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e \/alue delivered.
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Ostatnie zmiany regulacyjne rynku kapitatowego

Kluczowe akty prawne i ich konsekwencje
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s \a|ue delivered.
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Kluczowe zmiany wynikajace z Rozporzadzenia prospektowego Navigator Dom Maklerski®

e \/alue delivered.

Kluczowe zmiany - ogélnie:

— Zmiana definicji oferty publicznej (i innych kluczowych terminéw) i zmiany w zakresie
reklamowania oferty publicznej

— Generalna zasada obowiazku prospektowego przy ofertach publicznych

— Wytaczenia od ww. ogblnej zasady, w tym w przypadku oferty publicznej kierowanej do
mniej niz 150 osob

= Mozliwos¢ taczenia stosowanych wytaczen (z pewnymi wyjatkami)
= Rozporzadzenia nie stosuje sie do ofert ponizej 1 min EUR

— Rbzne rodzaje prospektéw: standardowy / petny, uproszczony (wtérne oferty lub
dopuszczenie), prospekt UE na rzecz rozwoju, / jednolity lub jako zestaw dokumentéw

= Zmiany w zakresie ,podsumowania” i ,czynnikow ryzyka”



Definicja oferty publicznej Navigator Dom Maklerski’
s \Value delivered.

Przed 21 lipca 2019 1:

= Art.3ust.1 Ustawy o ofercie publicznej

,2udostepnianie, co najmniej 150 osobom na terytorium jednego panstwa cztonkowskiego lub
nieoznaczonemu adresatowi, w dowolnej formie i w dowolny sposdb, informacji o papierach
wartosciowych i warunkach ich nabycia, stanowigcych wystarczajgca podstawe do podjecia

decyzji o nabyciu tych papierow wartosciowych.

Od 21 lipca 2019 :

» Art. 2 pktd) Rozporzadzenia Prospektowego

-komunikat skierowany do odbiorcéw w dowolnej formie i za pomocg dowolnych $rodkéw,

przedstawiajacy wystarczajgce informacje na temat warunkéw oferty i oferowanych papierow
wartosciowych, w celu umozliwienia inwestorowi podjecia decyzji o nabyciu lub subskrypcji

tych papierow wartosciowych”




Rodzaje ofert publicznych

Navigator Dom Maklerski®

s \/alue delivered.

Lp. Rodzajoferty publicznej

Limit
adresatow

Wartosc oferty (tacznie z
innymi ofertami z tego

trybu w ostatnich 12
mies.)

Podstawa oferty

Dokument ofertowy

Oferta do mniej niz 149 adresatow w 149. - Art. 1 ust 4 b) Rozporzadzenia Brak
1 ciagu ostatnich 12 miesiecy w ostatnich 12 brak limitu prospektowego; (propozycja nabycia)
a8 mies. Art. 3 ust. 1a Ustawy o ofercie yd y
. Memorandum
Oferta do co najmniej 149 adresatow - Art. 1 ust 4 b) Rozporzadzenia informacyjne zatwierdzane
2 . . .. brak brak limitu prospektowego; ,
w ciggu ostatnich 12 miesiecy . przez KNF, o ktérym mowa
Art. 3 ust. 1a Ustawy o ofercie
w art. 38b
3 |Oferta do 100 tys. Euro brak oferta do 100 tys. Euro Brak (propozycja nabycia)
4 |Oferta od 100 tys. Euro do 1 mln Euro brak 0,1-1,0 mln Euro Art. 37a Ustawy o ofercie Dokumenty ofertowy
Memorandum
5 |Oferta od 1mln Euro do 2,5 mln Euro brak 1,0-2,5mln Euro Art. 37b Ustawy o ofercie informacyjne nie
zatwierdzane przez KNF
. - . Art. 3 ust. 1 Rozporzadzenia Prospekt emisyjny
6 |Oferta w oparciu o prospekt emisyjny brak brak limitu prospektowego zatwierdzany przez KNF
Oferty z kwalifikowanych wyjatkow - Art. 1 ust. 4 a, c-j Rozporzadzenia Brak
7 . . brak brak limitu . .
prospektowych (slajd kolejny) prospektowego (propozycja nabycia)




|
Zwolnienia z prospektu Navigator Dom Maklerski®

s \/alue delivered.
Zwolnienie ofert z obowiazku prospektowego:

B oferty skierowanej wytacznie do inwestorow kwalifikowanych

W oferty skierowanej do mniej niz 150 osob fizycznych lub prawnych na panstwo cztonkowskie, innych niz
inwestorzy kwalifikowani => przy czym art. 3 ust. 1a Ust. o ofercie

W oferty papierow wartosciowych, ktérych jednostkowy nominat wynosi co najmniej 100 000 EUR

W oferty papieréw wartosciowych skierowanej do inwestoréw, ktorzy nabywaja papiery wartosciowe o tacznej
wartosci co najmniej 100 000 EUR na inwestora dla kazdej osobnej oferty

inne przypadki zwigzane z wymiang, potaczeniem, dywidendg, akcjami pracowniczymi

Zwolnienie dopuszczenia papieréw z obowigzku prospektowego: (dotyczy wytacznie rynku regulowanego)

papierow wartosciowych tozsamych z papierami wartosciowymi dopuszczonymi juz do obrotu na tym samym
rynku regulowanym, pod warunkiem ze stanowig one, w okresie 12 miesiecy, mniej niz 20 % liczby papierow
wartosciowych dopuszczonych juz do obrotu na tym samym rynku regulowanym; dotychczas:

=> akgji emitenta, ktore stanowia mniej niz 10% dopuszczonych do obrotu na tym rynku regulowanym tego samego rodzaju akcji tego emitenta, i tacznie

z akcjami dopuszczonymi do obrotu na tym rynku regulowanym w ten sposéb w okresie poprzednich 12 miesiecy, nie osiggna lub nie przekrocza tej
wartosci;




Oferty niepubliczna Navigator Dom Maklerski®

e \/alue delivered.
Art. 2 pkt d) Rozporzadzenia Prospektowego

Oferty niepubliczna to oferta skierowana wytgcznie do jednego podmiotu!

Stanowisko KNF z 12.08.2019r.:

,Oferty kierowane do jednego inwestora nie bedg stanowity oferty publicznej rowniez po wejsciu w
zycie rozporzgdzenia 2017/1129 | w zwigzku z powyzszym nie majg do nich zastosowania przepisy tego
rozporzgdzenia.”

Potwierdzenie stanowiska przez KNF dnia 29.11.2019r.:

Aktualne pozostaje stanowisko, ze oferty kierowane do jednego inwestora nie bedg stanowity oferty
publicznej i w zwigzku z powyzszym nie majg do nich zastosowania przepisy tego Rozporzgdzenia ani
przepisy Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych oraz niektorych innych ustaw”



I
Oferty do 149 adresatéw - ograniczenia Navigator Dom Maklerski’

s \/alue delivered.
Art.3 ust. 1a Ustawy o ofercie publicznej

Art. 3 ust. 1a. Oferta publiczna papierdw wartosciowych, o ktorej mowa w art. 1 ust. 4 lit. B (oferta do 149
adresatéw) rozporzadzenia 2017/1129, w przypadku ktoérej liczba osob, do ktorych jest ona kierowana,
wraz z liczba osbéb, do ktérych kierowane byty oferty publiczne, o ktorych mowa w art. 1 ust. 4 lit. b
rozporzadzenia 2017/1129, tego samego rodzaju papierdw wartosciowych, dokonane w_ okresie
poprzednich 12 miesiecy, przekracza 149, wymaga opublikowania memorandum informacyjnego, o
ktorym mowa w art. 38b, ktére podlega zatwierdzeniu przez Komisje.

1b. Przepis ust. 1a nie ma zastosowania, jezeli oferta kierowana jest wytacznie do posiadaczy tego
samego rodzaju papieréw wartosSciowych tego samego emitenta lub do podmiotow, ktérym zaoferowano
obligacje emitenta w ramach zamiany wierzytelnosci z tytutu wykupu uprzednio wyemitowanych innych
obligacji tego emitenta.

= przy ustalaniu liczby oséb, o ktérej mowa w art. 3 ust. 1, nie uwzglednia sie
os6b, do ktérych kierowane byty oferty publiczne dokonane przed dniem
Wejécia W 2ycie Ustawy (art. 26 ustawy zmieniajgcej ustawe o ofercie; stanowisko KNF 729.11.2019.)

—> jaka jest definicja papieréw tego samego rodzaju?




Dokumenty informacyjne obowigzujace wytacznie na terytorium RP Navigator Dom Maklerski’
s \Value delivered.

M Oferty, w wyniku ktorych wptywy wraz z tymi z ostatnich 12 miesiecy stanowia nie mniej niz 100 tys. EUR, lecz mnigj
niz 1,0 mln EUR, nie wymagaja sporzadzenia prospektu emisyjnego ani memorandum informacyjnego - takie oferty
wymagaja udostepnienia do publicznej wiadomosci dokumentu zawierajgcego informacje o tej ofercie (dokument
ofertowy). Dokument ofertowy zawierac bedzie co najmniej:

v’ podstawowe informacje o emitencie papieréw wartosciowych, w tym informacje finansowe, informacje o
oferowanych papierach wartosciowych oraz o warunkach i zasadach ich oferty;

v’ podstawowe informacje o planowanym sposobie wykorzystania srodkow uzyskanych z emisji papierow
wartosciowych;

v’ podstawowe informacje o istotnych czynnikach ryzyka;

v o$wiadczenie emitenta o odpowiedzialnosci za informacje zawarte w tym dokumencie.

M Oferty, w wyniku ktérych wptywy wraz z tymi z ostatnich 12 miesiecy stanowia nie mnigj niz 1 mln EUR, lecz mnigj
niz 2,5 mln EUR, wymagajg juz sporzadzenia memorandum informacyjnego (niezatwierdzanego przez KNF).

W Oferty, w wyniku ktorych wptywy wraz z tymi z ostatnich 12 miesiecy stanowia mniej niz 100 tys. EUR - brak
wymogu okreslonego dokumentu ofertowego.
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Nowela Ustawy o ofercie - perspektywa emitentéw ASO (1) Navigator Dom Maklerski®

e \/alue delivered.

1) Polityka wynagrodzen dla cztonkéw organéw (Zarzad i Rada Nadzorcza; strategia)
2) Szersze ujawnienia w zakresie transakcji z podmiotami powigzanymi

3) 100% identyfikacja akcjonariuszy spétki (tylko dla ,,spotek gietdowych?)

