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ZALACZNIK
Unijny kodeks postgpowania dotyczacy badan sponsorowanych przez emitenta

Klauzula 1

Badania inwestycyjne moga by¢ opatrzone oznaczeniem ,badania sponsorowane
przez emitenta” wylgcznie wtedy, gdy sa wykonywane zgodnie z wymogami
ustanowionymi ponizej.

Badania opatrzone oznaczeniem ,badania sponsorowane przez emitenta” nie
obejmuja komentarzy na temat handlu i innych ustug doradczych w zakresie handlu
wykonywanych na zamowienie, nierozerwalnie zwigzanych z realizacjg transakcji na
instrumentach finansowych, ktére nie stanowig rekomendacji inwestycyjnej
zdefiniowanej w art. 3 pkt 35 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 596/2014.

Klauzula 2
Polityka i Srodki w zakresie identyfikacji konfliktow intereséw, zapobiegania im,
zarzadzania nimi i ich ujawniania

Dostawcy badan sponsorowanych przez emitenta ustanowili, wdrozyli i utrzymuja
skuteczng polityke przeciwdziatania konfliktom intereséw w odniesieniu do badan
sponsorowanych przez emitenta. W polityce okreslono dziatania, jakie dostawcy ci
podejmuja wcelu identyfikowania konfliktow interesow, zapobiegania im,
zarzadzania nimi i ich ujawniania.

Dostawcy badan sponsorowanych przez emitenta utworzyli i aktualizujg rejestr
wszystkich zidentyfikowanych istniejacych i potencjalnych konfliktow intereséw
zwigzanych z badaniami oraz wszelkich srodkéw podjetych w celu zapobiegania tym
konfliktom lub zarzadzania nimi.

W przypadku gdy dostawca badan sponsorowanych przez emitenta zostanie
powiadomiony o potencjalnym naruszeniu polityki przeciwdziatania konfliktom
interesow lub zidentyfikuje takie naruszenie, dostawca ten przeprowadza
dochodzenie ibez zbednej zwloki informuje emitenta o potencjalnym naruszeniu
oraz o $rodkach wprowadzonych w celu zapobiezenia takiemu naruszeniu lub,
w razie potrzeby, zaradzenia mu lub zarzadzania nim w odpowiedni sposob.

Dostawcy badan sponsorowanych przez emitenta oceniaja i okresowo, co najmniej
raz wroku, dokonujga przegladu swojej polityki przeciwdziatania konfliktom
interesOw.

Klauzula 3
Obiektywnos¢ i niezalezno$¢ badan sponsorowanych przez emitenta

Fakt sponsorowania badan sponsorowanych przez emitenta nie podwaza ich
niezaleznosci 1 obiektywnosci.

Dostawcy badan sponsorowanych przez emitenta wdrazaja odpowiednie rozwigzania
organizacyjne  dotyczace (i)  analitykow  badawczych  uczestniczacych
w wykonywaniu badan sponsorowanych przez emitenta oraz (ii) innych osob,
ktorych obowiazki lub interesy handlowe moga kolidowa¢ z interesami osob, wsrod
ktorych rozpowszechniane sg badania sponsorowane przez emitenta. Dzigki tym
rozwigzaniom organizacyjnym badania sponsorowane przez emitenta s3
wykonywane z odpowiednig niezaleznoscig i obiektywizmem oraz na takich samych
warunkach jak badania niesponsorowane przez emitenta.
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Rozwigzania organizacyjne, o ktorych mowa w ust. 2, zapewniajg co najmniej, aby:

a)

b)

d)

nie bylo réznic migdzy:

(1)  kwalifikacjami analitykow zajmujacymi si¢ badaniami sponsorowanymi
przez emitenta oraz kwalifikacjami analitykéw zajmujacymi si¢
badaniami niesponsorowanymi;

(i1)) zasobami udostgpnionymi na wykonanie badan sponsorowanych przez
emitenta oraz zasobami udostgpnionymi na wykonanie badan
niesponsorowanych;

