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Introducere:

Acest Raport afost elaborat de catre Consiliul de Administratie al Societatii in
conformitate cu prevederile art. 2 alin 2) din Legea 151/2014 privind calificarea
statutului juridic al actiunilor care se tranzactioneaza pe piata Rasdag sau pe piata
valorilor mobiliare necotate, fiind intocmit in vederea informarii actionarilor
societatii. Raportul face referire lavariantel e existente pentru emitent conform Legii
nr. 151/2014, iar actionarii in cadrul sedintei AGEA isi vor exprimavotul pentru una
din aceste variante conferite.

Aceast raport este un rezumat al prevederilor |egidative aplicabile societatilor
care se tranzanctioneaza, iar actionarii nu trebuie sa se limiteze numai lacitirea
acestui raport in vederea luarii unei hotarari. Pentru informatii suplimentare actionarii

pot analizatoate prevederile aplicabile pietei de capital.
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RAPORT - REFERITOR LA PIATA REGLEMENTATA SI
SISTEMUL ALTERNATIV DE TRANZACTIONARE

l. Prezentarea pietelor reglementate si a sistemelor alternative de tranzactionare pe care

pot fi tranzactionate actiunile societatii

PIATA REGLEMENTATA este o piata care functioneaza regulat si opereaza in mod ordonat,

respectand regulile emise sau autorizate de ASF (CNVM), care definesc conditiile de acces pe
piatd, de operare si de admitere la cota oficiala a anumitor valori mobiliare sau a altor instrumente
financiare, respectand cerintele de raportare si transparentd Tn vederea asigurarii protectiei
investitorilor.
Este piata ce se poate infiinta sub forma burselor de valori, caracterizata fie prin diferite tehnici si
reguli de tranzactionare, fie prin tipul de instrumente financiare admise la tranzactionare (actiuni si
alte valori mobiliare asimilabile actiunilor, obligatiuni, titluri de stat, instrumente financiare
derivate etc.).

SISTEMUL ALTERNATIV DE TRANZACTIONARE este administrat de un operator de
sistem (intermediar sau un operator de piata), iar regulile de organizare si functionare sunt mai
putin riguroase, in cazul acestora, legea prevede conditii minime de reglementare. Este un sistem
care pune n prezentd mai multe parti care cumpara si vand instrumente financiare, intr-un mod care

conduce la incheierea de contracte, denumit si sistem multilateral de tranzactionare.

Pe piata de capital din Roménia functioneaza doua burse:

> Bursa de Valori Bucuresti cu o piati reglementati spot, o piata reglementata la termen,

0 sectiune de piatd numitd Rasdaq, precum si un sistem alternativ de tranzactionare.
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Piata reglementata BVB:

Avantajele finantarii prin bursa
si beneficiile calitatii
de companie listata

notorietatii
partenerilo

rea cotei manageriale pe piaia;

ii altor surse de finangare.

Potrivit noilor modificari din Codul Bursei, aprobat de ASF in noiembrie 2014, categoriile 1, 2 si 3

pentru actiuni vor fi inlocuite cu categoriile Premium si Standard.

Optiunea | —listarea pe piata reglementata

Cerinte de admitere pe piata reglementata

Categoria Standard:

-Capitalizare anticipata sau capitaluri proprii Tnh valoare de minim unlmilion Euro
-Free-float min. 25%
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Societatea sa fi functionat Tn ultimii 3 ani anterior solicitarii de admitere la tranzactionare si s fi
Tntocmit si comunicat situatiile financiare pentru aceeasi perioada.

CategoriaPremium:

-Free-float min. 40 mil. Euro sau contract cu un market maker

Deasemenea-de punerea unui set de documente, aderarea la conditiile si termenii Angajamentului
de admitere si mentinere la tranzactionare, plata tarifelor practicate de BVB, desemnarea a doua

persoane de legatura etc.

Procedura in fata ASF si BVB:

«Intocmirea si depunerea spre aprobare citre ASF a prospectului de admitere la tranzactionare n
termen de 90 de zile de la AGEA. ASF nu va percepe niciun tarif pentru aprobarea prospectul ui;
*Depunerea la BVB a cererii provizorii de admitere la tranzactionare, Tmpreuna cu prospectul
intocmit, odata cu Tnaintarea catre ASF a cererii de aprobare a prospectului (in vederea emiterii de
catre BVB a unui accord de principiu);

*Completarea cererii depuse la ASF cu acordul de principiu emis de BVB sau, dupa caz, cu decizia
motivate privind neacordarea respectivului acord;

*Depunerea la BVB a cererii finale de admitere la tranzactionare dupa emiterea deciziei de aprobare
de catre ASF si semnarea Angajamentului pentru admiterea si metinerea la tranzactionare cu BVB;

*BVB emite decizia de admitere, deschidere oficiala, conferinta de presa, incepere tranzactionare.

Optiunea Il — Sistemul alter nativ de tranzactionare al BVB:

Tranzactiile executate la BVB se vor desfasura prin sistemul electronic de tranzactionare AeRO
care va oferi investitorilor posibilitatea unei diversificari mai ample a portofoliilor prin investitii in
companii noi, Tn stadiu incipient de dezvoltare, din diverse sectoare. Companiile listate pe AeRO

pot promova pe piata principala a BVB cand vor indeplini criteriile pentru piata reglementata.
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BVB equity markets

Regulated Market

*Anticipated market
capitalisation above 1 milion Entrepreneur
euro

*25% free-float
*Minimum 3 years of history

*Financial statement
according to IFRS

*Prospectus approved by ASF

Alternative Trading System (*)
~Authorized Advisor

*Anticipated market
capitalisation above 250.000
euro based on:

*Private placement/IPO

*\aluationdone by
Authorised Advisors

*10% Free-float or min. 30
shareholders

*Informational document (no
need of approval by ASF)

* Consultantul Autorizat (Authorized Advisor) este o entitate autorizata de BVB pentru asistarea

unei companii in procesul de listare si certificare, impreuna cu compania, a acuratetii

informatiilor si documentelor. Consultantii Autorizati vor continua sa asiste compania dupa

listare Tn ceea ce priveste cerintele de raportare.