Powyzsze obowiazki / przywileje nie dotycza spotek z ASO NewConnect / Catalyst
(dotycza wytgcznie emitentow z rynku regulowanego GPW).

11



Nowela Ustawy o ofercie - perspektywa emitentéw ASO (2) Navigator Dom Maklerski®

s \/alue delivered.

1) Oferta publiczna, dokumenty ofertowe

2) Procedury anonimowego zgtaszania przez pracownikéw naruszeh prawa, w szczegolnosci
przepiséw Ustawy o ofercie, Rozporzadzenia prospektowego, oraz procedur i standardéw
etycznych (polityka sygnalistéw)

3) Podniesienie progu squeeze-out

4)  Zmiany w zakresie technicznych raportéw biezgcych

5) Nowy srodek nadzorczy KNF - ,zalecenie”

12



Nowela Ustawy o ofercie - polityka sygnalistéw (1) Navigator Dom Maklerski’

s \/alue delivered.
Art. 97d Ustawy o ofercie

Emitent jest obowigzany posiadac procedury anonimowego zgtaszania przez pracownikow wskazanemu cztonkowi zarzgdu, a w

szczegolnych przypadkach - radzie nadzorczej, naruszen prawa, w szczegolnosci przepisow ustawy, rozporzgdzenia 2017/1129, oraz procedur
i standardow etycznych.

Co warto uwzgledni¢ w procedurze anonimowego zgtaszania naruszen prawa (m.in. ustawy o ofercie publicznej i rozporzadzenia
prospektowego), procedur wewnetrznych i standardéw etycznych?

1) krag podmiotéw sygnalizujgcych problem (czy tylko pracownicy, czy tez osoby wspoétpracujgce stale na podstawie umowy
cywilnoprawnej);

2) adresata zgtoszenia (zarzad lub rada nadzorcza - gdy zgtoszenie dotyczy cztonka zarzadu);

3) tryb przekazywania zgtoszenia;

4) tresc zgtoszenia (data, charakter i sprawca naruszenia, dowody);

5) klauzule o zakazie represji lub dyskryminacji wzgledem sygnalisty w zwigzku ze zgtoszeniem;

6) postanowienie o zasadach przetwarzania danych osobowych informujacego;

7) tryb podejmowania czynnosci zaradczych (postepowanie wyjasniajace, zawiadomienie o przestepstwie);

8) czestotliwosc¢ rewizji procedury.

13




Nowela Ustawy o ofercie - polityka sygnalistow (2) Navigator Dom Maklerski’

e \/alue delivered.

Wsparciem dla spotek we wdrazaniu procedury moze byc¢ przyjety przez GPW w dniu 8 pazdziernika 2018 r. dokument ,,Standardy
rekomendowane dla systemu zarzadzania zgodnoscig w zakresie przeciwdziatania korupcji oraz systemu ochrony sygnalistow w
spétkach notowanych na rynkach organizowanych przez Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.”. Dokument zawiera
rekomendacje co do sposobu uksztattowania funkcji compliance w organizacji, a takze wprowadzenia rozwigzan ktére, minimalizuja
ryzyko powstania zachowan nieetycznych sprzyjajacych korupcji i konfliktowi interesow. Standardy te ponadto wskazuja jakie dziatania

wyczerpuja znamiona pojecia ,nalezytej starannosci” w zakresie uksztattowania procedur i procesow w organizacji zapobiegajacych

zjawisku korupcji.

14



Nowela Ustawy o ofercie - podniesienie progu squeeze out Navigator Dom Maklerski’

s \/alue delivered.

Nowy wyzszy prog dla przymusowych wykupow akgji

W zakresie regulacji zwigzanych z przymusowym wykupem akcji, zwiekszeniu z 90% do 95% ulegt prog udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spotce, po
przekroczeniu, ktorego akcjonariuszowi spotki publicznej przystuguje prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez

nich akcji, lub w druga strone, akcjonariusz mniejszosciowy spotki publicznej moze zazada¢ wykupienia posiadanych przez niego akcji (tzw. squeeze-out).

Ustawa uzupetnia luke w przepisach dotyczaca sposobu ustalania ceny przymusowego wykupu akcji w przypadku spoétek notowanych

w alternatywnym systemie obrotu. Dotychczasowa praktyka byta taka, ze w tym zakresie spdtki z NewConnect korzystaty z przepiséw odnoszacych

sie bezposrednio do spétek z rynku regulowanego. Obecnie ten mechanizm ustalania ceny jest obowigzkowy dla spétek z NewConnect.

15




Nowela Ustawy o ofercie - zmiany w technicznych raportach biezacych Navigator Dom Maklerski*
oraz nowy Srodek nadzorczy KNF tj. ,Zalecenie” s \/alue delivered.

B Nastgpito uchylenie art. 70 pkt 2) Ustawy o ofercie czyli:

Brak obowiazku przekazywania do KNF raportu biezacego ESPI (poprzez kancelarie tajng) z wykazem osob uprawnionych do udziatu w
WZA, w ktorych okreslano liczbe akgji i gtosoéw z akcji przystugujacych kazdemu z nich.

