REGULAMIN ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU

(wedtug stanu prawnego na dzien 20 czerwca 2012 r.)’

! Niniejszy dokument zawiera przepisy § 9 ust 6 i 7 oraz §§ 23a-23c, ktore wchodza w Zzycie z dniem
27 czerwca 2012r.;



Rozdziat |

Postanowienia ogoélne

1.

§1

Regulamin niniejszy okresla zasady dziatania w alternatywnym systemie obrotu
organizowanym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., zwanym dalej
L2alternatywnym systemem”.

Przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie mogg by¢ zdematerializowane akcje,
prawa do akcji (PDA), prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje (z wytagczeniem
obligacji emitowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski) oraz inne
udziatowe papiery wartosciowe lub inne dluzne instrumenty finansowe emitowane na
podstawie wtasciwych przepisow prawa polskiego lub obcego, wprowadzone do tego

obrotu.

§2

. llekro¢ w niniejszym Regulaminie jest mowa o:

1) Ustawie o obrocie - rozumie sie przez to ustawe z dnia 29 lipca 2005 r.
0 obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2010 r. Nr 211 poz. 1384, z pdzn.
zm.);

2) Ustawie o ofercie - rozumie sie przez to ustawe z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. z 2009 r.
Nr 185 poz. 1439, z pdzn. zm.);

3) alternatywnym systemie — rozumie sie przez to alternatywny system obrotu,
o ktérym mowa w art. 3 pkt 2) Ustawy o obrocie, organizowany przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.;

4) Organizatorze Alternatywnego Systemu - rozumie sie przez to spétke akcyjng Gietda
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.;

5) Regulaminie Gietdy — rozumie sie przez to Regulamin Gietdy uchwalony Uchwatg
Nr 1/1110/2006 Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia
4 stycznia 2006 r. (z p6zn. zm.);

6) Komisji — rozumie sie przez to Komisje Nadzoru Finansowego;

7) organie nadzoru — rozumie sie przez to okreslony na podstawie wiasciwych
przepiséw organ nadzoru w Polsce, organ nadzoru w innym panstwie cztonkowskim
Unii Europejskiej lub organ nadzoru w panstwie, ktére jest strong umowy

o Europejskim Obszarze Gospodarczym;



8) Krajowym Depozycie — rozumie sie przez to spoétke akcyjng Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A.;

9) gietdzie — rozumie sie przez to gietde papieréw wartosciowych prowadzong przez
spoétke akcyjng Gietda Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A;

10)rynku regulowanym - rozumie sie przez to rynek regulowany, o ktorym mowa
w art. 14 Ustawy o obrocie;

11) krajowym rynku regulowanym - rozumie sie przez to rynek regulowany dziatajacy
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

12) publicznym dokumencie informacyjnym — rozumie sie przez to prospekt emisyjny,
memorandum informacyjne lub inny dokument sporzadzony w zwigzku z ofertg
publiczng lub ubieganiem sie o dopuszczenie instrumentéw finansowych do obrotu
na rynku regulowanym, ktory zostat zatwierdzony przez wtasciwy organ nadzoru albo
ktérego réwnowaznos¢ w rozumieniu przepiséw Ustawy o ofercie zostata
stwierdzona przez wtasciwy organ nadzoru, chyba ze zatwierdzenie lub stwierdzenie
réwnowaznosci tego dokumentu nie jest wymagane;

13)dokumencie informacyjnym — rozumie sie przez to dokument informacyjny
sporzadzony zgodnie z wymogami okreslonymi w Zataczniku Nr 1 do niniejszego
Regulaminu;

14)instrumentach finansowych — rozumie sie przez to akcje, prawa do akcji (PDA),
prawa poboru, kwity depozytowe, obligacje oraz inne udziatowe papiery wartosciowe
lub inne dtuzne instrumenty finansowe emitowane na podstawie wiasciwych
przepiséw prawa polskiego lub obcego;

15) Cztonku Rynku — rozumie sie przez to podmiot bedacy czionkiem gietdy
w rozumieniu postanowien Regulaminu Gietdy, uprawniony do zawierania transakcji
w alternatywnym systemie;

16) zleceniu maklerskim — rozumie sie przez to oferte kupna lub sprzedazy instrumentow
finansowych notowanych w alternatywnym systemie obrotu;

17)transakcji — rozumie sie przez to zawartg w alternatywnym systemie zgodnie
z postanowieniami niniejszego Regulaminu umowe zobowigzujacg do przeniesienia
wiasnosci instrumentéw finansowych wprowadzonych do obrotu w alternatywnym
systemie;

18)dniu roboczym - rozumie sie przez to dni od poniedziatku do piatku,
z wytgczeniem dni wolnych od pracy w rozumieniu ustawy z dnia 18 stycznia 1951 r.
o dniach wolnych od pracy (Dz. U. Nr 4. poz. 28, z p6zn. zm.);

19)inwestorze kwalifikowanym - rozumie sie przez to inwestora kwalifikowanego
w rozumieniu przepiséw art. 8 Ustawy o ofercie;

20) standardach uznawanych w skali miedzynarodowej - rozumie sie przez to:



a) w przypadku emitenta lub emitenta bazy z siedzibg w panstwie nalezgcym
do Europejskiego Obszaru Gospodarczego - Miedzynarodowe Standardy
Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzane z nimi interpretacje ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej,
b) w przypadku emitenta lub emitenta bazy z siedzibg w panhstwie nienalezgcym
do Europejskiego Obszaru Gospodarczego — standardy rachunkowos$ci wymagane
przepisami panstw niebedacych panstwami cztonkowskimi, ktére uznane zostaty
za rownowazne z MSR zgodnie z mechanizmem, o ktérym mowa w art. 3
rozporzadzenia Komisji (WE) nr 1569/2007 z dnia 21 grudnia 2007 r.
ustanawiajgcego zgodnie z dyrektywami 2003/71/WE i 2004/109/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady mechanizm ustalenia réwnowaznosci standardéw
rachunkowosci stosowanych przez emitentow papierow wartosciowych z krajow
trzecich (Dz. Urz. UE L 340 z 22.12.2007, str. 66) lub akceptowane standardy
rachunkowosci, o ktorych mowa w art. 4 rozporzadzenia Komisji (WE)
nr 1569/2007 z dnia 21 grudnia 2007 r. oraz w decyzjach Komisji wydanych
na podstawie art. 23 ust. 4 dyrektywy 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacji wymogdéw dotyczacych
przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych papiery wartosciowe dopuszczane sg
do obrotu na rynku regulowanym oraz zmieniajgcej dyrektywe 2001/34/WE (Dz. Urz.
WE L 390 z 31.12.2004, str. 38, z pézn. zm.),
¢) w przypadku innych standardéw niz wskazane w lit. b), w przypadku emitenta lub
emitenta bazy z siedzibg w panstwie nienalezgcym do Europejskiego Obszaru
Gospodarczego, innego niz okreslony w lit. b) - Miedzynarodowe Standardy
Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzane z nimi interpretacje ogtoszone w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej
albo Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej i odnoszace sie do nich interpretacje, wydane lub
przyjete przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci;

21)osobie zarzadzajgcej - rozumie sie¢ przez to osoby majgce istotny wptyw
na zarzadzanie emitentem, a w szczegolnosci: cztonka zarzadu, osobe petnigcqg
obowigzki cztonka zarzadu, prokurenta, jezeli ma wptyw na zarzgdzanie catoscig
przedsiebiorstwa danego podmiotu, kuratora, cztonka zarzgdu komisarycznego lub
likwidatora;

22) osobie nadzorujgcej - rozumie sie przez to cztonka rady nadzorczej, cztonka komisji
rewizyjnej lub cztonka innego organu, powotanego w podmiocie w celu

nadzorowania jego prawidtowego dziatania;



23)grupie kapitatowej emitenta - rozumie sie przez to grupe kapitatowg

W rozumieniu obowigzujgcych emitenta przepiséw o rachunkowosci;

24)emitencie bazy — rozumie sie przez to emitenta akcji, ktore stanowig podstawe

wystawienia kwitdéw depozytowych.

2. Pojecia niezdefiniowane w niniejszym Regulaminie sg rozumiane zgodnie
z odpowiednimi przepisami prawa obowigzujgcymi na krajowym rynku regulowanym,
w szczegolnosci z przepisami Ustawy o obrocie i Ustawy o ofercie.

Rozdziat Il

Wprowadzanie instrumentow finansowych do obrotu

1.

2.

