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Ewa Kopacz

Marszalek Sejmu

Rzeczypospolitej Polskiej

Szanowna Pani Marszatek

Na podstawie art. 118 ust. 1 Konstytucji Rzeczypospolitej Polskiej z dnia
2 kwietnia 1997 r. przedstawiam Sejmowi Rzeczypospolitej Polskiej projekt
ustawy

- 0 zmianie ustawy o ofercie publicznej
| warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spolkach publicznych oraz
niektorych innych ustaw z projektami aktéw
wykonawczych.

Projekt ma na celu wykonanie prawa Unii Europejskiej.

W zalaczeniu przedstawiam takze opini¢ dotyczaca zgodnosci
proponowanych regulacji z prawem Unii Europejskiej.

Ponadto uprzejmie informuje, ze do prezentowania stanowiska Rzadu w
tej sprawie w toku prac parlamentarnych zostat upowazniony Minister Finansow.

Z powazaniem

(-) Donald Tusk
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Projekt

USTAWA
z dnia

0 zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spolkach publicznych oraz

niektérych innych ustaw®?

Art. 1. W ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach

wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
0 spotkach publicznych (Dz. U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439, z 2010 r. Nr 167, poz. 1129 oraz

z 2012 r. poz. 836) wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1)

art. 3 otrzymuje brzmienie:

LAt 3. 1. Oferta publiczng jest udostepnianie, co najmniej 150 osobom lub
nieoznaczonemu adresatowi, w dowolnej formie i w dowolny sposob, informacji
0 papierach warto$ciowych i warunkach ich nabycia, stanowigcych wystarczajaca
podstawe do podjecia decyzji o nabyciu tych papierow wartosciowych.

2. Przedmiotem oferty publicznej dokonywanej na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej nie moga by¢ papiery wartosciowe emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania typu otwartego, inne niz fundusze zagraniczne, o ktérych mowa w art. 2
pkt 9 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146,

poz. 1546, z pozn. zm.%).

Niniejsza ustawa w zakresie swojej regulacji wdraza dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady
2010/73/UE z dnia 24 listopada 2010r. zmieniajagca dyrektywe 2003/71/WE w sprawie prospektu
emisyjnego publikowanego w zwiazku z publiczng oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierdw
warto$ciowych oraz dyrektywe 2004/109/WE w sprawie harmonizacji wymogoéw dotyczacych przejrzystosci
informacji o emitentach, ktorych papiery wartoSciowe dopuszczane sg do obrotu na rynku regulowanym
(Dz. Urz. UE L 327 z 11.12. 2010, str. 1).

Niniejsza ustawa zmienia si¢ ustawy: ustawe z dnia 27 pazdziernika 1994 r. o autostradach platnych oraz
0 Krajowym Funduszu Drogowym, ustawg¢ z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach, ustawe z dnia
15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych, ustawg z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.

Zmiany wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2005 r. Nr 83, poz. 719, Nr 183, poz. 1537 i 1538
i Nr 184, poz. 1539, z 2006 r. Nr 157, poz. 1119, z 2007 r. Nr 112, poz. 769, z 2008 r. Nr 231, poz. 1546,
z2009 r. Nr 18, poz. 97, Nr 42, poz. 341, Nr 168, poz. 1323 i Nr 201, poz. 1540, z 2010 r. Nr 81, poz. 530,
Nr 106, poz. 670, Nr 126, poz. 853 i Nr 182, poz. 1228, z 2011 r. Nr 106, poz. 622, Nr 152, poz. 900, Nr 234,
poz. 1389 i 1391 oraz z 2012 r. poz. 596.
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2)

3)

4)

3. Nie stanowi oferty publicznej akcji udostepnianie, co najmniej 150 osobom lub
nieoznaczonemu adresatowi, w dowolnej formie i w dowolny sposéb, informacji o tych
akcjach umozliwiajacych podjecie decyzji o ich nabyciu lub objeciu, w ramach realizacji
uprawnien inkorporowanych w innych papierach warto$ciowych, chyba ze te inne
papiery wartosciowe nie byty przedmiotem oferty publiczne;j.”;

w art. 4 dodaje si¢ pkt 28 w brzmieniu:

,»28) dniu roboczym — rozumie si¢ przez to kazdy dzien od poniedziatku do piatku,
Z wylaczeniem dni ustawowo wolnych od pracy.”;

po art. 5 dodaje si¢ art. Sa w brzmieniu:

LArt. 5a. 1.W przypadku gdy oferta publiczna przeprowadzana jest za
posrednictwem firmy inwestycyjnej wptlaty pieni¢zne z tytulu zapiséw na akcje nowe;j
emisji bedace przedmiotem oferty publicznej, dla ktorych udostepniono prospekt
emisyjny albo memorandum informacyjne, gromadzone sg na wydzielonym rachunku
bankowym tej firmy.

2. Srodki pienigzne pochodzace z wptat nie mogg zostaé przekazane emitentowi
przed zarejestrowaniem przez sad rejestrowy podwyzszenia kapitatu zakladowego,
w ramach ktorego przeprowadzona zostata oferta publiczna akcji.”;
art. 7 — 9 otrzymujg brzmienie:

HArt. 7. 1. Oferta publiczna lub dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu
na rynku regulowanym wymaga udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu
emisyjnego.

2. Udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego nie wymaga
oferta publiczna lub dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:

1) papierow warto§ciowych o charakterze nieudzialowym emitowanych przez Skarb
Panstwa lub Narodowy Bank Polski;

2) papierow wartoSciowych o charakterze nieudzialowym emitowanych przez
panstwo czlonkowskie inne niz Rzeczpospolita Polska, jednostke wiadz
regionalnych lub lokalnych panstwa cztonkowskiego, w tym jednostke samorzadu
terytorialnego, bank centralny panstwa cztonkowskiego, Europejski Bank
Centralny lub mig¢dzynarodowa instytucje publiczng, ktérej cztonkiem jest co

najmniej jedno panstwo cztonkowskie;
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3) papierow wartoSciowych gwarantowanych bezwarunkowo i nieodwotalnie przez
Skarb Panstwa, panstwo czlonkowskie, jednostke wladz regionalnych lub
lokalnych panstwa cztonkowskiego, w tym jednostke¢ samorzadu terytorialnego;

4)  akcji banku centralnego panstwa cztonkowskiego;

5) niezamiennych udziatow w kapitale, ktorych gtdéwnym celem jest zapewnienie ich
posiadaczowi prawa uzytkowania nieruchomosci lub jej czgsci, w przypadku gdy
takie udziaty nie mogg by¢ zbyte bez zrzeczenia si¢ tego prawa.

3. Udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostepnienia memorandum informacyjnego, o ktorym mowa w art. 41, nie
wymaga oferta publiczna lub dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:

1) papierow wartoSciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa w art. 3
ust. 2 1 3 ustawy z dnia 24 kwietnia 2003 r. o dziatalnosci pozytku publicznego
i 0 wolontariacie (Dz. U. z 2010 r. Nr 234, poz. 1536, z p6zn. zm.4)), prowadzace
dziatalno$¢ statutowg w zakresie wskazanym w art. 4 tej ustawy, lub przez
podmioty o podobnym charakterze z siedzibg w panstwie cztonkowskim innym niz
Rzeczpospolita Polska, jezeli $rodki z emisji beda przeznaczone wylacznie na
realizacje celow statutowych;

2) papierow wartosciowych o charakterze nieudzialowym, emitowanych przez
instytucje kredytowa w sposob ciaggly lub powtarzajacy si¢ w cyklach
obejmujacych co najmniej dwie emisje dokonywane w odstepie nie dtuzszym niz
12 miesigcy, ktore nie sg podporzadkowane, zamienne lub wymienne, nie
inkorporujag prawa do subskrybowania lub nabycia innego rodzaju papieréw
wartosciowych oraz nie sg instrumentem bazowym dla papierow warto§ciowych,
o ktérych mowa w art. 3 pkt 1 lit. b ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
jezeli w wyniku ich emisji zakladane wptywy brutto emitenta na terytorium Unii
Europejskiej, liczone wedlug ich ceny emisyjnej z dnia jej ustalenia, stanowig
mniej niz 75 000 000 euro, i wraz z wplywami, ktore emitent zamierzat uzyskac
Ztytulu takich ofert publicznych takich  papierow  warto$ciowych,
przeprowadzonych w okresie poprzednich 12 miesigcy, nie osiggng lub nie

przekroczg tej kwoty.

4 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2011 r. Nr 112, poz. 654,

Nr 149, poz. 887, Nr 205, poz. 1211, Nr 208, poz. 1241, Nr 209, poz. 1244 i Nr 232, poz. 1378.
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4. Udostepnienia do publicznej wiadomos$ci prospektu emisyjnego nie wymaga
oferta publiczna:

1) kierowana wylacznie do klientow profesjonalnych w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi;

2) kierowana wylgcznie do inwestorow, z ktorych kazdy nabywa papiery wartosciowe
o warto$ci, liczonej wedlug ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy z dnia jej
ustalenia, co najmniej 100 000 euro;

3) papierow wartosciowych, ktorych jednostkowa wartos¢ nominalna wynosi nie
mniej niz 100 000 euro w dniu jej ustalenia;

4) akcji zwigzana z wymiang akcji istniejgcych, obejmujgca wydawanie
akcjonariuszom akcji takiego samego rodzaju co akcje podlegajace wymianie,
jezeli nie powoduje to podwyzszenia kapitatu zaktadowego emitenta;

5) w wyniku ktoérej zakladane wplywy brutto emitenta lub sprzedajacego na
terytorium Unii Europejskiej, liczone wedtug ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy
papierdw warto$ciowych z dnia jej ustalenia, stanowig mniej niz 100 000 euro,
I wraz z wplywami, ktére emitent lub sprzedajacy zamierzat uzyska¢ z tytutu
takich ofert publicznych takich papierow wartosciowych, przeprowadzonych
W okresie poprzednich 12 miesi¢cy, nie osiagng lub nie przekroczg tej kwoty.

5. Udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostepnienia memorandum informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38, nie
wymaga oferta publiczna papierow wartoSciowych emitenta, dla ktorego Rzeczpospolita
Polska jest panstwem macierzystym, kierowana przez emitenta lub sprzedajgcego
wylacznie do akcjonariuszy lub wspdlnikow innego podmiotu, jezeli w jej wyniku
emitent lub sprzedajacy stanie si¢ podmiotem dominujagcym wobec tego podmiotu.

6. Udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostepnienia memorandum informacyjnego, 0 ktérym mowa w art. 38,
Z zastrzezeniem art. 38a, nie wymaga oferta publiczna papieréw warto§ciowych
emitenta, dla ktoérego Rzeczpospolita Polska jest panstwem przyjmujacym, kierowana
przez emitenta lub sprzedajacego wytacznie do akcjonariuszy lub wspolnikow innego
podmiotu, jezeli w jej wyniku emitent lub sprzedajacy stanie si¢ podmiotem
dominujagcym wobec tego podmiotu, lub w ramach przejecia, laczenia albo podziatu

spotek.
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7. Udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udost¢pnienia memorandum informacyjnego, o ktorym mowa w art. 38b, nie
wymaga oferta publiczna papierow warto§ciowych emitenta, dla ktorego Rzeczpospolita
Polska jest panstwem macierzystym, kierowana:

1) przez emitenta wylgcznie do akcjonariuszy lub wspolnikéw innego podmiotu,
W zwigzku z tgczeniem si¢ emitenta z tym podmiotem;

2) wylacznie do akcjonariuszy lub wspolnikow emitenta w zwiazku z podziatem
emitenta.

8. Udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostepnienia memorandum informacyjnego, 0 Ktorym mowa w art. 39
i art. 40, nie wymaga oferta publiczna:

1) akcji, stanowigcych wyptate dywidendy z akcji emitenta, przy czym wydawane
akcje sg tego samego rodzaju co akcje, z ktorych jest wyptacana dywidenda;

2) papierow warto$ciowych emitenta z siedzibg statutowg lub siedzibg zarzadu na
terytorium panstwa czlonkowskiego, kierowana przez tego emitenta lub przez
jednostke powigzang z emitentem w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z poézn. zm.”), do
aktualnych lub bylych o0s6b zarzadzajacych lub pracownikéw emitenta lub
jednostki powigzanej;

3) papierow wartoSciowych emitenta zarejestrowanego w panstwie niebgdacym
panstwem cztonkowskim, ktorego papiery wartosciowe sg dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym lub w innym systemie obrotu na terytorium tego panstwa,
wobec ktérego Komisja Europejska przyjeta decyzje o rownowaznosci,
a memorandum informacyjne zostalo sporzadzone co najmniej w jezyku
angielskim, kierowana przez tego emitenta lub przez jednostk¢ powigzang
Z emitentem w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci, do
aktualnych lub bylych o0so6b zarzadzajacych lub pracownikéw emitenta lub
jednostki powigzane;.

9. Udostepnienia do publicznej wiadomo$ci prospektu emisyjnego, pod

warunkiem udostepnienia memorandum informacyjnego, o ktorym mowa w art. 41, nie

2 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2009 r. Nr 157, poz. 1241

i Nr 165, poz. 1316, z 2010 r. Nr 47, poz. 278, z 2011 r. Nr 102, poz. 585, Nr 199, poz. 1175 i Nr 232,
poz. 1378 oraz z 2012 r. poz. 855.
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wymaga oferta publiczna, w wyniku ktorej zaktadane wpltywy brutto emitenta lub

sprzedajacego na terytorium Unii Europejskiej, liczone wedtug ich ceny emisyjnej lub

ceny sprzedazy z dnia jej ustalenia, stanowig mniej niz 2 500 000 euro, i wraz

z wptywami, ktore emitent lub sprzedajacy zamierzal uzyskaé¢ z tytutu takich ofert

publicznych takich papierow warto$ciowych, przeprowadzonych w okresie poprzednich

12 miesigcy, nie osiggng lub nie przekroczg tej kwoty.

10. Udostgpnienia do publicznej wiadomos$ci prospektu emisyjnego nie wymaga
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:

1) akcji emitenta, ktore stanowig mniej niz 10% dopuszczonych do obrotu na tym
rynku regulowanym tego samego rodzaju akcji tego emitenta, i tgcznie z akcjami
dopuszczonymi do obrotu na tym rynku regulowanym w ten sposob w okresie
poprzednich 12 miesigcy, nie osiagna lub nie przekrocza tej wartosci;

2) akcji spoiki, ktorej akcje tego samego rodzaju sa dopuszczone do obrotu na tym
rynku regulowanym wydanych w celu realizacji uprawnien posiadaczy innych
papierow wartosciowych tej spotki nie wezesniej niz po uplywie 12 miesiecy od
dnia dokonania przydziatu tych papiero6w warto$ciowych;

3) akcji wydanych w zwigzku z wymiang akcji istniejagcych takiego samego rodzaju
co akcje podlegajagce wymianie dopuszczone do obrotu na tym rynku
regulowanym, jezeli nie spowodowato to podwyzszenia kapitatu zaktadowego
emitenta;

4) papierow warto$ciowych emitowanych przez fundusze wpisane do rejestru,
o ktérym mowa w art. 263 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych.

11. Przepis ust. 10 pkt 1 stosuje si¢ odpowiednio do dopuszczenia do obrotu na
rynku regulowanym prawa do akcji lub prawa poboru.

12. Udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostepnienia memorandum informacyjnego, o ktorym mowa w art. 38, nie
wymaga dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym papieréw warto$ciowych
emitenta, dla ktérego Rzeczpospolita Polska jest panstwem macierzystym, ktore sg lub
byly przedmiotem oferty kierowanej przez emitenta lub sprzedajacego wytacznie do
akcjonariuszy lub wspolnikow innego podmiotu, a w przypadku akcji rowniez praw do
tych akcji, jezeli w wyniku tej oferty emitent lub sprzedajacy stat si¢ albo stanie si¢

podmiotem dominujgcym wobec tego innego podmiotu.
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13. Udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostepnienia memorandum informacyjnego, 0 ktérym mowa w art. 38,
z zastrzezeniem art. 38a, nie wymaga dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
papierow wartosciowych emitenta, dla ktérego Rzeczpospolita Polska jest panstwem
przyjmujacym, ktére sg lub byly przedmiotem oferty kierowanej przez emitenta lub
sprzedajgcego wylacznie do akcjonariuszy lub wspdlnikow innego podmiotu, jezeli
W jej wyniku emitent lub sprzedajacy stat si¢ albo stanie si¢ podmiotem dominujacym
wobec tego innego podmiotu, lub w ramach przejecia, faczenia albo podzialu spotek.

14.Udostgpnienia do publicznej wiadomos$ci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostepnienia memorandum informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38b, nie
wymaga dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym papierdw warto$ciowych
emitenta, dla ktorego Rzeczpospolita Polska jest panstwem macierzystym, ktore sg lub
byly przedmiotem oferty kierowane;:

1) przez emitenta wylgcznie do akcjonariuszy lub wspolnikéw innego podmiotu
W zwigzku z tgczeniem si¢ emitenta z tym podmiotem;

2) wylacznie do akcjonariuszy lub wspolnikow emitenta w zwiazku z podziatem
emitenta.

15. Udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostepnienia memorandum informacyjnego, 0 Ktorym mowa w art. 39
I art. 40, nie wymaga dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym:

1) akcji spotki, ktorej inne akcje tego samego rodzaju sg dopuszczone do obrotu na
tym rynku regulowanym, a wydanie ich akcjonariuszom nastgpitlo bezptatnie
(ze $rodkow spoiki) albo jako wyptata dywidendy z akcji, przy czym wydane akcje
sg tego samego rodzaju co akcje, z ktorych jest wyptacana dywidenda, oraz praw
do tych akcji i praw poboru tych akcji;

2) papierow wartosciowych tego samego rodzaju co inne papiery wartoSciowe tego
emitenta dopuszczone do obrotu na tym rynku regulowanym, ktore byly
przedmiotem oferty skierowanej przez emitenta lub jednostk¢ powigzang
Z emitentem w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci, do
aktualnych lub bylych oséb zarzadzajacych lub pracownikéw emitenta lub tej
jednostki powiazanej, a w przypadku akcji rowniez praw do tych akcji i praw

poboru tych akcji;
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3) papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na innym rynku regulowanym,
jezeli:

a) te papiery wartoSciowe lub tego samego rodzaju inne papiery warto$ciowe
tego emitenta sg dopuszczone do obrotu na tym innym rynku regulowanym od
co najmniej 18 miesiecy oraz

b) emitent wypelnia obowigzki zwigzane z dopuszczeniem jego papierow
warto$ciowych do obrotu na tym innym rynku regulowanym, oraz

c) dopuszczenie, po raz pierwszy, do obrotu na tym innym rynku regulowanym,
tych lub tego samego rodzaju papieréw warto$ciowych tego emitenta, byto
poprzedzone zatwierdzeniem:

— dokumentu informacyjnego, zgodnie z postanowieniami obowigzujacego
od 1 lipca 1983 r. do 31 grudnia 2003 r. prawa Unii Europejskiej —
w przypadku papierow warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na tym
innym rynku regulowanym w tym okresie,

— prospektu emisyjnego i udostepnieniem go do publicznej wiadomosci na
zasadach zgodnych z przepisami niniejszego rozdziatu — w przypadku
papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na tym innym rynku
regulowanym po 31 grudnia 2003 r.

16. W przypadku papieréw wartosciowych inkorporujacych prawo do nabycia lub
objecia akcji, przez zaktadane wplywy brutto emitenta lub sprzedajacego, o ktorych
mowa w ust. 4 pkt 5 i ust. 9, rozumie si¢ wpltywy z tytulu oferty tych papierow oraz
akcji, do nabycia lub objecia ktorych one uprawniajg, takze wowczas, gdy nabycie lub
objecie akcji nie nastepuje jednoczesnie z ofertg tych papieréw. W przypadku gdy nie
jest znana cena emisyjna akcji, zaktadane wptywy okresla si¢ na podstawie $redniej
ceny rynkowej obliczonej zgodnie z art. 79 ust. 7 z ostatnich 6 miesiecy lub z krdtszego
okresu jezeli obrét akcjami dokonywany byt przez okres krotszy niz 6 miesiecy,
aw przypadku gdy nie jest mozliwe ustalenie zaktadanych wpltywow w ten sposob,
zaktadane wplywy ustala si¢ na podstawie warto$ci godziwej akcji.

Art. 8. Firmy inwestycyjne i instytucje kredytowe sg obowigzane, na wniosek
emitenta, udostepnia¢ informacj¢ o klientach profesjonalnych, obejmujaca wskazanie
ich firmy (nazwy) lub imienia i nazwiska, siedziby i adresu lub miejsca zamieszkania
i adresu, w celu umozliwienia tym emitentom przeprowadzenia oferty publicznej,

0 ktérej mowa w art. 7 ust. 4 pkt 1.
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Art. 9. 1. Komisja moze wystgpi¢ do Komisji Europejskiej z wnioskiem

0 wydanie decyzji stwierdzajacej rownowazno$¢ ram prawnych i nadzorczych

dotyczacych dzialania rynku regulowanego w panstwie niebgdacym panstwem

cztonkowskim z rynkiem regulowanym, jezeli przepisy prawa krajowego tego panstwa

w zakresie podstaw funkcjonowania rynku regulowanego i nadzoru nad nim nie

pozostajg w sprzeczno$ci z regulacjami dyrektywy Parlamentu Europejskiego 1 Rady

2003/6/WE z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania poufnych informacji

1 manipulacji na rynku (naduzy¢ na rynku) (Dz. Urz. UE L 96 z 12.04.2003, str. 16;

Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz. 6, t. 4, str. 367, z p6zn. zm.), tytutu III

dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/39/WE z dnia 21 kwietnia 2004 r.

W sprawie rynkow instrumentow finansowych zmieniajacej dyrektywe Rady

85/611/EWG 1 93/6/EWG 1 dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady

oraz uchylajacej dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz. Urz. UE L 145 z 30.04.2004, str. 1;

Dz. Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz. 6, t. 7, str. 263, z p6zn. zm.) i dyrektywy

Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/109/WE z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie

harmonizacji wymogdéw dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych

papiery warto$ciowe dopuszczane s3a do obrotu na rynku regulowanym oraz

zmieniajacej dyrektywe 2001/34/WE (Dz. Urz. UE L 390 z 31.12.2004, str. 38,

Z p6zn. Zm.) oraz s3 skutecznie stosowane.

2. We wniosku, o ktorym mowa w ust. 1, Komisja wskazuje, ze ramy prawne

I nadzorcze panstwa trzeciego spetniajg co najmniej nastepujgce warunki:

1) organizowanie obrotu wymaga zezwolenia i obrét ten podlega nadzorowi;

2) dopuszczenie papierow wartoSciowych do obrotu wymaga spelnienia jasnych
I przejrzystych warunkéw zapewniajacych swobodny, efektywny i uczciwy obrot
tymi papierami warto§ciowymi,

3) emitenci papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu podlegaja biezgcym
I okresowym obowigzkom informacyjnym zapewniajacym wystarczajacg ochrong
inwestorow;

4) obowigzujgce przepisy prawa zapobiegajg naduzyciom rynkowym zwigzanym
z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem wymogoéw informacyjnych,

wykorzystywaniem informacji poufnych oraz manipulacja rynkowa.”;
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w art. 10 ust. 3 — 5 otrzymujg brzmienie:

»3. Wpis do ewidencji dotyczacy papierow wartosciowych, ktore byly
przedmiotem oferty publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, z wylaczeniem
wpisu dotyczacego papieréw wartosciowych emitowanych przez jednostki samorzadu
terytorialnego Rzeczypospolitej Polskiej, podlega optacie, o ktorej mowa w art. 94,
zwanej dalej ,,oplata ewidencyjna”, jezeli te papiery warto§ciowe nie zostang
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym Ilub wprowadzone do obrotu
W alternatywnym systemie obrotu w terminie 12 miesi¢cy od dnia ich przydziahu.

4. Komisja dokonuje wpisu do ewidencji na podstawie zawiadomienia o:

1) przydziale papierow wartoSciowych;

2) dopuszczeniu do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzeniu do
alternatywnego systemu obrotu papierOw wartosciowych lub instrumentéw
finansowych niebedacych papierami wartosciowymi.

5. Do przekazania zawiadomienia obowigzany jest:

1) emitent lub sprzedajacy — w terminie 14 dni od dnia:

a) przydziatlu papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej,

b) dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym lub

ich wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu;

2) podmiot ubiegajacy si¢ o dopuszczenie instrumentéow finansowych niebedacych
papierami warto$ciowymi do obrotu na rynku regulowanym albo o wprowadzenie
ich do alternatywnego systemu obrotu — w terminie 14 dni odpowiednio od tego
dopuszczenia albo wprowadzenia.”;

w art. 14 uchyla si¢ ust. 2;

w art. 15 uchyla si¢ ust. 2;

po art. 15 dodaje si¢ art. 15a w brzmieniu:

»Art. 15a. 1. Emitent papierow wartosciowych o charakterze nieudzialowym,
objetych lub nabytych, albo ktére maja by¢ objete lub nabyte przez bank, instytucje
kredytowa, firme¢ inwestycyjna, zagraniczng firm¢ inwestycyjng lub konsorcjum tych
podmiotow (uczestnicy oferty kaskadowej), moze udzieli¢ pisemnej zgody na ich
sprzedaz przez te podmioty, w ich imieniu i na ich rachunek, w drodze oferty publicznej,
na podstawie prospektu emisyjnego sporzadzonego przez tego emitenta, z zastrzezeniem

warunkow szczeg6élnych okreslonych przepisami rozporzadzenia 809/2004.

www.inforlex.pl



9)

10)

-11 -

2. Emitent wypelnia obowigzek, o ktorym mowa w art. 51, w terminie
obowigzywania zgody, o ktorej mowa w ust. 1. Przepis art. 22 ust. 4 pkt 2 stosuje si¢
odpowiednio do uczestnikow oferty kaskadowe;j.

3. Dokonywanie przez uczestnika oferty kaskadowej oferty publicznej, o ktorej
mowa w ust. 1, nastgpuje w terminach i na warunkach przez niego okreslonych.

4. Uczestnik oferty kaskadowej dokonujacy oferty publicznej udostepnia do
publicznej wiadomosci, w sposob okreslony w art. 47 ust. 1, 2 1 5, informacj¢ o jej
terminach 1 warunkach, wraz z o$wiadczeniem o prawdziwos$ci, rzetelnosci
i kompletnosci tych informacji oraz informacji zawartych w prospekcie emisyjnym,
W brzmieniu okreslonym w rozporzadzeniu 809/2004.

5. Uczestnik oferty kaskadowej przekazuje do Komisji informacje, o ktorych
mowa w ust. 4, nie poézniej niz na 1 dzien roboczy przed dniem ich udostgpnienia do
publicznej wiadomosci.”;

w art. 18:
a) wust. 1:

— wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:

»Komisja moze zastosowac $rodki, o ktorych mowa w art. 16 lub art. 17, takze

w przypadku gdy:”,

— pkt 1 otrzymuje brzmienie:

»1) oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papierow wartosciowych,
dokonywane na podstawie tej oferty, lub ich dopuszczenie lub
wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob
naruszalyby interesy inwestorow;”,

b) ust. 2 uchyla sig;
po art. 18 dodaje si¢ art. 18a w brzmieniu:

»Art. 18a. 1. W przypadku gdy decyzji o zastosowaniu srodkow, o ktorych mowa
w art. 16 — 18 oraz w art. 53 ust. 10 i 12, zostal nadany rygor natychmiastowe;j
wykonalnos$ci, uzasadnienie dorgcza si¢ w terminie 14 dni od dnia dorgczenia decyzji.
Termin na ztozenie wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy biegnie od dnia dorgczenia
uzasadnienia decyzji.

2. W przypadku gdy oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz dokonywane na
podstawie tej oferty przeprowadzane s3a za posrednictwem firmy inwestycyjnej,

postanowienie 0 wszczeciu postepowania w sprawie zastosowania srodkow, o ktérych
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mowa w art. 16 — 18 oraz w art. 53 ust. 10 1 12, 1 decyzje¢ o ich zastosowaniu dorgcza si¢
tej firmie inwestycyjnej. Dorgczenie firmie inwestycyjnej uwaza si¢ za dorgczenie
stronie.

3. Niezwtocznie po wydaniu decyzji o zastosowaniu $rodkow, o ktérych mowa
w art. 16 — 18 oraz w art. 53 ust. 10 1 12, komunikat o ich zastosowaniu zamieszcza si¢
na stronie internetowej Komisji.”;
art. 19 otrzymuje brzmienie:

HArt. 19. 1. W przypadku naruszenia przepisOw prawa w zwigzku z oferta
publiczng, subskrypcja lub sprzedaza dokonywanymi na podstawie tej oferty,
dopuszczeniem lub wprowadzeniem papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym lub prowadzeniem akcji promocyjnej na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej przez emitenta, dla ktoérego Rzeczpospolita Polska jest panstwem
przyjmujacym, lub przez podmiot uczestniczacy, w imieniu lub na zlecenie takiego
emitenta, w ofercie publicznej, subskrypcji lub sprzedazy dokonywanymi na podstawie
tej oferty, dopuszczeniu lub wprowadzeniu papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym lub akcji promocyjnej, Komisja przekazuje informacj¢ o tym naruszeniu
wlasciwemu organowi panstwa macierzystego tego emitenta oraz Europejskiemu
Urzedowi Nadzoru Gietd 1 Papieréw Wartosciowych.

2. W przypadku gdy, mimo poinformowania przez Komisj¢, wlasciwy organ
panstwa macierzystego emitenta nie podejmuje niezwlocznie dziatah majacych zapobiec
dalszemu naruszaniu przepisoéw prawa lub gdy te dziatania sg nieskuteczne, Komisja
moze, w celu ochrony interesu inwestorow, po uprzednim poinformowaniu tego organu
i1 Europejskiego Urzgdu Nadzoru Gield i Papieréw Warto$ciowych, zastosowa¢ srodki
okreslone odpowiednio w art. 16, art. 17, art. 53 ust. 10 lub 12. Komisja niezwlocznie
przekazuje informacje¢ o zastosowaniu tych $rodkow Komisji Europejskiej
i Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych.”;

w art. 21 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

»3. O ile przepisy prawa panstwa cztonkowskiego, 0 ktorym mowa w art. 36
ust. 1, nie stanowig inaczej, dokument podsumowujacy oraz podsumowanie bedace
czg$cig prospektu emisyjnego sporzadzonego w formie jednolitego dokumentu, nie sg
wymagane w przypadku prospektu emisyjnego papieréw wartosciowych o charakterze

nieudzialowym, bedacych przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie do obrotu na
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rynku regulowanym, ktérych jednostkowa warto§¢ nominalna w dniu podjecia uchwaty

0 ich emisji wynosi co najmniej 100 000 euro.”;

w art. 22 ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»4. Podmiotem odpowiedzialnym za prawdziwo$¢, rzetelno$¢ i kompletnosé
informacji zamieszczonych w prospekcie emisyjnym jest:

1) emitent — za wszystkie informacje;

2) sprzedajacy — za informacje o sprzedajacym oraz dokonywanej przez niego
sprzedazy papieréw wartosciowych, a w przypadku gdy sprzedajacy jest wobec
emitenta podmiotem dominujgcym lub wywierajacym na emitenta znaczny wptyw
W rozumieniu art. 96 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi — za
wszystkie informacje;

3) podmiot zabezpieczajacy — za informacje o tym podmiocie oraz o ustanowionym
zabezpieczeniu, a w przypadku gdy podmiot zabezpieczajacy jest wobec emitenta
podmiotem dominujacym lub wywierajacym na emitenta znaczny wplyw
w rozumieniu art. 96 ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi — za
wszystkie informacje;

4) subemitent ustugowy — za informacje o subemitencie oraz dokonywanej przez
niego subskrypcji lub sprzedazy papieréw warto§ciowych;

5) podmiot sporzadzajacy lub bioracy udzial w sporzadzeniu informacji — za
informacje, ktora sporzadzit lub w ktorej sporzadzeniu brat udziat.”;

art. 23 otrzymuje brzmienie:

»AIt. 23.  Dokument podsumowujgcy oraz podsumowanie bedace czgscia
prospektu emisyjnego sporzadzonego w formie jednolitego dokumentu obejmuje
kluczowe informacje przedstawione w sposob zwigzty i bez sformutowan technicznych,
z uwzglednieniem przepisow rozporzadzenia 809/2004.”;

w art. 24:

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»-1. W przypadku gdy prospekt emisyjny podstawowy, zaktualizowany zgodnie
z art. 51, nie zawiera informacji o szczegétowych warunkach poszczegdlnych ofert,
emitent lub sprzedajacy przekazuje do Komisji 1 do organu nadzoru panstwa
przyjmujacego emitenta informacj¢ o szczegotowych warunkach kazdej oferty oraz
udostgpnia ja do publicznej wiadomosci w sposob przewidziany dla prospektu

emisyjnego, w terminie umozliwiajgcym inwestorom zapoznanie si¢ z jego trescig, nie
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pozniej jednak niz przed rozpoczeciem subskrypcji lub sprzedazy papierow
wartosciowych nim objetych, z uwzglednieniem art. 22, art. 26 i art. 33 rozporzadzenia
809/2004. Do informacji o szczegotowych warunkach oferty przekazywanych w tym
trybie nie stosuje si¢ wymogow wynikajacych z art. 51.”,

b) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

»3. Nie pdézniej niz w dniu roboczym, poprzedzajacym dzien udostepnienia
szczegdtowych warunkow poszczegolnych ofert do publicznej wiadomosci, emitent lub
sprzedajacy przekazuje do Komisji informacje o formie i terminie ich udostepnienia.”;
art. 25 1 art. 26 otrzymujg brzmienie:

»AIT. 25, 1.Szczegdlowe warunki, jakim powinien odpowiadac¢ prospekt emisyjny,
sposob jego sporzadzania, w tym w przypadku emitenta bedacego matym lub srednim
przedsigbiorca lub spotka o obnizonej kapitalizacji rynkowej, oraz warunki zadania
przez Komisj¢ zamieszczenia w prospekcie emisyjnym dodatkowych informaciji,
okreslajg przepisy rozporzadzenia 809/2004, z zastrzezeniem ust. 4 oraz art. 26.

2. Malym lub $rednim przedsigbiorcag w rozumieniu ust. 1 jest spotka handlowa,
ktéra zgodnie z ostatnim rocznym sprawozdaniem finansowym lub rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym spetnia co najmniej dwa z nastgpujacych
warunkow:

1) s$rednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na pelne etaty wynosito mniej niz 250
0s0b;

2) suma aktywow bilansu nie przekracza 43 000 000 euro na dzien bilansowy
sprawozdania finansowego;

3) przychody netto ze sprzedazy nie przekraczajg 50 000 000 euro.

3. Spotka o obnizonej kapitalizacji rynkowej w rozumieniu ust. 1 jest spotka,
ktorej akcje sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym i ktorej $rednia
kapitalizacja liczona jako $rednia arytmetyczna wartosci kapitalizacji rynkowej
Z ostatniego dnia notowan w trzech ostatnich latach kalendarzowych wynosi mniej niz
100 000 000 euro.

4, W przypadku emitenta z siedzibg w panstwie niebgdagcym panstwem
cztonkowskim prospekt emisyjny moze by¢ sporzadzony na podstawie przepisOw
panstwa siedziby tego emitenta, pod warunkiem ze zostal sporzadzony zgodnie
Z wlasciwymi standardami opracowanymi przez Mig¢dzynarodowa Organizacj¢ Komisji

Papierow Wartosciowych (IOSCO) oraz ze informacje zamieszczone w prospekcie
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emisyjnym odpowiadaja wymogom okreslonym w art. 21 — 24 i art. 54 oraz
W przepisach rozporzadzenia 809/2004.

Art. 26.1. W przypadku emitenta z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, dla ktorego, z uwzglednieniem przepisoOw rozporzadzenia 809/2004, wiasciwe
sg polskie zasady rachunkowos$ci, ktéry zamierza ubiega¢ si¢ lub ubiega si¢
0 dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, prospekt
emisyjny — w odniesieniu do informacji wykazywanych w sprawozdaniach finansowych
i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych — zawiera informacje w zakresie
okreslonym w przepisach wydanych na podstawie art. 55 pkt 3.

2. Podmiotem zamierzajagcym ubiega¢ si¢ o dopuszczenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym jest podmiot, ktory ztozyl wniosek
0 zatwierdzenie prospektu emisyjnego lub jego czgséci, w ktérym — zgodnie z przepisami
rozporzadzenia 809/2004 — wskazat na zamiar ubiegania si¢ o dopuszczenie papierow
wartosciowych objetych tym prospektem emisyjnym do obrotu na rynku regulowanym.
Podmiotem ubiegajacym si¢ o dopuszczenie papierdw wartoSciowych do obrotu na
rynku regulowanym jest podmiot, ktory ztozyl wniosek o dopuszczenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.”;
wart. 27:

a) wust. 1:

— wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:

»W celu uzyskania zatwierdzenia prospektu emisyjnego w formie jednolitego
dokumentu — w przypadku emitenta, dla ktérego Rzeczpospolita Polska jest
panstwem macierzystym — emitent lub sprzedajacy sktada do Komisji, za
posrednictwem firmy inwestycyjnej, wniosek zawierajacy:”,

— po pkt 1 dodaje si¢ pkt 1a w brzmieniu:

»1a) firme¢ (nazwe) i siedzibe sprzedajacego, a w przypadku osoby fizycznej —
imig, nazwisko i adres;”,

—  pkt 2 otrzymuje brzmienie:

»2) okre$lenie rodzaju i1 oznaczenia papierOw wartoSciowych objetych
prospektem emisyjnym;”,

— dodaje si¢ pkt 4 w brzmieniu:
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dane kontaktowe emitenta i1 sprzedajacego lub ustanowionego w sprawie
pelnomocnika emitenta lub sprzedajacego, a w szczegodlnosci: numer

telefonu, numer telefaksu i adres poczty elektronicznej.”,

pkt 2 otrzymuje brzmienie:

n2)

statut, umowe spotki lub inny przewidziany przepisami prawa kraju

siedziby emitenta dokument dotyczacy jego dziatalnosci i organizacji;”,

po pkt 2 dodaje si¢ pkt 2a w brzmieniu:

,»28) akt zatozycielski lub inny roéwnowazny dokument potwierdzajacy

utworzenie emitenta, zgodnie z przepisami kraju jego siedziby, jesli nie

uptyneto 5 lat od dnia utworzenia emitenta;”,

pkt 3, 3a i 3b otrzymujg brzmienie:

n3)

3a)

3b)

uchwate wilasciwego organu stanowigcego emitenta o emisji papierow
wartosciowych objetych prospektem emisyjnym,;

uchwat¢ walnego zgromadzenia spotki w sprawie ubiegania si¢
0 dopuszczenie akcji objetych prospektem emisyjnym do obrotu na rynku
regulowanym — w przypadku spoitki, ktorej akcje nie sg dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku emitenta z siedzibg poza
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej — uchwale wtasciwego organu
stanowigcego tego emitenta;

uchwate walnego zgromadzenia w sprawie upowaznienia do zawarcia
umowy o rejestracje akcji objetych prospektem emisyjnym w depozycie
papierow warto$ciowych, a w przypadku emitenta z siedzibg poza
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej — uchwale wiasciwego organu
stanowigcego tego emitenta, jezeli emitent jest spotka, ktérej akcje nie sg

zarejestrowane w depozycie papierow wartosciowych;”,

c) ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»4. Posrednictwo firmy inwestycyjnej, o ktorym mowa w ust. 1, nie jest

wymagane w przypadku wniosku o zatwierdzenie prospektu emisyjnego w zwigzku

Z ofertg publiczng, o ktorej mowa w art. 7 ust. 4 pkt 4 1 5 oraz ust. 8.”;

18) art. 28 — 34 otrzymuja brzmienie:

HArt. 28. 1.W celu uzyskania zatwierdzenia prospektu emisyjnego sporzadzonego

w formie zestawu dokumentow — w przypadku emitenta, dla ktérego Rzeczpospolita
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Polska jest panstwem macierzystym — emitent lub sprzedajacy sktada do Komisji, za
posrednictwem firmy inwestycyjnej: dokument rejestracyjny, dokument ofertowy
I dokument podsumowujacy, wraz z wnioskiem o zatwierdzenie prospektu emisyjnego,
zawierajacym informacje okreslone w art. 27 ust. 1. Do wniosku zalacza si¢ dokumenty,
0 ktérych mowa w art. 27 ust. 2.

2. Przepisy art. 27 ust. 3 i 4 stosuje si¢ odpowiednio.

Art. 29.1. W celu uzyskania zatwierdzenia dokumentu rejestracyjnego -
w przypadku emitenta, dla ktérego Rzeczpospolita Polska jest panstwem macierzystym
— emitent lub sprzedajacy sktada do Komisji, za posrednictwem firmy inwestycyjnej,
dokument rejestracyjny wraz z wnioskiem o jego =zatwierdzenie, zawierajacym
informacje okreslone w art. 27 ust. 1 pkt 1 1 4. Do wniosku zalacza si¢ dokumenty,
o0 ktérych mowa w art. 27 ust. 2 pkt 2, 2a, 4 i 5.

2. Przepisy art. 27 ust. 3 i 4 stosuje si¢ odpowiednio.

Art. 30. 1. W celu uzyskania zatwierdzenia prospektu emisyjnego sporzadzonego
w formie zestawu dokumentéw w terminie wazno$ci zatwierdzonego uprzednio
dokumentu rejestracyjnego — w przypadku emitenta, dla ktérego Rzeczpospolita Polska
jest panstwem macierzystym — emitent lub sprzedajacy sktada do Komisji, za
posrednictwem firmy inwestycyjnej, dokument ofertowy i dokument podsumowujacy
dla papierow warto$ciowych, ktore beda przedmiotem danej oferty lub dopuszczenia do
obrotu, wraz z wnioskiem 0 ich zatwierdzenie zawierajacym informacje okreslone
w art. 27 ust. 1. Do wniosku zatgcza si¢ dokumenty, o ktorych mowa w art. 27 ust. 2
pkt 3 - 5.

2. Do dokumentu ofertowego, o ktérym mowa w ust. 1, dofgcza si¢ informacje
o istotnych czynnikach, okoliczno$ciach lub zdarzeniach mogacych wplynaé na ocene
papieru wartosciowego, zaistniatych po zatwierdzeniu dokumentu rejestracyjnego lub
jego zaktualizowaniu zgodnie z art. 51, lub o ktorych emitent lub sprzedajacy powziat
wiadomosc¢ po zatwierdzeniu lub zaktualizowaniu.

3. Przepisy art. 27 ust. 3 1 4 stosuje si¢ odpowiednio.

Art. 31.  Strong postepowania o zatwierdzenie prospektu emisyjnego moze by¢
wytacznie emitent lub sprzedajacy.

Art. 32. 1. W przypadku gdy prospekt emisyjny nie czyni zado$¢ wymaganiom
ustalonym w przepisach prawa, sktadana dokumentacja jest nickompletna lub konieczne

jest uzyskanie dodatkowych informacji w zakresie niezbednym do zatwierdzenia
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prospektu emisyjnego lub stwierdzenia istnienia przestanek, o ktorych mowa w art. 16 —

18, Komisja moze zada¢ uzupelienia lub zmiany informacji zamieszczonych

W prospekcie emisyjnym, przedstawienia innych dokumentow i informacji dotyczacych

sytuacji finansowej lub prawnej emitenta lub ich zamieszczenia w prospekcie

emisyjnym, odpowiednio od:

1) emitenta;

2)  sprzedajacego;

3) podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, ktory dokonal
badania sprawozdan finansowych emitenta zamieszczonych w prospekcie
emisyjnym;

4)  podmiotu, o ktorym mowa w art. 27 ust. 1 pkt 3;

5) podmiotu dominujacego lub zaleznego w stosunku do emitenta lub sprzedajacego;

6) o0sob wchodzgcych w sktad organu zarzadzajacego emitenta lub sprzedajgcego.

2. Zadanie, o ktérym mowa w ust. 1, Komisja przedktada w terminie 10 dni
roboczych od dnia ztozenia dokumentacji, a w przypadku emitenta, ktérego papiery
wartosciowe nie byty dotychczas objete prospektem emisyjnym zatwierdzonym przez
Komisje — w terminie 20 dni roboczych od dnia ztozenia dokumentacji.

3. Komisja moze zada¢ zamieszczenia w prospekcie emisyjnym dodatkowych
informacji w zakresie i na warunkach okreslonych w art. 23 rozporzadzenia 809/2004.

4. W przypadku skierowania zadania, o ktérym mowa w ust. 1 lub 3, bieg
termindéw, o ktorych mowa w art. 33 ust. 1 1 2, rozpoczyna si¢ w dniu uzupeknienia
dokumentacji lub dostarczenia wymaganych informaciji.

Art. 33. 1. Decyzje w sprawie zatwierdzenia prospektu emisyjnego Komisja
wydaje w terminie 10 dni roboczych od dnia ztozenia wniosku.

2. Decyzje w sprawie zatwierdzenia prospektu emisyjnego dotyczacego papierow
wartosciowych emitenta, ktorego papiery warto§ciowe nie byty dotychczas przedmiotem
prospektu emisyjnego zatwierdzonego przez Komisj¢, Komisja wydaje w terminie
20 dni roboczych od dnia zlozenia wniosku.

3. W decyzji w sprawie zatwierdzenia prospektu emisyjnego Komisja moze
zwolni¢ emitenta lub sprzedajacego, na ich wniosek, z obowigzku zamieszczenia

w prospekcie emisyjnym informacji, ktérych ujawnienie:
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1) mogloby by¢ sprzeczne z interesem publicznym;

2) mogloby wyrzadzi¢ istotng szkod¢ emitentowi — o ile nie wprowadzi to w biad
ogbtu inwestoréw co do faktow i1 okolicznosci, ktdrych znajomos¢ jest istotna dla
oceny praw z papieréw wartosciowych lub sytuacji emitenta, sprzedajacego lub
podmiotu zabezpieczajacego;

3) jest nieistotne z punktu widzenia danej oferty publicznej lub dopuszczenia do
obrotu na rynku regulowanym, jezeli nie wprowadzi to w blad ogétu inwestorow
co do faktow i okoliczno$ci, ktdérych znajomos$¢ jest istotna dla oceny sytuacji
finansowej 1 perspektyw rozwoju emitenta, sprzedajgcego Ilub podmiotu
zabezpieczajacego.

4. Decyzja o zatwierdzeniu prospektu emisyjnego uwzgledniajagca w catosci
zadanie strony jest natychmiast wykonalna.

5. Doreczenie decyzji, o ktorej mowa w ust. 4, nastgpuje takze przez
opublikowanie jej na stronie internetowej Komisji i jest skuteczne z dniem
opublikowania.

6. Emitent lub sprzedajacy przekazuje do Komisji, niezwlocznie po jego
zatwierdzeniu, w formie papierowej i elektronicznej, prospekt emisyjny w brzmieniu
zatwierdzonym przez Komisje.

7. Komisja odmawia zatwierdzenia prospektu emisyjnego, jezeli nie odpowiada
on pod wzgledem formy i tresci wymogom okre§lonym w przepisach prawa.

Art. 34.  Przepisy art. 31 — 33 stosuje si¢ odpowiednio do poszczegdlnych
dokumentéw, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1 pkt 2, przy czym za zatwierdzony
prospekt emisyjny sporzadzony w formie zestawu dokumentow uwaza si¢ zatwierdzony
dokument rejestracyjny oraz dokument ofertowy i dokument podsumowujacy dotyczace
papieréw wartosciowych objetych takim prospektem emisyjnym.”;

w art. 36 ust. 1 1 2 otrzymujg brzmienie:

»1. Na wniosek emitenta lub sprzedajacego, Komisja wydaje za$wiadczenie
potwierdzajace zatwierdzenie prospektu emisyjnego, wskazujace informacje objete
przez Komisje zwolnieniem z obowigzku zamieszczenia w prospekcie emisyjnym, wraz
z uzasadnieniem tego zwolnienia i okresleniem przestanek, o ktorych mowa w art. 33
ust. 3, oraz informacje, o ktérych mowa w art. 27 ust. 2 pkt 5, oraz przekazuje to
zas$wiadczenie Europejskiemu Urzedowi Nadzoru Gietd i1 Papierow Warto$ciowych i,

wraz z dostarczong przez wnioskodawce kopig prospektu emisyjnego 1 jego
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tlumaczeniem na jezyk wymagany przez panstwo wskazane przez emitenta lub

sprzedajacego jako panstwo przyjmujace, wlasciwemu organowi nadzoru w panstwie

cztonkowskim, ktore emitent wskaze w tym wniosku jako panstwo przyjmujace.

2. W przypadku gdy wniosek, o ktorym mowa w ust. 1, jest sktadany:

1) jednocze$nie z wnioskiem o zatwierdzenie prospektu emisyjnego — Komisja
przekazuje zaswiadczenie wskazanemu wlasciwemu organowi nadzoru w panstwie
przyjmujacym emitenta oraz emitentowi lub sprzedajagcemu w terminie 1 dnia
roboczego od dnia zatwierdzenia prospektu emisyjnego;

2) po zatwierdzeniu prospektu emisyjnego — Komisja przekazuje zaswiadczenie
wskazanemu organowi nadzoru w pafnstwie przyjmujagcym emitenta oraz
emitentowi lub sprzedajacemu w terminie 3 dni roboczych od dnia otrzymania
whniosku.”;

w art. 37 ust. 6 otrzymuje brzmienie:

,0. Przepisy art. 24 w zakresie sposobu i1 terminu publikacji szczegdtowych
warunkow oferty publicznej, art. 45 ust. 2 i 3, art. 46 ust. 2, art. 47 ust. 1, 21 5, art. 48
— 50, art. 514, art. 52 oraz art. 53 ust. 2 — 4 1 12 stosuje si¢ odpowiednio. Szczegdtowe
zasady udoste¢pniania do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, o ktorym mowa
w ust. 1 pkt 2, okreslajg art. 29 1 art. 30 rozporzadzenia 809/2004.”;

w art. 38:

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. W przypadkach, o ktorych mowa w art. 7 ust. 5, 6, 12 i 13, emitent lub
sprzedajacy sklada do Komisji, za posrednictwem firmy inwestycyjnej,
memorandum informacyjne sporzadzone w formie jednolitego dokumentu,
zawierajace informacje réwnowazne pod wzgledem formy i treSci informacjom
wymaganym w prospekcie emisyjnym, wraz z wnioskiem o stwierdzenie tej
roéwnowaznosci, z zastrzezeniem art. 38a. Do postgpowania w sprawie stwierdzenia
réwnowazno$ci memorandum przepisy art. 31 — 33 stosuje si¢ odpowiednio.”,

b) ust. 3 -5 otrzymuja brzmienie:

»3. Emitent lub sprzedajagcy ma obowigzek okresli¢ w memorandum
informacyjnym termin jego waznosci, nie dluzszy niz 12 miesigcy od dnia
stwierdzenia jego rownowaznosci, zapewniajac nalezyta ochrong¢ interesow

inwestorow.
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4, Emitent lub sprzedajacy przekazuje memorandum informacyjne do
Komisji niezwlocznie po stwierdzeniu réwnowaznos$ci, o ktorym mowa w ust. 1.

5. Emitent lub sprzedajacy jest obowigzany udostepni¢ memorandum
informacyjne, ktoérego rownowazno$¢ zostata stwierdzona, osobom, do ktérych
skierowana jest oferta publiczna, w terminie umozliwiajagcym zapoznanie si¢ z jego
tre$cig, nie pozniej niz przed rozpoczeciem przyjmowania zapiSOW na papiery
warto§ciowe nim objete, jezeli papiery wartoSciowe s3 przedmiotem oferty
publicznej, albo udostepnic je do publicznej wiadomosci w dniu ich dopuszczenia
do obrotu na rynku regulowanym, jezeli papiery wartoSciowe nie byty uprzednio
przedmiotem oferty publicznej.”,
dodaje si¢ ust. 6 1 7 w brzmieniu:

»,0. W przypadku oferty publicznej kierowanej do nieoznaczonego adresata
lub dopuszczenia papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym,
emitent lub sprzedajacy obowigzany jest do udostepnienia memorandum, ktorego
réwnowazno$¢ zostata stwierdzona, do publicznej wiadomos$ci w sposéb okreslony
wart. 47 ust. 1, 211 5.

