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Wstep

Programy lojalnosciowe, od dawna obecne w polskiej rzeczywistosci
gospodarczej, niemal zawsze kojarzone sg z relacjg sprzedawca-
konsument. Fakt siegania po to narzedzie zaréwno przez mate i lokalne
przedsiebiorstwa, jak i najwieksze, globalne marki, jednoznacznie
dowodzi skutecznosci programéw lojalnosciowych. Firmy decydujace
sie na zaproponowanie swoim klientom okreslonych korzysci, w zamiana
za ich lojalnos¢ w postaci czestszych zakupdw, zyskuja na wielu
ptaszczyznach, nie tylko w wymiarze finansowym.

Programy lojalnosciowe od dtuzszego czasu znajdujg swoje szerokie
i efektywne zastosowanie na rynkach kapitatowych. Ich istota, co do
zasady tozsama ze znanymi nam rozwigzaniami konsumenckimi, opiera
sie w tym przypadku na relacji spétka gietdowa-akcjonariusz,
gdzie inwestor nagradzany jest najczesciej za posiadanie okreslonego
pakietu akcji. Bardzo czesto przy tej okazji, w przypadku spotek
oferujacych swoje dobra klientom detalicznym, programy lojalnosciowe
taczg fakt bycia akcjonariuszem i jednoczesnie klientem firmy. O ile
w przypadku zagranicznych rynkéw mozna wskazac liczne przyktady
funkcjonujacych od wielu lat programéw lojalno$ciowych adresowanych
do akcjonariuszy, o tyle na rodzimym rynku jest to zjawisko nowe.
W chwili obecnej na polskiej gietdzie funkcjonuje zaledwie kilka
programow lojalnosciowych stworzonych z myslag o akcjonariuszach
poszczegdlnych spotek. Jednoczesnie coraz wiecej spétek zgtasza
zainteresowanie takim rozwigzaniem, a kolejne decydujg sie na
publikowanie komunikatéw o rozpoczeciu prac nad wtasnym programem
lojalnosciowym.

Niniejsza publikacja ma na celu przyblizenie polskim emitentom
praktycznych aspektow tworzenia i prowadzenia programow
lojalnosciowych dla akcjonariuszy spétek gietdowych. Staramy sie w niegj
zwroci¢ uwage na kluczowe aspekty przy tworzeniu takich rozwigzan
oraz udzieli¢ odpowiedzi na najczestsze pytania, jakie stawiajg sobie
emitenci rozwazajgcy uruchomienie programu lojalnosciowego dla
swoich inwestorow.
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Zainteresowanie popularyzacjg programow lojalnosciowych na polskim
rynku kapitatowym, oprécz Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualnych,
wyrazity Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie SA, Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych SA, Fundacja GPW oraz PKN ORLEN
SA. To witasnie dzieki tym podmiotom powstato niniejsze opracowanie,
do zapoznania z ktdrym zapraszamy wszystkich poszukujgcych
praktycznych informacji na temat programoéw lojalnosciowych.
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Programy lojalnosciowe dla akcjonariuszy:
definicja, cele i uwarunkowania prawne

Czym jest program lojalnosciowy skierowany do
akcjonariuszy spotki gietdowej?

Istotg programu lojalnoSciowego tworzonego przez spoétke gietdowa
z mysla o swoich akcjonariuszach (najczesciej inwestorach
indywidualnych, osobach fizycznych) jest wzrost zainteresowania
inwestycja w akcje konkretnego emitenta, pojawienie sie nowych
inwestoréw indywidualnych oraz zwiekszenie lojalnosci obecnych
akcjonariuszy. Gtéwnym mechanizmem budujgcym owa lojalnosé
sg wymierne korzysci i preferencje na jakie moga liczy¢ akcjonariusze,
ktérzy zdecyduja sie na inwestycje w akcje spétki na odpowiednim
poziomie, wyrazonym najczesciej minimalng liczbg akcji uprawniajacych
do udziatu w takim programie. Czes$¢ spoétek, oprécz okreslonego
poziomu inwestycji, decyduje sie na wprowadzenie drugiego kryterium,
jakim jest cezura czasowa aktywujgca okreslone korzysci
lub uprawniajaca do skorzystania z programu.

Cele realizowane przez spoétke gietdowg dzieki dobremu
programowi lojalnosciowemu

Analiza funkcjonujgcych programoéw lojalnosciowych, a takze opinie
i komentarze samych zarzadéw spétek gietdowych oferujgcych swoim
akcjonariuszom takie rozwigzania, dowodza tego, jak wiele réznych
celéow emitent moze dzieki nim realizowac.

Zacznijmy od  wspomnianej wczesniej budowy lojalnosci
dotychczasowych akcjonariuszy. Jest to mechanizm oczywisty, gdyz
dotyczy inwestorow, ktérzy juz zdecydowali o inwestycji w akcje danej
spotki, najczesciej w wyniku pozytywnej selekcji sposréd spotek
gietdowych. Zyskuja oni dodatkowy argument przemawiajacy
za posiadaniem takiej inwestycji a nawet jej zwiekszeniem. Innym, réwnie
czesto wskazywanym powodem, jest che¢ promocji, zwrécenia uwagi
rynku na firme i zachecenie do inwestycji w jej akcje. W przypadku spétek
oferujacych swoje produkty i ustugi klientom detalicznym, konstruowane
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programy lojalnosciowe majg bardzo czesto za zadanie zwiekszenie
konwersji klient-akcjonariusz lub akcjonariusz-klient. Przy okazji tego
celu, bardzo czesto spétki chcg jednoczesnie zwiekszyé baze
inwestoréw indywidualnych, jak rowniez wptyng¢ na zmiane struktury
akcjonariatu.

Odpowiednia konstrukcja i kryteria uprawniajgce do korzystania
z programu, mogg wptywaé na wspieranie ptynnosci na akcjach danej
spotki. W wiekszosci przypadkéw, decyzja o uruchomieniu programu
lojalnosciowego wptywa pozytywnie na efektywno$é prowadzonych
relacji inwestorskich skierowanych do inwestoréw indywidualnych.
Spotki oferujgce program lojalnosciowy swoim akcjonariuszom wskazuja
diametralng zmiane w kontekscie iloSci interakcji z dziatami IR, czy
zwiekszone zainteresowanie dziataniami spétki w obszarze relacji
inwestorskich.

Powyzszy katalog celéw jakie spdtka moze realizowaé¢ dzieki dobrze
przygotowanemu programowi lojalnosciowemu nie stanowi katalogu
zamknietego. Decyzja o zaoferowaniu inwestorom takiego rozwigzania
jest kazdorazowo poprzedzona analiza potrzeb i wyzwan stojgcych przed
konkretng spotka. O ile ogélny mechanizm i istota takich programoéw
sprowadza sie do gratyfikacji grupy akcjonariuszy gotowych spetnié
okreslone warunki, to juz roztozenie akcentéw i rozwigzania po jakie
siegnie spotka gietdowa pozwalajg na wdrozenie indywidualnych
rozwigzan wspierajgcych cele istotne z perspektywy danego emitenta.

Czy kazda spo6tka moze stworzy¢ atrakcyjny program
lojalnosciowy?