§3

Wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie, zwanym dalej takze ,obrotem”,

moga by¢ instrumenty finansowe, o ile:

1)

2)
3)

4)
5)

zostat sporzgadzony odpowiedni publiczny dokument informacyjny, chyba ze
sporzadzenie tego dokumentu nie jest wymagane, z zastrzezeniem ust. 2,
zbywalnos¢ tych instrumentéw nie jest ograniczona,

w stosunku do emitenta tych instrumentow nie toczy sie postepowanie upadtosciowe
lub likwidacyjne,

(uchylony),

warto$¢ nominalna akcji wynosi co najmniej 0,10 zi; w przypadku wprowadzania
do obrotu praw do akcji lub praw poboru akcji, wymaog ten stosuje sie odpowiednio
do akcji, ktére powstang z przeksztatcenia tych praw do akcji oraz do akciji
obejmowanych w wykonaniu tych praw poboru. PowyZzszego wymogu nie stosuje sie
do akdji, praw do akcji lub praw poboru akcji emitenta, ktérego inne akcje lub prawa
do akcji zostaty wczesniej wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu bez
koniecznosci spetnienia tego wymogu. Organizator Alternatywnego Systemu moze
odstgpi¢ od stosowania powyzszego wymogu, O ile uzna, ze nie zagraza

to bezpieczenstwu obrotu lub interesowi jego uczestnikow.

Z zastrzezeniem ust. 3 i 4, jezeli zgodnie z przepisami prawa nie jest wymagane

sporzgdzenie publicznego dokumentu informacyjnego lub uptynat termin waznosci

publicznego dokumentu informacyjnego sporzadzonego w zwigzku z ofertg publiczng lub

ubieganiem sie o dopuszczenie instrumentéw finansowych do obrotu na rynku

regulowanym wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym

systemie wymaga:

1)
2)

sporzadzenia przez emitenta wiasciwego dokumentu informacyjnego;

przedstawienia przez emitenta oswiadczenia Autoryzowanego Doradcy, ze:



a) dokument informacyjny zostat sporzadzony zgodnie z wymogami okreslonymi
w Zatgczniku Nr 1 do niniejszego Regulaminu,

b) wedtug jego najlepszej wiedzy i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi
mu przez emitenta, informacje zawarte w dokumencie informacyjnym sg prawdziwe,
rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto w nim zadnych
faktéw, ktore moglyby wptywaé na jego znaczenie i wycene instrumentow
finansowych wprowadzanych do obrotu, a takze ze opisuje on rzetelnie czynniki
ryzyka zwigzane z udziatem w obrocie danymi instrumentami.

3. Jezeli od uptywu terminu waznosci publicznego dokumentu informacyjnego do dnia
ztozenia wniosku o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie nie uptyneto
wiecej niz 30 dni, wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie instrumentéw
finansowych objetych tym dokumentem nie wymaga spetnienia warunkéw okreslonych
w ust. 2.

4. Wymogu, o ktérym mowa w ust. 2 pkt 2), nie stosuje sie w przypadku:

1) zwolnienia emitenta z obowigzku zawarcia umowy z Autoryzowanym Doradca, lub

2) wprowadzania do obrotu w alternatywnym systemie dtuznych instrumentow

finansowych, chyba ze emitent zawart umowe z Autoryzowanym Doradca.

§3'
W przypadkach uzasadnionych interesem uczestnikow obrotu, Organizator Alternatywnego
Systemu moze wprowadzi¢ do obrotu w alternatywnym systemie instrumenty finansowe
emitenta, w stosunku do ktérego toczy sie postepowanie, o ktérym mowa w § 3 ust. 1 pkt 3),
jezeli instrumenty finansowe objete wnioskiem bylty przedmiotem obrotu na rynku

regulowanym.

§3°

1. Obowigzku sporzadzenia  dokumentu informacyjnego nie stosuje  sie
w przypadku, gdy instrumenty finansowe emitenta objete wnioskiem o wprowadzenie,
sg przedmiotem obrotu na krajowym rynku regulowanym.

2. Obowigzku sporzadzenia dokumentu informacyjnego nie stosuje sie takze w przypadku,
gdy instrumenty finansowe emitenta objete wnioskiem o wprowadzenie, byly
przedmiotem obrotu na krajowym rynku regulowanym, jezeli wniosek ten zostat ztozony
najpozniej nastepnego dnia po dniu wykluczenia tych instrumentow z obrotu na rynku
regulowanym.

3. Obowigzku sporzadzenia dokumentu informacyjnego nie stosuje sie w przypadku
wprowadzania do obrotu w alternatywnym systemie dtuznych instrumentéw finansowych

emitenta, ktérego inne instrumenty finansowe zostalty dopuszczone do obrotu



1.

2.

na krajowym rynku regulowanym lub wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie
organizowanym przez Organizatora Alternatywnego Systemu Ilub BondSpot S.A.,
o ile emitent, zgodnie z wiasciwymi przepisami, przekaze do publicznej wiadomosci
raport zawierajgcy co najmniej informacje, o ktérych mowa w Rozdziale 4 Oddziale 3

Zatacznika Nr 1 do niniejszego Regulaminu.

§3°
Obowigzku sporzadzenia dokumentu informacyjnego nie stosuje sie
w przypadku, gdy akcje emitenta objete wnioskiem o wprowadzenie stanowig mniej niz
5% wszystkich tego samego rodzaju akcji emitenta wprowadzonych do alternatywnego
systemu obrotu, oraz praw do tych akcji i praw poboru tych akcji, z zastrzezeniem ust. 2.
Przepisu ust. 1 nie stosuje sie do akcji, ktére po ich wprowadzeniu do alternatywnego
systemu obrotu stanowi¢ bedg lub przekrocza, fgcznie z akcjami wprowadzonymi do
tego obrotu zgodnie z ust. 1 w okresie poprzednich 12 miesiecy, 5% wszystkich tego
samego rodzaju akcji emitenta wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu.

Przepis ten stosuje sie odpowiednio do praw do tych akgcji i praw poboru tych akcji.

§4

Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie

nastepuje na wniosek ich emitenta. Wz6r wniosku okresla Organizator Alternatywnego

Systemu.

Z zastrzezeniem postanowien niniejszego Regulaminu, do wniosku o wprowadzenie

emitent zobowigzany jest dotgczy¢ w szczegolnosci:

1) aktualny statut lub umowe spdtki oraz inne dokumenty, lub ich odpisy, okreslajgce
status prawny emitenta, o ile ich tre$¢ nie zostata zamieszczona w dokumencie
informacyjnym,

2) aktualny odpis z wtasciwego dla emitenta rejestru, o ile nie zostat on zamieszczony
w dokumencie informacyjnym,

3) wiasciwy publiczny dokument informacyjny i aneksy do tego dokumentu,
a takze informacje o okolicznosciach lub zdarzeniach, ktére nastgpity od dnia,
do ktérego emitent zobowigzany byt zgodnie z witasciwymi przepisami do
publikowania anekséw do publicznego dokumentu informacyjnego, do dnia ztozenia
wniosku o wprowadzenie, jezeli informacje te mogg miec¢ istotny wptyw na sytuacje
gospodarczg, majgtkowg lub finansowag emitenta lub w ocenie emitenta mogtyby
w sposbéb znaczacy wptynaé na cene lub wartos¢ jego instrumentéw finansowych,

albo wiasciwy dokument informacyjny sporzadzony na dzien ziozenia wniosku



o wprowadzenie zgodnie z przepisami Zatgcznika Nr 1 do niniejszego Regulaminu,
albo raport, o ktérym mowa w § 32 ust. 3,

4) decyzje witasciwego organu nadzoru o zatwierdzeniu publicznego dokumentu
informacyjnego i aneksow do tego dokumentu lub o stwierdzeniu réwnowaznosci
tego dokumentu w rozumieniu przepiséw Ustawy o ofercie, albo o$wiadczenie
Autoryzowanego Doradcy, o ktérym mowa w § 3 ust. 2 pkt 2),

5) oswiadczenie emitenta i Autoryzowanego Doradcy, ze zostaty spetnione warunki
wprowadzenia tych instrumentéw do obrotu okreslone w niniejszym Regulaminie,

6) oswiadczenie emitenta i Autoryzowanego Doradcy, ze Autoryzowany Doradca nie
jest podmiotem dominujgcym wobec emitenta, ani podmiotem zaleznym od tego
emitenta lub od podmiotu dominujgcego wobec tego emitenta, w rozumieniu
przepisow Ustawy o ofercie.

. Organizator Alternatywnego Systemu moze zadac¢ przedstawienia przez emitenta lub

Autoryzowanego Doradce dodatkowych informacji, oswiadczeh Ilub dokumentéw

zwigzanych z wprowadzaniem okreslonych instrumentéw finansowych do obrotu

w alternatywnym systemie. Organizator Alternatywnego Systemu moze opublikowaé

otrzymane informacje, o$wiadczenia lub dokumenty na swojej stronie internetowe;j.

. W przypadku powziecia informacji przez emitenta lub jego Autoryzowanego Doradce

o istotnych btedach Ilub zmianach w dokumencie informacyjnym albo

0 zaistnieniu okolicznosci lub zdarzen, ktére miaty miejsce lub o ktérych emitent lub jego

Autoryzowany Doradca powzigt wiadomos¢ w okresie od dnia zlozenia wniosku

o wprowadzenie do dnia podjecia przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji

w sprawie wprowadzenia, a ktére moga mieé istotny wptyw na sytuacje gospodarcza,

majatkowg lub finansowg emitenta lub w ocenie emitenta mogtyby w sposéb znaczacy

wplyng¢ na cene lub warto$¢ jego instrumentow finansowych, emitent lub jego

Autoryzowany Doradca zobowigzany jest do niezwtocznego przekazania tych informacji

Organizatorowi Alternatywnego Systemu. W powyzszych przypadkach emitent

zobowigzany jest do rownoczesnego przekazania Organizatorowi Alternatywnego

Systemu zaktualizowanego dokumentu informacyjnego.