Sistemul alternativ de tranzactionare al BVB:

= Se adreseaza tuturor categoriilor de societati, indiferent de dimensiune sau vechime in mediul

€conomic;

= Este conceput atét pentru actiuni si obligatiuni, cat si pentru alte tipuri de instrumente financiare

care nu indeplinesc conditiile de admitere pe piata reglementata;

= Este caracterizat prin proceduri de listare smplificate;

» Cerintele de raportare sunt reduse fatd de cele de pe piata reglementata;
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Compania se poate pregati in vederea transferului pe piata reglementata, prin cresterea graduala

a free-float-ului, a lichiditatii.

Scopul ATS este de a oferi acces la finantare si tranzactionare unor companii nou infiintate precum

si altor societati care nu sunt tranzactionate pe Piata Reglementata administrata de BVB.

N e N e N A X B N N NN A

De ce AeRO?

Proecedura simplificata de listare

Costuri minime pentru listare si inceperea tranzactionarii

Finantarea dezvoltarii companiei prin plasamente private si alte runde consecutive
Lichiditate pentru investitori prin tranzactii pe piata secundara

Valoare de piata pentru companie

Achizitii si tranzactii viitoare pot fi platite in actiuni

Reputatie sporita ca angajator si partener de afaceri

Stimularea managementului si a angajatilor prin oferirea de actiuni
Cresterea vizibilitatii prin aparitii in mass-media, analize, rapoarte ale BVB
Sprijin total din partea BVB si a celorlalte institutii pentru noi listari
Posibilitatea de a fi inclus in indici sectoriali ai Bursei de Valori Bucuresti.
Afilierea cu brandul BVB — Bursa de Valori Bucuresti

Ce aduce nou AeRO?
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Lansarea depinde de aprobarea de catre ASF a modificarilor la Codul BVB
Un brand nou - AeRO

Admiterea pe AeRO se realizeaza de catre Comisia de Listare si prin decizia
CEQ

Posibilitatea introducerii de segmente de piata, cu activitati de marketing
dedicate

Introducerea institu’;iei de Consultant Autorizat — entitate care ofera
emitentului servicii in vederea listarii, dar si dupa listare pentru o perioada
de minimum 12 luni

Conditiile minime pentru admiterea la tranzactionare:
> Free-float de cel putin 10% sau minimum 30 de actionari
> Capitalizarea anticipata a companiei de cel putin 250.000 EUR

AeRO - dupi listare
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Avantajele de care beneficiaza o
companie listata pe AeRO

Sprijinul BVB pentru o companie
dupa listare

¢ Acceslacapitalul necesar pentru
dezvoltare organica si dezvoltarea
pietei

¢ Vizibilitate crescuta si
recunoasterea companie lanivel
national si international in randul
partenerilor de afaceri si clientilor

¢ Stabilireaunei valori de piata a
companiei

¢ Castigareaincrederii clientilor si
partenerilor de afaceri si, de
asemenea, atragerea de noi parteneri
datorita transparentei companiei

¢ Castigarea increderii pietei pentru
echipa de conducere

¢ Acces mai facil laateresurse de
finantare

¢ Exit mal usor al proprietarului fata
de cazul in care compania nu este
listata

¢ Vizibilitate ridicata prin intermediul
indicelui pietei AeRO

¢ Sectiune dedicata pentru ATS pe
website-ul BVB, www.bvb.ro

¢ Diseminarearapoartelor companiel
si informatiilor de tranzactionare pe
website-ul BVB

¢ Asistenta permanenta

¢ Mentinerea si actualizarea listei de
Consultanti Autorizati si monitoriza-
rea activitatii si eficientei acestora

¢ BVB sevaasigurade implementarea
continua a celor mai bune practici in
ceea ce priveste reglementarile si
principiile de guvernanta corporativa
¢ BVB vaintroduce un indice pentru
AeRO si alte instrumente informative
si de investitii

¢ Sistemul de tranzactionare Arena,
impreuna cu toate evolutiile ulterioare
¢ Cursuri de formare privind
raportarea si transparenta derulate de
Institutul de Guvernanta Corporativa
a BVB

Obligatii de raportare pe piata AeRO

Rapoarte periodice:

-raportul anual nsotit de situatiile financiare si raportul auditorului extern, precum si alte

documente (max.120 de zile de la incheierea exercitiului financiar)

-raportul semestrial (max.2 luni de laincheierea perioadel de raportare)

-raportul trimestrial-daca este intocmit la cererea actionarilor

Rapoarte curente (rapoarte privind evenimente importante care pot conduce la modificari ale

pretului instrumentelor financiare, se transmit nu mai tarziu de 24 de ore de la producerea
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evenimentelor respective sau de la data la care respectiva informatie este adusa la cunostinta
emitentul ui):

-convocarea si hotararile organelor decizionale ale emitentului

-informatii complete privind plata dividendelor

-schimbari Tn controlul asupra societatii, fuziune/divizare, litigii, insolventa etc.

BVB supravegheaza respectarea obligatiilor de raportare si poate lua anumite masuri precum:
atentionare scrisd comunicata emitentului, inscriere pe Lista Speciald de Observare Emitenti,
suspendare de la tranzactionare, retragere de la tranzactionare cu acordul ASF.

Optiunea emitentului ar trebui facuta in sensul alegerii platformei celei mai potrivite pentru
necesitatile societatii respective. La momentul AGEA, emitentii si actionarii lor trebuie sa aiba in
vedere ca:

*Piata reglementatd este un mediu potrivit pentru societdtile de dimensiuni mai mari, carora listarea
le-ar adduce un plus de lichiditate si prestigiu, dar este supusa unor reguli mai stricte.