Jednymi z czestszych pytan i dylematéw przed jakimi stajg spétki, ktére
rozwazajg uruchomienie programu lojalnosciowego dla swoich
akcjonariuszy sg m.in.: ,czy w naszym przypadku da sie to zrobi¢?”
lub ,czy nasza specyfika, branza nie stanowi problemu?” czy tez ,nie
mamy produktu dla klienta indywidulnego, dziatamy w modelu B2B".
Tymczasem kazda spotka moze stworzyé atrakcyjny program
lojalnosciowy, pod warunkiem, ze zostanie on wtasciwie dopasowany,
zaréwno do oczekiwan spofki, jak i jej akcjonariuszy.
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Wymierne korzysci i znizki zwigzane z produktami/
ustugami oferowanymi przez spotke

Najczestszym rozwigzaniem wykorzystywanym jako gratyfikacja dla
inwestorbw  uczestniczacych w  programach  lojalnosciowych
sg preferencyjne warunki, na jakich inwestor moze nabywaé ustugi lub
produkty wtasne spotki. W takim przypadku to spotka podejmuje decyzje
o tym, na jakie produkty i w jakim wymiarze inwestor moze liczy¢ na
preferencje w postaci rabatéw czy dodatkowych korzysci.

W zaleznosci od stawianych przez spoétke celdw jakie ma wspieraé
program lojalnosciowy, strategie rabatowania rdznig sie od siebie.
Sg spofki, ktore decydujg sie na przyznanie okreslonego rabatu bez
zadnych limitéw wartosciowych na caly czas udzialu inwestora
w programie. Czes¢ emitentdw ogranicza przyznany rabat maksymalnie
do okreslonej wartosci zakupu takiego produktu/ustugi w skali roku
lub miesigca. Rownie popularnym rozwigzaniem jest przyznanie
jednorazowego rabatu (powitalnego lub po okresie 12 miesiecy
w programie, na dany produkt) przy jednoczesnym mniejszym rabacie
bez naktadania jakichkolwiek ograniczen na inny produkt firmy.
Niektorzy emitenci decydujg sie na przygotowanie i przekazanie
uczestnikom swoich programéw raz w roku limitowanej edycji swojego
produktu (np. polski Unimot zaoferowat swoim klubowiczom
jednorazowo caty bak paliwa, szwajcarskie Lindt i Swatch odpowiednio
przekazujg raz w roku opakowanie stodyczy i limitowang edycje zegarka).
W praktyce jest to indywidualna decyzja spotki i tego, jaka strategie w tej
materii przyjmie.

Preferencyjne warunki w wydarzeniach kulturalnych,
sportowych itp.

Kolejng kategorie benefitdow, jakie spotki decydujg sie zaoferowacé
uczestnikom swoich programodw lojalnosciowych, stanowi pula biletow
(lub mozliwos¢ ich nabycia na preferencyjnych warunkach) na réznego
rodzaju wydarzenia kulturalno-spoteczne. Najczesciej na taki ruch
decyduja sie spotki, ktére sg sponsorem lub mecenasem okreslonych
wydarzen (cho¢ nie musi to stanowi¢ reguty), przez co wzmacniajg
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dodatkowo wsréd swych akcjonariuszy  wizerunek podmiotu
zaangazowanego, wspierajgcego kulture czy sport (w ramach reali-
zowania dziatan z zakresu CSR i ESG).

Produkty/ustugi oferowane przez podmioty trzecie

Inng czesto stosowang praktyka jest oferowanie atrakcyjnych z punktu
widzenia inwestoréw produktéw lub ustug niekoniecznie bedacych
w ofercie samej spotki. Dla przyktadu, mogg byé to darmowe
cztonkostwo w Stowarzyszeniu Inwestoréw Indywidualnych na okreslony
czas, znizki na wydawnictwa ksigzkowe, oferte szkoleniowg, dostepy
do fachowych serwiséw ekonomicznych itp. Emitenci w ramach swoich
relacji biznesowych bardzo czesto stosunkowo tatwo i przy minimalnym
koszcie sg w stanie takg wspotprace i korzysci dla uczestnikéw swoich
programow zapewni¢. Przygotowanie i wdrozenie takiej oferty wzmacnia
relacje miedzy spotkg i jej akcjonariuszem oraz buduje poczucie
zainteresowania i pomocy w funkcjonowaniu swoich akcjonariuszy
na rynku kapitatowym wykraczajgcym poza standardowe relacje
inwestorskie prowadzone z inwestorami.

Inne

W zaleznosci od stawianych celéw, spotki oferujgce swoim
akcjonariuszom programy lojalnosciowe decydujg sie na szereg
niestandardowych dziatan majgcych zwiekszyé atrakcyjnos$é tych
programow. Bardzo czesto wynika to ze specyfiki dziatalnosci lub wprost
checi realizacji dodatkowych dziatan i celéw niekoniecznie zwigzanych
z relacjami inwestorskimi i perspektywa bycia spétka gietdowa.

Dobrym przyktadem sg wizyty studyjne w firmach, organizowane
i ograniczone tylko dla akcjonariuszy korzystajgcych z programu
lojalnosciowego spétki. Z reguty wsréd akcjonariuszy indywidualnych jest
duza grupa oséb interesujgcych sie dang branzg, dla ktorej mozliwosé
odwiedzenia fabryki np. samochodéw, samolotéw, rafinerii czy innych
bardzo zaawansowanych instalacji stanowi nie lada atrakcje. Najczesciej
mozliwos¢ zwiedzenia takich miejsc jest bardzo trudna lub wrecz
niemozliwa.
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Innym przyktadem sg specjalnie przygotowywane z myslg o uczestnikach
programow serwisy merytoryczne, majgce za zadanie dostarczy¢
wartosciowg tres¢ wspierajgcg inwestora w funkcjonowaniu na rynku
kapitatowym (przyktadem jest Akademia Inwestowania realizowana
w ramach programu ,ORLEN w Portfelu”).

W praktyce jedynym ograniczeniem, jesli chodzi o zaoferowanie
dodatkowych, niestandardowych korzys$ci uatrakcyjniajgcych udziat
w programie lojalno$ciowym jest wyobraznia emitenta i srodki, jakie jest
na takie dziatania gotowy przeznaczyé.

Aspekt formalno-prawny

Rozpatrujgc uruchomienie programu lojalnosciowego przez pryzmat
ograniczen formalno-prawnych, w szczegdlnosci regulacji i aktéw
prawnych zwigzanych z publicznym obrotem papierami wartosciowymi
i przepiséw pochodnych, nie ma zadnych formalnych przeciwskazan czy
ograniczen dla realizacji takich inicjatyw.

Stanowisko UKNF dotyczgce programow lojalnosciowych

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego, dostrzegajgc zainteresowanie
programami lojalno$ciowymi wsroéd polskich emitentéw oraz fakt ich
uruchamiania przez kolejne spétki notowane na GPW w Warszawie,
zdecydowat sie na opublikowanie stanowiska dotyczgcego tego
zagadnienia. Ponizej tres¢ stanozy i emitentdw (swanego przez UKNF 31

stycznia 2022 r.