7. Przepisy art. 22, art. 23 oraz art. 50 — 52 stosuje si¢ odpowiednio.
Art. 48 stosuje si¢ odpowiednio w =zakresie zamieszCzania W memorandum

informacyjnym informacji przez odestanie.”;

22) art. 38a — 40 otrzymujg brzmienie:

LArt. 38a. 1. W przypadkach, o ktéorych mowa w art. 7 ust. 6 i 13, nie jest

wymagane stwierdzenie rownowaznosci memorandum informacyjnego pod warunkiem

ztozenia do Komisji przez emitenta lub sprzedajacego:

1)

2)

3)

potwierdzenia, ze dokument informacyjny, przygotowany przez emitenta lub
sprzedajacego zgodnie z prawem panstwa macierzystego emitenta, zawiera
informacje rownowazne pod wzgledem formy i tre$ci informacjom wymaganym
w prospekcie emisyjnym, wystawionego przez wlasciwy organ nadzoru
W panstwie macierzystym emitenta;

kopii dokumentu informacyjnego wraz z jego ttumaczeniem na jezyk polski lub
angielski, wedlug wyboru emitenta lub sprzedajacego, oraz thumaczeniem na jezyk
polski czeéci tego dokumentu odpowiadajacej podsumowaniu wymaganemu
w prospekcie emisyjnym;

informacji o terminie waznos$ci memorandum informacyjnego.
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2. Po ztozeniu dokumentéw i informacji, o ktorych mowa w ust. 1, emitent lub
sprzedajacy jest obowigzany udostepni¢ dokument informacyjny uzupetniony
0 informacj¢ o terminie wazno$ci memorandum informacyjnego osobom, do ktoérych
skierowana jest oferta publiczna, w terminie umozliwiajacym im zapoznanie si¢ z jego
treScig, nie pdzniej niz przed rozpoczeciem przyjmowania zapisOw na papiery
warto$ciowe nim objete, jezeli papiery wartosciowe sg przedmiotem oferty publicznej,
albo w dniu ich dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym, jezeli papiery
warto$ciowe nie byly uprzednio przedmiotem oferty publicznej.

3. W przypadku oferty publicznej kierowanej do nieoznaczonego adresata lub
dopuszczenia papierow wartosciowych objetych dokumentem informacyjnym do obrotu
na rynku regulowanym, emitent lub sprzedajacy obowigzany jest do udostepnienia tego
dokumentu do publicznej wiadomosci w sposob okreslony w art. 47 ust. 1,21 5.

4. Udostepnienie dokumentu informacyjnego na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej nie moze nastapi¢ wczesniej niz po otrzymaniu przez Komisje dokumentow
i informacji, o ktérych mowa w ust. 1.

5. Do dokumentu informacyjnego art. 50 i art. 52 stosuje si¢ odpowiednio.
W przypadku gdy w odniesieniu do informacji aktualizujgcych dokument informacyjny
nie jest spelniony warunek, o ktorym mowa w ust. 1, stosuje si¢ odpowiednio przepisy
art. 51 i art. 51a.

Art. 38b. 1. W przypadkach, o ktérych mowa w art. 7 ust. 7 i 14, emitent lub
sprzedajacy sktada do Komisji, za posrednictwem firmy inwestycyjnej, memorandum
informacyjne sporzadzone w formie jednolitego dokumentu, wraz z wnioskiem o jego
zatwierdzenie.

2. Emitent lub sprzedajacy ma obowigzek okresli¢ w memorandum
informacyjnym termin jego waznosci, nie dluzszy niz 12 miesiecy od dnia jego
zatwierdzenia, zapewniajac nalezytg ochrone intereséw inwestorow.

3. Do wniosku o zatwierdzenie memorandum informacyjnego emitent zalacza
dokumenty i informacje wymienione w art. 505 § 1 albo art. 540 § 1 ustawy z dnia
15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037,

z pozn. zm.®); przepisy art. 27 ust. 1 i ust. 2 pkt 2, 4 i 5 stosuje si¢ odpowiednio.

8 Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2001 r. Nr 102, poz. 1117, z 2003 r. Nr 49,
poz. 408 i Nr 229, poz. 2276, z 2005 r. Nr 132, poz. 1108, Nr 183, poz. 1538 i Nr 184, poz. 1539, z 2006 r.
Nr 133, poz. 935 i Nr 208, poz. 1540, z 2008 r. Nr 86, poz. 524, Nr 118, poz. 747, Nr 217, poz. 1381
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4. W przypadku gdy wniosek o zatwierdzenie memorandum nie zawiera
dokumentdéw i informacji, o ktorych mowa w ust. 3, Komisja wzywa do ich przekazania
W wyznaczonym terminie, nie dtuzszym niz 2 miesigce.

5. W przypadku nieprzekazania dokumentow i informacji w terminie, o ktorym
mowa w ust. 4, Komisja odmawia zatwierdzenia memorandum informacyjnego.

6. Do postegpowania w sprawie wniosku o zatwierdzenie memorandum
informacyjnego, o ktorym mowa w ust. 1, stosuje si¢ odpowiednio przepisy art. 31 — 33.

7. Emitent lub sprzedajacy przekazuje memorandum informacyjne do Komisji
niezwlocznie po jego zatwierdzeniu.

8. Emitent lub sprzedajacy jest obowigzany udostgpni¢ memorandum
informacyjne osobom, do ktérych skierowana jest oferta publiczna, w terminie nie
krotszym niz 6 dni roboczych przed planowanym dniem powzigcia przez walne
zgromadzenie spotek taczacych sie albo spotki dzielonej uchwaty odpowiednio
0 potaczeniu spotek albo podziale spoiki, jezeli papiery wartosciowe sg przedmiotem
oferty publicznej, albo najp6zniej w dniu dopuszczenia papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym, jezeli te papiery wartosciowe nie byly uprzednio
przedmiotem oferty publicznej.

9. W przypadku oferty publicznej kierowanej do nieoznaczonego adresata lub
ubiegania si¢ o dopuszczenie papierow wartosciowych objetych memorandum
informacyjnym do obrotu na rynku regulowanym emitent lub sprzedajacy obowigzany
jest do udostepnienia tego memorandum oraz dokumentéw i informacji, o ktérych
mowa odpowiednio w art. 505 § 1 albo art. 540 § 1 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. —
Kodeks spotek handlowych, do publicznej wiadomosci w sposdb okreslony w art. 47
ust. 1,21 5.

10. Przepisy art. 22, art. 23, art. 50, art. 51 i art. 52 stosuje si¢ odpowiednio.
Art. 48 stosuje si¢ odpowiednio w zakresie zamieszczania w memorandum
informacyjnym informacji przez odestanie.

Art. 39. 1. W przypadkach, o ktérych mowa w art. 7 ust. 8, emitent lub
sprzedajacy udostepnia do wiadomosci osob, do ktorych skierowana jest oferta

publiczna, memorandum informacyjne, sporzagdzone w formie jednolitego dokumentu.

i Nr 231, poz. 1547, z 2009 r. Nr 13, poz. 69, Nr 42, poz. 341 i Nr 104, poz. 860, z 2011 r. Nr 92, poz. 531,
Nr 102, poz. 585, Nr 106, poz. 622, Nr 133, poz. 767, Nr 201, poz. 1182 i Nr 234, poz. 1391 oraz z 2012 r.
poz. 596.

www.inforlex.pl



23)

— 24—

Emitent lub sprzedajacy ma obowigzek ustalenia sposobu jego udostgpnienia,
zapewniajac nalezyta ochrong intereséw inwestorow.

2. W przypadkach, o ktérych mowa w art. 7 ust. 15, emitent lub sprzedajacy
udostepnia do publicznej wiadomo$ci w sposdb okreslony w art. 47 ust. 1, 2 1 5,
memorandum informacyjne sporzadzone w formie jednolitego dokumentu.

3. Przepisy art. 22 i art. 50 stosuje si¢ odpowiednio. Art. 48 stosuje si¢
odpowiednio w zakresie zamieszczania w memorandum informacyjnym informacji
przez odestanie.

Art. 40. 1. Memorandum informacyjne, o ktorym mowa w art. 39, sporzadza si¢
W jezyku polskim, z zastrzezeniem art. 7 ust. 8 pkt 3.

2. Emitent lub sprzedajacy ma obowigzek ustalenia terminu waznosci
memorandum informacyjnego oraz trybu aktualizacji informacji w nim zamieszczonych,
zapewniajac nalezytg ochrong intereséw inwestorow.

3. Emitent lub sprzedajacy jest obowigzany udostgpni¢ memorandum
informacyjne osobom, do ktérych skierowana jest oferta publiczna, w terminie
umozliwiajacym zapoznanie si¢ z jego tre$cia, nie pdzniej niz przed rozpoczeciem
przyjmowania zapisOw na papiery warto§ciowe nim objete, jezeli papiery wartoSciowe
sg przedmiotem oferty publicznej, albo w dniu ich dopuszczenia do obrotu na rynku
regulowanym, jezeli papiery warto§ciowe nie byly uprzednio przedmiotem oferty
publicznej.”;

art. 41 otrzymuje brzmienie:

HJArt. 41, 1. W przypadkach, o ktérych mowa w art. 7 ust. 3 i 9, emitent lub
sprzedajacy udostepnia do publicznej wiadomo$ci memorandum informacyjne.
Memorandum informacyjne sporzadza si¢ w formie jednolitego dokumentu w jezyku
polskim.

2. Przepisy art. 22, art. 45 ust. 2, art. 47 ust. 1, 2 1 5, oraz art. 50 stosuje si¢
odpowiednio. Art. 48 stosuje sie odpowiednio w zakresie zamieszczania
w memorandum informacyjnym informacji przez odestanie.

3. Emitent lub sprzedajacy, zapewniajac nalezyta ochrong interesow inwestorow
ustala termin wazno$ci memorandum informacyjnego, ktory — w przypadkach, o ktérych
mowa w art. 7 ust. 9, nie moze by¢ dluzszy niz 12 miesi¢cy od dnia zatwierdzenia

memorandum.
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4. Emitent oraz sprzedajacy udostepnia do publicznej wiadomos$ci niezwtocznie,
nie pozniej jednak niz w terminie 24 godzin od wystgpienia zdarzenia lub powzigcia
o nim informacji, w formie aneksu do memorandum informacyjnego oraz w sposéb,
w jaki zostato udostgpnione memorandum informacyjne, informacje o istotnych btedach
lub niedoktadnosciach w jego tresci lub znaczacych czynnikach, mogacych wptyna¢ na
ocen¢ papieru wartosciowego, zaistniatych w okresie od udost¢pnienia memorandum
informacyjnego do publicznej wiadomosci lub o ktérych emitent lub sprzedajacy
powzigl wiadomos¢ po tym udostepnieniu do dnia wygasniecia wazno$ci memorandum.

5. Obowigzek udostepnienia informacji w formie aneksu do memorandum nie
wytacza obowiazku, o ktorym mowa w art. 56 ust. 1.

6. W przypadku gdy aneks jest udostgpniany do publicznej wiadomos$ci po
rozpoczeciu subskrypcji lub sprzedazy, osoba, ktora zlozyla zapis przed udostepnieniem
aneksu, moze uchyli¢ si¢ od skutkow prawnych ztozonego zapisu.

7. Uchylenie si¢ od skutkéw prawnych zapisu nastepuje przez oswiadczenie na
pismie ztozone w dowolnym punkcie obstugi klienta firmy inwestycyjnej przyjmujacej
zapisy na okre$lone papiery wartosciowe, W terminie 2 dni roboczych od dnia
udostepnienia aneksu, o ile emitent lub sprzedajacy nie wyznaczy terminu dtuzszego.

8. Prawo uchylenia si¢ od skutkéw prawnych zlozonego zapisu przystuguje,
jezeli aneks jest udostepniany w zwigzku z istotnymi btedami lub niedoktadno$ciami
w tresci memorandum, o ktérych emitent lub sprzedajacy powzialt wiadomosé przed
dokonaniem przydzialu papierow warto$ciowych, lub w zwigzku z czynnikami, ktore
zaistnialy lub o ktorych emitent lub sprzedajacy powzigt wiadomos¢ przed dokonaniem
przydziatu papierow wartosciowych. Aneks powinien zawiera¢ informacj¢ o dacie, do
ktorej przystuguje prawo uchylenia si¢ od skutkow prawnych ztozonego zapisu.

9. Emitent lub sprzedajacy moze dokonaé przydzialu papierow wartosciowych
nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia si¢ przez inwestora od skutkow
prawnych ztoZzonego zapisu.

10. Informacj¢ powodujaca zmiang tresci udostepnionego do publicznej
wiadomos$ci memorandum lub aneksow w zakresie organizacji lub prowadzenia
subskrypcji lub sprzedazy papieréw wartosciowych, niemajgcg charakteru wskazanego
w ust. 4, emitent lub sprzedajacy moze udostepni¢ do publicznej wiadomos$ci bez
zachowania trybu okre§lonego w ust. 4 — 9, w formie komunikatu aktualizujacego,

W sposob, w jaki zostato udost¢pnione memorandum informacyjne.”;

www.inforlex.pl



24)
25)

26)

27)

28)

- 26—

art. 42 — 42b uchyla sig;
w art. 44 ust. 1 1 2 otrzymujg brzmienie:

»1. Dopuszczenie  instrumentdw  finansowych  niebedacych  papierami
wartosciowymi do obrotu na rynku regulowanym wymaga sporzadzenia, zatwierdzenia
przez Komisje oraz udostepnienia do publicznej wiadomosci warunkéw obrotu.

2. Podmiot wubiegajacy si¢ o dopuszczenie instrumentéw finansowych
niebedacych papierami warto§ciowymi do obrotu na rynku regulowanym sktada do
Komisji wniosek o zatwierdzenie warunkéw obrotu. Przepisy art. 31 — 33 oraz art. 45
ust. 1 zdanie pierwsze i ust. 2, art. 46 ust. 1, art. 47 i art. 50 stosuje si¢ odpowiednio.”;

w art. 45 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Niezwlocznie po zatwierdzeniu prospektu emisyjnego emitent lub sprzedajacy
udostepnia go do publicznej wiadomos$ci. Niezwlocznie po otrzymaniu prospektu
emisyjnego w brzmieniu zatwierdzonym przez Komisje¢, Komisja przekazuje jego kopig
do Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield 1 Papierow Wartosciowych.”;

w art. 46 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. W przypadku papieréw wartosciowych o charakterze nieudzialowym,
bedacych przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym,
ktorych jednostkowa warto$¢ nominalna wynosi nie mniej niz 100 000 euro w dniu
ustalenia warto$ci nominalnej tych papierow wartosciowych, prospekt emisyjny
udostgpniany do publicznej wiadomosci powinien by¢ sporzadzony w jezyku
uzgodnionym przez Komisje z wlasciwymi organami nadzoru panstw cztonkowskich,
w ktorych nastgpi to ubieganie sie, lub w jezyku angielskim, wedtug wyboru emitenta
lub sprzedajacego. W takim przypadku emitent lub sprzedajagcy ma obowigzek
udostgpni¢ do publicznej wiadomosci, acznie z prospektem emisyjnym, dokument
podsumowujacy lub  podsumowanie bedace czescig prospektu  emisyjnego
sporzadzonego w formie jednolitego dokumentu, sporzadzone w jezyku polskim.”;
art. 47 i art. 48 otrzymuja brzmienie:

HArt. 47. 1. Emitent lub sprzedajacy ma obowigzek udostgpni¢ prospekt emisyjny
do publicznej wiadomosci, wedtug wlasnego wyboru, na stronie internetowej:

1) emitenta;
2) firmy inwestycyjnej oferujacej papiery wartosciowe objete prospektem emisyjnym;
3) spolki prowadzacej rynek regulowany, na ktorym papiery wartosciowe maja by¢

dopuszczane do obrotu;
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4) organu nadzoru panstwa macierzystego emitenta — w przypadku emitentow, dla
ktorych Rzeczpospolita Polska jest panstwem przyjmujacym.

2. Emitent lub sprzedajacy moze dodatkowo udostepni¢ prospekt emisyjny do
publicznej wiadomosci w postaci drukowanej, bezptatnie, w siedzibie podmiotu
prowadzacego rynek regulowany, na ktorym papiery wartosciowe majg byc¢
dopuszczone do obrotu, lub w siedzibie emitenta, a takze w siedzibie i punktach obstugi
klienta firm inwestycyjnych przyjmujacych zapisy na papiery warto$ciowe objgte
prospektem emisyjnym, w naktadzie zapewniajagcym dostepnos¢ prospektu emisyjnego
dla os6b zainteresowanych oraz sprawne przeprowadzenie subskrypcji lub sprzedazy
papieréw wartosciowych, lub dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym, a takze
przez zamieszczenie prospektu emisyjnego w co najmniej jednej gazecie ogdlnopolskie;j.

3. Nie podzniej niz w dniu roboczym poprzedzajacym dzien udostgpnienia
prospektu emisyjnego do publicznej wiadomosci emitent lub sprzedajacy przekazuje do
Komisji informacj¢ o formie i terminie jego udostepnienia wraz z odnosnikami do stron
internetowych, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1 — 3, na ktérych zostanie zamieszczony
prospekt emisyjny.

4. Komisja zamieszcza na swojej Stronie internctowej informacje
0 zatwierdzonym  prospekcie emisyjnym, podajac dat¢ zatwierdzenia wraz
Z odno$nikami do stron internetowych, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1 — 3, na ktdrych
zostal albo zostanie zamieszczony prospekt emisyjny oraz przekazuje te informacje do
Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych.

5. W przypadku udostgpnienia prospektu emisyjnego wytacznie na stronach
internetowych, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1 — 3, podmiot udost¢pniajacy prospekt
emisyjny jest obowigzany, na zadanie osoby zainteresowanej, zgloszone w terminie
waznosci prospektu emisyjnego, do nieodptatnego dostarczenia tego prospektu
emisyjnego w postaci drukowanej w miejscu przyjecia zadania.

6. Szczegdtowe zasady udostgpniania do publicznej wiadomosci prospektu
emisyjnego okreslaja art. 29 i art. 30 rozporzadzenia 809/2004.

Art. 48. W przypadku, o ktérym mowa w art. 21 ust. 1 pkt 2 i art. 22 ust. 2,
emitent lub sprzedajacy moga udostgpnia¢ do publicznej wiadomosci poszczegdlne
dokumenty stanowigce cze$¢ prospektu emisyjnego oddzielnie. W takim przypadku
kazdy z dokumentow, o ktorych mowa w art. 21 ust. 1 pkt 2, udostepniany do publicznej

wiadomos$ci w sposob, o ktorym mowa w art. 47 ust. 1 1 2 zawiera wskazanie o sposobie
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udostepnienia wszystkich pozostatych dokumentéw i informacji zamieszczonych przez
odestanie, o ktérych mowa w art. 22 ust. 2, stanowigcych ten prospekt emisyjny.”;
w art. 49:
a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Termin wazno$ci prospektu emisyjnego wynosi 12 miesigcy od dnia jego
zatwierdzenia, z zastrzezeniem ust. lai 1b.”,
b) po ust. 1 dodaje si¢ ust. lai b w brzmieniu:

»la.  Wazno$¢ prospektu emisyjnego wygasa z uptywem dnia:

1) przydzialu papieréw warto$ciowych w ostatniej z ofert publicznych
przewidzianych przez emitenta lub sprzedajacego do przeprowadzenia na
podstawie prospektu emisyjnego albo

2) dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym wszystkich papierow
wartosciowych objetych prospektem emisyjnym

—w zaleznosci od tego, ktory z tych dni przypadnie poznie;.
1b.  Waznos¢ prospektu emisyjnego wygasa z dniem:

1) przekazania przez emitenta oraz sprzedajacego do Komisji o$wiadczenia
0 rezygnacji odpowiednio z przeprowadzenia wszystkich ofert publicznych
bedacych przedmiotem tego prospektu emisyjnego, oraz 0 rezygnacji
Z ubiegania si¢ o dopuszczenie wszystkich papierow warto§ciowych do obrotu
na rynku regulowanym na podstawie tego prospektu emisyjnego, ktory nie
zostal jeszcze udostepniony do publicznej wiadomosci, albo

2) ogloszenia, w sposob okreslony w art. 47 ust. 1, przez emitenta oraz
sprzedajacego, informacji odpowiednio o odwotaniu wszystkich ofert
publicznych bedacych przedmiotem tego prospektu emisyjnego oraz
orezygnacji z ubiegania si¢ o dopuszczenie wszystkich papieréw
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, na podstawie tego
prospektu emisyjnego, ktory juz zostal udostepniony do publicznej
wiadomosci.”;

art. 50 otrzymuje brzmienie:

LAt 50.  Wszelkie informacje dotyczace oferty publicznej, subskrypcji lub
sprzedazy dokonywanych na podstawie tej oferty lub dotyczace dopuszczenia do obrotu
na rynku regulowanym, udostgpniane w dowolny sposob i w dowolnej formie, przez

emitenta, sprzedajacego lub inne podmioty dziatajgce w imieniu lub na zlecenie
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emitenta lub sprzedajacego nie mogag by¢ sprzeczne z tre$cig informacji zawartych
w prospekcie emisyjnym.”;

w art. 51:

a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Emitent oraz sprzedajacy jest obowigzany przekazywac¢ Komisji niezwtocznie,
nie pézniej niz w terminie 2 dni roboczych od wystgpienia zdarzenia lub powzigcia
o nim informacji, w formie aneksu do prospektu emisyjnego, wraz z wnioskiem o jego
zatwierdzenie, informacje o istotnych btgdach lub niedoktadnosciach w tresci prospektu
emisyjnego lub znaczacych czynnikach, mogacych wplynag¢é na ocen¢ papieru
wartosciowego, zaistnialych w okresie od zatwierdzenia prospektu emisyjnego lub
o ktorych emitent lub sprzedajacy powzigt wiadomo$¢ po jego zatwierdzeniu do dnia
wygasnigcia waznos$ci prospektu emisyjnego.”,

b) uchyla si¢ ust. 2,
c) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

»3. Aneks podlega zatwierdzeniu przez Komisj¢ w terminie nie dtuzszym niz 7 dni
roboczych od dnia zlozenia wniosku o zatwierdzenie aneksu. Do postepowania
w sprawie zatwierdzenia aneksu przepisy art. 31 — 33 stosuje si¢ odpowiednio.”;
art. 51a otrzymuje brzmienie:

HArt. 5la. 1. W przypadku gdy aneks, o ktorym mowa w art. 51, jest udostepniany
do publicznej wiadomosci po rozpoczeciu subskrypcji lub sprzedazy, osoba, ktora
zlozyta zapis przed udostepnieniem aneksu, moze uchyli¢ si¢ od skutkéw prawnych
zlozonego zapisu.

2. Uchylenie si¢ od skutkéw prawnych zapisu nastepuje przez o$§wiadczenie na
pismie ztozone w dowolnym punkcie obstugi klienta firmy inwestycyjnej przyjmujacej
zapisy na okreslone papiery wartosciowe, w terminie 2 dni roboczych od dnia
udostepnienia aneksu, o ile emitent lub sprzedajacy nie wyznaczy terminu dtuzszego.

3. Prawo uchylenia si¢ od skutkéw prawnych zlozonego zapisu przystuguje,
jezeli aneks jest udostepniany w zwigzku z istotnymi btedami lub niedoktadno$ciami
W tresci prospektu emisyjnego, o ktorych emitent lub sprzedajacy powzial wiadomos¢
przed dokonaniem przydzialu papieréw wartosciowych, lub w zwiazku z czynnikami,
ktore zaistniaty lub o ktérych emitent lub sprzedajacy powzigt wiadomo$é przed

dokonaniem przydziatu papierow wartosciowych. Aneks powinien zawiera¢ informacje
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o dacie, do ktorej przystuguje prawo uchylenia si¢ od skutkow prawnych ztozonego

zapisu.

4. Emitent lub sprzedajacy moze dokonaé przydzialu papierow wartoSciowych
nie wczesniej niz po uplywie terminu do uchylenia si¢ przez inwestora od skutkow
prawnych ztozonego zapisu.”;

art. 53 otrzymuje brzmienie:

»Art. 53. 1. Zakazuje si¢ udostgpniania, w dowolnej formie i w dowolny sposéb,
informacji w celu promowania bezposrednio lub posrednio nabycia lub objecia papieréw
wartosciowych albo zachecania, bezposrednio lub posrednio, do ich nabycia lub objecia,
chyba ze informacje udostgpniane sg mniej niz 150 osobom lub nie sg udostepniane
nieoznaczonemu adresatowi.

2. Emitent lub sprzedajacy moze prowadzié, takze za posrednictwem innych osob
i podmiotow, akcje promocyjng w rozumieniu i w formie wskazanej w art. 2 pkt 9
i art. 34 rozporzadzenia 809/2004.

3. W przypadku prowadzenia akcji promocyjnej w tresci wszystkich materiatow
promocyjnych nalezy jednoznacznie wskazac:

1)  ze majg one wylgcznie charakter promocyjny lub reklamowy;

2) ze zostal lub zostanie opublikowany prospekt emisyjny lub memorandum
informacyjne, chyba ze zgodnie z ustawa nie jest wymagane udostepnienie tego
rodzaju dokumentu do publicznej wiadomosci;

3) miejsca, w ktorych prospekt emisyjny lub memorandum informacyjne sg lub beda
dostegpne, chyba ze zgodnie z ustawg nie jest wymagane udostepnienie tego rodzaju
dokumentu do publicznej wiadomosci.

4. Informacje przekazywane w ramach akcji promocyjnej powinny by¢ zgodne
z informacjami  zamieszczonymi  w prospekcie emisyjnym lub memorandum
informacyjnym udost¢pnionych do publicznej wiadomosci albo z informacjami, ktore
powinny by¢ zamieszczone w prospekcie emisyjnym lub memorandum informacyjnym
na podstawie przepiséw prawa gdy prospekt emisyjny lub memorandum jeszcze nie
zostaly udostgpnione do publicznej wiadomosci, jak rowniez nie moga wprowadzac
inwestorow w btad co do sytuacji emitenta 1 oceny papierow wartosciowych.

5. Prowadzenie akcji promocyjnej nie moze rozpocza¢ si¢ przed zlozeniem do

Komisji wniosku, o ktérym mowa w art. 27, art. 28 i art. 30.
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6. W przypadku gdy nie jest wymagane udostepnienie do publicznej wiadomosci
prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjnego, informacje przekazywane
w ramach akcji promocyjnej powinny by¢ udostgpniane w takim samym zakresie
wszystkim podmiotom, do ktorych jest kierowana oferta publiczna.

7. W przypadku gdy nie jest wymagane udost¢pnienie prospektu emisyjnego,
emitent lub sprzedajacy moze prowadzi¢ akcje promocyjng pod warunkiem ztozenia do
Komisji, najpdzniej na 14 dni roboczych przed planowanym jej rozpoczgciem,
zawiadomienia 0 zamiarze jej przeprowadzenia, zawierajacego informacje
0 harmonogramie przebiegu akcji promocyjnej, podmiotach zaangazowanych w jej
prowadzenie oraz materialéw informacyjnych obejmujacych tres¢ majaca podlegac
rozpowszechnieniu.

8. Po otrzymaniu zawiadomienia, o ktorym mowa w ust. 7, Komisja moze,
najpézniej na 5 dni roboczych przed planowanym rozpoczeciem akcji promocyjnej,
zgtosi¢ zadanie wprowadzenia zmian lub uzupetien do zlozonych dokumentéw, albo
przekazania wyjasnien, w terminie okreslonym w zadaniu, nie dtuzszym niz 2 dni od
dnia jego dorgczenia podmiotowi obowigzanemu do ztozenia zawiadomienia.

9. Rozpoczecie akcji promocyjnej ulega wstrzymaniu do czasu dokonania
czynnosci wskazanych w zadaniu, o ktorym mowa w ust. 8, przez podmiot obowigzany
do ztozenia zawiadomienia.

10. W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zakazu, o ktdrym mowa w ust. 1, przez emitenta,
sprzedajgcego lub inne podmioty dziatajgce w imieniu lub na zlecenie emitenta lub
sprzedajacego, albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpic,
Komisja moze, z zastrzezeniem art. 19:

1) zakaza¢ udostepniania okreslonych informacji albo dalszego ich udostepniania lub
2) opublikowaé, na koszt emitenta lub sprzedajgcego, informacje o niezgodnym

Z prawem dzialaniu w zwigzku z udostgpnianiem okreslonych informacji.

11. W zwiazku z udostgpnianiem okreslonych informacji Komisja moze
wielokrotnie zastosowac srodek przewidziany w ust. 10.

12. W przypadku stwierdzenia naruszenia obowigzkéw wynikajgcych z ust. 3 — 7

lub 9 Komisja moze, z zastrzezeniem art. 19:
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1) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczg¢cia akcji  promocyjnej lub przerwanie jej
prowadzenia na okres nie dluzszy niz 10 dni roboczych, w celu usunigcia
wskazanych nieprawidtowosci;

2) zakaza¢ prowadzenia akcji promocyjnej, w szczegolnosci w przypadku gdy
emitent lub sprzedajacy uchyla si¢ od usuni¢cia wskazanych przez Komisje
nieprawidlowosci w terminie wskazanym w pkt 1 lub tre$¢ materiatlow
promocyjnych lub reklamowych narusza przepisy prawa;

3) opublikowaé, na koszt emitenta lub sprzedajacego, informacj¢ o niezgodnym
Z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej, wskazujac naruszenia prawa.

13. W przypadku ustania przyczyn zastosowania srodkow, o ktorych mowa
wust. 12 pkt 1 lub 2, Komisja moze, na wniosek emitenta lub sprzedajacego albo
Z urzedu, uchyli¢ t¢ decyzje.

14. W przypadku powiadomienia Komisji przez wlasciwy organ panstwa
przyjmujacego, ze emitent, dla ktéorego Rzeczpospolita Polska jest panstwem
macierzystym, lub podmiot dzialajacy w imieniu lub na zlecenie takiego emitenta
narusza w zwigzku z dzialaniami promocyjnymi przepisy prawa obowigzujace w tym
panstwie, Komisja moze:

1) wezwac emitenta, sprzedajacego lub podmiot dziatajgcy w imieniu lub na zlecenie
emitenta lub sprzedajacego do zaprzestania naruszania przepisOw prawa na
terytorium tego panstwa lub

2) zastosowac $rodki okreslone w ust. 10 lub 12.”;

w art. 55 pkt 1 otrzymuje brzmienie:

»1) szczegbtowe warunki, jakim powinno odpowiada¢ memorandum informacyjne,
0 ktorym mowa w art. 38b ust. 1, art. 39 ust. 11 art. 41 ust. 1, w szczego6lnosci tresé
i zakres informacji ujawnianych w memorandum informacyjnym tak, aby
zapewni¢ nabywcom papierdw wartosciowych podstawowe dane niezbedne do
oceny ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w te papiery wartosciowe,”;

art. 56¢ otrzymuje brzmienie:

LArt. 56¢c. W przypadku papierow wartosciowych denominowanych w euro
0 jednostkowej warto$ci nominalnej wynoszacej w dniu emisji co najmniej 100 000 euro
lub w przypadku papierow wartoSciowych o charakterze nieudzialowym
denominowanych w walucie innej niz euro, o jednostkowej warto$ci nominalnej

stanowigcej] w dniu emisji rownowarto$¢ co najmniej 100 000 euro, informacje,
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0 ktérych mowa w art. 56 ust. 1, sporzadza si¢, wedlug wyboru emitenta, w jezyku
wymaganym przez panstwo macierzyste oraz w jezykach wymaganych przez panstwa
przyjmujace albo w jezyku angielskim.”;

uchyla si¢ art. 65;

art. 68 otrzymuje brzmienie:

»Art. 68. 1.Na zadanie Komisji lub jej upowaznionego przedstawiciela, osoby
wchodzace w sklad organdw zarzadzajacych lub nadzorczych emitenta papierow
warto§ciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym Ilub bedacych
przedmiotem ubiegania si¢ o to dopuszczenie albo pozostajace z nim w stosunku pracy
sg obowigzane do niezwlocznego udzielenia pisemnych lub ustnych informacji
i wyjasnien, a takze sporzadzenia i przekazania, na koszt emitenta, kopii dokumentow
I innych no$nikow informacji, w celu umozliwienia wykonywania ustawowych zadan
Komisji w zakresie:

1) nadzoru nad sposobem wykonywania przez te podmioty obowigzkow
informacyjnych;
2) ujawniania i przeciwdziatania manipulacji, o ktorej mowa w art. 39 ustawy

0 obrocie instrumentami finansowymi;

3) ujawniania 1 przeciwdziatania ujawnieniu lub wykorzystywaniu informacji
poufnej;

4) nadzoru nad przebiegiem oferty publicznej lub dopuszczeniem i wprowadzeniem
papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

2. Obowiazek, o ktorym mowa w ust. 1, spoczywa réwniez na biegltym
rewidencie oraz osobach wchodzacych w sktad organoéw zarzadzajacych podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych lub pozostajacych z tym podmiotem
w stosunku pracy — w zakresie zwigzanym z wykonywaniem na rzecz emitenta
czynno$ci rewizji finansowej w rozumieniu art. 2 pkt 2 ustawy z dnia 7 maja 2009 r.
0 biegltych rewidentach i1 ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649 oraz
z 2010 r. Nr 182, poz. 1228) oraz innych czynno$ci wymienionych w art. 48 ust. 2 tej
ustawy; nie narusza to obowigzku zachowania tajemnicy, o ktorej mowa w art. 59 tej
ustawy.

3. W razie powzigcia watpliwosci co do prawidlowosci lub rzetelnosci

informacji, o ktérych mowa w art. 56 ust. 1, lub prawidtowosci prowadzenia ksigg
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rachunkowych, Komisja moze zleci¢ podmiotowi uprawnionemu do badania
sprawozdan finansowych wykonanie czynnosci, o ktorych mowa w ust. 2.

4. W przypadku gdy czynnosci, o ktorych mowa w ust. 3 wykazg, ze watpliwos$ci
Komisji byly uzasadnione, emitent zwraca Komisji koszty zwigzane ze zleceniem ich
wykonania.”;

w art. 86 ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»4. Na zadanie Komisji lub jej upowaznionego przedstawiciela rewident do spraw
szczegdlnych jest obowigzany do niezwlocznego sporzadzenia i przekazania, na wlasny
koszt, kopii dokumentéw 1 innych no$nikéw informacji oraz do udzielenia pisemnych
lub ustnych wyjasnien — w zakresie dotyczacym czynnosci podejmowanych w zwigzku
z badaniem przeprowadzonym przez rewidenta do spraw szczegdlnych. Nie narusza to
obowigzku zachowania tajemnicy, o ktérej mowa w art. 59 ustawy z dnia 7 maja 2009 r.
o bieglych rewidentach 1 ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym.”;

w art. 96:
a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. W przypadku gdy emitent lub sprzedajacy lub podmiot ubiegajacy sie¢
0 dopuszczenie instrumentow finansowych niebedacych papierami wartosciowymi do
obrotu na rynku regulowanym:

1) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowiazki, o ktérych mowa w art. 15a

ust. 415, art. 20, art. 24 ust. 1i 3, art. 37 ust. 3 i 4, art. 38 ust. 4 — 6, art. 38a ust. 2

— 4, art. 38b ust. 7 — 9, art. 39 ust. 1 zdanie pierwsze i ust. 2, art. 40, art. 41 ust. 1

zdanie drugie, ust. 3, ust. 8 zdanie drugie i ust. 9, art. 44 ust. 1, art. 45 ust. 1 zdanie

pierwsze i ust. 21 3, art. 46, art. 47 ust. 1, 31 5, art. 48, art. 50, art. 51a ust. 3 zdanie

drugie i ust. 4, art. 52, art. 54 ust. 2 i 3, art. 56 — 56c¢, art. 57, art. 58 ust. 1, art. 59,

art. 62 ust. 2, 6 i 8, art. 63, art. 66 i art. 70,

2) nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki wynikajace z:
a) art. 38 ust. 7 w zwiagzku z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum
informacyjnym informacji przez odestanie, art. 50, art. 5la ust. 3 zdanie
drugie i ust. 4 i art. 52,
b) art. 38a ust. 5 w zwigzku z art. 50, art. 51a ust. 3 zdanie drugie i ust. 4
Iart. 52,
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C) art. 38b ust. 10 w zwigzku z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum
informacyjnym informacji przez odestanie, art. 50 1 art. 52,

d) art. 39 ust. 3 w zwiagzku z art. 48 w zakresie zamieszczania w memorandum
informacyjnym informacji przez odestanie i art. 50,

e) art. 41 ust. 2 w zwigzku z art. 45 ust. 2, art. 47 ust. 11 5, art. 48 w zakresie
zamieszczania w memorandum informacyjnym informacji przez odestanie
I art. 50,

nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o ktorych mowa w art. 22

ust. 417, art. 26 ust. 51 7, art. 27, art. 29 — 31 i art. 33 rozporzadzenia 809/2004,

udostepnia prospekt emisyjny w postaci drukowanej niezgodnie z art. 47 ust. 2,

wbrew obowigzkowi, o ktorym mowa w art. 51 ust. 1, nie przekazuje w terminie

aneksu do prospektu emisyjnego lub memorandum informacyjnego lub nie

wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki wynikajace z:

a) art. 38 ust. 7w zwiazku z art. 51 ust. 1,

b) art. 38a ust. 5 w zwiazku z art. 51 ust. 1,

c) art. 38b ust. 10 w zwiazku z art. 51 ust. 1,

wbrew obowigzkowi wynikajagcemu z art. 38 ust. 7 w zwigzku z art. 51 ust. 5,

art. 38a ust. 5 w zwigzku z art. 51 ust. 5, 1 z art. 38b ust. 10 w zwigzku z art. 51 ust.

5, oraz obowigzkowi, o ktorym mowa w art. 41 ust. 4 i art. 51 ust. 5, nie udostgpnia

do publiczne; wiadomosci w terminie aneksu do prospektu emisyjnego lub

memorandum informacyjnego

— Komisja moze wyda¢ decyzj¢ o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo,

papierdw warto$ciowych z obrotu na rynku regulowanym albo natozy¢, biorac pod

uwage w szczego6lnosci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory kara jest naktadana, karg

pienigzng do wysokosci 1 000 000 zt, albo zastosowac obie sankcje tacznie.”,

b)

po ust. 1 dodaje si¢ ust. 1a—1d w brzmieniu:

»la. W przypadku gdy uczestnik oferty kaskadowej, o ktorym mowa
wart. 15a ust. 1, dokonuje sprzedazy objetych Iub nabytych papierow
wartosciowych o charakterze nieudziatowym, w swoim imieniu 1 na swoj rachunek,
w drodze oferty publicznej, na podstawie prospektu emisyjnego emitenta, bez
pisemnej zgody tego emitenta, Komisja moze wyda¢ decyzj¢ o wykluczeniu, na
czas okreslony lub bezterminowo, papierow wartosciowych z obrotu na rynku

regulowanym albo natozy¢, bioragc po uwage w szczegolnosci sytuacje finansowa

www.inforlex.pl



—-36 -

podmiotu, na ktory kara jest naktadana, kare pieni¢zng do wysokosci 1 000 000 zt,

albo zastosowac obie sankcje tacznie.
1b. W przypadku gdy:

1) emitent, sprzedajacy lub inne podmioty uczestniczace w ofercie publicznej,
subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie emitenta lub
sprzedajacego nie wykonujg albo nienalezycie wykonuja nakaz, o ktéorym
mowa w art. 16 ust. 1 pkt 1, albo naruszaja zakaz, o ktérym mowa w art. 16
ust. 1 pkt 2,

2) emitent lub podmioty wyst¢pujace w imieniu lub na zlecenie emitenta nie
wykonujg albo nienalezycie wykonuja nakaz, o ktorym mowa w art. 17 ust. 1
pkt 1, albo naruszaja zakaz, o ktorym mowa w art. 17 ust. 1 pkt 2,

3) emitent, sprzedajacy lub inne osoby i podmioty, za posrednictwem ktorych
emitent lub sprzedajacy prowadzg akcje promocyjng, nie wykonujg albo
nienalezycie wykonujg nakaz, o ktorym mowa w art. 53 ust. 12 pkt 1, albo
naruszajg zakaz, o ktorym mowa w art. 53 ust. 12 pkt 2,

4) emitent, sprzedajacy lub inne podmioty dziatajace w imieniu lub na zlecenie
emitenta lub sprzedajgcego naruszajg zakaz, o ktorym mowa w art. 53 ust. 10
pkt 1

— Komisja moze natozy¢ karg pieni¢zng do wysokosci 5 000 000 zt.
1c. W przypadku gdy emitent lub sprzedajacy prowadzi akcje promocyjna

z naruszeniem art. 53 ust. 3 — 7 lub 9 Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do

wysokosci 1 000 000 zt.
1d. W przypadku razgcego naruszenia przepisow, o ktdrych mowa

w ust. 1b Iub 1c, Komisja moze natozy¢ karg pienigzng do wysokosci 1 000 000 zt

na kazda z osob dzialajacych w imieniu lub na zlecenie emitenta lub sprzedajacego

przy dokonywaniu czynno$ci zwigzanych z oferta publiczng lub akcja promocyjna,

w szczegdlnosci na czlonkow zarzadu, komplementariuszy w  spdice

komandytowo-akcyjnej lub komandytowej lub wspolnikow w spdtce jawnej lub

partnerskiej.”,
c) ust. 3 otrzymuje brzmienie:

»3. W przypadku wydania decyzji stwierdzajacej naruszenie obowiazkow,
0 ktorych mowa w ust. 1, Komisja moze dodatkowo zobowigza¢ emitenta do

niezwlocznego opublikowania wymaganych informacji w dwoch dziennikach
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ogolnopolskich lub przekazania ich do publicznej wiadomosci w inny sposéb lub
dokonania zmiany informacji w zakresie i terminie okreslonym w decyzji.”,
d) ust. 13 otrzymuje brzmienie:

»13. W przypadku gdy emitent, sprzedajacy lub podmiot ubiegajacy sie¢
0 dopuszczenie instrumentow finansowych niebedacych papierami wartosciowymi do
obrotu na rynku regulowanym nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki,
0 ktérych mowa w art. 10 ust. 5, Komisja moze natozy¢ kare pienigzng do wysokosci
100 000 zt. Przepisy ust. 6 — 11 stosuje si¢ odpowiednio.”,

e) ust. 13a uchyla sig;
w art. 98 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Informacje zawarte w kluczowych informacjach dla inwestorow, w tym ich
thumaczenie, nie sg podstawa odpowiedzialnosci cywilnej, chyba ze wprowadzaja one
w btad, sa nieprawdziwe lub niezgodne z odpowiednimi czesciami prospektu
emisyjnego.”;
art. 99 otrzymuje brzmienie:

LAr. 99. 1. Kto dokonuje oferty publicznej papierow wartosciowych bez
wymaganego ustawa:

1) zatwierdzenia prospektu emisyjnego lub jego udostepnienia do publicznej
wiadomosci albo

2) zatwierdzenia memorandum informacyjnego albo stwierdzenia réwnowaznosci
informacji w memorandum informacyjnym z informacjami wymaganymi

w prospekcie emisyjnym lub udostepnienia memorandum informacyjnego do

publicznej wiadomosci lub osobom, do ktorych skierowana jest oferta publiczna,

albo
3) dokumentu informacyjnego, o ktorym mowa w art. 38a, lub bez jego ztozenia do

Komisji lub udostepnienia do publicznej wiadomosci lub osobom, do ktorych

skierowana jest oferta publiczna
— podlega grzywnie do 10 000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 2, albo
obu tym karom tacznie.

2. Tej samej karze podlega, kto udostepnia 150 osobom lub wigkszej liczbie oséb
lub nieoznaczonemu adresatowi, w dowolnej formie i w dowolny sposéb, informacje
W celu promowania bezposrednio lub posrednio nabycia lub objgcia papierow

wartosciowych albo zacheca, bezposrednio lub posrednio, do nabycia lub objecia tych
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papierow wartosciowych, ktore nie sg i nie bedg przedmiotem oferty publicznej
w rozumieniu art. 3 ust. 1 ustawy.

3. Tej samej karze podlega, kto dopuszcza si¢ czynu okreslonego w ust. 1 lub 2,
dzialajac w imieniu lub interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej
nieposiadajacej osobowosci prawnej.

4. W przypadku mniejszej wagi sprawca czynu okreslonego w ust. 1 — 3 podlega
grzywnie do 2 500 000 zt.”;

42) po art. 99 dodaje si¢ art. 99a w brzmieniu:

LArt. 99a. 1. Kto wbrew zakazowi, o ktorym mowa w art. 3 ust. 2, dokonuje oferty
publicznej papierow wartosciowych emitowanych przez instytucje wspdlnego
inwestowania typu otwartego, innych niz fundusze zagraniczne, o ktérych mowa
w art. 2 pkt 9 ustawy o funduszach inwestycyjnych
— podlega grzywnie do 10 000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 2, albo
obu tym karom tacznie.

2. Tej samej karze podlega, kto dopuszcza si¢ czynu okre$lonego w ust. 1,
dziatajac w imieniu lub interesie osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej
nieposiadajacej osobowosci prawnej.”;

43) w art. 100:
a) ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1.  Kto bedac odpowiedzialnym za informacje zawarte w prospekcie
emisyjnym lub innych dokumentach informacyjnych albo za inne informacje
zwigzane z oferta publiczng lub dopuszczeniem lub ubieganiem si¢ o dopuszczenie
papierow wartosciowych lub innych instrumentéw finansowych do obrotu na rynku
regulowanym albo za informacje, o ktérych mowa w art. 56 ust. 1, podaje
nieprawdziwe lub zataja prawdziwe dane, w istotny sposob wptywajace na tresé
informacji, podlega grzywnie do 5 000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci od
6 miesigcy do lat 5, albo obu tym karom tacznie.”,

b) po ust. 1 dodaje si¢ ust. la w brzmieniu:

»la. Tej samej karze podlega, kto bedagc odpowiedzialnym za informacje
udostegpniane do publicznej wiadomosci w formie aneksu do prospektu emisyjnego
lub do memorandum informacyjnego, podaje nieprawdziwe lub zataja prawdziwe
dane, w istotny sposob wplywajace na tres¢ informacji.”;

44) art. 103 i art. 104 otrzymujg brzmienie:
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»Art. 103. Kto dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednostki
organizacyjnej nieposiadajacej osobowosci prawnej, wbrew ustawowemu obowigzkowi,
nie przekazuje Komisji aneksu do prospektu emisyjnego lub do memorandum
informacyjnego podlega grzywnie do 1 000 000 zt albo karze pozbawienia wolno$ci do
lat 2, albo obu tym karom tgcznie.

Art. 104. Kto dziatajgc w imieniu lub w interesie osoby prawnej lub jednostki
organizacyjnej nieposiadajacej osobowosci prawnej, wbrew ustawowemu obowigzkowi,
nie udostepnia do publicznej wiadomosci aneksu do prospektu emisyjnego lub do
memorandum informacyjnego, podlega grzywnie do 1000000 =zt albo karze
pozbawienia wolnosci do lat 2, albo obu tym karom tgcznie.”;
uzyty w art. 4 w pkt 7, 121 13, w art. 11 w ust. 2 w cze$ci wspolnej 1 w ust. 3, w art. 14
w ust. 1, w art. 15 w ust. 1 i 4, w art. 16 w ust. 1 we wprowadzeniu do wyliczenia
i wpkt 3, wart. 19a, w art. 21 w ust. 2 w czeSci wspodlnej, w art. 27 w ust. 2 w pkt 4
iwust. 3, wart. 36 w ust. 3, w art. 37 w ust. 1 w pkt 2 i w ust. 3, w art. 45 w ust. 2,
w art. 46 w ust. 1, w art. 51 w ust. 5, w art. 52 w ust. 2, w art. 54 w ust. 2 i1 3, w art. 66
w ust. 1 we wprowadzeniu do wyliczenia i w art. 67 w ust. 1 w réznych przypadkach
wyraz ,,wprowadzajgcy” zastepuje sie uzytym w odpowiednim przypadku wyrazem

»Sprzedajacy”.

Art. 2. W ustawie z dnia 27 pazdziernika 1994 r. o autostradach platnych oraz

0 Krajowym Funduszu Drogowym (Dz. U. z 2012 r. poz. 931 i 951) art. 39r otrzymuje

brzmienie:

»AIt. 39r.  Sprzedaz obligacji moze by¢ dokonywana w trybie:

1) oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 3 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z 2009 r.
Nr 185, poz. 1439, z 2010 r. Nr 167, poz. 1129 oraz z 2012 r. poz. ........ );

2) oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 3 ust. 1 ustawy, o ktérej mowa w pkt 1,
obligacji, do ktérych nie stosuje si¢ przepisow tej ustawy;

3) przetargbw organizowanych przez Bank Gospodarstwa Krajowego albo inny
podmiot na podstawie umowy zawartej przez Bank Gospodarstwa Krajowego
z tym podmiotem;

4)  proponowania nabycia obligacji w inny sposob niz okreslony w pkt 1 — 3.”.

www.inforlex.pl



—40 -

Art. 3. W ustawie z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (Dz. U. z 2001 r. Nr 120,

poz. 1300, z p6zn. zm.7)) wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

1)

2)

art. 9 otrzymuje brzmienie:

»Art. 9. Emisja obligacji moze nastgpi¢ w trybie:

1) oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z 2009 r.
Nr 185, poz. 1439, z 2010 r. Nr 167, poz. 1129 oraz z 2012 r. poz. ............... ),

2) oferty publicznej, o ktorej mowa w art. 3 ustawy wymienionej w pkt 1, obligacji,
do ktorych nie stosuje si¢ przepiséw tej ustawy,

3) proponowania nabycia obligacji w inny sposéb niz okreslony w pkt 112.”;

w art. 31 w ust. 2 pkt 2 otrzymuje brzmienie:

»2) bedacy sprzedajacym papiery warto$ciowe danego emitenta w rozumieniu art. 4
pkt 7 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu

oraz o spotkach publicznych,”.

Art. 4. W ustawie z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U.

Nr 94, poz. 1037, z p6zn. zm.s)) wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

1)

2)

3)

w art. 441 § 3 otrzymuje brzmienie:

»3 3. W przypadku objecia akcji w ramach oferty publicznej obj¢tej prospektem
emisyjnym albo memorandum informacyjnym na podstawie przepisow okreslonych
wart. 431 § 4 nalezy dotaczy¢ ten dokument wraz z o$wiadczeniem zarzadu, ze
dokument zostal opublikowany zgodnie z tymi przepisami.”;

w art. 497 8 1 otrzymuje brzmienie:

»3 1. Do Iaczenia si¢ spolek stosuje sie odpowiednio przepisy dotyczace powstania
spotki przejmujacej albo spotki nowo zawigzanej, utworzonej w wyniku potaczenia,
Z wylaczeniem przepisow o wktadach niepienigznych, jezeli przepisy niniejszego dziatu
nie stanowig inaczej, oraz art. 441 § 3.”;

w art. 532 § 1 otrzymuje brzmienie:

Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 216, poz. 1824,
22003 r. Nr 217, poz. 2124, z 2005 r. Nr 157, poz. 1316, Nr 183, poz. 1538, Nr 184, poz. 1539 i Nr 249,
poz. 2104, z 2008 r. Nr 231, poz. 1547, z 2009 r. Nr 131, poz. 1075, Nr 157, poz. 1241 i Nr 165, poz. 1316
oraz z 2011 r. Nr 129, poz. 731.

Patrz odnosnik nr 6.
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»3 1. Do podziatu spotki stosuje si¢ odpowiednio przepisy dotyczace powstania
wlasciwego typu spoétki przejmujacej albo nowo zawigzanej, z wytaczeniem przepisow
0 wkladach niepieni¢znych, jezeli przepisy niniejszego dziatu nie stanowig inaczej, oraz

art. 441 8§ 3.”.