. Przepisy ust. 4 stosuje sie odpowiednio do innych dokumentow lub informacji

zwigzanych z wprowadzaniem instrumentéw finansowych do alternatywnego systemu

obrotu, sktadanych lub przekazywanych przez emitenta tych instrumentéw lub jego

Autoryzowanego Doradce.

§5
. Organizator  Alternatywnego  Systemu  obowigzany jest podja¢ uchwate

0 wprowadzeniu albo o odmowie wprowadzenia instrumentéow finansowych do obrotu



w alternatywnym systemie w terminie 7 dni roboczych od dnia zlozenia przez ich
emitenta wlasciwego wniosku (wraz ze wszystkimi dokumentami i informacjami
wymaganymi zgodnie z postanowieniami niniejszego Regulaminu). W przypadku gdy
ztozony wniosek lub zatgczone do niego dokumenty sg niekompletne lub konieczne jest
uzyskanie dodatkowych informacji, oswiadczen Iub dokumentéw, bieg terminu
do podjecia uchwatly, o ktérej mowa w zdaniu pierwszym, rozpoczyna sie od dnia
uzupetnienia wniosku lub przekazania Organizatorowi Alternatywnego Systemu
wymaganych informacji, oswiadczen Ilub dokumentow. Organizator Alternatywnego
Systemu w porozumieniu z emitentem moze okresli¢ inny termin wprowadzenia danych
instrumentéw finansowych do obrotu.

2. Organizator Alternatywnego Systemu podejmuje uchwate o odmowie wprowadzenia
do obrotu w alternatywnym systemie instrumentéw finansowych objetych wnioskiem,
jezeli nie zostaty spetnione warunki wprowadzenia okreslone w niniejszym Regulaminie.

3. Organizator Alternatywnego Systemu moze podjgé uchwate o odmowie wprowadzenia
do obrotu w alternatywnym systemie instrumentéw finansowych objetych wnioskiem,
w szczegolnosci jezeli uzna, ze:

1) dokument informacyjny nie odpowiada wymogom formalnym okreslonym
w Zatgczniku Nr 1 do niniejszego Regulaminu albo raport, o ktérym mowa
w § 3% ust. 3 nie zawiera elementéw wskazanych w Rozdziale 4 Oddziale 3
Zatacznika Nr 1 do niniejszego Regulaminu,

1a) ztozony wniosek badz zatgczone do niego dokumenty lub zgdane przez Organizatora
Alternatywnego Systemu dodatkowe informacje, odwiadczenia lub dokumenty nie
zostaty uzupetnione w zakresie i terminie okreslonym w pisemnym Zzgdaniu
Organizatora  Alternatywnego  Systemu, przekazanym  emitentowi  lub
Autoryzowanemu Doradcy drogg pocztowg lub za posrednictwem faksu; termin
okreslony przez Organizatora Alternatywnego Systemu nie moze by¢ krotszy niz
7 dni roboczych od dnia przekazania stosownego pisma/kopi pisma emitentowi lub
jego Autoryzowanemu Doradcy,

2) wprowadzenie danych instrumentow finansowych do obrotu zagrazatoby
bezpieczenstwu obrotu lub interesowi jego uczestnikow.

4. Podejmujgc uchwate o odmowie wprowadzenia do obrotu w alternatywnym systemie
instrumentow finansowych objetych wnioskiem Organizator Alternatywnego Systemu
obowigzany jest uzasadni¢ swojg decyzje i niezwtocznie przekaza¢ emitentowi odpis
stosowanej uchwaty wraz z uzasadnieniem.

5. W terminie 5 dni roboczych od daty doreczenia uchwaly, o ktérej mowa
w ust. 4, emitent moze zlozy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy. Organizator

Alternatywnego Systemu zobowigzany jest rozpatrzy¢ ten wniosek niezwtocznie.



6. Organizator Alternatywnego Systemu podaje niezwtocznie do publicznej wiadomosci na
swojej stronie internetowej informacje o wprowadzeniu danych instrumentow
finansowych do obrotu w alternatywnym systemie.

7. Po wprowadzeniu instrumentéw finansowych do obrotu na stronie internetowe;j
Organizatora Alternatywnego Systemu publikuje sie:

1) witasciwy publiczny dokument informacyjny i aneksy do tego dokumentu,
a takze przekazane przez emitenta informacje o okolicznosciach lub zdarzeniach,
ktére nastagpity od dnia, do ktérego emitent zobowigzany byt zgodnie z wiasciwymi
przepisami do publikowania anekséw do publicznego dokumentu informacyjnego,
do dnia zlozenia wniosku o wprowadzenie danych instrumentéw do obrotu
w alternatywnym systemie, jezeli informacje te moga mie¢ istotny wptyw na sytuacje
gospodarcza, majgtkowg lub finansowg emitenta lub w ocenie emitenta mogtyby
w sposbéb znaczacy wptyng¢ na cene lub wartos¢ jego instrumentéw finansowych,
albo

2) wiasciwy dokument informacyjny, przy uwzglednieniu postanowien § 4 ust. 4,
albo,

3) raport, o ktérym mowa w § 32 ust. 3.

8. Ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie tych samych
instrumentow finansowych moze zostaé ztozony najwczesniej po uptywie 3 miesiecy od
daty doreczenia uchwaty o odmowie ich wprowadzenia do obrotu, a w przypadku
ztozenia wniosku o0 ponowne rozpoznanie sprawy - nie wczesniej niz po uptywie

3 miesiecy od daty doreczenia emitentowi ponownej uchwaty odmowne;.

§6
W  przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu
wstrzymuje wprowadzenie danych instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym
systemie, na okres nie dtuzszy niz 10 dni. Informacje w tej sprawie Organizator

Alternatywnego Systemu publikuje niezwtocznie na swojej stronie internetowe;.



Rozdziat Il

Obrét instrumentami finansowymi w alternatywnym systemie

Oddziat 1

Rozpoczecie i zakonczenie notowania

§7
1. Rozpoczecie notowania instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie nastepuje
na wniosek ich emitenta o wyznaczenie pierwszego dnia notowania.
2. Warunkiem rozpoczecia notowania instrumentéw finansowych w alternatywnym
systemie jest:

1) wprowadzenie tych instrumentéw do obrotu zgodnie z postanowieniami niniejszego
Regulaminu,

2) opublikowanie na stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu
dokumentéw i informacji, o ktérych mowa w § 5 ust. 7, najpdzniej w dniu
poprzedzajgcym pierwszy dzien notowania,

3) rejestracja tych instrumentéw w depozycie papieréw wartosciowych.

3. Whniosek emitenta o wyznaczenie pierwszego dnia notowania powinien zawierac

w szczegolnosci:

1) kod pod jakim instrumenty te zostaly zarejestrowane w depozycie papieréw
wartosciowych,

2) proponowany dzien pierwszego notowania,

3) proponowany rynek (rynek kierowany zleceniami albo rynek kierowany cenami).

4. Do wniosku o wyznaczenie pierwszego dnia notowania emitent zobowigzany jest
dotaczy¢ w szczegdlnosci:

1) dokumenty Krajowego Depozytu okreslajace kod, pod jakim instrumenty objete
wnioskiem bedg rejestrowane w depozycie papierow wartosciowych,

2) oswiadczenie Animatora Rynku, z zastrzezeniem postanowien § 9 ust. 2a,
o posiadaniu instrumentow finansowych oraz srodkéw pienieznych umozliwiajgcych
prawidlowe wykonywanie w stosunku do instrumentow objetych wnioskiem,
poczawszy od dnia ich pierwszego notowania, obowigzkow wynikajacych z umowy,
o ktérej mowa w § 20 ust. 1 — w przypadku, gdy emitent ubiega sie po raz pierwszy
o notowanie w alternatywnym systemie obrotu akcji lub praw do akcji (w zaleznosci
od tego, ktéry z tych instrumentéw bedzie notowany jako pierwszy).

5. Na podstawie wniosku emitenta, o ktérym mowa w ust. 3, Organizator Alternatywnego

Systemu wyznacza w szczegodlnosci dzien pierwszego notowania danych instrumentow

w alternatywnym systemie, a takze rynek i system notowan.
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6. Organizator Alternatywnego Systemu moze uzalezni¢ rozpoczecie notowan od
przedstawienia przez emitenta, Autoryzowanego Doradce, Animatora Rynku lub Market
Makera dodatkowych informacji, oswiadczern Iub dokumentéw. Organizator
Alternatywnego Systemu moze opublikowac¢ otrzymane informacje, osSwiadczenia lub

dokumenty na swojej stronie internetowe;.