(ii1)) rodzajem tresci badan sponsorowanych przez emitenta i rodzajem tresci
badan niesponsorowanych, wtym w przypadku gdy dostawca badan
sponsorowanych przez emitenta udost¢pnia obydwa rodzaje badan pod
dwiema réznymi markami;

analitycy badawczy iinne osoby uczestniczace w wykonywaniu badan
sponsorowanych przez emitenta nie zawierali transakcji osobistych ani nie
prowadzili operacji handlowych — innych niz te, w stosownych przypadkach,
w ktorych wystepuja jako animatorzy rynku, dzialajacy w dobrej wierze
iwnormalnym trybie czynnosci typowych dla animatoréw rynku, lub
wykonujg niezamowione zlecenie klienta w imieniu innej osoby, w tym firmy
inwestycyjnej — na instrumentach finansowych, ktérych dotycza badania
sponsorowane przez emitenta, ani na zadnych innych powigzanych
instrumentach finansowych, posiadajac wiedz¢ na temat prawdopodobnego
terminarza lub tresci takich badan sponsorowanych przez emitenta, a wiedza ta
nie jest publicznie dostepna lub nie jest dostgpna osobom, wsrdd ktorych
wyniki tych badan te powinny by¢ rozpowszechniane, i nie mozna jej tatwo
wywnioskowaé¢  z dostepnych  informacji, dopdki  odbiorcy  badan
sponsorowanych przez emitenta nie uzyskaja odpowiedniej mozliwosci
dziatania na podstawie takich badan;

w okolicznosciach nieobjetych zakresem lit. b) analitycy badawczy 1 inne
osoby uczestniczagce w wykonywaniu badan sponsorowanych przez emitenta
nie zawierali transakcji osobistych ani nie prowadzili operacji handlowych na
instrumentach finansowych, ktorych dotycza badania sponsorowane przez
emitenta, ani na zadnych innych powigzanych instrumentach finansowych,
z wyjatkiem okolicznos$ci szczegdlnych i za uprzednig zgoda cztonka komorki
prawnej lub komorki ds. nadzoru zgodno$ci zprawem dostawcy badan
sponsorowanych przez emitenta;

istnialo  fizyczne oddzielenie analitykéw badawczych uczestniczacych
w wykonywaniu badan sponsorowanych przez emitenta od innych osob,
ktorych obowigzki lub interesy handlowe moga kolidowa¢ z interesami osob,
wsrdd ktorych rozpowszechniane sg badania inwestycyjne lub, w przypadku
gdy fizyczne oddzielenie jest uwazane za niewlasciwe ze wzgledu na wielkos$¢
i strukture organizacyjng firmy, lub charakter, skalg i ztozono§¢ prowadzonej
przez nig dziatalno$ci, istnialy inne odpowiednie bariery uniemozliwiajgce
obieg informacji;

dostawcy badan sponsorowanych przez emitenta, analitycy badawczy iinne

osoby uczestniczace w wykonywaniu badan sponsorowanych przez emitenta
nie obiecywali wynikoéw badan korzystnych dla emitenta;
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f)  przed rozpowszechnieniem wynikow badan sponsorowanych przez emitenta,
emitenci i osoby zaangazowane inne niz analitycy badawczy nie mieli wgladu
w projekty takich badan sponsorowanych przez emitenta w celu sprawdzenia
doktadnos$ci zawartych wnich faktow ani wzadnym celu innym niz
sprawdzenie zgodnos$ci ze zobowigzaniami prawnymi firmy w przypadku, gdy
takie projekty zawieraja rekomendacj¢ lub cen¢ docelowa;

g) analityk badawczy, ktéry wykonuje badania sponsorowane przez emitenta, byt
odpowiedzialny za relacje zmediami itres¢ postow w mediach
spolecznosciowych oraz za zapewnienie, aby dziennikarzom, z ktorymi ten
analityk moze mie¢ kontakt, systematycznie przypominano o zawartej
z emitentem umowie o badania sponsorowane przez emitenta;

h)  analitycy badawczy bezposrednio ani posrednio nie uczestniczyli w zachecaniu
do zawarcia lub negocjacji umowy zemitentem, poza interakcjami
niezbednymi do oceny przez emitenta wiedzy fachowej analitykow w danej
dziedzinie lub, jesli taki podzial obowigzkéw jest niewlasciwy ze wzgledu na
wielkos$¢ 1 strukturg organizacyjna dostawcy badan sponsorowanych przez
emitenta, lub charakter, skale 1 ztozono§¢ prowadzonej przez niego
dzialalno$ci, istnialy inne S$rodki na potrzeby zapobiegania powstajacym
w takim przypadkom konfliktom interesoOw lub zarzadzania nimi.