*Piata reglementata permite accesul la toate categoriile de investitori.

*Regulile aplicabile societdtilor admise la tranzactionare pe un sistem alternativ de tranzactionare
cum este AeRO sunt mai relaxate, Tnsé sunt in special destinate start-up-urilor si IMM-urilor, in

cautare de investitori pentru povestile lor de crestere si dezvoltare.

Prevederi aplicabile AeRO

Odata admis la tranzactionare pe piata AeRO, unui emitent i se vor
aplica prevederi referitoare la:

. Ofertele publice de vanzare

. Ofertele voluntare de preluare si ofertele de cumparare (nu si
cele cu privire la ofertele de preluare obligatorii)

. Anumite principii de guvernanta corporativa

3 Obligatia de a audita situatiile financiare anuale (totusi, spre
deosebire de emitentii admisi la tranzactionare pe piata
reglementatd, cei de pe AeRO intocmesc situatiile financiare
conform standardelor romanesti de contabilitate)
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> Piata SIBEX foloseste sistemul de tranzactionare ELTRANS V6 pentru cele trei
categorii:
Piata reglementata a instrumentelor derivate:

= contracte futures;

= QOptiuni standard.
Piata reglementata la vedere:

=  actiuni si actiuni internationale;

drepturi s drepturi internationale;

= obligatiuni corporative, municipale si internationale;

= titluri de stat;

= actiuni si unitati de fond emise de organisme de plasament colectiv;

* produse structurate; ETF-uri.

Sistemul alternativ de tranzactionare Start al SIBEX cu urmatoarele optiuni:

* Actiuni si actiuni internationale;

* Drepturi si drepturi internationale;

= Obligatiuni corporative, municipale si internationale;

* Actiuni si unitati de fond emise de organisme de plasament colectiv;

* Produse structurate; ETF-uri;

* Instrumente financiare admise la tranzactionare si pe o piata reglementata (tranzactionate, dar
nelistate in cadrul sistemului alternativ de tranzactionare)

Actiunile care fac obiectul admiterii la tranzactionare in cadrul sistemului alternativ de

tranzactionare administrat de Bursa din Sibiu trebuie sa Tndeplineasca cumulativ urmatoarele

conditii:

10
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- sa fie Tnregistrate la A.S.F.;

- sa fie liber transferabile, platite integral, din aceeasi clasa, emise in forma dematerializata

si evidentiate prin nscriere in cont;

Emitentul ale carui actiuni vor fi admise la tranzactionare Tn sistemul alternativ de

tranzactionare administrat de SIBEX trebuie sa indeplineasca urmatoarele cerinte:

- sa aiba valoarea capitalurilor proprii din ultimul exercitiu financiar sau capitalizarea anticipata de

cel putin echivalentul in lei a 200.000 EURO calculat la cursul de referinta al B.N.R. din data

Tnregistrarii la SIBEX a cererii de admitere la tranzactionare in cadrul sistemului alternativ de

tranzactionare;

- sa indeplineasca conditiile prevazute in Legea privind piata de capital si in Regulamentele emise

de catre A.S.F. ori conditiile prevazute de legislatia similara din tara de origine;

- sa plateasca tarifele datorate SIBEX si sa nu aiba alte datorii fatd de aceasta;

- sa desemneze doua persoane care vor mentine legatura permanenta cu Bursa din Sibiu;

- s& adere la conditiile si termenii Angajamentului de admitere si mentinere la tranzactionare a

actiunilor.

Emitentii actiunilor care urmeaza a fi admise la tranzactionare in cadrul sistemului alternativ

de tranzactionare administrat de Bursa din Sibiu trebuie sa depuna, prin intermediul unui

Participant initiator (dupa caz), cererea de admitere a actiunilor la tranzactionare insotita de

urmatoarele documente:

> Prospectul de oferta publica intocmit cel putin in limba roméana, decizia A.S.F. de aprobare a
Prospectului de ofertd publica si declaratia Emitentului privind modalitatea de publicare si
dovada publicarii acestuia (dupa caz);

» Actul congtitutiv actualizat inregistrat la O.R.C. (copii);

» certificatul deinregistrarela O.R.C. (copie);

11
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» Formularul cu date personale si cazierul judiciar pentru fiecare membru al conducerii
Emitentului si ale persoanelor de legatura cu Bursa din Sibiu;

» decizia A.G.E.A. a Emitentului cu privire la hotararea de admitere a actiunilor la tranzactionare
laBursadin Sibiu (copie);

» certificatul de nregistrare a actiunilor la A.S.F. (copie);

» angajamentul de admitere a actiunilor la tranzactionare in cadrul sistemului alternativ de

tranzactionare administrat de SIBEX;

» dovada platii tarifului de procesarea documentelor (copie);

» declaratia potrivit careia Participantul initiator actioneaza ih numele Emitentului, in vederea
indeplinirii procedurilor de admitere la tranzactionare in cadrul sistemului alternativ de
tranzactionare administrat de SIBEX (dupa caz);

» declaratia Emitentului privind persoanele de legatura cu Bursa din Sibiu desemnate (dupa caz)

> lista persoanelor care au acces la informatii privilegiate, conform prevederilor cuprinse in
Regulamentele emise de catre A.S.F.;

» planul de afaceri pentru cel putin urmatorii 3 ani de activitate

> oricare alte documente pe care Bursa din Sibiu le considera necesare.

Emitentii ale caror actiuni au mai fost/sunt tranzactionate pe o alta piata reglementata/sistem

alternativ de tranzactionare trebuie sa depuna pe langa cele solicitate la primul alineat si

urmatoarele documente:

» ultimele 3 rapoarte anuale ale Emitentului, intocmite conform reglementarilor A.S.F.;

» ultimele 3 procese-verbale ale A.G.A. de aprobare a situatiilor financiare anuale;

> raportul semestrial al Emitentului, intocmit conform reglementarilor A.S.F.