Art. 5. W ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146,

poz. 1546, z pdzn. zm.g)) wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

1)

2)

3)

w art. 3 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. Przez publiczne proponowanie nabycia, o ktérym mowa w ust. 1, rozumie si¢
proponowanie nabycia jednostek uczestnictwa albo certyfikatdw inwestycyjnych
w dowolnej formie i w dowolny sposéb, jezeli propozycja jest skierowana do co
najmniej 150 osob lub do nieoznaczonego adresata.”;

w art. 118 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Do sporzadzenia oraz zatwierdzenia prospektu emisyjnego lub memorandum
informacyjnego albo udostepnienia memorandum informacyjnego w rozumieniu
przepisow rozdzialu 2 wustawy o ofercie publicznej, dotyczacego certyfikatow
inwestycyjnych lub dopuszczenia certyfikatow inwestycyjnych do obrotu na rynku
regulowanym, lub wprowadzenia certyfikatow inwestycyjnych do alternatywnego
systemu obrotu stosuje si¢ przepisy ustawy o ofercie publicznej lub ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, jezeli ustawa nie stanowi inaczej.”;

w art. 123 dodaje si¢ ust. 8 w brzmieniu:

»8. Certyfikaty inwestycyjne nieposiadajace formy dokumentu mogg by¢ rowniez
rejestrowane, na podstawie umowy zawartej z Krajowym Depozytem Papieréw
Warto$ciowych S.A., albo spotka, ktorej Krajowy Depozyt Papierow Warto§ciowych
S.A. przekazal wykonywanie czynnosci z zakresu zadan, o ktorych mowa w art. 48
ust. 1 pkt 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym zgodnie z przepisami tej ustawy. W takim przypadku do
powstawania oraz przenoszenia praw z certyfikatow inwestycyjnych stosuje si¢ przepisy

tej ustawy dotyczace praw ze zdematerializowanych papieréw warto§ciowych.”.

9)

Patrz odnosnik nr 3.
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Art. 6. W ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U.

z 2010 r. Nr 211, poz. 1384, z p6zn. zm.lo)) wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

1)

2)

3)

w art. 3 w pkt 7 lit. b otrzymuje brzmienie:

»D) proponowanie w dowolnej formie i w dowolny sposob, przez podmiot inny niz
wystawca, nabycia instrumentow  finansowych niebedacych  papierami
wartosciowymi lub nabywanie ich od tego innego podmiotu, jezeli propozycja
skierowana jest do co najmniej 150 oséb lub do nieoznaczonego adresata;”;

w art. 19 w ust. 1 pkt 2 — 4 otrzymuja brzmienie:

»2) dokonywanie oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy na podstawie tej oferty,
z wyjatkiem oferty publicznej, 0 ktdérej mowa w art. 7 ust. 4 pkt 4 i 5 oraz ust. 8
ustawy o ofercie publicznej, wymaga posrednictwa firmy inwestycyjne;j;

3) proponowanie w dowolnej formie i w dowolny spos6b nabycia instrumentow
pochodnych inkorporujacych uprawnienie do nabycia papieréw wartosciowych
okreslonych w art. 3 pkt 1 lit. a, jezeli propozycja skierowana jest do co najmnie;j
150 oséb lub do nieoznaczonego adresata, moze by¢ dokonywane wylacznie na
rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu;

4) instrumenty pochodne inkorporujagce uprawnienie do nabycia papieréw
wartosciowych okreslonych w art. 3 pkt 1 lit. a, mogg by¢ przedmiotem
proponowania w dowolnej formie i w dowolny sposéb, jezeli propozycja
skierowana jest do co najmniej 150 oséb lub do nieoznaczonego adresata,
wytacznie w przypadku gdy te papiery wartosciowe sg dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu;”;

uzyty w art. 3 w pkt 13, w art. 72 w ust. 1 w pkt 3 1 4 oraz w art. 176a w r6znych

przypadkach wyraz ,,wprowadzajacy” zastepuje si¢ uzytym w odpowiednim przypadku

wyrazem ,,sprzedajacy”.

Art. 7. Emitenci papierow wartosciowych o charakterze nieudzialowym

denominowanych w euro o jednostkowej warto$ci nominalnej réwnej co najmniej

50 000 euro lub papierow wartosciowych o charakterze nieudzialowym denominowanych

w walucie innej niz euro, o jednostkowej warto$ci nominalnej stanowigcej w dniu emisji

rownowartos¢ co najmniej 50 000 euro, ktére zostalty dopuszczone do obrotu na rynku

regulowanym co najmniej w jednym panstwie cztonkowskim przed dniem 31 grudnia 2010 r.,

10) Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2011 r. Nr 106, poz. 622,

Nr 131, poz. 763 i Nr 234, poz. 1391 oraz z 2012 r. poz. 836.
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do czasu gdy sg przedmiotem obrotu na tym rynku, informacje, o ktérych mowa w art. 56 ust.
1 ustawy wymienionej w art. 1, sporzadzaja, wedlug wyboru emitenta, w jezyku wymaganym
przez panstwo macierzyste oraz w jezykach wymaganych przez panstwa przyjmujace albo w

jezyku angielskim.

Art. 8. 1. Do postepowan wszczetych i niezakonczonych przed dniem wejscia w zycie
niniejszej ustawy stosuje si¢ przepisy dotychczasowe.

2. Za zachowania zaistniale przed dniem wejscia w zycie niniejszej ustawy, stanowigce
naruszenie przepisow ustawy, o ktérej mowa w art. 1, w brzmieniu dotychczasowym, sankcje¢
administracyjng wymierza si¢ wedlug przepisow dotychczasowych, chyba ze sankcja
administracyjna wymierzona wedtug przepisow ustawy, o ktorej mowa w art. 1, w brzmieniu

nadanym niniejszg ustawg bytaby wzgledniejsza dla strony postgpowania.

Art. 9. 1. W okresie 6 miesigcy od dnia wejscia w Zzycie niniejszej ustawy do
subskrypcji lub sprzedazy papierow wartosciowych oraz do pozostajacej w zwigzku z nig
akcji promocyjnej, prowadzonych na podstawie:

1)  prospektu emisyjnego albo memorandum informacyjnego, zatwierdzonych przed dniem
wejscia w zycie niniejszej ustawy, albo

2) memorandum informacyjnego, ktorego rownowaznos¢ zostata stwierdzona przed dniem
wejscia w zycie niniejszej ustawy, albo

3) opublikowanego przed dniem wejScia w zycie niniejszej ustawy memorandum
informacyjnego niewymagajacego zatwierdzenia przez Komisj¢ albo stwierdzenia jego
roéwnowaznosci

— stosuje si¢ przepisy dotychczasowe.

2. W okresie 6 miesigcy od dnia wejScia w zycie niniejszej ustawy do subskrypcji lub
sprzedazy papierow warto$ciowych oraz do pozostajacej w zwiazku z nig akcji promocyjnej
rozpoczetych przed dniem wejscia w zycie niniejszej ustawy, w przypadku gdy subskrypcja
lub sprzedaz nie wymagata, zgodnie z przepisami ustawy, o0 Kktorej mowa w art. 1,
w brzmieniu dotychczasowym, dokumentow, o ktérych mowa w ust. 1, stosuje si¢ przepisy

dotychczasowe.

Art. 10. 1. Dotychczasowe przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 10 ust. 7
pkt 2 ustawy, o ktorej mowa w art. 1, zachowujg moc do dnia wejscia w zycie przepisoOw
wykonawczych, wydanych na podstawie art. 10 ust. 7 pkt 2 ustawy, o ktérej mowa w art. 1,

nie dtuzej jednak niz przez 6 miesiecy od dnia wejscia w zycie niniejszej ustawy.
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2. Dotychczasowe przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 55 pkt 1 ustawy,
o0 ktérej mowa w art. 1, w brzmieniu dotychczasowym, zachowujg moc do dnia wejscia
W zycie przepisow wykonawczych, wydanych na podstawie art. 55 pkt 1 ustawy, o ktorej
mowa w art. 1, w brzmieniu nadanym niniejsza ustawa, nie dituzej jednak niz przez

6 miesi¢cy od dnia wejScia w zycie niniejszej ustawy.

Art. 11. Ustawa wchodzi w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogtoszenia.

16/10-kt
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UZASADNIENIE

Proponowane zmiany do ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej
I warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439, z pdzn. zm.)
dalej ,,ustawa o ofercie” maja na celu wdrozenie przepisow dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2010/73/UE z dnia 24 listopada 2010 r. zmieniajgcej dyrektywe
2003/71/WE w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng
oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierow warto§ciowych oraz dyrektywe
2004/109/WE w sprawie harmonizacji wymogoéw dotyczacych przejrzystosci informacji
o emitentach, ktorych papiery wartoSciowe dopuszczane sg do obrotu na rynku
regulowanym. Ponadto proponowane zmiany majg na celu doprecyzowanie niektorych
przepisow ustawy o ofercie w zakresie, w jakim implementowata ona przepisy
dyrektywy 2003/71/WE. Dodatkowo doprecyzowane zostang niektore przepisy, ktore
Scisle wiaza si¢ z przeprowadzaniem ofert publicznych i procedura zatwierdzania

prospektu emisyjnego, o ktorych mowa w ww. dyrektywach.
Art. 1 pkt 1

Dotychczasowe przepisy art. 3 ust. 1 — 3 zostaly w projekcie zmienione przede
wszystkim w zwigzku z konieczno$cig doprecyzowania wdrozenia do polskiego
porzadku prawnego przepisu art. 2(1)(d) dyrektywy 2003/71/WE. Zmiana wynika takze
z dotychczasowych doswiadczen zwigzanych z  funkcjonowaniem instytucji
publicznego proponowania nabycia papieréw wartosciowych, ktore wskazywaty na
potrzebe jej zharmonizowania z instytucja oferty publicznej papierow wartosciowych
I nadzoru nad nig, co nie tylko odpowiada standardom obowigzujagcym w innych
panstwach cztonkowskich UE, ale takze coraz powszechniejszemu transgranicznemu
oferowaniu papierow wartos§ciowych zarbwno w sposob publiczny, jak i niepubliczny.
Zrezygnowano zatem z przepisoOw regulujacych publiczne proponowanie nabycia
papieréw wartosciowych (zmiany w tym zakresie zostaly dokonane konsekwentnie
W catej ustawie bez ich wyodrgbniania w niniejszym uzasadnieniu) ze wzgledu na brak
Instytucji proponowania w zrodtowej regulacji jaka jest dyrektywa 2003/71/WE, ich
niewielkg praktyczng warto$¢ dla sprawowanego nadzoru nad prowadzeniem ofert
publicznych oraz w zwigzku ze zmiang przepisOw regulujacych prowadzenie akcji

promocyjnej.
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W definicji oferty publicznej proponuje si¢ rezygnacje z warunku odptatnosci nabycia
papieréw wartosciowych wobec tego, ze kryterium to nie wystepuje w definicji oferty
publicznej zawartej w art. 2(1)(d) dyrektywy 2003/71/WE, jak réwniez z uwagi na
zmiang art. 4(1)(d) dyrektywy 2003/71/WE dokonang art. 1(4)(a)(i) dyrektywy
2010/73/UE. Zmiana ta polega na wykre$leniu z art. 4(1)(d) dyrektywy 2003/71/WE
oferty akcji wydawanych przez spotke swoim akcjonariuszom nieodptatnie
(wystepowanie tego wyjatku od obowigzku prospektowego pozostawato juz w zasadzie
w konflikcie z kryterium nieodptatnosci oferty publicznej). Tego typu oferta jest de
facto objeta innym wyjatkiem od obowigzku prospektowego zawartym w art. 3(2)(e)
dyrektywy 2003/71/WE, tj. w odniesieniu do oferty publicznej, w ramach ktorej
wplywy emitenta wynoszg mniej niz 100 000 euro.

Nowelizacja dotychczasowego przepisu art. 3 ust. 3 (obecnie ust. 1) stanowi réwniez
wdrozenie do polskiego porzadku prawnego nowelizacji art. 3(2)(b) dyrektywy
2003/71/WE dokonanej art. 1(3)(a)(i) dyrektywy 2010/73/UE.

Natomiast dotychczasowy art. 3 ust. 5 (obecny ust. 3) zostat przeformutowany w celu
skuteczniejszego ograniczenia mozliwosci wykorzystywania konstrukcji papierow
warto$ciowych inkorporujacych prawo do nabycia lub objecia akcji do faktycznego
publicznego oferowania tych akcji z pominigciem wymogu prospektowego (czego
egzekwowanie jest obowigzkiem nadzorczym majacym wptyw na spojnosc¢ i stabilnos¢

rynku ofert publicznych). Przepis ten bowiem oraz proponowany art. 7 ust. 4 pkt 5

I ust. 9 w zwiagzku z ust. 16 oraz ust. 10 pkt 2 majg w spojny sposob:

a) wylaczy¢ obowigzek prospektowy dla akcji w sytuacji, gdy stanowig one przedmiot
uprawnien inkorporowanych w innych papierach warto§ciowych, takich jak warranty
subskrypcyjne, obligacje z prawem pierwszenstwa i obligacje zamienne oraz

b) wykluczy¢ wykorzystywanie przewidzianych ustawa wyjatkow od obowigzku
prospektowego dla publicznego oferowania de facto akcji i ich wprowadzania do
obrotu na rynku regulowanym.

Proponowane zmiany w tym przepisie majg réwniez na celu jego skorelowanie

Z nowymi przepisami, ktoére nie przewiduja instytucji publicznego proponowania

nabycia papieroéw wartosciowych.

Wdrozenie do polskiego porzadku prawnego przepisu art. 3(2)(b) dyrektywy

2010/73/UE zostalo dokonane w przepisie art. 3 ust. 3 w jego obecnym brzmieniu,
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ktory w niniejszym projekcie zostal przeredagowany i stanowi ust. 1 w art. 3.
Konsekwencja tego rozwigzania jest to, iz kazda oferta, niezaleznie od pozostatych jej
warunkow, kierowana do nie wigcej niz 150 osob jest wytaczona spod rygorow tej
ustawy, w tym przede wszystkim spod obowigzku prospektowego. Za takim ujeciem tej
kwestii przemawia przede wszystkim konieczno$¢ ustalenia progu liczebnosci
adresatow oferty, aby koszty jej przeprowadzenia i nadzoru Komisji wynikajgce
Z rygoréw ustawowych nie przewyzszyly potencjalnych korzysci z tytulu dochowania
szczegdlnych wymogoéw proceduralnych. Nie ma przy tym znaczenia, czy wsrdd tej
grupy docelowe] sg takze inwestorzy kwalifikowani, poniewaz decydujacym
czynnikiem jest wskazanie ofert, w ktérych skala potencjalnego ryzyka dla
bezpieczenstwa obrotu z tytutu nieprawidlowego dziatania emitenta/sprzedajacego nie
uzasadnia stosowania rozbudowanych wymogéw prawnych i administracyjnych.
Natomiast oferta kierowana do inwestorow kwalifikowanych, o ile spetnia przestanki
oferty publicznej, jest co prawda objeta wymogami tej ustawy, jednak z wytaczeniem
obowigzku prospektowego. W ten sposob do polskiego porzadku prawnego

implementowany zostat przepis art. 3(2)(a) dyrektywy 2010/73/UE.
Art. 1 pkt 2

W art. 4 w pkt 28 wprowadzono definicj¢ ,,dnia roboczego” w celu usunigcia
watpliwosci zwigzanych z interpretacja tego pojecia w kazdym przypadku, w ktérym
przepisy ustawy o ofercie nakazuja obliczanie termindw w dniach roboczych,
W szczegdlnosci w postgpowaniu w sprawie zatwierdzenia prospektu emisyjnego przez

Komisje¢ Nadzoru Finansowego (KNF).
Art. 1 pkt 3

Wprowadzenie regulacji art. 5a podyktowane jest potrzeba zabezpieczenia interesow
inwestorow uczestniczacych w ofercie publicznej nowych akcji. W przypadku tej
oferty, wobec potencjalnie dtugiego okresu miedzy jej zakonczeniem (przydziatem
akcji) a rejestracjg podwyzszenia kapitatu zakladowego przez sad, inwestor ponosi
ryzyko utraty wplaty na akcje w sytuacji, gdy emitent swobodnie dysponuje tymi
wplatami jeszcze przed rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego, a wiec przed
powstaniem po stronie nabywcow akcji roszczenia wzgledem spotki o ich wydanie
(zapisanie na rachunku). Proponowana regulacja uniemozliwia wykorzystywanie

wplywow z emisji nowych akcji przed rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
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Art. 1 pkt 4

Przepisy art. 7 kompleksowo okreslaja ramy obowigzku sporzadzenia prospektu
emisyjnego w przypadku oferty publicznej i dopuszczenia do obrotu na rynku
regulowanym oraz licznych wyjatkow od tego obowiazku. Zrodlem tego przepisu sa
art. 1, 3 1 4 dyrektywy 2003/71/WE. Dotychczasowe przepisy, grupujace w trzech
duzych katalogach wyjatki od obowiazku sporzadzenia prospektu emisyjnego,
powigzane z réznego rodzaju obowigzkami informacyjnymi, w praktyce okazaty si¢
mato przejrzyste 1 budzace liczne watpliwosci u uczestnikow rynku. Dodatkowe
utrudnienia interpretacyjne, w polaczeniu z regulacja art. 38 — 42, wprowadzala takze
konstrukcja tych przepisow, ktore zawieraly liczne odestania do innych przepisow
zawierajacych dalsze odestania. Proponowane obecnie przepisy art. 7 majg na celu
sanowanie tej niekorzystnej sytuacji poprzez skatalogowanie wszystkich wyjatkow od
obowiazku prospektowego oraz — w miar¢ mozliwosci — rezygnacj¢ z odestan do innych
przepisow. W zwigzku z powyzszym:
— zmieniony zostat ust. 1 1 zdanie wstepne w ustepach okreslajacych wyjatki od
obowigzku prospektowego w celu ich znaczacego uproszczenia i doprecyzowania

obowigzku lub jego braku w okreslonych przypadkach,

— ust. 3 objeto przypadki ofert publicznych lub ubiegania si¢ o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym podlegajace obowigzkowi sporzadzenia
memorandum informacyjnego, ktorego tre§¢ okre§lona zostata przepisami
rozporzadzenia 1 ktére nie podlega zatwierdzeniu przez Komisje. Jest to
rozwigzanie dopuszczalne z punktu widzenia prawa wspdlnotowego, jako ze oba
przypadki sa wylaczone spod stosowania przepisow dyrektywy 2003/71/WE,
natomiast przestankg wprowadzenia obowigzku memorandum informacyjnego jest
ich specyfika. W przypadku zamiaru pozyskania $rodkow przez podmioty
prowadzace dziatalno$¢ o charakterze pozytku publicznego (o potencjalnie
niewielkiej rozpoznawalnos$ci wérdéd inwestoréw i znikomym do$wiadczeniu na
rynku kapitalowym) istotne jest, aby odbywato si¢ to w maksymalnie transparentny
sposob, a wigc by inwestorzy otrzymali zakres informacji wystarczajacy do oceny
takiego przedsigwzigcia, ktore z zalozenia jest specyficzne i roézni si¢ od
dzialalno$ci prowadzonej przez podmioty dziatajace komercyjnie. W przypadku
gdy wigcej tego typu podmiotéw bedzie chciato pozyska¢ $rodki na rynku

publicznym, wazne jest aby inwestorzy mogli poréwnaé prezentowane oferty
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i informacje o samych podmiotach. Stad konieczno$¢ ujednolicenia formy
i zakresu takiego dokumentu informacyjnego z zachowaniem proporcjonalnosci
wymogu do kosztow jego wypelnienia. Wymdg sporzadzenia memorandum
informacyjnego w proponowanym ksztalcie spetnia powyzsze przestanki.
Natomiast instytucje kredytowe, pozyskujac s$rodki w ramach tego wyjatku,
powinny zapewnia¢ minimum poréwnywalnosci dokumentéw informacyjnych oraz
udostgpnia¢ inwestorom pewien standardowy zakres informacji, umozliwiajac
poréwnywalnos$¢ ofert, unikajac przy tym, jako podmioty zaufania publicznego
I podlegajace nadzorowi, zbednych kosztow. Ust. 3 pkt 2 stanowi efekt potgczenia
dotychczasowych przepiséw ust. 2 pkt 6 1 ust. 2a 1 wdraza do polskiego porzadku
prawnego nowelizacje dyrektywy 2003/71/WE zawartg w art. 1(1)(a)(ii) dyrektywy
2010/73/UE,

— ust. 4 pkt 1 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacje art. 3(2)(a)
dyrektywy 2003/71/WE w zwigzku z art. 1(2)(a)(i) dyrektywy 2010/73/WE,

— ust. 4 pkt 2 i 3 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacj¢ art. 3(2)(c-d)
dyrektywy 2003/71/WE zawartg w art. 1(3)(a)(i) dyrektywy 2010/73/WE,

— ust. 4 pkt 5 stanowi efekt potagczenia dotychczasowych przepisow ust. 3 pkt 4 i ust.
3a, wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacj¢ art. 3(2)(e) dyrektywy
2003/71/WE zawartg w art. 1(3)(a)(i) dyrektywy 2010/73/UE,

— proponowane brzmienie ust. 5 — 7 i 12 — 14, ktoére w dotychczasowym brzmieniu
zawarte jest w ust. 3 pkt 5 lit. a i b i ust. 4 pkt 4 1 5, zwigzane jest z odregbnym
uregulowaniem obowigzku informacyjnego w zalezno$ci od charakteru
przeprowadzanej transakcji w ramach oferty publicznej lub w ramach ktérej to
transakcji powstaty akcje, bedace przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym, poprzez wyrdznienie przejecia ekonomicznego
innego podmiotu, lgczenia oraz podziatu spotki. Dodatkowo, majac na wzgledzie
odmienno$¢ sytuacji podmiotow, dla ktérych Rzeczpospolita Polska jest panstwem
przyjmujacym, wprowadzono kryterium panstwa, w ktorym emitent ma siedzibg

(uzasadnienie tej zmiany zostato zawarte w uzasadnieniu do art. 38 — 38b),

— proponowane brzmienie ust. 5 i 12 stanowi zmiang¢ dotychczasowych ust. 3 pkt 5
lit. a i ust. 4 pkt 4, majaca na celu jednoznaczne objgcie ta regulacja przypadkow

tzw. przejecia ekonomicznego, gdy spotka przejmujaca przejmuje kontrole nad
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spotka przejmowang, ale nie wchlania jej w drodze i3aczenia na podstawie
przepisow Kodeksu spotek handlowych,

— wust. 6 1 13 yjeto regulacje wymogu informacyjnego, gdy emitentem papieroéw
wartosciowych bedacych przedmiotem transakcji przejecia, faczenia albo podziatu
spotki jest podmiot, dla ktérego Rzeczpospolita Polska jest panstwem
przyjmujacym,

— ust. 7 pkt 2 i ust. 14 pkt 2 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacj¢
odpowiednio art. 4(1)(c) i art. 4(2)(d) dyrektywy 2003/71/WE zawartg
odpowiednio w art. 1(4)(a)(i) i art. 1(4)(b) dyrektywy 2010/73/UE,

— ust. 8 pkt 1 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacj¢ art. 4(1)(d)
dyrektywy 2003/71/WE zawartg w art. 1(4)(a)(i) dyrektywy 2010/73/UE,

— wust. 8 pkt 2 1 3 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacje¢ art. 4(1)(d)
dyrektywy 2003/71/WE zawartg w art. 1(4)(a)(i) i (ii)(pierwszy akapit) dyrektywy
2010/73/UE,

— ust. 9 jest efektem potaczenia dotychczasowych przepisow ust. 3 pkt 6 i ust. 3b
i zmiany wdrozonego do polskiego porzadku prawnego przepisu art. 1(2)(h)
dyrektywy 2003/71/WE w $lad za jego nowelizacja zawarta w art. 1(1)(a)(i)
dyrektywy 2010/73/UE. W zakresie ofert publicznych, gdzie wplywy
emitenta/sprzedajacego nie przekraczaja 5 000 000 euro w okresie 12 miesigcy,
prawo wspolnotowe stanowi, ze nie ma ono zastosowania, a wi¢c ze panstwo
cztonkowskie moze we wlasnym zakresie ustanowi¢ wymogi informacyjne.
W przypadku Polski spotki dokonujace ofert publicznych o wartosci do
5000000 euro (okoto 20000000 zl) s3a nastgpnie notowane na rynku
regulowanym GPW (w 2010 r. na 34 debiutow — 5 takich spotek, w 2011 r. na
31 debiutéw — 6 takich spotek). Natomiast w przypadku spotek wybierajacych
notowanie na rynku nieregulowanym NewConnect, zdecydowana wigkszos¢
przeprowadza uprzednio oferte publiczng o warto$ci nieprzekraczajacej
powyzszego limitu. Wprowadzajac wigc do polskiego porzadku prawnego gérny
limit przewidziany prawem wspoOlnotowym, nalezatoby si¢ liczy¢ z ryzykiem
znaczacego ograniczenia nadzoru Komisji nad ofertami publicznymi, poniewaz
Komisja nie miataby mozliwosci uprzedniego sprawowania efektywnego nadzoru
nad emitentami/sprzedajagcymi. Dlatego tez utrzymanie limitu 2 500 000 euro

nalezy uzna¢ za w pelni zasadne z punktu widzenia konieczno$ci sprawowania
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skutecznego nadzoru nad bezpieczenstwem obrotu, a proponowana zmiana
W postaci memorandum informacyjnego niepodlegajacego zatwierdzeniu przez
KNF wprowadza 1 tak znaczace ulatwienie dla emitentow/sprzedajacych.
Jednoczesnie wszystkie przypadki ofert publicznych spelniajace to kryterium
zostaly ze sobg zrownane poprzez rezygnacje z wyjatkow od obowigzku
sporzadzenia memorandum informacyjnego, ktére w dotychczasowym brzmieniu
ustawy znajduja si¢ w art. 41 pkt 1. W rzeczywistosci bowiem trudno znalez¢
uzasadnienie dla odrebnego traktowania podmiotu dokonujacego oferty publicznej
W okolicznosciach wskazanych w tych wyjatkach. Co wigcej, w przypadku emisji
akcji z prawem poboru dodatkowo dochodzi mozliwo$¢ wykorzystywania tego
wyjatku do niesporzadzania memorandum informacyjnego w ogoéle, majac na
uwadze, iz procedura takiej emisji uprawnia zarzad spotki do przydzielenia akcji
dowolnemu inwestorowi w przypadku ich nieobjecia przez uprawnionych
akcjonariuszy. Praktyka wskazuje, ze zarzad spotki moze takie akcje po prostu
zaoferowa¢ wybranym przez siebie inwestorom. W spoélce jeszcze prywatnej,
anawet w spotce juz notowanej poza rynkiem regulowanym, gdzie jest bardzo
ograniczone  grono akcjonariuszy, nie sposob  wykluczy¢  celowego
niezrealizowania prawa poboru przez dotychczasowych akcjonariuszy w celu
»otwarcia” emisji akcji do nieoznaczonego grona inwestoréw. Nalezy mie¢ przy
tym na uwadze, ze nawet na rynku regulowanym, gdzie wszyscy inwestorzy maja
Zmocy prawa rowny i jednakowy dostgp do informacji o spotkach, prawo
wspolnotowe nie przewiduje zwolnienia z prospektu emisyjnego przy emisji akcji
z prawem poboru.

— brzmienie ust. 10 pkt 1 jest efektem potaczenia dotychczasowych przepisow ust. 4
pkt 1 1 ust. 4a w celu uczynienia tej regulacji bardziej przejrzysta. Uzupetnieniem
tej regulacji jest ust. 11, ktorego tres¢ w dotychczasowym brzmieniu art. 7 jest

zawarta w ust. 4 pkt 1,

— w ust. 10 pkt 2 zmiana stanowi dopelnienie regulacji zawartej w ust. 3 w art. 3
(dotychczas ust. 5) oraz doprecyzowanie zastosowania przepisu art. 4(2)(9)
dyrektywy 2003/71/WE. Przepisem wspolnotowym zostaty zwolnione z obowigzku
prospektowego akcje powstajace w wyniku realizacji uprawnien wynikajacych
z innych papierow wartosciowych. Celem ekonomiczno-prawnym tej konstrukcji

jest zapewnienie inwestorom w przysztosci prawa do nabycia akcji, najczesciej po
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ustalonej cenie, przy czym inwestorzy ponoszg pewne ryzyko niespelnienia si¢
okolicznosci warunkujacych optacalnos¢ realizacji tego uprawnienia. Tym samym
konstrukcja pochodnego papieru wartosciowego umozliwiajacego realizacje
inkorporowanego w nim uprawnienia w bardzo krétkim czasie po ich przydzieleniu
inwestorom (w skrajnym przypadku nawet ,,0d razu”) jest calkowicie sprzeczna z
powyzsza charakterystykag. Wowczas bowiem nalezatoby méwi¢ o wylacznie
technicznej roli pochodnego papieru warto$ciowego i faktycznym zamiarze ich
emitenta przydzielenia inwestorom akcji. W zwigzku ztym zasadne jest
proponowane  doprecyzowanie, ktore pozwoli wyeliminowaé sztuczne
konstruowanie oferty akcji poprzez ofert¢ pochodnych papierow wartosciowych.
Brak takiego doprecyzowania skutkuje brakiem mozliwosci sprawowania przez
Komisje skutecznego nadzoru nad obrotem papierami warto§ciowymi i reagowania
na pojawiajace si¢ przypadki unikania obowigzku prospektowego z
wykorzystaniem niepublicznej oferty papieréw wartosciowych uprawniajacych do
nabycia akcji, ktore to uprawnienie jest realizowane niezwtocznie po przydziale
tych papierow, a nastgpnie akcje sa wprowadzane do obrotu na rynku

regulowanym,

— w ust. 15 pkt 3 zawarto przeredagowany dotychczasowy art. 7 ust. 4 pkt 8, w celu
wyeliminowania watpliwos$ci interpretacyjnych,

— ust. 16 stanowi doprecyzowanie przestanek zwalniajacych ze sporzadzenia
prospektu emisyjnego w przypadku oferty publicznej papierdw wartosciowych
inkorporujacych prawo do nabycia lub objecia akcji, co jest niezbedne dla
zapewnienia efektywnos$ci nadzoru nad ofertami publicznymi tego typu papierow.
Mozliwos¢ kreacji papierow wartos§ciowych o niewielkiej (albo nawet zerowej)
wartosci emisyjnej inkorporujacych jednak prawo do nabycia akcji o znaczacej
wartosci emisyjnej, ktoére to prawo jest wykonywane w bardzo krotkim odstepie
czasu od przydziatu tych papieréw jest sprzeczne z ich idea, zaktadajaca odstep
czasowy miedzy przydzialem papieru i wykonaniem zawartych w nim uprawnief,
a w konsekwencji ryzyko dla inwestora, iz w terminie realizacji uprawnienia moze
nie by¢ to optacalne, oraz dla emitenta, iz oczekiwane wptywy nie zostang jednak
zrealizowane. Proponowany przepis wykluczy mozliwos¢ kreowania takich

konstrukcji papierow warto$ciowych dla uniknigcia obowigzku prospektowego, co
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ma szczegdlne znaczenie dla skutecznosci sprawowania przez Komisj¢ nadzoru nad

bezpieczenstwem obrotu papierami wartosciowymi.

Ponadto:

— zrezygnowano z dotychczasowej tresci art. 8§ w zwigzku z wdrozeniem do

polskiego porzadku prawnego art. 1(2)(a)(i) i art. 1(2)(b) dyrektywy 2010/73/UE,

— zrezygnowano z dotychczasowej tresci art. 9 w zwigzku z wdrozeniem do
polskiego porzadku prawnego art. 1(2)(a)(i), art. 1(2)(b) 1 art. 1(4)(a)(i1)(drugi
i trzeci akapit) dyrektywy 2010/73/UE.

Art. 1 pkt 5

Doprecyzowano, ze termin przekazania zawiadomienia, na podstawie ktdérego KNF
dokonuje wpisu do ewidencji, liczy si¢ od dnia przydziatu papieréw wartosciowych
bedacych przedmiotem oferty publicznej. Od tego bowiem dnia emitent lub sprzedajacy
jest w stanie ustali¢ ostateczng liczbe papieréw wartosciowych, ktore zostaty objete
(nabyte) w ofercie publicznej.

Art. 1pkt6i7

Instytucja subemisji nie wymaga juz szczegolnej ochrony w postaci uzyskania
uprzedniej zgody walnego zgromadzenia spotki bedacej emitentem. Z drugiej strony
wazne dla powodzenia projektu pozyskania kapitatu w drodze oferty publicznej moze
si¢ okaza¢ pozyskanie subemitenta nawet w trakcie trwania oferty publicznej, mimo ze

wczesniej emitent tego w ogole nie brat pod uwage.
Art. 1 pkt 8

W panstwach cztonkowskich UE o rozwinigtych rynkach kapitalowych dluzne papiery
warto$ciowe (sporadycznie takze papiery udzialowe) s3a przedmiotem tzw. ofert
kaskadowych. Istota (w najbardziej klasycznej formie) takiej oferty jest to, iz emitent
sprzedaje papiery wybranym instytucjom finansowym, pelnigcym najczesciej role
subemitenta, ktore sprzedaja te papiery kolejnym instytucjom finansowym, tworzacym
tym samym kolejne ,,poziomy” kaskady. Na jej koncu papiery sa sprzedawane
inwestorom detalicznym. Zbywanie papierow przez emitenta i migdzy poszczegdlnymi
poziomami instytucji finansowych odbywa si¢ najczes$ciej w ofertach niepublicznych,
natomiast ostatni poziom, z racji liczebno$ci adresatow, jest czesto oferta publiczng.

Taka konstrukcja pozwala emitentowi pozyska¢ potrzebne $rodki finansowe
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w stosunkowo krétkim czasie, poniewaz dokonuje transakcji tylko z wybranymi
podmiotami, wyspecjalizowanymi w tego typu transakcjach. Natomiast dla tych
podmiotéw atrakcyjno$¢ tych transakcji wiaze si¢ z mozliwoscig dalszej odsprzedazy
nabytych papieréw innym instytucjom finansowym. Kazda z tych instytucji zarabia na
roznicy migdzy ceng nabycia i1 sprzedazy papierow. Jednak zaletg tej konstrukcji de
facto jest to, iz na koncu papiery sg oferowane detalicznym inwestorom, najczescie]
klientom instytucji  finansowych, z wykorzystaniem prospektu emisyjnego
sporzadzonego uprzednio przez samego emitenta. Pomiedzy emitentem i uczestnikami
dalszych pozioméw kaskady (z wyjatkiem pierwszego nabywcy — z reguty subemitenta)
nie zachodzg relacje kontraktowe, a podstawa korzystania przez instytucje finansowe
z prospektu emisyjnego sporzadzonego przez emitenta jest jego zgoda in blanco.
W ramach kaskady instytucje finansowe moga publicznie oferowa¢ do sprzedazy
papiery emitenta na podstawie jego prospektu emisyjnego, publikujac tylko warunki
wlasnej oferty (cena, liczba, terminy 1 warunki subskrypcji).

Te konstrukcje umozliwiata juz regulacja art. 3(2)(drugi akapit) dyrektywy
2003/71/WE, jednak jej brzmienie budzito watpliwosci co do charakteru samej zgody
emitenta, dlatego tez zostala znowelizowana przez art. 1(3)(a)(ii) dyrektywy
2010/73/UE. Art. 15a jest regulacja umozliwiajagca stosowanie konstrukcji ,,oferty
kaskadowej” w Polsce i wdrozeniem przedmiotowej nowelizacji prawa wspdlnotowego
do polskiego porzadku prawnego. Praktyka rozwinietych rynkéw kapitatowych w UE,
na ktérych konstrukcja oferty kaskadowej jest powszechnie stosowana, wskazuje, ze ich
zdecydowanie dominujagcym przedmiotem sg nieudzialowe papiery wartosciowe.
Woweczas bowiem, w ramach poszczegolnych poziomow oferty kaskadowej, papiery te
sg odsprzedawane po cenie uwzgledniajacej aktualne warunki na zorganizowanych
rynkach obrotu papierami nieudzialowymi. Ze wzgledu na to do$wiadczenie innych
rynkdw w UE, a takze dla zapewnienia, iz konstrukcja oferty kaskadowej nie zostanie
wykorzystana w sposOb zagrazajacy bezpieczenstwu obrotu akcjami i utrudniajacy
nadzoér Komisji, proponuje si¢ ustawowe zawezenie jej do nieudziatlowych papierow
wartosciowych.

Art. 1 pkt 9

— w art. 18 ust. 1 znaczaca zmiana wprowadzenia do wyliczenia znosi ograniczenia
mozliwosci zastosowania przez KNF §rodkéw nadzoru przewidzianych w art. 16
i 17 wylacznie do przypadkéw, gdy informacja bedgca podstawg podjecia tych
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dziatah zostata pozyskana w sposob wskazany w tym przepisie. Takie ograniczenie
nie znajduje uzasadnienia ani w prawie wspélnotowym, ani w praktyce dziatania
nadzoru. Majac na uwadze dwuetapowo$¢ inicjowania obrotu papierami
wartosciowymi na Gieldzie Papierow Wartosciowych, przepis zostat takze
uzupekniony o mozliwos¢ wstrzymania przez KNF ich wprowadzenia takze, gdy

dopuszczenie zostato juz dokonane,

— w art. 18 ust. 2 zostal uchylony, a jego tre$¢ przeniesiona zostala w catosci do art.
19 jako jednostki redakcyjnej wtasciwej ze wzgledu na merytoryczny charakter

zagadnien regulowanych tym przepisem.
Art. 1 pkt 10

Dodany art. 18a reguluje postgpowanie KNF w przypadku podje¢cia przez Komisje
decyzji o zastosowaniu srodkoOw nadzoru przewidzianych w art. 16 — 18 oraz w art. 53

ust. 10 12.
Art. 1 pkt 11

— w art. 19 ust. 1 wdrazajacym do polskiego porzadku prawnego przepis art. 23
dyrektywy 2003/71/WE uzupeliono okoliczno$ci nim objete o czynnoSci
faktyczne zwigzane z dystrybucja papierow wartosciowych w drodze oferty
publicznej, aby przepis ten w pelni i jednoznacznie byl skorelowany z art. 16.
Ponadto, uwzgledniono zmiany wprowadzone do dyrektywy 2003/71/WE
przepisami dyrektywy 2010/78/UE (tzw. Omnibus 1) w zakresie kompetencji
Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych,

— w art. 19 ust. 2 doprecyzowano wdrozenie do polskiego porzadku prawnego
art. 23(2) dyrektywy 2003/71/WE, wskazujac, ze KNF nie musi czeka¢ z podjeciem
odpowiednich dzialan, jezeli wymaga tego interes uczestnikow rynku Iub
bezpieczenstwo obrotu a wlasciwy organ panstwa macierzystego emitenta nie
podejmuje dziatan niezwlocznie. Ponadto, uwzglgdniono zmiany wprowadzone do
dyrektywy 2003/71/WE przepisami dyrektywy 2010/78/UE (tzw. Omnibus II)
w zakresie kompetencji Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd 1 Papierow

Warto$ciowych.
Art. 1 pkt 12

Art. 21 ust. 3 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacje art. 5(2)(trzeci
akapit) dyrektywy 2003/71/WE przez art. 1(5)(a)(ii) dyrektywy 2010/73/UE.
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Art. 1 pkt 13

Za potrzeba wprowadzenia zmiany do art. 22 ust. 4 pkt 2 1 3, tj. zmiany zakresu
odpowiedzialnosci podmiotu sprzedajacego papiery wartosciowe w ofercie publicznej
oraz podmiotu gwarantujgcego (zabezpieczajacego) wyplate inwestorom wierzytelnosci

z tytutu posiadania papierdw warto§ciowych, przemawiaja trzy zasadnicze przestanki:

1) sprzedajgcymi akcje (w realiach polskich de facto tylko te papiery wartoSciowe sg
przedmiotem publicznych ofert sprzedazy) w ofercie publicznej s3 znaczacy
akcjonariusze spotki. Podmioty te, jakkolwiek formalnie nie maja bezposredniego
I biezacego wgladu w sprawy spotki, ktorej sg akcjonariuszami, jednak z racji
znaczgcego wplywu na wybor, a wiec 1 dziatania, rady nadzorczej 1 zarzadu spotki,
w praktyce dysponuja znaczaca wiedzg na temat stanu prawnego, finansowego
I majatkowego takiej spotki. W przypadku spotek prywatnych dokonujacych oferty
publicznej, w ramach ktérej dochodzi réwniez do sprzedazy akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy, nierzadko jest tak, ze osoby fizyczne petnigce
funkcje w radzie nadzorczej lub zarzadzie spotki sa takze jej bezposrednimi lub
posrednimi znaczacymi akcjonariuszami;

2) na podstawie prospektu emisyjnego sprzedajacy dokonuje sprzedazy akcji,
uzyskujac wymierne korzysci finansowe. Jak wskazano powyzej, sprzedajacy jako
znaczacy akcjonariusz dysponuje czesto znacznie wigksza wiedzg o stanie
I perspektywach spotki niz wynika to z faktu bycia akcjonariuszem. Tymczasem
inwestorzy bioragcy udziat w ofercie publicznej jako nabywcy podejmuja decyzje
inwestycyjne w oparciu 0 informacje zamieszczone w prospekcie emisyjnym.
Oznacza to, ze sprzedajacy nie ponosi de facto zadnej odpowiedzialnosci za
sprzedawany przez siebie ,,towar”, uzyskujac z tego tytutu przychédd, podczas gdy
inwestor ponosi ryzyko zwigzane z inwestycja w dane akcje. Ponadto, jezeli po
zakonczeniu oferty publicznej okaze si¢, ze faktyczna sytuacja lub perspektywy
spotki s3 gorsze niz opisane w prospekcie emisyjnym albo spotka upadnie,
poszkodowani (oszukani) inwestorzy, ktorzy nabyli akcje od sprzedajacego je
dotychczasowego akcjonariusza, nie beda mogli oni dochodzi¢ odszkodowania od
spotki, na co nie pozwoli jej sytuacja finansowa, ani od bylych akcjonariuszy,
poniewaz ci nie ponosza odpowiedzialnosci za informacje zawarte w prospekcie
emisyjnym. Majac powyzsze na uwadze zaproponowano rozwigzanie, Zze

sprzedajacy jest odpowiedzialny za informacje zamieszczone w prospekcie
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emisyjnym o sprzedajacym oraz dokonywanej przez niego sprzedazy papierow
warto$ciowych, a w przypadku gdy sprzedajacy jest wobec emitenta podmiotem
dominujacym lub wywierajacym na emitenta znaczny wplyw w rozumieniu art. 96
ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi — za wszystkie informacje;

3) w przypadku podmiotu zabezpieczajacego, ktorym jest najczeSciej instytucja
finansowa albo podmiot o wigkszej rynkowej renomie od emitenta, udzielenie
gwarancji ma miejsce po przeprowadzeniu szczegdtowej analizy sytuacji prawnej
i finansowej emitenta, jest takze czynno$cig odplatng, zatem udzielajgc
zabezpieczenia papierom warto§ciowym emitenta podmiot zabezpieczajacy de
facto w sposob posredni wypowiada si¢ takze o wiarygodnosci informacji
zawartych w prospekcie. Majac powyzsze na uwadze zaproponowano rozwigzanie,
ze podmiot zabezpieczajacy jest odpowiedzialny za informacje zamieszczone
w prospekcie emisyjnym o tym podmiocie oraz o ustanowionym zabezpieczeniu,
a w przypadku gdy podmiot zabezpieczajacy jest wobec emitenta podmiotem
dominujacym lub wywierajacym na emitenta znaczny wptyw w rozumieniu art. 96
ust. 3 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi — za wszystkie informacje.
Przyjecie takiego zakresu odpowiedzialno$ci nie wylgcza przy tym mozliwosci
zawarcia umowy okreslajacej wzajemne zobowigzania tych podmiotoéw z tytutu tej

odpowiedzialnosci.
Art. 1 pkt 14

Nowe brzmienie art. 23 jest nastepstwem wdrozenia do polskiego porzadku prawnego
nowelizacji art. 5(2)(pierwszy i drugi akapit) dyrektywy 2003/71/WE przez
art. 1(5)(@)(i) dyrektywy 2010/73/UE. Zmiana w prawie wspdlnotowym kladzie
znacznie wigkszy nacisk na tre§¢ podsumowania w prospekcie emisyjnym, ktorego
wymagany szczegotowy zakres zostal okreslony w znowelizowanym rozporzadzeniu
Komisji Europejskiej 809/2004 (Rozporzadzenie Delegowane Komisji (UE)
Nr 486/2012 z dnia 30 marca 2012 r. zmieniajace rozporzadzenie (WE) nr 809/2004
W odniesieniu do formy 1 treSci prospektu emisyjnego, prospektu emisyjnego
podstawowego, podsumowania oraz ostatecznych warunkéw, a takze w odniesieniu do

wymogow informacyjnych (Dz. Urz. UE L 2012 Nr 150, str. 1)).
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Art. 1 pkt 15

— w art. 24 ust. 1 wdrozono do polskiego porzadku prawnego nowelizacje
art. 5(4)(trzeci akapit) dyrektywy 2003/71/WE przez art. 1(5)(c) dyrektywy
2010/73/UE,

— w art. 24 ust. 3 doprecyzowano brzmienie wymogu poprzez skreslenie terminu
przekazania przedmiotowej informacji do KNF oraz skreslono odestania do art. 47
ust. 3 ze wzgledu na nieprzystawalnos¢ wymogu w nim okreslonego do

szczegotowych warunkéw oferty.
Art. 1 pkt 16

W art. 25 ust. 2 przeniesiono (ze skreslonego art. 8 ust. 3) przepis wdrazajacy do
polskiego porzadku prawnego art. 2(1)(f) dyrektywy 2003/71/WE oraz wdrozono do
polskiego porzadku prawnego nowelizacje art. 2(1) dyrektywy 2003/71/WE przez
art. 1(2)(a)(i1) dyrektywy 2010/73/UE.

Art. 1 pkt 17

— wart. 27 ust. 1 uproszczono brzmienie wprowadzenia do wyliczenia, precyzujac, ze
chodzi o prospekt emisyjny danego emitenta majgcego siedzib¢ w Rzeczypospolitej
Polskiej, a nie prospekt emisyjny papierdéw wartoSciowych nim objetych. Majac na
uwadze, ze faktyczng strong postgpowania o zatwierdzenie prospektu jest rowniez
sprzedajacy, w pkt la wprowadzony zostat wymog jego wskazania we wniosku.
Przepis pkt 2 zostat zmieniony w celu uproszczenia jego brzmienia oraz rezygnacji
z wymogu podawania liczby papieréw wartoSciowych objetych prospektem
emisyjnym, z pozostawieniem wytacznie rodzaju 1 oznaczenia papierow
wartosciowych jako elementow w sposob wystarczajacy je identyfikujacych. KNF,
podejmujac decyzje o zatwierdzeniu prospektu emisyjnego, nie zatwierdza liczby
papierow wartoSciowych objetych danym prospektem emisyjnym. Natomiast
w dodanym pkt 4 wprowadzono wymog podania we wniosku danych
kontaktowych, ktore pozwolg na sprawng wymian¢ informacji miedzy urzgedem

KNF a strong postgpowania,

— zmiana w art. 27 ust. 2 pkt 2 ma na celu wskazanie wytacznie na dokumenty

okreslajace dziatalno$¢ emitenta,

— dodany w art. 27 w ust. 2 pkt 2a zawiera wymog dolaczenia dokumentéw

dotyczacych podstaw utworzenia emitenta, przy czym w przypadku emitentow
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istniejacych na tyle dtugo, iz mozliwo$¢ wzruszenia podstaw ich utworzenia jest
Z prawnego punktu widzenia niemozliwa, nie jest uzasadnione zgdanie
przedstawienia aktow zalozycielskich. Zasadno$¢ przedkladania do KNF aktu
zatozycielskiego (umowy spotki) pozwala na dokonanie przez KNF co najmniej
ogolnej oceny okoliczno$ci powstania emitenta, co koresponduje z wynikajacymi
z ustawy uprawnieniami KNF do stosowania srodkow nadzoru, m. in. na podstawie
art. 18 ustawy o ofercie w przypadku istotnych naruszen prawa w zwigzku
Z powstaniem spotki. Opisywany wymog formalny koresponduje z art. 21 Kodeksu
spotek handlowych przewidujacym przestanki rozwigzania spotki z urzedu przez
sad rejestrowy, co moze nastgpi¢ nie poézniej niz 5 lat od wpisu do rejestru. Dlatego
tez, majac na uwadze art. 21 § 4 Kodeksu spotek handlowych, termin 5-letni
zastosowano rowniez do propozycji zmian w art. 27 jako cezur¢ czasowa do
whniesienia zastrzezen dotyczacych powstania emitenta oraz wykreowania papierow

wartosciowych bedacych przedmiotem zatwierdzanego prospektu emisyjnego,

— w art. 27 ust. 2 pkt 3, 3a i 3b doprecyzowano brzmienie przepiséw, m.in. poprzez
uzycie bardziej odpowiedniego okreslenia ,,papiery wartosciowe objete prospektem
emisyjnym” oraz wigzac wymog wynikajacy z pkt 3b z faktem wczesniejszej
rejestracji akcji w depozycie, a nie publicznym charakterem spotki,

— wart. 27 ust. 4 dokonano zmiany odestan w zwigzku z nowym brzmieniem art. 7.

Art. 1 pkt 18

Dyrektywa 2003/71/WE wprowadzita mozliwo$¢ sporzadzania prospektu emisyjnego
zarowno w formie jednolitego dokumentu, jak 1 zestawu trzech odrebnych
dokumentow; w obu przypadkach tres¢ prospektu emisyjnego jest tozsama.
W przypadku prospektu emisyjnego sktadajacego si¢ z trzech odrgbnych dokumentow
procedura jego zatwierdzenia i wykorzystania, a $cislej zatwierdzenia i wykorzystania
poszczegbdlnych czesci sktadowych prospektu emisyjnego, pozwala na r6zne warianty
dysponowania przez emitenta/sprzedajacego uprzednio zatwierdzonym dokumentem
rejestracyjnym (zasadnicza czeScig prospektu emisyjnego) w zaleznosci od zamiarow
emitenta/sprzedajacego. Dotychczasowe brzmienie art. 28 — 30 okreslajace procedury
W tych roznych okoliczno$ciach, nie bylo precyzyjne 1 nie uwzgledniato, jak sie¢
w praktyce okazato, niektorych mozliwosci, jakie de facto dajg przepisy prawa
wspolnotowego. Majac to na uwadze, przepisy te zostaty calosciowo zmienione wedlug
nastepujacych zasad:
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art. 28 — procedura postepowania w celu uzyskania zatwierdzenia prospektu

emisyjnego sktadajgcego sie¢ z trzech dokumentow,

art. 29 — procedura postgpowania w celu uzyskania zatwierdzenia samego

dokumentu rejestracyjnego,

art. 30 — procedura postepowania w celu uzyskania zatwierdzenia prospektu
emisyjnego skladajacego si¢ z trzech dokumentow w sytuacji gdy
emitent/sprzedajacy  dysponuje  zatwierdzonym  uprzednio  dokumentem

rejestracyjnym.

Nowe brzmienie tych przepisow umozliwia réwniez korzystanie z dokumentu

rejestracyjnego po uptywie terminu jego waznos$ci jako samoistnego dokumentu, lecz

funkcjonujacego w obiegu prawnym jako czgs¢ sktadowa prospektu emisyjnego, o ile

pozostate dokumenty sktadajace si¢ na prospekt emisyjny zostaty zatwierdzone przed

uptywem terminu waznosci dokumentu rejestracyjnego.

art. 30 ust. 2 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacja art. 12(2)

dyrektywy 2003/71/WE przepisem art. 1(12) dyrektywy 2010/73/UE,

w art. 31 tres$¢ ust. 1 1 2 przeniesiona zostata do art. 33 jako nowe brzmienie ust. 1
i 2 w celu zamieszczenia przepisOw powigzanych merytorycznie w jednej jednostce

redakcyjnej,

w art. 32 zamieszczono przepisy regulujace postepowanie KNF w sytuacji, gdy
prospekt emisyjny nie odpowiada wymogom prawa i konieczne jest jego
poprawienie, a w ostatecznosci KNF wydaje decyzj¢ odmawiajacg zatwierdzenia

prospektu,

w art. 33 zamieszczono przepisy regulujace proces wydawania przez KNF decyzji
w sprawie zatwierdzenia prospektu emisyjnego; w ust. 4 i 5 zawarto regulacje
szczegdlne majgce na celu umozliwienie emitentowi/sprzedajagcemu publikacje
prospektu emisyjnego niezwlocznie po jego zatwierdzeniu, tj. bez oczekiwania na
doreczenie decyzji; w ust. 6 zawarto natomiast (przeniesiony z art. 45 ust. 1)
obowigzek doreczenia przez strong¢ do KNF prospektu w brzmieniu, w jakim zostat

zatwierdzony, co stanowi ostatni element procesu jego zatwierdzania,

art. 34 zostat uzupehiony o jednoznaczne wskazanie, kiedy mamy do czynienia

Z prospektem emisyjnym w sytuacji, gdy emitent/sprzedajacy sporzadza prospekt
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emisyjny sktadajacy si¢ z trzech dokumentéw. Regulacja ta odpowiada art. 9(4)
zdanie drugie dyrektywy 2003/71/WE.

