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Praktyczne aspekty przestrzegania przepisow
i regulacji obowiazujacych w ASO przez spotki
z NewConnect i Catalyst



Rozporzadzenie MAR 596/2014

INFORMACJA POUFNA &GPW

Zgodnie z art. 7 MAR informacje poufne:
¢ Sg precyzyjne

¢ dotycza, bezposrednio lub posrednio: jednego lub wiekszej
liczby emitentow lub jednego lub wiekszej liczby instrumentow
finansowych

¢ informacje te nie zostaly przekazane do publicznej
wiadomosci

¢ w przypadku podania do publicznej wiadomosci miatyby
prawdopodobnie znaczaqcy wptyw na cene instrumentu lub
powigzanych instrumentéw finansowych




ETAPY PROCESU &, GPW

w przypadku rozciqgnietego w czasie procesu,
ktorego celem lub wynikiem jest zaistnienie
szczegolnych okolicznosci lub zdarzen,
za informacje okreslone w sposob precyzyjny

mozna takze uznac etapy posrednie tego procesu

oy

‘
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CENOTWORCZOSC Q/GPW

za cenotwoOrcze uwaza sie informacje,
ktore w przypadku podania ich do

wiadomosci publicznej racjonalny

inwestor prawdopodobnie

wykorzystatby, opierajac sie na nich w

czesci przy podejmowaniu swych decyzji

inwestycyjnych




Rozporzadzenie MAR 596/2014

informacja poufna - praktyczne kwestie &GPW

+ informacje w raportach biezacych niespetniajace definicji informacji
poufnej

v’ brak szczegdétowych informacji pozwalajacych oceni¢ wptyw informacji na
emitenta - informacje o umowach bez jakichkolwiek warunkoéw finansowych

v informacje o nieistotnym znaczeniu - czat z inwestorami

v informacje niekompletne - listy intencyjne z gérnym limitem umowy, bez
szczegotowych uwarunkowan realizacji

¢ brak aktualizacji informacji, co do ktorych spotka wczesniej przekazywata
raporty - np. brak realizacji umowy, o ktorej wczesniej raportowat Emitent

+ brak informacji na temat decyzji podejmowanych w posrednich etapach w
ramach procesu - raporty o podjeciu ostatecznej decyzji w sprawie zmiany
strategii — bez informowania o rozpoczeciu analizy opcji strategicznych




MOZLIWOSC OPOZNIENIA
PUBLIKACJII INFORMACII POUFNE)] GPW

Emitent na wtasng odpowiedzialnos$¢ opdznia podanie informacji
poufnej, pod warunkiem tacznego spetnienia przestanek okreslonych w
MAR:

> niezwtoczne ujawnienie informacji mogtoby naruszy¢ prawnie
uzasadnione interesy emitenta

> opoznienie podania informacji do wiadomosci prawdopodobnie nie
wprowadzi w btad opinii publicznej

> emitent jest w stanie zapewnic¢ poufnos¢ takiej informacji

= Opoznienie publikacji informacji poufnej ma zastosowanie
rowniez do informacji poufnych sktadajacych sie na
rozciggniety w czasie proces

= Emjtent jest zobowigqzany do niezwlocznego podania
opoznionej informacji poufnej do wiadomosci publicznej,
jezeli nie jest w stanie zagwarantowac jej poufnosci




Rozporzadzenie MAR 596/2014

opoOznienia: praktyczne kwestie &GPW

¢+ na NewConnect : dotychczas 77 opoznien

¢ zidentyfikowane nieprawidtowosci:

> niespetnione przestanki opéznienia, lub brak nalezytych
wyjasnien w zakresie spetnienia przestanek

> niekompletna zawartosc¢ zawiadomienia
» brak wskazania daty powstania informacji poufnej
> lakoniczne wyjasnienia dotyczgce rozwigzan majacych na
celu utrzymanie poufnosci informacji
¢ nieuwzglednienie w procedurze i formalnosciach
dotyczacych opoznienia posrednich etapéw w ramach
procesu




Sposob sprawowania nadzoru nad ASO - zakres
uprawnien &GPW

KOMISJA
K N F NADZORU
FINANSOWEGO

obowiazki informacyjne emitentéw wynikajace

z Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu
(raporty okresowe, raporty zwigzane z

funkcjonowaniem emitenta jako spétki akcyjnej,
np. dotyczacych walnych zgromadzen, dywidend,

subskrypgji itp.) -
kary regulaminowe

Art. 68b ust. 1 ustawy o ofercie publicznej

Wspotpraca z KNF w zakresie nadzoru nad
wypetnianiem przez emitentow obowigzkow
informacyjnych w zakresie publikacji (i opdzniania
publikacji) informacji poufnej (MAR)

zawiadomienie KNF o istothym naruszeniu
lub zalecenie w celu zaprzestania naruszania
obow. inf. - w przypadku naruszenia innego
niz istotne

obowigzki emitentéw wynikajace z ustawy o
obrocie lub ustawy o ofercie -

sankcje administracyjne
przestepstwa manipulacji i ujawnienia oraz

wykorzystania informacji poufnej (KNF oraz
organy scigania i wymiaru sprawiedliwosci)

sankcje karne

bowigzki znaczacych akcjonariuszy,

obowigzki 0sdb petnigcych w spdtce okreslone
funkcje

obowiazki informacyjne emitentéw w
zakresie publikacji (i opdzniania publikacji)
informacji poufnej (MAR)

sankcje administracyjne
lub zalecenie w celu zaprzestania
naruszania obowiazkow - w przypadku
naruszenia innego niz istotne