12
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AVANTAJE

Piata reglementata

Sistem alternativ de
tranzactionare

Viziblitate sporita in randul
partenerilor de afaceri si al
clientilor actuali si
potentiali;

Numar mai mare de aparitii n
publicatii de specialitate

Mai putin supusa atentiei analistilor
de piatd, a presei, etc.

Publicitate gratuita;

Intr-un numar mai mare

Mai redus ca numar

Stabilirea unei valori “de
piatd” a companiei, valoare
ce poate fi cu mult mai
mare decét valoare in actele
financiar contabile;

Lichiditatea mai mare, specifica
pietei reglementate; justifica
aceasta valoare prin interesul
manifestat de investitori

Numarul mai mic de tranzactii nu
confirma neapdrat existenta unui
pret de piatd

Cresterea Tncrederii
partenerilor de afaceri,
romani si straini;

Transparenta, auditul si
supravegherea

Transparenta si supraveghere

Atragerea de parteneri,
cresterea operativitatii i
eficientei schimburilor de
actiuni ntre actionari;

Fonduri de investitii, investitori
privati, societéti de investitii,
fonduri de pensii

Exista o limitare a celor care
investesc pe ATS (numai o parte din
investitorii de pe piata reglementata
pot investi pe ATS)

Atragerea de capital prin
emisiune de actiuni si
obligatiuni.

Ratd mai ridicatd de Tnchiderii cu
success aemisiunilor

Numarul de investitori mai scdzut si

agrawan

DEZAVANTAJE

Piata reglementata

Sistem alternativ de
tranzactionare

Transparenta — din punct
de vedere al informatiilor
la dispozitia publicului si
implicit la dispozitia
concurentei;

Incidenta evenimentelor raportate
este mult mai ridicatd. Deciziile
organelor de conducere
communicate in termen 24 h/48
h.

Exigente de raportare mai scazute

Proceduri mai greoaie
raporatat la costuri si timp
alocat — de ex: majorare
capita socid;

Implicarea unui intermediar,
obligatia realizarii unui prospect
si comisioane catre ASF si
intermediar

Exigente de intocmire a prospectului
mai scazute

13
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Imposibilitatea emiterii de  Pretul de emisiune al actiunii nu = Pretul de emisiune al actiunii nu

noi actiuni cu discount; poate fi mai mic decét valoarea  poate fi mai mic decét valoarea
nominal nominal

Costuri aferente Costuri mai ridicate (cf. listel Costuri mai scazute (cf. listei

tranzactionarii actiunilor, a | anexate) anexate)

depozitdrii lor si a
mentinerii la cota;

Reguli de tranzactionare ; Reguli mai restrictive Reguli mai permisive

SprLvat

Risc de preluare ostila. Disponibilitati / fonduri mult mai | Jucdtori de nivel mai mic
mari ale jucdtorilor de pe piatd

Prezentarea/stadiul emitentului mentinut pe piata Rasdaq:

Capitalizarea bursierd - Vaoarea de piati a capitalului social al unei companii, altfel spus, cursul
curent a actiunilor sale inmultit cu numarul de actiuni emise, in comparatie cu capitalurile proprii

ale societatii pentru anii Tn care exista raportari financiare:

120.000.000-
= 10 75
100.000.000 96 I

80.000.000¢" |

60.000.0001" | | @ Capitaluri proprii
M Capitalizare bursiera

40.000.0001" |

20.000.000¢" |

0-
2011 2012 2013
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Evolutia din ultimul an pe simbolul REFE

Bvolutia in ultimele 12 lum
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Cotatii bursiere pe simbolul REFE in data de 05.01.2015

Simbol  pepg | Piata | RGBS v |
0,00 L__ REMARUL 16 FEBRUARIE SA CLLD
— _ WADHTA
Adancimea pieter  REFE/RGES [ G"'—'E.E'LJ
Volum bid Bid Ask | Wolum ask
30 [1]4.0700 4,5750[2] 7w
1 [1]4.0650 4,5800[2] 150
15 [1]4,0600  4,5500[1] 25
1 [1]2.5150 4,7800[1) 40
1 [1]z.5020 4,7900[1] 50
240 [1]2,4090 4,8000[i] 50
200 [1]3.4080  4,3000[1] 100
2.650 [1]2,7300 5.0000[2] 185 .
. Falm —oeoo ERr N e
Bid total 26.319 Ask total 3.950

Concluzii

Analizand societatea din prisma indicatorilor bursieri putem spune ca este o societate
cu o lichiditate medie, raportata la nivelul pietei romanesti de capital, in ultimul an s-au
realizat un numar de 278 de tranzactii (122 detranzactii s-au realizat in ultimele 6 luni). Cu
toate acestea capitalizarea bursiera reprezinta sub 10% din valoarea capitalurilor proprii.
Dacain viitor se urmareste atrager ea de capital de lainvestitorii activi de pe piata, exista
doua optiuni pentru listare: piatareglementata sau sistemul alternativ de tranzactionare.

In Romania exista doua sisteme alternative de tranzactionare (ATS), cel administrat de Bursa
deValori Bucuresti si cel administrat de Bursa Sibex.