Art. 1 pkt 19

— w art. 36 ust. 1 zmieniono odestanie w zwigzku ze zmiang w art. 33. Ponadto,
uwzgledniono zmiany wprowadzone do dyrektywy 2003/71/WE przepisami
dyrektywy 2010/78/UE (tzw. Omnibus I1) w zakresie kompetencji Europejskiego
Urzegdu Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych,

— art. 36 ust. 2 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacje art. 18(1)

dyrektywy 2003/71/WE przepisem art. 1(17) dyrektywy 2010/73/UE.
Art. 1 pkt 20

W art. 37 ust. 6 skreslono odestanie do art. 51 ust. 5, poniewaz termin publikacji aneksu
do prospektu emisyjnego odnoszacego si¢ do papierow wartosciowych emitenta
Z siedzibg w panstwie cztonkowskim, dla ktorego Rzeczpospolita Polska jest panstwem
przyjmujacym, jest uzalezniony nie od zatwierdzenia, ale od przekazania go przez
macierzysty organ nadzoru. Ponadto wskazano, ze szczegdtowe zasady udostgpniania
do publicznej wiadomos$ci prospektu emisyjnego, o ktorym mowa w art. 37 w ust. 1

W pkt 2 ustawy o ofercie, okreslajg art. 29 1 30 rozporzadzenia 809/2004.
Art. 1 pkt 211 22

— w efekcie zmiany brzmienia art. 38 — 38b wprowadzono usystematyzowanie
wymogow 1 procedur w przypadku réznego rodzaju transakcji objetych wyjatkiem
od obowigzku prospektowego na mocy art. 4(1)(b-c) 1 (2)(c-d) dyrektywy
2003/71/WE,

— art. 38 zostat zmieniony w celu objecia nim, w przypadku emitentow z siedzibg
W Polsce, wylacznie transakcji przejgcia ekonomicznego innego podmiotu,
natomiast w przypadku emitentow z siedzibg w innym panstwie cztonkowskim niz
Polska — takze transakcji tgczenia si¢ albo podziatu spotki. W tych przypadkach co
do zasady zachowana zostata dotychczasowa procedura stwierdzania przez KNF
réwnowazno$ci informacji zawartych w memorandum informacyjnym i informacji
wymaganych przez przepisy prawa w odniesieniu do prospektu emisyjnego. Takie
memorandum bedzie udostgpniane wytgcznie adresatom oferty publicznej (jezeli
mozliwe jest ich zidentyfikowanie) lub przekazywane do publicznej wiadomosci

(W pozostatych przypadkach oraz przy dopuszczeniu papierow wartos§ciowych do
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obrotu na rynku regulowanym) i aktualizowane w drodze aneksow zatwierdzanych
przez KNF,

— w art. 38a zawarto regulacj¢ umozliwiajagca emitentom z siedzibg w panstwie
cztonkowskim innym niz Polska, na ktorych cigza obowigzki informacyjne
wynikajace z krajowych regulacji wdrazajace do porzadku prawnego danego
panstwa przepisy art. 4(1)(b-c) 1 2(c-d) dyrektywy 2003/71/WE, korzystanie
Z przygotowanych wczesniej dokumentéw, zweryfikowanych przez macierzysty
organ nadzoru emitenta, odpowiednio uzupetnionych i przekazanych do KNF,
w celu uproszczenia procedury i zmniejszenia kosztow transakcji dokonywanych

na rynku,

— w art. 38b zawarto regulacj¢ dla przypadkéw, w ktérych na emitencie cigza
obowigzki informacyjne wynikajace z innych regulacji ksztaltujacych
funkcjonowanie spoiki, a tym samym obowiazek sporzadzenia memorandum moze
by¢ ograniczony do niezbednego minimum stanowigcego uzupetnienie wymogow
wynikajacych z Kodeksu spétek handlowych o informacje szczegolne, wymagane
przez przepisy ustawy o ofercie. Zakres informacyjny tego memorandum
informacyjnego bedzie okreslato rozporzadzenie ministra wlasciwego do spraw
instytucji finansowych. Procedura jego zatwierdzenia przewiduje mozliwos¢
dostarczania dokumentow wymaganych przepisami Kodeksu spotek handlowych
dla taczenia/podziatu spotek do KNF takze w toku postgpowania majacego na celu
zatwierdzenie tego memorandum tak, aby KNF mogla podjac¢ decyzje, dysponujac
pelng informacja. Samo memorandum powinno by¢ udostepnione w terminie
umozliwiajgcym inwestorom wykorzystanie zawartych w nim informacji przy
podejmowaniu decyzji o sposobie glosowania na walnym zgromadzeniu, a wigc
przed rozpoczgciem tego zgromadzenia. Dopelnieniem tej regulacji jest
proponowana zmiana Kodeksu spotek handlowych, ktéra zapewni, ze
podwyzszenie kapitalu zakladowego w zwigzku z taczeniem albo podziatem spotki
nie b¢dzie mogto zostaé zarejestrowane, jezeli emitent nie przedstawi o§wiadczenia
zarzadu, ze memorandum informacyjne zostato prawidtowo opublikowane zgodnie

z przepisami ustawy o ofercie,

— zmiany w art. 39 zwigzane sg przede wszystkim ze zmiang brzmienia art. 7.
Ponadto skreslono odestania do art. 53 wobec uwzglednienia memorandum

informacyjnego wprost w znowelizowanym art. 53,
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— w art. 40 zmieniono odestania w ust. 1 ze wzgledu na zmiang art. 7. Art. 40 ust. 1
wdraza takze do polskiego porzadku prawnego nowelizacj¢ art. 4(1)(e) dyrektywy
2003/71/WE przepisem art. 1(4)(a)(ii) dyrektywy 2010/73/UE. Cato$¢ zmiany
art. 40 ma na celu uproszczenie i doprecyzowanie procedury stosowanej w tego
typu ofertach i dopuszczeniu do obrotu na rynku regulowanym, pozostawiajac
emitentom/sprzedajagcym daleko idacg swobode co do parametrow memorandum
przy zachowaniu zasady, iz udost¢pnienie memorandum nastepuje wytacznie
inwestorom, do ktorych kierowana jest oferta, a nie wszystkim nig
zainteresowanym (dopelnienie specyfiki tych ofert). W przypadku dopuszczenia do
obrotu na rynku regulowanym papierow powstalych w wyniku ofert tego typu,
osobami zainteresowanymi sg potencjalnie wszyscy inwestorzy, zatem zasadne jest

publiczne udostgpnienie memorandum informacyjnego.
Art. 1 pkt 23

W proponowanym art. 41 okreslono zakres wymogdéw informacyjnych 1 postgpowanie
w przypadkach wyjatkow od obowigzku sporzadzania prospektu emisyjnego

okreslonych w art. 7 ust. 3 i ust. 9.
Art. 1 pkt 24

Ze wzgledu na proponowane brzmienie art. 41 wymogi okreslone w dotychczasowych

art. 42 — 42b nie beda miaty zastosowania.
Art. 1 pkt 25

W art. 44 w ust. 1 skreslono — jako nieaktualne po zmianach — odestanie do art. 41
pkt 2. Ponadto w ust. 2, w zwigzku z proponowang zmiang brzmienia art. 45 ust. 1,

zmodyfikowano odestanie do tego przepisu.

Art. 1 pkt 26

W art. 45 w ust. 1 dodano przepis majacy na celu uwzglednienie zmian wprowadzonych
do dyrektywy 2003/71/WE przepisami dyrektywy 2010/78/UE (tzw. Omnibus II)
w zakresie kompetencji Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papierow

Wartosciowych.
Art. 1 pkt 27

Art. 46 ust. 2 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacje art. 19 dyrektywy
2003/71/WE dokonang przez art. 1(18) dyrektywy 2010/73/UE.
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Art. 1 pkt 28

— art. 47 ust. 1 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacj¢ art. 14(2)
dyrektywy 2003/71/WE dokonang przepisem art. 1(14)(a) dyrektywy 2010/73/UE.
Zmiana brzmienia ust. 2 1 3 jest konsekwencja konieczno$ci uproszczenia
wymogoéw zwigzanych z informowaniem KNF o publikacji prospektu emisyjnego.
Ponadto ograniczono zakres informacji, ktére KNF publikuje na swojej stronie
internetowej, aby uprosci¢ tym samym zakres informacji przekazywanych

inwestorom,

— zmiana art. 48 wynika z koniecznos$ci odestania takze do ust. 2 w art. 47, ktdry to

przepis réwniez dotyczy sposobu udostepnienia prospektu.
Art. 1 pkt 29

Art. 49 ust. 1 wdraza do polskiego porzadku prawnego nowelizacje art. 9(1) dyrektywy
2003/71/WE dokonang przepisem art. 1(9)(a) dyrektywy 2010/73/UE. Catos¢ regulacji
zawarte] w ust. 1, la 1 1b stanowi znaczace uproszczenie 1 doprecyzowanie obecnych
przepisow okreslajacych, kiedy wygasa wazno$¢ prospektu emisyjnego, z czym zostato
nastgpnie powigzane brzmienie art. 51 w kontek$cie okresu obowigzkowego

aneksowania prospektu emisyjnego.
Art. 1 pkt 30

Uszczegdtowiony zostat zakres obowigzku w dotychczasowym art. 50 w celu
zwigkszenia przejrzystosci tego przepisu.
Art. 1 pkt 31

— wart. 51 ust. 1 doprecyzowano brzmienie tego przepisu, m.in. poprzez powigzanie
z art. 49 regulujagcym termin waznosci prospektu emisyjnego, w wyniku czego
wdrozono nowelizacje art. 16(1) dyrektywy 2003/71/WE dokonang przepisem
art. 1(16) dyrektywy 2010/73/UE,

— art. 51 ust. 2 zostat uchylony ze wzgledu na uwzglednienie jego tresci w ust. 1,

— w art. 51 ust. 3 zawarta zostata kompleksowo regulacja dotyczaca zatwierdzenia
aneksu przez KNF i wydania decyzji w tym zakresie.

Art. 1 pkt 32

Podziat dotychczasowego art. 51a na 4 ustepy i doprecyzowanie niektorych kwestii

(mozliwo$¢ zlozenia oswiadczenia w dowolnym punkcie obstugi klienta, a nie tylko

wtym, w ktorym zlozony zostal zapis) ma na celu uproszczenie tej regulacji.
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Mozliwos¢ wydluzenia terminu na wycofanie si¢ z zapisu stanowi wdrozenie do
polskiego porzadku prawnego nowelizacji art. 16(2) dyrektywy 2003/71/WE przez
przepis art. 1(16) dyrektywy 2010/73/UE.

Art. 1 pkt 33

— zmiana art. 53 ma na celu wprowadzenie nowych zasad nadzoru nad ofertami
publicznymi. Przyjeto zasade, ze akcje promocyjng na duzg skalg (publiczng)
mozna bedzie prowadzi¢ wylacznie w przypadku oferty publicznej (ust. 1 i 2).
Ponadto dopiero ztozenie prospektu emisyjnego do KNF w celu jego zatwierdzenia
byloby momentem uprawniajagcym do rozpoczecia akcji promocyjnej tak, aby
zamiar emitenta/sprzedajagcego odnosnie do prowadzenia oferty publicznej
w nieodleglej przysztosci byt pewny. Innymi stowy zakazane byloby publiczne
poszukiwanie inwestorow w przypadku oferty niepublicznej (jest to zasada, ktdra
zastepuje aktualne ,,proponowanie nabycia”). W przypadku oferty publicznej
prowadzonej bez prospektu emisyjnego emitent/sprzedajacy bytby zobowigzany
uzyska¢ zgode KNF dla tresci materiatow promocyjnych, co ma uszczelni¢ system
nadzoru nad ofertami, w przypadku ktorych KNF nie posiada czgsto
wystarczajacych informacji w terminie umozliwiajacym skuteczne podjecie dziatan
nadzorczych (ust. 7). Temu obowigzkowi nie podlegalyby oferty prowadzone na
podstawie prospektu emisyjnego, poniewaz w tych przypadkach KNF moze podja¢
stosowne dziatania juz na etapie weryfikacji tego dokumentu. Procedura zgloszenia
przez KNF zadania wprowadzenia zmian do tre$ci materialdéw promocyjnych (ust.
8 1 9) zostata zaproponowana analogicznie do przepisow regulujagcych wezwania

(art. 78 ustawy o ofercie),

— w ust. 10 i 13 zostaly okre$lone $srodki nadzoru (dotychczas art. 53 ust. 5 i 7).
Zastosowanie $rodka polegajacego na wstrzymaniu akcji promocyjnej na 10 dni nie
jest zasadne, stad proponuje si¢ rezygnacje z tego $rodka. Kara pieni¢zna, o ktorej
mowa w dotychczasowym art. 53 ust. 6, zostata przeniesiona do katalogu sankcji

administracyjnych w art. 96,
— w ust. 14 (analogicznie do obowigzujacego art. 18 ust. 2), zawarto uprawnienia

KNF do podjecia odpowiednich s$rodkow nadzorczych w sytuacjach, gdy

emitent/sprzedajacy narusza przepisy prawa panstwa przyjmujgcego.
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Art. 1 pkt 34

W art. 55 pkt 1 rozszerzenie delegacji do wydania aktu wykonawczego jest
konsekwencja wprowadzenia nowego rodzaju memorandum informacyjnego w art. 38b

ust. 1.
Art. 1 pkt 35

Przepis stanowi uwzglednienie zmian wynikajacych z nowego brzmienia dyrektywy
2004/109/WE, ktorej zmiana zostata dokonana w art. 2(4) dyrektywy 2010/73/UE
w sprawie zmiany dyrektywy 2003/71/WE.

Art. 1 pkt 36

Przepis art. 65 zostat uchylony, co stanowi wdrozenie do polskiego porzadku prawnego
art. 1(10) dyrektywy 2010/73/UE. W konsekwencji takze skreslone zostato odestanie do
art. 65 w art. 96 ust. 13.

Art. 1 pkt 37

— art. 68 ust. 1 pkt 4 stwarza podstawe prawng do prowadzenia dziatah nadzorczych
w sytuacjach, gdy istniejg przestanki (np. informacja pochodzaca z rynku) do
zbadania, czy istniejg podstawy do np. wszczecia postgpowania w sprawie
zastosowania $rodkow nadzoru okre$lonych w art. 16 — 17 ustawy. Zmiana
usankcjonuje mozliwo$¢ zazadania przez Komisje, przede wszystkim od emitenta —
jeszcze przed formalnym wszczeciem ww. postepowan — dokumentow i informacji
w celu dokonania oceny, czy istniejg przestanki do ich wszczgcia. Dotychczas KNF
mogt zwrédci¢ sie o wyjasnienia i dokumenty, ale wobec braku wyraznych podstaw
prawnych do takiej czynno$ci (wywodzono ja z ogbélnych kompetencji
nadzorczych) moglyby one zosta¢ zakwestionowane w ramach postepowania
instancyjnego lub nawet na pdzniejszym etapie, w razie wniesienia skargi do sadu

administracyjnego,

— art. 68 ust. 2 ma na celu dostosowanie do ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan

finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649, z p6zn. zm.),

— art. 68 ust. 3 ma na celu umozliwienie zastosowania przepisu nie tylko do
informacji okresowych lecz réwniez do informacji biezacych i poufnych, o ktorych
mowa w art. 56 ust. 1 ustawy o ofercie oraz dostosowanie przepisu do ustawy

Zdnia 7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach 1 ich samorzadzie, podmiotach
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uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U. Nr 77, poz. 649, z po6zn. zm.). Ponadto, projektowany ust. 3 zawiera
propozycj¢ regulacji, zgodnie z ktora, w razie powzigcia watpliwosci co do
prawidtowosci lub rzetelnosci informacji biezacych i1 okresowych oraz poufnych,
przekazanych KNF, lub prawidtowosci prowadzenia ksigg rachunkowych, Komisja
moze zleci¢ podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdan finansowych
wykonanie m.in. czynno$ci rewizji finansowej. W przypadku potwierdzenia si¢

watpliwosci Komisji emitent zwracatby Komisji koszty zlecenia (ust. 4).
Art. 1 pkt 38

Zmiana w art. 86 ust. 4 jest dostosowaniem do ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan

finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649, z p6zn. zm.).
Art. 1 pkt 39141

— proponowane zmiany w art. 96 1 99 majg na celu zwigkszenie efektywnosci systemu
nadzoru nad ofertami publicznymi oraz spojnosci systemu kar administracyjnych
I karnych. Uzupelnione sankcje karne zostaly przewidziane w przypadkach
najbardziej powaznych naruszen prawa zwigzanych z oferowaniem papierow
wartosciowych, niezaleznie od wczesniej podjetych dzialan nadzorczych KNF.
Zaproponowane zmiany obejmuj3:
a) w zakresie pkt 39:

— przeniesienie sankcji pieni¢znej (z obecnego art. 53 ust. 6) za naruszenie
przepisow regulujacych akcje promocyjna, aby — analogicznie do art. 16 i 17 —
regulacja akcji promocyjnej zawierata wylacznie srodki nadzoru, tj. prewencji
ze strony KNF w celu ochrony inwestorow,

— wprowadzenie znaczgcej sankcji administracyjnej za niezastosowanie si¢ do
srodka nadzoru Komisji na podstawie art. 16, 17, 18 i 53. Znaczaca pod
wzgledem wysokosci sankcja administracyjna za niezastosowanie si¢ do tych
srodkow nadzoru jest elementem dodatkowego wzmocnienia roli KNF w tym

zakresie,
— w art. 96 ust. 3 — mozliwo$¢ wymierzenia sankcji w przypadku naruszen
przepisow dotyczacych przekazywania informacji okresowych, polegajacych

na dokonaniu korekty informacji w zakresie i terminie okre§lonym w decyzji.
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W zaproponowanym przepisie jest mowa o terminie okreslonym w decyzji, co
umozliwiloby zaréwno wskazywanie w decyzji daty dokonania korekty, jak
réwniez podanie terminu w sposdb opisowy (np. w terminie przekazania
raportu kwartalnego, nie p6zniej niz 45 dni od zakonczenia kwartatu roku

obrotowego),

w art. 96 zmiana ust. 13 1 uchylenie ust. 13a wynikaja ze zmiany redakcji
art. 10 oraz zmniejszenia obcigzenia sankcjg administracyjng naruszenia
przepisOw o ewidencji papierow wartosciowych wytacznie do nieprzekazania
wymaganego ustawg zawiadomienia,

b) w zakresie pkt 41:

wprowadzenie do sankcji karnych przestanki udostgpnienia w sposob
publiczny informacji w celu promowania lub zachecania do nabycia lub
obj¢cia papieréw wartoSciowych, ktore nie sg i nie bedg przedmiotem oferty
publicznej, w zwiagzku ze zmianami w art. 53 polegajacymi na wprowadzeniu
zakazu publicznego poszukiwania inwestorbw w przypadku oferty
niepublicznej; zaproponowana w zwigzku z tym regulacja w dodawanym do

art. 99 ust. 2a czyni zbednym przepis ust. 2, ktory uchyla sie,

podniesienie wysokosci kary grzywny, co jest podyktowane potozeniem
wickszego nacisku na prewencyjng funkcje tej kary 1 koresponduje
z potencjalnymi  korzy$ciami zwigzanymi z przeprowadzaniem ofert
publicznych z razagcym naruszeniem przepisOw ustawy. PodwyzZszenie
wysokosci kary grzywny stuzy takze potrzebie jej sprawiedliwego

roéznicowania w zaleznos$ci od ,,wielkosci” emitenta.

Art. 1 pkt 40

Art. 98 ust. 2 dokonuje implementacji art. 1(6) dyrektywy 2010/73/WE.

Art. 1 pkt 42

Zmiana

podyktowana jest konieczno$cig wprowadzenia sankcji za naruszenie art. 3

ust. 2 ustawy o ofercie. Sankcja zostata uksztaltowana analogicznie do innych

przypadkdéw naruszenia przepisow dotyczacych oferty publiczne;.

Art. 1 pkt 4344

Zmiany do art. 100, art. 103 i art. 104 zwigzane sg ze zmianami w art. 3, art. 38 — 38b

i art. 53.
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Art. 1 pkt 45

Zaproponowany przepis ma na celu zastgpienie w ustawie o ofercie terminu
,wprowadzajacy” terminem ,sprzedajacy”. Ze wzgledu na zachodzace zmiany
w praktyce i regulacjach ksztattujagcych publiczny rynek papierow wartosciowych
w Polsce termin ,,wprowadzajacy” przestal faktycznie odzwierciedla¢ czynnosci
dokonywane przez taki podmiot, ktory oglasza ofert¢ sprzedazy posiadanych przez
siebie papieréw wartosciowych, a wiec jest ,,sprzedajagcym”. Zmiana stanowi rowniez
wdrozenie do polskiego porzadku prawnego, w kontekscie publicznego oferowania
papieréw wartosciowych, angielskiego terminu ,,offeror” stosowanego w dyrektywie
2003/71/WE, jak i praktyce rynkowej w UE dla okreslenia podmiotu dokonujacego

oferty publicznej innego niz emitent.
Art. 2,art. 31art. 5

Zmiany wynikaja z konieczno$ci dostosowania przepisow do nowych regulacji
w zwigzku ze zmianag poj¢¢ zawartych w dotychczasowym art. 3 ustawy o ofercie.
Ponadto, w art. 5 w pkt 2 z uwagi na zmiany art. 7 oraz art. 38 — 41 ustawy o ofercie,
skutkujagce zmiang katalogu przypadkow, w ktorych zamiast udostepnienia
zatwierdzonego przez KNF prospektu emisyjnego wymagane jest udostepnienie
memorandum informacyjnego zatwierdzonego lub niezatwierdzonego przez KNF,
zmodyfikowano art. 118 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych, w zakresie, w jakim odsyta on do art. 39 ust. 1 ustawy o ofercie.
Zmiana polega na zastgpieniu tego odestania ogolnym odestaniem do przepisow
rozdziatlu 2 ustawy o ofercie, analogicznie jak w przypadku odwotania si¢ do
ustanowionych przez ustaw¢ o ofercie zasad zatwierdzania prospektu emisyjnego czy
memorandum informacyjnego, co pozwoli unikng¢ koniecznosci dalszych zmian
art. 118 ust. 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych w zwigzku ze zmiang art. 7 ustawy

o ofercie.

Zmiana ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych, zawarta w art. 5
w pkt 3 ma na celu usunig¢cie watpliwosci prawnych zwigzanych z funkcjonowaniem
art. 5a ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (ktory
zezwala na rejestracje w KDPW papierow wartosciowych, ktore zgodnie z odrgbnymi
przepisami nie majg formy dokumentu) w odniesieniu do certyfikatow inwestycyjnych
niemajacych formy dokumentow emitowanych przez niepubliczne fundusze
inwestycyjne zamknigte. Analogiczne rozwigzania obowigzuja juz w regulacjach
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dotyczacych obligacji (art. 5a ust. 6 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach
(Dz. U. z 2001 r. Nr 120, poz. 1300, z po6zn. zm.) oraz bankowych papierow
warto$ciowych (art. 90 ust. 8 ustawy dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U.
z 2002 r. Nr 72, poz. 665, z pézn. zm.), z tego tez wzgledu proponowana zmiana
przyczyni si¢ do zwigkszenia spdjnosci systemowej przepisOw prawa obowigzujgcych
na rynku finansowym dotyczacych dematerializacji 1 rejestracji papierow

warto$ciowych.
Art. 4

Zmiany stanowig dopelnienie zmian do art. 38b ustawy o ofercie i majg na celu
zapewnienie, ze podwyzszenie kapitalu w zwigzku z taczeniem albo podziatem spoétki
nie bgdzie moglo zosta¢ zarejestrowane, gdy emitent nie przedstawi o$wiadczenia
zarzadu, ze memorandum informacyjne zostato prawidlowo opublikowane zgodnie

z przepisami ustawy o ofercie.
Art. 6

Zmiana brzmienia art. 19 ust. 1 pkt 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi ma
na celu jego dostosowanie do obecnego brzmienia art. 16 ust. 1 ustawy o ofercie,
wynikajacego z nowelizacji tego przepisu, dokonanej ustawg z dnia 4 wrzesnia 2008 r.
0 zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych oraz o
zmianie innych ustaw (Dz. U. Nr 231, poz. 1547), ktora weszla w zycie z dniem
13 stycznia 2009 r. oraz uzupeinienie regulacji w zwiazku z dodaniem przepisu
implementujacego dyrektywe 2010/73/WE w odniesieniu do ofert kierowanych do
pracownikow. Ponadto, w zwigzku z rezygnacja z pojecia ,,publiczne proponowanie”,
0 ktéorym mowa w obecnie obowigzujacym art. 3 ustawy o ofercie dokonano
odpowiednich zmian w art. 3 w pkt 7 w lit. b oraz w art. 19 w ust. 1 w pkt 3 i 4 ustawy

0 obrocie instrumentami finansowymi.

Art. 7

Przepis stanowi implementacje art. 2(4) akapit drugi dyrektywy 2010/73/UE.
Art. 8

Regulacja ta, w ust. 1, stanowi przepis przejsciowy wskazujacy, ze do postgpowan
wszczetych 1 niezakonczonych przed dniem wejscia w zycie niniejszej ustawy stosuje

si¢ przepisy dotychczasowe. Ponadto, w ust. 2 wskazano, ze za zachowania zaistniale
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przed dniem wejScia w Zycie niniejszej ustawy, stanowigce naruszenie przepisow
ustawy, o ktorej mowa w art. 1, w brzmieniu dotychczasowym, sankcje administracyjng
wymierza si¢ wedlug przepisow dotychczasowych, chyba Ze sankcja administracyjna
wymierzona wedlug przepisdéw ustawy wymienionej w art. 1, w brzmieniu nadanym

niniejszg ustawg bytaby wzgledniejsza dla strony postgpowania.
Art. 9

W przepisie tym wskazano sprawy, w stosunku do ktérych beda mialy zastosowanie

przepisy dotychczasowe, przez czas okreslony w tym przepisie.
Art. 10

Przewidziano zachowanie czasowo w mocy dotychczasowych przepisow
wykonawczych wydanych na podstawie art. 10 ust. 7 pkt 2 oraz art. 55 pkt 1 ustawy,
nie dtuzej jednak niz przez 6 miesiecy od dnia wejécia w zycie niniejszej ustawy.

Art. 11

Zaktada si¢, ze ustawa wejdzie w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogloszenia.

Wejscie w zycie projektowanej ustawy nie wplynie na sektor finanséw publicznych,
w tym budzet panstwa i budzety jednostek samorzadu terytorialnego. Stosownie do
art. 50 ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych (Dz. U. Nr 157,
poz. 1240, z p6zn. zm.), zauwazy¢ nalezy, iz w wyniku zaproponowanych w projekcie
rozwigzan nie dojdzie do zmiany poziomu wydatkow jednostek sektora finansow
publicznych w stosunku do wielko$ci wynikajacych z obowigzujacych przepisow,
W zwigzku z czym nie ma koniecznos$ci zamieszczania w projekcie maksymalnego

limitu tych wydatkow.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowe]
w procesie stanowienia prawa (Dz. U. Nr 169, poz. 1414, z p6zn. zm.) projekt zostat
udostgpniony na stronach urzedowego informatora teleinformatycznego Ministerstwa
Finanséw - Biuletynu Informacji Publicznej. W trybie przepisow o0 dziatalno$ci

lobbingowej zaden z podmiotoéw nie zglosit zainteresowania pracami nad projektem.

Stosownie do § 11a uchwaty nr 49 Rady Ministrow z dnia 19 marca 2002 r. Regulamin
pracy Rady Ministréw (M. P. Nr 13, poz. 221, z pdzn. zm.) projekt zostat rowniez
udostgpniony w Biuletynie Informacji Publicznej Rzadowego Centrum Legislacji

w zaktadce Rzadowy Proces Legislacyjny.

27
www.inforlex.pl



W opinii projektodawcow regulacja nie miesci si¢ w zakresic przedmiotowym
zagadnien podlegajacych konsultacjom z Europejskim Bankiem Centralnym, zgodnie
zart. 2 ust. 1 decyzji Rady z dnia 29 czerwca 1998 r. (98/415/WE) w sprawie
konsultacji Europejskiego Banku Centralnego udzielanych wladzom krajowym
w sprawie projektow przepiséw prawnych.

Projekt nie podlega notyfikacji zgodnie z trybem przewidzianym w przepisach
dotyczacych sposobu funkcjonowania krajowego systemu notyfikacji norm 1 aktow
prawnych (rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie
funkcjonowania krajowego systemu notyfikacji norm i aktow prawnych (Dz. U. Nr 239,
poz. 2039, z pézn. zm.).
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OCENA SKUTKOW REGULACII

1. Podmioty, na ktére oddziatuje projekt

Przedmiotem projektowanych w ustawie zmian s3 kwestie zwigzane
z przeprowadzaniem oferty publicznej papieréw warto$ciowych, jak rowniez
trybem sprawowania przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego nadzoru w powyzszym
zakresie, stosownie do postanowien dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2010/73/UE z dnia 24 listopada 2010 r. zmieniajacej dyrektywe 2003/71/WE
w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng oferta lub
dopuszczeniem do obrotu papierow wartosciowych oraz dyrektywe 2004/109/WE
w sprawie harmonizacji wymogow dotyczacych przejrzystosci informacji
0 emitentach, ktorych papiery wartosciowe dopuszczane sg do obrotu na rynku

regulowanym.

Niniejszy projekt oddziatuje na emitentow papieréw wartosciowych, podmioty
ubiegajace si¢ o dopuszczenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym inwestoréw oraz na Komisj¢ Nadzoru Finansowego — organ

wlasciwy w sprawach nadzoru nad rynkiem finansowym.
2. Wyniki przeprowadzonych konsultacji

Projekt byl przedmiotem konsultacji spotecznych, z udziatem organu wtasciwego
w sprawach nadzoru nad rynkiem finansowym — Komisji Nadzoru Finansowego
oraz instytucji reprezentujacych $rodowisko rynku kapitalowego: Narodowego
Banku Polskiego, Bankowego Funduszu Gwarancyjnego, Gieldy Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A., Izby Domow Maklerskich, Zwigzku Maklerow
1 Doradcow, Izby Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych S.A., Bondspot S.A., Polskiego Stowarzyszenia
Inwestorow Kapitalowych, Zwiazku Bankow Polskich, Krajowej Rady BankOw
Depozytariuszy, Stowarzyszenia Emitentéw Gieldowych, Stowarzyszenia
Inwestoréw Indywidualnych, Krajowej Izby Bieglych Rewidentéw, Krajowe;j

Spotdzielczej Kasy Oszczgdnosciowo-Kredytowej.

W ramach konsultacji spotecznych uwagi do projektu zglosita Izba Domow
Maklerskich, Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., Krajowy

Depozyt Papierow Wartosciowych S.A., Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych
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oraz Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami. W dniu 6 czerwca 2012 r.
odbyla si¢  konferencja  uzgodnieniowa z udzialem  przedstawicieli
zainteresowanych resortow oraz instytucji bioragcych udzial w uzgodnieniach
spotecznych, podczas ktérej omowiono zgloszone uwagi i uzgodniono wigkszos¢

zapisow projektu.

W trakcie konferencji cze$¢ ze swoich uwag podtrzymali przedstawiciele Izby
Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, Gietdy Papierow WartoSciowych
w Warszawie S.A., Stowarzyszenia Emitentow Gietdowych oraz Urzgdu Komisji
Nadzoru Finansowego, w wyniku czego nie zostaly usunigte rozbieznosci

stanowisk odnosnie do:

— Utrzymania wystgpujacego obecnie w art. 41 pkt 1 lit. ¢ ustawy o ofercie
publicznej (...) wyjatku od obowigzku sporzadzania memorandum

informacyjnego,

— zawartej w art. 5 projektu propozycji zmiany art. 123 ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych w zakresie regulacji odnoszacej si¢ do
dematerializacji oraz zapisywania certyfikatow inwestycyjnych emitowanych
przez niepubliczne fundusze inwestycyjne zamknigte na rachunkach papierow

wartosciowych.

Odno$nie do kwestii nr 1 w ocenie Ministerstwa Finansow trudno znalezé
uzasadnienie dla odrgbnego traktowania podmiotéw dokonujacych oferty
publicznej w okolicznos$ciach wskazanych w art. 41 pkt 1. Nalezy zauwazy¢, iz
zaproponowane w projekcie zmiany wprowadzajag w art. 7 ust. 9 m.in. ulatwienia
dla emitentow, dokonujacych oferty publicznej nieprzekraczajgcej warto$ci
2500 000 euro, w postaci memorandum informacyjnego niepodlegajacego
zatwierdzeniu przez KNF. W zwigzku z tym uzasadnione jest, aby wszystkie
przypadki ofert publicznych spetniajacych to kryterium zostaly ze sobg zrownane
poprzez rezygnacje z wyjatkow przewidzianych w wymienionym art. 41 pkt 1.
Ponadto, zaproponowane rozwigzanie polegajace na likwidacji wymienionych
wyjatkéw wplynie korzystnie na spdjnos¢ wewnetrzng regulacji zawartych
w zmienianej ustawie i tym samym na funkcjonowanie tej ustawy w obrocie

prawnym.
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W zakresie rozbiezno$ci nr 2 w ocenie Ministerstw Finansow zgloszona przez Izbe
Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami propozycja zmiany ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych jest zasadna, gdyz jej wprowadzenie usunie
watpliwosci prawne zwigzane z funkcjonowaniem przywotywanego art. 5a ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi w odniesieniu do
certyfikatow inwestycyjnych nie majacych formy dokumentow emitowanych przez
niepubliczne fundusze inwestycyjne zamknigte. Jednocze$nie nalezy zauwazy¢, ze
analogiczne rozwigzanie obowigzuja juz w regulacjach dotyczacych obligacji
(art. 5a ust. 6 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (Dz. U. z 2001 r.
Nr 120, poz. 1300, z p6zn. zm.)) oraz bankowych papieréw wartoSciowych (art. 90
ust. 8 ustawy dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (Dz. U. z 2002 r. Nr 72,
poz. 665, z poézn. zm.)), z tego tez wzgledu postulowana przez Izb¢ zmiana
przyczyni si¢ do zwigkszenia spoOjnosci systemowej przepisOw prawa
obowigzujacych na rynku finansowym dotyczacych dematerializacji 1 rejestracji

papieréw wartosciowych.

3. Wplyw projektu na sektor finanséw publicznych, w tym budzet panstwa i budzety

jednostek samorzadu terytorialnego

Wejscie w zycie projektowanej ustawy nie wplynie na sektor finansow

publicznych, w tym budzet panstwa i1 budzety jednostek samorzadu terytorialnego.

4. Wpltyw projektu na konkurencyjno$¢ gospodarki i przedsigbiorczo$¢, w tym na

funkcjonowanie przedsigbiorstw

Rezygnacja z zatwierdzania memorandum informacyjnego przez organ nadzoru
w przypadku oferty do wartosci 2 500 000 euro utatwi pozyskiwanie kapitatu przez
male spotki, co pozytywnie wplynie na konkurencyjno$¢ gospodarki
| przedsigbiorczo$¢, w tym na funkcjonowanie przedsigbiorstw. Niektore
Z proponowanych rozwigzan moga wplyng¢ na wykonywanie dziatalnosci
gospodarczej 1 koszty funkcjonowania emitentdow papierow wartosciowych
(np. zawarte w art. 5a, art. 18a, art. 22 ust. 4, art. 27 ust. 2 pkt 2a, art. 53), jednakze
z uwagli na to, iz rozwigzania te maja na celu zapewnienie prawidlowego
funkcjonowania rynku kapitatlowego, jego stabilno$ci, bezpieczenstwa oraz
przejrzystosci i zaufania do tego rynku, a takze zapewnienie ochrony intereséw

jego uczestnikow, a w szczegdlnosci ochrony interesOw inwestorow, w ocenie
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projektodawcy, nie byloby uzasadnionym uznanie, iz regulacje te moglyby
prowadzi¢ do pogorszenia warunkoéw prowadzenia dziatalnosci na rynku

kapitatowym.
5. Wplyw projektu na sytuacje i rozwoj regionalny

Wejscie w zycie ustawy nie wptynie na sytuacje i rozwoj regionalny.
6. Wplyw projektu na rynek pracy

Wejscie w zycie ustawy nie wplynie na rynek pracy.
7. Wskazanie zrodet finansowania

Wejscie w zycie ustawy nie pocigga za sobg obcigzen budzetu panstwa ani
budzetow jednostek samorzadu terytorialnego. Koszty zwigzane z realizacjg
obowigzkow obcigzajg emitentow papierow wartosciowych i podmioty ubiegajace
si¢ 0o dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym,
przy zmniejszonej czestotliwosci i1 zakresu sktadania wymaganych dokumentéw do

Komisji Nadzoru Finansowego.
8. Zgodnos¢ z prawem Unii Europejskiej

Projekt jest zgodny z prawem Unii Europejskiej.

10/57rch
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TABELA ZBIEZNOSCI

TYTUL PROJEKTU:

Projekt ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych oraz o zmianie
niektorych innych ustaw

TYTUL WDRAZANEGO AKTU

PRAWNEGO /

WDRAZANYCH AKTOW PRAWNYCH Y:

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/73/UE z dnia 24 listopada 2010 r. zmieniajaca
dyrektywe 2003/71/WE w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng
oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierow wartoSciowych oraz dyrektywe 2004/109/WE w
sprawie harmonizacji wymogow dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktdrych papiery
wartosciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku regulowanym (Dz. Urz. UE L 372 z 11.12.2010, str.

1)

PRZEPISY UNII EUROPEJSKIEJ ?

Jedn. red. | Tres¢ przepisu UE ¥ Koniecz | Jedn. Tres¢ przepisu/ow projektu (*) Uzasadnienie nie
-no$é red. (*) uwzglednienia w  projekcie
wdroze | ustawy przepisow wykraczajacych
nia Zmienia poza minimalne wymogi prawa

. UE **
T/IN ™ )

art. 1(1)(@)(): art.  7|ALT

1(1)(@)() | (i) lit. h) otrzymuje brzmienie: ust. 9 9. Udostepnienia do publicznej wiadomosci

dyrektywy | hy papierow wartosciowych ujetych w ofercie, prospektu  emisyjnego, ~ pod  warunkiem

2010/73/U ktorej catkowita warto$¢é w Unii jest mniejsza udostgpnienia memorandum informacyjnego, o

E niz 5 000 000 EUR, przy czym ograniczenie to ktorym mowa W art. 4;'-! niewymaga oferta

oblicza si¢ za okres 12 miesiecy;”; publiczna, w wyniku ktorej zakladane wptywy
brutto emitenta Iub sprzedajacego na terytorium
Unii Europejskiej, liczone wedlug ich ceny
emisyjnej lub ceny sprzedazy z dnia jej
ustalenia, stanowig mniej niz 2.500.000 euro, i
wraz z wptywami, ktore emitent lub sprzedajacy
zamierzal uzyska¢ z tytulu takich ofert
publicznych takich papierow wartosciowych,
przeprowadzonych w okresie poprzednich 12
miesi¢gcy, nie osiaggng lub nie przekrocza tej
kwoty.

art. 1(1)(a)(ii): art.  7|ArT:

(D) (@)(i) | (ii) lit. j) otrzymuje brzmienie: ust. 3|3. Udostepnienia do publicznej wiadomosci
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Dyrektywy |,,j) nieudzialowych papieréw wartosciowych pkt 2 prospektu  emisyjnego, pod  warunkiem
2010/73/U | emitowanych w sposéb ciggly lub powtarzalny udostepnienia memorandum informacyjnego, o
E przez instytucje kredytowe, w przypadku gdy ktorym mowa wart. 41, nie wymaga oferta
catkowita wartos¢ oferty w Unii jest mniejsza publiczna lub dopuszczenie do obrotu na rynku
niz 75 000 000 EUR, przy czym ograniczenie regulowanym:
to oblicza sie za okres 12 miesiecy, pod D(.);
warunkiem ze takie papiery warto$ciowe: 2) papierow  wartoSciowych o  charakterze
(i) nie sa podporzadkowane, zamienne ani nieudziatowym, emitowanych przez instytucje
wymienne; kredytowg w sposob ciagly lub powtarzajacy si¢
(if) nie daja prawa subskrypcji lub nabycia Wc.yklach obejmujacych o hajmnlc] dw}?
innych typow papierow wartosciowych i nie sa emisje d(.)konywa,n ew sttqple nie dhuzszym niz
powigzane z instrumentem pochodnym.”; 12 miesieey, ktore; e sg p odp 0rzqd}<owane,
zamienne lub wymienne, nie inkorporujg prawa
do subskrybowania lub nabycia innego rodzaju
papieréw  warto$§ciowych  oraz  nie  s3
instrumentem bazowym  dla  papieréw
warto$ciowych, o ktorych mowa w art. 3 pkt 1
litt b wustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, jezeli w wyniku ich emisji
zaktadane wptywy brutto emitenta na terytorium
Unii Europejskiej, liczone wedlug ich ceny
emisyjnej z dnia jej ustalenia, stanowig mniej niz
75.000.000 euro, i wraz z wplywami, ktore
emitent zamierzal uzyskaé z tytutu takich ofert
publicznych takich papierow wartosciowych,
przeprowadzonych w okresie poprzednich 12
miesi¢gcy, nie osiaggna lub nie przekrocza tej
kwoty.

art. 1(2)(@)(): art.  7|AtT7

1(2)(@)() | (i) lit. ) otrzymuje brzmienie: ust. 4|4. Udostepnienia do publicznej wiadomosci

Dyrektywy | ) ninwestorzy kwalifikowani« oznaczaja pkt1  |prospektu emisyjnego nie wymaga oferta

2010/73/W | osoby lub podmioty, ktére sa opisane w publiczna:

E, zalgczniku II czgsé¢ I pkt 1)-4) dyrektywy 1) kierowana — wylacznie do  klientow
2004/39/WE, oraz osoby Ilub podmioty profesjonalnych w rozumieniu ustawy o obrocie
traktowane na Zzyczenie jako klienci branzowi instrumentami finansowymi;
zgodnie z zalgcznikiem II do dyrektywy
2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady Art. 8. Firmy inwestycyjne i instytucje
z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow art. 8 | kredytowe sa obowiazane, na wniosek emitenta,
instrumentow  finansowych (*) lub osoby udostepniac, informacje 0 klientach

uznawane za uprawnionych kontrahentow
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zgodnie z art. 24 dyrektywy 2004/39/WE,
chyba ze wyrazily Zzyczenie traktowania ich
jako  klientow  niebranzowych.  Firmy
inwestycyjne i instytucje kredytowe na
zyczenie emitenta informujga go o swojej
klasyfikacji z =zastrzezeniem odpowiednich
przepisow dotyczacych ochrony danych. Firmy
inwestycyjne  uprawnione do  dalszego
uznawania obecnych klientéw branzowych za
takowych zgodnie z art. 71 ust. 6 dyrektywy
2004/39/WE sg uprawnieni do traktowania tych
klientow jako inwestorow kwalifikowanych
zgodnie z niniejsza dyrektywa;

profesjonalnych, obejmujaca wskazanie ich
firmy (nazwy) lub imienia i nazwiska, siedziby i
adresu lub miejsca zamieszkania i adresu, w celu
umozliwienia tym emitentom przeprowadzenia
oferty publicznej, o ktdrej mowa w art. 7 ust. 4
pkt 1.

art.

1(2)(a)(ii)
Dyrektywy
2010/73/U

E

1(2)(a)():

(i1) dodaje sig¢ litery:

t) »spotka o obnizonej kapitalizacji rynkowej«
oznacza  spolke  notowanag na  rynku
regulowanym, ktorej $rednia kapitalizacja
rynkowa wynosi ponizej 100 000 000 EUR na
podstawie notowan z konca roku w trzech
ostatnich latach kalendarzowych.”;

art. 25
ust. 2 i

Art. 25:

2.Matym lub $rednim przedsi¢gbiorca w
rozumieniu ust. 1 jest spotka handlowa, ktora
zgodnie z ostatnim rocznym sprawozdaniem
finansowym lub rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym spetnia co najmniej
dwa z nastgpujacych warunkow:

1) Srednioroczne zatrudnienie w przeliczeniu na
pelne etaty wynosito mniej niz 250 oséb;

2) suma aktywdw bilansu nie przekracza
43.000.000 euro na dzien bilansowy
sprawozdania finansowego;

3) przychody netto ze sprzedazy nie przekraczajg
50.000.000 euro.

3. Spotka o obnizonej kapitalizacji rynkowej w
rozumieniu ust. 1 jest spotka, ktorej akcje sg
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym i
ktorej $rednia kapitalizacja liczona jako $rednia
arytmetyczna wartosci kapitalizacji rynkowej z
ostatniego dnia notowan w trzech ostatnich
latach kalendarzowych wynosi mniej niz
100.000.000 euro.

art.
i

1(2)(b)

art.

1(4)@)(ii)(

1(2)(b):
b) uchyla sig¢ ust. 2 i 3;

art. 9

Art. 9. 1. Komisja moze wystgpi¢ do Komisji
Europejskiej z wnioskiem o wydanie decyzji
stwierdzajacej rownowaznos¢ ram prawnych i
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drugi i
trzeci
akapit)
Dyrektywy
2010/73/U
E

1(4)(a)(ii)(drugi i trzeci akapit):

Na zadanie wlasciwego organu panstwa
cztonkowskiego Komisja przyjmuje decyzje o
rownowaznos$ci zgodnie z procedura, o ktorej
mowa w art. 24 ust. 2, stwierdzajgc, czy ramy
prawne 1 nadzorcze panstwa trzeciego
zapewniajag zgodno$¢ rynku regulowanego
dozwolonego w tym panstwie trzecim z
prawnie wigzacymi wymogami, ktore sa — do
celow stosowania odstepstwa zgodnie z lit. €) —
rOwnowazne wymogom  wynikajacym  z
dyrektywy 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 28 stycznia 2003 r.
w  sprawie  wykorzystywania  poufnych
informacji 1 manipulacji na rynku (naduzy¢ na
rynku) (*), z tytutu III dyrektywy 2004/39/WE
i z dyrektywy 2004/109/WE z dnia 15 grudnia
2004 r. w sprawie harmonizacji wymogow
dotyczacych  przejrzystosci  informacji o
emitentach, ktorych papiery wartosciowe
dopuszczane sg do obrotu na rynku
regulowanym  (**) 1  ktore podlegaja
skutecznemu nadzorowi i stosowaniu w tym
panstwie trzecim. Ten wlasciwy organ
wyjasnia, dlaczego uwaza, ze ramy prawne i
nadzorcze danego panstwa trzeciego moga by¢
uznane za rownowazne, 1 przekazuje
odpowiednie informacje w tym celu.

Ramy prawne i nadzorcze panstwa trzeciego
mozna uznaé¢ za rownowazne, jezeli speiniaja
co najmniej nastepujace warunki:

(1) rynki podlegajga zezwoleniu oraz stalemu
skutecznemu  nadzorowi i  stosowaniu
przepisow;

(il)) w odniesieniu do rynkow istnieja jasne i
przejrzyste przepisy dotyczace dopuszczania
papierdw wartosciowych do obrotu, tak aby
takie papiery warto§ciowe mogly by¢
przedmiotem  uczciwego, zgodnego @z
przepisami i skutecznego handlu oraz aby

nadzorczych dotyczacych dziatania rynku
regulowanego w  panstwie  niebedacym
panstwem cztonkowskim z rynkiem
regulowanym, jezeli przepisy prawa krajowego
tego panstwa A4 zakresie podstaw
funkcjonowania rynku regulowanego i nadzoru
nad nim nie pozostaja w sprzecznosci z
regulacjami dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2003/6/WE z dnia 28
stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania
poufnych informacji i manipulacji na rynku
(naduzy¢ na rynku) (Dz. Urz. UE L 96 z
12.04.2003, str. 16), tytutu III dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/39/WE
z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkdw

instrumentow finansowych zmieniajacej
dyrektywe Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i
dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu

Europejskiego 1 Rady oraz uchylajacej
dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz. Urz. UE L
145 z 30.04.2004, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie
wydanie specjalne, rozdz. 6, t. 7, str. 263, z p6zn.
zm.) i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i
Rady 2004/109/WE z dnia 15 grudnia 2004 r.
W sprawie harmonizacji wymogéw dotyczacych
przejrzysto$ci informacji o emitentach, ktérych
papiery wartosciowe dopuszczane sg do obrotu
na rynku regulowanym oraz zmieniajgcej
dyrektywe 2001/34/WE (Dz. Urz. UE L 390 z
31.12.2004, str. 38) oraz s3 skutecznie
stosowane.

2. We wniosku, o ktérym mowa w ust. 1,
Komisja wskazuje, ze ramy prawne i hadzorcze
panstwa trzeciego spelniaja co najmniej
nastgpujace warunki:

1) organizowanie obrotu wymaga zezwolenia i
obrot ten podlega nadzorowi;

2) dopuszczenie papieréw wartosciowych do
obrotu wymaga  spelnienia  jasnych i
przejrzystych warunkow zapewniajgcych
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podlegaly swobodnemu obrotowi;

(iii) emitenci  papieréw  wartosciowych
podlegaja okresowym 1 stalym wymogom
informacyjnym zapewniajagcym wysoki poziom
ochrony inwestoréw; oraz

(iv) przejrzystos¢ 1 wiarygodno$¢ rynku sag
zapewnione przez zapobieganie naduzyciom
rynkowym w  postaci  wykorzystywania
poufnych informacji i manipulacji rynkowej.

swobodny, efektywny i uczciwy obrét tymi
papierami warto$ciowymi;

3) emitenci papierow wartosciowych
dopuszczonych do obrotu podlegaja biezacym i
okresowym obowigzkom informacyjnym
zapewniajgcym wystarczajaca ochrong
inwestorow;

4) obowiazujace przepisy prawa zapobiegaja

naduzyciom rynkowym zwigzanym z
niewykonywaniem lub nienalezytym
wykonywaniem  wymogow informacyjnych,

wykorzystywaniem informacji poufnych oraz
manipulacjg rynkows.

art.
1(3)(a)(i)
Dyrektywy
2010/73/U
E

1(3)(a)(i):

(i) akapit pierwszy otrzymuje brzmienie:

2. Obowigzek  publikacji prospektu
emisyjnego nie  ma  zastosowania do
nast¢pujacych rodzajow ofert:

a) oferty papieréw wartosciowych skierowanej
jedynie do inwestordéw kwalifikowanych; i/lub

b) oferty papieréw wartoSciowych skierowanej
do mniej niz 150 o0so6b fizycznych Ilub
prawnych na panstwo cztonkowskie, innych niz
inwestorzy kwalifikowani; i/lub

c) oferty papierow wartosciowych skierowanej
do inwestorow, ktorzy nabywaja papiery
wartosciowe o calkowitej warto$ci co najmniej
100 000 EUR na inwestora dla kazdej osobnegj
oferty; i/lub

d) oferty papierow wartosciowych, ktorych
nominal jednostkowy jest rowny co najmniej
100 000 EUR; i/lub

e) oferty papieréw wartosciowych o catkowitej
warto$ci w Unii mniejszej niz 100 000 EUR,
przy czym ograniczenie to oblicza si¢ za okres
12 miesigcy.”;

art.
ust. 1

art.
ust.
pkt 2,
i5

Art. 3:
1.0ferta publiczng jest udostgpnianie, co
najmniej 150 osobom lub nieoznaczonemu

adresatowi, w dowolnej formie i w dowolny
sposdb, informacji o papierach wartosciowych i
warunkach  ich  nabycia, stanowigcych
wystarczajaca podstawe do podjecia decyzji o
nabyciu tych papieréw wartoSciowych.