B Wprowadzono nowy srodek nadzorczy KNF tj. instytucja ,zalecenia” m.in. przy nieprawidtowosciach zwigzanych z:
i prowadzona oferta publiczng lub ubieganiem sie o dopuszczenie do obrotu
ii.  zawiadomieniamidotyczacymiznacznych pakietow akcji

iii. zawiadomieniami zwiazanymi z informowaniem o transakcjach zawieranych przez osoby petnigce obowiazki zarzadcze oraz
osoby blisko z nimi zwigzane (tzw. notyfikacja)

iv.  powstrzymywaniem sie od zawierania transakcji w tzw. okresach zamknietych

Jezeli waga naruszenia ww. przepisdéw bedzie niewielka to KNF bedzie mogta wydac zalecenia zaprzestania naruszenia w miejsce sankcji
finansowych.

W dniu 21 grudnia 2019 r. UKNF uruchomi na swojej stronie internetowej elektroniczny formularz, za pomocq ktérego osoby petnigce obowiqzki zarzgdcze i osoby
blisko z nimi zwigzane bedg mogty sktadac powiadomienia na podstawie art. 19 Rozporzgdzenia MAR. Rozwigzanie to umozliwi sktadanie powiadomien z
poziomu przeglgdarki internetowej.

W dotychczasowej formie powiadomienia o transakcjach mozna bedzie sktadac¢ na adres e-mail: notyfikacje.art.19mar@knf.gov.pl tylko do 31 grudnia 2019r.

0d 1 stycznia 2020 r. obowigzek notyfikacyjny z art. 19 rozporzqgdzenia MAR nalezy wypetniac wytgcznie za posrednictwem formularza elektronicznego,
przygotowanego przez UKNF.

Jednoczesnie od 1 stycznia 2020 r. UKNF uruchomi adres awaryjny.19mar@knf.gov.pl. Bedzie on obstugiwat wytgcznie notyfikacje ,w trybie awaryjnym”, czyli w
przypadku awarii systemu teleinformatycznego lub zaistnienia zdarzen uniemozliwiajgcych przekazanie powiadomienia, za posrednictwem systemu
teleinformatycznego.

W zwigzku z powyzszym naleZzy odpowiednio poinformowac wszystkie osoby petnigce obowigzki zarzgdcze w spétce, a takze osoby blisko z nimi zwigzane.

16
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Nowela Ustawy o ofercie - perspektywa emitentéw obligacji Navigator Dom Maklerski’

s \alue delivered.

— Rozszerzenie przypadkdw, w ktérych obowigzkowy jest agent emisji dla obligacii
= Zmiana zakresu obowigzkdw agentow emisji

= Zmiana charakteru ewidencji prowadzonej przez agenta emis;ji

= Wydtuzenie maksymalnej dtugosci trwania subskrypcji obligacji

= Wprowadzenie mozliwosci sprzedazy obligacji po dniu ustalenia uprawnionych

17



Emisje obligacji - obowigzkowy agent emis;ji Navigator Dom Maklerski’

e \/alue delivered.

Od 1lipca 2019

= Obowiazkowa rejestracja wszystkich obligacji w KDPW (art. 8 ustawy o Obligacjach)
Art. 8. 1. Obligacje nie mogg miec formy dokumentu.

2. Obligacje podlegajq zarejestrowaniu w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2017 r. poz. 1768, z pdzn. zm.1)), zwanej dalej ,ustawqg o obrocie instrumentami
finansowymi”.

3. Do powstawania oraz przenoszenia praw z obligacji stosuje sie przepisy ustawy o obrocie instrumentami finansowymi dotyczgce praw ze
zdematerializowanych papierow wartosciowych.

» Obowigzkowe zatrudnienie agenta emisji dla wiekszosci emisji obligacji (art. 7a Ustawy o Obrocie):

Art. 7a. 1. W przypadku obligacji emitowanych na podstawie ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2018 r. poz. 483, z pozn.
zm.16)) oraz listow zastawnych emitowanych na podstawie ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych
(Dz. U.z2016r. poz. 1771,z 2018 . poz. 2243 oraz z 2019 r. poz. ...), z zastrzezeniem art. 5a ust. 2 tej ustawy, w odniesieniu do ktorych emitent
nie zamierza ubiegac sie o dopuszczenie do obrotu na rynku requlowanym ani o wprowadzenie do ASO, a takze w przypadku certyfikatow
inwestycyjnych emitowanych przez fundusz inwestycyjny zamkniety, ktory nie jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym, przed
zawarciem umowy, ktorej przedmiotem jest rejestracja tych papierow wartosciowych w depozycie papierow wartosciowych, emitent zawiera
umowe o wykonywanie funkcji agenta emisji tych papieréw wartosciowych z firmq inwestycyjng uprawnionqg do prowadzenia rachunkéw
papieréw wartosciowych albo z bankiem powierniczym .

2. Umowa o wykonywanie funkcji agenta emisji jest zawierana przed rozpoczeciem proponowania nabycia papieréw wartosciowych, o
ktérych mowa w ust. 1.

18




Funkcje w zakresie rejestracji obligac;ji Navigator Dom Maklerski’

Kluczowe aspekty e \/alue delivered.