In situatia in care adunarea generala a actionarilor hotar aste ca societatea sa nu faca
demersurile legale necesarein vederea admiterii la tranzactionare a actiunilor emise de
societate pe o piata reglementata sau a tranzactionarii acestora in cadrul unui sistem
alternativ detranzactionare, actionarii au dreptul dea seretrage din societate in conditiile

prevazute de lege.
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Prezentam mai jos, cateva aspecte ale societatii detip inchis (delistata), astfel:

- Cesiunea actiunilor poate fi prevazuta prin Actul constitutiv al societatii, putand exista
clauze care permit cesiunea doar intre actionari, cesiunea si catre terti, dreptul de preemtiune
Tn favoarea actionarului majoritar;

- Cesiunea actiunilor se realizeaza simplu, in aceeasi zi, pe baza unui contract de cesiune intre
parti; nu exista intermediar si costuri suplimentare;

- Societatea nu va mai fi supusa supravegherii ASF, nu mai exista o colaborare cu Bursa sau
cu Depozitarul Central;

- Societatea nu va mai trebui sa raporteze niciun eveniment, opozabilitatea se va realiza doar
prin publicareain M.Oficial si ziare locale, dupa caz;

- Societatea va putea emite actiuni la purtator; va putea deveni anonima;

- Sepoate incheia un contract cu o societate de registru independent pentru administrarea
bazei de date cu evidenta actiunilor si actionariatului;

- Societatea poate opta ca gestiunea sa fie realizata de o comisie de cenzori sau de un auditor
financiar, dupa caz,;

- Odata cu delistarea se va restrange implicit actionariatul;

- Orice operatiune de majorare, diminuare, fuziune, divizare se realizeaza intr-un interval de

timp mal scurt, avand costuri mult mai reduse.
Cadrul juridic aplicabil tranzactionarii actiunilor pe o piata reglementata, respectiv a
tranzactionarii in cadrul unui sistem alternativ de tranzactionare

Criterii de comparatie a celor doud variante de tranzactionare, raportat |a prevederile Legii nr.
297/2004, a Codului BVB operator de piata si a Codului BVB operator de sistem
1. Cerinte de admitere la tranzactionare

1.1 Cerinte de admitere la tranzactionare comune pentru ambele variante de

tranzactionare

1.1.1. Conditii referitoare la emitent:
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- societatea sa fie infiintatd si sa Tsi desfasoare activitatea, in conformitate cu prevederile legale Tn

vigoare,

- societatea sa aiba o capitalizare anticipatd, de cel putin echivalentul in lei al 1.000.000 euro sau, Tn
masura Tn care valoarea capitalizarii nu se poate anticipa, sa aiba capitalul si rezervele, incluzand
profitul sau pierderea din ultimul exercitiu financiar, de cel putin echivalentul in lei al 1.000.000
euro, calculat potrivit cursului de referinta comunicat de Banca Nationald a Romaniei, la data

cererii privind admiterea la tranzactionare;

- societatea sa fi functionat in ultimii 3 ani anterior solicitérii de admitere la tranzactionare si sa fi
fntocmit si comunicat situatiile financiare pentru aceeasi perioadd, Tn conformitate cu prevederile

legale.
1.1.2. Conditii referitoare la actiuni:

- Actiunile care fac obiectul admiterii la tranzactionare trebuie sa fie liber negociabile si integral
platite;

- Pentru ca actiunile unei societati sa fie admise la tranzactionare pe o piata reglementata, trebuie sa

existe un numar suficient de actiuni distribuit publicului, respectiv:

i) actiunile pentru care s-a solicitat admiterea la tranzactionare sunt distribuite publicului Tntr-o
proportie de cel putin 25% din capitalul subscris, reprezentat de aceasta clasa de actiuni;

ii) este asigurata functionarea normald a pietei, cu un procent mai mic de actiuni decét cel prevazut
la lit. i), datorita numarului mare de actiuni existente in circulatie si a dispersiei acestora in randul

publicului.
1.2. Cerinte de admitere la tranzactionare particulare

1.2.1. Cerinte de admitere la tranzactionare particulare pietei reglementate

-Cerinte pentru admitereain Categoria 1 actiuni:
Actiunile care fac obiectul admiterii latranzactionare in Categoria 1 actiuni trebuie:
a) sa fie inregistrate la C.N.V.M.;
b) sa fie liber transferabile, platite integral, emise in forma dematerializata si evidentiate prin

Tnscriere Tn cont;
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C) sa fie din aceeasi clasa, iar dispersia actiunilor distribuite public sa fie de cel putin 25%.

d) sa fie distribuite public la cel putin 2.000 de actionari.

Emitentul care solicita admiterea actiunilor la tranzactionare in Categoria 1 actiuni trebuie sa
respecte urmatoarele obligatii - cerinte generale:

a) sa fie o societate care a incheiat o oferta publica de vanzare de actiuni, in vederea admiterii la
tranzactionare, in baza unui prospect de oferta aprobat de A.S.F. sau care are aprobat de catre
A.S.F. un prospect intocmit in vederea admiterii la tranzactionare;

b) sa Tndeplineasca conditiile prevazute in Legea 297/2004 — mentionate la cerinte de admitere la
tranzactionare comune pentru ambele variante de tranzactionare;

C) sa depuna la B.V.B., prin intermediul Societatii initiatoare, toate documentele solicitate de
B.V.B,

d) sa plateasca tarifele datorate B.V.B. in conformitate cu regulile acesteia si sa nu aiba datorii fata
deB.V.B.

