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NADZOR NAD ALTERNATYWNYM SYSTEMEM OBROTU GPW
STAN OBECNY

&, GPW

¢+ obowigzki informacyjne emitentow wynikajace z Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu -

Gielda Papierow Wartosciowych / kary regulaminowe

¢+ obowigzki emitentow wynikajace z ustawy o obrocie lub ustawy o ofercie -
Komisja Nadzoru Finansowego / sankcje administracyjne

¢+ obowigzki znaczacych akcjonariuszy, obowigzki osdb petnigcych w spodtce
okreslone funkcje -

Komisja Nadzoru Finansowego/ sankcje administracyjne

¢ przestepstwa manipulacji i ujawnienia oraz wykorzystania informacji poufnej -

Komisja Nadzoru Finansowego, organy Scigania i wymiaru
sprawiedliwosci/ sankcje karne (z jednym wyjatkiem!)
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ROZPORZADZENIE UE
NR 596/2014

z 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzyc¢ na rynku

oraz uchylajace dyrektywy: 2003/6/WE, 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE
wchodzi w zycie 3 lipca 2016 r.

Konsekwencje w zakresie zasad sprawowania nadzoru
nad emitentami z ASO NewConnect i Catalyst

na podstawie projektu ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz niektorych innych ustaw z 20 kwietnia 2016 r.




NADZOR NAD ALTERNATYWNYM SYSTEMEM OBROTU
ARCHITEKTURA
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¢+ Art. 22 MAR: (...) kazde paristwo cztonkowskie wyznacza jeden witasciwy organ
administracyjny (...) wfasciwy organ zapewnia stosowanie przepisow (...) rozporzgdzenia
na swoim terytorium

¢ Art. 3 ust. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem kapitatowym:

Komisja jest wtasciwym organem w rozumieniu rozporzadzenia (...) 596/2014 (...).

¢+ Art. 23 MAR: Wtasciwe organy wykonujgq swoje funkcje i uprawnienia:
v’ a) bezposrednio
v’ b) we wspotpracy z innymi organami lub podmiotami rynkowymi (...)
¢ 1. Art. 68b ust. 1 ustawy o ofercie publicznej:

Spotka prowadzgca gietde lub rynek pozagietdowy, ktora organizuje alternatywny system
obrotu, jest obowigzana zapewni¢ nadzor nad wykonywaniem przez emitentow, ktdrych
p.w. zostaty wprowadzone wytgcznie do alternatywnego systemu obrotu, obowigzkow
okreslonych w art. 17 ust. 1, 4 i ust. 7-9 oraz w art. 18 ust. 1-6 rozporzadzenia 596/2014




NADZOR NAD ALTERNATYWNYM SYSTEMEM OBROTU
WEDLUG NOWEGO PORZADKU PRAWNEGO

¢
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obowigzki informacyjne emitentow w zakresie publikacji (i opdzniania publikacji)
informacji poufnej -

Komisja Nadzoru Finansowego / kary administracyjne

obowigzki informacyjne emitentéw wynikajace z Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu (raporty okresowe, raporty zwigzane z funkcjonowaniem emitenta jako spotki
akcyjnej, np. dotyczacych walnych zgromadzen, dywidend, subskrypcji itp.) -

Gietda Papierow Wartosciowych / kary regulaminowe

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

Komisja Nadzoru Finansowego / sankcje administracyjne

obowigzki znaczacych akcjonariuszy, obowigzki oséb petnigcych w spotce okreslone funkcje -
Komisja Nadzoru Finansowego/ sankcje administracyjne

przestepstwa manipulacji i ujawnienia oraz wykorzystania informacji poufnej -

Komisja Nadzoru Finansowego, organy Scigania i wymiaru sprawiedliwosci/ sankcje karne




NADZOR NAD PRAWIDLOWOSCIA PUBLIKACII
INFORMACII POUFNEJ] PRZEZ EMITENTOW Z ASO
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¢+ nadzor nad prawidtowoscig wypetniania obowigzkéw przez emitentow z ASO

oraz ubiegajacych sie o wprowadzenie - bezposrednio Komisja Nadzoru

Finansowego

¢ projektowany art. 68b ustawy o ofercie naktada na Organizatora ASO
obowiazek zapewnienia nadzoru nad wykonywaniem przez emitentow ASO
obowigzkow zwigzanych z przekazywaniem oraz opoznianiem przekazywania

informacji poufnych

¢ W zwigzku z tym obowigzkiem Gietda zostanie zobowigzana do szczegdlnych

dziatan, a takze wyposazona w dodatkowe kompetencije




KOMPETENCIE ORGANIZATORA ASO

¢ Art. 68b ust. 3 ustawy o ofercie:
Gielda moze zadac od:
v' 0sO0b wchodzacych w skfad zarzadu lub rady nadzorczej emitenta,
v' 0soby pozostajgcej w stosunku pracy z emitentem,
v' syndyka, likwidatora lub zarzadcy w postepowaniu upadtosciowym

pisemnych lub ustnych informacji i wyjasnien oraz sporzadzenia i przekazania, na
koszt emitenta lub tych osob, kopii dokumentow i innych nosnikéw informacji
niezbednych w celu wykonywania nadzoru — w szczegolnosci list osob

posiadajgcych dostep do informacji poufnej.
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KONSEKWENCJE NIEZREALIZOWANIA ZADANIA

¢ Art. 68b ust. 4 ustawy o ofercie:

O kazdym przypadku nieprzekazania Gietdzie na jej zadanie wyjasnien lub
dokumentow, o ktérych mowa w art. 68b ust. 2, Gietda niezwtocznie zawiadamia