Rejestracja papierow wartosciowych w KDPW

Agent Emis;ji Posrednik rejestracyjny

Obecnie obowiazkowy dla: Obowiazkowy dla:

* emisji obligacji, w odniesieniu do ktorych emitent nie zamierza  « wszystkich emisji obligacji, dla ktérych nie ma obowigzku agenta

obiegac si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym [ub emisji, czyli emisji, ktoére emitent zamierza wprowadzi¢ na rynek
Wprowadzenie do ASO Zorgamzowany

=>dobrowolny dla obligacji zzamiarem wprowadzenia

Kluczowe aspekty:

Kluczowe aspekty:

 kreacja papieréw wartosciowych w momencie rejestracji w KDPW

* kreacja papieréw wartosciowych w momencie otworzenia ewidencji
przez agenta i agent bedzie zobowigzany w ciggu 2 dni roboczych do * po rozksiegowaniu na rachunki papieréw Wartoéciowych emitent
rejestracii papierow w KDPW traci tatwy dostep do informacji o posiadaczach papieréw

* po rozksiggowaniu na rachunki papierow wartosciowych emitent — « brak mozliwosci rozliczenia DVP za posrednictwem KDPW (chyba
traci tatwy dostep do informacji o posiadaczach papierow ze wczesniej warunkowe wprowadzenie przez GPW)

* brak mozliwosci realizacji DVP z posrednictwem KDPW « proces obstugiwany przez KDPW w tradycyjnej formie papierowej

* proces rejestracji obstugiwany poprzez aplikacje KDPW => minimalny
czas rejestracji D+1

* KDPW nie widzi dokumentacji emisyjnej
=>widzi tylko informacje przekazane przez agenta poprzez aplikacje
=>zmiana WEO odbywa sie bez posrednictwa agenta emisji




Funkcje w zakresie obstugi papieréw wartosciowych Navigator Dom Maklerski’

Kluczowe aspekty e \/alue delivered.

Obstuga papierow wartosciowych w KDPW

Sponsor Emisji Agent ptatniczy

Obowigzkowy dla: Funkcja fakultatywna
* emitentéw, ktorych inwestorzy nie posiadajg rachunkow papierébw — * moze byc¢ atrakcyjna, dla emitentow wielu serii w celu scedowania
wartosciowych lub nie wskazg ich emitentowi na agenta obowigzkéw zwiazanych z obstuga wyptacanych
Swiadczen

» preferowana przez fundusze w celu zapewnienia poprawnosci
rejestrowanych zdarzen

* moze by¢ potaczona z funkcjg agenta kalkulacyjnego =>
przygotowanie tabel odsetkowych

Gtébwne zadania:

* prowadzenie ewidencji inwestoréw, ktérzy nie posiadaja rachunkow
maklerskich lub ich nie wskazg emitentowi

* posredniczenie w wyptacie Swiadczen do inwestoréw ujawnionych
na koncie sponsora

* wypetnianie obowigzkéw podatkowych z tytutu wyptaconych
Swiadczen

* wydawanie osobom uprawnionym zaswiadczen depozytowych

» aktualizacja danych wykazanych w rejestrze sponsora oraz  * obstuga zdarzen korporacyjnych zwigzanych z wyptatg Swiadczen
ustanawianie blokad/zastawow pienieznych z obligacji poprzez rachunek bankowy agenta

« wydawanie obligacji na rachunki maklerskie obligatariuszy ptatniczego w NBP

Gtéwne zadania:

* rejestracja w imieniu emitenta zdarzen wyptaty Swiadczen w
systemie KDPW

=> agent przekazuje Srodki do KDPW

Kluczowe aspekty: Kluczowe aspekty:

* emitent moze kierowac oferty do 0séb, ktore nie maja rachunkow » funkcja moze by¢ atrakcyjna, dla emitentéw wielu serii w celu

* emitent moze mie¢ dostep do informacji o posiadaczach papieréw scedowania  obowiazkéw  zwiazanych  z  wyptacanymi
ujawnionych na koncie sponsora éwiadczeniami

» brak mozliwosci sprzedazy papieréw w ramach konta sponsora =>

mozliwe blokady / dziedziczenie lub wyksiegowanie » funkcja agenta ptatniczego moze dotyczy¢ tylko Swiadczen w

walutach: PLN, EUR
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Agent emisji — zmienione obowigzki Navigator Dom Maklerski’

s \/alue delivered.

Obowiazujace od 01.07.2019 d0 29.11.2019r. (art. 7a ust 4 UstoObr):

4. Obowigzki agenta emisji obejmuja:

a)
b)

weryfikacje spetniania przez emitenta wymogow dotyczacych emisji papieréw wartosciowych, wynikajacych z przepiséw prawa;

weryfikacje zgodnosci dziatarh emitenta z wymogami dotyczacymi oferowania papierow wartosciowych, wynikajacymi z przepisow prawa;
weryfikacje spetniania przez papiery warto$ciowe oraz przez ich emitenta warunkéw rejestracji w depozycie papierow wartosciowych okreslonych w
regulaminie, o ktorym mowa w art. 50 ust. 1, a takze tego, czy ..., zasady obstugi realizacji zobowiazah emitentéw zapewniaja mozliwosc¢
prawidtowego wykonania zobowigzan wynikajacych z papierow wartosciowych;

utworzenie ewidencji 0s6b uprawnionych z papieréw wartosciowych;

posredniczenie w_zawieraniu przez emitenta umowy, ktérej przedmiotem jest rejestracja papieréw wartosciowych w depozycie papierow

wartosciowych, w szczegbdlnosci udzielanie emitentowi niezbednej pomocy w zakresie ustalenia i przygotowania dokumentacji niezbednej do
zawarcia tej umowy.