€) s desemneze doua persoane care vor mentine legatura permanenta cu B.V.B.;

f) sd adere la conditiile si termenii Angajamentului de admitere si mentinere la tranzactionare a
actiunilor;

Pentru Categoria 1 actiuni, Emitentul trebuie sa respecte si urmatoarele obligatii — cerinte specifice:
a) sa indeplineasca una din urmatoarele conditii alternative:

al) valoarea capitalurilor proprii din ultimul exercitiu financiar sa fie de cel putin echivalentul in lei
a 30 milioane EURO calculat la cursul de referinta al B.N.R. din data inregistrarii la B.V.B. a
cererii de admitere la tranzactionare;

a2) capitalizarea anticipata sa fie de cel putin echivalentul in lei a 30 milioane EURO calculat la
cursul dereferinta al B.N.R. din data inregistrarii la B.V.B. a cererii de admitere la tranzactionare.
b) sa fi obtinut profit net in ultimii 2 ani de activitate;

- Cerinte pentru admiterea in Categoria 2 actiuni:

Actiunile care fac obiectul admiterii la tranzactionare in Categoria 2 actiuni trebuie:

a) sa fie Inregistrate la C.N.V.M;

b) sa fie liber transferabile, platite integral, emise in forma dematerializata si evidentiate prin
inscriere in cont;

C) sa fie din aceeasi clasa, iar dispersia actiunilor distribuite public sa fie de cel putin 25%.

d) sa fie distribuite public la cel putin 2.000 de actionari.
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Emitentul care solicitd admiterea actiunilor la tranzactionare in Categoria 1 actiuni trebuie sa
respecte urmatoarele obligatii - cerinte generale:

a) sa fie o societate care a incheiat o oferta publica de vanzare de actiuni, in vederea admiterii la
tranzactionare, in baza unui prospect de ofertd aprobat de A.S.F. sau care are aprobat de catre
A.S.F. un prospect intocmit in vederea admiterii la tranzactionare;

b) sa indeplineasca conditiile prevazute in Legea 297/2004 — mentionate la cerinte de admitere la
tranzactionare comune pentru ambele variante de tranzactionare;

C) sa depund la B.V.B., prin intermediul Societatii initiatoare, toate documentele solicitate de
B.V.B,

d) sa plateasca tarifele datorate B.V.B. in conformitate cu regulile acesteia si s nu aiba datorii fata
deB.V.B.

€) sa desemneze doua persoane care vor mentine legatura permanenta cu B.V.B.;

f) sd adere la conditiile si termenii Angajamentului de admitere si mentinere la tranzactionare a
actiunilor;

Emitentul trebuie sd indeplineascd una din urmatoarele conditii alternative:

al) valoarea capitalurilor proprii din ultimul exercitiu financiar sa fie de cel putin echivalentul in lei
a2 milioane EURO, calculat lacursul de referinta al B.N.R. din data inregistrarii la B.V.B. a cererii
de admitere latranzactionare;

a2) capitalizarea anticipata sa fie de cel putin echivalentul in lei a 2 milioane EURO calculat la
cursul de referinta al B.N.R. din data inregistrarii la B.V.B. a cererii de admitere la tranzactionare.

- Cerinte pentru admiterea in Categoria 3 actiuni:

Actiunile care fac obiectul admiterii la tranzactionare in Categoria 3 actiuni trebuie:

a) sa fie Inregistrate la C.N.V.M;

b) sa fie liber transferabile, platite integral, emise in formd dematerializata si evidentiate prin
nscriere Tn cont;

C) sa fie din aceeasi clasa, iar dispersia actiunilor distribuite public sa fie de cel putin 25%.

d) sa fie distribuite public la cel putin 2.000 de actionari.

Emitentul care solicitd admiterea actiunilor la tranzactionare in Categoria 1 actiuni trebuie sa
respecte urmatoarele obligatii - cerinte generale:

a) sa fie o societate care a incheiat o oferta publica de vanzare de actiuni, in vederea admiterii la
tranzactionare, in baza unui prospect de ofertd aprobat de A.S.F. sau care are aprobat de catre

A.S.F. un prospect intocmit Th vederea admiterii  latranzactionare;
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b) sa indeplineasca conditiile prevazute in Legea 297/2004 — mentionate la cerinte de admitere la
tranzactionare comune pentru ambele variante de tranzactionare;

C) sa depuna la B.V.B., prin intermediul Societatii initiatoare, toate documentele solicitate de
B.V.B,

d) sa plateasca tarifele datorate B.V.B. in conformitate cu regulile acesteia si sa nu aiba datorii fata
deB.V.B.

€) s desemneze doud persoane care vor mentine legatura permanenta cu B.V.B.;

f) sd adere la conditiile si termenii Angajamentului de admitere si mentinere la tranzactionare a
actiunilor;

Q) sa fie o societate comerciala dinamica, inovatoare si cu potential de crestere;

h) sa aibd, in principiu, Tn obiectul de activitate dezvoltarea de tehnologii noi si implementarea
acestora in domenii cum ar fi medicina, biotehnologia, agrotehnologia, telecomunicatiile,
informatica, etc.

Emitentul trebuie sd indeplineascd una din urmatoarele conditii alternative:

al) valoarea capitalurilor proprii din ultimul exercitiu financiar sa fie de cel putin echivalentul n lei
a 1.000.000 EURO calculat la cursul de referinta al B.N.R. din data inregistrarii la B.V.B. a cererii
de admitere latranzactionare;

a2) capitalizarea anticipata sa fie de cel putin echivalentul in lei a 1 milion EURO calculat la cursul

dereferinta al B.N.R. din data inregistrarii la B.V.B. a cererii de admitere la tranzactionare.

1.2.2 Cerinte de admitere la tranzactionare particulare sistemului alternativ

- Cerinte pentru admiterea actiunilor in Categoria I, necesar a fi indeplinite cumulativ:

a) referitoare lainstrumentele financiare:

i. sa fie inregistrate in evidentele C.N.V.M;

ii. sa fie liber transferabile, platite integral, emise in forma dematerializata si evidentiate prin
nscriere In cont, sa fie din aceeasi clasa;

b) referitoare la Emitent:

i. capitalizarea medie in ultimele 6 luni este de cel putin echivalentul in lei a 1 milion EURO, sau
valoarea capitalurilor proprii din ultimul exercitiu financiar este de cel putin echivalentul in lei a 1
milion EURO, calculate la cursul de referinta al B.N.R. din data inregistrarii la B.V.B. a cererii de

admitere la tranzactionare in Categoria I;
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ii. societatea sa fi functionat in ultimii 3 ani anterior solicitarii de admitere la tranzactionare si sa fi
Tntocmit situatiile financiare pentru aceeasi perioada, in conformitate cu prevederile legale si care sa
fiecomunicate B.V.B.;

iii. s& aiba contract de furnizare de servicii de registru cu Depozitarul Central;

iv. sa nu fie in stare de faliment;

v. sa solicite tranzactionarea in cadrul ATS.

