kw. Raport roczny Raport za | kw. Raport za | p6t. Raport za Ill kw.
2018 >

Przecietny (liczony wg mediany) raport roczny w 2019 r. zostanie opublikowany blisko dwa tygodnie pdzniej niz w roku ubiegtym.
W przypadku raportu pétrocznego réznica ta wyniesie pie¢ dni. W przypadku raportéw kwartalnych przecietne, zadeklarowane przez
emitentéw terminy publikacji przypadaja rowniez w terminie pdzniejszym niz w roku ubiegtym (za wyjatkiem raportu za IV kw., na ktérego

publikacje w 2019 r. zdecydowato sie niemal 3% spoétek z rynku regulowanego).
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Navigator Capital Group

Oferowane przez nas ustugi w zakresie
obowiazkéw informacyjnych maja na celu
zminimalizowanie ryzyk na jakie narazone sa
podmioty notowane na GPW w zmieniajacym
sie rezimie prawnym oraz stanowig wsparcie
dla komérek wewnetrznych
odpowiedzialnych za wtasciwe wypetnianie
obowiazkow informacyjnych.

Oferta obejmuje m.in.:

* biezace doradztwo w zakresie raportéw
biezacych i okresowych,

* przygotowanie i wdrozenie regulacji
wewnetrznych,

szkolenia,
 audyt obowigzkéw informacyjnych.
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Mob.: 662 028 247

Navigator Capital S.A.

ul. Twarda 18

00-105 Warszawa

Tel.: +48226308333
Fax.: +48226308330
biuro@navigatorcapital.pl
www.navigatorcapital.pl

Raport obejmuje spotki z GPW - wedtug stanu na
koniec lutego 2019 r. (z wytqczeniem spotek z
przesunietym rokiem obrotowym wzgledem roku
kalendarzowego oraz spotek zagranicznych; 8 spétek
,znajdujgcych sie w trudnej sytuacji finansowej” nie
przekazato raportu biezgcego z terminami publikacji
raportéw okresowych w 2019r. ).

Zrédtem danych do Raportu tj. terminéw publikacji
poszczegdlnych raportéw okresowych w 2019 r. spotek
z GPW sq raporty ESPI tych spétek (uwzgledniono
wytqcznie pierwotne harmonogramy publikacji tj.
wykresy i tabele przedstawione w Raporcie nie ujmujq
ewentualnych zmian terminéw publikacji raportéw
okresowych komunikowanych przez spétki w terminie
pbZniejszym).

Niektdre wartosci procentowe na wykresach zostaty
zaokrgglone i ich sumy mogq nie odpowiadac
doktadnie 100%.

Rozporzqdzenie = Rozporzqdzenie w sprawie informacji
biezqcych i okresowych.

Podsumowanie i wnioski

Kolejny rok z rzedu wiekszo$¢ harmonograméw publikacji raportow okresowych zostata
przedstawiona dopiero pod koniec stycznia. Prawdopodobnie wynika to przede
wszystkim z niecheci emitentéw do wychodzenia przed szereg, w tym z podpatrywania
konkurencji aby wybra¢ optymalny dzien publikacji zapewniajacy zainteresowanie
inwestorow oraz w niektoérych przypadkach z przeciggajacych sie ustalen z biegtym

rewidentem co do terminéw przegladu i badania sprawozdan finansowych.

Nalezy wyrézni¢ podmioty, ktére najszybciej przekazaty raport roczny za 2018 - pierwsza
spotka, ktéra tego dokonata byt Mostostal Zabrze - raport roczny zostat przekazany juz 8
lutego 2019 r. Nastepny raport 5 dni pézniej opublikowata Grupa Zywiec, ktora z kolei byta
najszybsza w roku ubiegtym. tacznie na publikacje raportu rocznego jeszcze w lutym
zdecydowato sie 18 podmiotéw, w tym 5 przedstawicieli WIG20, 3 spotki z mWIG40 oraz 5
emitentéw nalezacych do indeksu sWIG80. Finalnie raport roczny zgodnie z zaplanowanym
harmonogramem, do konca lutego opublikowato 14 spétek, 3 podmioty przesunety
publikacje na pézniejszy termin, natomiast jedna spétka spo6znita sie z jego przekazaniem.
Na tle szerokiego rynku bardzo dobrze w tym aspekcie prezentuja sie spétki z indeksu
RESPECT. Na wyro6znienie zastuguja rowniez emitenci, ktorzy zdecydowali sie na publikacje
raportu za IV kw. 2018 r. (3% spétek z GPW w 2019 r., 5% w 2018 r. oraz odpowiednio 9%
w 2017 r. - tendencja malejaca). Wsréd nich po raz kolejny najsprawniej przekazania
raportu za IV kw. dokonat PKN Orlen (24 stycznia). W nastepnej kolejnosci wyniki za IV kw.
przekazaty m.in.: Apator, Eurocash, PHS Hydrotor, SCO-PAK, Stalprodukt, Votum,
Wasko.

W 2019 r. niestety obserwujemy tendencje do publikowania raportéw okresowych
pozniej niz to miato miejsce w 2018 r. (mediany dat publikacji wszystkich obowigzkowych
raportow okresowych w 2019 r. wypadaja pdzniej niz odpowiednio w 2018 r. - najwieksze
przesuniecie dotyczy raportu rocznego oraz raportu potrocznego, ktére wynosi
odpowiednio 13 oraz 5 dni kalendarzowych). Ponadto analiza gtéwnych indekséw
gietdowych pod katem przecietnego (wg mediany) terminu przekazania raportu rocznego za
2018 r. wskazuje na tendencje, iz co do zasady im wieksza spotka, tym wieksza sktonnosc

do wczesniejszego raportowania wynikow finansowych.

Na dzien 28 lutego 2019 r. 17 spétek opublikowato korekty raportéw dotyczace terminéw
przekazywania raportow okresowych w 2019 r. Korekty zwigzane byty zaréwno z
opo6znieniem jak i przyspieszeniem publikacji raportéow okresowych (w tym poprawki

wynikajace z pierwotnie btednych dat publikacji tj. niezgodnych z przepisami).

Spotki z GPW nie powinny zapomina¢ o rekomendacjach i zasadach zawartych w
dokumencie Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016, w tym w kontekscie
raportéw okresowych w szczegblnosci o rekomendacjach I.R.4 oraz IV.R.1. Powyzsze
wydaje sie szczeg6lnie istotne w kontekscie propozycji zawartych w projekcie Strategii
Rozwoju Rynku Kapitatowego, w ktérym proponuje sie, aby GPW otrzymata dodatkowe

uprawnienia w celu skuteczniejszego egzekwowania standardéw tadu korporacyjnego.
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