Komisje

¢ Art. 97a ustawy o ofercie:

W przypadku nieprzekazania informacji, wyjasnien, kopii dokumentow lub innych
nosnikow informacji (...) Komisja moze natozy¢ kare na osobe Iub podmiot, do

ktorych zadanie przekazania informacji zostato skierowane, kare pieniezng

do wysokosci 1.000.000 zt
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NARZEDZIA ORGANIZATORA ASO

» Art. 62a ust. 2 ustawy o ofercie:

Komisja przekazuje Gietdzie informacje o opd6znieniu, ktérg otrzymata od
emitenta na podstawie art. 17 ust. 4 w akapicie trzecim w zdaniu pierwszym
rozporzadzenia MAR, tj. informacje o opoznieniu podania informacji poufnej do
publicznej wiadomosci wraz z pisemnym wyjasnieniem na temat spetniania

warunkow opdznienia




OBOWIAZKI ORGANIZATORA ASO
W RAMACH ZAPEWNIENIA NADZORU NAD EMITENTAMI Z ASO
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¢ Art. 68c ustawy o ofercie

Obowigzek zawiadomienia Komisji o ujawnionym istotnym przypadku naruszenia
obowigzkow, o ktérych mowa w art. 68b ust. 1 ustawy ofercie

Zawiadomienie musi zawieraC co najmniej:

> dane identyfikujgce podmiot, ktéry dopuscit sie naruszenia;

> rodzaj naruszenia oraz czas i sposob jego dokonania;

> ustalong wysokosc¢ uzyskanej korzysci lub uniknietej straty, o ile da sie jg ustali¢, wraz ze

wskazaniem sposobu jej ustalenia;
> inne informacje, nosniki danych i dokumenty, ktore w ocenie spotki prowadzacej gietde
lub rynek pozagietdowy mogq byc¢ przydatne w prowadzeniu sprawy przez Komisje.

Do zawiadomienia powinny zosta¢ zataqczone zgromadzone w sprawie materiaty,
w tym oryginaty dokumentow i inne nosniki informacji, a takze utrwalone informacje przekazane jej na

podstawie art. 68b ust. 2 ustawy o ofercie (zadanie przez GPW) w innej formie niz na trwatym nosniku

informacji.



NOWE UPRAWNIENIA GIELDY
SLUZACE ZAPEWNIENIU NADZORU
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» Art. 68c ust. 4 ustawy o ofercie

Spoétka prowadzaca gietde lub rynek pozagietdowy, ktéra organizuje ASO, moze
w przypadku ujawnienia innych niz istotne przypadkéw naruszenia obowigzkow,
o ktérych mowa w art. 68b ust. 1 ustawy o ofercie, wyda¢ w stosunku do
emitenta, o ktorym mowa w art. 68b ust. 1, zalecenia w celu zaprzestania
naruszania obowigazkow informacyjnych

(uprawnienie analogiczne do uprawnienia KNF, ktora w takich przypadkach moze
wydawac zalecenia w stosunku do wszelkich emitentow)




NOWE OBOWIAZKI GPW
W ZWIAZKU Z ZAPEWNIANIEM NADZORU
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¢+ nieujawnianie informacji uzyskanych na podstawie art. 68b ust. 1; trwa rowniez po
ustaniu petnienia funkcji w organach spoiki i rozwigzaniu stosunku pracy, umowy o dzieto,

umowy zlecenia albo innych umow o podobnym charakterze (art. 68b ust. 5) -

naruszenie obowigzku zagrozone sankcjg grzywny do 2.000.000 zt albo karg pozbawienia
wolnosci do lat 3, albo obu tym karom tgcznie (art. 104a)

¢+ opracowanie, wdrozenie i stosowanie odpowiednich rozwigzan technicznych i

organizacyjnych oraz regulaminow i procedur zapewniajacych sprawowanie nadzoru

¢ nie rzadziej niz raz w roku ocena adekwatnosci i skutecznosci stosowanych rozwiqzan,

procedur i regulaminow




NADZOR NAD EMITENTAMI Z ASO WG NOWEGO PORZADKU
PODSUMOWANIE
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+ nadzor w zakresie informacji poufnej sprawuje Komisja, przy pomocy ,,organu
wykonawczego” w postaci Gietdy; za nieprawidtowe wypetnianie obowigzkow
informacyjnych w zakresie publikacji informacji poufnej, jej opdzniania, prowadzenia list
dostepu - kary administracyjne, naktadane przez Komisje

¢ niezaleznie od przyjetego schematu Komisja moze samoistnie prowadzi¢ dziatania
wyjasniajace w stosunku do emitentow z ASO (art. 68 ust. 1) oraz wydawac zalecenia
emitentowi

¢+ informacje inne niz informacje poufne pozostajg domeng Regulaminu ASO, pod nadzorem
GPW

¢+ GPW bedzie powiadamia¢ Komisje o stwierdzonych istotnych naruszeniach obowigzkow
w zakresie przekazywania informacji poufnej, jej opdzniania i prowadzenia list dostepu

¢+ w sprawach innych niz istotne naruszenie obowigzkow Gietda bedzie wydawac¢ w stosunku
do emitenta z ASO zalecenia w celu zaprzestania naruszania obowigzkow informacyjnych

¢+ GPW pozostaje podmiotem nadzorowanym i sposdb wypetniania przez nig obowigzkow
wynikajgcych z przepisow prawa podlega weryfikacji w ramach czynnosci nadzorczych
prowadzonych przez Komisje Nadzoru Finansowego




DZIEKUJE

¢+ Kontakt:

Dziat Emitentow GPW
emitenci@gpw.pl

22 537 77 62

22 537 73 60
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