5. Umowa o wykonywanie funkcji agenta emisji nie moze wytaczy¢ ani ograniczy¢ obowiazkdw agenta emisji, o ktorych mowa w ust. 4.

0d 30.11.2019r. (art. 7a ust 4 UstoObr):

4. Obowiagzki agenta emisji obejmuja:

a)
b)

weryfikacje spetniania przez emitenta wymogdw dotyczacych emisji papieréw wartosciowych, wynikajacych z przepiséw prawa;

weryfikacje zgodnosci dokumentacji i oSwiadczen przedstawionych przez emitenta z wymogami dotyczacymi oferowania papierow wartosciowych,
wynikajacymi z przepisow prawa;

weryfikacje spetniania przez papiery warto$ciowe oraz przez ich emitenta warunkéw rejestracji w depozycie papierow wartosciowych okreslonych w
regulaminie, o ktorym mowa w art. 50 ust. 1, a takze tego, czy ..., zasady obstugi realizacji zobowiazah emitentéw zapewniaja mozliwosc¢
prawidtowego wykonania zobowigzan wynikajacych z papierow wartosciowych;

utworzenie ewidencji 0s6b uprawnionych z papieréw wartosciowych;

zawarcie w imieniu emitenta umowy, ktorej przedmiotem jest rejestracia papieréw wartosciowych w depozycie papierdw wartosciowych, a takze

udzielanie emitentowi niezbednej pomocy w zakresie ustalenia i przygotowania dokumentaciji niezbednej do zawarcia tej umowy.

5. Umowa o wykonywanie funkcji agenta emisji nie moze wytaczy¢ ani ograniczy¢ obowiazkdw agenta emisji, o ktorych mowa w ust. 4.
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Emisje obligacji - podstawa oferowania i dtugos¢ subskrypgji

Do 29 listopada 2019r:

Art. 33. Emisja obligacji moze nastapic:

1) w trybie oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 3 ustawy
zdnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej (...)

2) przez proponowanie nabycia obligacji w inny sposob
niz wskazany w pkt 1.

Art. 34. 1. W przypadku emisji obligacji zgodnie z art. 33 pkt 2
emitent udostepnia propozycje nabycia.

2. Emitent udostepnia propozycje nabycia rowniez w
przypadku emisji obligacji zgodnie z art. 33 pkt 1, jezeli
przepisy ustawy o ofercie publicznej nie wymagaja
udostepnienia prospektu emisyjnego albo memorandum
informacyjnego.

Navigator Dom Maklerski’

s \/alue delivered.

Od 29 listopada 2019r:

Art. 33. Emisja obligacji moze nastgpic:

1) wtrybie oferty publicznej papierow wartosciowych, o
ktorej mowa w art. 2 lit. d rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 (...)

2) przez proponowanie nabycia obligacji w inny sposéb niz
wskazany w pkt 1

Art. 34. 1. W przypadku emisji obligacji zgodnie z art. 33 pkt 2
emitent udostepnia propozycje nabycia.

2. Emitent udostepnia propozycje nabycia rowniez w
przypadku emisji obligacji zgodnie z art. 33 pkt 1, jezeli
przepisy rozporzadzenia 2017/1129 lub ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z 2019 r. poz. 623,
1655, 1798 i 2217) nie wymagaja udostepnienia prospektu
albo memorandum informacyjnego.

Art. 43. 1. Termin do zapisywania sie na obligacje nie moze by¢ dtuzszy niz 3 miesigce od dnia rozpoczecia emisji zgodnie z art. 33 pkt 1.

2. W terminie 2 tygodni od zakonczenia zapiséw na obligacje lub uptywu terminu na przyjecie propozycji nabycia emitent dokona przydziatu obligacji,
zgodnie z zasadami okre$lonymi w prospekcie emisyjnym, memorandum informacyjnym albo propozycji nabycia.

Art. 44. W przypadku emisji obligacji zgodnie z art. 33 pkt 2:

1) termin na przyjecie propozycji nabycia wynosi 3 tygodnie od dnia jej otrzymania, chyba ze emitent okresli inny termin;
2) termin sktadania kolejnych propozycji nabycia obligacji danej emisji nie moze by¢ dtuzszy niz 6 tygodni od dnia ztozenia pierwszej propozycji;
3) termin dokonania przydziatu obligacji wynosi 6 tygodni od dnia ztozenia ostatniej propozycji nabycia, chyba ze emitent okresli w propozycji nabycia

krétszy termin.
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Sprzedaz niewykupionych obligacj

Navigator Dom Maklerski®

e \/alue delivered.

Przepisy przejsciowe:

Art. 109 Ustawy o obligacjach
Do obligacjiwyemitowanych przed dniem wejscia
w Zycie ustawy stosuje sie przepisy

dotychczasowe.