§8
W przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu
wstrzymuje rozpoczecie notowan wskazanymi instrumentami finansowymi w alternatywnym
systemie obrotu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni. Informacja w tej sprawie jest niezwlocznie

publikowana na stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu.

§ 8a
Organizator Alternatywnego Systemu moze na wniosek emitenta postanowi¢
0 wyznaczeniu ostatniego dnia notowania danych instrumentéw finansowych

w alternatywnym systemie obrotu.

Oddziat 2

Zasady obrotu

§9
1. Notowanie instrumentéw finansowych wprowadzonych do obrotu w alternatywnym
systemie odbywa sie:
1) narynku kierowanym zleceniami:
a) w systemie notowan ciagtych, albo
b) w systemie notowan jednolitych, albo
2) na rynku kierowanym cenami w systemie notowan ciagtych.

2. Z zastrzezeniem postanowien niniejszego Regulaminu, warunkiem notowania
instrumentow finansowych na rynku kierowanym zleceniami jest istnienie waznego
zobowigzania Animatora Rynku do wykonywania w stosunku do tych instrumentow
zadan Animatora Rynku na zasadach okreslonych przez Organizatora Alternatywnego
Systemu.

2a. Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o notowaniu instrumentéw
finansowych na rynku kierowanym zleceniami bez konieczno$ci spetnienia warunku,

o ktorym mowa w ust. 2, w szczegdlnosci z uwagi na charakter tych instrumentéw
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finansowych, ich notowanie na rynku regulowanym albo na rynku lub w alternatywnym
systemie obrotu innym niz prowadzony przez Organizatora Alternatywnego Systemu.

2b. Organizator Alternatywnego Systemu moze, nie wczedniej jednak niz po uptywie 2 lat
od dnia pierwszego notowania instrumentéw finansowych danego emitenta
w alternatywnym systemie, postanowi¢ o odstgpieniu od stosowania warunku, o ktérym
mowa w ust. 2, o ile przemawia za tym poziom pitynnosci obrotu tymi instrumentami,
z zastrzezeniem ust. 2c.

2c. Organizator Alternatywnego Systemu moze wezwaé emitenta do spetnienia warunku,
o ktérym mowa w ust. 2, w ciggu 30 dni od tego wezwania, jezeli uzna to za konieczne
dla poprawy ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi tego emitenta.

3. Z zastrzezeniem postanowien niniejszego Regulaminu, warunkiem notowania
instrumentéw finansowych na rynku kierowanym cenami jest istnienie waznego
zobowigzania co najmniej jednego Market Makera do wykonywania w stosunku
do danych instrumentéw finansowych zadan Market Makera na zasadach okreslonych
przez Organizatora Alternatywnego Systemu.

4. Z zastrzezeniem § 20 ust. 3 i § 21 ust. 2, zmiana rynku, na ktéorym notowane
sg instrumenty finansowe emitenta, nastepuje na jego wniosek. Decyzje w sprawie
zmiany rynku dla danych instrumentéw finansowych podejmuje Organizator
Alternatywnego Systemu. Decyzja w tej sprawie powinna zosta¢ opublikowana na jego
stronie internetowej co najmniej na 3 dni robocze przed dniem jej wejscia w zycie.

5. Z zastrzezeniem ust. 6 i 7, decyzje w sprawie zmiany systemu notowan podejmuje
Organizator Alternatywnego Systemu. Decyzja w tej sprawie powinna zostac
opublikowana na jego stronie internetowej co najmniej na 3 dni robocze przed dniem jej
wejscia w zycie.

6. Akcje zakwalifikowane do segmentu NewConnect Super High Liquidity Risk,
z wytaczeniem akcji zakwalifikowanych do tego segmentu ze wzgledu na ogtoszenie
upadfosci emitenta z mozliwoscig zawarcia uktadu, notowane sg w systemie notowan
jednolitych, poczawszy od trzeciego dnia obrotu po dniu podania do wiadomosci
uczestnikéw obrotu informacji o dokonanej kwalifikacji.?

7. Akcje, ktére przestaty by¢ kwalifikowane do segmentu NewConnect Super High Liquidity
Risk sg notowane w systemie notowan ciggtych poczawszy od trzeciego dnia obrotu po
dniu podania do wiadomosci uczestnikdw obrotu informacji o zaprzestaniu ich
kwalifikowania do tego segmentu, o ile Organizator Alternatywnego Systemu nie

postanowi inaczej.?

2 postanowienia § 9 ust. 6 7 wchodzg w zycie z dniem 27 czerwca 2012 r.
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1.

§ 10
Strong transakcji w alternatywnym systemie obrotu moze by¢ wytgcznie Cztonek Rynku,
a takze Krajowy Depozyt na zasadach okreslonych w umowie z Organizatorem
Alternatywnego Systemu.
Szczegdtowe zasady obrotu instrumentami finansowymi w alternatywnym systemie,
w tym:
1) zasady, tryb i warunki zawierania i anulowania transakcji,
2) zasady, tryb i warunki notowania, ustalania i ogtaszania kurséw lub cen notowanych
instrumentow,
3) zasady ewidenciji i rozliczania zawieranych transakgciji,
4) zasady rozstrzygania sporow dotyczacych przebiegu lub rozliczania transakciji,
5) zasady upowszechniania informacji dotyczacych sktadanych ofert oraz zawieranych
transakcji,

6) srodki stuzgce przeciwdziataniu i ujawnianiu przypadkéw manipulaciji

- okresla Zatgcznik Nr 2 do niniejszego Regulaminu.

Rozdziat IV
Zawieszanie i wykluczanie z obrotu instrumentéw finansowych w alternatywnym
systemie
§ 11
1. Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi

na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce, z zastrzezeniem § 12 ust. 3i § 17c ust. 2:

1) na wniosek emitenta,

2) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

3) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu

zawiesza obrot instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz miesiac.

§ 12

. Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy¢ instrumenty finansowe

z obrotu:
1) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym
zakresie od spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkéw,

2) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,
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3) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku o ogtoszenie upadiosci z powodu braku srodkéw w majgtku emitenta na
zaspokojenie kosztéw postepowania,

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

2. Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe 2z obrotu

w alternatywnym systemie:

1) w przypadkach okreslonych przepisami prawa,

2) jezeli zbywalnosé tych instrumentow stata sie ograniczona,

3) w przypadku zniesienia dematerializaciji tych instrumentéw,

4) po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu
upadtoéci emitenta, obejmujgcej likwidacje jego majatku, lub postanowienia
0 oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie tej upadtosci z powodu braku srodkéw
w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania.

3. Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator

Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrot tymi instrumentami finansowymi.

Do terminu zawieszenia w tym przypadku nie stosuje sie postanowienia § 11 ust. 1.

§13
Infformacje o0 zawieszeniu obrotu lub wykluczeniu instrumentéw finansowych
z obrotu publikowane sg niezwtocznie na stronie internetowej Organizatora Alternatywnego

Systemu.
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Rozdziat V

Obowiazki emitentéw instrumentéw finansowych

w alternatywnym systemie

§ 14
Emitenci instrumentow finansowych wprowadzonych do obrotu w alternatywnym systemie

zobowigzani sg przestrzegaé¢ zasad i przepisdw obowigzujgcych w tym systemie.

§ 15
Emitenci instrumentéw finansowych wprowadzonych do obrotu w alternatywnym systemie
zobowigzani sg informowac niezwtocznie Organizatora Alternatywnego Systemu o planach
zwigzanych z emitowaniem instrumentéw finansowych, o ktérych wprowadzenie do obrotu
zamierzajg sie ubiegaC lub wykonywaniem praw z instrumentéw juz notowanych, jak
rowniez o podjetych w tym zakresie decyzjach, oraz uzgadnia¢ z Organizatorem
Alternatywnego Systemu te decyzje w zakresie, w ktérym mogg mie¢ wplyw na organizacje

i sposéb dokonywania obrotu w alternatywnym systemie.

§ 15a
W celu umozliwienia sprawowania nadzoru nad przestrzeganiem przepiséw obowigzujgcych
w alternatywnym systemie obrotu, w szczegdlnosci nad sposobem wykonywania przez
emitentéw obowigzkéw informacyjnych, na zadanie Organizatora Alternatywnego Systemu
emitent instrumentéw finansowych wprowadzonych lub bedacych przedmiotem ubiegania
sie 0 wprowadzenie do alternatywnego systemu zobowigzany jest do niezwlocznego
sporzadzenia i przekazania kopii dokumentow oraz do udzielenia pisemnych wyjasnien
w zakresie dotyczacym jego instrumentéw finansowych, jak réwniez  dotyczacym

dziatalnosci emitenta, jego organow lub ich cztonkow.