Umozliwienie emitentom prowadzenia programéw
lojalnosciowych dla inwestoréw

Obecnie dzieki narzedziom pozwalajacym na identyfikacje posiadaczy
papieréw wartosciowych spétki gietldowe moga aktywizowaé swoich
akcjonariuszy poprzez nawigzanie z nimi bezposredniej komunikaciji
i oferowanie programow lojalnosciowych.

Programy lojalnoSciowe stanowig pakiet korzysci skierowany
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do akcjonariuszy najbardziej zaangazowanych w dziatalnos$¢ spofki.
Wdrazanie takich programéw pozwala na budowanie stabilnego
i dtugoterminowego akcjonariatu oraz wspiera relacje inwestorskie na
rynku kapitatowym. Majgc na uwadze art. 4 ust. 1 pkt 4 ustawy
0 nadzorze nad rynkiem finansowym, w ramach dziatan informacyjnych
w zakresie funkcjonowania rynku finansowego, Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego przedstawia stanowisko w sprawie mozliwosci korzystania
z programow lojalnosciowych.

Aktywizacja akcjonariuszy spotek publicznych

Najnowszg regulacjag zmierzajgcg do stymulacji zaangazowania
akcjonariuszy w spotkach publicznych jest dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/828 z dnia 17 maja 2017 r. zmieniajgca
dyrektywe 2007/36/WE w zakresie zachecania akcjonariuszy
do dtugoterminowego zaangazowania, czyli tzw. dyrektywa SRD Il (The
Shareholder Rights Directive Il). Dzieki tej dyrektywie spotki publiczne
zyskaty mozliwos$é korzystania z narzedzi umozliwiajgcych aktywizacje
swoich akcjonariuszy, m.in.: poprzez zachecanie do inwestowania
w dtuzszej perspektywie czasowej, zwiekszanie zaangazowania w
nadzér korporacyjny nad biezgcymi sprawami spo6tki oraz nawigzywanie
relacji ze spotka.

Identyfikacja akcjonariuszy spoétek gietdowych

Jednym z narzedzi przewidzianych w dyrektywie SRD Il jest identyfikacja
akcjonariuszy w spétce gietdowej. W 2020 r. do ustawy o obrocie,
wprowadzono instrument umozliwiajgcy spétce gietdowej pozyskanie
podstawowych informacji o swoich akcjonariuszach oraz nawigzanie
z nimi bezposredniej komunikacji (wiecej informacji mozna odnalez¢
w publikacji z dnia 7 grudnia 2020 r. w sprawie Identyfikacji akcjonariuszy
przez spétki gietdowe). Mechanizm ten, realizowany za posrednictwem
Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych (wiecej informacji
w_przewodniku KDPW), stuzy nie tylko zidentyfikowaniu konkretnego
akcjonariusza z imienia i nazwiska czy nazwy, ale rowniez stanowi realne
utatwienie do nawigzania z nim biezgcej komunikacji. Stworzenie takiej
dwustronnej relacji moze by¢ impulsem dla akcjonariuszy do dtugo-
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terminowego inwestowania oraz zwiekszenia ich partycypacji
w biezgcych sprawach spétki.

Programy lojalnosciowe dla akcjonariuszy

Korzystajgc z mechanizmu do identyfikacji akcjonariuszy, spétka moze
nie tylko poznaé¢ swoich akcjonariuszy, ale takze wyrézniaé tych, ktdérzy
w najwiekszym stopniu angazujg sie w dziatalnos¢ spétki. Przyktadem
takiego narzedzia premiujgcego aktywng postawe wsréd akcjonariuszy
moga by¢ programy lojalnosciowe.

Programy lojalnosciowe  stanowig  zindywidualizowang oferte
dedykowang  akcjonariuszom  spotki  zawierajgcg  dodatkowe
$wiadczenia:

« finansowe (rabaty na produkty, mozliwos$¢ reinwestycji dywidendy na bardziej
korzystnych warunkach)

+ niefinansowe (zaproszenie do udziatu w wydarzeniach kulturowych,
branzov;/ych czy sportowych; pierwszenstwo nabycia produktéw nowe;j
kolekcji

Przyznawanie korzysci w programie lojalnosciowym, moze by¢
proporcjonalne do dlugosci okresu posiadania akcji, uzaleznione od
czasu trwania uczestnictwa w takim programie, badz tez od zakupu
dodatkowego pakietu akcji.

Realizacja programéw lojalnosciowych powinna wptywa¢ mobilizujgco
na postawe akcjonariuszy, ktorzy poprzez korzystanie z pewnych
preferencji beda bardziej angazowaé sie w poznanie dziatalnosci danej
spotki. Ponadto programy lojalnosciowe moga rowniez wptynaé na
zwiekszenie przejrzystosci w stosunkach miedzy spoétkg a jej
potencjalnymi inwestorami na zasadzie cross-sellingu, tj. oferowanie
inwestorom produktéw spotki spowoduje zwiekszenie popularnosci
samej spotki, zas kazdy klient bedzie modgt sta¢ sie inwestorem,
a inwestor — klientem. Dziatania takie mogg takze prowadzi¢ do wzrostu
motywacji zarzadzajgcych spoétkg w zakresie budowania stabilnej
i perspektywicznej pozycji firmy na rynku. Stosowanie programoéw
lojalnosciowych moze przyczyni¢ sie réwniez do wzmocnienia
wspotpracy wszystkich interesariuszy wystepujgcych na rynku, w tym
klientow, inwestordéw, akcjonariuszy i emitentow (spotki gietdowe).
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Kwestia potwierdzania stanu posiadania akcji spotki na
dany moment

Kluczowg kwestig, ktdra z jednej strony stanowi bariere dla wielu spétek,
z drugiej zasadniczo wydtuza i ogranicza dostep do istniejgcych
programoéw lojalnosciowych na polskiej gietdzie, jest problem
weryfikowania stanu posiadania akcji przez kazdego z inwestorow.
Informacja ta jest niezbedna do okreslania, czy inwestor ma prawo (a jesli
tak, to w jakim wymiarze oraz za jaki okres) korzysta¢ z okreslonych
benefitéw w ramach programu.

Obecnie wszystkie rozwigzania bazujg na indywidualnych umowach
z poszczeg6lnymi biurami maklerskimi, ktére moga takiej informaciji
udzieli¢. Celem SlI, jak i koalicji instytucji i firm dziatajgcych na rzecz
popularyzacji programoéw lojalnosciowych, jest zapewnienie, na mocy
obowiazujacych przepiséw prawa, aby proces weryfikacji odbywat sie
automatycznie i bardzo sprawnie oraz w sposéb kompleksowy mogt
obejmowacé wszystkie biura maklerskie, a nie tylko te, ktére zdecydujg sie
na wspotprace z emitentem na podstawie odrebnych uméw i w oparciu
o odrebne rozwigzania techniczne. Takie rozwigzanie moze zapewni¢
Krajowy Depozyt Papierow WartoSciowych, na bazie istniejacego
systemu identyfikacji akcjonariuszy spotki gietdowej, zgodnego
z dyrektywg SRD Il (Shareholder Rights Directive Il, ang. Dyrektywa
o Prawach Akcjonariuszy II).