Termin ,,powigzany instrument finansowy” w niniejszej klauzuli oznacza kazdy
instrument finansowy, na ktorego cene znaczny wplyw maja zmiany cen innego
instrumentu finansowego bedacego przedmiotem badan sponsorowanych przez
emitenta.

W przypadku gdy dostawca badan sponsorowanych przez emitenta korzysta z ustug
analityka bedacego osoba trzecia w odniesieniu do calosci lub czes$ci analizy,
dostawca ten zapewnia, aby analityk bedacy osobg trzecia spelniat wymogi okreslone
w niniejszej klauzuli 1 w klauzuli 2 niniejszego unijnego kodeksu postgpowania.

Emitent ani Zadna osoba dzialajgca wjego imieniu nie podejmuje zadnych
bezposrednich ani posrednich dziatan majacych wplyw na dostawce badan
sponsorowanych przez emitenta, jego pracownikow lub podwykonawcow 1 majacych
na celu wywarcie wptywu na tre$¢ badan.

Klauzula 4

Identyfikacja badan sponsorowanych przez emitenta i obowiazkowych informacji

Dostawca badan sponsorowanych przez emitenta eksponuje w widocznym miejscu,
w tym w przypadku komunikacji elektronicznej, wszystkie nastepujace elementy:

a)  okreslenie ,,badania sponsorowane przez emitenta” oraz wyrazne wskazanie, ze
badania zostaly wykonane zgodnie zniniejszym unijnym kodeksem
postepowania — na pierwszej stronie 1 na stronie tytutowej analizy;

b)  okreslenie ,,badania sponsorowane przez emitenta” na wszystkich stronach tej
analizy.

Badania sponsorowane przez emitenta zawierajg zwigezle podsumowanie zawierajace
wszystkie nastepujace elementy:

a) informacje, czy emitent czgSciowo lub w calo$ci optacit te badania oraz czy
badania sponsorowane przez emitenta zostalty wykonane zgodnie z niniejszym
unijnym kodeksem postepowania;
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b) informacj¢, czy badania sponsorowane przez emitenta kwalifikujg si¢ jako
ktorekolwiek z ponizszych:

(1) ,,publiczne” 1 dostgpne dla wszystkich inwestorow zgodnie z klauzulg 6
niniejszego unijnego kodeksu postepowania;

(1) ,zastrzezone na czas nieokreslony” lub ,zastrzezone do dnia
»dd.mm.rrrr«” 1w zwigzku ztym dostgpne bezterminowo albo do
okreslonej daty wylacznie dla inwestorow, ktorzy uczestniczyli
w optaceniu tych badan;

c¢) informacje, gdzie mozna znalezé polityke przeciwdziatania konfliktom
interesow dostawcy badan sponsorowanych przez emitenta;

d) informacje, czy przychody uzyskane z: (i) platnosci emitenta na rzecz
dostawcy badan, (ii) innych zrodet przychodow zwigzanych z emitentem lub
(ii1)) badan sponsorowanych przez emitenta stanowiag ponad 5%
skonsolidowanych przychodéw brutto dostawcy badan sponsorowanych przez
emitenta w poprzednim roku obrotowym. W takim przypadku podaje si¢
odpowiednig warto$¢ procentowa przychodéw i podejmuje sie §rodki zgodnie
z klauzulg 2 niniejszego unijnego kodeksu postepowania w celu zapobiegnigcia
danemu konfliktowi interesow, ktory ta warto$¢ procentowa powoduje, lub
zarzadzania nim;