- Cerinte pentru admiterea actiunilor in Categoria de baza, necesar a fi indeplinite cumulativ:
a) referitoare lainstrumentele financiare:

i. sa fie inregistrate in evidentele C.N.V.M.;

ii. sa fie liber transferabile, platite integral, emise in forma dematerializata si evidentiate prin
nscriere Tn cont, sa fie din aceeasi clasa;

b) referitoare la Emitent:

i. sa aiba contract de furnizare de servicii de registru cu Depozitarul Central sau, dupd caz, sa
dispund de confirmarea Depozitarului Central cu privire la intrunirea conditiilor de compensare-
decontare si inregistrare necesare tranzactiondrii instrumentelor financiare respective;

ii. sa nu fie In stare de faliment;

iii. sa solicite tranzactionarea in cadrul ATS.

2. Admiterea la tranzactionare, pentru ambele variante de tranzactionare

- convocare AGEA si supunere la vot a propunerii de efectuare a demersurilor legale
necesare in vederea admiterii la tranzactionare a actiunilor emise de societate pe o
piatd reglementatd sau a tranzactionarii acestora in cadrul unui sistem alternativ de

tranzactionare.

- intocmire prospect conform prevederilor titlului V capitolul | sectiunea I si sectiunea
a2-adin Legeanr. 297/2004;

- aprobare prospect de catre A.S.F. prin Decizie A.S.F., urmatd de publicarea
prospectului si apoi admiterea la tranzactionare.

3. Tranzactionarea

3.1. Tranzactionarea pe piata reglementata

22



RAPORT REMARUL 16 FEBRUARIE SA CLUJ-NAPOCA

Cod BVB Operator de piata.
3.2.  Tranzactionarea pe sistemul alternativ de tranzactionare

Titlul 111, Cap. Il Cod BVB Operator de sistem.

4. Cerinte de raportare

4.1. Cerinte de raportare pentru piata reglementata

Art. 113 Regulamentul CNVM nr. 1/2006:

- Rapoarte privind informatiile privilegiate, prevazute la art. 226 ain. (1) din Legeanr. 297/2004:
a) hotararea consiliului de administratie/altor organe abilitate, referitoare la convocarea adunarii
generale sau la tinerea unei sedinte a consiliului de administratie care urmeaza sa delibereze in
vederea exercitarii atributiilor delegate de AGEA,;

b) convocarea adunarii generale a actionarilor;

b) neadoptarea, ca urmare a neintrunirii cvorumului sau a neindeplinirii conditiilor de majoritate, a
unei hotarari de catre adunarea generala a actionarilor sau de catre consiliul de
administratie/directoratul caruia i-a fost delegat exercitiul atributiilor;

c) hotérarile adunarilor generale ale actionarilor sau ale consiliului de administratie, luate Tn
exercitarea atributiilor delegate de AGEA;

d) schimbari Tn controlul asupra societatii comerciale, inclusiv schimbari in controlul entitatii care
detine controlul asupra societatii comerciale;

€) schimbari Tn conducerea societatii comerciale (inregistrarea la ORC a respectivei schimbari sau
intrarea In vigoare a respectivei schimbari);

f) schimbarea auditorului societdtii si cauzele care au dus la aceasta modificare (inregistrarea la
ORC a respectivei schimbari sau intrarea in vigoare a respectivei schimbari);

g) incetarea sau reducerea relatiilor contractuale care au generat cel putin 10% din veniturile
societatii in exercitiul financiar anterior;

h) publicarea proiectului de fuziune/divizare in Monitorul Oficial a Romaniei;

i) schimbari Tn caracteristicile si/sau drepturile aferente diferitelor clase de valori mobiliare inclusiv
schimbari in drepturile atasate instrumentelor derivate emise de emitent ce confera drepturi asupra
actiunilor emise de acesta (inregistrarea la ORC a respectivei schimbdri sau intrarea in vigoare a
respectivei schimbari);

j) litigii Tn care este implicata societatea comerciala;
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k) initierea unei proceduri de ncetare, respectiv de reluare a activitatii, initierea si incheierea
procedurii de dizolvare, a reorganizarii judiciare sau a falimentului;

I) operatiunile extrabilantiere cu efecte semnificative asupra rezultatelor financiare ale emitentului.

- Rapoarte privind informatiile prevazute la art. 224 alin. (5) din Legea nr. 297/2004:

a) schimbari Tn obligatiile societatilor comerciale care pot afecta semnificativ activitatea sau situatia
patrimoniala a societatii comerciale;

b) achizitii sau instrainari substantiale de active. Termenul "achizitie” nu se refera numai la
cumparari, ci include achizitii sub forma de leasing sau orice alte metode prin care se pot obtine

na

active. Tn mod similar, termenul "instrainare” nu se referd numai la vanzare, ci poate include
contracte de leasing, schimb etc., precum si casare, abandonare sau distrugere de active. Achizitiile
sau Tnstrainarile de active vor fi considerate substantiale, daca activele reprezinta cel putin 10% din
valoarea totala a activelor societatii comerciale fie Thainte, fie dupa tranzactia respectiva;

C) contracte Tncheiate de societate a caror valoare depaseste 10% din cifra de afaceri neta aferenta
ultimelor situatii financiare anuale sau contracte incheiate Tn afara activitatii curente a societatii;

d) redlizarea unui produs sau introducerea unui serviciu nou sau a unui proces de dezvoltare ce
afecteaza resursele societatii comerciale.