Rozwigzania utatwiajgce komunikacje spoétek
z akcjonariuszami

Oto jak rozwigzania wprowadzone przez KDPW we wrzesniu 2020 r.
utatwiajg komunikacje spoétek z akcjonariuszami. Ponizej przytaczamy
fragment komunikatu KDPW z 3 wrze$nia 2020 r.:

Zakres zmian zwigzanych z wdrozeniem nowych regulacji obejmuje dwa
obszary. Pierwszy dotyczy dostosowania zakresu informacji
przekazywanych przez spotki do KDPW, a dalej przekazywanych przez
KDPW do uczestnikéw bezposrednich (bankéw i biur maklerskich), w celu
umozliwienia akcjonariuszom wykonywania praw z posiadanych przez
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nich akcji. W szczegodlnosci chodzi tu o zawiadomienia o walnym
zgromadzeniu oraz innych zdarzeniach korporacyjnych. Drugi z obszaréw
jest nowoscig i dotyczy przekazywania spotce informacji o jej
akcjonariuszach.

Walne zgromadzenia i inne zdarzenia korporacyjne

W przypadku walnych zgromadzen istotnie zmieni sie zakres
funkcjonalny aplikacji internetowej dla emitentéw akcji, stuzacej do
obstugi walnych zgromadzen. Aplikacja ta zapewni m.in. przekazywanie
zawiadomien o walnym zgromadzeniu, zawiadomien o udziale
akcjonariusza ~w  walnych  zgromadzeniu oraz  potwierdzen
zarejestrowania i policzenia gtoséw.

Jesli chodzi zas o zdarzenia inne niz walne zgromadzenia, regulacje
europejskie wskazujg, ze jesli spétka nie jest w stanie wystaé
zawiadomien o zdarzeniach na akcjach (zaréwno zdarzeniach
o charakterze finansowym, jak wyptata dywidendy, jak réwniez
o zdarzeniach reorganizujgcych spotke), bezposrednio do wszystkich
swoich akcjonariuszy, zobowigzana jest do niezwtocznego, nie pdzniej
niz w tym samym dniu roboczym, w ktérym ogtasza zdarzenie,
informowania o takich zdarzeniach posrednikéw prowadzgcych rachunki
papierow wartosciowych akcjonariuszy. W przypadku spétek gietdowych
z siedzibg na terytorium Polski tym posrednikiem jest KDPW, ktéry
nastepnie bedzie dystrybuowat informacje do swoich uczestnikow
bezposrednich, a ci — do akcjonariuszy.

Identyfikacja akcjonariuszy

0d 3 wrzesnia 2020 r. emitenci moga korzystac z aplikacji internetowej
Jldentyfikacja akcjonariuszy”, udostepnionej przez KDPW. Umozliwia ona
ujawnienie spétkom informacji dotyczacych tozsamosci akcjonariuszy,
w tym informacji o liczbie posiadanych przez nich akcji. Proces ten
inicjowany bedzie na zadanie spétki. Po otrzymaniu takiego zadania,
Krajowy Depozyt przekazuje je uczestnikom prowadzgcym rachunki
papierow wartosciowych Ilub rachunki zbiorcze, a po otrzymaniu
stosownych informacji od posrednikbw, KDPW agreguje dane
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| i udostepnia je spotce w postaci raportu w aplikacji internetowe;j.

Przyktady programow lojalnosciowych w Polsce i na
sSwiecie

Dla zobrazowania zagadnienia i tego jak skutecznym i atrakcyjnym
narzedziem moze by¢ program lojalnosciowy adresowany do inwestoréw
gietdowych, ponizej przedstawione zostato kilka przyktadéw, zaréwno
z rynkéw zagranicznych jak i Polski. Petne informacje, zatozenia i warunki
udziatu w programie, dodatkowe korzysci itd. w kazdym z przytoczonych
programow warto zweryfikowaé na stronach poszczegdlnych emitentow
lub witrynach poswieconych konkretnym programom.

Przyktady z rynkéw zagranicznych

Historia programow lojalnosciowych dla akcjonariuszy na zagranicznych
rynkach kapitatowych jest o wiele dtuzsza, co ma wptyw na ich globalny
zasieg. Dla przyktadu w najwiekszych programach tego typu we Francji
uczestniczg setki tysiecy inwestorow (np. Orange, L'Oreal). Waznym jest
tez to, ze programy lojalnosciowe nie stanowig domeny i lokalnego
rozwigzania tylko na wybranym rynku. Realizowane sg one przez spétki
tak europejskie, jak amerykanskie czy azjatyckie.

+ Japan Airlines — 100 akcji uprawnia do nawet 50% rabatu na krajowe bilety
lotnicze

+ Air Liquide — 10% wyzsza dywidenda, co kilka lat emisja darmowych akcji
w stosunku 1 nowa akcja za 10 dotychczasowych

+ Engie (dawny GDF Suez) — 10% wyzsza dywidenda, wejsciowki na wydarzenia
sportowe, kursy dot. inwestowania

+ Saint-Gobain — uprzywilejowanie akcji co do gtosu w stosunku 1:2

+ Airbus — 4 razy w roku mozliwos¢ zwiedzania fabryki dla klubowiczéw
+ LOreal = 10% znizki na produkty

+ Lindt — wysyta raz w roku pudetko czekoladek swoim klubowiczom

+ Carnival - znizki na rejsy wycieczkowe

+ Swatch - raz w roku zegarek z limitowany edycji

+ Campagnie des Alpes — znizki i darmowe skipassy
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Vintage Wine Estates — zaprasza na degustacje oraz przekazuje wina
Repsol Oil = znizki na paliwo i myjnie

Ford — znizka na samochody i ustugi

Intercontinental — znizki na noclegi w swoich obiektach

AMC - amerykanska sie¢ kinowa oferujgca swoim akcjonariuszom znizki
zaréwno na bilety oraz na gastronomie w ich obiektach

Aterian — znizka i dostep do nowych produktéw z kategorii RTV, AGD i meble

Zrédto: aktiengram.de/swatch
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Programy lojalnosciowe realizowane przez polskie spotki
gietdowe

Przetomem w podejsciu do uruchamiania programoéw lojalnosciowych
przez rodzimych emitentéw byt program ,ORLEN w Portfelu”.
Jego konstrukcja, wymierne korzysci i znizki na produkty spotki, a takze
przygotowanie  Akademii Inwestowania spowodowato zmiane
postrzegania takich programéw przez polskie spétki. Dzi$ ,ORLEN
w Portfelu” stanowi swoisty benchmark dla kolejnych emitentéw pod
kazdym wzgledem: skonstruowanej oferty, liczebnosci uczestnikéw
(obecnie ponad 16 000 oséb), mozliwosci przystgpienia do programu
w najwiekszej liczbie biur maklerskich oraz ciggle wzbogacanej oferty.