Sprzedaz niewykupionych obligacji:

Brak ograniczen w sprzedazy

I

Art. 44, Ustawy o wzmochnieniu nadzoru
1. Obligacje, listy zastawne oraz certyfikaty inwestycyjne
wyemitowane przed dniem 1 lipca 2019 r. i nieumorzone przed

dokumentu,

2. Do papieréw warto$ciowych, o ktérych mowa w ust. 1,

tym dniem, majace forme dokumentéw albo niemajace formy
lecz zapisane w ewidencji
podstawie przepiséw dotychczasowych, pozostajg w mocy.

prowadzonej na

stosuje sie przepisy dotychczasowe.

Art. 8 ust. 6

Po ustaleniu uprawnionych do
Swiadczen z tytutu wykupu obligacji
niemajgcej postaci dokumentu prawa

z tej obligacji nie mogq by¢
przenoszone.

Art. 8
1. Obligacje nie mogg miec¢ formy
dokumentu.
(...)
4. Po ustaleniu uprawnionych do swiadczen
z tytutu wykupu obligacji prawa z tej
obligacji nie mogq by¢ przenoszone.

Brak przepisow
przejsciowych!

Art. 8
4. Po ustaleniu uprawnionych do Swiadczen z
tytutu wykupu obligacji prawa z tej obligacji nie
mogq by¢ przenoszone.
5. Jezeli emitent nie spetnit w terminie
przewidzianym w warunkach emisji Swiadczen
z tytutu wykupu obligacji albo spetnit je tylko w
czesci, mozliwos¢ przenoszenia praw z
obligacji zostaje przywrdécona po uptywie
tego terminu. Prawa z obligacji nie mogq
zostac przeniesione na klienta detalicznego
w rozumieniu przepisow ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.

>

I
>

o

»
>

- >
1995 01.07.2015 01.07.2019 30.11.2019
Ustawa Ustawa Ustawa ' Ustawa
z dnia 29 czerwca 1995 z dnia 15 stycznia 2015 zdnia 9 listopada 2018. zdnia 16 pazdziernika 2019 .
o obligacjach o obligacjach o zmianie niektorych ustaw w 0 zmianie ust.awy o ofercie
zwiazku ze wzmocnieniem nadzoru publicznej
nad rynkiem finansowym
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Rejestr zobowigzan od 31 marca 2020 . Navigator Dom Maklerski
s \/alue delivered.

®

Do 31 marca 2020 r. i pozniej:

» Przekazywanie informacji o dotychczas wyemitowanych obligacjach (art. 44 ustawy o wzmocnieniu nadzoru)

Art. 44. 1. Obligacje, listy zastawne oraz certyfikaty inwestycyjne wyemitowane przed dniem 1 lipca 2019 r. i nieumorzone przed tym dniem, majgce forme
dokumentow albo niemajgce formy dokumentu, lecz zapisane w ewidencji prowadzonej na podstawie przepiséw dotychczasowych, pozostajg w mocy.

2. Do papierow wartosciowych, o ktorych mowa w ust. 1, stosuje sie przepisy dotychczasowe.

3. Emitent papieréow wartoSciowych, o ktorych mowa w ust. 1, a w przypadku qdy sqg one zapisane w_ewidencji prowadzonej na podstawie przepisow
dotychczasowych — podmiot prowadzacy ich ewidencje sg obowigzani przekazaé Krajowemu Depozytowi Papieréw WartoSciowych S.A. w terminie do dnia 31
marca 2020r.:

1) w przypadku obligacji - informacje o wszystkich wyemitowanych przez niego emisjach tych obligacji, ze wskazaniem:
a) oznaczenia tych emisji,

b) liczby obligacji wyemitowanych w ramach poszczegolnych emisji,

¢) jednostkowej wartosci nominalnej tych obligacji i waluty, w ktorej wartosc ta zostata wyrazona,

d) wysokosci oprocentowania tych obligacji w stosunku rocznym,

e) tacznej wartosci i waluty Swiadczenia, ktore powinno zostac spetnione przez emitenta z tytutu wykupu tych obligacji,
f) termindw, w ktorych emitent powinien wykonywac swiadczenia z tych obligacji,

g) czy Swiadczenia, ktdre staty sie juz wymagalne, zostaty przez niego wykonane i w jakim zakresie,

4. Emitent papierow wartosciowych, o ktorym mowa w ust. 1, a w przypadku gdy sq one zapisane w ewidencji prowadzonej na podstawie przepisow
dotychczasowych - podmiot prowadzgcy ich ewidencje sq obowigzani przekazywac Krajowemu Depozytowi Papierdw Wartosciowych S.A. w terminie 15 dni po
zakoriczeniu kazdego kolejnego miesigca informacje, o ktérych mowa w ust. 3, zaktualizowane wedtug stanu na ostatni dzieri danego miesigca, jeZeli przestaty
one odpowiadac stanowi rzeczywistemu. Obowigzek ten wygasa wraz z przekazaniem Krajowemu Depozytowi Papierow WartoSciowych S.A. informacji, z ktdrej
bedzie wynikac, ze emitent nie posiada zobowiqgzari z tytutu papierow wartosciowych, o ktorych mowa w ust. 1.

5. W informacjach, o ktérych mowa w ust. 3 i 4, emitent lub podmiot prowadzgcy ewidencje wskazujq identyfikujgcy emitenta niepowtarzalny identyfikator
podmiotu prawnego zgodny z normq ISO 174420 (kod LEI), nadany przez podmiot uprawniony do rejestrowania takich identyfikatoréw. (...)
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Zmiany KSH - obowigzkowa dematerializacja akgji (1) Navigator Dom Maklerski®

e \/alue delivered.