§ 15b

1. W przypadku, gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzg
uzasadnione watpliwosci, ze zakres, sposéb lub okolicznosci prowadzenia przez
emitenta dziatalnosci mogg mie¢ negatywny wptyw na bezpieczenstwo obrotu jego
instrumentami finansowymi w alternatywnym systemie lub na interes uczestnikéw tego

obrotu, w szczegdlnosci w przypadku:
a) niepodjecia przez emitenta prowadzenia dziatalnosci operacyjnej w zakresie lub
w terminie wskazanym w dokumencie informacyjnym lub w innym dokumencie

przekazanym przez emitenta do publicznej wiadomosci,
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b) zaniechania prowadzenia przez emitenta podstawowej dziatalnosci operacyjnej,
c) istotnej zmiany przedmiotu lub zakresu dziatalnosci prowadzonej przez emitenta,

d) istotnego pogorszenia sytuacji finansowej lub gospodarczej emitenta

- Organizator Alternatywnego Systemu moze zobowigzaé emitenta do:

1) zlecenia firmie inwestycyjnej lub innemu podmiotowi bedgcemu spdtkg prawa
handlowego swiadczacemu ustugi zwigzane z obrotem gospodarczym, w tym ustugi
doradztwa finansowego, doradztwa prawnego lub audytu finansowego, dokonania
analizy sytuacji finansowej i gospodarczej emitenta oraz jej perspektyw na
przyszios¢, a takze sporzadzenia dokumentu zawierajgcego wyniki dokonanej
analizy oraz opinie co do mozliwosci podjecia lub kontynuowania przez emitenta
dziatalnosci operacyjnej oraz perspektyw jej prowadzenia w przysztosci,

2) opublikowania dokumentu, o ktorym mowa w pkt 1).

2. Wykonania czynnosci, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1), emitent nie moze zleci¢
podmiotowi dominujagcemu wobec tego emitenta, podmiotowi zaleznemu od tego
emitenta lub podmiotowi zaleznemu od podmiotu dominujgcego wobec tego emitenta.
Emitent nie moze zleci¢ wykonania tych czynnos$ci rowniez podmiotowi, ktéry wykonuje
lub wykonywat obowigzki Autoryzowanego Doradcy dla instrumentéw finansowych tego
emitenta, jak rowniez podmiotowi dominujgcemu lub zaleznemu w stosunku do tego
Autoryzowanego Doradcy.

3. Dokument, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 2), powinien zosta¢ opublikowany przez
emitenta, w formie raportu biezacego, nie pdzniej niz w ciggu 45 dni od opublikowania
decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu naktadajacej na emitenta obowigzek,
o ktérym mowa w ust. 1, w trybie i na warunkach okreslonych w Zatgczniku Nr 3.

4. W przypadku powziecia przez Organizatora Alternatywnego Systemu uzasadnionych
watpliwosci co do zakresu dokonanej analizy lub uznania, ze dokument, o ktérym mowa
w ust. 1 pkt 2), zawiera istotne braki, Organizator Alternatywnego Systemu moze
zobowigzaé emitenta do:

1) uzupetnienia tego dokumentu o dodatkowe informacje lub wyjasnienia,

2) zlecenia podmiotowi, o ktéorym mowa w ust. 1 pkt 1), dokonania dodatkowej
analizy lub sporzadzenia dodatkowego dokumentu zgodnie z przepisami
ust. 1 pkt 1),

3) zlecenia innemu podmiotowi, spetniajgcemu wymogi okreslone
w ust. 1 pkt 1) oraz w ust. 2, dokonania dodatkowej analizy lub sporzadzenia
dodatkowego dokumentu zgodnie z przepisami ust. 1 pkt 1)

- w zakresie i w terminie wskazanym w decyzji Organizatora Alternatywnego Systemu,

przy czym termin ten nie moze by¢ krotszy niz 30 dni od dnia opublikowania tej decyzji.
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5. Dokumenty, informacje lub wyjasnienia, o ktérych mowa w ust. 4, powinny zosta¢
opublikowane przez emitenta, w formie raportu biezacego, w trybie i na warunkach

okreslonych w Zatgczniku Nr 3.

§ 16
(uchylony)

§17

1. Z zastrzezeniem ust. 3 i 3a, emitenci instrumentéw finansowych wprowadzonych
do obrotu lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do obrotu
zobowigzani sg do przekazywania Organizatorowi Alternatywnego Systemu informacji
biezacych i okresowych w zakresie i na zasadach okreslonych odpowiednio
w Zalgcznikach Nr 3 i 4 do niniejszego Regulaminu. Organizator Alternatywnego
Systemu okresla w odrebnym dokumencie techniczno -organizacyjne zasady
przekazywania informacji biezacych i okresowych, o ktérych mowa w zdaniu pierwszym.

2. Informacje biezace i okresowe powinny:

1) zawiera¢ informacje odzwierciedlajgce specyfike opisywanej sytuacji w sposob
prawdziwy, rzetelny i kompletny,

2) byé sporzadzone w sposéb umozliwiajgcy inwestorom ocene wplywu
przekazywanych informacji na sytuacje gospodarcza, majatkowg i finansowg emitenta
lub na cene lub wartos¢ notowanych instrumentéw finansowych.

3. Emitenci instrumentow finansowych wprowadzonych do obrotu w alternatywnym
systemie i notowanych roéwnoczesnie na rynku regulowanym zobowigzani sg do
przekazywania Organizatorowi Alternatywnego Systemu informacji biezacych
i okresowych w zakresie i w terminach w jakich zgodnie z wtasciwymi przepisami
informacje te sg przekazywane na danym rynku regulowanym.

3a. Emitenci instrumentéow finansowych z siedzibg poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, ktorych instrumenty finansowe wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie sg rownoczesnie notowane na innym rynku niz rynek regulowany lub
w alternatywnym systemie obrotu innym niz alternatywny system obrotu prowadzony
przez Organizatora Alternatywnego Systemu lub BondSpot S.A., zobowigzani sg do
przekazywania Organizatorowi Alternatywnego Systemu informacji biezgcych
i okresowych w zakresie i w terminach, w jakich informacje te przekazywane sg zgodnie
z wkasciwymi przepisami na danym rynku lub w danym alternatywnym systemie obrotu.
W przypadku gdy Organizator Alternatywnego Systemu tak postanowi, emitenci tych

instrumentéw zobowigzani sg dodatkowo do przekazywania informacji, o ktérych mowa
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w Zatgcznikach Nr 3 i 4 do niniejszego Regulaminu - w zakresie wskazanym przez
Organizatora Alternatywnego Systemu.

. Emitenci z siedzibg poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej moga przekazywaé
informacje biezace i okresowe w jezyku polskim lub w jezyku angielskim. Wraz
z przekazaniem pierwszej informacji biezacej lub okresowej emitent powinien okresli¢
w jakim jezyku bedg one przekazywane, chyba ze informacje te przekazywane beda
w obu wersjach jezykowych. Emitent zobowigzany jest do uprzedniego opublikowania na
stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu informacji o zmianie decyzji
w powyzszym zakresie.

. Informacje biezace i okresowe sg niezwiocznie po ich przekazaniu publikowane na
stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu, z zastrzezeniem ust. 6.

. Informacje biezace i okresowe, o ktérych mowa w ust. 3, sg publikowane na stronie
internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu niezwtocznie po ich przekazaniu do
publicznej wiadomosci zgodnie z przepisami obowigzujgcymi na danym rynku

regulowanym.

§17a

. Przed opublikowaniem informacji, o ktérych mowa w § 17 ust. 1, emitent nie moze
udostepniaé tych informac;ji ani publikowac ich w zaden inny sposaob.

. Zakazu, o ktorym mowa w ust. 1, nie narusza przekazywanie informacji innym
osobom, o ile jest to niezbedne dla prawidtowego funkcjonowania emitenta,
a jednoczesnie zostalo zapewnione, ze osoby, ktérym taka informacja zostata
przekazana, zachowajq jej poufnosé. W przypadku gdy informacja stanowi informacje
poufng, o ktérej mowa w art. 154 ust. 1 Ustawy o obrocie, jej udostepnianie odbywa sie
na zasadach okreslonych w art. 156 ust. 6 tej ustawy.

. Przepisy ust. 2 stosuje sie odpowiednio do wykonywania obowigzkéw informacyjnych
przez emitentow, o ktérych mowa w § 17 ust. 3a.

. W przypadku stwierdzenia, ze emitent nie opublikowat informacji wymaganej zgodnie
z przepisami niniejszego rozdziatu Organizator Alternatywnego Systemu moze
zobowigza¢ emitenta do niezwtocznego opublikowania danej informacji wraz

z podaniem przyczyn braku wczesniejszego jej opublikowania.

§ 17b

W przypadku gdy w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu zachodzi koniecznosc

dalszego wspotdziatania emitenta przy wykonywaniu obowigzkéow informacyjnych

z podmiotem uprawnionym do wykonywania zadah Autoryzowanego Doradcy, Organizator

Alternatywnego Systemu moze zobowigzaé emitenta do zawarcia umowy w zakresie
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okreslonym w § 18 ust. 2 pkt 3) i 4). Umowa ta powinna zosta¢ zawarta w terminie 30 dni od
dnia podjecia przez Organizatora Alternatywnego Systemu decyzji w tym zakresie

i obowigzywac przez okres co najmniej jednego roku od dnia jej zawarcia.