Kary regulaminowe &GPW

¢ 8§ 17c 1 Regulaminu ASO

Jezeli emitent nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym
systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w
niniejszym rozdziale, w szczego6lnosci obowigzki okreslone w § 15a-15c lub w § 1717b,
Organizator Alternatywnego Systemu moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego
naruszenia lub uchybienia:

> upomnieé emitenta,

> natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zi.

¢ 8§17b 1 Regulaminu ASO

W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi konieczno$¢
dalszego wspoétdzialania emitenta przy wykonywaniu obowigzkéow
informacyjnych z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadan Autoryzowanego
Doradcy, Organizator Alternatywnego Systemu moze zobowigza¢ emitenta do zawarcia
umowy w zakresie okreslonym w § 18 ust. 2 pkt 3) i 4) Regulaminu ASO




Nakladanie kar przez GPW &GPW

¢ przepisy alternatywnego systemu obrotu nie przewidujg sytuacji, w
ktdorej jakiekolwiek szczegdtowe okolicznosci lub zdarzenia
powodowatyby mozliwos¢ wydtuzenia maksymalnego terminu
publikacji raportu okresowego, okreslonego w Regulaminie ASO

¢ Regulamin ASO wyraznie okresla zawartos¢ raportéw okresowych.

¢ w odniesieniu do raportu rocznego jednym z podstawowych,
obowigzkowych elementow jest sprawozdanie z badania
sprawozdania finansowego emitenta, sporzadzone przez
podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

¢ nieopublikowanie raportu okresowego w terminie badz raportu
okresowego zawierajgcego znaczace braki (jak np. brak sprawozdania
biegtego z badania) skutkuje zawieszeniem obrotu p.w. - do czasu
opublikowania kompletnego raportu okresowego




Nakladanie kar przez GPW &GPW

¢ za naruszenie przepiséw Regulaminu ASO GPW moze natozyc¢ na
emitenta kare regulaminowg

¢ § 17c ust. 8 Regulaminu ASO: w terminie 10 dni roboczych od
daty przekazania emitentowi decyzji o natozeniu kary pienieznej
emitent moze ztozy¢ na piSmie wniosek o ponowne rozpoznanie
sprawy. Whniosek uwaza sie za ztozony w dacie wptyniecia
oryginatu wniosku do kancelarii GPW

¢ do czasu uptywu terminu do ztozenia tego wniosku, a w przypadku
ztozenia wniosku - do czasu jego rozpatrzenia, decyzja o natozeniu
kary pienieznej nie podlega wykonaniu

¢ § 17c ust. 9 Regulaminu ASO: GPW jest zobowigzana niezwtocznie
rozpatrzy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy, nie pozniej
jednak niz w terminie 30 dni roboczych od dnia jego ztozenia,
po uprzednim zasiegnieciu opinii Rady Gietdy




WNIOSEK O PONOWNE ROZPOZNANIE SPRAWY &GPW

¢ wniosek musi by¢ ztozony prawidiowo, w terminie zawitym

¢ we wniosku nalezy wskazac¢ nowe fakty lub okolicznosci,
nieznane wczesniej Organizatorowi ASO, ktore mogtyby
wptyng¢ na ocene emitenta w kontekscie powstatego
naruszenia

¢ okolicznosci i fakty mogq zostac¢ wziete pod uwage, o ile
zostaty poparte dowodami

¢ GPW moze zmieni¢ wczesniej natozong kare w
szczegolnosci wowczas, gdy uzna, ze naruszenie byto
niezawinione po stronie emitenta




WNIOSKI O WPROWADZENIE DO ASO
OKIE PRAKTYKOW &GPW

¢ DRAFTY - dopuszczalne rozwigzanie bez rygoru postepowania

na wniosek emitenta

¢ kompletnosc¢ i poprawnos¢ wnioskéw jako czynnik wptywajacy

na dtugos¢ postepowania
¢ dokumenty zatgczane do wniosku; odestania
¢ dokument informacyjny jako zatgcznik do wniosku
¢ sprawozdania finansowe zamieszczane w dokumencie
¢ terminy rozpatrywania wnioskéw

¢ wnioski o wprowadzenie obligacji




&, GPW
DZIEKUJE

Zapraszamy do zadawania pytan

Kontakt:

Dziat Emitentow GPW
22 537 77 62
22 537 73 60
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