Obowigzkowa dematerializacji akcji dotyczy zaréwno sp6tek publicznych (bezposrednio i posrednio), jak i nie publicznych (SA, SKA, PSA).
W odniesieniu do sp6tek publicznych:

- bezposdrednio -> wszystkie istniejace akcje niewprowadzone do obrotu / niezdematerializowane w KDPW beda musiaty zostac
zarejestrowane w KDPW do konca 2020 r. (bedzie mozliwos¢ dematerializacji bez wprowadzenia do obrotu); obowiazkowa
dematerializacja dotyczy takze akgji, ktére dopiero zostana wyemitowane (nowe emisje do konca 2020 r.)

- posrednio -> w przypadku gdy spoétka publiczna tworzy grupe kapitatowa a wsrod spotek zaleznych lub stowarzyszonych wystepuja
spotki dziatajace w formie prawnej SA lub SKA to te spotki beda musiaty m.in. zawrze¢ umowy z zewnetrznymi podmiotami, ktére im
otworza (z dniem 1 stycznia 2021 r.) i nastepnie beda prowadzi¢ rejestr akcjonariuszy (np. wybrane domy maklerskie); duzo czynnosci
zwigzanych z przygotowaniem do otwarcia rejestru nalezy wykonac do 30 czerwca 2020 r.

Rejestracja akcji w KDPW bedzie wymagata skorzystania z ustug domu maklerskiego, ktory bedzie petnit dla spotki role posrednika
rejestracyjnego. Moze sie rowniez okazac, ze niezbedne bedzie skorzystanie z ustugi sponsora emisji.

Szczegbty m.in. na:

http://www.navigatorcapital.pl/rejestr-akcjonariuszy/

http://www.navigatorcapital.pl/rejestr-akcjonariuszy-fag/
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Zmiany KSH - obowigzkowa dematerializacja akgji (1)

Kluczowe daty

Navigator Dom Maklerski®

s \/alue delivered.

W zwigzku z wprowadzonymi zmianami rok 2020 bedzie rokiem przygotowania wszystkich niepublicznych spotek akcyjnych
i S.K.A do utworzenia rejestrow akcjonariuszy. Spotki publiczne beda musiaty zdematerializowac wszystkie akcje w KDPW.

Maksymalny termin na
pierwsze wezwanie
akcjonariuszy do
ztozenia w spoétce akcji

Kolejne wezwania do

Wybor i podpisanie warunkowej Ztozenia akeji - tacznie 5

umowy z podmiotem

Skompletowanie
dokumentéw akcji w
spotce

Ukonstytuowanie sie
rejestru akcjonariuszy

Przekazanie wymaganych

dokumentéw do podmiotu

prowadzacego rejestr

% rowadzgcym rejestr ﬁ > 2 E
R prowadzacym rej \g T T T T S =0 @\
01.01.2020 Wydanie akcjonariuszom 30.06.2020 31.10.2020 01.01.2021 01.01.2026
l niewydanych dokumentéw akgji
Wejscie w zycie obowiagzku l l l

posiadania strony www

do obstugi WZA Maksymalny termin na wybér

przez WZA podmiotu
prowadzacego rejestr
akcjonariuszy

Utrata z mocy prawa
waznosci akcji w formie
dokumentowej

Utrata ochrony praw
cztonkowskich przez
akcjonariuszy, ktorych
dokumenty akgji nie
zostaty ztozone w spotce i
nie zostaty ujete w rejestrze
akcjonariuszy lub zapisane
w KDPW

Wtasciwg forma do dokonywania wezwan jest sposob przewidziany do zwotywania walnego zgromadzenia. Oznacza to, ze
spotki publiczne dokonuja tego publikujac raport biezacy, zas niepubliczne - poprzez ogtoszenie w MSiG - gdy wszystkie akcje sa
imienne - za posrednictwem przesytek poleconych lub poczta kurierska (takze publikacja ogtoszen na www).
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Dane kontaktowe Navigator Dom Maklerski’

s \/alue delivered.

Navigator Dom Maklerski’

s \/alue delivered.

ul. Twarda 18
00-105 Warszawa
www.navigatorcapital.pl

Krzysztof Dziubinski, CFA Bartosze Krzesiak
Cztonek Zarzadu Dyrektor ECM
Tel.: +48 537 837 097 Tel.: +48 662 028 247
mail: krzysztof.dziubinski@dmnavigator.pl mail: bartosz.krzesiak@dmnavigator.pl

Niniejsza Prezentacja nie stanowi oferty w rozumieniu art. 66 Kodeksu Cywilnego. Niniejsza Prezentacja nie stanowi réwniez zobowiazania do $wiadczenia ustug, w tym przy realizacji
jakichkolwiek transakcji. Dom Maklerski Navigator S.A. nie $wiadczy ustug doradztwa prawnego. W przypadku watpliwosci natury prawnej nalezy zasiegnac porady profesjonalnego
doradcy prawnego. Niniejsza prezentacja nie moze by¢ wykorzystywana do jakichkolwiek wtasnych celéw bez zgody Domu Maklerskiego Navigator SA
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