Od momentu uruchomienia programu przez spotke wyraznie wzrosto
zainteresowanie tym zagadnieniem ws$réd innych polskich spotek
notowanych na GPW. Co istotne, czes¢ z nich zdazyta juz uruchomié
swoje programy, a kolejne komunikujg rozpoczecie prac w tym obszarze.
Zestawiajgc ten fakt z duzym udziatem inwestoréw indywidualnych na
polskiej gietdzie i strukturze akcjonariatu (w wielu spétkach odgrywaja
oni znaczacy role) to perspektywy dla programéw lojalno$ciowych
w Polsce wydajg sie by¢ bardzo dobre. Ponizej zamieszczamy przyktady
kilku funkcjonujagcych w Polsce programéw lojalnosciowych
z podstawowymi informacjami. Podobnie jak w przypadku konkretnych
rozwigzan z rynkéw zagranicznych szczegétowe informacje dot. Kazdego
z programoéw znajdujg sie na stronach internetowych emitentéw
lub witrynach stricte im poswieconych.
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+ORLEN w Portfelu” jest pierwszym programem lojalnosciowym dla
akcjonariuszy spoétki gietdowej w Polsce i dziata od 2018 r. Aby zostaé
jego uczestnikiem nalezy kupic¢ i utrzymaé przez minimum jeden miesigc
50 akcji PKN ORLEN na rachunku maklerskim w jednym z biur biorgcych
udziat w Programie oraz wypetni¢ w danym biurze maklerskim formularz
rejestracyjny.

Biura maklerskie uczestniczace w programie ,ORLEN w Portfelu” to:

L =
(D oioroMakterskie  [EREERY miuro macersie B@)S | DOMMAKLERSKI

& Santander

Biuro Maklerskie

Obecnie w programie ,0ORLEN w Portfelu” uczestniczy ponad 16,5 tysigca
cztonkéw. Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych jest partnerem
merytorycznym programu.

+ORLEN w Portfelu” premiuje dtugoterminowych akcjonariuszy spotki
PKN Orlen. Na inwestorow indywidualnych, ktérzy kupia i bedg trzymali
w portfelach przynajmniej 50 akcji spotki, czekajg atrakcyjne bonusy:

+ 15 groszy rabatu na kazdy litr paliwa Verva
+ 10 groszy rabatu na kazdy litr paliwa Efecta

+ 10% rabatu na wszystkie pozostate produkty (poza alkoholem i wyrobami
tytoniowymi) sprzedawanymi na stacjach ORLEN

+ bezptatne cztonkostwo w Stowarzyszeniu Inwestoréw Indywidualnych
w wersji podstawowej i 50% rabatu na cztonkostwo rozszerzone
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Unimot Klub+

Spétka UNIMOT zdecydowata sie na wprowadzenie programu
lojalnosciowego dla akcjonariuszy na poczatku 2021 r. Warunkiem przy-
stgpienia do UNIMOT Klub+ jest posiadanie minimum 100 akcji przez
okres co najmniej 6 miesiecy. Obecnie spotka wspotpracuje z czterema
domami maklerskimi (Biuro Maklerskie Alior Bank, Dom Maklerski BOS,
Santander Biuro Maklerskie, Dom Maklerski Noble Securities). Partnerem
Gtéwnym  UNIMOT  Klub+ jest Stowarzyszenie Inwestoréow
Indywidualnych (SII).

Jak przystapi¢ do programu?

1. Akcjonariusz musi posiada¢ minimum 100 akcji przez co najmniej
6 miesiecy.
Nalezy posiada¢ rachunek maklerski:

Jesli akcjonariusz posiada rachunek w jednym ze wskazanych
przez spotke domow maklerskich — nalezy wypetni¢ formularz
w domu maklerskim.

4. Jesli akcjonariusz posiada rachunek w domu maklerskim, ktory nie
wspotpracuje ze spotkg — nalezy zarejestrowac sie przez strone
WWW spétki oraz dostarczy¢ zaswiadczenie o liczbie i czasie
posiadanych akcji. W celu przedtuzenia cztonkostwa, nalezy
dostarczaé taki dokument, co 6 miesiecy.

W klubie dostepne sa trzy poziomy cztonkostwa:

+ Poziom RED+ - uzyskuje sie go w momencie przystgpienia do programu

+ Poziom SILVER+ — aby uzyskac¢ ten status nalezy posiada¢ minimum 500 akcji
przez okres co najmniej 12 miesiecy

+ Poziom VIP+ - aby uzyskac ten status nalezy posiada¢ minimum 2000 akcji
przez okres co najmniej 24 miesiecy

Korzysci oferowane dla uczestnikow:

+ Na poziomie RED+ obnizenie sktadki cztonkowskiej Sll 0 35%

+ Na poziomie SILVER+ i VIP+ catkowite zniesienie optaty a sktadke
cztonkowska w SlI

17



Stowarzyszenie
Inwestorow
Indywidualnych

+ Znizka (raz w ciggu roku) na abonament do wybranego portalu gietdowego
(Parkiet.com, Stockwatch.pl, Strefainwestorow.pl)

+ Rabat na przydomowsg instalacje grzewczg LPG lub panele fotowoltaiczne
AVIA Solar

+ Na poziomie VIP+ uzytkownik otrzymuje ubezpieczenie OC i NNW w zyciu
prywatnym

« Zwrot za tankowanie na stacjach AVIA*

+ Na poziomie RED+ znizka w wysokosci 100 zt na udziat w Konferencji
WallStreet

+ Na poziomie SILVER+ znizka w wysokosci 150 zt na udziat w Konferenciji
WallStreet

+ Na poziomie VIP+ darmowy wstep (opcja SILVER) lub znizka w wysokosci
300 zt (opcja GOLD) na udziat w Konferencji WallStreet

* Mozliwos¢ jednorazowego skorzystania ze zwrotu kosztéow za paliwo
(olej napedowy, benzyna lub LPG w maksymalnej liczbie 50 litrow)

Moje Akcje PZU

Spétka PZU w 2021 roku wprowadzita swoj autorski program
lojalnosciowy dla akcjonariuszy pod nazwag ,Moje Akcje PZU”".
Do programu moze przystapic¢ inwestor posiadajgcy minimum 100 akcji
spotki  w  Biurze  Maklerskim Pekao. Firma  wspotpracuje
ze Stowarzyszeniem Inwestoréw Indywidualnych (SlII).

Jak przystapi¢ do programu?

1. Akcjonariusz musi kupi¢ minimum 100 akcji spotki za
posrednictwem Biura Maklerskiego Pekao lub Biura Maklerskiego
Alior Banku

2. Nalezy zalogowac sie do serwisu Biura Maklerskiego Pekao
lub Biura Maklerskiego Alior Banku

3. Nastepnie nalezy ztozy¢ odpowiednie o$wiadczenia o posiadaniu
akcji PZU

4. Nalezy wypetnié formularz i zarejestrowac sie w serwisie Moje Akcje
PZU
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Profity oferowane dla uczestnikow:

+ 10% znizki a po roku uczestnictwa w programie az 20% znizki na
ubezpieczenia: auta (OC, AC, NNW Max), domu, podrézy, rolne, NNW

+ 100% znizki na roczne cztonkostwo podstawowe w SlI

+ 50% znizki na roczne cztonkostwo rozszerzone w Sl|

+ Dostep do wybranych produktéw Grupy PZU na preferencyjnych warunkach
wraz z rozwojem programu

Answear Club Investor

Spotka Answear takze zdecydowata sie na wprowadzenie programu
lojalnosciowego dla akcjonariuszy pod nazwg ,Answear Club Investor”.
W celu przystgpienia do klubu uzytkownik musi posiada¢ minimum
50 akcji na rachunku w dowolnym biurze maklerskim.