e) w przypadku gdy dostawca badan sponsorowanych przez emitenta korzysta
z ustug analityka badawczego bedacego osoba trzecia — informacje, czy
przychody uzyskane z tych badan sponsorowanych przez emitenta stanowig: (i)
ponad 5% skonsolidowanych przychodéw brutto dostawcy badan
sponsorowanych przez emitenta w poprzednim roku obrotowym, albo (ii)
ponad 5 % skonsolidowanych przychodéw brutto analityka bedacego osoba
trzecig w poprzednim roku obrotowym, albo (iii) obydwie te wartosci. W takim
przypadku podaje si¢ odpowiednie wartosci procentowe i podejmuje si¢ srodki
zgodnie zklauzulg 2 niniejszego unijnego kodeksu postepowania w celu
zapobiegnigcia danemu konfliktowi interesow, ktore te wartosci powoduja, lub
zarzadzania nim;

f)  informacjg, czy emitent jest klientem dostawcy badafh sponsorowanych przez
emitenta lub czy pozostaje lub pozostawat w przesztosci w stosunku umownym
ztym dostawca, wtym czy byl strong ustalenia dotyczacego zapewnienia
pltynnosci, w ciggu ostatnich dwunastu miesigcy poprzedzajacych date badan
sponsorowanych przez emitenta, w ktorym to przypadku dostawca badan
sponsorowanych przez emitenta opisuje charakter tego klienta lub stosunku
umownego.

Klauzula 5
OKkres obowigzywania umowy i platnos$¢ za badania sponsorowane przez emitenta

Poczatkowy okres obowigzywania umowy uzgodniony przez emitenta 1 dostawce
badan sponsorowanych przez emitenta wynosi co najmniej dwa lata. Poczatkowy
okres moze zosta¢ przedtuzony o co najmniej jeden rok.

Umowa, o ktorej mowa w ust. I, moze zawiera¢ postanowienia umozliwiajace jej
przedterminowe rozwigzanie, jezeli takie przedterminowe rozwigzanie wynika
z obiektywnych kryteriow, w tym w przypadku gdy:

a)  akcje emitenta podlegajg wycofaniu z obrotu gietdowego;
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b) emitent wielokrotnie nie dokonuje ptatnosci na rzecz dostawcy badan;

c) dostawca badan sponsorowanych przez emitenta nie dostarcza badan
emitentowi lub dostarcza badania z systematycznymi op6znieniami.

Emitent nie moze rozwigza¢é umowy przedterminowo zuwagi na jego
niezadowolenie z tresci lub rekomendacji zawartych w badaniach sponsorowanych
przez emitenta.

3. Emitent 1 dostawca badan sponsorowanych przez emitenta nie uzgadniajg systemu
wynagrodzen, ktory moglby zagrozi¢ obiektywizmowi lub niezalezno$ci dostawcy
badan sponsorowanych przez emitenta. Wynagrodzenie nie zawiera zmiennych
sktadnikow, ktore sa bezposrednio lub posrednio zwigzane ztrescig badan
sponsorowanych przez emitenta.

4. Emitent wyptaca co najmniej 50 % rocznego wynagrodzenia dostawcy badan
sponsorowanych przez emitenta jak najszybciej po podpisaniu umowy i w kazda
rocznicg zawarcia umowy.

Klauzula 6
Rozpowszechnienie wynikow badan sponsorowanych przez emitenta

Emitent, ktory optaca w calo$ci badania sponsorowane przez emitenta, udost¢pnia te badania
lub zapewnia do nich nieodplatnie publiczny dostgp. W niniejszym unijnym kodeksie
postgpowania uznaje si¢, ze emitent optaca badania w catodci, jezeli dostawca badan
sponsorowanych przez emitenta ma umowny zakaz oferowania tych badan w zamian za
optate podmiotom innym niz emitent.

Klauzula 7

Aktualizacja badan sponsorowanych przez emitenta

W okresie obowigzywania umowy dostawca badan sponsorowanych przez emitenta doktada
wszelkich staran, aby opublikowaé aktualizacje tych badan jak najszybciej po opublikowaniu
wszelkich istotnych informacji, ktore moga mie¢ znaczacy wptyw na instrumenty finansowe
objete tymi badaniami. Publikujac takie aktualizacje, dostawca badan sponsorowanych przez
emitenta zmienia oznaczenie badan z ,,badania sponsorowane przez emitenta” na ,,informacja
reklamowa”, gdy tylko dowie si¢, ze badania przestaly spelnia¢ wymogi okre§lone
w niniejszym unijnym kodeksie postepowania.