Art. 7:

4. Udostepnienia do publicznej wiadomosci
prospektu emisyjnego nie wymaga oferta
publiczna:

1) (...)

2) kierowana wylacznie do inwestoréw, z
ktorych kazdy nabywa papiery wartosciowe o
wartos$ci, liczonej wedtug ich ceny emisyjnej lub
ceny sprzedazy z dnia jej ustalenia, co najmniej
100.000 euro;

3) papieréw warto$ciowych, ktoérych
jednostkowa warto$¢ nominalna wynosi nie
mniej niz 100.000 euro w dniu jej ustalenia;

4)(.)
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5) w wyniku ktorej zakladane wptywy brutto
emitenta lub sprzedajacego na terytorium Unii
Europejskiej, liczone wedlug ceny emisyjnej lub
ceny sprzedazy papieréw warto§ciowych z dnia
jej ustalenia, stanowig mniej niz 100.000 euro, i
wraz z wptywami, ktore emitent lub sprzedajacy
zamierzat uzyska¢ =z tytulu takich ofert
publicznych takich papierow wartosciowych,
przeprowadzonych w okresie poprzednich 12
miesiecy, nie osiggng lub nie przekrocza tej
kwoty.

art.

1@3)(a)(ii)

1(3)(a)(ii):

(i1) dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

»W przypadku takiej pdzniejszej odsprzedazy
papierow warto$ciowych lub ostatecznego ich
plasowania poprzez posrednikéw finansowych
panstwa  czlonkowskie = nie = wymagajg
sporzadzenia kolejnego prospektu emisyjnego,
jezeli dostepny jest wazny prospekt emisyjny
zgodnie z art. 9, a emitent lub osoba
odpowiedzialna za sporzadzenie takiego
prospektu wyraza zgode na jego wykorzystanie
w drodze pisemnej umowy.”;

art. 15a

Art. 15a:
1. Emitent  papierdw  wartosciowych o
charakterze nieudzialowym, objetych Iub

nabytych, albo ktore maja by¢ objete lub nabyte
przez bank, instytucje kredytowa, firmeg
inwestycyjng, zagraniczng firm¢ inwestycyjng
lub konsorcjum tych podmiotéw (uczestnicy
oferty kaskadowej), moze udzieli¢ pisemnej
zgody na ich sprzedaz przez te podmioty, w ich
imieniu i na ich rachunek, w drodze oferty
publicznej, na podstawie prospektu emisyjnego
sporzadzonego przez tego emitenta, =z

zastrzezeniem warunkow szczegolnych
okreslonych przepisami rozporzadzenia
809/2004.

2. Emitent wypelnia obowiazek, o ktorym mowa
w art. 51, w terminie obowigzywania zgody, 0
ktorej mowa w ust. 1. Przepis art. 22 ust. 4 pkt 2
stosuje si¢ odpowiednio do uczestnikow oferty
kaskadowej.

3. Dokonywanie przez uczestnika oferty
kaskadowej oferty publicznej, o ktérej mowa w
ust. 1, nastgpuje w terminach i na warunkach
przez niego okreslonych.

4. Uczestnik oferty kaskadowej dokonujacy
oferty publicznej udostgpnia do publicznej
wiadomosci, w sposob okreslony w art. 47 ust. 1,
2 1 5, informacje o jej terminach i warunkach,
wraz z o$wiadczeniem o prawdziwosci,
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rzetelnosci 1 kompletnosci tych informacji oraz
informacji zawartych w prospekcie emisyjnym,
w brzmieniu okreSlonym w rozporzadzeniu
809/2004.

5. Uczestnik oferty kaskadowej przekazuje do
Komisji informacje, o ktérych mowa w ust. 4,
nie pozniej niz na 1 dzien roboczy przed dniem
ich udostepnienia do publicznej wiadomosci.

art.

1(4)(@)()

1(A)(@)():

(i) lit. c)—e) otrzymuja brzmienie:

»C) papierow  wartoSciowych, ktore sa
oferowane lub przydzielone lub majg byc
przydzielone w zwiazku z polgczeniem lub
podziatem, pod warunkiem ze dostgpny jest
dokument zawierajacy informacje uznawane
przez wlasciwy organ za rownowazne
informacjom  zawartym w  prospekcie
emisyjnym, przy uwzglednieniu wymagan
przepiséw Unii;

d) dywidend  wyplacanych obecnym
akcjonariuszom w formie akcji tej samej klasy
co akcje, od ktorych placone sg takie
dywidendy, pod warunkiem Ze dostepny jest
dokument zawierajacy informacje w sprawie
liczby i charakteru akcji oraz przyczyn i
szczegotow oferty;

e) papierdw wartosciowych oferowanych,
przydzielonych lub papieréw wartosciowych,
ktére zostang przydzielone obecnym lub bytym

dyrektorom lub pracownikom przez ich
pracodawce lub przez przedsigbiorstwo
powiazane, pod warunkiem 7e

przedsigbiorstwo ma siedzibe zarzadu lub
siedzibe statutowg w Unii oraz ze dostgpny jest
dokument zawierajacy informacje w sprawie
liczby 1 charakteru papierow wartosciowych
oraz przyczyn i szczegdtow oferty.”;

Art.
ust.
pkt 2

art.
ust.
pkt 1

~

Art. 7:

7. Udostepnienia do publicznej wiadomosci
prospektu  emisyjnego, pod  warunkiem
udostepnienia memorandum informacyjnego, o
ktorym mowa w art. 38b, nie wymaga oferta
publiczna papieréow wartosciowych emitenta, dla
ktérego Rzeczpospolita Polska jest panstwem
macierzystym, kierowana:

1) (.

2) wylacznie do akcjonariuszy lub wspdlnikow
emitenta w zwigzku z podzialem emitenta.

Art. 7:

8. Udostepnienia do publicznej wiadomosci
prospektu  emisyjnego, pod  warunkiem
udostgpnienia memorandum informacyjnego, o
ktorym mowa w art. 39 i art. 40, nie wymaga
oferta publiczna:

1) akcji, stanowiacych wyptate dywidendy z
akcji emitenta, przy czym wydawane akcje sg
tego samego rodzaju co akcje, z ktorych jest
wyplacana dywidenda;
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art.
1@)@() i
(ii)(pierws
zy akapit)
Dyrektywy
2010/73/U
E

1A (@) ):

(i) lit. ¢)—e) otrzymuja brzmienie:

,»C) papierow  wartosciowych, ktore sg
oferowane lub przydzielone lub maja by¢
przydzielone w zwiazku z polgczeniem lub
podziatem, pod warunkiem ze dostepny jest
dokument zawierajacy informacje uznawane
przez wlasciwy organ za roéwnowazne
informacjom  zawartym w  prospekcie
emisyjnym, przy uwzglednieniu wymagan
przepisow Unii;

d) dywidend  wyplacanych obecnym
akcjonariuszom w formie akcji tej samej klasy
co akcje, od ktéorych placone s takie
dywidendy, pod warunkiem Ze dostepny jest
dokument zawierajacy informacje w sprawie
liczby i charakteru akcji oraz przyczyn i
szczegotow oferty;

e) papierdw wartosciowych oferowanych,
przydzielonych lub papierow warto$ciowych,
ktore zostang przydzielone obecnym lub bylym

dyrektorom lub pracownikom przez ich
pracodawce lub przez przedsigbiorstwo
powigzane, pod warunkiem 7e

przedsicbiorstwo ma siedzib¢ zarzadu lub
siedzibe statutowg w Unii oraz ze dostgpny jest
dokument zawierajacy informacje w sprawie
liczby i1 charakteru papieréw wartosciowych
oraz przyczyn i szczegotow oferty.”;

1(4)(a)(ii)(pierwszy akapit):

(i1) dodaje si¢ ustepy w brzmieniu:

»Litera ) ma zastosowanie rowniez do spotek
zarejestrowanych poza Unig, ktoérych papiery
wartosciowe sg dopuszczone do obrotu albo na
rynku regulowanym, albo na rynku panstwa
trzeciego. W tym ostatnim przypadku
odstepstwo stosuje si¢, pod warunkiem ze

art. 7
ust. 8
pkt2i3

Art. 7:

8. Udostepnienia do publicznej wiadomosci
prospektu  emisyjnego, pod  warunkiem
udostgpnienia memorandum informacyjnego, o
ktorym mowa w art. 39 i art. 40, nie wymaga
oferta publiczna:

1) (.

2) papieréw wartosciowych emitenta z siedziba
statutowg lub siedzibg zarzadu na terytorium
panstwa cztonkowskiego, kierowana przez tego
emitenta lub przez jednostke powigzang z
emitentem w rozumieniu ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2009 1. Nr 152, poz. 1223, z pozn. zm.”), do
aktualnych lub bylych oséb zarzadzajacych Iub
pracownikow emitenta lub jednostki powigzane;;

3) papieréw warto$ciowych emitenta
zarejestrowanego w  panstwie niebedacym
panstwem  czionkowskim, ktérego papiery

wartosciowe sg dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub w innym systemie obrotu na
terytorium tego panstwa, wobec ktorego
Komisja Europejska przyjeta decyzje o
rownowazno$ci, a memorandum informacyjne
zostato sporzadzone co najmniej w jezyku
angielskim, kierowana przez tego emitenta lub
przez jednostke powigzang z emitentem w
rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. 0
rachunkowosci, do aktualnych lub bylych oséb
zarzadzajacych lub pracownikéw emitenta lub
jednostki powigzanej.
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odpowiednie informacje, w tym dokument, o
ktérym mowa w lit. ¢), sg dostgpne co najmniej
w jezyku przyjetym w sferze finansow
miedzynarodowych oraz ze Komisja przyjela
decyzje o rownowaznosci w odniesieniu do
rynku danego panstwa trzeciego.

art.
1(4)(a)(ii)
Dyrektywy
2010/73/U
E

1(A)(a)(ii):

(i1) dodaje si¢ ustepy w brzmieniu:

»Litera ¢) ma zastosowanie rowniez do spotek
zarejestrowanych poza Unig, ktoérych papiery
warto$ciowe sa dopuszczone do obrotu albo na
rynku regulowanym, albo na rynku panstwa
trzeciego. W tym ostatnim przypadku
odstepstwo stosuje si¢, pod warunkiem ze
odpowiednie informacje, w tym dokument, o
ktérym mowa w lit. ¢), sg dostgpne co najmnie;j
w jezyku przyjetym w sferze finansow
miedzynarodowych oraz ze Komisja przyjela
decyzje o rownowaznosci w odniesieniu do
rynku danego panstwa trzeciego.

Na zadanie wlasciwego organu panstwa
cztonkowskiego Komisja przyjmuje decyzje o
rownowaznosci zgodnie z procedura, o ktorej
mowa w art. 24 ust. 2, stwierdzajac, czy ramy
prawne i nadzorcze panstwa trzeciego
zapewniaja zgodno$¢ rynku regulowanego
dozwolonego w tym panstwie trzecim z
prawnie wigzacymi wymogami, ktore sg — do
celow stosowania odstepstwa zgodnie z lit. e) —
rOwnowazne wymogom  wynikajacym z
dyrektywy 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 28 stycznia 2003 r.
w  sprawie  wykorzystywania  poufnych
informacji 1 manipulacji na rynku (naduzy¢ na
rynku) (¥*), z tytutu III dyrektywy 2004/39/WE
i z dyrektywy 2004/109/WE z dnia 15 grudnia
2004 r. w sprawie harmonizacji wymogow
dotyczacych  przejrzystosci  informacji o

art.
ust. 1

art. 9

40

Art. 40:

1. Memorandum informacyjne, o ktérym mowa
w art. 39, sporzadza si¢ w jezyku polskim, z
zastrzezeniem art. 7 ust. 8 pkt 3.

Art. 9. 1. Komisja moze wystapi¢ do Komisji
Europejskiej z wnioskiem o wydanie decyzji
stwierdzajgcej roOwnowaznos¢ ram prawnych i

nadzorczych dotyczacych dziatania rynku
regulowanego ~w  panstwie  niebgdacym
panstwem cztonkowskim z rynkiem

regulowanym, jezeli przepisy prawa krajowego
tego panstwa w  zakresie  podstaw
funkcjonowania rynku regulowanego i nadzoru
nad nim nie pozostaja w sprzecznosci z
regulacjami dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2003/6/WE z dnia 28
stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania
poufnych informacji i manipulacji na rynku
(naduzy¢ na rynku) (Dz. Urz. UE L 96 z
12.04.2003, str. 16), tytutu III dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/39/WE
zdnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkow

instrumentow finansowych zmieniajgacej
dyrektywe Rady 85/611/EWG 1 93/6/EWG i
dyrektywe 2000/12/WE Parlamentu
Europejskiego 1  Rady oraz uchylajacej

dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz. Urz. UE L
145 z 30.04.2004, str. 1; Dz. Urz. UE Polskie
wydanie specjalne, rozdz. 6, t. 7, str. 263, z p6zn.
zm.) i dyrektywy Parlamentu Europejskiego i
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emitentach, ktoérych papiery wartoSciowe
dopuszczane sg do obrotu na rynku
regulowanym  (**) 1 ktére podlegaja
skutecznemu nadzorowi i stosowaniu w tym
panstwie trzecim. Ten wlasciwy organ
wyjasnia, dlaczego uwaza, ze ramy prawne i
nadzorcze danego panstwa trzeciego moga by¢
uznane za rownowazne, 1 przekazuje
odpowiednie informacje w tym celu.

Ramy prawne i nadzorcze panstwa trzeciego
mozna uznaé¢ za rownowazne, jezeli speiniajg
co najmniej nastgpujace warunki:

(i) rynki podlegajg zezwoleniu oraz statemu
skutecznemu  nadzorowi i  stosowaniu
przepisow;

(il)) w odniesieniu do rynkow istnieja jasne i
przejrzyste przepisy dotyczace dopuszczania
papierow wartosciowych do obrotu, tak aby
takie papiery warto§ciowe mogly by¢
przedmiotem  uczciwego, zgodnego @z
przepisami i skutecznego handlu oraz aby
podlegaly swobodnemu obrotowi;

(ii1) emitenci  papierow  wartoSciowych
podlegaja okresowym i stalym wymogom
informacyjnym zapewniajagcym wysoki poziom
ochrony inwestorow; oraz

(iv) przejrzystos¢ i wiarygodnos¢ rynku sa
zapewnione przez zapobieganie naduzyciom
rynkowym w  postaci  wykorzystywania
poufnych informacji i manipulacji rynkowej.

Rady 2004/109/WE z dnia 15 grudnia 2004 r.
W sprawie harmonizacji wymogdéw dotyczacych
przejrzysto$ci informacji o emitentach, ktorych
papiery wartosciowe dopuszczane sg do obrotu
na rynku regulowanym oraz zmieniajacej
dyrektywe 2001/34/WE (Dz. Urz. UE L 390 z
31.12.2004, str. 38) oraz sg skutecznie
stosowane.

2. We wniosku, o ktérym mowa w ust. 1,
Komisja wskazuje, ze ramy prawne i nadzorcze
panstwa trzeciego spelniaja co najmniej
nast¢pujgce warunki:

1) organizowanie obrotu wymaga zezwolenia i
obrot ten podlega nadzorowi;

2) dopuszczenie papierdéw wartosciowych do
obrotu  wymaga  spelnienia  jasnych i
przejrzystych warunkow zapewniajacych
swobodny, efektywny i uczciwy obrét tymi
papierami warto$ciowymi;

3) emitenci papierow wartosciowych
dopuszczonych do obrotu podlegajg biezacym i
okresowym obowigzkom informacyjnym
zapewniajgcym wystarczajaca ochrong
inwestorow;

4) obowiazujace przepisy prawa zapobiegaja
naduzyciom rynkowym zwigzanym z
niewykonywaniem lub nienalezytym
wykonywaniem  wymogow informacyjnych,
wykorzystywaniem informacji poufnych oraz
manipulacjg rynkows.

art. 1(4)(b)
Dyrektywy
2010/73/U
E

1(4)(b):

b) w ust. 2 lit. d) otrzymuje brzmienie:

»,d) papierow warto$ciowych, ktére s3
oferowane lub przydzielone lub maja by¢
przydzielone w zwigzku z przejeciem lub
podziatem, pod warunkiem ze dostepny jest
dokument zawierajacy informacje uznawane
przez wlasciwy organ za roéwnowazne

art.
ust.
pkt 2

14

Art. 7:

14. Udostepnienia do publicznej wiadomosci
prospektu  emisyjnego, pod  warunkiem
udostgpnienia memorandum informacyjnego, o
ktorym mowa w art. 38b, nie wymaga
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
papierow wartosciowych emitenta, dla ktorego
Rzeczpospolita Polska  jest panstwem
macierzystym, ktore sg lub byly przedmiotem
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informacjom  zawartym w  prospekcie
emisyjnym, z uwzglednieniem wymagan
przepisow Unii;”;

oferty kierowanej:

1) (.

2) wylgcznie do akcjonariuszy lub wspdlnikdw
emitenta w zwigzku z podziatem emitenta.

art.
1(5)(@)(1)
Dyrektywy
2010/73/U
E i art

1(2)(a)(ii):

1(5)(a)(i):

(1) w akapicie pierwszym czgs$¢ wprowadzajaca
otrzymuje brzmienie:

»2. Prospekt emisyjny zawiera informacje
dotyczace emitenta i papierow wartosciowych
objetych publiczng oferta lub papierow
wartosciowych, ktore majg by¢ dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym. Zawiera on
rowniez podsumowanie, w ktorym w sposob
zwigzly 1 nietechnicznym jezykiem przedstawia
si¢ kluczowe informacje w jezyku, w ktorym
pierwotnie sporzadzono prospekt emisyjny.
Format 1 tre$¢ podsumowania prospektu
emisyjnego zawieraja, W polaczeniu z
prospektem, odpowiednie informacje na temat
podstawowych elementéw danych papieréw
wartosciowych, majgce pomagaé inwestorom w
podejmowaniu decyzji o inwestycji w takie
papiery warto$ciowe.

Podsumowanie jest sporzadzane we wspolnym
formacie w celu utatwienia poréwnywalnosci
podsumowan podobnych papierow
wartosciowych, a jego tres¢ powinna
obejmowa¢ kluczowe informacje dotyczace
danych papierow wartoSciowych majgce
pomaga¢ inwestorom w podejmowaniu decyzji
o inwestycji w takie papiery wartosciowe.
Podsumowanie zawiera réwniez nastgpujace
ostrzezenie:”;

1(2)(a)(ii):
(i1) dodaje si¢ nastepujace litery:
,»s) »kluczowe informacje« oznaczajg istotne i

odpowiednio ustrukturyzowane informacje,
ktore nalezy przekazywa¢ inwestorom, aby

art. 23

Art. 23. Dokument podsumowujacy oraz
podsumowanie  bgdace czeScia  prospektu
emisyjnego sporzadzonego w formie jednolitego
dokumentu obejmuje  kluczowe informacje
przedstawione w sposob zwigzly 1 bez
sformutowan technicznych, z uwzglgdnieniem
przepisow rozporzadzenia 809/2004.
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umozliwi¢ im zrozumienie charakteru emitenta,
gwaranta 1 papierow wartoSciowych, ktore sg
im oferowane lub dopuszczane do obrotu na
rynku regulowanym, i zwigzanego z nimi
ryzyka, oraz — bez uszczerbku dla art. 5 ust. 2
lit. b) — podjecie decyzji, ktore oferty papierow
wartosciowych rozwaza¢ dalej. W S$wietle
oferty oraz danych papieréw wartosciowych,
kluczowe informacje obejmujg nastgpujace
elementy:

(i) krotki opis ryzyka wraz z podstawowa
charakterystyka  emitenta 1 wszelkich
gwarantow, w tym aktywow, pasywow i
sytuacji finansowej;

(i) krotki opis ryzyka wraz z istotng
charakterystykg inwestycji w ten papier
wartosciowy, w tym wszelkich praw
zwigzanych z papierami wartosciowymi;

(iii) ogolne warunki oferty, w tym szacowany
koszt, jakim emitent lub oferujacy obcigzajg
inwestora;

(iv) szczegétowe informacje na temat
dopuszczenia do obrotu;

(v) przyczyny oferty i wykorzystanie wptywow
pieni¢znych;

art.
1(5)(a)(ii)
Dyrektywy
2010/73/U
E

1(5)(a)(ii):

(if) akapit drugi otrzymuje brzmienie:

,Gdy prospekt emisyjny odnosi si¢ do
dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym
nieudziatlowych papierow wartosciowych o
nominatach co najmniej 100 000 EUR, nie ma
obowigzku sporzadzenia podsumowania, chyba
ze wymaga tego panstwo czlonkowskie
zgodnie z art. 19 ust. 4.”;

art.
ust. 3

21

Art. 21:

3.0 ile przepisy prawa panstwa
cztonkowskiego, o ktérym mowa w art. 36 ust.
1, nie stanowig  inaczej, dokument

podsumowujacy oraz podsumowanie bedace
czescia prospektu emisyjnego sporzadzonego w
formie jednolitego dokumentu, nie sa wymagane
w przypadku prospektu emisyjnego papierow
wartosciowych o charakterze nieudzialowym,
bedacych przedmiotem ubiegania si¢
o dopuszczenie do obrotu na  rynku
regulowanym, ktorych jednostkowa wartos$¢
nominalna w dniu podj¢cia uchwatly o ich emisji
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wynosi co najmniej 100.000 euro.

art. 1(5)(b) | art- 1(5)(b): art. 34 |Art.34. Przepisy art. 31-33 stosuje si¢
Dyrektywy | b) ust. 3 otrzymuje brzmienie: odp0W|edn|0 do poszczegolnych dokumentow, o
2010/73/U | 3. Emitent, oferujacy lub osoba wnioskujaca o ktorych.mowa wart, 21 ust 1 pkt 2, przy czym
E dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym 2 ZatWI?rdzony prospekt CTISYJNY Sp Orze.ldzon.y
. . 2 . w formie zestawu dokumentow uwaza si¢
moze sporzadzi¢ prospekt emisyjny jako ) . .
oojedynczy  dokument b oddzielne zatwierdzony dokqment rejestracyjny oraz
dokumenty. Prospekt emisyjny ztozony z dokument ofertgwy ! dokurne’nj[ P odsumov&{uJQCE
oddzielnych dokumentéw dzieli wymagane ?Okt.yczqce pl?tplerow. wartosciowych — objetyc
informacje na dokument rejestracyjny, note o aKim prospekiem emisyjnym:.
papierach wartosciowych 1 podsumowanie.
Dokument rejestracyjny zawiera informacje
odnoszgce si¢ do emitenta. Nota o papierach
warto§ciowych zawiera informacje dotyczace
papierow warto$ciowych bedacych
przedmiotem publicznej oferty lub papieréw
warto$ciowych, ktore maja by¢ dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym.”;
art. 1(9)(b) art. 1(9)(b): _ _ _ _
Dyrektywy | »4- .PrzedstaW|0ny do _ZatW|erdzen|a ! Obowigzujacy art. 49 ust. 2 nowelizowanej
2010/73/U | Zatwierdzony uprzednio dokument ustawy.
E rejestracyjny, o ktérym mowa w art. 5 ust. 3,
wazny jest przez okres nie dluzszy niz 12
miesiecy. Dokument rejestracyjny z zatgczong
nota o  papierach  wartosciowych i
podsumowaniem, uaktualniony zgodnie z art.
12 ust. 2 lub art. 16, uwaza si¢ za wazny
prospekt emisyjny.”
art. 1(5)(c) 1(5)(): cani . o bramienie: art. 24| Art. 24
Dyrektywy €) W ust. 4 akapit trzeci o'trzmeJe. fzmienie. ust. 1 1.W przypadku gdy prospekt emisyjny
2010/73/U »Gdy ostateczne warunki oferty nie 53 ujete ani podstawowy, zaktualizowany zgodnie z art. 51,

E

w podstawowym prospekcie emisyjnym, ani w
suplemencie, sg one udost¢pniane inwestorom,
przedktadane wlasciwemu organowi
macierzystego panstwa czlonkowskiego i
komunikowane przez emitenta wiasciwemu
organowi przyjmujacego panstwa

nie zawiera informacji o szczegotowych
warunkach poszczegolnych ofert, emitent lub
sprzedajacy przekazuje do Komisji i do organu
nadzoru panstwa przyjmujgcego emitenta
informacj¢ o szczegotowych warunkach kazdej
oferty oraz udostgpnia ja do publicznej

www.inforlex.pl

13




czlonkowskiego  (przyjmujacych  panstw
cztonkowskich), tak szybko jak to wykonalne
po przygotowaniu poszczegolnych publicznych
ofert i w miar¢ mozliwos$ci przed rozpoczeciem
publicznej oferty lub dopuszczenia do obrotu.
Ostateczne  warunki  obejmujg  jedynie
informacje zwigzane z nota o papierach
warto§ciowych i1 nie sg wykorzystywane do
uzupelnienia podstawowego prospektu
emisyjnego. w takich przypadkach
zastosowanie ma art. 8 ust. 1 lit. a).”;

wiadomo$ci w  sposob  przewidziany dla
prospektu emisyjnego, w terminie
umozliwiajacym inwestorom zapoznanie si¢ z
jego trescig, nie pozniej jednak niz przed
rozpoczgciem  subskrypcji  lub  sprzedazy
papierow wartoSciowych nim objetych, z
uwzglednieniem art. 22, art. 26 i art. 33
rozporzadzenia 809/2004. Do informacji o
szczegodtowych warunkach oferty
przekazywanych w tym trybie nie stosuje si¢
wymogow wynikajacych z art. 51.

art.  1(6)
dyrektywy
2010/73/W
E

1(6):
6) w art. 6 ust. 2 akapit drugi otrzymuje
brzmienie:

,Panstwa cztonkowskie zapewniajg jednak, aby
zadna osoba nie ponosita odpowiedzialno$ci
cywilnej wylacznie na podstawie
podsumowania, w tym jego ttumaczenia, chyba
ze jest ono wprowadzajace w blad, niedoktadne
lub niezgodne w zestawieniu z pozostatymi
czeSciami prospektu emisyjnego lub nie
dostarcza w  zestawieniu z pozostalymi
czesciami prospektu emisyjnego kluczowych
informacji majgcych pomaga¢ inwestorom przy
podejmowaniu decyzji o inwestycji w takie
papiery wartosciowe. Podsumowanie zawiera
wyrazne ostrzezenie w tym zakresie.”;

art.
ust. 2

98

Art. 98:

2. Informacje zawarte w kluczowych
informacjach dla inwestorébw, w tym ich
thumaczenie, nie sg podstawg odpowiedzialno$ci
cywilnej, chyba ze wprowadzaja one w blad, sg
nieprawdziwe lub niezgodne z odpowiednimi
czg$Sciami prospektu emisyjnego.

art. 1(8)(b)

Dyrektywy
2010/73/U

E

1(8)

b) dodaje si¢ nastepujacy ustep:

,.3a. Jezeli gwarantem papieréw wartosciowych
jest panstwo czlonkowskie, emitent, oferujacy
lub osoba wnioskujaca o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym moga przy
sporzadzaniu prospektu emisyjnego zgodnie z
art. 1 ust. 3 poming¢ informacje o takim
gwarancie.”;

Brak potrzeby wdrozenia — wskazana dyspozycja
zostata zawarta W znowelizowanym
rozporzadzeniu 809/2004.

art. 1(9)(a)

1(9)(a):

art.

49

Art. 49:
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Dyrektywy | a) ust. 1 otrzymuje brzmienie: ust. 1 1. Termin wazno$ci prospektu emisyjnego
2010/73/U | 1. Prospekt emisyjny wazny jest przez 12 wynosi 12 miesi¢cy od dnia jego zatwierdzenia,
E miesigcy od zatwierdzenia w przypadku z zastrzezeniem ust. lai 1b.
publicznych ofert lub dopuszczania do obrotu
na rynku regulowanym, pod warunkiem ze
prospekt emisyjny zostal uzupeliony o
suplementy wymagane na podstawie art. 16.”;
art. 1(9)(b) | art- 1(9)(b): Art. 34 |Art. 34
Dyrektywy | ,,4. Przedstawiony do zatwierdzenia i Przepisy art. 31-33 stosuje si¢ odpowiednio do
2010/73/U | zatwierdzony uprzednio dokument poszczegoOlnych dokumentéw, o ktérych mowa
E rejestracyjny, o ktérym mowa w art. 5 ust. 3, w art. 21 ust. 1 pkt 2, przy czym za zatwierdzony
wazny jest przez okres nie dluzszy niz 12 prospekt emisyjny sporzadzony w formie
miesiecy. Dokument rejestracyjny z zatgczong zestawu dokumentéw uwaza si¢ zatwierdzony
nota o  papierach  warto$ciowych i dokument rejestracyjny oraz dokument ofertowy
podsumowaniem, uaktualniony zgodnie z art. i dokument podsumowujacy dotyczace papierow
12 ust. 2 lub art. 16, uwaza si¢ za wazny wartosciowych objetych takim prospektem
prospekt emisyjny.” emisyjnym.
art.  1(10) | 1(10): uchylen
Dyrektywy | 10) uchyla si¢ art. 10; ie art.
2010/73/U 65
E
art.  1(12) | 1(12): art. 30 |Art 30:
Dyrektywy | 12) w art. 12 ust. 2 otrzymuje brzmienie: ust. 2 | 2. Do dokumentu ofertowego, o ktorym mowa w
2010/73/U 2. W takim przypadku nota o papierach ust. 1', dotacza 'sie; i’nforrnacje 0 istotnych
E iy . . . . czynnikach, okolicznosciach lub zdarzeniach
wartosciowych zawiera informacje, ktore , .
zwykle przedstawione s3 w dokumencie mogqugh wpiyngc | haoocene  papieru
rejestracyjnym, jezeli doszto do istotnej zmiany wartosclowego, za 1stn1a1}_lch po zatw1erdz'en1u
lub nowych sytuacji, ktore moga wplyna¢ na dokumgntu _ rejestracyjnego lub 1€go
’ ) f zaktualizowaniu zgodnie z art. 51, lub o ktérych
ocen¢ dokonywang przez inwestordw po . . . . L
zatwierdzeniu  ostatniego  uaktualnienia emitent lub sprzedajacy powzial wiadomos¢ po
dokumentu rejestracyjnego lub ktéregokolwiek zatwierdzeniu lub zaktualizowaniu.
suplementu przewidzianego w art. 16. Nota o
papierach wartosciowych 1 podsumowanie
podlegaja osobnemu zatwierdzeniu.”;
art. 1(14)(a): art. 47 |Art. 47:
1(14)(a) a) w ust. 2: ust. 1 1. Emitent lub sprzedajacy ma obowiazek
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Dyrektywy

(i) w akapicie pierwszym lit. c) otrzymuje

udostepni¢ prospekt emisyjny do publicznej

2010/73/U | brzmienie: wiadomosci, wedlug wlasnego wyboru, na
E .C) w formie elektronicznej na stronie stronie internetowej:
internetowej emitenta lub, jezeli ma to 1) emitenta;
zastosowanie, na stronach internetowych 2) firmy inwestycyjnej oferujgcej papiery
posrednikéw finansowych plasujacych lub wartoSciowe objete prospektem emisyjnym;
sprzedajacych papiery wartosciowe, w tym 3) spotki prowadzacej rynek regulowany, na
upowaznionych platnikow; lub”; ktorym  papiery wartoSciowe majg  byc
(ii) akapit drugi otrzymuje brzmienie: dopuszczane do obrotu; , .
_ ) 4) organu nadzoru pafstwa macierzystego
»~Panstwa CZlonkO,WSkle wymagajg  od emitenta - w przypadku emitentéw, dla ktérych
emitentow lub 0sob odpowiedzialnych  za Rzeczpospolita ~ Polska  jest  panstwem
sporzadzenie prospektu emisyjnego, przyjmujacym.
publikujacych prospekty emisyjne zgodnie z lit.
a) lub b), aby opublikowali prospekt emisyjny
rowniez w formie elektronicznej zgodnie z lit.
c).”;
art.  1(16) | 1(16): art. 51|Art. 5L
Dyrektywy | 16) art. 16 otrzymuje brzmienie: ust. 1 1. Emitent oraz sprzedajacy jest obowigzany
2010/73/U | Artykut 16 przekazywa¢ Komisji niezwlocznie, nie pozniej
E niz w terminie 2 dni roboczych od wystgpienia

Suplementy do prospektu emisyjnego

1. Kazdy nowy znaczacy czynnik, istotny btad
lub niedoktadno$¢ odnoszace si¢ do informacji
zawartych w prospekcie emisyjnym, ktore
moga  wplyng¢ na  ocen¢  papierow
wartosciowych 1 ktore powstaty lub zostaty
zauwazone w okresie migdzy zatwierdzeniem
prospektu  emisyjnego a  ostatecznym
zamknigciem  publicznej oferty lub, w
odpowiednim przypadku, rozpoczgciem obrotu
na rynku regulowanym, w zaleznos$ci od tego,
ktore z tych zdarzen nastgpi pozniej, umieszcza
si¢ w suplemencie do prospektu emisyjnego.
Taki suplement jest zatwierdzany w ten sam
sposoéb w terminie nie dtuzszym niz 7 dni
roboczych i publikowany zgodnie z co
najmniej takimi samymi regutami jak
zastosowane do pierwotnego  prospektu
emisyjnego w momencie jego publikacji. W

art. 51a

zdarzenia lub powzigcia o nim informacji, w
formie aneksu do prospektu emisyjnego, wraz
z wnioskiem o jego zatwierdzenie, informacje o
istotnych btgdach lub niedoktadnosciach w tresci
prospektu  emisyjnego  lub  znaczacych
czynnikach, mogacych wplyngé na oceng
papieru wartosciowego, zaistniatych w okresie
od zatwierdzenia prospektu emisyjnego lub o
ktorych emitent lub sprzedajacy powziat
wiadomo$¢ po jego zatwierdzeniu do dnia
wygasnigcia wazno$ci prospektu emisyjnego.

Art. 5la:

1. W przypadku gdy aneks, o ktérym mowa w
art. 51, jest udostgpniany do publicznej
wiadomosci po rozpoczgciu subskrypcji  lub
sprzedazy, osoba, ktora ztozyla zapis przed
udostepnieniem aneksu, moze uchyli¢ si¢ od
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razie potrzeby do podsumowania i jego
thumaczen rowniez dodaje si¢ suplement w celu
uwzglednienia nowych informacji zawartych w
suplemencie do prospektu emisyjnego.

2. Jezeli prospekt emisyjny odnosi si¢ do
publicznej oferty papierow wartosciowych,
inwestorzy, ktorzy zgodzili si¢ juz na nabycie
lub subskrypcj¢ papierow wartoSciowych przed
publikacja suplementu, maja prawo do
wycofania swojej zgody, ktore moga wykonac
w terminie dwdch dni roboczych od publikacji
suplementu, pod warunkiem ze kazdy nowy
czynnik, btad lub niedoktadnos¢, o ktoérych
mowa w ust. 1, zaistnialy przed ostatecznym
zamknigciem publicznej oferty i wydaniem
papierow wartosciowych. Termin ten moze
zosta¢ przedluzony przez emitenta lub
oferujacego. Ostateczny termin wygasnigcia
prawa do wycofania zgody jest wskazany w
suplemencie.”;

skutkow prawnych ztozonego zapisu.

2. Uchylenie si¢ od skutkéw prawnych zapisu
nastepuje przez o$wiadczenie na piSmie ztozone
w dowolnym punkcie obstugi klienta firmy
inwestycyjnej przyjmujacej zapisy na okreslone
papiery  wartosciowe, wterminie 2  dni
roboczych od dnia udostgpnienia aneksu, o ile
emitent lub sprzedajgcy nie wyznaczy terminu
dhuzszego.

3. Prawo uchylenia si¢ od skutkow prawnych
ztozonego zapisu przystuguje, jezeli aneks jest
udostepniany w zwiazku z istotnymi btgdami lub
niedoktadnosciami ~ w  treSci  prospektu
emisyjnego, o ktorych emitent lub sprzedajacy
powzigt  wiadomos¢  przed  dokonaniem
przydzialu papierow wartosciowych, lub w
zwigzku z czynnikami, ktére =zaistniaty lub
0 ktérych emitent lub sprzedajacy powziat
wiadomo$¢ przed dokonaniem przydzialu
papierow  wartosciowych. Aneks powinien
zawiera¢ informacj¢ o dacie, do ktorej
przystuguje prawo uchylenia si¢ od skutkow
prawnych ztozonego zapisu.

4. Emitent lub sprzedajagcy moze dokonaé
przydzialu  papierow  wartoSciowych  nie
wcezesniej niz po uplywie terminu do uchylenia
si¢ przez inwestora od skutkow prawnych
ztozonego zapisu.

art.  1(17)
Dyrektywy
2010/73/U

E

art. 1(17):
17) art. 18 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

,1. Wlasciwy organ macierzystego panstwa
czlonkowskiego powiadamia, na wniosek
emitenta lub osoby odpowiedzialnej za
sporzadzenie prospektu emisyjnego, w terminie
trzech dni roboczych od otrzymania takiego
wniosku  lub  (jezeli  wniosek  zostal
przedstawiony lacznie z projektem prospektu
emisyjnego) w terminie jednego dnia
roboczego od  zatwierdzenia  prospektu

art.
ust. 2

36

Art. 36:

2. W przypadku gdy wniosek, o ktorym mowa w
ust. 1, jest sktadany:

1) jednoczesnie z wnioskiem o zatwierdzenie
prospektu emisyjnego - Komisja przekazuje
zaswiadczenie wskazanemu wlasciwemu
organowi nhadzoru Ww panstwie przyjmujgcym
emitenta oraz emitentowi lub sprzedajgcemu
wterminie 1 dnia roboczego od dnia
zatwierdzenia prospektu emisyjnego;

2) po zatwierdzeniu prospektu emisyjnego -
Komisja przekazuje zaswiadczenie wskazanemu
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emisyjnego wiasciwy organ przyjmujacego
panstwa cztonkowskiego, przekazujac
swiadectwo zatwierdzenia potwierdzajace, ze
prospekt emisyjny zostal sporzadzony zgodnie
z niniejsza dyrektywa oraz egzemplarz takiego
prospektu  emisyjnego. Jezeli ma to
zastosowanie, do takiego powiadomienia
zalagcza si¢  tlumaczenie  podsumowania
sporzadzone w ramach obowigzkow emitenta
lub osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie
prospektu emisyjnego. Taka sama procedura
jest przestrzegana w przypadku kazdego
suplementu  do  prospektu  emisyjnego.
Informacja o $wiadectwie zatwierdzenia jest
przekazywana rowniez emitentowi lub osobie
odpowiedzialnej za sporzadzenie prospektu
emisyjnego, w tym samym czasie cO
wlasciwym organom przyjmujacego panstwa
cztonkowskiego.”;

organowi nadzoru w panstwie przyjmujagcym
emitenta oraz emitentowi lub sprzedajgcemu w
terminie 3 dni roboczych od dnia otrzymania
wniosku.

art. 1(18)
Dyrektywy
2010/73/U

E

1(18):
18) art. 19 ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»4. Gdy wnioskuje si¢ o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym nicudziatowych
papierow  wartosciowych o  nominale
jednostkowym co najmniej 100 000 EUR w
jednym panstwie cztonkowskich lub ich
wigkszej liczbie, prospekt emisyjny sporzadza
si¢ albo w jezyku dopuszczonym przez
wlasciwe organy rodzimych i przyjmujacych
panstw  cztonkowskich, albo w jezyku
przyjetym w  sferze mig¢dzynarodowych
finansow, wedlug wyboru odpowiednio
emitenta, oferujacego lub osoby wnioskujacej o
dopuszczenie do obrotu. Panstwa czlonkowskie
mogg zdecydowaé, ze ich ustawodawstwo
krajowe wymaga¢ bedzie, aby podsumowanie
sporzadzone =zostalo w ich jezyku(-ach)
urzedowym(-ych).”;

art.
ust. 2

46

Art. 46:
2. W przypadku papierow wartosciowych o
charakterze nicudziatowym, bedacych

przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym, ktorych
jednostkowa warto§¢ nominalna wynosi nie
mniej niz 100.000 euro w dniu ustalenia warto$ci
nominalnej tych papierdéw wartoSciowych,
prospekt emisyjny udostgpniany do publicznej
wiadomosci powinien by¢ sporzadzony W jezyku
uzgodnionym przez Komisje z wlasciwymi
organami nadzoru panstw cztonkowskich, w
ktorych nastapi to ubieganie si¢, lub w jezyku
angielskim, wedlug wyboru emitenta lub
sprzedajacego. W takim przypadku emitent Iub
sprzedajacy ma obowigzek udostepni¢ do
publicznej wiadomosci, tgcznie z prospektem
emisyjnym, dokument podsumowujacy Iub
podsumowanie bedace czeScig  prospektu
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emisyjnego sporzadzonego w formie jednolitego
dokumentu, sporzadzone w jezyku polskim.

art.  2(1)
Dyrektywy
2010/73/U

E

W dyrektywie 2004/109/WE wprowadza si¢
nastepujgce zmiany:

1) w art. 2 ust. 1 lit. i) ppkt (i) otrzymuje
brzmienie:

,(1) w przypadku emitenta dtuznych papierow
wartosciowych o nominale jednostkowym
ponizej 1 000 EUR lub emitenta akcji:

— zarejestrowanego w Unii - panstwo
czlonkowskie, w ktorym znajduje si¢ jego
statutowa siedziba,

— zarejestrowanego w panstwie trzecim —
panstwo cztonkowskie, o ktérym mowa w art. 2
ust. 1 lit. m) ppkt (iii) dyrektywy 2003/71/WE.
Definicje »macierzystego« panstwa
czlonkowskiego stosuje si¢ wobec dluznych
papierow wartosciowych w walucie innej niz
euro, pod warunkiem Ze ich nominat
jednostkowy w dniu emisji wynosi mniej niz 1
000 EUR, chyba ze jest on niemal réwny 1 000
EUR;”;

Art. 2(1) Dyrektywy 2010/73/UE nie wymaga
implementowania bowiem zmiana dokonana
dyrektywg w tym zakresie odsyla do juz
implementowanych  przepisow  dyrektywy
2003/71/WE.

art. 2 (3)
Dyrektywy
2010/73/U
E

art. 18 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

3. Jezeli do wzigcia udzialu w zgromadzeniu
maja zostaé zaproszeni tylko posiadacze
dtuznych papierow wartosciowych o nominale
jednostkowym réwnym co najmniej 100 000
EUR lub, w przypadku dluznych papierow
warto$ciowych denominowanych w walucie
innegj niz euro, o nominale jednostkowym
rownym w dniu emisji co najmnigj
rownowartosci 100 000 EUR, na miejsce
takiego spotkania emitent moze wybrac
dowolne  panstwo  czlonkowskie,  pod
warunkiem ze wszystkie urzadzenia i
informacje  niezbedne do  umozliwienia
posiadaczom takich papierdw wykonania ich
praw sg w tym panstwie cztonkowskim
dostepne.

Brak koniecznosci implementacji. W polskim
porzadku prawnym brak jest instytucji, do ktorej
odnosi si¢ wskazany przepis dyrektywy.
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Wybor, o ktérym mowa w akapicie pierwszym,
ma rowniez zastosowanie do posiadaczy
dtuznych papierow wartoSciowych o nominale
jednostkowym réwnym co najmniej 50 000
EUR lub, w przypadku dluznych papierow
wartosciowych denominowanych w walucie
inngj niz euro, o nominale jednostkowym
rownym w dniu emisji co najmniej
rownowartosci 50 000 EUR, ktore zostaty juz
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
Unii przed dniem 31 grudnia 2010 r., dopoki
takie dtuzne papiery wartoSciowe sg w obiegu,
pod warunkiem ze wszystkie urzadzenia i
informacje  niezbgdne do umozliwienia
posiadaczom takich papierow wykonania ich
praw sg dostgpne w panstwie cztonkowskim
wybranym przez emitenta.”;

art. 2 (4)

Dyrektywy
2010/73/U

E

art. 2 (4):
4) art. 20 ust. 6 otrzymuje brzmienie:

6. W drodze odstgpstwa od ust. 1-4, jezeli
papiery warto$ciowe o nominale jednostkowym
rownym co najmniej 100 000 EUR lub, w
przypadku dtuznych papierow warto$ciowych
denominowanych w walucie innej niz euro, o
nominale jednostkowym réwnym w dniu emisji
co najmniej rownowartosci 100 000 EUR, sa
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
w jednym panstwie cztonkowskim lub wigkszej
ich liczbie, informacje regulowane podawane
s3 do wiadomosci publicznej w jezyku
akceptowanym  przez  wlasciwe  organy
macierzystego 1 przyjmujacego panstwa
czlonkowskiego lub w jezyku przyjetym w
sferze finans6w mi¢dzynarodowych, przy czym
wybor nalezy do emitenta lub do osoby, ktora
bez zgody emitenta zwrdcilta si¢ z wnioskiem o
dopuszczenie papieréw do obrotu.

art. 56¢

Art. 56¢. W przypadku papieréw wartoSciowych
denominowanych w euro o jednostkowej
warto$ci nominalnej wynoszacej w dniu emisji
co najmniej 100.000 euro lub w przypadku
papierow  wartosciowych o  charakterze
nieudzialowym denominowanych w walucie
innej niz euro, o jednostkowej warto$ci
nominalnej  stanowigcej w  dniu  emisji
rownowarto$¢ co najmniej  100.000 euro,
informacje, o ktérych mowa w art. 56 ust. 1,
sporzadza si¢, wedlug wyboru emitenta, w
jezyku wymaganym przez panstwo macierzyste
oraz w jezykach wymaganych przez panstwa
przyjmujace albo w jezyku angielskim.

art.  2(4)
akapit

art. 2 (4) akapit drugi:

Art. 7
ustawy

Art. 7. Emitenci papierow warto§ciowych o
charakterze nieudzialowym denominowanych w
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drugi Odstepstwo, o ktorym mowa w akapicie zmienia | euro o jednostkowej wartosci nominalnej rownej
Dyrektywy | pierwszym ma réwniez zastosowanie do jacej co najmniej 50.000 euro lub  papierow
2010/73/U | gtuznych papieréw wartoéciowych o nominale wartosciowych o charakterze nieudziatlowym
E jednostkowym réwnym co najmniej 50 000 denominowanych w walucie innej niz euro, o
EUR lub, w przypadku diuznych papieréw jednostkowej warto$ci nominalnej stanowiacej w
warto$ciowych denominowanych w walucie dniu emisji rownowartos¢ co  najmniej
innej niz euro, o nominale jednostkowym 50.000 euro, ktore zostaly dopuszczone do
rownym w dniu  emisji co  najmniej obrotu na rynku regulowanym co najmniej w
réwnowartosci 50 000 EUR, ktére zostaly juz jednym pafistwie cztonkowskim przed dniem 31
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym grudnia 2010r., do czasu gdy sa przedmiotem
w jednym panstwie cztonkowskim lub wigkszej obrotu na tym rynku, informacje, o ktorych
ich liczbie przed dniem 31 grudnia 2010 r., mowa w art. 56 ust. 1 ustawy wymienionej w art.
dopoki takie dluzne papiery wartosciowe s3 w I, sporzadzaja, wedtug wyboru emitenta, w
obiegu.”. jezyku wymaganym przez panstwo macierzyste
oraz w jezykach wymaganych przez panstwa

przyjmujace albo w jezyku angielskim.

Y w wypadku projektu usuwajacego naruszenie Komisji nalezy wpisa¢ nr naruszenia, za§ w wypadku wykonywania orzeczen Trybunatu Sprawiedliwosci (czy to w

trybie prejudycjalnym czy skargowym) nalezy poda¢ dat¢ wyroku i sygnature sprawy

2 tabele zbieznosci dla przepisow Unii Europejskiej mozna wygenerowaé przy pomocy systemu e-step (www.e-step.pl/urzednik). W wypadku koniecznoéci dodania
uzasadnienia dla przekroczenia minimum europejskiego nalezy doda¢ odpowiednig kolumne

9 w tej czesci nalezy wskazaé przepisy dyrektywy, decyzji ramowej, przepisy prawa UE, ktérych naruszenie wskazata Komisja lub ktorych wyktadni dokonat
Trybunat Sprawiedliwosci

D w tej czesci nalezy wskaza¢ wszystkie przepisy projektu aktu prawnego, ktore nie zostaly wymienione w pierwszej czesci tabeli. Ze wzgledu na koniecznosé
ograniczenia projektow implementujgcych prawo UE do przepisow wylacznie i $cisle dostosowawczych przepisy wykraczajace poza ten zakres powinny mieé
charakter wyjatkowy i by¢ opatrzone uzasadnieniem konieczno$ci ich wprowadzenia .

(*) jezeli do wdrozenia danego przepisu UE potrzebne jest oprocz przepisu przenoszacego tresé, takze wprowadzenie przepisdOw zapewniajgcych stosowanie (np.
przepisy proceduralne, przepisy karne itp.), w tabeli powinny znalez¢ sie wszystkie te przepisy wraz z oznaczeniem ich jednostek redakcyjnych

(**) w wypadku wprowadzenia przepisow, ktore przekraczaja minimum ustanowione przepisami UE (o ile jest to dopuszczalne) konieczne jest uzasadnienie
zastosowania takiej normy

24/10/BS
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Warszawa,/ 6) pazdziernika 2012 r.

Minister
Spraw Zagranicznych

DPUE - 920 - 610 - 12/pk/4
5m -195
dot.: RM-10-109-12 2 18.10.2012 r.

Pan
Maciej Berek
Sekretarz Rady Ministrow

opinia o zgodnosci z prawem Unii Europejskiej projektu ustawy o zmianie ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych innych ustaw wyraiona na podstawie art. 13
ust. 3 pkt 2 ustawy z dnia 4 wrze$nia 1997 r. o dziatach administracji rzadowej (Dz. U. z 2007 r.
Nr 65, poz. 437 z péin. zm.) przez ministra wiasciwego do spraw czionkostwa Rzeczypospolitej
Polskiej w Unii Europejskiej

Szanowny Panie Ministrze,

w zwiazku z przedtozonym projektem ustawy pozwalam sobie wyrazié ponizsza opinie.

Projekt ustawy jest zgodny z prawem Unii Europejskiej.

Jednoczesnie zwracam réwniez uwage, ze w dniu 1 lipca 2012 r, uptyngt termin transpozycji do

polskiego porzadku prawnego przepiséw dyrektywy 2010/73/UE w sprawie prospektu emisyjnego. W
zwigzku z tym projekt ustawy powinien by¢ pilnie przyjety.

Z powazaniem

3 /2 ODSF A2 STANU *

] :
Do wiadomosci: ) .
Pan Jan Vincent-Rostowski vzy/Pomianowski

Minister Finansdw
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Projekt

ROZPORZADZENIE
MINISTRA FINANSOW?

z dnia

w sprawie sposobu prowadzenia przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego ewidencji
instrumentéw finansowych

Na podstawie art. 10 ust. 7 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (Dz. U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439, z 2010 r. Nr 167, poz. 1129 oraz z 2012 .
poz. 836 i poz. ...) zarzadza si¢, co nastepuje:

8 1. Rozporzadzenie okresla:

1) sposob prowadzenia ewidencji:

a) papierow warto$ciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej,

b) papierow wartosciowych oraz instrumentow finansowych niebgdacych papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzonych
do alternatywnego systemu obrotu

— z wylaczeniem papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa i Narodowy

Bank Polski, zwanej dalej ,,ewidencja”;

2) wzOr zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 10 ust. 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, zwanej dalej ,,ustawg”, na
podstawie ktdrego Komisja Nadzoru Finansowego, zwana dalej ,,Komisja”, dokonuje wpisu
do ewidenc;ji;

3) tryb udostgpniania ewidencji, w tym udost¢pniania jej na stronie internetowej Komisji.

§ 2. 1. Ewidencja jest prowadzona w formie elektronicznej.

2. Ewidencja zawiera dane przekazane w zawiadomieniu, o ktorym mowa w 8§ 3 i 4,
oddzielnie dla kazdego z emitentow, a w przypadku instrumentéw finansowych niebedacych
papierami warto$ciowymi — podmiotéw ubiegajacych si¢ o dopuszczenie tych instrumentéow do
obrotu na rynku regulowanym lub o ich wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu.