Jak przystapié¢ do programu?

1. Nalezy zatozy¢ konto na Answear.com

2. Nastepnie akcjonariusz musi wypetni¢ formularz i wskazac biuro
maklerskie, za posrednictwem ktérego kupit odpowiednig liczbe
akcji spotki

Korzysci oferowane dla uczestnikow:

+ Rabat 20% na nieprzecenione produkty*
+ Wczesny dostep do wyjatkowych ofert promocyjnych
+ Dostep do ustugi Personal Shoppera

* z wytgczeniem wybranych marek
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Zakonczone/zmodyfikowane programy
lojalnosciowe dla akcjonariuszy

Klub Akcjonariuszy Tatra Moutain Resorts AS

Notowana na GPW stowacka spétka oferuje program dla akcjonariuszy
od 2012 r. W ramach korzysci inwestorzy mogli korzysta¢ ze skipasséw
i znizek w obiektach prowadzonych przez spétke na Stowacji, w Polsce,
Czechach i Austrii. W programie wyrozniono poczatkowo 7 progéw,
Z czego pierwszy ustalono na poziomie 25 akcji. Kurs akcji wynosit
miedzy ok. 80 a 200 zi, wiec udziat w programie dostepny byt
od zainwestowania kwoty rzedu 2000-5000 zt. Oferta cieszyta sie
zainteresowaniem nie tylko ze strony oséb zainteresowanych gtéwnie
gietda, ale i mitosnikow narciarstwa — swiadczy¢ mogg o tym watki na
dyskusyjnych forach i grupach tematycznych.

PROFITY — OKRES 2014/2015

=

25 6 wejsc

40 12 wejéé

80 25 wejsé

130 Bilet sezonowy

250 2x bilet sezonowy

500 VIP Bilet catoroczny + bilet dla goscia

750 VIP GOLD Bilet catoroczny + bilet dla goscia + pobyt

Zrédto: materiaty spotki

W 2022 r. spotka postanowita jednak zmieni¢ zasady, wedtug ktérych
funkcjonowat program lojalnosciowy. Przede wszystkim od 1 listopada
znacznie podniesiono minimalny prég uprawniajacy do udziatu (do 500
akcji), co spowodowato, ze wykluczeni zostali najdrobnigjsi
akcjonariusze. Obecnie przystgpienie do programu wymaga
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zainwestowania 65 000 ztotych. Powodem zmian byto dostosowanie
struktury kosztéw w spodtce (szczegdlnie w wyniku strat wynikajgcych
z pandemii), jak rowniez che¢ wyeliminowania zjawiska handlu
benefitami przez uczestnikdw programu, czego spotka nie chciata
wspieraé.

Zmiany w programie ogtoszono na poczatku czerwca 2022 r. i fakt ten
wyraznie wida¢ na wykresie cen akcji spétki. Akcjonariat TMR opuscito
wielu inwestoréw, ktérzy nie mogli dtuzej korzysta¢ z programu
lojalnosciowego. W efekcie, w ciggu dwdch sesiji kurs znizkowat z 168 zt
do 123 zt, a nastepnie odbit do nieco ponizej 150 zt i przez wiele miesiecy
utrzymywat sie w trendzie bocznym.

Po wprowadzeniu korekt w programie, zmianie ulegta struktura
akcjonariatu Tatry Moutain Resorts (ubyto inwestorow dysponujacych
niewielkimi pakietami akcji, przybyto tych o wiekszym stanie posiadania)
oraz umozliwita spétce wiekszg kontrole nad przyznawanymi
korzysciami.

Energa w akc;ji!

W 2019 r,, w trakcie organizowanej przez Stowarzyszenie Inwestoréw
Indywidualnych konferencji WallStreet 23, Grupa Energa zaprezentowata
zatozenia programu lojalno$ciowego dla akcjonariuszy ,Energa w akc;ji!”
Warunkiem przystgpienia byto posiadanie minimum 500 akcji spotki
przez po6t roku, co w momencie prezentacji programu stanowito
koniecznos$¢ zainwestowania 3870 zt. Wsréd korzysci dla akcjonariuszy
znalazly sie:

+ 10-procentowy rabat na instalacje fotowoltaiczng
+ do 50% znizki na zakupy w sklepie internetowym Energa Operator

« czasowe zwolnienie z optaty za prowadzenie rachunku w DM PKO BP (dla
nowych klientow)

+ darmowe roczne cztonkostwo podstawowe w Stowarzyszeniu Inwestorow
Indywidualnych

+ dostep do profesjonalnych materiatéw edukacyjnych
+ udziat w konferencjach organizowanych przez partneréw programu
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+ bilety na wydarzenia kulturalne i sportowe, ktérych patronuje Energa
+ 140 zt do dowolnego wydania w Kafeterii MyBenefit

Rozbudowana oferta korzysci nie zdazyta w petni wejs¢ w zycie
ze wzgledu na zmiany natury korporacyjnej. Pod koniec 2019 r. PKN
ORLEN ogtosit zamiar przejecia kontroli nad Grupg Energa,
co zmaterializowato sie w 2020 r. Od tamtej pory to PKN ORLEN przejat
na siebie kwestie zwigzane z komunikacjg z inwestorami indywidualnymi
(w tym z programami lojalnosciowymi), za$ w jego grupie jedynym
utrzymywanym programem pozostat ,ORLEN w Portfelu”.

Tauron: Gwarancja nizszej ceny

Program ten stanowit przyktad programu towarzyszgcego debiutowi
spotki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Pierwsza
oferta publiczna Tauron Polska Energia odbyta sie 30 czerwca 2010 r.
Byta to kolejna prywatyzacja poprzez gietde, prowadzona pod szyldem
programu Akcjonariat Obywatelski. Zapisy na akcje Tauron Polska
Energia ztozyto ponad 230 tys. inwestorow indywidualnych, co do dzis
jest jednym z najwyzszych wynikéw w historii (obok m.in. PZU - 250 tys.
czy GPW - 323 tys.). Jeden inwestor indywidualny mégt zapisa¢ sie na
1500 akcji (po scaleniu, przeprowadzanym obok IPO), a po redukcji
maksymalny przydziat na jednego inwestora wynidst ostatecznie 934
akcje. Przy cenie IPO na poziomie 5,13 zt dawato to pakiet o wartosci
4791,42 zt (dla poréwnania, przecietne miesieczne wynagrodzenie brutto
w gospodarce narodowej wynosito wowczas 3224,98 zt).

W programie ,Gwarancja nizszej ceny” udziat wzig¢ mogli inwestorzy,
ktéry nabyli akcje Taurona w ramach pierwszej oferty publicznej oraz nie
dokonali ich zbycia ani obcigzenia prawem uzytkowania lub zastawu
przez rok, liczac od pierwszego dnia notowania akcji spétki na GPW.
Korzyscig dla uczestnikow programu lojalnosciowego byto otrzymanie
rabatu na energie elektryczng w wysokosci od 5 do 15% w okresie lipiec
2011 r. — czerwiec 2012 r. (im wiekszy pakiet akcji, tym wieksza znizka).