Klauzula 8
Informacje udost¢pniane firmom inwestycyjnym z wykorzystaniem badan
sponsorowanych przez emitenta

1. Dostawca badan sponsorowanych przez emitenta udostgpnia, na wniosek firm
inwestycyjnych, ktére korzystaja z tych badan lub udostepniajg je swoim klientom,
wszystkie informacje niezb¢dne do oceny, czy badania sponsorowane przez emitenta
sa wykonywane zgodnie z niniejszym unijnym kodeksem postgpowania. Informacje
te obejmuja:

a)  streszczenie umowy migdzy emitentem a dostawcag badan sponsorowanych
przez emitenta, w tym sposob, w jaki dostawca ten zapewnia, aby ustalony
z emitentem system wynagrodzen nie podwazal obiektywnosci i niezaleznosci
badan;

b) odpowiednie szczegdélowe informacje na temat polityki przeciwdziatania
konfliktom interesow oraz rejestru, w ktorym rejestruje si¢ wszystkie
zidentyfikowane 1 potencjalne konflikty interesow 1 s$rodki majgce na celu
zapobieganie takim konfliktom lub zarzadzanie nimi.
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Klauzula 9
Przechowywanie danych

1. Dostawca badan sponsorowanych przez emitenta przechowuje co najmniej
nastepujace dane:

a) umowg¢ mig¢dzy emitentem a dostawcg badan sponsorowanych przez emitenta,
w tym majacy zastosowanie system wynagrodzen;

b) ewidencj¢ dokonanych lub otrzymanych platnosci miedzy emitentem
a dostawca badan sponsorowanych przez emitenta;

c) informacje, wtym ich zrodla, wykorzystywane do wykonywania badan
sponsorowanych przez emitenta;

d)  wszystkie badania sponsorowane przez emitenta wykonane przez dostawce
badan sponsorowanych przez emitenta, podane do wiadomosci publicznej lub
w inny sposob rozpowszechnione przez tego dostawce badan, wtym ceny
docelowe oraz rekomendacje ,.kup”, ,,sprzedaj” lub ,,zatrzyma;j”;

e) wszystkie informacje na temat konfliktow intereséw, o ktorych mowa
w klauzuli 2 niniejszego unijnego kodeksu postepowania.

2. Dostawca badan sponsorowanych przez emitenta przechowuje dane, o ktorych mowa
w ust. 1, na no$niku, ktéry umozliwia dostgp do nich w przysztosci i ich pobranie na
wniosek firm inwestycyjnych, ktérym udostepniono badania sponsorowane przez
emitenta, oraz za zgoda dostawcy badan sponsorowanych przez emitenta lub jezeli
wymaga tego prawo.

3. Dostawca badan sponsorowanych przez emitenta przechowuje dane zgodnie
z niniejsza klauzulg przez co najmniej pig¢ lat.

Klauzula 10
Badania sponsorowane przez emitenta i rekomendacje inwestycyjne
Dostawcy badah sponsorowanych przez emitenta zapewniajag zgodno$¢ z wymogami
okreslonymi w art. 20 ust. 1 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego iRady (UE)
nr 596/2014! oraz w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2016/958> majacymi
zastosowanie do rekomendacji inwestycyjnych  zdefiniowanych wart.3  pkt 35
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014.

! Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego iRady (UE) nr 596/2014 zdnia 16 kwietnia 2014 r.
w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego iRady idyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE
12004/72/WE (Dz.U. L 173 2 12.6.2014, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2014/596/0j).
Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2016/958 zdnia 9 marca 2016r. uzupelniajace
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych dotyczacych $rodkéw technicznych do celow obiektywnej prezentacji
rekomendacji inwestycyjnych lub innych informacji rekomendujacych lub sugerujacych strategie
inwestycyjna oraz ujawniania interesow partykularnych lub wskazan konfliktow interesow (Dz.U. L
160 z 17.6.2016, s. 15, ELI: http://data.ecuropa.eu/eli/reg_del/2016/958/0j).
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