§17c

1. Jezeli emitent nie przestrzega zasad Ilub  przepiséw  obowigzujgcych
w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki
okreslone w niniejszym rozdziale, w szczegdélnosci obowiazki okreslone w § 15a, § 15b,
§ 17 - 17b, Organizator Alternatywnego Systemu moze, w zaleznosci od stopnia
i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

1) upomnie¢ emitenta,

2) natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 20.000 zt,

3) zawiesi¢ obroét instrumentami finansowymi emitenta w alternatywnym systemie,
4) wykluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.

2. Do terminu zawieszenia, o ktérym mowa w ust. 1 pkt 3), nie stosuje sie postanowienia
§ 11 ust. 1.

3. Organizator Alternatywnego Systemu podejmujac decyzje o natozeniu kary na emitenta
obowigzany jest jg uzasadnié, a jej odpis wraz z uzasadnieniem przekaza¢ niezwtocznie
emitentowi i jego Autoryzowanemu Doradcy.

4. Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o nafozeniu kary pienieznej
tacznie z karg zawieszenia obrotu albo karg wykluczenia z obrotu.

5. W terminie 5 dni roboczych od daty przekazania emitentowi decyzji
0 natozeniu kary pienieznej, kary zawieszenia obrotu Ilub kary wykluczenia
z obrotu emitent moze ztozy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy w tym zakresie.
Do czasu uptywu tego terminu, a w przypadku ziozenia wniosku do czasu jego
rozpatrzenia, decyzja o natozeniu kary pienieznej lub kary wykluczenia z obrotu nie
podlega wykonaniu. Decyzja o natozeniu kary zawieszenia obrotu podlega
natychmiastowemu wykonaniu.

6. Organizator Alternatywnego Systemu zobowigzany jest niezwtocznie rozpatrzy¢ wniosek
0 ponowne rozpoznanie sprawy. Decyzja podjeta na tej podstawie nie moze naktadac¢ na
emitenta kary pienieznej w wysokosci wyzszej niz kwota okreslona w decyzji, ktorej
dotyczyt wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy.

7. Emitent zobowigzany jest wptaci¢ pienigdze z tytutu natozonej kary pienieznej na konto
wybranej przez siebie organizacji pozytku publicznego w terminie 14 dni od dnia, od
ktérego decyzja o jej natozeniu podlega wykonaniu. W przeciwnym razie wobec emitenta

moze zosta¢ natozona kara, o ktérej mowa w ust. 1 pkt 3) lub 4). Kopie dowodu wptaty
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kwoty, o ktérej mowa w zdaniu pierwszym, emitent zobowigzany jest niezwtocznie

przekazaé¢ Organizatorowi Alternatywnego Systemu.

§17d
Organizator Alternatywnego Systemu moze opublikowaC¢ na swojej stronie internetowej
informacje o stwierdzeniu naruszenia przez emitenta zasad lub przepiséw obowigzujgcych
w alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub nienalezytego wykonywania przez
emitenta obowigzkéw lub o natozeniu kary na emitenta. W informacji tej Organizator
Alternatywnego Systemu moze wskaza¢ nazwe podmiotu petnigcego w stosunku do tego

emitenta obowigzki Autoryzowanego Doradcy.

Rozdziat VI

Uczestnicy Alternatywnego Systemu

Oddziat 1

Autoryzowani Doradcy

§18
1. Autoryzowanym Doradcg jest firma inwestycyjna lub inny podmiot bedacy spotkg prawa
handlowego swiadczacy ustugi zwigzane z obrotem gospodarczym, w tym doradztwo
finansowe, doradztwo prawne lub audyt finansowy, wpisany na liste prowadzong przez
Organizatora Alternatywnego Systemu. Wymogu posiadania statusu spétki prawa
handlowego nie stosuje sie do podmiotdw z siedzibg poza granicami Rzeczypospolitej
Polskiej.
1a. Autoryzowanym Doradcg dla instrumentéw finansowych wprowadzanych do
alternatywnego systemu nie moze by¢ emitent tych instrumentéw, podmiot dominujacy
wobec tego emitenta albo podmiot zalezny od tego emitenta lub od podmiotu
dominujgcego wobec tego emitenta.
2. Autoryzowany Doradca zobowigzany jest do:
1) badania, czy sporzadzenie dokumentu informacyjnego w zwigzku z ubieganiem sie
o wprowadzenie do obrotu danych instrumentéw finansowych nastgpito zgodnie
z wymogami okreslonymi w Zatgczniku Nr 1 do niniejszego Regulaminu, oraz
ztozenia o$wiadczenia, o ktérym mowa w § 3 ust. 2 pkt 2);
2) badania, czy spetnione zostaty warunki wprowadzenia instrumentéw finansowych

emitenta do obrotu w alternatywnym systemie;
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4a.

3) wspotdziatania z emitentem w zakresie wypetniania przez emitenta obowigzkéw
informacyjnych okreslonych w niniejszym Regulaminie oraz monitorowania
prawidtowosci wypetniania przez emitentow tych obowigzkéw;

4) biezacego doradzania emitentowi w zakresie dotyczacym funkcjonowania jego
instrumentow finansowych w alternatywnym systemie;

5) wykonywania innych zadan oraz wspotpracy z Organizatorem Alternatywnego
Systemu w zakresie i na zasadach okreslonych w Zataczniku Nr 5 do niniejszego
Regulaminu.

Umowa z Autoryzowanym Doradcg powinna przewidywa¢ wykonywanie przez niego

obowigzkéw okreslonych w ust. 2 pkt 3) i 4) przez okres co najmniej jednego roku

od dnia pierwszego notowania instrumentéw finansowych danego emitenta

w alternatywnym systemie obrotu.

Na wniosek emitenta Organizator Alternatywnego Systemu moze, po zapoznaniu sie

z opiniag Autoryzowanego Doradcy, zwolni¢ emitenta z obowigzku zapewnienia

obowigzywania umowy z Autoryzowanym Doradcg w zakresie okreslonym w ust. 3,

przed uptywem okresu, o ktérym mowa w tym ustepie, jezeli:

1) (uchylony)

2) przemawia za tym dotychczasowe doswiadczenie emitenta i prawidtowe
wykonywanie przez niego obowigzkéw wynikajgcych z niniejszego Regulaminu,
w szczegdlnosci obowigzkow informacyjnych, albo

3) przemawia za tym uzasadniony interes emitenta, a emitent ogtaszat, na zasadach
okreslonych w odrebnych przepisach, sprawozdania finansowe wraz z opinig
podmiotu uprawnionego do ich badania co najmniej przez 2 kolejne lata obrotowe
poprzedzajgce ztozenie wniosku o wprowadzenie jego instrumentéw do obrotu
w alternatywnym systemie, albo,

4) udziat w akcjonariacie emitenta inwestorow kwalifikowanych wynosi co najmniej
25 % kapitatu zaktadowego emitenta.

Na wniosek emitenta Organizator Alternatywnego Systemu moze go zwolni¢

z obowigzku zawarcia umowy z Autoryzowanym Doradca, jezeli:

1) emitent jest podmiotem wpisanym na liste Autoryzowanych Doradcéw
na rynku, na ktéorym majg zosta¢ wprowadzone jego instrumenty finansowe,
lub

2) instrumenty finansowe tego emitenta sg notowane réwnoczesnie na rynku
regulowanym albo od zaprzestania obrotu na tym rynku uptynat okres
nie dtuzszy niz 3 miesigce.

Autoryzowany Doradca zobowigzany jest niezwtocznie zawiadomi¢ Organizatora

Alternatywnego Systemu o zmianie tresci umowy o wykonywanie Zzadan
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Autoryzowanego Doradcy zawartej z emitentem instrumentdw finansowych

wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu (z wyjagtkiem zmiany warunkéw

wynagrodzenia), jej wypowiedzeniu, rozwigzaniu lub wygasnieciu, a takze o zawarciu
nowej umowy. W przypadku zmiany umowy lub zawarcia nowej umowy, Autoryzowany

Doradca zobowigzany jest do niezwtocznego przekazania jej tresci (z wyjatkiem tresci

warunkéw wynagrodzenia) Organizatorowi Alternatywnego Systemu. Organizator

Alternatywnego Systemu moze zada¢ od emitenta lub Autoryzowanego Doradcy

niezwtocznego przedstawienia dodatkowych informacji w powyzszym zakresie.

6. Autoryzowany Doradca zobowigzany jest niezwlocznie zawiadomi¢ Organizatora
Alternatywnego Systemu o zawarciu, wypowiedzeniu Iub rozwigzaniu umowy
o0 wykonywanie zadan Autoryzowanego Doradcy zawartej z emitentem, ktérego
instrumenty finansowe, zgodnie z postanowieniami tej umowy, majg by¢ w przysziosci
przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu.