W celu skorzystania z ,Gwarancji nizszej ceny”, po uptywie roku

od pierwszego dnia notowania inwestorzy musieli ztozy¢ pisemne
oswiadczenie o zamiarze skorzystania z tego uprawnienia wraz
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z os$wiadczeniem, ze akcje nie sg przedmiotem umowy uzytkowania
lub zastawu oraz zaswiadczeniem z biura maklerskiego prowadzgcego
ich rachunek inwestycyjny o kupnie akcji w ofercie publicznej oraz
o niezbywaniu ich w trakcie ostatniego roku. Jak informowata spétka,
w ramach promocji pozyskano tgcznie ponad 8 tys. klientéw, w tym ponad
800 klientow zaopatrywanych do tej pory w energie elektryczng przez
innych sprzedawcoéw.

Inne programy towarzyszace debiutom

Programy lojalnosciowe dla akcjonariuszy towarzyszgce debiutom
spotek obserwowano takze wczesniej. Jako przyktady wskaza¢ mozna

np.:

« Tras Tychy (2001) - znizka na okna

+ Travelplanet.pl (2005) - znizki na ustugi turystyczne

« Bankier.pl (2006) — bezptatne udostepnienie akcjonariuszom ustugi Bankier
SMS

+ Gino Rossi (2006) — karty rabatowe do sklepéw obuwniczych
+ Mex Polska (2011) - karty rabatowe do lokali gastronomicznych

W ostatnich latach programy lojalnosciowe towarzyszace IPO nie
cieszyty sie popularnoscig. Po czesci zwigzane jest to z samg liczba
debiutéw na gtéwnym parkiecie GPW, ktéra w ostatnich latach jest
wyraznie nizsza. Zjawisko dodatkowych korzysci dla akcjonariuszy
rozwineto sie natomiast w segmencie spétek niepublicznych, w tym
w ramach equity crowdfundingu.
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Jak stworzy¢ atrakcyjny program
lojalnosciowy?

WsSrdd wielu spotek zgtaszajgcych zainteresowanie uruchomieniem
autorskiego programu lojalnosciowego pojawia sie szereg pytan i obaw
zwigzanych z tym procesem. Jest to o tyle zrozumiate, ze w Polsce na
taki program zdecydowato sie dopiero kilka spotek, a do tego sa to spotki
przewaznie wieksze dysponujgce odpowiednimi zasobami zaréwno
ludzkimi jak finansowymi, by takie przedsiewziecie zrealizowac¢. Do tego
rozpoznawalnos¢ tego typu podmiotdw jest wieksza, co sugeruje
wieksze zainteresowanie takim programem i efektywnos¢ realizowanych
dziatan.

Przyktady z rynkéw zagranicznych dowodzg, ze programy lojalnosciowe
adresowane do akcjonariuszy nie stanowig domeny tylko najwiekszych
gietldowych firm na tamtejszych rynkach. Do tego stosunkowo mata
liczba funkcjonujgcych programéw wsréd polskich emitentéw powoduje
poczucie koniecznosci ,wymyslania kota na nowo” zamiast odwotania sie
do prostych i uniwersalnych zasad, w oparciu o ktore kazdy
z zainteresowanych emitentéw mogtby przygotowa¢ swdj program.
Stad miedzy innymi zaangazowanie Stowarzyszenia Inwestorow
Indywidualnych, wraz z trzema kluczowymi partnerami (GPW, KDPW,
PKN ORLEN), na rzecz tego, aby proces ten byt z kazdym miesigcem
prostszy i mozliwie najbardziej usystematyzowany. Niezaleznie od prac
i zaangazowania w celu opracowania coraz lepszych systemowych
rozwigzan w tym obszarze, jako koalicja na rzecz programow
lojalnosciowych oferujemy wsparcie kazdej spotce, ktéra planuje takie
przedsiewziecie. Ponizej staramy sie przyblizy¢ kluczowe zagadnienia
determinujgce przygotowanie dobrego programu lojalnosciowego.

Czas niezbedny na przygotowanie programu

Dotychczas zrealizowane programy lojalnosciowe dla akcjonariuszy na
polskiej gietdzie wskazujg, ze minimalny czas potrzebny do opracowania
wdrozenia takiego programu to 6-9 miesiecy. W zaleznosci od przyjetych
rozwigzan, oferowanych korzysci, sposobu weryfikowania stanu
posiadania akcji przez inwestora, automatyzacji proceséw (np. naliczanie
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rabatow), liczby partneréw zewnetrznych zaangazowanych w projekt,
dodatkowych rozwigzan towarzyszacych programowi, wielkosci samej
organizacji itp. czas ten moze zosta¢ nieznacznie skrécony,
ale najczesciej spoétki wskazujg, ze dochodzi do wydtuzenia catego
procesu do okoto roku od momentu podjecia pierwszych dziatan.

Wraz z postepujaca standaryzacija i rozwigzaniami, ktére sprawdzity sie
w poszczegdlnych programach, czas ten powinien sie sukcesywnie
skracaé. Zaréwno po stronie samych emitentéw, jak i biur maklerskich
czy instytucji infrastrukturalnych zaangazowanych w cze$é procesoéw.
Jak zostato wskazane juz w niniejszym opracowaniu, programy takie
zawsze bedg miatu charakter indywidualny i powinny by¢ kazdorazowo
»Szyte na miare”.

Kwestie kosztowe

Jednym z wazniejszych czynnikéw decydujgcych o stworzeniu programu
lojalnosciowego sg kwestie kosztowe. Jak kazde rozwazane dziatanie,
analizowane jest przez pryzmat zasadnosci ponoszenia okreslonych
kosztow i analizy spodziewanych korzysci. W tym przypadku udzielenie
precyzyjnych odpowiedzi z jakim ,$rednimi” kosztami musi liczy¢ sie
emitent planujgcy uruchomienie programu lojalnosciowego jest jeszcze
trudniejsze.

Z jednej strony podmioty, ktdre zrealizowaty taki projekt, nie informuja
o tacznym koszcie temu towarzyszgcemu. Z drugiej strony, gdybysmy
nawet dysponowali takimi danymi, nie bytyby one miarodajne, do mo-
mentu gdyby nie pochodzity od minimum kilkudziesieciu podmiotow.
W zwigzku z powyzszym, istotne jest wskazanie ogélnych kategorii
kosztéw, tak by kazda ze spétek mogta je odnies¢ do swoich realiow
i w oparciu o konkretne zatozenia dla swojego programu zabudzetowaé
stosowng kwote. Ws$rdd takich pozycji nalezy uwzgledni¢ m.in.:

+ Koszty osobowe (liczba oséb ze spotki zaangazowanych w proces
przygotowywania programu lub koszt zewnetrznych konsultantéw)

+ Wydatki zwigzane z marketingiem i promocjg programu po jego uruchomieniu
oraz w ujeciu rocznym

+ Koszty zwigzane z kwestiami formalno-prawnymi (regulaminy, RODO, umowy

25



Stowarzyszenie
Inwestorow
Indywidualnych

wspotpracy z biurami maklerskimi lub KDPW na weryfikacje stanu posiadania
akcji w danym momencie etc.)