3. Wpis do ewidencji polega na wprowadzeniu do systemu teleinformatycznego danych
przekazanych w zawiadomieniu, o ktorym mowa w 8§ 3 i 4.

4. Wpisu do ewidencji dokonuje si¢ w terminie 5 dni roboczych od dnia otrzymania
zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 10 ust. 4 ustawy.

5. W terminie 1 dnia roboczego od dnia dokonania wpisu do ewidencji Komisja uaktualnia
ewidencj¢ na swojej stronie internetowe;.

8 3. W przypadku papierow wartosciowych, o ktérych mowa w § 1 pkt 1 lit. a, wpisu do
ewidencji dokonuje si¢ na podstawie zawiadomienia, zawierajagcego dane majgce odpowiednie
zastosowanie do emitenta, ktérego wzdr stanowi zatacznik nr 1 do rozporzadzenia.

Y Minister Finanséw kieruje dziatem administracji rzadowej — instytucje finansowe, na podstawie 8§ 1 ust. 2 pkt 3
rozporzadzenia Prezesa Rady Ministrow z dnia 18 listopada 2011 r. w sprawie szczegdélowego zakresu dzialania Ministra
Finansow (Dz. U. Nr 248, poz. 1481).
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8 4. W przypadku papieréw wartosciowych i instrumentéw finansowych, o ktorych
mowa w 8§ 1 pkt 1 lit. b, wpisu do ewidencji dokonuje si¢ na podstawie zawiadomienia,
zawierajgcego dane majace odpowiednie zastosowanie do emitenta lub do podmiotu
ubiegajacego si¢ o dopuszczenie instrumentdw finansowych niebedacych papierami
warto$ciowymi do obrotu na rynku regulowanym lub o ich wprowadzenie do alternatywnego
systemu obrotu, ktdrego wzor stanowi zatgcznik nr 2 do rozporzadzenia.

8 5. 1. W przypadku papieréw wartosciowych:
1) dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym z zastrzezeniem warunku lub
2) wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu z zastrzezeniem warunku
— w zawiadomieniu, o ktorym mowa w 8 3 lub 4, wskazuje si¢ liczbe papierow wartosciowych
faktycznie dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzonych do
alternatywnego systemu obrotu.

2. W zakresie okreslonym w ust. 1, papiery wartosciowe uznaje si¢ za dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone do alternatywnego systemu w dacie ziszczenia
si¢ warunku.

8 6. 1. Ewidencja jest udostepniana do publicznej wiadomosci w siedzibie Komisji i na jej
stronie internetowe;j.

2. W siedzibie Komisji dane z ewidencji udostepnia si¢ na wniosek zainteresowanej osoby.

3. Udostepnienie danych moze nastgpi¢ w formie:

1) udostepnienia ewidencji w siedzibie Komisji, przy wykorzystaniu sieci informatycznej;
2) sporzadzenia wydruku z ewidencji, obejmujgcego wszystkie dane zawarte w ewidencji
dotyczace podmiotu wskazanego we wniosku, o ktérym mowa w ust. 2.

4. Wnioski o udostepnienie danych zawartych w ewidencji moga by¢ skladane przez
zainteresowane osoby w formie pisemnej lub ustnej. Wniosek powinien wskazywa¢ podmiot,
ktorego dane majg podlega¢ udostgpnieniu, oraz form¢ ich udostgpnienia.

5. Komisja udostgpnia dane w formie i zakresie wskazanym we wniosku.

§ 7. Rozporzadzenie wchodzi w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogtoszenia.?

MINISTER FINANSOW

2 Niniejsze rozporzadzenie byto poprzedzone rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 5 lutego 2009 r. w sprawie sposobu

prowadzenia przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego ewidencji instrumentéw finansowych (Dz. U. Nr 28, poz. 175), ktore traci
moc z dniem wej$cia W zycie niniejszego rozporzadzenia, zgodnie z art. 10 ust. 1 ustawy z dnia ... 0 zmianie ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych oraz niektérych innych ustaw zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektorych innych ustaw
(Dz. U. poz. ...).
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Zalaczniki

do rozporzadzenia
Ministra Finansow
zdnia ..., (poz. ...)

Zalacznik nr 1

WZOR ZAWIADOMIENIA, DOTYCZACEGO PAPIEROW WARTOSCIQWYCH
BEDACYCH PRZEDMIOTEM OFERTY PUBLICZNEJ, NA PODSTAWIE KTOREGO
KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO DOKONUJE WPISU DO EWIDENCJI

1) firma (nazwa), skrét firmy, siedziba i adres emitenta, numer wiasciwego rejestru, branza,
w ktorej dziala emitent:

2) rodzaj papierow wartosciowych (w przypadku akcji wskazanie liczby glosow
wykonywanych z jednej akcji):

3) oznaczenie emisji (serii) papierow warto§ciowych:
4) jednostkowa warto§¢ nominalna papieréw wartosciowych:
5) data podjecia przez wlasciwy organ emitenta decyzji o emisji papierow wartosciowych:

6) odpowiednio:
a) data zatwierdzenia prospektu emisyjnego:
b) data stwierdzenia przez Komisj¢ rownowaznosci memorandum informacyjnego,
o ktorym mowa w art. 38 wust. 1 ustawy, albo zatwierdzenia memorandum
informacyjnego, o ktdrym mowa w art. 38b ust. 1 ustawy:
C) podstawa prawna braku obowigzku udost¢pniania prospektu emisyjnego do publicznej
wiadomosci:

7) wskazanie, czy papiery wartosciowe byly przedmiotem subskrypcji w trybie oferty
publicznej czy sprzedazy w trybie oferty publicznej:

8) liczba papierow wartoSciowych:
a) bedacych przedmiotem oferty publiczne;j:
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9) cena emisyjna lub cena sprzedazy papierow wartoSciowych:
10) data rozpoczecia subskrypcji lub sprzedazy papieréw wartosciowych:
11) data przydziatu papieréw wartosciowych:

12) informacja o doj$ciu oferty do skutku:
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Zalgcznik nr 2

WZOR ZAWIADOMIENIA, DOTYCZACEGO PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
ORAZ INSTRUMENTOW FINANSOWYCH NIEBEDACYCH PAPIERAMI
WARTOSCIOWYMI, DOPUSZCZONYCH DO OBROTU NA  RYNKU
REGULOWANYM LUB WPROWADZONYCH DO ALTERNATYWNEGO SYSTEMU
OBROTU, NA PODSTAWIE KTOREGO KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO
DOKONUJE WPISU DO EWIDENCJI

1) firma (nazwa), skrét firmy, siedziba i adres emitenta albo podmiotu ubiegajacego sig
0 dopuszczenie instrumentdw finansowych niebedacych papierami wartoSciowymi do
obrotu na rynku regulowanym lub o ich wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu
oraz numer wlasciwego rejestru 1 branza, w ktorej dziala emitent albo podmiot ubiegajacy
si¢ 0 dopuszczenie instrumentéw finansowych niebedacych papierami wartosciowymi do
obrotu na rynku regulowanym lub o ich wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu:

2) rodzaj papierow wartoSciowych albo instrumentow finansowych niebedacych papierami
warto§ciowymi (w przypadku akcji wskazanie liczby glosow wykonywanych z jednej akcji):

3) oznaczenie emisji (serii) lub nazwy papierow wartosciowych albo instrumentow
finansowych niebedacych papierami wartoSciowymi:

4) jednostkowa warto§¢ nominalna oraz cena emisyjna papierow wartosciowych,
aw przypadku certyfikatdw inwestycyjnych — cena emisyjna:

5) data podjgcia przez wlasciwy organ emitenta decyzji o emisji papierow wartosciowych,
aw przypadku instrumentow finansowych niebedacych papierami warto$ciowymi — data
podjecia, przez wiasciwy organ podmiotu ubiegajacego si¢ o dopuszczenie instrumentow
finansowych niebedacych papierami wartosciowymi do obrotu na rynku regulowanym lub
0 wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu, decyzji 0 ubieganiu si¢ o dopuszczenie
instrumentow finansowych objetych zawiadomieniem do obrotu na rynku regulowanym lub
o0 ich wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu:

6) odpowiednio:

a) data zatwierdzenia prospektu emisyjnego:

b) data zatwierdzenia przez Komisj¢ warunkow obrotu:

c) data stwierdzenia przez Komisje roéwnowazno$ci memorandum informacyjnego,
o ktorym mowa w art. 38 wust. 1 ustawy, albo zatwierdzenia memorandum
informacyjnego, o ktdrym mowa w art. 38b ust. 1 ustawy:

C) podstawa prawna braku obowigzku udost¢pniania prospektu emisyjnego do publicznej
wiadomosci:
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7)

8)

9)

www.inforlex.pl

nazwa rynku regulowanego, do obrotu na ktérym papiery wartoSciowe lub instrumenty
finansowe niebgdace papierami warto§ciowymi zostaty dopuszczone, lub alternatywnego
systemu obrotu, do ktérego papiery warto$ciowe lub instrumenty finansowe niebedace
papierami warto§ciowymi zostaly wprowadzone:

liczba papieréw warto§ciowych lub instrumentdw finansowych niebedacych papierami
wartosciowymi dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzonych do
alternatywnego systemu obrotu, objg¢tych zawiadomieniem (oddzielnie dla kazdej emisji,
serii lub nazwy papierow wartosciowych lub instrumentow finansowych niebedacych
papierami warto$ciowymi), lub informacja o braku mozliwosci podania powyzszej liczby:

data dopuszczenia papierow wartoSciowych do obrotu na rynku regulowanym lub ich
wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu albo data dopuszczenia instrumentow
finansowych niebedacych papierami wartosciowymi do obrotu na rynku regulowanym lub
ich wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu:



UZASADNIENIE

Projekt rozporzadzenia ma na celu wykonanie delegacji zawartej w art. 10 ust. 7 ustawy
z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z 2009 r.
Nr 185, poz. 1439, z 2010 r. Nr 167, poz. 1129 oraz z 2012 r. poz. 836) zwanej dalej ,,ustawa
o ofercie”.
Projektowane rozporzadzenie zastgpi rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 5 lutego 2009 r.
w sprawie sposobu prowadzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego ewidencji instrumentow
finansowych (Dz. U. Nr 28, poz. 175), ktore zgodnie z projektowang zmiang ustawy o ofercie
moze zachowac¢ moc nie dtuzej niz przez 6 miesi¢cy od dnia wejscia w zycie tej zmiany.
Przyjete w projekcie rozporzadzenia regulacje zasadniczo nie roznig si¢ od zawartych
w wymienionym aktualnie obowigzujgcym rozporzadzeniu Ministra Finanséw. Zmiany
w stosunku do regulacji obowigzujacej zostaty wprowadzone w zatacznikach do rozporzadzenia.
Konieczno$¢ wydania nowego rozporzadzenia wynika z projektowanej zmiany brzmienia art. 10
ust. 3 — 5 ustawy o ofercie, ktoéra przewiduje, ze termin przekazania zawiadomienia, na
podstawie ktorego KNF dokonuje wpisu do ewidencji bedzie liczony od dnia przydziatu
papierow wartosciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej. Od tego bowiem dnia
emitent lub sprzedajacy jest w stanie ustali¢ ostateczng liczbe papieréw wartosciowych, ktore
zostaty objete (nabyte) w ofercie publiczne;.
Ponadto, projektowane rozporzadzenie uwzglednia przepisy dotyczagce memorandum, o ktorym
mowa w dodawanym do projektowanej zmiany ustawy o ofercie art. 38b.

Projekt rozporzadzenia okresla sposob prowadzenia ewidencji papierow wartosciowych
bedacych przedmiotem oferty publicznej oraz papierow wartosciowych i instrumentow
finansowych niebedacych papierami wartosciowymi dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym lub wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu, wzor zawiadomienia, na
podstawie ktorego Komisja Nadzoru Finansowego dokonuje wpisu do ewidencji oraz tryb
udostepniania ewidencji, w tym udost¢pniania jej na stronie internetowej Komisji. Okreslony
W rozporzadzeniu sposob prowadzenia ewidencji nie dotyczy papieréw wartosciowych
emitowanych przez Skarb Panstwa 1 Narodowy Bank Polski.

Projektowane przepisy majg na celu umozliwienie m.in. prawidtlowego wykonywania zadan
przez Komisj¢ w zakresie nadzoru nad rynkiem finansowym oraz zapewnienie podstawowych
danych o instrumentach finansowych bedacych przedmiotem oferty publicznej oraz papierow
warto$ciowych 1 instrumentoéw finansowych niebedacych papierami warto§ciowymi
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzonych do alternatywnego
systemu obrotu.

Ewidencja bedzie prowadzona w formie elektronicznej, oddzielnie dla kazdego z emitentow
oraz podmiotdw ubiegajacych si¢ o dopuszczenie instrumentéw finansowych niebg¢dgcych
papierami warto$ciowymi do obrotu na rynku regulowanym lub o ich wprowadzenie do
alternatywnego systemu obrotu.

Wpis bedzie dokonywany w terminie 5 dni roboczych od dnia otrzymania stosownej informacji
o przydziale papierow wartosciowych lub o dopuszczeniu papieréw wartosciowych lub
instrumentdéw niebedacych papierami wartosciowymi do obrotu na rynku regulowanym lub ich
wprowadzeniu do alternatywnego systemu obrotu. W terminie jednego dnia roboczego od
dokonania wpisu do ewidencji bedzie ona aktualizowana na stronie internetowej Komisji.
Ewidencja bedzie udostepniana do publicznej wiadomosci w siedzibie Komisji 1 na jej stronie
internetowej. Udostgpnienie ewidencji bedzie dokonywane na wniosek 0soby zainteresowanej
I bedzie dokonywane albo w formie wglagdu do ewidencji przy wykorzystaniu sieci
informatycznej albo w formie sporzadzenia odpisu z ewidencji, obejmujacego wszystkie dane
zawarte w ewidencji dotyczace podmiotu (emitenta) wskazanego we wniosku.
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Zaktada sie, ze przepisy projektowanego rozporzadzenia wejdg w zycie po uptywie 14 dni od
dnia ogloszenia.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie
stanowienia prawa (Dz. U. Nr 169, poz. 1414, z pézn. zm.) projekt zostanie udostgpniony na
stronach urz¢dowego informatora teleinformatycznego Ministerstwa Finansow — Biuletynu
Informacji Publiczne;j.

Stosownie do § 11a uchwaty nr 49 Rady Ministréw z dnia 19 marca 2002 r. Regulamin pracy
Rady Ministréow (M. P. Nr 13, poz. 221, z p6zn. zm.) projekt zostanie rowniez udostgpniony
w Biuletynie Informacji Publicznej Rzadowego Centrum Legislacji w zaktadce Rzagdowy Proces
Legislacyjny.

W opinii projektodawcéw regulacja nie miesci si¢ w zakresie przedmiotowym zagadnien
podlegajacych konsultacjom z Europejskim Bankiem Centralnym, zgodnie z art. 2 ust. 1 decyzji
Rady z dnia 29 czerwca 1998 r. (98/415/WE) w sprawie konsultacji Europejskiego Banku
Centralnego udzielanych wtadzom krajowym w sprawie projektow przepiséw prawnych.

Projekt rozporzadzenia nie zawiera norm technicznych w rozumieniu przepisow rozporzadzenia
Rady Ministrow z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie sposobu funkcjonowania krajowego
systemu notyfikacji norm i aktow prawnych (Dz. U. Nr 239, poz. 2039 oraz z 2004 r. Nr 65,
poz. 597), w zwiazku z czym nie podlega notyfikacji.

Projekt rozporzadzenia jest zgodny z prawem Unii Europejskie;.
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OCENA SKUTKOW REGULACJI (OSR)

1. Podmioty, na ktore oddzialuje akt normatywny
Projektowane rozporzadzenie oddziatywal bedzie na emitentdw papierow warto$ciowych
I podmioty ubiegajace si¢ o dopuszczenie instrumentow finansowych niebgdacych papierami
wartosciowymi do obrotu na rynku regulowanym lub o ich wprowadzenie do alternatywnego
systemu obrotu oraz na Komisj¢ Nadzoru Finansowego — organ wlasciwy w sprawach nadzoru
nad rynkiem finansowym.

2. Konsultacje spoleczne

Projekt rozporzadzenia zostanie poddany konsultacjom spotecznym, z udziatem instytucji
reprezentujacych $rodowisko rynku kapitatowego, w ktdrych, jak si¢ przewiduje, beda
uczestniczy¢ m.in.: Gielda Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A., Izba Domoéw
Maklerskich, lzba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami, Krajowy Depozyt Papierow
Warto$ciowych S.A., BondSpot S.A., Polskie Stowarzyszenie Inwestorow Kapitatowych,
Zwigzek Bankow Polskich, Rada Bankdéw Depozytariuszy, Stowarzyszenie Emitentow
Gietdowych, Zwigzek Maklerow i Doradcow i Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych.

3. Wplyw regulacji na sektor finanséw publicznych, w tym na budzet panstwa
i budzety jednostek samorzadu terytorialnego
Wejscie w zycie projektowanego rozporzadzenia nie wplynie na sektor finansow publicznych,
w tym na budzet panstwa i budzety jednostek samorzadu terytorialnego.

4. Wplyw regulacji na rynek pracy
Wejscie w zycie projektowanego rozporzadzenia nie bedzie miato wptywu na rynek pracy.
5. Wplyw regulacji na konkurencyjnos¢ gospodarki i przedsi¢biorczos¢, w tym na
funkcjonowanie przedsi¢biorstw
Wejscie w zycie projektowanego rozporzadzenia nie wptynie na konkurencyjnos$¢ gospodarki
| rozw0j przedsi¢biorczo$ci oraz na funkcjonowanie przedsigbiorstw.

6. Wplyw regulacji na sytuacje i rozwoj regionalny
Wejscie w zycie projektowanego rozporzadzenia nie wptynie na sytuacje i rozwoj regionalny.

7. Zgodnos¢ z prawem Unii Europejskiej
Projekt rozporzadzenia jest zgodny z prawem Unii Europejskie;.

10/54rch
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Projekt

ROZPORZADZENIE
MINISTRA FINANSOW?"

z dnia

w sprawie szczegotowych warunkow, jakim powinno odpowiada¢ memorandum
informacyjne, o ktorym mowa w art. 38b ust. 1, art. 39 ust. 1 oraz art. 41 ust. 1 ustawy
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych

Na podstawie art. 55 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (Dz. U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439, z 2010 r. Nr 167, poz. 1129 oraz z 2012r.
poz. 836 i poz. ...) zarzadza sig¢, co nastgpuje:

Rozdzial 1
Przepisy ogolne

8 1. Rozporzadzenie okre§la szczegdétowe warunki, jakim powinno odpowiadac
memorandum informacyjne, zwane dalej ,,memorandum”, o ktérym mowa w art. 38b ust. 1,
art. 39 ust. 1 oraz art. 41 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych.

8 2. 1. llekro¢ w rozporzadzeniu jest mowa o:

1) ustawie — rozumie si¢ przez to ustawe¢ z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych;

2) ustawie o rachunkowos$ci — rozumie si¢ przez to ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
0 rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.z));

3) ustawie 0 KRS — rozumie si¢ przez to ustawe¢ z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym
Rejestrze Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz. 1186, z pdzn. zm.s));

Y Minister Finanséw kieruje dziatem administracji rzadowej — instytucje finansowe, na podstawie § 1 ust. 2 pkt 3 rozporzadzenia
Prezesa Rady Ministrow z dnia 18 listopada 2011 r. w sprawie szczegblowego zakresu dziatania Ministra Finansow (Dz. U.
Nr 248, poz. 1481).

2 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogtoszone w Dz. U. z 2009 r. Nr 157, poz. 1241 i Nr 165, poz. 1316,
22010 r. Nr 47, poz. 278,z 2011 r. Nr 102, poz. 585 i Nr 199, poz. 1175 oraz z 2012 r. poz. 855.

9 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2008 r. Nr 141, poz. 888, z 2009 r. Nr 18,
poz. 97, Nr 42, poz. 341, Nr 53, poz. 434 i Nr 157, poz. 1241, z 2010 r. Nr 28, poz. 146 i Nr 96, poz. 620 oraz z 2011 r. Nr 92,
poz. 531, Nr 112, poz. 654, Nr 142, poz. 828, Nr 144, poz. 851 i Nr 232, poz. 1378.
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4) ustawie o funduszach — rozumie si¢ przez to ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546, z p6zn. zm.");

5) Kodeksie karnym — rozumie si¢ przez to ustawg z dnia 6 czerwca 1997 r. — Kodeks karny
(Dz. U. Nr 88, poz. 553, z pozn. zm.”);

6) Kodeksie spotek handlowych — rozumie si¢ przez to ustawg¢ z dnia 15 wrzesnia 2000 r.
— Kodeks spotek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037, z pozn. zm.6));

7) rozporzadzeniu w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
—rozumie si¢ przez to rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249,
poz. 1859);

8) podmiocie zagranicznym — rozumie si¢ przez to podmiot majacy siedzibe lub miejsce
zamieszkania poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, bedacy osobg prawng, osoba
fizyczng albo jednostka organizacyjng nieposiadajaca osobowosci prawnej;

9) jednostce wiadz regionalnych lub lokalnych panstwa czionkowskiego, w tym jednostce
samorzadu terytorialnego — rozumie si¢ przez to gming, powiat i wojewddztwo, zwiazki tych
jednostek lub wydzielong finansowo i organizacyjnie, na podstawie przepisow Kkraju
pochodzenia, jednostke samorzadu terytorialnego, ktéra moze zacigga¢ zobowigzania na
wlasny rachunek i we wlasnym imieniu;

10) podmiocie oferujgcym — rozumie si¢ przez to podmiot, ktory oferuje papiery wartosciowe
w ramach oferty publicznej;

11) jednostce dominujacej — rozumie si¢ przez to jednostke dominujaca w rozumieniu ustawy
0 rachunkowosci, a w przypadku emitentow z siedzibg poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej — w rozumieniu obowigzujacych ich przepisowo rachunkowosci;

12) grupie kapitatlowej — rozumie si¢ przez to grupe kapitatlowg w rozumieniu obowigzujacych
emitenta przepiséw o rachunkowosci;

13) osobie zarzadzajgcej — rozumie si¢ przez to:

a) osoby majace istotny wplyw na zarzadzanie emitentem, a w szczegdlnosci: cztonka
zarzadu, osob¢ wchodzaca w sktad organu administrujacego, osobe petnigca obowiazki
cztonka zarzadu, kuratora, cztonka zarzadu komisarycznego, syndyka oraz zarzadce
ustanowionego w postepowaniu upadtosciowym lub likwidatora — w przypadku emitenta

4 Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 2005 r. Nr 83, poz. 719, Nr 183, poz. 1537 i 1538 i Nr 184,
poz. 1539, z 2006 r. Nr 157, poz. 1119, z 2007 r. Nr 112, poz. 769, z 2008 r. Nr 231, poz. 1546, z 2009 r. Nr 18, poz. 97, Nr 42,
poz. 341, Nr 168, poz. 1323 i Nr 201, poz. 1540, z 2010 r. Nr 81, poz. 530, Nr 106, poz. 670, Nr 126, poz. 853 i Nr 182,
poz. 1228, z 2011 r. Nr 106, poz. 622, Nr 152, poz. 900 i Nr 234, poz. 1389 i 1391 oraz z 2012 r. poz. 596.

2 Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogltoszone w Dz. U. z 1997 r. Nr 128, poz. 840, z 1999 r. Nr 64, poz. 729 i Nr 83,
poz. 931, z 2000 r. Nr 48, poz. 548, Nr 93, poz. 1027 i Nr 116, poz. 1216, z 2001 r. Nr 98, poz. 1071, z 2003 r. Nr 111, poz. 1061,
Nr 121, poz. 1142, Nr 179, poz. 1750, Nr 199, poz. 1935 i Nr 228, poz. 2255, z 2004 r. Nr 25, poz. 219, Nr 69, poz. 626, Nr 93,
poz. 889 i Nr 243, poz. 2426, z 2005 r. Nr 86, poz. 732, Nr 90, poz. 757, Nr 132, poz. 1109, Nr 163, poz. 1363, Nr 178, poz. 1479
i Nr 180, poz. 1493, z 2006 r. Nr 190, poz. 1409, Nr 218, poz. 1592 i Nr 226, poz. 1648, z 2007 r. Nr 89, poz. 589, Nr 123,
poz. 850, Nr 124, poz. 859 i Nr 192, poz. 1378, z 2008 r. Nr 90, poz. 560, Nr 122, poz. 782, Nr 171, poz. 1056, Nr 173, poz. 1080
i Nr 214, poz. 1344, z 2009 r. Nr 62, poz. 504, Nr 63, poz. 533, Nr 166, poz. 1317, Nr 168, poz. 1323, Nr 190, poz. 1474, Nr 201,
poz. 1540 i Nr 206, poz. 1589, z 2010 r. Nr 7, poz. 46, Nr 40, poz. 227 i 229, Nr 98, poz. 625 i 626, Nr 125, poz. 842, Nr 127,
poz. 857, Nr 152, poz. 1018 i 1021, Nr 182, poz. 1228, Nr 225, poz. 1474 i Nr 240, poz. 1602, z 2011 r. Nr 17, poz. 78, Nr 24,
poz. 130, Nr 39, poz. 202, Nr 48, poz. 245, Nr 72, poz. 381, Nr 94, poz. 549, Nr 117, poz. 678, Nr 133, poz. 767, Nr 160,
poz. 964, Nr 191, poz. 1135, Nr 217, poz. 1280, Nr 233, poz. 1381 i Nr 240, poz. 1431 oraz z 2012 r. poz. 611.

2 Zmiany wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2001 r. Nr 102, poz. 1117, z 2003 r. Nr 49, poz. 408 i Nr 229,
poz. 2276, z 2005 r. Nr 132, poz. 1108, Nr 183, poz. 1538 i Nr 184, poz. 1539, z 2006 r. Nr 133, poz. 935 i Nr 208, poz. 1540,
z 2008 r. Nr 86, poz. 524, Nr 118, poz. 747, Nr 217, poz. 1381 i Nr 231, poz. 1547, z 2009 r. Nr 13, poz. 69, Nr 42, poz. 341
i Nr 104, poz. 860, z 2011 r. Nr 92, poz. 531, Nr 102, poz. 585, Nr 106, poz. 622, Nr 133, poz. 767, Nr 201, poz. 1182 i Nr 234,
poz. 1391 oraz z 2012 r. poz. 596.
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14)

15)

16)

bedacego przedsigbiorca,

b) cztonka zarzadu, osobg¢ pelnigca obowigzki czlonka zarzadu, skarbnika, sekretarza
jednostki, kuratora, cztonka zarzadu komisarycznego, likwidatora lub osobe pehnigca
funkcj¢ odpowiadajgca funkcji czlonka zarzadu, skarbnika lub sekretarza tej jednostki
— w przypadku emitenta b¢dacego jednostka samorzadu terytorialnego,

C) ministra lub inne osoby, w ktorych kompetencjach lezy podejmowanie decyzji lub nadzor
nad realizacja wypelniania zobowigzan wynikajacych z emitowanych przez dane panstwo
papieréw wartosciowych,

d) osoby majace istotny wpltyw na dziatalno$¢ funduszu, w szczegdlnosci na decyzje
inwestycyjne, w tym: czlonka zarzadu, osobe pelnigca obowigzki czlonka zarzadu,
prokurenta, kuratora, cztonka zarzadu komisarycznego lub prokurenta towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego funduszem, likwidatora, osoby podejmujace
decyzje inwestycyjne, takze na podstawie zlecenia zarzadzania portfelem inwestycyjnym
funduszu lub jego czescia, oraz cztonkdéw zarzadu lub osoby petnigce obowigzki cztonka
zarzagdu podmiotéow, o ktérych mowa w art. 46 ust. 1 — 3 ustawy o funduszach
— w przypadku emitenta bedgcego funduszem,;

osobie nadzorujacej — rozumie si¢ przez to:

a) cztonka rady nadzorczej, cztonka komisji rewizyjnej, osob¢ wchodzacg w sktad organu
administrujacego lub czlonka innego organu, powotanego w podmiocie w celu
nadzorowania jego prawidlowego dziatania — w przypadku emitenta bedacego
przedsigbiorca,

b) przewodniczacego rady jednostki lub osobe pelnigcg funkcje odpowiadajgca funkcji
przewodniczacego rady tej jednostki — w przypadku emitenta begdacego jednostka
samorzadu terytorialnego,

C) cztonka rady nadzorczej towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego
emitentem — w przypadku emitenta b¢dgcego funduszem;

MSR - rozumie si¢ przez to:

a) w przypadku emitentéw z siedzibg w panstwach Europejskiego Obszaru Gospodarczego
— Miedzynarodowe  Standardy  Rachunkowos$ci, Miedzynarodowe  Standardy
Sprawozdawczos$ci Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje ogloszone w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej,

b) w przypadku emitentéw z siedzibg w panstwach nienalezacych do Europejskiego Obszaru
Gospodarczego lub podmiotéw dominujacych wobec emitentow — Migdzynarodowe
Standardy Rachunkowos$ci, Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowe;j
oraz zwigzane z nimi interpretacje ogloszone w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej albo Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Miedzynarodowe
Standardy Sprawozdawczosci Finansowej i odnoszace si¢ do nich interpretacje wydane
lub przyjete przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci;

przychodach ze sprzedazy — rozumie si¢ przez to:

a) tacznie przychody z tytutu odsetek i przychody z tytutu prowizji — w przypadku instytucji
kredytowej,

b) sktadki na udziale wtasnym — w przypadku zaktadu ubezpieczen lub zaktadu reasekuracji,

) przychody z dziatalnosci maklerskiej — w przypadku domu maklerskiego,

d) dochody ogétem — w przypadku jednostki wtadz regionalnych lub lokalnych panstwa
cztonkowskiego, w tym jednostki samorzadu terytorialnego,

e) przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow — w przypadku innych
podmiotow,
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f) przychody z lokat — w przypadku funduszu;

17) ratingu — rozumie si¢ przez to ocen¢ ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z okreslonymi
papierami wartosciowymi lub zdolno$cia emitenta do terminowej sptaty zaciggnietych
zobowigzan, dokonywang przez wyspecjalizowang instytucje;

18) bieglym — rozumie si¢ przez to biegtego wyrazajacego opini¢ o:

a) kompletno$ci i rzetelnosci przyjetych przez emitenta podstaw i istotnych zatozen do
przedstawionej w memorandum prognozy wynikéw finansowych,

b) poprawnosci i rzetelnosci planu potaczenia, o ktorym mowa w art. 499 Kodeksu spotek
handlowych, lub

C) poprawnosci i rzetelnosci planu podziatu, o ktérym mowa w art. 534 Kodeksu spotek
handlowych;

19) podmiocie udzielajacym zabezpieczenia (gwarantujgcym) — rozumie si¢ przez to podmiot,
ktory udzielil zabezpieczenia sptaty wierzytelnos$ci wynikajacych z papierow warto§ciowych,
przy czym zabezpieczenie to nie ma charakteru ograniczonego prawa rzeczowego;

20) programie emisji — rozumie si¢ przez to program emisji okreslony w art. 21 ust. 2 pkt 1
ustawy;

21) funduszu — rozumie si¢ przez to fundusz inwestycyjny zamknigty, utworzony na podstawie
ustawy o funduszach;

22) funduszu z wydzielonymi subfunduszami — rozumie si¢ przez to fundusz, o ktérym mowa
w art. 159 ustawy o funduszach;

23) funduszu inwestycyjnym podstawowym i funduszu inwestycyjnym powigzanym — rozumie
si¢ przez to fundusze, o ktérych mowa w art. 170 ustawy o funduszach;

24) kapitatach wlasnych emitenta, w przypadku gdy emitentem jest fundusz — rozumie si¢ przez
to wartos¢ aktywow netto funduszu;

25) certyfikacie inwestycyjnym — rozumie si¢ przez to certyfikat inwestycyjny, o ktorym mowa
w ustawie o funduszach;

26) certyfikacie inwestycyjnym zwigzanym z subfunduszem — rozumie si¢ przez to certyfikat
inwestycyjny emitowany przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami;

27) grupie kapitatowej emitenta, w przypadku gdy emitentem jest fundusz — rozumie si¢ przez to
grupe kapitatowg, w sktad ktorej wchodzi towarzystwo funduszy inwestycyjnych
zarzadzajace emitentem.

2. Przez kuratora, o ktorym mowa w ust. 1 pkt 13 lit. a, b i d, rozumie si¢ kuratora
ustanowionego na podstawie przepisow ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks
postepowania cywilnego (Dz. U. Nr 43, poz. 296, z pozn. zm.”), kuratora ustanowionego na

") Zmiany wymienionej ustawy zostaly ogloszone w Dz. U. z 1965 r. Nr 15, poz. 113, z 1974 r. Nr 27, poz. 157 i Nr 39,
poz. 231, 2 1975 r. Nr 45, poz. 234, 2 1982 r. Nr 11, poz. 82 i Nr 30, poz. 210, z 1983 r. Nr 5, poz. 33, 2 1984 r. Nr 45, poz. 241
242,72 1985 r. Nr 20, poz. 86, z 1987 r. Nr 21, poz. 123, z 1988 r. Nr 41, poz. 324, z 1989 r. Nr 4, poz. 21 i Nr 33, poz. 175,
21990 r. Nr 14, poz. 88, Nr 34, poz. 198, Nr 53, poz. 306, Nr 55, poz. 318 i Nr 79, poz. 464, z 1991 r. Nr 7, poz. 24, Nr 22,
poz. 92 i Nr 115, poz. 496, z 1993 r. Nr 12, poz. 53, z 1994 r. Nr 105, poz. 509, z 1995 r. Nr 83, poz. 417, z 1996 r. Nr 24,
poz. 110, Nr 43, poz. 189, Nr 73, poz. 350 i Nr 149, poz. 703, z 1997 r. Nr 43, poz. 270, Nr 54, poz. 348, Nr 75, poz. 471, Nr 102,
poz. 643, Nr 117, poz. 752, Nr 121, poz. 769 i 770, Nr 133, poz. 882, Nr 139, poz. 934, Nr 140, poz. 940 i Nr 141, poz. 944,
21998 r. Nr 106, poz. 668 i Nr 117, poz. 757, z 1999 r. Nr 52, poz. 532, z 2000 r. Nr 22, poz. 269 i 271, Nr 48, poz. 552 i 554,
Nr 55, poz. 665, Nr 73, poz. 852, Nr 94, poz. 1037, Nr 114, poz. 1191 i 1193 i Nr 122, poz. 1314, 1319 i 1322, z 2001 r. Nr 4,
poz. 27, Nr 49, poz. 508, Nr 63, poz. 635, Nr 98, poz. 1069, 1070 i 1071, Nr 123, poz. 1353, Nr 125, poz. 1368 i Nr 138,
poz. 1546, z 2002 r. Nr 25, poz. 253, Nr 26, poz. 265, Nr 74, poz. 676, Nr 84, poz. 764, Nr 126, poz. 1069 i 1070, Nr 129,
poz. 1102, Nr 153, poz. 1271, Nr 219, poz. 1849 i Nr 240, poz. 2058, z 2003 r. Nr 41, poz. 360, Nr 42, poz. 363, Nr 60, poz. 535,
Nr 109, poz. 1035, Nr 119, poz. 1121, Nr 130, poz. 1188, Nr 139, poz. 1323, Nr 199, poz. 1939 i Nr 228, poz. 2255, z 2004 r.
Nr 9, poz. 75, Nr 11, poz. 101, Nr 68, poz. 623, Nr 91, poz. 871, Nr 93, poz. 891, Nr 121, poz. 1264, Nr 162, poz. 1691, Nr 169,
poz. 1783, Nr 172, poz. 1804, Nr 204, poz. 2091, Nr 210, poz. 2135, Nr 236, poz. 2356 i Nr 237, poz. 2384, z 2005 r. Nr 13,
poz. 98, Nr 22, poz. 185, Nr 86, poz. 732, Nr 122, poz. 1024, Nr 143, poz. 1199, Nr 150, poz. 1239, Nr 167, poz. 1398, Nr 169,

4
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podstawie art. 426 § 2 Kodeksu spolek handlowych, kuratora do dzialania w postgpowaniu
upadiosciowym, kuratora do reprezentowania instytucji kredytowej w postgpowaniu
upadlosciowym, kuratora do reprezentowania w postgpowaniu upadlosciowym praw posiadaczy
listow zastawnych, kuratora do reprezentowania w postgpowaniu upadtosciowym interesow 0sob
ubezpieczajacych, ubezpieczonych, uposazonych lub uprawnionych z umdw ubezpieczenia,
kuratora do reprezentowania praw obligatariuszy, kuratora ustanowionego na podstawie art. 138
8 3 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa (Dz. U. z 2012 r. poz. 749),
kuratora ustanowionego na podstawie art. 144 ust. 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo
bankowe (Dz. U. z 2002 r. Nr 72, poz. 665, z pdzn. zm.?), kuratora ustanowionego na podstawie
art. 26 ust. 1 ustawy o KRS oraz kuratora ustanowionego na podstawie art. 188 ustawy z dnia
22 maja 2003 r. o dzialalnos$ci ubezpieczeniowej (Dz. U. z 2010 r. Nr 11, poz. 66, z pdzn. zm.9).

8 3. 1. Memorandum powinno zawiera¢ prawdziwe, rzetelne i kompletne informacje
0 emitencie 1 innych wskazanych w rozporzadzeniu osobach, ich sytuacji finansowej i prawnej
oraz o objetych memorandum papierach warto$ciowych i1 zasadach ich oferowania lub
ubiegania si¢ o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym, wedtug stanu na dzien
zatwierdzenia memorandum przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego, zwang dalej ,, Komisjg”,
jezeli jest wymagane, albo jego udostepnienia do publicznej wiadomosci lub zainteresowanym
inwestorom. Informacje zawarte w memorandum powinny by¢ przedstawione w sposob
umozliwiajacy inwestorom ocen¢ wplywu tych informacji na sytuacje gospodarcza, majatkowa
1 finansowag emitenta. W przypadku gdy specyfika opisywanych w memorandum danych
wymaga podania dodatkowych informacji, gwarantujacych ich prawdziwy, rzetelny
i kompletny obraz, lub dodatkowe informacje majg znaczacy wplyw na ocen¢ papierow
warto$ciowych bedacych przedmiotem oferty publicznej lub ubiegania si¢ o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym, emitent jest obowigzany zamie$ci¢ te informacje w tresci
memorandum.

poz. 1413 i 1417, Nr 172, poz. 1438, Nr 178, poz. 1478, Nr 183, poz. 1538, Nr 264, poz. 2205 i Nr 267, poz. 2258, z 2006 r.
Nr 12, poz. 66, Nr 66, poz. 466, Nr 104, poz. 708 i 711, Nr 186, poz. 1379, Nr 208, poz. 1537 i 1540, Nr 226, poz. 1656 i Nr 235,
poz. 1699, z 2007 r. Nr 7, poz. 58, Nr 47, poz. 319, Nr 50, poz. 331, Nr 99, poz. 662, Nr 106, poz. 731, Nr 112, poz. 766 i 769,
Nr 115, poz. 794, Nr 121, poz. 831, Nr 123, poz. 849, Nr 176, poz. 1243, Nr 181, poz. 1287, Nr 192, poz. 1378 i Nr 247,
poz. 1845, z 2008 r. Nr 59, poz. 367, Nr 96, poz. 609 i 619, Nr 110, poz. 706, Nr 116, poz. 731, Nr 119, poz. 772, Nr 120,
poz. 779, Nr 122, poz. 796, Nr 171, poz. 1056, Nr 220, poz. 1431, Nr 228, poz. 1507, Nr 231, poz. 1547 i Nr 234, poz. 1571,
22009 r. Nr 26, poz. 156, Nr 67, poz. 571, Nr 69, poz. 592 i 593, Nr 131, poz. 1075, Nr 179, poz. 1395 i Nr 216, poz. 1676,
z 2010 r. Nr 3, poz. 13, Nr 7, poz. 45, Nr 40, poz. 229, Nr 108, poz. 684, Nr 109, poz. 724, Nr 125, poz. 842, Nr 152, poz. 1018,
Nr 155, poz. 1037, Nr 182, poz. 1228, Nr 197, poz. 1307, Nr 215, poz. 1418, Nr 217, poz. 1435 i Nr 241, poz. 1621, z 2011 r.
Nr 34, poz. 173, Nr 85, poz. 458, Nr 87, poz. 482, Nr 92, poz. 531, Nr 112, poz. 654, Nr 129, poz. 735, Nr 138, poz. 806 i 807,
Nr 144, poz. 854, Nr 149, poz. 887, Nr 224, poz. 1342, Nr 233, poz. 1381 i Nr 234, poz. 1391 oraz z 2012 r. poz. 908.

8 Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2002 r. Nr 126, poz. 1070, Nr 141, poz. 1178,
Nr 144, poz. 1208, Nr 153, poz. 1271, Nr 169, poz. 1385 i 1387 i Nr 241, poz. 2074, z 2003 r. Nr 50, poz. 424, Nr 60, poz. 535,
Nr 65, poz. 594, Nr 228, poz. 2260 i Nr 229, poz. 2276, z 2004 r. Nr 64, poz. 594, Nr 68, poz. 623, Nr 91, poz. 870, Nr 96,
poz. 959, Nr 121, poz. 1264, Nr 146, poz. 1546 i Nr 173, poz. 1808, z 2005 r. Nr 83, poz. 719, Nr 85, poz. 727, Nr 167, poz. 1398
i Nr 183, poz. 1538, z 2006 r. Nr 104, poz. 708, Nr 157, poz. 1119, Nr 190, poz. 1401 i Nr 245, poz. 1775, z 2007 r. Nr 42,
poz. 272 i Nr 112, poz. 769, z 2008 r. Nr 171, poz. 1056, Nr 192, poz. 1179, Nr 209, poz. 1315 i Nr 231, poz. 1546, z 2009 r.
Nr 18, poz. 97, Nr 42, poz. 341, Nr 65, poz. 545, Nr 71, poz. 609, Nr 127, poz. 1045, Nr 131, poz. 1075, Nr 144, poz. 1176,
Nr 165, poz. 1316, Nr 166, poz. 1317, Nr 168, poz. 1323 i Nr 201, poz. 1540, z 2010 r. Nr 40, poz. 226, Nr 81, poz. 530, Nr 126,
poz. 853, Nr 182, poz. 1228 i Nr 257, poz. 1724, z 2011 r. Nr 72, poz. 388, Nr 126, poz. 715, Nr 131, poz. 763, Nr 134, poz. 779
i 781, Nr 165, poz. 984, Nr 199, poz. 1175 i Nr 201, poz. 1181 oraz z 2012 r. poz. 855.

% Zmiany tekstu jednolitego wymienionej ustawy zostaty ogloszone w Dz. U. z 2010 r. Nr 81, poz. 530, Nr 126, poz. 853
i Nr 127, poz. 858 oraz z 2011 r. Nr 75, poz. 398, Nr 80, poz. 432, Nr 106, poz. 622, Nr 112, poz. 654, Nr 133, poz. 767, Nr 205,
poz. 1210 i Nr 232, poz. 1378.
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2. W przypadku gdy przepisy rozporzadzenia wymagaja zamieszczenia w memorandum lub
emitent postanowit zamiesci¢ w memorandum informacje dotyczace grupy kapitalowe;,
w memorandum nalezy rowniez zamiesci¢ odpowiednie informacje dotyczace jednostek
stowarzyszonych oraz jednostek wspoéizaleznych — w rozumieniu ustawy o rachunkowosci,
aw przypadku emitentdbw zagranicznych — w rozumieniu obowigzujacych ich przepisow
0 rachunkowosci, bedacych spotkami handlowymi, ktérych dziatalno$¢ jest istotna z punktu
widzenia dziatalnos$ci emitenta lub jego grupy kapitatowe;.

3. Emitent bedacy instytucjag wspolnego inwestowania z siedzibg za granicg prowadzacy
dziatalnos¢ w formie spotki akcyjnej sporzadza memorandum w formie okre§lonej
W rozporzadzeniu dla spotki akcyjnej, a emitent bedacy instytucja wspolnego inwestowania
Z siedzibg za granica prowadzacy dzialalno§¢ w formie innej niz spétka akcyjna sporzadza
memorandum w formie okreslonej w rozporzadzeniu dla funduszu.

8 4. 1. Memorandum powinno by¢ napisane j¢zykiem zrozumiatym dla inwestorow.
W memorandum nie powinno zamieszcza¢ si¢ sformutowan technicznych bez ich wlasciwego
wyjasnienia.

2. Stosowanie skrotow w tresci memorandum jest dopuszczalne, jezeli sg one powszechnie
stosowane w jezyku polskim albo s3a pisane wielka litera oraz zostalty zdefiniowane
w memorandum w rozdziale ,,Zatgczniki”.

3. Wystepujace w tresci memorandum sformutowania zawodowe (profesjonalne), ktore
moga by¢ niejasne dla nabywcow papieréw wartosciowych niezwigzanych zawodowo
Z dziatalnoscig emitenta lub z rynkiem kapitalowym, powinny zosta¢ zdefiniowane zgodnie
z ust. 1.

8 5. 1. Wszelkie informacje stanowigce tres¢ memorandum zamieszcza si¢ wedlug
kolejnosci okreslonej w rozporzadzeniu, chyba ze emitent lub sprzedajacy postanowi
samodzielnie okresli¢ kolejno$¢ prezentacji wymaganych informacji.

2. W przypadku gdy kolejno$¢ przedstawienia informacji nie pokrywa si¢ z kolejnoscia
przewidziang w rozporzadzeniu, Komisja moze zada¢ od emitenta lub sprzedajacego
przedstawienia wykazu odestan w celu weryfikacji tre§ci memorandum. Wykaz taki powinien
wskazywaé strony memorandum, na ktoérych zamieszczono poszczegdlne informacje wymagane
przez rozporzadzenie.

3. Jezeli wymog przedstawienia okreslonych informacji nie ma zastosowania ze wzgledu na
specyfike podmiotu lub inne uzasadnione okolicznos$ci, emitent lub sprzedajacy dotacza do
memorandum, zatagczonego do wniosku, o ktérym mowa w art. 38b ust. 1 ustawy, sktadanego do
Komisji, wykaz danych, ktore nie zostaty ujete w jego tresci, z przedstawieniem tej specyfiki lub
okolicznosci.

8 6. W przypadku gdy informacje przedstawione w memorandum podawane sg W innej
walucie niz ztoty lub euro, emitent ma obowigzek wskazania $rednich kurséw wymiany tej
waluty, w okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym lub sprawozdaniem
finansowym, w stosunku do zlotego i euro, ustalanych przez Narodowy Bank Polski,
a W szczeg6lnosci:

1) kursu obowigzujacego na ostatni dzien kazdego okresu;

2) kursu S$redniego w kazdym okresie, obliczanego jako S$rednia arytmetyczna kursow
obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie, a w uzasadnionych
przypadkach — obliczanego jako $rednia arytmetyczna kurs6w obowigzujgcych na ostatni
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3)

1)
2)

1)
2)
3)

4)
5)
6)

7)

dzien danego okresu i ostatni dzien okresu go poprzedzajacego;
najwyzszego i najnizszego kursu w kazdym okresie.

Rozdzial 2
Memorandum, o ktorym mowa w art. 38b ust. 1 ustawy

8 7. Memorandum sktada si¢ z nast¢pujacych czesci:
wstepu,
rozdzialow:
a) ,,Czynniki ryzyka”,
b) ,,Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w memorandum?”,
c) ,,Dane o emisji”,
d) ,,Dane o emitencie”,
e) ,,Definicje i objasnienia skrotow”.

8 8. We wstepie zamieszcza si¢ co najmnie;j:
tytut ,,Memorandum informacyjne”;
nazwe (firmg) i siedzibg emitenta;
liczbe, rodzaj, jednostkowa warto§¢ nominalng 1 oznaczenie emisji papierow wartosciowych
oferowanych w trybie oferty publicznej;
wskazanie daty zatwierdzenia memorandum przez Komisje;
wskazanie nazwy (firmy) i siedziby podmiotu oferujacego;
date waznos$ci memorandum oraz tryb, w jakim informacje o zmianie danych zawartych
w memorandum, w okresie jego waznos$ci, beda podawane do publicznej wiadomosci;
spis tresci zawierajacy list¢ podstawowych rozdziatow 1 punktdow memorandum,
ze wskazaniem numeru strony.

8 9. W rozdziale ,,Czynniki ryzyka” zamieszcza si¢ informacje na temat czynnikow

powodujacych ryzyko dla nabywcy akcji, a w szczegolnosci czynnikow zwigzanych z sytuacja
finansowag emitenta, jego grupy kapitalowej 1 z jego otoczeniem, oraz innych czynnikéw
istotnych dla oceny emisji papierow wartosciowych i zwigzanego z nig ryzyka.

8 10. W rozdziale ,,Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w memorandum”

zamieszcza si¢:

1)

2)

wskazanie wszystkich osob odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w memorandum
lub, jezeli ma to miejsce, za jego okreslone czesci, ze wskazaniem tych czg$ci, za ktore
poszczegbdlne osoby odpowiadajg. W przypadku oséb fizycznych, w tym cztonkéw organow
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych emitenta, nalezy poda¢ imi¢ i nazwisko tej
osoby oraz zajmowane stanowisko; w przypadku oséb prawnych nalezy podac¢ firme
I siedzibg;

oswiadczenie 0osob odpowiedzialnych za informacje zawarte w memorandum stwierdzajace,
ze zgodnie z ich najlepsza wiedza i1 przy dotozeniu nalezytej staranno$ci, by zapewni¢ taki
stan, informacje zawarte w memorandum sg prawdziwe, rzetelne 1 zgodne ze stanem
faktycznym 1 ze w memorandum nie pomini¢to niczego, co mogloby wplywaé na jego
znaczenie, lub — w zaleznosci od przypadku — o$wiadczenie osob odpowiedzialnych za
informacje zawarte w okre§lonych czgs$ciach memorandum stwierdzajace, ze zgodnie z ich
najlepsza wiedzg 1 przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje

7

www.inforlex.pl



1)

2)

3)

4)
5)

1)
2)
3)

4)
5)

6)
7)

8)

9)

zawarte w cze¢sciach memorandum, za ktore osoby te s3 odpowiedzialne, sg prawdziwe,
rzetelne 1 zgodne ze stanem faktycznym i ze nie pomini¢to niczego, co mogtoby wptywac na
ich znaczenie.

8 11. W rozdziale ,,Dane 0 emisji” zamieszcza si¢ co najmnie;j:
szczegdtowe okreslenie rodzajow, liczby oraz tacznej wartosci emitowanych papieréw
wartosciowych z wyszczegdlnieniem rodzajow uprzywilejowania, wszelkich ograniczen co
do przenoszenia praw z papierow wartosciowych oraz zabezpieczen lub $wiadczen
dodatkowych;
taczne 1 w podziale na tytuty okreslenie kosztéw, jakie zostaty zaliczone do szacunkowych
kosztow emisji;
wskazanie praw z oferowanych papierow wartoSciowych, sposobu oraz podmiotéw
uczestniczacych w ich realizacji, w tym wyplaty przez emitenta $wiadczen pienig¢znych,
a takze zakresu odpowiedzialnosci tych podmiotéw wobec nabywcOw oraz emitenta;
okreslenie podstawowych zasad polityki emitenta co do wyptaty dywidendy w przysztosci;
informacje o zasadach opodatkowania dochodow zwigzanych z posiadaniem i obrotem
papierami warto$ciowymi, w tym wskazanie ptatnika podatku.