7. W przypadku:

1) rozwigzania lub wygasniecia umowy z Autoryzowanym Doradcg przed uptywem
okresu wskazanego w ust. 3, z wylaczeniem rozwigzania umowy na podstawie
zwolnienia, o ktérym mowa w ust. 4,

2) wyrazenia sprzeciwu, o ktérym mowa w ust. 6,

3) zawieszenia prawa do dziatania Autoryzowanego Doradcy w alternatywnym
systemie,

4) skreslenia Autoryzowanego Doradcy z listy, o ktérej mowa w ust. 1

- Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi

emitenta, dla ktérego podmiot ten wykonuje obowigzki Autoryzowanego Doradcy, jezeli

uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie lub interes
uczestnikow tego obrotu.

8. Wymogi jakie musi spetnia¢ podmiot ubiegajacy sie o wpis na liste Autoryzowanych
Doradcow oraz zasady dokonywania tego wpisu, a takze zadania Autoryzowanego
Doradcy oraz zasady jego wspotpracy z Organizatorem Alternatywnego Systemu okresla
Zatacznik Nr 5 do niniejszego Regulaminu. Zatgcznik ten okresla rowniez przypadki,
w ktorych moze nastgpiC zawieszenie prawa do dziatania Autoryzowanego Doradcy
w alternatywnym systemie, skreslenie go z listy Autoryzowanych Doradcow lub
natozenie na Autoryzowanego Doradce innej kary, jak rowniez zasady i tryb
podejmowania decyzji w tym zakresie.

9. Organizator Alternatywnego Systemu rozpatrujgc wniosek o wpis na liste
Autoryzowanych Doradcow bierze przede wszystkim pod uwage bezpieczehstwo obrotu
w alternatywnym systemie oraz zapewnienie przez wnioskodawce prawidtowego

wykonywania obowigzkéw Autoryzowanego Doradcy.
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10. (uchylony)

11.Organizator ~ Alternatywnego  Systemu powiadamia pisemnie  wnioskodawce
o0 decyzji o wpisie albo odmowie wpisu niezwtocznie po rozpatrzeniu wniosku.
W przypadku podjecia decyzji o wpisie Organizator Alternatywnego Systemu dokonuje
niezwtocznie tego wpisu.

12. (uchylony)

13. (uchylony)

14. (uchylony)

15. Organizator Alternatywnego Systemu publikuje liste Autoryzowanych Doradcow na
swojej stronie internetowe.

16. Ponowny wniosek o wpis na liste Autoryzowanych Doradcéw moze zosta¢ ztozony nie
wczesniej niz po uptywie 6 miesiecy od daty doreczenia wnioskodawcy decyzji
0 odmowie wpisu.

17. Emitent dtuznych instrumentéw finansowych nie jest zobowigzany do zawarcia umowy
z Autoryzowanym Doradcg. W przypadku Kkorzystania przez emitenta z pomocy
Autoryzowanego Doradcy przepisy niniejszego Oddziatu stosuje sie odpowiednio,
a emitent jest zobowigzany do wskazania w dokumencie informacyjnym podmiotu

petnigcego funkcje Autoryzowanego Doradcy oraz zakresu jego dziatania.

Oddziat 2

Cztonkowie Rynku

§19
1. Organizator Alternatywnego Systemu okresla na wniosek cztonka gietdy date rozpoczecia
i zakres jego dziatania jako Cztonka Rynku w alternatywnym systemie obrotu,
z zastrzezeniem ust. 1ai 1b.
1a. Warunkami rozpoczecia przez czionka gieldy dziatania jako Czionka Rynku
w alternatywnym systemie obrotu sa:

1) przystapienie przez czionka gietldy Ilub jego reprezentanta — uczestnika
rozliczajagcego Krajowego Depozytu do funduszu zabezpieczajgcego prawidtowe
rozliczanie transakcji zawieranych w alternatywnym systemie obrotu, o ktorym
mowa w art. 68 Ustawy o obrocie,

2) dokonanie, odpowiednio przez czionka gietdy lub jego reprezentanta — uczestnika
rozliczajacego Krajowego Depozytu wptaty do funduszu zabezpieczajgcego,

o ktérym mowa w pkt 1).
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1b. Cztonek gietdy najpdzniej na 2 dni robocze przed datg rozpoczecia dziatania

w alternatywnym systemie obrotu powinien ztozy¢ Organizatorowi Alternatywnego Systemu

pisemne o$wiadczenie o0 spetnieniu warunkow, o ktérych mowa w ust. 1a.

2.

Czionek Rynku zobowigzany jest prowadzi¢ swojg dziatalnosé¢ zgodnie z przepisami

obowigzujagcymi w alternatywnym systemie oraz zasadami starannosci, lojalnosci

i bezstronnosci wobec uczestnikow obrotu, a takze z zachowaniem zasad

bezpieczenstwa obrotu.

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ prawo do dziatania Cztonka Rynku

w alternatywnym systemie:

1) w przypadku zawieszenia jego dziatalnosci na gietdzie,

2) jezeli uzna, ze nie daje on rekojmi prawidtowego wykonywania podstawowych
obowigzkow wynikajgcych z zasad i przepisdw obowigzujacych w alternatywnym
systemie,

3) jezeli uzna, ze jego dzialalnos¢ moze narusza¢ bezpieczenstwo obrotu
w alternatywnym systemie lub interes uczestnikow tego obrotu.

Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy¢é Cztonka Rynku z dziatania

w alternatywnym systemie, jezeli uzna, ze:

1) jego dziatalnoS¢ narusza bezpieczenstwo obrotu w alternatywnym systemie lub

interes uczestnikéw tego obrotu,

2) razgco narusza on zasady i przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie.

Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza Czionka Rynku 2z dziatania

w alternatywnym systemie, w przypadku:

1) uchylenia uchwaty o jego dopuszczeniu do dziatania na gietdzie,

2) wykluczenia go z dziatania na gietdzie.

Organizator Alternatywnego Systemu podejmujac decyzje o zawieszeniu prawa do

dziatania albo o wykluczeniu Czionka Rynku z dziatania w alternatywnym systemie

obowigzany jest jg uzasadnic, a jej odpis wraz z uzasadnieniem przekazac niezwtocznie
zainteresowanemu podmiotowi.

W terminie 5 dni roboczych od daty doreczenia decyzji, o ktérej mowa w ust. 6, Cztonek

Rynku moze ztozy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy.

Organizator Alternatywnego Systemu zobowigzany jest niezwtocznie rozpatrzy¢ wniosek

0 ponowne rozpoznanie sprawy.

W zakresie nieuregulowanym w niniejszym Regulaminie do dziatania Cztonkéw Rynku

w alternatywnym systemie obrotu stosuje sie odpowiednio postanowienia Regulaminu

Gietdy dotyczace dziatalnosci cztonkow gietdy na gietdzie.

10. Organizator Alternatywnego Systemu prowadzi liste Cztonkéw Rynku i publikuje jg na

swojej stronie internetowe.
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Oddziat 3

Animatorzy Rynku

§ 20

. Animatorem Rynku jest Cztonek Rynku lub podmiot bedacy firmg inwestycyjng lub
zagraniczng firma inwestycyjng niebedacy Cztonkiem Rynku, ktéry na mocy umowy
z Organizatorem Alternatywnego Systemu zobowigzat sie do dokonywania na wiasny
rachunek na rynku kierowanym zleceniami czynnosci majacych na celu wspomaganie
ptynnosci obrotu instrumentami finansowymi danego emitenta, na zasadach okreslonych
przez Organizatora Alternatywnego Systemu. Podmiot niebedacy Cztonkiem Rynku
wykonuje czynnosci Animatora Rynku za posrednictwem Czionka Rynku uprawnionego

do dziatania na rachunek klienta.

2. (uchylony)

3. Z zastrzezeniem § 9 ust. 2b, w przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy

z Animatorem Rynku, a takze w przypadku zawieszenia prawa do dziatania Animatora
Rynku w alternatywnym systemie lub wykluczenia go z tego dziatania Organizator
Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi emitenta
do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem Rynku albo umowy
z Market Makerem, przy czym w przypadku zawarcia umowy z Market Makerem
wznowienie notowan moze nastapi¢ wytgcznie na rynku kierowanym cenami.

. Zasady dziatania Animatorow Rynku w alternatywnym systemie obrotu okresla Zatgcznik
Nr 6 do niniejszego Regulaminu. W zatgczniku tym mogg zosta¢ takze okreslone
przypadki, w ktérych moze nastgpi¢ zawieszenie prawa do dziatania Animatora Rynku
w alternatywnym systemie obrotu lub wykluczenie go z tego dziatania. Organizator
Alternatywnego Systemu moze okresli¢ w odrebnym dokumencie szczegétowe warunki
animowania instrumentow finansowych w alternatywnym systemie obrotu.

. Organizator Alternatywnego Systemu podejmujac decyzje o wykluczeniu Animatora
Rynku z dziatania w alternatywnym systemie obowigzany jest jg uzasadnic, a jej odpis
wraz z uzasadnieniem przekazac¢ niezwiocznie zainteresowanemu podmiotowi.