- Rapoarte trimestriale;

- Rapoarte semestriae;

- Rapoarte anuale;

- Rapoarte suplimentare prevazute la art. 259 din Legea 297/2004;

- Alte rapoarte.

4.2 Cerinte de raportare pentru sistemul alternativ de tranzactionare

Titlul 11, Cap. VIII, Sectiunea 2 Cod BVB Operator de sistem

Raportari obligatorii:

- raport anual;

- raport semestrial;

- rapoarte curente (informare continua): rapoarte privind principalele evenimente importante
aparute in activitatea Emitentului, care pot conduce la modificari ale pretului instrumentelor
financiare:

- convocarea adundrii generale sau a sedintei consiliului de administratie care urmeaza sa delibereze

in vederea exercitarii atributiilor delegate de adunarea generalg;
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- hotararile adunarii generale sau ale sedintei consiliului de administratie in exercitarea atributiilor
delegate de adunarea generala;

- informatii privind plata dividendelor, valoarea pe actiune, termenul de platd, modalitatile de plata,
eventual agentul de plata;

- dte informatii, precum: schimbari in controlul asupra societdtii comerciale, proiecte de
fuziune/divizare, litigii in care este implicat Emitentul, initierea si incheierea procedurii de
dizolvare, insolventa, reorganizare judiciard sau a falimentului;

Raportari facultative:

- rapoarte trimestriale, daca sunt intocmite.

5. Retragerea de la tranzactionare
5.1 Retragerea de la tranzactionare de pe piata reglementata

Art. 87 Reg. CNVM nr. 1/2006:

Valorile mobiliare admise la tranzactionare pe o piata reglementata sunt retrase de la tranzactionare
n urmatoarele cazuri:

a) ca urmare a finalizarii procedurii de retragere a actionarilor dintr-o societate, initiatd in

conformitate cu prevederile art. 206 din Legea nr. 297/2004;

b) ca urmare a deciziei C.N.V.M., in conditiile in care se considera ca, datorita unor circumstante
speciale nu se mai poate mentine o piata ordonata pentru respectivele valori mobiliare;

c) daca sunt indeplinite conditiile stabilite, Tn acest sens, in reglementdrile specifice pietei
reglementate respective, aprobate de C.N.V.M.

d) ca urmare a hotararii AGEA de retragere de la tranzactionare.

5.2 Retragerea de la tranzactionare de pe sistemul alternativ de tranzactionare

Titlul 11, Cap. X1 din Cod BVB Operator de sistem;
Art. 87 si art. 88 Reg. CNVM nr. 1/2006; Retragerea de la tranzactionare de pe sistemul alternativ

de tranzactionare se realizeaza in aceleasi conditii precum retragerea de pe piata reglementata.

6. Oferte publice - pentru ambele variante de tranzactionare, conform Legii nr.
297/2004

7. Audit / NormelFRS
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7.1.  Pentru piata reglementata

Art. 237 din Legeanr. 297/2004:
Situatiile financiare, inclusiv cele consolidate, ale societatilor admise la tranzactionare vor fi
intocmite Tn conformitate cu reglementarile contabile aplicabile si auditate de auditori financiari, in

conformitate cu reglementarile privind activitatea de audit financiar.

Art. 258 din Legeanr. 297/2004:

Situatiile financiar-contabile si cele privind operatiunile oricarei entitdti supuse autorizarii,
supravegherii si controlului C.N.V.M., conform prevederilor prezentei legi, vor fi elaborate in
conformitate cu cerintele specifice stabilite de Ministerul Finantelor Publice si cu reglementarile
C.N.V.M. si vor fi auditate de persoane fizice sau juridice, persoane active, membre ale Camerei

Auditorilor Financiari din Roménia
7.2.  Pentru sistemul alternativ de tranzactionare

Codul BVB Operator de sistem face mentiune cu privire la existenta raportului unui auditor
financiar, care sa insoteasca raportul anual al emitentului.

7.3 Potrivit Ordinului MFP nr. 1286/2012 reglementarile contabile conforme
cu Standardele Internationale de raportare financiara se aplica societatilor ale caror valori mobiliare
sunt admise la tranzactionare pe o piata reglementata.

8. Manipularea pietei/abuz de piata
8.1.  Pentru piata reglementata

Art. 244-257 din Legea nr. 297/2004
Manipularea pietei inseamna:

a) tranzactii sau ordine de tranzactionare:

1. care dau sau ar putea da semnale false sau care induc in eroare in legatura cu cererea, oferta
sau pretul instrumentelor financiare;

2. care mentin, prin actiunea uneia sau a mai multor persoane actionand Tmpreuna, pretul unuia
sau a mai multor instrumente financiare, laun nivel anormal ori artificial;

b) tranzactii sau ordine de tranzactionare care presupun procedee fictive sau orice altd forma de
nselaciune;

c) diseminarea de informatii prin mass-media, inclusiv internet sau prin orice alta modalitate,

care da sau ar putea sa dea semnale false sau care induc Tn eroare asupra instrumentelor

26



RAPORT REMARUL 16 FEBRUARIE SA CLUJ-NAPOCA

financiare, inclusiv diseminarea zvonurilor si stirilor false sau care induc in eroare, n conditiile in
care persoana care a diseminat informatia stia sau trebuia sa stie ca informatia este falsa sau induce
in eroare. Referitor la jurnalisti, Tn exercitarea profesiunii lor, diseminarea informatiilor va fi luata
in considerare tinandu-se cont de regulile care reglementeaza activitatea acestora, exceptie facand
persoanele care utilizeaza aceste informatii Tn scopul obtinerii, directe sau indirecte, de avantaje sau
profituri.

8.2.  Pentru sistemul alternativ de tranzactionare

Reglementari ASF, Titlul V Cod BVB Operator de sistem.
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