8 12. W rozdziale ,,Dane 0 emitencie” zamieszcza si¢ co najmnie;j:
wskazanie czasu trwania emitenta, jezeli jest oznaczony;
wskazanie przepisow prawa, na podstawie ktorych zostat utworzony emitent;
wskazanie sadu, ktory wydat postanowienie o wpisie do wtasciwego rejestru, a w przypadku
gdy emitent jest podmiotem, ktérego utworzenie wymagalo uzyskania zezwolenia
— przedmiot i numer zezwolenia, ze wskazaniem organu, ktory je wydat;
krétki opis historii emitenta;
okreslenie rodzajéw 1 wartosci kapitatow (funduszy) wilasnych emitenta oraz zasad ich
tworzenia;
informacje o nieoptaconej czegsci kapitatu zaktadowego;
informacje o przewidywanych zmianach kapitatu zaktadowego w wyniku realizacji przez
obligatariuszy uprawnien z obligacji zamiennych lub z obligacji dajacych pierwszenstwo do
objecia w przysztosSci nowych emisji akcji, ze wskazaniem warto$ci warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego oraz terminu wygasni¢cia praw obligatariuszy do
nabycia tych akcji;
wskazanie liczby akcji i warto$ci kapitatlu zaktadowego, o ktore — na podstawie statutu
przewidujacego upowaznienie zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego, w granicach
kapitatu docelowego — moze by¢ podwyzszony kapital zaktadowy, jak réwniez liczby akcji
I wartosci kapitalu zaktadowego, o ktore w dacie aktualizacji memorandum moze by¢ jeszcze
podwyzszony kapitat zaktadowy w tym trybie;
wskazanie, na jakich rynkach papierow wartos§ciowych sg lub byly notowane papiery
wartosciowe emitenta lub wystawiane w zwigzku z nimi kwity depozytowe;

10) podstawowe informacje na temat powigzan organizacyjnych lub kapitatlowych emitenta

majacych istotny wptyw na jego dziatalnos$¢, ze wskazaniem istotnych jednostek jego grupy
kapitatowej, z podaniem w stosunku do kazdej z nich co najmniej nazwy (firmy), formy
prawnej, siedziby, przedmiotu dzialalnosci i udziatu emitenta w kapitale zaktadowym
I og6lnej liczbie glosow;

11) opis i gléwne czynniki charakteryzujagce podstawowe obszary dzialalno$ci oraz rodzaj

prowadzonej przez emitenta dziatalnosci operacyjnej wraz ze wskazaniem gltéwnych
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kategorii sprzedawanych produktéw lub §wiadczonych ustug, za kazdy rok obrotowy okresu

objetego sprawozdaniami finansowymi zataczonymi do planu potaczenia albo podziatu,

12) opis gtownych rynkéw, na ktorych emitent prowadzi swoja dziatalnos$¢, wraz z podzialem
przychodow ze sprzedazy na rodzaje dziatalnosci i rynki geograficzne za kazdy rok obrotowy
okresu objetego historycznymi informacjami finansowymi;

13) podsumowanie podstawowych informacji dotyczacych uzaleznienia emitenta od patentow
lub licencji, umoéw przemystowych, handlowych lub finansowych, albo od nowych proceséw
produkcyjnych, jezeli jest to istotne z punktu widzenia dziatalnosci lub rentownos$ci emitenta;

14) opis gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych emitenta, w tym inwestycji
kapitatowych;

15) informacje o wszczetych wobec emitenta postegpowaniach: upadtosciowym, uktadowym,
ugodowym, arbitrazowym, egzekucyjnym lub likwidacyjnym - jezeli wynik tych
postgpowan ma lub moze mie¢ istotne znaczenie dla dziatalnos$ci emitenta;

16) informacje na temat wszystkich innych postepowan przed organami rzgdowymi, postepowan
sadowych lub arbitrazowych, wlacznie z wszelkimi postgpowaniami w toku, za okres
obejmujacy co najmniej ostatnie 12 miesigcy, lub takimi, ktore moga wystgpi¢ wedtug
wiedzy emitenta, a ktore to postgpowania moglty mie¢ lub miaty w niedawnej przesziosci
albo moga mie¢ istotny wplyw na sytuacj¢ finansowg emitenta, badz stosowng informacje
0 braku takich postgpowan;

17) zobowigzania emitenta istotne z punktu widzenia realizacji zobowigzan wobec posiadaczy
papierow wartosciowych, ktore zwigzane s3 z emisjag papierow wartoSciowych,
W szczegdlnosci z ksztaltowaniem si¢ jego sytuacji ekonomicznej 1 finansowej, jezeli sa
ustanowione;

18) informacje o nictypowych zdarzeniach majgcych wplyw na wyniki z dzialalno$ci
gospodarczej, za okres objety sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w memorandum;

19) wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majatkowej emitenta i jego
grupy kapitatowej oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, ktére powstaty po
sporzadzeniu ostatniego sprawozdania finansowego;

20) w przypadku zamieszczenia w memorandum prognozy wynikow finansowych emitenta lub
jego grupy kapitalowej nalezy zamiesci¢ nastgpujace informacje:

a) prognozowane wyniki,

b) okres, ktdrego prognoza dotyczy,

C) podstawy i istotne zatozenia tej prognozy,

d) sposob monitorowania przez emitenta mozliwosci realizacji prognozowanych wynikow,

e) okresy, w jakich emitent bedzie dokonywat oceny mozliwosci realizacji prognozowanych
wynikéw oraz ewentualnej korekty prezentowanej prognozy, wraz ze wskazaniem
zastosowanych kryteriéw tej oceny,

f) opini¢ bieglego o kompletnosci i1 rzetelnosci przyjetych przez emitenta podstaw
i istotnych zatozen prognozy wynikéw finansowych, w przypadku jej sporzadzenia, badz
informacje o niepoddaniu prognozy ocenie biegltego albo raport podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych stwierdzajacy, czy prognozy wynikow finansowych
zostaly wlasciwie zestawione na podstawie przedstawionych przez emitenta podstaw
| zalozen oraz czy zastosowane do sporzadzenia prognozy wynikow finansowych zasady
(polityka) rachunkowosci sa zgodne z zasadami (polityka) rachunkowos$ci stosowanymi
przez emitenta, badz informacje o niepoddaniu prognozy ocenie bieglego;
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21) w odniesieniu do 0sob zarzadzajacych i 0soéb nadzorujacych przedsigbiorstwo emitenta:

a) imig, nazwisko, adres, wiek, zajmowane stanowisko oraz termin uptywu kadencji, na jaka
zostali powotani,

b) istotne informacje o wyksztalceniu, kwalifikacjach 1 zajmowanych wcze$niej
stanowiskach,

c) wskazanie, czy osoby te pelnily w okresie ostatnich 5 lat funkcje 0s6b nadzorujgcych lub
zarzadzajacych w podmiotach, ktoére w okresie kadencji tych osob znalazty si¢ w sStanie
upadtosci,

d) informacje o wpisie dotyczacym osoby zarzadzajacej lub nadzorujacej zamieszczonym
W Rejestrze Dhuznikéw Niewyplacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o KRS, lub
o wpisie do rownowaznego mu rejestru prowadzonego na podstawie przepisdw prawa
panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

e) informacje o pozbawieniu 0s6b zarzadzajacych lub nadzorujacych przez sad
upadiosciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wilasny rachunek oraz
petnienia funkcji czlonka rady nadzorczej, reprezentanta lub pelnomocnika w spoétce
handlowej, przedsigbiorstwie panstwowym, spétdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu oraz
0 skazaniu prawomocnym wyrokiem za przest¢gpstwa okreslone w przepisach rozdziatow
XXX — XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 1 591 Kodeksu spotek
handlowych lub o réwnowaznych zdarzeniach, ktére mialy miejsce na podstawie
przepisow prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

f) informacje o toczacych si¢ lub zakonczonych w okresie ostatnich 2 lat postgpowaniach
cywilnych, karnych, administracyjnych i karno-skarbowych dotyczacych 0sob
zarzadzajacych emitenta i nadzorujacych emitenta, jezeli wynik tych postgpowan ma lub
moze mie¢ znaczenie dla dziatalno$ci emitenta;

22) w przypadku spotek kapitalowych — dane o strukturze akcjonariatu emitenta, ze wskazaniem
akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% glosow na walnym zgromadzeniu,
z uwzglednieniem podmiotow, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy, wraz
Z informacjami o toczacych si¢ lub zakonczonych w okresie ostatnich 2 lat postepowaniach
cywilnych, karnych, administracyjnych i karnych skarbowych dotyczacych oséb fizycznych
posiadajacych ponad 10% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy emitenta, jezeli
wynik tych postgpowan ma lub moze mie¢ znaczenie dla dziatalno$ci emitenta;

23) szczegoly transakcji z podmiotami powigzanymi, w rozumieniu standardéw przyjetych
zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002, zawartych przez emitenta w okresie objetym
sprawozdaniami finansowymi zalaczonymi do planu polaczenia albo podzialu oraz do daty
zatwierdzenia memorandum, zgodnie z odpowiednimi standardami przyjetymi zgodnie
Z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002, jezeli maja zastosowanie. Jezeli emitenta nie
obowigzuja takie standardy, nalezy ujawni¢ nastepujace informacje:

a) charakter i zakres wszystkich transakcji, ktore — jako pojedyncza transakcja lub tacznie
— majg istotne znaczenie dla emitenta. W przypadku gdy transakcje takie nie zostaty
zawarte na zasadach rynkowych nalezy przedstawi¢ wyjasnienie przyczyn, dla ktorych
transakcje takie nie zostaty zawarte na takich zasadach. W przypadku nieuregulowanych
kredytow, wilacznie z gwarancjami wszelkiego rodzaju, nalezy poda¢ kwote pozostata
do spfaty,

b) warto$¢ lub udziat procentowy, jaki stanowig transakcje z podmiotami powigzanymi
w obrotach emitenta.
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8 13. 1. W rozdziale ,,Dane o emitencie” zamieszcza si¢ rowniez informacje finansowe
pro forma w przypadku znaczacej zmiany brutto sytuacji emitenta w zwigzku z konkretng
transakcja, jak np. zmiany o ponad 25% jednego lub wigkszej liczby wskaznikow wielkos$ci
przedsigbiorstwa emitenta, z wyjatkiem sytuacji, w ktorych stosuje si¢ metode Iaczenia
udziatow.

2. W informacji finansowej pro forma nalezy opisa¢, jak transakcja wplynetaby na aktywa
I pasywa oraz zyski emitenta, gdyby zostala przeprowadzona na poczatku okresu
sprawozdawczego lub w dniu bilansowym.

3. Informacje finansowe pro forma musza zawiera¢ opis transakcji, zaangazowanych w nia
przedsigbiorstw lub podmiotéw oraz okres, do ktérego si¢ odnosza, a ponadto wyraznie
stwierdzac:

1) cel, dla ktérego zostaty sporzadzone;

2) ze zostaly przygotowane wylacznie w celach ilustracyjnych;

3) ze z uwagi na ich charakter, dotyczg sytuacji hipotetycznej, a tym samym nie przedstawiajg
rzeczywistej sytuacji finansowej ani wynikow spotki.

4. W celu przedstawienia informacji finansowych pro forma mozna zamiesci¢ bilans,
rachunek zyskow i strat wraz z notami obja$niajacymi, w zaleznos$ci od okolicznosci.

5. Informacje finansowe pro forma nalezy przedstawi¢ w formie kolumn zawierajacych:

1) nieskorygowane informacje finansowe;

2) korekty pro forma oraz

3) wynikajace z nich informacje finansowe pro forma w ostatniej kolumnie.

Nalezy wskazaé¢ zrodla informacji finansowych pro forma oraz, w stosownych przypadkach,
zamies$ci¢ w prospekcie sprawozdania finansowe nabytych przedsigbiorstw lub podmiotow.

6. Informacje finansowe pro forma nalezy przygotowa¢ zgodnie z zasadami rachunkowos$ci
przyjetymi przez emitenta w stosunku do ostatniego lub nastgpnego sprawozdania finansowego
oraz wskazac:

1) podstawe, w oparciu o ktorg zostaty sporzadzone informacje finansowe pro forma;
2) zrodto wszystkich elementéw danych i korekt.
7. Informacje finansowe pro forma mogg by¢ publikowane wytacznie w odniesieniu do:
1) biezacego okresu obrotowego;
2) ostatniego zakonczonego okresu obrotowego lub
3) ostatniego S$rodrocznego okresu, za ktory zostaly lub zostang opublikowane lub sg
publikowane w tym samym dokumencie stosowne informacje nieskorygowane.
8. Korekty pro forma odnoszace si¢ do informacji finansowych pro forma musza by¢:
1) jasno wskazane i wyjasnione;
2) bezposrednio zwigzane z transakcja;
3) mozliwe do udowodnienia.

9. W przypadku rachunku zyskéw i strat pro forma lub rachunku przeptywow pieni¢znych
pro forma, nalezy jasno okresli¢, ktore z nich beda miaty dalszy wptyw na emitenta, a ktore nie.

10. Raport przygotowany przez niezaleznych ksiegowych lub bieglych rewidentow musi
stwierdzaé, ze ich zdaniem:

1) informacje finansowe pro forma zostaty wtasciwie opracowane na wskazanej podstawie;
2) podstawa ta jest spdjna z zasadami rachunkowosci emitenta.

8 14. 1. W przypadku gdy emitent ma ztozong histori¢ finansowg lub poczynit znaczgce
zobowigzania finansowe, w wyniku czego konieczne jest wlaczenie do memorandum
okreslonych informacji finansowych dotyczacych jednostki innej niz emitent celem spelnienia
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wymogu okre§lonego w § 3 ust. 1, informacje te uznawane sa za informacje finansowe

dotyczace emitenta.

2. Emitentem o ztozonej historii finansowej jest podmiot w przypadku gdy:

1) w momencie sporzadzenia memorandum jego sprawozdania finansowe niedoktadnie
przedstawiaja sytuacj¢ catej zorganizowanej dziatalnosci gospodarczej emitenta;

2) niedoktadno$¢ ta wptywa na mozliwos¢ dokonania przez inwestorow przemyslanej oceny co
do nabycia akcji emitenta oraz

3) informacje dotyczace zorganizowanej dziatalno$ci gospodarczej emitenta, ktore sg niezbgdne
dla dokonania przez inwestorow takiej oceny, zawarte sg w informacjach finansowych innej
jednostki.

3. Emitent poczynit znaczace zobowigzania finansowe, jesli zawart wigzace porozumienie
w sprawie dokonania transakcji, ktérej dokonanie prawdopodobnie spowoduje znaczaca zmiang
brutto, tj. o wigcej niz 25% w odniesieniu do przynajmniej jednego wskaznika wielkosci
zorganizowanej dziatalno$ci gospodarczej emitenta. Fakt, ze takie porozumienie uzaleznia
dokonanie transakcji od spetnienia okre§lonych warunkow, w tym uzyskania zgody organu
regulacyjnego, nie stanowi przeszkody dla uznania porozumienia za wigzace, jesli spetnienie tych
warunkéw jest uprawdopodobnione. W szczegdlnosci porozumienie jest uznawane za wigzace,
jesli uzaleznia dokonanie transakcji od wyniku oferty akcji, ktorych dotyczy memorandum.

4. Informacje finansowe, o ktérych mowa w ust. 1, mogg obejmowac informacje pro forma
przygotowane zgodnie z § 13. W tym przypadku, jesli emitent poczynil znaczace zobowigzania
finansowe, te informacje pro forma musza przedstawia¢ przewidywane skutki transakcji, do
ktorej zobowigzal si¢ emitent, a odniesienia do terminu ,transakcja” w § 13 nalezy rozumiec
odpowiednio.

5. Do zakresu informacji finansowych, o ktérych mowa w ust. 1, oraz stosowanych do nich
zasad rachunkowos$ci i badania sprawozdan finansowych stosuje si¢ odpowiednio przepisy
pkt 20.1 zatacznika I do rozporzadzenia 809/2004. W celu wypetnienia wymogu, o ktérym mowa
w § 3 ust. 1, powinno si¢ wybra¢ sposob najmniej kosztowny lub ucigzliwy uwzgledniajac:

1) charakter i zakres informacji zawartych juz w memorandum oraz istnienia informacji
finansowych odnoszacych si¢ do jednostki innej niz emitent, ktérych forma umozliwia
wlaczenie ich do memorandum bez modyfikacji;

2) okoliczno$ci danego przypadku, w tym gospodarczej istoty transakcji, w wyniku ktorych
emitent nabyt lub zbyt zorganizowang dziatalno$¢ gospodarczg lub jej czg¢s$é, jak rowniez
szczegblny rodzaj tej zorganizowanej dziatalnosci,

3) mozliwosci uzyskania przez emitenta informacji finansowych dotyczacych innej jednostki
bez nadmiernych naktadow.

Rozdzial 3
Memorandum, o ktorym mowa w art. 39 ust. 1 ustawy

8 15. Memorandum sktada si¢ ze wstepu oraz danych o emitencie i emisji.

8 16. We wstepie zamieszcza si¢ co najmnie;j:
1) tytut,,Memorandum informacyjne”;
2) nazwe (firmg) i siedzib¢ emitenta;
3) liczbe, rodzaj, jednostkowsg warto$§¢ nominalng i oznaczenie emisji oferowanych papieréw
wartosciowych;
4) liczbg, rodzaj, jednostkowa warto$¢ nominalng i oznaczenie emisji papierow wartosciowych,
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5)
6)

7)
8)

9)

10)

1)

2)

3)

4)

5)

6)

ktore maja by¢ przedmiotem dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym;

wskazanie przepisu ustawy, zgodnie z ktérym oferta publiczna moze by¢ prowadzona na
podstawie memorandum;

wskazanie przepisu ustawy, zgodnie z ktorym dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym moze by¢ dokonane na podstawie memorandum,;

wskazanie nazwy (firmy) i siedziby podmiotu oferujgcego oraz subemitentow;

date 1 miejsce sporzadzenia memorandum, z oznaczeniem daty wazno$ci memorandum oraz
daty, do ktorej informacje aktualizujagce memorandum zostaty uwzglednione w jego tresci;
okreslenie formy, miejsc i termindéw, w ktorych memorandum bedzie udostgpnione osobom,
do ktorych kierowana jest oferta publiczna papieréw wartosciowych;

wskazanie trybu, w jakim informacje o zmianie danych zawartych w memorandum,
W okresie jego wazno$ci, beda udostgpniane osobom, do ktorych kierowana jest oferta
publiczna papieréw wartosciowych.

8 17. 1. W danych o emitencie i emisji zamieszcza si¢ co najmniej:

nazwe (firme), forme¢ prawng, kraj siedziby, siedzibg i adres emitenta, wraz z numerami

telekomunikacyjnymi, adresem glownej strony internetowej i poczty elektronicznej,

identyfikatorem wedtug wtasciwej klasyfikacji statystycznej i numerem wedtug wtasciwej
identyfikacji podatkowej;

wskazanie miejsca i sposobu udostepnienia innych informacji o emitencie oraz dokumentow

korporacyjnych emitenta, a w szczegdlnosci:

a) odpisu z wlasciwego dla emitenta rejestru,

b) uchwaty wiasciwego organu stanowigcego emitenta o emisji papierOw warto$ciowych
w drodze oferty publicznej,

c) aktualnego tekstu statutu emitenta,

d) regulaminu lub innego dokumentu okreslajacego zasady proponowania nabycia lub
wydania papieréw wartosciowych osobom uprawnionym oraz list¢ oséb uprawnionych
lub zasady jej ustalenia,

e) opinii zarzagdu emitenta uzasadniajgcej wylgczenie albo ograniczenie prawa poboru,
0 ktorej mowa w art. 433 § 2 Kodeksu spotek handlowych, albo réwnowaznej opinii
wymaganej przepisami prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

f) opinii rady nadzorczej dotyczacej umowy z subemitentem, o ktorej mowa w art. 433 § 5
Kodeksu spotek handlowych, albo rownowaznej opinii wymaganej przepisami prawa
panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

g) uchwaly walnego zgromadzenia spotki niebedacej spotkg publiczng w  sprawie
upowaznienia do zawarcia umowy o rejestracj¢ akcji, ktoérych dotyczy memorandum,
W depozycie papierow wartosciowych;

szczegdtowe okreslenie rodzajow, liczby oraz tacznej wartosci emitowanych papieréw

wartosciowych;

wskazanie ceny emisyjnej (sprzedazy) oferowanych papierow warto§ciowych albo opis

podstawowych czynnikow majacych wplyw na cen¢ emisyjng (sprzedazy) oferowanych

papierow wartosciowych oraz zasady ustalenia tej ceny, a w przypadku braku ceny emisyjne;j

— opis zmian w kapitatach wlasnych emitenta, jakie nastagpia w wyniku wydania akcji;

okreslenie podstawy prawnej emisji papierow wartoSciowych, ze wskazaniem organu lub

0sOb uprawnionych do podjecia decyzji o emisji papierow warto§ciowych lub ubiegania si¢

0 ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym oraz daty i formy podj¢cia tej decyzji;

wskazanie, czy ma zastosowanie prawo pierwszenstwa do objecia akcji przez
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7)

8)

9)

10)

11)

12)

13)

dotychczasowych akcjonariuszy, okreslenie przyczyn wytaczen lub ograniczen tego prawa

oraz wskazanie 0sob, na ktérych korzys$¢ wytaczenie lub ograniczenie zostato ustanowione;

oznaczenie dat, od ktérych oferowane akcje maja uczestniczy¢ w dywidendzie, oraz
wskazanie waluty, w jakiej wyplacana bedzie dywidenda;

w przypadku proponowania nabycia lub wydania papierdw wartosciowych osobom,

0 ktérych mowa w art. 7 ust. 8 pkt 2 i 3 oraz ust. 15 pkt 2 ustawy — wskazanie kryteriow

I warunkow, jakie musza speilniaé osoby uprawnione, oraz podstawowych warunkow

umowy, na podstawie ktorej udostepniane sg oferowane papiery warto§ciowe;

wskazanie praw z oferowanych papierow wartosciowych, wszelkich ograniczen co do

przenoszenia praw z papierow wartosciowych, przewidzianych §wiadczen dodatkowych na

rzecz emitenta cigzacych na nabywcy, a takze przewidzianych w statucie lub przepisach
prawa obowigzkach uzyskania przez nabywce lub zbywce odpowiednich zezwolen lub
obowigzku dokonania okreslonych zawiadomien;

wskazanie stron uméw o subemisje ustugowa lub inwestycyjng oraz istotnych postanowien

tych umow — w przypadku gdy emitent zawart takie umowy;

okreslenie zasad dystrybucji oferowanych papierow wartoSciowych, w tym co najmniej

wskazanie:

a) 0sob, do ktdérych kierowana jest oferta,

b) terminéw otwarcia i zamknigcia subskrypcji lub sprzedazy,

C) zasad, miejsc i termindéw sktadania zapisOw oraz terminu zwigzania zapisem,

d) zasad, miejsc i termindw dokonywania wptat oraz skutkéw prawnych niedokonania
wplaty w oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepeine;,

e) informacji o uprawnieniach zapisujacych si¢ 0sob do uchylenia si¢ od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu, wraz z warunkami, jakie muszg by¢ spetnione, aby takie uchylenie bylo
skuteczne,

f) terminow i szczegdlowych zasad przydziatu papierow wartoSciowych,

g) zasad oraz terminow rozliczenia wplat i zwrotu nadptaconych kwot,

h) przypadkéw, w ktorych oferta moze nie doj$¢ do skutku lub emitent moze odstgpi¢ od jej
przeprowadzenia,

i) sposobu i formy ogloszenia o doj$ciu lub niedoj$ciu oferty do skutku oraz sposobu
| terminu zwrotu wplaconych kwot,

J) sposobu i formy ogloszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwotaniu;

informacj¢, czy emitent bedzie udzielal pozyczek, dokonywat zaliczkowych wyptat,

ustanawial zabezpieczenia, jak rowniez czy w innej formie, bezposrednio lub posrednio,
bedzie finansowat nabycie lub objecie emitowanych przez siebie akcji;

wskazanie rynku regulowanego, na ktory emitent planuje wprowadzi¢ papiery warto$ciowe,

ktérych dotyczy memorandum, ze wskazaniem planowanego terminu rozpoczgcia obrotu.

2. W przypadku gdy memorandum =zawiera jednoczesnie roznego rodzaju oferty,

informacje, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 3 — 13, nalezy przedstawi¢ oddzielnie dla kazdego
rodzaju oferty, chyba ze charakter ofert powoduje konieczno$¢ przedstawienia tych informacji
tacznie.
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Rozdzial 4
Memorandum, o ktorym mowa w art. 41 ust. 1 ustawy, w przypadku okreslonym w art. 7
ust. 3, gdy emitentem jest podmiot inny niz fundusz

8 18. Memorandum sktada si¢ z nastepujgcych czesci:
1) wstepu;
2) rozdzialow:
a) ,,Czynniki ryzyka”,
b) ,,Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w memorandum”,
c) ,,Dane o emisji”,
d) ,,Dane o emitencie”,
e) ,,Sprawozdania finansowe”,
f) ,,Zalaczniki”.

8 19. 1. We wstepie zamieszcza si¢ co najmnie;j:

1) tytut,,Memorandum informacyjne”;

2) nazwe (firmg) i siedzibe emitenta;

3) nazwe (firme) lub imi¢ i nazwisko oraz siedzibe (miejsce zamieszkania) sprzedajgcego;

4) liczbg, rodzaj, jednostkowa warto§¢ nominalng i oznaczenie emisji papieréw warto§ciowych
oferowanych w trybie oferty publicznej;

5) nazwe (firme), siedzibe i adres podmiotu udzielajacego zabezpieczenia (gwarantujacego),
ze wskazaniem zabezpieczenia;

6) cen¢ emisyjng (sprzedazy) oferowanych papieré6w wartoSciowych albo sposob jej ustalenia
oraz tryb 1 termin udostepnienia ceny do publicznej wiadomosci;

7) stwierdzenie, ze oferowanie papierow wartosciowych odbywa si¢ wytacznie na warunkach
i zgodnie z zasadami okre$§lonymi w memorandum, jak rowniez ze memorandum jest
jedynym prawnie wigzacym dokumentem zawierajacym informacje o papierach
wartosciowych, ich ofercie 1 emitencie;

8) wskazanie przepisu ustawy, zgodnie z ktorym oferta publiczna moze by¢ prowadzona na
podstawie memorandum;

9) wskazanie przepisu ustawy, zgodnie z ktdrym dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym moze by¢ dokonane na podstawie memorandum;

10) wskazanie nazwy (firmy) i siedziby podmiotu oferujacego oraz subemitentow;

11) date waznosci memorandum oraz tryb, w jakim informacje o zmianie danych zawartych
w memorandum, w okresie jego waznosci, beda podawane do publicznej wiadomosci;

12) spis tresci zawierajagcy liste podstawowych rozdzialdow i punktdéw memorandum,
ze wskazaniem numeru strony.

2. W memorandum dotyczacym programu emisji informacje, o ktorych mowa w ust. 1,
nalezy zamie$ci¢ w odniesieniu do tego programu. W przypadku, gdy przedmiotem oferty
publicznej dokonywanej na podstawie memorandum dotyczacego programu emisji jest rOwniez
dana seria papieréw warto§ciowych emitowanych w ramach programu emisji, we wstepie
zamieszcza si¢ rowniez informacje, o ktorych mowa w ust. 1, w odniesieniu do tych papierow
warto$ciowych.

8 20. 1. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papierow warto$ciowych
innych niz papiery warto$ciowe o charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Czynniki ryzyka”
zamieszcza si¢ informacje na temat czynnikow powodujacych ryzyko dla nabywcy papieréw
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warto$ciowych, a w szczegolnosci czynnikow zwigzanych z sytuacja finansowg emitenta, jego
grupy kapitatowej 1 z jego otoczeniem, oraz innych czynnikow istotnych dla oceny emisji
papierow wartosciowych i zwigzanego z nig ryzyka.

2. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papieréw warto$ciowych
o0 charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Czynniki ryzyka” zamieszcza si¢ wyrazne opisanie
czynnikéw ryzyka, ktore moga mie¢ wptyw na zdolno$¢ emitenta do wypetnienia na rzecz
inwestorOw zobowigzan wynikajacych z papierow wartosciowych.

8 21. W rozdziale ,,Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w memorandum”
zamieszcza si¢:

1) wskazanie wszystkich osob odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w memorandum
lub, jezeli ma to miejsce, za jego okreslone cze¢sci, ze wskazaniem tych czg$ci, za ktore
poszczegblne osoby odpowiadaja. W przypadku osob fizycznych, w tym cztonkéw organow
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych emitenta, nalezy poda¢ imi¢ i nazwisko tej
osoby oraz zajmowane stanowisko; w przypadku oséb prawnych nalezy podac¢ firme
I siedzibg;

2) oswiadczenie 0sob odpowiedzialnych za informacje zawarte w memorandum stwierdzajace,
ze zgodnie z ich najlepsza wiedza i1 przy dotozeniu nalezytej staranno$ci, by zapewni¢ taki
stan, informacje zawarte w memorandum sg prawdziwe, rzetelne 1 zgodne ze stanem
faktycznym 1 ze w memorandum nie pomini¢to niczego, co mogloby wplywacé na jego
znaczenie, lub — w zaleznosci od przypadku — o$wiadczenie osob odpowiedzialnych za
informacje zawarte w okre§lonych czgs$ciach memorandum stwierdzajace, ze zgodnie z ich
najlepsza wiedzg 1 przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje
zawarte w cze¢sciach memorandum, za ktore osoby te sa odpowiedzialne, sg prawdziwe,
rzetelne 1 zgodne ze stanem faktycznym i ze nie pomini¢to niczego, co mogtoby wptywac na
ich znaczenie.

8 22. 1. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papieréw wartosciowych
innych niz papiery warto$ciowe o charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Dane o emisji”
zamieszcza si¢ co najmnie;j:

1) szczegotowe okreslenie rodzajow, liczby oraz lacznej wartosci emitowanych papieréw
wartosciowych z wyszczegdlnieniem rodzajow uprzywilejowania, wszelkich ograniczen co
do przenoszenia praw z papierow wartosciowych oraz zabezpieczen lub $wiadczen
dodatkowych;

2) cele emisji, ktorych realizacji maja stuzy¢ wpltywy uzyskane z emisji, wraz z okresleniem
planowane] wielkosci wplywow, okresleniem, jaka cze$¢ tych wpltywdéw bedzie
przeznaczona na kazdy z wymienionych celow, oraz wskazaniem, czy cele emisji mogg ulec
Zmianie;

3) laczne i w podziale na tytuly okreslenie kosztow, jakie zostaty zaliczone do szacunkowych
kosztow emisji;

4) okreslenie podstawy prawnej emisji papierow warto§ciowych, ze wskazaniem:

a) organu lub os6b uprawnionych do podjecia decyzji o emisji papierow wartosciowych,
b) daty i formy podj¢cia decyzji o emisji papierdow wartoSciowych, z przytoczeniem jej
tresci;

5) wskazanie, czy ma zastosowanie prawo pierwszenstwa do objecia akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy oraz okreslenie przyczyn wyltaczen lub ograniczen tego
prawa;
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6)
7)
8)
9)
10)

11)

12)

oznaczenie dat, od ktérych oferowane akcje maja uczestniczy¢ w dywidendzie, ze

wskazaniem waluty, w jakiej wyptacana bedzie dywidenda;

wskazanie praw z oferowanych papierow wartoSciowych, sposobu oraz podmiotéw

uczestniczacych w ich realizacji, w tym wyplaty przez emitenta $wiadczen pienig¢znych,

a takze zakresu odpowiedzialnosci tych podmiotéw wobec nabywcoOw oraz emitenta;

okreslenie podstawowych zasad polityki emitenta co do wyptaty dywidendy w przysztosci;

informacje o zasadach opodatkowania dochodéw zwiazanych z posiadaniem i obrotem
papierami warto§ciowymi, w tym wskazanie ptatnika podatku;

wskazanie stron uméw o subemisj¢ ustugowa lub inwestycyjna oraz istotnych postanowien

tych umoéw, w przypadku gdy emitent zawart takie umowy;

okreslenie zasad dystrybucji oferowanych papieréw warto$ciowych, w tym co najmniej

wskazanie:

a) 0soOb, do ktérych kierowana jest oferta,

b) termindéw otwarcia i zamknigcia subskrypcji lub sprzedazy,

C) zasad, miejsc i termindéw sktadania zapisOw oraz terminu zwigzania zapisem,

d) zasad, miejsc i terminéw dokonywania wptat oraz skutkéw prawnych niedokonania
wplaty w oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepeine;,

e) informacji o uprawnieniach zapisujacych si¢ 0sob do uchylenia si¢ od skutkow prawnych
ztozonego zapisu, wraz z warunkami, jakie muszg by¢ spelnione, aby takie uchylenie byto
skuteczne,

f) termindw i szczegdtowych zasad przydzialu papierow wartosciowych,

g) zasad oraz terminow rozliczenia wplat i zwrotu nadptaconych kwot,

h) przypadkéw, w ktorych oferta moze nie doj$¢ do skutku lub emitent moze odstapic od jej
przeprowadzenia,

1) sposobu i formy ogloszenia o doj$ciu lub niedoj$ciu oferty do skutku oraz sposobu
| terminu zwrotu wptaconych kwot,

J) sposobu i formy ogloszenia o odstagpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwotaniu;

wskazanie rynku regulowanego, na ktory emitent planuje wprowadzi¢ papiery wartosciowe,

ktérych dotyczy memorandum, ze wskazaniem planowanego terminu rozpoczgcia obrotu.
2. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej obligacji zamiennych lub obligacji

Z prawem pierwszenstwa informacje, o ktérych mowa w ust. 1, uzupetnia si¢ o informacje
okreslone w § 23 pkt 4,51 7 —10.

8 23. 1. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papieréw warto§ciowych

0 charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Dane 0 emisji” zamieszcza si¢ co najmniej:

1)

2)

3)

szczegdtowe okreslenie rodzajow, liczby oraz tacznej wartosci emitowanych papieréw

wartosciowych z wyszczegdlnieniem rodzajow uprzywilejowania, wszelkich ograniczen co

do przenoszenia praw z papierow wartoSciowych oraz zabezpieczen lub $wiadczen

dodatkowych;

okreslenie podstawy prawnej emisji papierow wartosciowych, ze wskazaniem:

a) organu lub os6b uprawnionych do podjecia decyzji o emisji papierow wartosciowych,

b) daty i formy podj¢cia decyzji o emisji papierdow wartoSciowych, z przytoczeniem jej
tresci;

wskazanie wszelkich praw 1 obowigzkow z oferowanych papierow warto§ciowych, zasad

I sposobu realizacji praw z papierow wartosciowych, w tym wyplaty swiadczen pieni¢znych

przez emitenta, podmiotéw uczestniczacych w realizacji praw z papierdw wartosciowych

oraz zakresu ich odpowiedzialno$ci wobec nabywcéw 1 emitenta oraz, w przypadku
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4)

5)
6)

7)

8)

9)

$wiadczen pieni¢znych, wskazanie waluty, w jakiej $wiadczenia te beda wyptacane;

okreslenie rodzaju, zakresu, formy i przedmiotu zabezpieczen, jezeli papiery warto§ciowe s3

zabezpieczone, a ponadto:

a) okreslenie rzeczy lub praw, na ktorych ustanowiono zastaw lub hipoteke, z podaniem ich
warto$ci 1 powolaniem opinii uprawnionego bieglego, wskazaniem potozenia
nieruchomosci oraz podmiotu, w ktoérego posiadaniu pozostaja rzeczy objete zastawem,
atakze informacje, czy na rzeczy lub prawie ustanowiono réwniez inne obcigzenia
— wprzypadku gdy wierzytelnoSci wynikajace z papierow wartosciowych zostaty
zabezpieczone poprzez ustanowienie zastawu lub hipoteki,

b) podanie nazwy (firmy), siedziby i adresu oraz wysokosci kapitalu wlasnego podmiotu
udzielajacego zabezpieczenia (gwarantujacego), z omoOwieniem istotnych postanowien
umowy dotyczacej gwarancji lub zabezpieczenia — W przypadku gdy wierzytelnosci
wynikajace z papierow wartosciowych zostaly zabezpieczone gwarancja bankowa lub
zabezpieczeniem ustanowionym przez bank lub miedzynarodowa instytucje publiczng
rozumiang jako instytucja bedaca osobg prawng o charakterze publicznym ustanowiona na
mocy mi¢dzynarodowego traktatu zawartego pomigdzy suwerennymi panstwami, ktorej
cztonkiem jest jedno lub wigcej panstw cztonkowskich,

c) wskazanie Skarbu Panstwa lub panstwa czlonkowskiego lub podanie nazwy jednostki
wladz regionalnych lub lokalnych panstwa czlonkowskiego, w tym jednostki samorzadu
terytorialnego, siedziby 1 adresu jej urzedu, wielkosci dochodoéw 1 wydatkow za ostatni
rok budzetowy, w tym takze wielkosci dochodéw wilasnych — w przypadku gdy papiery
wartosciowe sg gwarantowane bezwarunkowo i1 nieodwolalnie przez Skarb Panstwa,
panstwo cztonkowskie lub jednostk¢ wiladz regionalnych lub lokalnych panstwa
cztonkowskiego, w tym jednostke samorzadu terytorialnego,

d) omowienie istotnych warunkdéw zabezpieczenia;

okreslenie innych praw wynikajacych z emitowanych papierow warto§ciowych;

informacje o banku reprezentancie ustanowionym w zwiazku z emisja obligacji, zawierajace:

a) nazwe (firm¢) banku, jego siedzibe, adres i numery telekomunikacyjne, okre$lenie sgdu
rejestrowego i numerow rejestru,

b) wskazanie istotnych postanowien umowy z bankiem reprezentantem,

c) wskazanie obowigzkow emitenta wobec banku reprezentanta,

d) wskazanie obowigzkow banku reprezentanta wobec obligatariuszy, ze szczegdlnym
uwzglednieniem dziatan podejmowanych przez ten bank, w przypadku stwierdzenia
naruszenia przez emitenta obowigzkéw wynikajacych z warunkow emisji, a takze w razie
stwierdzenia, Ze sytuacja finansowa emitenta stwarza zagrozenie dla zdolnoSci
wykonywania przez niego obowigzkéw wobec obligatariuszy;

szczegdtowe informacje o pierwszenstwie w sptacie zobowigzan wynikajacych z papieréw

wartosciowych przed innymi zobowigzaniami emitenta;

informacje o warunkach i sytuacjach, w ktérych emitent ma prawo albo jest zobowigzany do

wczesniejszego wykupu papierow wartosciowych, jak réwniez informacje o sytuacjach

I warunkach, po spelieniu ktorych posiadacz papieru wartoSciowego uzyska prawo do

wczesniejszego wezwania emitenta do wykupu papieru warto§ciowego;

wskazanie zrodet pochodzenia §rodkéw na sptat¢ zobowigzan wynikajacych z emitowanych

papieréw wartosciowych;

10) w przypadku gdy prog dojscia emisji do skutku jest okreslony — wskazanie tego progu;
11) w przypadku emisji obligacji przychodowych zamieszcza si¢ dodatkowo:

a) szczegdtowy opis przedsiewzigecia, do ktorego przychodow Iub majatku stuzy

18

www.inforlex.pl



obligatariuszom prawo zaspokojenia z pierwszenstwem przed innymi wierzycielami,

b) wskazanie, czy emitent ograniczyl odpowiedzialno$¢ za zobowigzania wynikajace
z obligacji do przychoddéw lub majatku okreslonego przedsiewziecia,

c) wskazanie banku prowadzgcego rachunek bankowy, na ktory bedg wplywaé przychody
Z przedsigwzigcia, 1 wskazanie numeru tego rachunku oraz zasad dokonywania z niego
wyplat,

d) szczegdtowy opis zasad obliczania przychodoéw przedsigwzigcia, wraz ze wskazaniem, do
jakiej czesci przychodow oraz odpowiednio majatku przystuguje obligatariuszom prawo
pierwszenstwa w zaspokajaniu swoich roszczen;

12) w przypadku emisji obligacji, z ktorych zobowigzania majg zosta¢ splacone ze $rodkoéw
uzyskanych ze sptaty okreslonych wierzytelnosci lub z innych $rodkéw uzyskanych w celu
sptaty tych obligacji, zamieszcza si¢ dodatkowo informacje:

a) o 1lacznej wartoSci wierzytelnosci, ich charakterze, ustanowionych na nich
zabezpieczeniach, szacunkowym oprocentowaniu oraz o ogolnej ocenie wyptacalnoSci
dhuznikéw z tytutu tych wierzytelnosci,

b) o prawach emitenta w stosunku do wierzytelnosci,

C) na temat zasad dochodzenia roszczen z tytutu tych wierzytelnosci;

13) informacje na temat kosztow emisji i przeprowadzenia publicznej oferty papierow
wartosciowych;

14) informacje o zasadach opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem i obrotem
papierami warto§ciowymi, w tym wskazanie ptatnika podatku;

15) wskazanie stron umoéw o subemisje ustugowg lub inwestycyjng oraz istotnych postanowien
tych umow — w przypadku gdy emitent zawart takie umowy;

16) okreslenie zasad dystrybucji oferowanych papierow wartoSciowych, w tym co najmniej
wskazanie:

a) 0sob, do ktoérych kierowana jest oferta,

b) terminoéw otwarcia i zamknigcia subskrypcji lub sprzedazy,

C) zasad, miejsc i termindéw sktadania zapisOw oraz terminu zwigzania zapisem,

d) zasad, miejsc i termindw dokonywania wptat oraz skutkéw prawnych niedokonania
wplaty w oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepeine;,

e) informacji o uprawnieniach zapisujacych si¢ 0sob do uchylenia si¢ od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu, wraz z warunkami, jakie muszg by¢ spetnione, aby takie uchylenie bylo
skuteczne,

f) terminow i szczegdlowych zasad przydziatu papierow wartoSciowych,

g) zasad oraz terminow rozliczenia wplat i zwrotu nadptaconych kwot,

h) przypadkéw, w ktorych oferta moze nie doj$¢ do skutku lub emitent moze odstgpi¢ od jej
przeprowadzenia,

i) sposobu i formy ogloszenia o dojsciu albo niedoj$ciu oferty do skutku oraz sposobu
| terminu zwrotu wplaconych kwot,

J) sposobu i formy ogloszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwotaniu;

17) wskazanie rynku regulowanego, na ktory emitent planuje wprowadzi¢ papiery wartosciowe,
ktorych dotyczy memorandum, ze wskazaniem planowanego terminu rozpoczecia obrotu.

2. W memorandum dotyczacym programu emisji informacje, o ktérych mowa w ust. 1,
nalezy zamie$ci¢ w odniesieniu do tego programu. W przypadku gdy przedmiotem oferty
publicznej dokonywanej na podstawie memorandum dotyczacego programu emisji jest rOwniez
dana seria papierow wartoSciowych emitowanych w ramach programu emisji, we wstepie
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zamieszcza si¢ rowniez informacje, o ktérych mowa w ust. 1, w odniesieniu do tych papierow
wartosciowych.

3. Memorandum kolejnych emisji w ramach danego programu emisji udostepnia si¢ do

publicznej wiadomosci nie pdzniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji kazdej kolejnej emisji
papierow warto$ciowych, w formie aneksu do memorandum, w sposob, w jaki zostalo
udostepnione memorandum programu emisji. Memorandum kolejnych emisji w ramach danego
programu emisji zawiera co najmniej nastgpujace informacje, o ile informacje te nie zostaly
podane w memorandum programu emisji:

1)
2)

3)

4)
5)

6)
7)

8)

9)

nazwe (firm¢) oraz siedzibg emitenta;

rating przyznany emitentowi lub papierom warto$ciowym emitowanym przez niego,

ze wskazaniem instytucji dokonujacej tej oceny, daty jej przyznania i ostatniej aktualizacji;

liczbe, rodzaj, jednostkowag warto§¢ nominalng 1 oznaczenie emisji oferowanych papierow
wartosciowych, a takze wskazanie, ze papiery warto$ciowe danej emisji emitowane s3

W ramach programu emisji, w tym wskazanie liczby papierow warto§ciowych emitowanych

w tym trybie i ich ogdlnej wartosci, liczby i wartosci dotychczas przeprowadzonych emisji

w ramach tego programu, w tym emisji, dla ktorych termin wymagalno$ci nie zapadt, oraz

okreslenie daty i miejsca publikacji memorandum obejmujacego charakterystyke takiego

trybu emisji papierow wartosciowych, wraz z adresem strony internetowej, na ktorej
udostgpnione jest to memorandum;

cele emisji, jezeli sg okreslone;

wysoko$¢ 1 formy ewentualnego zabezpieczenia oraz oznaczenie podmiotu udzielajacego

zabezpieczenia (gwarantujacego);

cen¢ emisyjng oferowanych papierdw warto§ciowych;

wskazanie praw 1 obowigzkéw wynikajacych z oferowanych papieréw wartosciowych oraz

termindw, od ktérych prawa te przystuguja, a takze termindow, od ktdrych obowigzki

powinny by¢ realizowane, w tym wysoko$ci oprocentowania, termindéw, od ktérych nalezy
si¢ oprocentowanie, terminéw ustalania praw do oprocentowania i termindw wyplaty
oprocentowania oraz terminoOw 1 zasad wykupu papierow wartosciowych, a takze waluty,

w jakiej wyptacane beda swiadczenia pieni¢zne wynikajace z papierow warto§ciowych;

okreSlenie termindw przeprowadzenia subskrypcji, podstawowych zasad dystrybucji

I przydziatu oferowanych papierow warto$§ciowych, w tym co najmniej wskazanie:

a) 0sob, do ktdérych kierowana jest oferta,

b) terminoéw otwarcia i zamknigcia subskrypcji lub sprzedazy,

C) zasad, miejsc i termindéw sktadania zapisOw oraz terminu zwigzania zapisem,

d) zasad, miejsc i termindw dokonywania wplat oraz skutkéw prawnych niedokonania
wplaty w oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepeine;,

e) informacji o uprawnieniach zapisujacych si¢ 0sob do uchylenia si¢ od skutkOw prawnych
ztozonego zapisu wraz z warunkami, jakie muszg by¢ spetlnione, aby takie uchylenie bylo
skuteczne,

f) terminow i szczegdlowych zasad przydziatu,

g) zasad oraz terminow rozliczenia wplat i zwrotu nadptaconych kwot,

h) przypadkdéw, w ktérych oferta moze nie doj$¢ do skutku lub emitent moze odstgpi¢ od jej
przeprowadzenia,

i) sposobu i formy ogloszenia o doj$ciu lub niedoj$ciu oferty do skutku oraz sposobu
I terminu zwrotu wptaconych kwot,

J) sposobu i formy ogloszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwotaniu;

warto$¢ zaciggnigtych zobowigzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajacego udostepnienie
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niniejszej informacji oraz perspektywy ksztaltowania zobowigzan emitenta do czasu
calkowitego wykupu papieréw wartosciowych proponowanych do nabycia;

10) dane umozliwiajace potencjalnym nabywcom papierow wartosciowych orientacje w efektach
przedsigwziecia, ktore ma by¢ sfinansowane z emisji papierow wartosciowych, oraz
zdolnoéci emitenta do wywigzania si¢ z zobowigzan wynikajacych z papierdw
wartosciowych, jezeli przedsiewzigcie jest okreslone;

11) zasady przeliczania wartosci $wiadczenia niepieni¢znego na $wiadczenie pieni¢zne, jezeli
$wiadczenie niepieni¢zne jest przewidziane;

12) wskazanie nazwy (firmy) i siedziby podmiotu oferujacego;

13) wskazanie rynku regulowanego, na ktory emitent planuje wprowadzi¢ oferowane papiery
warto$ciowe do wtornego obrotu, ze wskazaniem planowanego terminu rozpoczgcia obrotu,

14) wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majgtkowej emitenta i jego
grupy kapitalowej oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, ktore powstaty po
sporzadzeniu informacji finansowych zamieszczanych w rozdziale ,,Sprawozdania
finansowe”, wymaganych w danym memorandum, albo ostatniego raportu okresowego
przekazanego zgodnie z obowigzkami informacyjnymi na danym rynku regulowanym;

15) inne informacje, ktére emitent uzna za istotne dla emisji.

8 24. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papierow wartoSciowych
innych niz papiery wartosciowe o charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Dane o emitencie”
zamieszcza si¢ co najmnie;j:

1) nazwe (firme), formg¢ prawng, kraj siedziby, siedzib¢ i adres emitenta wraz z numerami
telekomunikacyjnymi (telefon, telefaks, adres poczty elektronicznej i adres gtownej strony
internetowej), identyfikatorem wedlug wiasciwej klasyfikacji statystycznej oraz numerem
wedtug wlasciwej identyfikacji podatkowej;

2) wskazanie czasu trwania emitenta, jezeli jest oznaczony;

3) wskazanie przepisOw prawa, na podstawie ktorych zostal utworzony emitent;

4) wskazanie sadu, ktory wydat postanowienie o wpisie do wlasciwego rejestru, a w przypadku
gdy emitent jest podmiotem, ktérego utworzenie wymagato uzyskania zezwolenia
— przedmiot i numer zezwolenia, ze wskazaniem organu, ktory je wydat;

5) krotki opis historii emitenta;

6) okreslenie rodzajow i warto$ci kapitatow (funduszy) wiasnych emitenta oraz zasad ich
tworzenia;

7) informacje o nicoptaconej cz¢sci kapitatu zaktadowego;

8) informacje o przewidywanych zmianach kapitatu zaktadowego w wyniku realizacji przez
obligatariuszy uprawnien z obligacji zamiennych lub z obligacji dajacych pierwszenstwo do
objecia w przysztosci nowych emisji akcji, ze wskazaniem warto$ci warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego oraz terminu wygasniecia praw obligatariuszy do
nabycia tych akcji;

9) wskazanie liczby akcji 1 wartosci kapitatu zaktadowego, o ktore — na podstawie statutu
przewidujacego upowaznienie zarzagdu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego, w granicach
kapitatu docelowego — moze by¢ podwyzszony kapital zakladowy, jak réwniez liczby akcji
I wartosci kapitalu zaktadowego, o ktoére w dacie aktualizacji memorandum moze by¢
jeszcze podwyzszony kapitat zaktadowy w tym trybie;

10) wskazanie, na jakich rynkach papierow wartoSciowych sg lub byly notowane papiery
warto§ciowe emitenta lub wystawiane w zwigzku z nimi kwity depozytowe;

11) informacje o ratingu przyznanym emitentowi lub emitowanym przez niego papierom
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wartosciowym;

12) podstawowe informacje na temat powigzan organizacyjnych lub kapitalowych emitenta
majacych istotny wplyw na jego dziatalno$¢, ze wskazaniem istotnych jednostek jego grupy
kapitatowej, z podaniem w stosunku do kazdej z nich co najmniej nazwy (firmy), formy
prawnej, siedziby, przedmiotu dziatalnosci i udzialu emitenta w kapitale zaktadowym
i 0g6lnej liczbie glosow;

13) podstawowe informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach, wraz z ich
okresleniem wartosciowym 1 ilo§ciowym oraz udzialem poszczegdlnych grup produktow,
towarow 1 ustug albo, jezeli jest to istotne, poszczegdlnych produktow, towaréw i ushug
w przychodach ze sprzedazy ogotem dla grupy kapitatlowej i emitenta, w podziale na
segmenty dzialalnosci;

14) opis gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych emitenta, w tym inwestycji
kapitatowych;

15) informacje o wszczetych wobec emitenta postegpowaniach: upadtosciowym, uktadowym,
ugodowym, arbitrazowym, egzekucyjnym lub likwidacyjnym - jezeli wynik tych
postepowan ma lub moze mie¢ istotne znaczenie dla dzialalno$ci emitenta;

16) informacje¢ na temat wszystkich innych postgpowan przed organami rzagdowymi, postepowan
sadowych lub arbitrazowych, wiacznie z wszelkimi postgpowaniami w toku, za okres
obejmujacy co najmniej ostatnie 12 miesiecy, lub takimi, ktéore moga wystapi¢c wedhug
wiedzy emitenta, a ktore to postepowania mogly mie¢ lub mialy w niedawnej przesztosci
albo moga miec¢ istotny wptyw na sytuacje finansowa emitenta, badz stosowng informacje
0 braku takich postepowan;

17) zobowigzania emitenta istotne z punktu widzenia realizacji zobowigzan wobec posiadaczy
papierow wartosciowych, ktore zwigzane s3 z emisja papieréw warto§ciowych,
W szczeg6lnosci z ksztaltowaniem si¢ jego sytuacji ekonomicznej i finansowej, jezeli sa
ustanowione;

18) informacje o nietypowych zdarzeniach majacych wplyw na wyniki z dzialalnosci
gospodarczej, za okres objety sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w memorandum;

19) wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majgtkowej emitenta i jego
grupy kapitalowej oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, ktore powstaty po
sporzadzeniu danych finansowych, o ktérych mowa w § 26;

20) w przypadku zamieszczenia w memorandum prognozy wynikow finansowych emitenta lub
jego grupy kapitalowej nalezy zamiesci¢ nastepujace informacje:

a) prognozowane wyniki,

b) okres, ktdrego prognoza dotyczy,

C) podstawy i istotne zalozenia tej prognozy,

d) sposdb monitorowania przez emitenta mozliwos$ci realizacji prognozowanych wynikow,

e) okresy, w jakich emitent bedzie dokonywat oceny mozliwosci realizacji prognozowanych
wynikow oraz ewentualnej korekty prezentowanej prognozy, wraz ze wskazaniem
zastosowanych kryteriow tej oceny,

f) opini¢ bieglego o kompletnosci i1 rzetelno$ci przyjetych przez emitenta podstaw
I istotnych zatozen prognozy wynikow finansowych, w przypadku jej sporzadzenia, badz
informacje o niepoddaniu prognozy ocenie biegtego albo raport podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych stwierdzajacy, czy prognozy wynikéw finansowych
zostaly wlasciwie zestawione na podstawie przedstawionych przez emitenta podstaw
| zalozen oraz czy zastosowane do sporzadzenia prognozy wynikéw finansowych zasady
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21)

22)

(polityka) rachunkowosci sa zgodne z zasadami (polityka) rachunkowos$ci stosowanymi
przez emitenta, badz informacje o niepoddaniu prognozy ocenie bieglego;

w odniesieniu do 0sob zarzadzajacych 1 0s6b nadzorujacych przedsigbiorstwo emitenta:

a) imig, nazwisko, adres, wiek, zajmowane stanowisko oraz termin uptywu kadencji, na jaka
zostali powotani,

b) istotne informacje o wyksztalceniu, kwalifikacjach 1 zajmowanych wcze$niej
stanowiskach,

c) wskazanie, czy osoby te pelnily w okresie ostatnich 5 lat funkcje 0s6b nadzorujgcych lub
zarzadzajacych w podmiotach, ktore w okresie kadencji tych osob znalazty si¢ w stanie
upadtosci,

d) informacje o wpisie dotyczacym osoby zarzadzajacej lub nadzorujacej zamieszczonym
W Rejestrze Dhuznikéw Niewyplacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o KRS, lub
o wpisie do rdownowaznego mu rejestru prowadzonego na podstawie przepisdw prawa
panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

e) informacje o pozbawieniu o0so6b zarzadzajacych lub nadzorujacych przez sad
upadiosciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wilasny rachunek oraz
petnienia funkcji czlonka rady nadzorczej, reprezentanta lub pelnomocnika w spoétce
handlowej, przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu oraz
o skazaniu prawomocnym wyrokiem za przest¢gpstwa okreslone w przepisach rozdziatow
XXX — XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 1 591 Kodeksu spoiek
handlowych lub o réwnowaznych zdarzeniach, ktoére mialy miejsce na podstawie
przepisOw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

f) informacje o toczacych si¢ lub zakonczonych w okresie ostatnich 2 lat postgpowaniach
cywilnych, karnych, administracyjnych i karno-skarbowych dotyczacych 0sob
zarzadzajacych emitenta i nadzorujacych emitenta, jezeli wynik tych postgpowan ma lub
moze mie¢ znaczenie dla dziatalno$ci emitenta;

w przypadku spotek kapitalowych — dane o strukturze akcjonariatu emitenta, ze wskazaniem

akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% glosow na walnym zgromadzeniu,

Z uwzglednieniem podmiotow, o ktorych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy, wraz

Z informacjami o toczacych si¢ lub zakonczonych w okresie ostatnich 2 lat postepowaniach

cywilnych, karnych, administracyjnych i karnych skarbowych dotyczacych oséb fizycznych

posiadajacych ponad 10% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy emitenta, jezeli
wynik tych postgpowan ma lub moze mie¢ znaczenie dla dziatalnosci emitenta.