+ Koszty przygotowania strony internetowej programu

+ Koszty prac informatycznych (jesli spdtka przewiduje np. automatyzacje
naliczania rabatéw i weryfikacje komu i w jakim wymiarze one przystuguja)

Co wazne, z przyktadéw zaréwno spétek zagranicznych jak i krajowych,
ktére zdecydowaly sie odnies¢ do kosztdw i korzysci wynikajacych
z wdrozonego programu, mozna pokusi¢ sie o stwierdzenie, ze Srednio
w drugim roku funkcjonowania korzysci przewyzszajg poniesione
naktady. Oczywiscie nie mozna tego stwierdzenia traktowac¢ za norme
lub wytyczng do zatozen dla przygotowania programu, jednak daje ona
pewne wyobrazenie. Ponadto, spotki udzielajgce takich informacii
sprowadzaty kwestie korzysci tylko do zwigkszonych obrotéw
i wartosciowo wiekszej marzy wygenerowanej na zakupach uczestnikow
programu.

Dla petnej oceny racjonalnosci poniesionych kosztéw, nalezatoby wzigé¢
pod uwage szereg korzysci niematerialnych (wizerunkowe, lepiej
oceniany IR, wzrost zainteresowania inwestycjg w akcje spotki etc.).
Mimo braku jednoznacznych wyliczeh, nalezy przyja¢ zatozenie,
ze podmioty w gospodarce rynkowej oferujg programy lojalnosciowe
stricte dla swoich klientow, ze wzgledu na korzysci przewyzszajgce
naktady poniesione na ich przygotowanie i prowadzenie. Tak samo liczne
przyktady programoéw lojalnosciowych z catego swiata adresowanych
do akcjonariuszy spotek gietdowych dowodzg zasadnosci ich realizaciji.
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Programy lojalnosciowe dla akcjonariuszy
a profil polskiego inwestora indywidualnego

Istotnym dopetnieniem zaprezentowanych informacji dotyczacych
programow lojalnosciowych dla akcjonariuszy, bedzie przyblizenie
profilu polskiego inwestora indywidualnego oraz nakreslenie jego
znaczenia dla funkcjonowania rynku.

Jak wynika z najnowszych dostepnych danych GPW, w pierwszej potowie
2022 r. krajowi inwestorzy indywidualni odpowiadali za 18% obrotéw na
rynku gtéwnym. To wynik poréwnywalny z osigganym przez krajowych
inwestoréw instytucjonalnych (19%).

Struktura inwestoréw na rynku gtéwnym GPW (w proc.)
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Wzrost znaczenia inwestorow indywidualnych nasilit sie od pierwszej
potowy 2020 r., gdy pandemiczne zawirowania na rynkach przyciggnety
nowych inwestoréw. To samo zjawisko obserwowane jest takze, gdy
mowa o liczbie rachunkéw maklerskich raportowanej przez KDPW.
Wedtug ostatnich danych, w pazdzierniku 2022 r. wyniosta ona 1,580 min,
co oznacza wzrost wzgledem pazdziernika 2019 r. o 27,5% (dynamika
ta uwzglednia zaréwno organiczny wzrost, jak i uwzglednienie w badanej
przez KDPW stawce klientéw XTB SA, ktérych w ostatnich miesigcach
dynamicznie przybywato).
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Liczba rachunkéw maklerskich
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PrzejdZzmy do sylwetki polskiego inwestora indywidualnego. Powstata on
na bazie 20 edycji Ogodlnopolskiego Badania Inwestoréw przepro-
wadzanego rokrocznie przez Stowarzyszenie Inwestorow
Indywidualnych. Prezentacje z wynikami badania oraz pogtebione raporty
specjalne znalezé mozna na stronie sii.org.pl/obi, ponizej zas
przytoczymy kilka kluczowych faktéw, istotnych z punktu widzenia
programow lojalnosciowych.

Statystyczny polski inwestor indywidualny to mezczyzna (ws$rod
badanych kobiety stanowity mniej niz 10%, najczesciej w wieku 26-45 lat,
posiadajgcy wyzsze wyksztatcenie, mieszkajgcy w miescie i pracujacy na
etacie lub prowadzgacy wtasng dziatalno$¢ gospodarcza.

Gdy mowa o kwestiach czysto finansowych, warto zwréci¢ uwage na
wzrost wartosci portfeli polskich inwestoréw indywidualnych.
Portfele do 10 000 ztotych wystepujg coraz rzadziej, przybywa natomiast
portfeli o wartosci powyzej 500 000 ztotych. Wsréd tej grupy, w
tegorocznym badaniu 59% ankietowanych zadeklarowato portfel o
wartosci powyzej miliona ztotych.
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Warto takze przytoczyé rozktad odpowiedzi na pytanie dotyczace liczby
spotek w portfelu. Od lat obserwujemy tendencje do zwiekszania liczby
spotek w portfelu, przez co w najnowszym badaniu dodaliSmy osobna
kategorie 15+ (wczesniej najwyzszym przedziatem byto 8+). Swiadczy to
o tym, ze polscy inwestorzy indywidualni chetnie poszerzajg swoje

Zmiana struktury portfeli w latach 2011-2022
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Nalezy takze zauwazy¢, ze polscy inwestorzy indywidualni inwestujg
coraz bardziej dtugoterminowo, co takze jest istotng informacja
w kontekscie programéw lojalnosciowych. W ostatniej edycji badania,
az dwoch na trzech respondentéw stwierdzito, ze inwestuje w akcje
z horyzontem przekraczajgcym rok.

Jak dtugo inwestorzy trzymajg akcje?
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Na koniec warto tez podkresli¢, ze zdaniem 10,6% ankietowanych jedng
z najwiekszych stabosci polskiego rynku kapitatowego jest niska jakosé
komunikacji spotek z inwestorami, a 19,7% wskazuje w tym kontekscie na
brak  poszanowania  praw  akcjonariuszy = mniejszosciowych.
Szersze wprowadzenie programéw lojalnosciowych nie rozwigze
wszystkich bolgczek w tych aspektach, lecz z pewnosciag moze
przyczyni¢ sie do poprawy opinii inwestoréw na temat poszczegdlnych
spotek oraz catego rynku.
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Zastanawiasz sie¢ nad programem lojalnosciowym dla
akcjonariuszy Twojej sp6tki? Pomozemy Ci!

Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych zaprasza do
kontaktu wszystkich przedstawicieli spotek, ktore rozwazajg
uruchomienie programu lojalnosciowego dla akcjonariuszy.
Oferujemy:

* bezptatne konsultacje dotyczace gtownych zatozen programu
lojalnosciowego

* pomoc w opracowaniu prototypu programu
+ badanie opinii inwestoréw indywidualnych
+ wsparcie w kontaktach z instytucjami rynkowymi

+ mozliwos¢ nawigzania statej wspoétpracy w zakresie obstugi
programu

Skontaktuj sie z nami

Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych
ul. Swit 79D, 52-225 Wroctaw
telefon: +48 71 332 95 60
biuro@sii.org.pl
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