. W terminie 5 dni roboczych od daty doreczenia decyzji, o ktérej mowa w ust. 5, Animator
Rynku moze zlozy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy. Do czasu uptywu tego
terminu, a w przypadku zlozenia wniosku do czasu jego rozpatrzenia, decyzja
o wykluczeniu z dziatania w alternatywnym systemie nie podlega wykonaniu.

. Organizator Alternatywnego Systemu zobowigzany jest niezwitocznie rozpatrzy¢é wniosek
0 ponowne rozpoznanie sprawy.

. Organizator Alternatywnego Systemu prowadzi liste Animatoréw Rynku i publikuje ja

na swojej stronie internetowe;j.
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Oddziat 4
Market Makerzy

§ 21

. Market Makerem jest Cztonek Rynku lub podmiot bedacy firmg inwestycyjng lub

zagraniczng firmg inwestycyjng niebedacy Czionkiem Rynku, ktéry na mocy umowy

z Organizatorem Alternatywnego Systemu zobowigzat sie do skfadania na rynku

kierowanym cenami ofert kupna i sprzedazy na =zasadach okreslonych przez

Organizatora Alternatywnego Systemu. Podmiot niebedacy Cztonkiem Rynku wykonuje

czynnosci Market Makera za posrednictwem Cztonka Rynku uprawnionego do dziatania

na rachunek klienta.

. W przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z Market Makerem, a takze

w przypadku zawieszenia prawa do dziatania Market Makera w alternatywnym systemie

lub wykluczenia go z tego dziatania Organizator Alternatywnego Systemu moze:

1) zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi emitenta do czasu zawarcia i wejscia
w zycie nowej umowy z Market Makerem albo umowy z Animatorem Rynku, przy
czym w przypadku zawarcia umowy z Animatorem Rynku wznowienie obrotu moze
nastgpi¢ wytacznie na rynku kierowanym zleceniami, w systemie notowan
okreslonym przez Organizatora Alternatywnego Systemu,

2) w uzasadnionych przypadkach postanowi¢ o zmianie rynku i kontynuowaniu
notowania danych instrumentéw finansowych na rynku kierowanym zleceniami,
w systemie notowan okreslonym przez Organizatora Alternatywnego Systemu, bez
zawierania umowy z Animatorem Rynku.

. Organizator Alternatywnego Systemu moze okredli¢ szczeg6towe zasady wykonywania

obowigzkow przez Market Makerow w alternatywnym systemie obrotu, a takze

przypadki, w ktorych moze nastgpi¢ zawieszenie prawa do dziatania Market Makera

w alternatywnym systemie lub wykluczenie go z tego dziatania. Organizator

Alternatywnego Systemu moze okresli¢ w odrebnym dokumencie szczegotowe warunki

kwotowania instrumentow finansowych w alternatywnym systemie obrotu.

. Organizator Alternatywnego Systemu podejmujac decyzje o wykluczeniu Market Makera

z dziatania w alternatywnym systemie obowigzany jest jg uzasadni¢, a jej odpis wraz

z uzasadnieniem przekazac¢ niezwtocznie zainteresowanemu podmiotowi.

. W terminie 5 dni roboczych od daty doreczenia decyzji, o ktérej mowa w ust. 4, Market

Maker moze ztozy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy. Do czasu uptywu tego

terminu, a w przypadku ziozenia wniosku do czasu jego rozpatrzenia, decyzja

o wykluczeniu z dziatania w alternatywnym systemie nie podlega wykonaniu.
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6. Organizator Alternatywnego Systemu zobowigzany jest niezwtocznie rozpatrzy¢ wniosek
0 ponowne rozpoznanie sprawy.

7. Organizator Alternatywnego Systemu prowadzi liste Market Makerdw i publikuje jg na
swojej stronie internetowe;.

Rozdziat VI

Optaty pobierane w alternatywnym systemie

§ 22

Emitenci instrumentéw finansowych wprowadzonych do obrotu w alternatywnym systemie,

Czlonkowie Rynku oraz Autoryzowani Doradcy sg zobowigzani do uiszczania optat na rzecz

Organizatora Alternatywnego Systemu, w wysokosci i na zasadach okreslonych

w Zatgczniku Nr 7 do niniejszego Regulaminu.

Rozdziat VIiI

Indeksy, subindeksy oraz segmenty w alternatywnym systemie obrotu

1.

§ 23
Instrumenty bedace przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie stanowig podstawe
do obliczania indekséw lub subindekséw w alternatywnym systemie obrotu.
Organizator Alternatywnego Systemu okresla w odrebnym dokumencie szczegétowe
zasady obliczania i podawania do publicznej wiadomosci wartoéci indekséw
i subindekséw. Dokument ten oraz jego zmiany Organizator Alternatywnego Systemu
publikuje na swojej stronie internetowej co najmniej na 14 dni przed dniem wejscia
w zycie.

§ 23a
Instrumenty finansowe bedace przedmiotem obrotu w alternatywnym systemie lub
emitenci tych instrumentéw mogg podlega¢ kwalifikacji do wyodrebnionego segmentu
klasyfikacyjnego.
Decyzje o wyodrebnieniu segmentu klasyfikacyjnego podejmuje Organizator
Alternatywnego Systemu, okreslajgc jednoczesnie podstawe wyodrebnienia segmentu,

zasady oraz procedury kwalifikowania instrumentéw finansowych lub ich emitenta do
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tego segmentu, jak réwniez srodki stosowane w odniesieniu do takich instrumentéw

finansowych lub ich emitenta.’

§ 23b
Podstawe wyodrebnienia segmentu klasyfikacyjnego moze stanowi¢ w szczegolnosci:
1) ogtoszenie upadtosci emitenta,
2) otwarcie likwidacji emitenta,
3) zmiennos¢ kursu instrumentow finansowych,
4) plynnosc instrumentow finansowych,

5) warto$¢ rynkowa akcji emitenta.’

§ 23c
1. W przypadku zakwalifikowania instrumentow finansowych Iub ich emitenta
do okreslonego segmentu klasyfikacyjnego Organizator Alternatywnego Systemu moze:
1) oznaczy¢ w sposob szczegdlny nazwe instrumentéw finansowych lub ich emitenta
w swoich serwisach informacyjnych lub na swojej stronie internetowej,
2) usung¢ instrumenty finansowe z portfela indekséw,
3) przeniesc¢ instrumenty finansowe do notowan w systemie kursu jednolitego,
4) zobowigza¢ emitenta do zawarcia umowy z animatorem,
5) zobowigza¢ emitenta do podjecia dziatan majacych na celu podniesienie poziomu
relacji inwestorskich.
2. Organizator Alternatywnego Systemu moze w danym przypadku postanowi¢
o zastosowaniu niektorych lub wszystkich Srodkéw, o ktérych mowa w ust. 1 oraz innych

$rodkéw przewidzianych w przepisach niniejszego Regulaminu.®

Rozdziat IX

Postanowienia koncowe i przejsciowe

§ 24
Jezeli podmiotem uprawnionym do przechowywania instrumentéw finansowych lub
rozliczania transakcji zawieranych w alternatywnym systemie jest podmiot inny
niz Krajowy Depozyt, przepisy niniejszego Regulaminu dotyczace Krajowego Depozytu

stosuje sie odpowiednio do tego podmiotu.

® Postanowienia §§ 23a - 23c wchodza w zycie z dniem 27 czerwca 2012 r.
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§ 25
Organizator Alternatywnego Systemu moze okresli¢ w odrebnym dokumencie zasady tadu
korporacyjnego obowigzujgce emitentow instrumentéw finansowych wprowadzonych

do obrotu w alternatywnym systemie oraz Uczestnikéw Alternatywnego Systemu.

§ 25a
Wykonywanie czynnosci okreslonych przepisami niniejszego Regulaminu Organizator
Alternatywnego Systemu moze powierzy¢ upowaznionemu pracownikowi Organizatora
Alternatywnego Systemu.
§ 26
1. Wyktadni postanowien niniejszego Regulaminu dokonuje Organizator Alternatywnego
Systemu z witasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Komisji, Krajowego Depozytu,
emitentéw instrumentdow notowanych w alternatywnym systemie, a takze
Autoryzowanych Doradcéw lub innych Uczestnikéw Alternatywnego Systemu.
2. Wykfadnia postanowieh niniejszego Regulaminu jest publikowana na stronie

internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu.

§ 27
Zmiany w niniejszym Regulaminie oraz zatgcznikach do niego wchodzg w Zzycie nie
wczesniej niz po uptywie 5 dni roboczych od ich opublikowania na stronie internetowej

Organizatora Alternatywnego Systemu.

§ 28
W zakresie nieuregulowanym w niniejszym Regulaminie do obrotu w alternatywnym
systemie stosuje sie odpowiednio przepisy obowigzujgce na krajowym rynku regulowanym,

w szczegolnosci przepisy odnoszgce sie do spotek publicznych.

29