8 25. 1. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papieréw wartosciowych

0 charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Dane 0 emitencie” zamieszcza si¢ co najmnie;j:

1)
2)

3)

informacje, o ktorych mowa w 8 24 pkt 1 -7, 10, 11, 15-19, 21 22;
podstawowe informacje o dziatalno$ci emitenta i jego grupy kapitalowej, ze wskazaniem
W szczegdlnosci produktow, rynkdéw zbytu, posiadanych istotnych zezwolen 1 konces;ji;
inne informacje dotyczace prowadzonej przez emitenta dziatalno$ci gospodarczej, istotne dla
oceny mozliwos$ci realizowania przez emitenta jego zobowigzan z emitowanych papierow
warto§ciowych.

2. W przypadku emisji obligacji przychodowych zamieszcza si¢ dodatkowo informacje na

temat organizacji i administrowania przedsigwzigeciem lub majatkiem przedsigwzigcia oraz
informacje o planowanych przychodach i kosztach przedsigwzigcia w okresie zapadalnosci
obligacji.
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3. W przypadku emisji obligacji, z ktorych zobowigzania maja zosta¢ sptacone ze srodkow
uzyskanych ze sptaty okreslonych wierzytelnosci lub z innych srodkow uzyskanych w celu sptaty
tych obligacji, zamieszcza si¢ dodatkowo:

1) informacje o umowach, na podstawie ktorych emitent pobieral bedzie $wiadczenia
Z wierzytelnosci, stanowigcych podstaweg uzyskania srodkow na sptate obligacji;

2) informacje o zasadach i terminach pobierania §wiadczen wynikajagcych z wierzytelno$ci
stanowigcych podstawe uzyskania $rodkow na splate obligacji oraz innych zasadach
administrowania wierzytelnosciami emitenta;

3) informacje o umowach zawartych przez emitenta w celu zapewnienia realizacji wyptat
$wiadczen z tytutu obligacji na rzecz obligatariuszy;

4) wskazanie podmiotu, ktéremu przystugiwaty wierzytelnosci stanowiace podstawe uzyskania
srodkOw na splate obligacji przed ich przyporzadkowaniem emitentowi (inicjator), oraz
sposobu nabycia przez niego wierzytelnosci, wraz z podaniem podstawowych informacji
0 dzialalno$ci inicjatora i jego grupy kapitatowe;.

8 26. 1. W rozdziale ,,Sprawozdania finansowe” zamieszcza si¢:

1) sprawozdanie finansowe emitenta za ostatni rok obrotowy, za ktory zostalo ono sporzadzone,
obejmujace dane poréwnawcze, sporzadzone zgodnie z przepisami obowigzujacymi emitenta
oraz zbadane zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi,

2) skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitalowej emitenta za ostatni rok
obrotowy, za ktory zostatlo ono sporzadzone, obejmujace dane poréwnawcze, sporzadzone
zgodnie z przepisami obowigzujagcymi emitenta oraz zbadane zgodnie z obowigzujacymi
przepisami i normami zawodowymi;

3) w przypadku gdy emitent prowadzi dziatalno$¢ krocej niz przez okres, za ktory wymagane
jest przedstawienie sprawozdania finansowego Ilub skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, o ktorych mowa w pkt 1 1 2, a jego prawnym poprzednikiem byla inna osoba
prawna lub nastgpita zmiana formy prawnej (przeksztatcenie) — sprawozdanie finansowe lub
skonsolidowane sprawozdanie finansowe prawnych poprzednikow emitenta, za okres
nieobjety sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
emitenta, sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi ich przepisami oraz zbadane zgodnie
Z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi;

4) opinie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o badanych
sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, o ktorych
mowa w pkt 1 - 3.

2. W przypadku gdy emitent sporzadza zaréwno jednostkowe, jak 1 skonsolidowane
sprawozdania finansowe, w memorandum zamieszcza si¢ co najmniej skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

3. W przypadku gdy emitentem jest zaktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji, w rozdziale
»Sprawozdania finansowe” zamieszcza si¢ dodatkowo opini¢ aktuariusza o stanie rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych w sprawozdaniu finansowym i skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, jezeli obowigzek uzyskania takiej opinii wynika z odr¢gbnych przepisow.

4. W przypadku gdy emitent prowadzi dziatalno$¢ krocej niz przez okres, za ktoéry
przedstawia si¢ sprawozdanie finansowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe, w rozdziale
»~oprawozdania finansowe” zamieszcza si¢ sprawozdanie finansowe 1 skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za okres od dnia rejestracji, z zastrzezeniem ust. 1 pkt 3.

5. W przypadku publicznej oferty papierow wartosciowych emitowanych przez podmiot,
ktory wypelnia obowigzki informacyjne, o ktérych mowa w art. 56 ust. 1 pkt 1 i 2 ustawy, lub
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podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
W panstwie cztonkowskim, w memorandum mozna zamiesci¢ sprawozdanie finansowe zawarte
W ostatnim udost¢pnionym do publicznej wiadomosci raporcie rocznym.

8 27. W rozdziale ,,Zatagczniki” zamieszcza sig:
1) odpis z wlasciwego dla emitenta rejestru;
2) ujednolicony aktualny tekst statutu emitenta oraz tre$¢ podjetych uchwal walnego
zgromadzenia w sprawie zmian statutu spotki niezarejestrowanych przez sad;
3) definicje i objasnienia skrotow.

828. 1. W przypadku udzielenia zabezpieczenia memorandum dodatkowo powinno
zawiera¢ informacje o podmiocie udzielajacym zabezpieczenia (gwarantujacym), w zakresie
wskazanym w 8 20 ust. 2, § 21, § 25 ust. 1 i § 27, oraz skonsolidowane sprawozdanie
finansowe lub odpowiednio sprawozdanie finansowe podmiotu udzielajagcego zabezpieczenia
(gwarantujacego) za ostatni rok obrotowy, za ktéry zostato ono sporzadzone, obejmujace dane
porownawcze, sporzadzone zgodnie z przepisami obowigzujgcymi ten podmiot i zbadane
zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi, wraz z opinig podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o badanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym lub sprawozdaniu finansowym.

2. Obowigzek, o ktorym mowa w ust. 1, nie ma zastosowania w przypadku, gdy
gwarantujacym bezwarunkowo 1 nieodwotalnie papiery warto$ciowe jest emitent papierow
wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, pod warunkiem wskazania
W memorandum miejsca udostgpnienia do publicznej wiadomosci, w terminie waznosci
memorandum, wszelkich informacji, o ktérych mowa w art. 56 ust. 1 ustawy, a w przypadku
podmiotoéw udzielajacych zabezpieczenia (gwarantujacych) bedacych podmiotami zagranicznymi
— informacji analogicznych do tych, o ktérych mowa w art. 56 ust. 1 ustawy, przekazanych do
publicznej wiadomos$ci przez podmiot udzielajacy zabezpieczenia (gwarantujacy), w okresie
18 miesiecy przed sporzadzeniem memorandum.

3. Obowiazek, o ktorym mowa w ust. 1, w zakresie odnoszacym si¢ do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego lub sprawozdania finansowego nie ma zastosowania w przypadku,
gdy podmiotem udzielajacym zabezpieczenia (gwarantujacym) jest Europejski Bank Centralny,
bank centralny panstwa cztonkowskiego lub instytucja bedacag osobg prawng o charakterze
publicznym ustanowiona na mocy mig¢dzynarodowego traktatu zawartego pomig¢dzy
suwerennymi panstwami, ktérej czlonkiem jest jedno lub wigcej panstw cztonkowskich
(migedzynarodowa instytucja publiczna).

4. W przypadkach okreslonych w ust. 1 — 3 memorandum powinno zawiera¢ wskazanie
miejsca udostgpnienia umowy emitenta z podmiotem udzielajacym zabezpieczenia
(gwarantujacym).

5. W przypadkach okreslonych w ust. 1 — 3 memorandum powinno zawiera¢ rowniez
wskazanie 1 opis podmiotu innego niz podmioty witaczone w obsluge emisji, posiadajacego
ekonomiczny interes w pozyskaniu przez emitenta $Srodkow w wyniku emisji papierow
wartosciowych zabezpieczonych, z wyjatkiem podmiotow, o ktérych mowa w ust. 6.

6. Obowiazek okreslony w ust. 1 i 2 nie ma zastosowania w przypadku, gdy gwarantujagcym
bezwarunkowo i1 nieodwotalnie papiery wartosciowe jest Skarb Panstwa, panstwo cztonkowskie,
jednostka wladz regionalnych Iub lokalnych panstwa cztonkowskiego, w tym jednostka
samorzadu terytorialnego.
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7. W memorandum kolejnych emisji w ramach danego programu emisji zamieszcza si¢
rowniez informacje, o ktérych mowa w ust. 1 — 6, chyba ze wszystkie papiery wartoSciowe objete
programem emisji s3 zabezpieczone (gwarantowane), a informacje, o ktérych mowa w ust. 1 — 6,
zostaly ujawnione w memorandum dotyczagcym programu emisji.

Rozdzial 5
Memorandum, o ktorym mowa w art. 41 ust. 1 ustawy, w przypadku okreslonym w art. 7
ust. 9, gdy emitentem jest podmiot inny niz fundusz

8 29. Memorandum sktada si¢ z nastepujagcych czesci:
1) wstepu;
2) rozdzialow:
a) ,,Czynniki ryzyka”,
b) ,,Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w memorandum”,
c) ,,Dane o emisji”,
d) ,,Dane o emitencie”,
e) ,,Sprawozdania finansowe”,
f) ,,Zataczniki”.

8§ 30. We wstepie zamieszcza si¢ co najmniej:

1) tytut,,Memorandum informacyjne”;

2) nazwe (firmg) i siedzibe emitenta;

3) nazwe (firme) lub imi¢ i nazwisko oraz siedzibe (miejsce zamieszkania) sprzedajgcego;

4) liczbg, rodzaj, jednostkowa warto§¢ nominalng i oznaczenie emisji papieréw warto§ciowych
oferowanych w trybie oferty publicznej;

5) nazwe (firme), siedzibe i adres podmiotu udzielajacego zabezpieczenia (gwarantujacego), ze
wskazaniem zabezpieczenia;

6) cen¢ emisyjng (sprzedazy) oferowanych papieré6w wartoSciowych albo sposob jej ustalenia
oraz tryb 1 termin udostepnienia ceny do publicznej wiadomosci;

7) stwierdzenie, ze oferowanie papierow wartosciowych odbywa si¢ wytgcznie na warunkach
i zgodnie z zasadami okre$§lonymi w memorandum, jak rowniez ze memorandum jest
jedynym prawnie wigzagcym dokumentem zawierajagcym informacje 0 papierach
wartosciowych, ich ofercie 1 emitencie;

8) wskazanie przepisu ustawy, zgodnie z ktorym oferta publiczna moze by¢ prowadzona na
podstawie memorandum;

9) wskazanie nazwy (firmy) i siedziby podmiotu oferujacego oraz subemitentow;

10) date waznosci memorandum oraz tryb, w jakim informacje o zmianie danych zawartych
w memorandum, w okresie jego waznos$ci, beda podawane do publicznej wiadomosci;

11) spis tresci zawierajagcy liste podstawowych rozdzialdow i punktéw memorandum,
ze wskazaniem numeru strony.

8 31. 1. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papieréw wartosciowych
innych niz papiery warto$ciowe o charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Czynniki ryzyka”
zamieszcza si¢ informacje na temat czynnikow powodujacych ryzyko dla nabywcy papierow
warto$ciowych, a w szczegolnosci czynnikow zwigzanych z sytuacja finansowg emitenta, jego
grupy kapitatowej 1 z jego otoczeniem, oraz innych czynnikow istotnych dla oceny emisji
papierow wartosciowych i zwigzanego z nig ryzyka.
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2. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papieréw wartosciowych

0 charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Czynniki ryzyka” zamieszcza si¢ wyrazne opisanie
czynnikow ryzyka, ktore moga mie¢ wpltyw na zdolno$¢ emitenta do wypelnienia na rzecz
inwestoroOw zobowigzan wynikajacych z papierow wartosciowych.

8 32. W rozdziale ,,Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w memorandum”

zamieszcza si¢:

1)

2)

wskazanie wszystkich os6b odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w memorandum
lub, jezeli ma to miejsce, za jego okreslone czg$ci, ze wskazaniem tych czg$ci, za ktore
poszczeg6lne osoby odpowiadajg. W przypadku osob fizycznych, w tym czlonkéw organdow
administracyjnych, zarzadzajacych 1 nadzorczych emitenta, nalezy poda¢ imi¢ 1 nazwisko tej
osoby oraz zajmowane stanowisko; w przypadku oséb prawnych nalezy podaé firmg
i siedzibe;

o$wiadczenie os6b odpowiedzialnych za informacje zawarte w memorandum stwierdzajace,
ze zgodnie z ich najlepsza wiedza i1 przy dolozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki
stan, informacje zawarte w memorandum s3 prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym 1 ze w memorandum nie pomini¢to niczego, co mogloby wptywac na jego
znaczenie, lub — w zaleznosci od przypadku — o$wiadczenie osob odpowiedzialnych za
informacje zawarte w okreslonych cze$ciach memorandum stwierdzajace, ze zgodnie z ich
najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje
zawarte w czgsciach memorandum, za ktére osoby te sg odpowiedzialne, sg prawdziwe,
rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze nie pomini¢to niczego, co mogloby wptywaé na
ich znaczenie.

8 33. 1. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papieréw warto§ciowych

innych niz papiery warto$ciowe o charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Dane o emisji”
zamieszcza Si¢ co najmnie;j:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

szczegotowe okreslenie rodzajow, liczby oraz lacznej wartosci emitowanych papierow

wartosciowych z wyszczegdlnieniem rodzajéw uprzywilejowania, wszelkich ograniczen co

do przenoszenia praw z papierow wartosSciowych oraz zabezpieczen lub $wiadczen

dodatkowych;

cele emisji, ktorych realizacji majg stuzy¢ wplywy uzyskane z emisji, wraz z okresleniem

planowanej wielkosci wplywow, okresleniem, jaka czgs¢ tych wpltywow bedzie

przeznaczona na kazdy z wymienionych celow, oraz wskazaniem, czy cele emisji mogg ulec

Zmianie;

taczne 1 w podziale na tytuly okreslenie kosztoéw, jakie zostaly zaliczone do szacunkowych

kosztow emisji;

okreslenie podstawy prawnej emisji papierow wartosciowych, ze wskazaniem:

a) organu lub os6b uprawnionych do podjecia decyzji o emisji papierow wartosciowych,

b) daty i formy podjecia decyzji o emisji papierdw wartoSciowych, z przytoczeniem jej
tresci;

wskazanie, czy ma zastosowanie prawo pierwszenstwa do objecia akcji przez

dotychczasowych akcjonariuszy oraz okreslenie przyczyn wylaczen lub ograniczen tego

prawa;

oznaczenie dat, od ktorych oferowane akcje maja uczestniczy¢ w dywidendzie,

ze wskazaniem waluty, w jakiej wyplacana bedzie dywidenda;

wskazanie praw z oferowanych papierdéw wartosciowych, sposobu oraz podmiotow
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8)
9)

10)

11)

uczestniczacych w ich realizacji, w tym wyplaty przez emitenta §wiadczen pieni¢znych,

a takze zakresu odpowiedzialnos$ci tych podmiotéw wobec nabywcdw oraz emitenta;

okreslenie podstawowych zasad polityki emitenta co do wyptaty dywidendy w przysziosci;

informacje o zasadach opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem i obrotem
papierami warto§ciowymi, w tym wskazanie ptatnika podatku;

wskazanie stron uméw o subemisj¢ ustugowa lub inwestycyjng oraz istotnych postanowien

tych umow, w przypadku gdy emitent zawart takie umowy;

okreslenie zasad dystrybucji oferowanych papierow wartoSciowych, w tym co najmniej

wskazanie:

a) 0sob, do ktdérych kierowana jest oferta,

b) terminéw otwarcia i zamknigcia subskrypcji lub sprzedazy,

) zasad, miejsc i termindéw sktadania zapisOw oraz terminu zwigzania zapisem,

d) zasad, miejsc i termindw dokonywania wplat oraz skutkéw prawnych niedokonania
wplaty w oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepeine;,

e) informacji o uprawnieniach zapisujacych si¢ 0sob do uchylenia si¢ od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu, wraz z warunkami, jakie muszg by¢ spetnione, aby takie uchylenie bylo
skuteczne,

f) terminow i szczegdlowych zasad przydziatu papierow wartoSciowych,

g) zasad oraz terminow rozliczenia wplat i zwrotu nadptaconych kwot,

h) przypadkéw, w ktorych oferta moze nie doj$¢ do skutku lub emitent moze odstgpi¢ od jej
przeprowadzenia,

i) sposobu i formy ogloszenia o doj$ciu lub niedoj$ciu oferty do skutku oraz sposobu
I terminu zwrotu wplaconych kwot,

J) sposobu i formy ogloszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwotaniu.

2. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej obligacji zamiennych lub obligacji

Z prawem pierwszenstwa informacje, o ktorych mowa w ust. 1, uzupetlnia si¢ o informacje
okreslone w § 34 pkt 5,618 —11.

8 34. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papierow wartoSciowych

0 charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Dane 0 emisji” zamieszcza si¢ co najmniej:

1)

2)

3)

4)

szczegotowe okreslenie rodzajow, liczby oraz lacznej warto$ci emitowanych papierow

wartosciowych z wyszczegdlnieniem rodzajéw uprzywilejowania, wszelkich ograniczen co

do przenoszenia praw z papierow wartoSciowych oraz zabezpieczen lub $wiadczen

dodatkowych;

okreslenie podstawy prawnej emisji papierow wartosciowych, ze wskazaniem:

a) organu lub os6b uprawnionych do podjecia decyzji o emisji papierow wartosciowych,

b) daty i formy podjecia decyzji o emisji papierdw wartoSciowych, z przytoczeniem jej
tresci;

wskazanie wszelkich praw 1 obowigzkéw z oferowanych papierow wartosciowych, zasad

I sposobu realizacji praw z papierow wartosciowych, w tym wyptlaty §wiadczen pieni¢znych

przez emitenta, podmiotdw uczestniczacych w realizacji praw z papierow wartosciowych

oraz zakresu ich odpowiedzialnosci wobec nabywcow 1 emitenta oraz, w przypadku

$wiadczen pieni¢znych, wskazanie waluty, w jakiej $wiadczenia te bedg wyplacane;

okreslenie rodzaju, zakresu, formy i przedmiotu zabezpieczen, jezeli papiery wartoSciowe sg

zabezpieczone, a ponadto:

a) okreslenie rzeczy lub praw, na ktoérych ustanowiono zastaw lub hipoteke, z podaniem ich
wartosci 1 powotaniem opinii uprawnionego bieglego, wskazaniem potozenia
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5)
6)

7)

8)

9)

nieruchomosci oraz podmiotu, w ktérego posiadaniu pozostaja rzeczy objete zastawem,
atakze informacj¢, czy na rzeczy lub prawie ustanowiono roéwniez inne obcigzenia
— w przypadku gdy wierzytelnosci wynikajace z papierow wartosciowych zostaly
zabezpieczone poprzez ustanowienie zastawu lub hipoteki,

b) podanie nazwy (firmy), siedziby i adresu oraz wysokos$ci kapitalu wlasnego podmiotu
udzielajgcego zabezpieczenia (gwarantujgcego), z omoéOwieniem istotnych postanowien
umowy dotyczacej gwarancji lub zabezpieczenia — w przypadku gdy wierzytelno$ci
wynikajace z papierow wartosciowych zostaly zabezpieczone gwarancja bankowg lub
zabezpieczeniem ustanowionym przez bank lub migdzynarodowa instytucj¢ publiczng
rozumiang jako instytucja bedaca osobg prawng o charakterze publicznym ustanowiona na
mocy mig¢dzynarodowego traktatu zawartego pomigdzy suwerennymi panstwami, ktorej
cztonkiem jest jedno lub wigcej panstw cztonkowskich,

c) wskazanie Skarbu Panstwa lub panstwa cztonkowskiego lub podanie nazwy jednostki
wiadz regionalnych lub lokalnych panstwa cztonkowskiego, w tym jednostki samorzadu
terytorialnego, siedziby i adresu jej urzedu, wielkosci dochodow i wydatkow za ostatni
rok budzetowy, w tym takze wielkosci dochodoéw wilasnych — w przypadku gdy papiery
warto$ciowe s3 gwarantowane bezwarunkowo i nieodwotalnie przez Skarb Panstwa,
panstwo cztonkowskie lub jednostke wiladz regionalnych lub lokalnych panstwa
cztonkowskiego, w tym jednostke samorzadu terytorialnego,

d) omdwienie istotnych warunkow zabezpieczenia;

okreslenie innych praw wynikajacych z emitowanych papieréw wartosciowych;

informacje o banku reprezentancie ustanowionym w zwigzku z emisja obligacji, zawierajace:

a) nazwe (firm¢) banku, jego siedzibe, adres i numery telekomunikacyjne, okreslenie sgdu
rejestrowego i numerow rejestru,

b) wskazanie istotnych postanowien umowy z bankiem reprezentantem,

c) wskazanie obowigzkOw emitenta wobec banku reprezentanta,

d) wskazanie obowiazkow banku reprezentanta wobec obligatariuszy, ze szczegdlnym
uwzglednieniem dzialan podejmowanych przez ten bank, w przypadku stwierdzenia
naruszenia przez emitenta obowigzkéw wynikajacych z warunkow emisji, a takze w razie
stwierdzenia, ze sytuacja finansowa emitenta stwarza zagrozenie dla zdolnosci
wykonywania przez niego obowigzkoéw wobec obligatariuszy;

szczegotowe informacje o pierwszenstwie w sptacie zobowigzan wynikajacych z papierow

wartosciowych przed innymi zobowigzaniami emitenta;

informacje o warunkach i sytuacjach, w ktorych emitent ma prawo albo jest zobowigzany do

wczesniejszego wykupu papierow wartosciowych, jak rowniez informacje o sytuacjach

i warunkach, po spelieniu ktérych posiadacz papieru wartosciowego uzyska prawo do

wczesniejszego wezwania emitenta do wykupu papieru warto$ciowego;

wskazanie zrodet pochodzenia srodkow na sptate zobowigzan wynikajacych z emitowanych

papierow warto$ciowych;

10) w przypadku gdy prog dojsécia emisji do skutku jest okreslony — wskazanie tego progu;
11) w przypadku emisji obligacji przychodowych zamieszcza si¢ dodatkowo:

a) szczegdtowy opis przedsigwziecia, do ktorego przychodéw lub majatku stuzy
obligatariuszom prawo zaspokojenia z pierwszenstwem przed innymi wierzycielami,

b) wskazanie, czy emitent ograniczyl odpowiedzialno$¢ za zobowigzania wynikajace
z obligacji do przychoddéw lub majatku okreslonego przedsiewziecia,

c) wskazanie banku prowadzgcego rachunek bankowy, na ktory beda wplywaé przychody
Z przedsigwzigcia, i wskazanie numeru tego rachunku oraz zasad dokonywania z niego
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wyplat,

d) szczegdtowy opis zasad obliczania przychodow przedsiewziecia, wraz ze wskazaniem, do
jakiej czesci przychodow oraz odpowiednio majatku przystuguje obligatariuszom prawo
pierwszenstwa w zaspokajaniu swoich roszczen;

12) w przypadku emisji obligacji, z ktorych zobowigzania majg zosta¢ sptacone ze $rodkow
uzyskanych ze sptaty okreslonych wierzytelnosci lub z innych §rodkéw uzyskanych w celu
splaty tych obligacji, zamieszcza si¢ dodatkowo informacje:

a) o 1lgcznej wartoSci  wierzytelnosci, ich charakterze, ustanowionych na nich
zabezpieczeniach, szacunkowym oprocentowaniu oraz o ogdlnej ocenie wyptacalnosci
dtuznikow z tytutu tych wierzytelnosci,

b) o prawach emitenta w stosunku do wierzytelnosci,

C) na temat zasad dochodzenia roszczen z tytutu tych wierzytelnosci;

13) informacje na temat kosztow emisji i przeprowadzenia publicznej oferty papierow
wartosciowych;

14) informacje o zasadach opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem i obrotem
papierami warto§ciowymi, w tym wskazanie ptatnika podatku;

15) wskazanie stron umoéw o subemisje ustugowa lub inwestycyjna oraz istotnych postanowien
tych umow — w przypadku gdy emitent zawarl takic umowy;

16) okreslenie zasad dystrybucji oferowanych papieréw wartosciowych, w tym co najmniej
wskazanie:

a) 0soOb, do ktérych kierowana jest oferta,

b) termindéw otwarcia i zamknigcia subskrypcji lub sprzedazy,

C) zasad, miejsc i termindw sktadania zapisow oraz terminu zwigzania zapisem,

d) zasad, miejsc i termindw dokonywania wptat oraz skutkéw prawnych niedokonania
wplaty w oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepeine;,

e) informacji o uprawnieniach zapisujgcych si¢ 0sob do uchylenia si¢ od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu, wraz z warunkami, jakie muszg by¢ spelnione, aby takie uchylenie byto
skuteczne,

f) termindw i szczegdtowych zasad przydzialu papierow wartosciowych,

g) zasad oraz terminow rozliczenia wplat i zwrotu nadptaconych kwot,

h) przypadkéw, w ktorych oferta moze nie doj$¢ do skutku lub emitent moze odstapic od jej
przeprowadzenia,

1) sposobu i formy ogloszenia o dojsciu albo niedojsciu oferty do skutku oraz sposobu
| terminu zwrotu wptaconych kwot,

J) sposobu i formy ogloszenia o odstagpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwotaniu.

8 35. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papierow wartoSciowych
innych niz papiery wartosciowe o charakterze nieudziatowym w rozdziale ,,Dane o emitencie”
zamieszcza si¢ co najmniej:

1) nazwe (firme), form¢ prawng, kraj siedziby, siedzib¢ i adres emitenta wraz z numerami
telekomunikacyjnymi (telefon, telefaks, adres poczty elektronicznej i adres gtownej strony
internetowej), identyfikatorem wedlug wlasciwej klasyfikacji statystycznej oraz numerem
wedlug wiasciwej identyfikacji podatkoweyj;

2) wskazanie czasu trwania emitenta, jezeli jest oznaczony;

3) wskazanie przepisOw prawa, na podstawie ktorych zostat utworzony emitent;

4) wskazanie sadu, ktory wydat postanowienie o wpisie do wlasciwego rejestru, a w przypadku
gdy emitent jest podmiotem, ktorego utworzenie wymagalo uzyskania zezwolenia
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— przedmiot i numer zezwolenia, ze wskazaniem organu, ktory je wydat;

5) krotki opis historii emitenta;

6) okreslenie rodzajow i warto$ci kapitatow (funduszy) wlasnych emitenta oraz zasad ich
tworzenia;

7) informacje o nicoptaconej czgsci kapitatu zaktadowego;

8) informacje o przewidywanych zmianach kapitatu zakladowego w wyniku realizacji przez
obligatariuszy uprawnien z obligacji zamiennych lub z obligacji dajacych pierwszenstwo do
objecia w przysztosci nowych emisji akcji, ze wskazaniem warto$ci warunkowego
podwyzszenia kapitalu zaktadowego oraz terminu wygasnigcia praw obligatariuszy do
nabycia tych akcji;

9) wskazanie liczby akcji 1 wartosci kapitatu zaktadowego, o ktore — na podstawie statutu
przewidujacego upowaznienie zarzagdu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego, w granicach
kapitatu docelowego — moze by¢ podwyzszony kapital zakladowy, jak réwniez liczby akcji
I wartosci kapitalu zaktadowego, o ktore w dacie aktualizacji memorandum moze by¢ jeszcze
podwyzszony kapital zaktadowy w tym trybie;

10) wskazanie, na jakich rynkach papierow wartoSciowych sg lub byly notowane papiery
warto§ciowe emitenta lub wystawiane w zwigzku z nimi kwity depozytowe;

11) informacje o ratingu przyznanym emitentowi lub emitowanym przez niego papierom
wartosciowym;

12) podstawowe informacje na temat powigzan organizacyjnych lub kapitalowych emitenta
majacych istotny wplyw na jego dziatalno$¢, ze wskazaniem istotnych jednostek jego grupy
kapitatowej, z podaniem w stosunku do kazdej z nich co najmniej nazwy (firmy), formy
prawnej, siedziby, przedmiotu dziatalnosci i udziatu emitenta w kapitale zaktadowym
i 0g6lnej liczbie glosow;

13) podstawowe informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach, wraz z ich
okresleniem wartosciowym 1 ilo§ciowym oraz udzialem poszczegdlnych grup produktow,
towarow 1 ustug albo, jezeli jest to istotne, poszczegdlnych produktow, towaréw i ushug
w przychodach ze sprzedazy ogdtem dla grupy kapitalowej i emitenta, w podziale na
segmenty dzialalnosci;

14) opis gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych emitenta, w tym inwestycji
kapitatowych;

15) informacje o wszczetych wobec emitenta postepowaniach: upadlosciowym, uktadowym,
ugodowym, arbitrazowym, egzekucyjnym lub likwidacyjnym - jezeli wynik tych
postepowan ma lub moze mie¢ istotne znaczenie dla dzialalno$ci emitenta;

16) informacje¢ na temat wszystkich innych postgpowan przed organami rzadowymi, postepowan
sagdowych lub arbitrazowych, wilacznie z wszelkimi postepowaniami w toku, za okres
obejmujacy co najmniej ostatnie 12 miesiecy, lub takimi, ktéore moga wystapi¢ wedhug
wiedzy emitenta, a ktore to postepowania mogly mie¢ lub mialy w niedawnej przesztosci
albo moga miec¢ istotny wptyw na sytuacje finansowa emitenta, badz stosowng informacje
0 braku takich postepowan;

17) zobowigzania emitenta istotne z punktu widzenia realizacji zobowigzan wobec posiadaczy
papieréow warto$ciowych, ktére zwigzane s3 z emisjg papierow wartoSciowych,
W szczeg6lnosci z ksztalttowaniem si¢ jego sytuacji ekonomicznej i finansowej, jezeli sa
ustanowione;

18) informacje o nietypowych zdarzeniach majacych wplyw na wyniki z dzialalnosci
gospodarczej, za okres objety sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, zamieszczonymi w memorandum;
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19)

20)

21)

22)

wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majatkowej emitenta i jego

grupy kapitatowej oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, ktére powstaty po

sporzadzeniu danych finansowych, o ktorych mowa w § 48;

w przypadku zamieszczenia w memorandum prognozy wynikow finansowych emitenta lub

jego grupy kapitalowej nalezy zamiesci¢ nastgpujace informacje:

a) prognozowane wyniki,

b) okres, ktdrego prognoza dotyczy,

C) podstawy i istotne zalozenia tej prognozy,

d) sposéb monitorowania przez emitenta mozliwosci realizacji prognozowanych wynikow,

e) okresy, w jakich emitent bedzie dokonywat oceny mozliwosci realizacji prognozowanych
wynikéw oraz ewentualnej korekty prezentowanej prognozy, wraz ze wskazaniem
zastosowanych kryteriéw tej oceny,

f) opini¢ bieglego o kompletnosci i1 rzetelnosci przyjetych przez emitenta podstaw
i istotnych zatozen prognozy wynikéw finansowych, w przypadku jej sporzadzenia, badz
informacje o niepoddaniu prognozy ocenie biegtego albo raport podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych stwierdzajacy, czy prognozy wynikow finansowych
zostaly wlasciwie zestawione na podstawie przedstawionych przez emitenta podstaw
| zalozen oraz czy zastosowane do sporzadzenia prognozy wynikéw finansowych zasady
(polityka) rachunkowosci sa zgodne z zasadami (polityka) rachunkowos$ci stosowanymi
przez emitenta, badz informacje o niepoddaniu prognozy ocenie bieglego;

w odniesieniu do oséb zarzadzajacych i 0s6b nadzorujacych przedsiebiorstwo emitenta:

a) imig, nazwisko, adres, wiek, zajmowane stanowisko oraz termin uptywu kadencji, na jaka
zostali powotani,

b) istotne informacje o wyksztalceniu, kwalifikacjach 1 zajmowanych wcze$niej
stanowiskach,

c) wskazanie, czy osoby te pelily w okresie ostatnich 5 lat funkcje 0sob nadzorujgcych lub
zarzadzajacych w podmiotach, ktore w okresie kadencji tych osob znalazty si¢ w stanie
upadtosci,

d) informacje o wpisie dotyczacym osoby zarzadzajacej lub nadzorujacej zamieszczonym
W Rejestrze Dhuznikow Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o KRS, lub
o wpisie do rownowaznego mu rejestru prowadzonego na podstawie przepisdw prawa
panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

e) informacje o pozbawieniu 0s6b zarzadzajacych lub nadzorujacych przez sad
upadiosciowy prawa prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej na wilasny rachunek oraz
pelnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub pelnomocnika w spotce
handlowej, przedsigbiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu oraz
0 skazaniu prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow
XXX — XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 1 591 Kodeksu spoiek
handlowych lub o réwnowaznych zdarzeniach, ktére mialy miejsce na podstawie
przepisOw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

f) informacje o toczacych si¢ lub zakonczonych w okresie ostatnich 2 lat postgpowaniach
cywilnych, karnych, administracyjnych i karno-skarbowych dotyczacych o0sob
zarzadzajacych emitenta i nadzorujacych emitenta, jezeli wynik tych postgpowan ma lub
moze mie¢ znaczenie dla dziatalno$ci emitenta;

w przypadku spotek kapitalowych — dane o strukturze akcjonariatu emitenta, ze wskazaniem

akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% glosow na walnym zgromadzeniu,

z uwzglednieniem podmiotow, o ktorych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy, wraz
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zZ informacjami o toczacych si¢ lub zakonczonych w okresie ostatnich 2 lat postgpowaniach
cywilnych, karnych, administracyjnych i karnych skarbowych dotyczacych oséb fizycznych
posiadajacych ponad 10% gloséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy emitenta, jezeli
wynik tych postepowan ma lub moze mie¢ znaczenie dla dziatalno$ci emitenta.

8 36. 1. W przypadku oferowania w trybie oferty publicznej papieréw wartosciowych

0 charakterze nieudzialowym w rozdziale ,,Dane 0 emitencie” zamieszcza si¢ co najmnie;j:

1)
2)

3)

informacje, o ktérych mowaw 8 35 pkt 1 -7, 10, 11, 15-19, 21i 22;
podstawowe informacje o dzialalno$ci emitenta i jego grupy kapitatowej, ze wskazaniem
w szczeg6lnosci produktow, rynkéw zbytu, posiadanych istotnych zezwolen i koncesji;
inne informacje dotyczace prowadzonej przez emitenta dziatalno$ci gospodarczej, istotne dla
oceny mozliwosci realizowania przez emitenta jego zobowigzan z emitowanych papierow
wartosciowych.

2. W przypadku emisji obligacji przychodowych zamieszcza si¢ dodatkowo informacje na

temat organizacji 1 administrowania przedsigwzigciem lub majgtkiem przedsigwzigcia oraz
informacje o planowanych przychodach i1 kosztach przedsigwzigcia w okresie zapadalno$ci
obligacji.

3. W przypadku emisji obligacji, z ktorych zobowigzania majg zostac¢ sptacone ze §rodkow

uzyskanych ze sptaty okreslonych wierzytelnosci lub z innych srodkow uzyskanych w celu sptaty
tych obligacji, zamieszcza si¢ dodatkowo:

1)

2)

3)

4)

1)

2)

3)

informacje o umowach, na podstawie ktorych emitent pobieral bedzie $wiadczenia
Z wierzytelnosci, stanowigcych podstawe uzyskania srodkow na sptate obligacji;

informacje o zasadach i terminach pobierania $wiadczen wynikajacych z wierzytelnosci
stanowigcych podstawe uzyskania Srodkow na splate obligacji oraz innych zasadach
administrowania wierzytelnosciami emitenta;

informacje o umowach zawartych przez emitenta w celu zapewnienia realizacji wyptat
$wiadczen z tytutu obligacji na rzecz obligatariuszy;

wskazanie podmiotu, ktoremu przystugiwaty wierzytelnosci stanowigce podstawe uzyskania
srodkOw na splate obligacji przed ich przyporzadkowaniem emitentowi (inicjator), oraz
sposobu nabycia przez niego wierzytelno$ci, wraz z podaniem podstawowych informacji
0 dziatalnoSci inicjatora i jego grupy kapitatowej.

8 37. 1. W rozdziale ,,Sprawozdania finansowe” zamieszcza si¢:
sprawozdanie finansowe emitenta za ostatni rok obrotowy, za ktory zostalo ono
sporzadzone, obejmujace dane poroOwnawcze, sporzadzone zgodnie z przepisami
obowigzujagcymi emitenta oraz zbadane zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi;

skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatlowej emitenta za ostatni rok
obrotowy, za ktdry zostalo ono sporzadzone, obejmujace dane poréwnawcze, sporzadzone
zgodnie z przepisami obowigzujagcymi emitenta oraz zbadane zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami i normami zawodowymi;

w przypadku gdy emitent prowadzi dziatalno$¢ krdocej niz przez okres, za ktory wymagane
jest przedstawienie sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, o ktorych mowa w pkt 1 1 2, a jego prawnym poprzednikiem byta inna osoba
prawna lub nastgpita zmiana formy prawnej (przeksztatcenie) — sprawozdanie finansowe lub
skonsolidowane sprawozdanie finansowe prawnych poprzednikéw emitenta, za okres
nieobjety sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
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emitenta, sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi ich przepisami oraz zbadane zgodnie
Z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi;

4) opinie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o badanych
sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, o ktorych
mowa w pkt 1 - 3.

2. W przypadku gdy emitent sporzadza zaréwno jednostkowe, jak 1 skonsolidowane
sprawozdania finansowe, w memorandum zamieszcza si¢ co najmniej skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

3. W przypadku gdy emitentem jest zaktad ubezpieczen lub zaktad reasekuracji, w rozdziale
»~Sprawozdania finansowe” zamieszcza si¢ dodatkowo opini¢ aktuariusza o stanie rezerw
techniczno-ubezpieczeniowych w sprawozdaniu finansowym i skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, jezeli obowigzek uzyskania takiej opinii wynika z odrebnych przepisow.

4. W przypadku gdy emitent prowadzi dziatalno$¢ krocej niz przez okres, za ktoéry
przedstawia si¢ sprawozdanie finansowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe, w rozdziale
»~oprawozdania finansowe” zamieszcza si¢ sprawozdanie finansowe 1 skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za okres od dnia rejestracji, z zastrzezeniem ust. 1 pkt 3.

5. W przypadku publicznej oferty papierow wartosciowych emitowanych przez podmiot,
ktory wypelnia obowiazki informacyjne, o ktérych mowa w art. 56 ust. 1 pkt 1 1 2 ustawy, lub
podmiot, ktérego papiery wartosciowe sg dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
W panstwie cztonkowskim, w memorandum mozna zamiesci¢ sprawozdanie finansowe zawarte
W ostatnim udost¢pnionym do publicznej wiadomosci raporcie rocznym.

8 38. W rozdziale ,,Zatagczniki” zamieszcza sig:
1) odpis z wlasciwego dla emitenta rejestru;
2) ujednolicony aktualny tekst statutu emitenta oraz tre$¢ podjetych uchwal walnego
zgromadzenia w sprawie zmian statutu spotki niezarejestrowanych przez sad;
3) definicje i objasnienia skrotow.

839.1. W przypadku udzielenia zabezpieczenia memorandum dodatkowo powinno
zawiera¢ informacje o podmiocie udzielajacym zabezpieczenia (gwarantujacym), w zakresie
wskazanym w 8 31 ust. 2, § 32, § 36 ust. 1 i § 38, oraz skonsolidowane sprawozdanie
finansowe lub odpowiednio sprawozdanie finansowe podmiotu udzielajacego zabezpieczenia
(gwarantujacego) za ostatni rok obrotowy, za ktéry zostato ono sporzadzone, obejmujace dane
poréwnawcze, sporzadzone zgodnie z przepisami obowigzujacymi ten podmiot i zbadane
zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi, wraz z opinig podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o badanym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym lub sprawozdaniu finansowym.

2. Obowigzek, o ktorym mowa w ust. 1, nie ma zastosowania w przypadku, gdy
gwarantujagcym bezwarunkowo i nieodwotalnie papiery wartosciowe jest emitent papierow
wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, pod warunkiem wskazania
w memorandum miejsca udostgpnienia do publicznej wiadomosci, w terminie waznosci
memorandum, wszelkich informacji, o ktérych mowa w art. 56 ust. 1 ustawy, a w przypadku
podmiotéw udzielajacych zabezpieczenia (gwarantujacych) bedacych podmiotami zagranicznymi
— informacji analogicznych do tych, o ktérych mowa w art. 56 ust. 1 ustawy, przekazanych do
publicznej wiadomosci przez podmiot udzielajacy zabezpieczenia (gwarantujacy), w okresie
18 miesiecy przed sporzadzeniem memorandum.
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3. Obowiazek, o ktéorym mowa w ust. 1, w zakresie odnoszacym si¢ do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego lub sprawozdania finansowego nie ma zastosowania w przypadku,
gdy podmiotem udzielajacym zabezpieczenia (gwarantujacym) jest Europejski Bank Centralny,
bank centralny panstwa cztonkowskiego lub instytucja bedacag osobg prawng o charakterze
publicznym ustanowiona na mocy mig¢dzynarodowego traktatu zawartego pomig¢dzy
suwerennymi panstwami, ktérej czlonkiem jest jedno lub wigcej panstw cztonkowskich
(migedzynarodowa instytucja publiczna).

4. W przypadkach okreslonych w ust. 1 — 3 memorandum powinno zawiera¢ wskazanie
miejsca udostgpnienia umowy emitenta z podmiotem udzielajacym zabezpieczenia
(gwarantujacym).

5. W przypadkach okreslonych w ust. 1 — 3 memorandum powinno zawiera¢ rowniez
wskazanie 1 opis podmiotu innego niz podmioty witaczone w obsluge emisji, posiadajacego
ckonomiczny interes w pozyskaniu przez emitenta $Srodkow w wyniku emisji papierow
wartosciowych zabezpieczonych, z wyjatkiem podmiotow, o ktérych mowa w ust. 6.

6. Obowiazek okreslony w ust. 1 i 2 nie ma zastosowania w przypadku, gdy gwarantujagcym
bezwarunkowo i1 nieodwotalnie papiery wartosciowe jest Skarb Panstwa, panstwo cztonkowskie,
jednostka wladz regionalnych Iub lokalnych panstwa czltonkowskiego, w tym jednostka
samorzadu terytorialnego.

8 40. 1. Memorandum dotyczace programu emisji zawiera informacje, o ktorych mowa
w 8§ 30, 8 31 ust. 2, § 32, 34 i 36 — 39, z tym ze informacje, o ktérych mowa odpowiednio
w 8§ 30 i 35, nalezy zamie$ci¢ w odniesieniu do programu emisji.

2. W przypadku gdy przedmiotem oferty publicznej dokonywanej na podstawie
memorandum dotyczacego programu emisji jest dana seria papierow warto§ciowych
emitowanych w ramach programu emisji, w odniesieniu do tych papierow wartoSciowych
zamieszcza si¢:

1) we wstepie — informacje, o ktérych mowa w § 30;
2) w rozdziale ,,Dane o emisji” — informacje, o ktérych mowa w § 34.

3. Memorandum kolejnych emisji w ramach danego programu emisji udostepnia si¢ do
publicznej wiadomosci nie pdzniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji kazdej kolejnej emisji
papierow wartosciowych, w formie aneksu do memorandum, w sposéb, w jaki zostato
udostgpnione memorandum programu emisji. Memorandum kolejnych emisji w ramach danego
programu emisji zawiera, CO najmniej, nastepujace informacje, o ile informacje te nie zostaty
podane w memorandum programu emisji:

1) nazwe (firmg) oraz siedzib¢ emitenta;

2) rating przyznany emitentowi lub papierom wartoSciowym emitowanym przez niego,
ze wskazaniem instytucji dokonujacej tej oceny, daty jej przyznania i ostatniej aktualizacji;

3) liczbe, rodzaj, jednostkowa warto§¢ nominalng i oznaczenie emisji oferowanych papierow
warto$ciowych, a takze wskazanie, ze papiery wartosciowe danej emisji emitowane s3
W ramach programu emisji, w tym wskazanie liczby papierow warto$ciowych emitowanych
w tym trybie i ich ogdlnej wartosci, liczby 1 wartosci dotychczas przeprowadzonych emisji
w ramach tego programu, w tym emisji, dla ktorych termin wymagalno$ci nie zapadt, oraz
okreslenie daty i miejsca publikacji memorandum obejmujacego charakterystyke takiego
trybu emisji papierow wartoS§ciowych, wraz z adresem strony internetowej, na ktorej
udostegpnione jest to memorandum;

4) cele emisji, jezeli s okreslone;

5) wysoko$¢ i formy ewentualnego zabezpieczenia oraz oznaczenie podmiotu udzielajacego
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zabezpieczenia (gwarantujgcego);

6) cene emisyjng oferowanych papierow wartosciowych;

7) wskazanie praw i obowiazkow wynikajacych z oferowanych papieréw wartosciowych oraz
terminéw, od ktérych prawa te przystuguja, a takze terminow, od ktorych obowigzki
powinny by¢ realizowane, w tym wysokosci oprocentowania, termindéw, od ktérych nalezy
si¢ oprocentowanie, termindw ustalania praw do oprocentowania 1 termindOw wyplaty
oprocentowania oraz terminow i zasad wykupu papieréw wartosciowych, a takze waluty,
w jakiej wyptacane beda swiadczenia pieniezne wynikajace z papierow wartosciowych;

8) okreslenie terminéw przeprowadzenia subskrypcji, podstawowych zasad dystrybucji
I przydziatu oferowanych papieréw wartosciowych, w tym co najmniej wskazanie:

a) 0s0Ob, do ktérych kierowana jest oferta,

b) termindéw otwarcia i zamknigcia subskrypcji lub sprzedazy,

C) zasad, miejsc i termindw sktadania zapisow oraz terminu zwigzania zapisem,

d) zasad, miejsc i termindw dokonywania wptat oraz skutkéw prawnych niedokonania
wptlaty w oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepeine;,

e) informacji o uprawnieniach zapisujacych si¢ 0sob do uchylenia si¢ od skutkow prawnych
ztozonego zapisu wraz z warunkami, jakie musza by¢ spelnione, aby takie uchylenie byto
skuteczne,

f) terminow i szczegotowych zasad przydziatu,

g) zasad oraz terminow rozliczenia wplat i zwrotu nadptaconych kwot,

h) przypadkéw, w ktorych oferta moze nie doj$¢ do skutku lub emitent moze odstapic od jej
przeprowadzenia,

1) sposobu i formy ogloszenia o doj$ciu lub niedoj$ciu oferty do skutku oraz sposobu
| terminu zwrotu wptaconych kwot,

J) sposobu i formy ogloszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwotaniu;

9) warto$¢ zaciggnictych zobowigzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajacego udostepnienie
niniejszej informacji oraz perspektywy ksztaltowania zobowigzan emitenta do czasu
calkowitego wykupu papieréw warto$ciowych proponowanych do nabycia;

10) dane umozliwiajace potencjalnym nabywcom papieréow warto§ciowych orientacj¢ w efektach
przedsigwziecia, ktore ma by¢ sfinansowane z emisji papierow wartoSciowych, oraz
zdolno$ci emitenta do wywigzania si¢ z zobowigzan wynikajacych z papieréw
wartosciowych, jezeli przedsiewzigcie jest okreslone;

11) zasady przeliczania wartosci $wiadczenia niepieni¢znego na $wiadczenie pieni¢zne, jezeli
$wiadczenie niepieni¢zne jest przewidziane;

12) wskazanie nazwy (firmy) i siedziby podmiotu oferujacego;

13) wskazanie rynku regulowanego, na ktory emitent planuje wprowadzi¢ oferowane papiery
warto$ciowe do wtornego obrotu, ze wskazaniem planowanego terminu rozpoczgcia obrotu,

14) wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majgtkowej emitenta i jego
grupy kapitalowej oraz innych informacji istotnych dla ich oceny, ktore powstaty po
sporzadzeniu informacji finansowych zamieszczanych w rozdziale ,,Sprawozdania
finansowe”, wymaganych w danym memorandum, albo ostatniego raportu okresowego
przekazanego zgodnie z obowigzkami informacyjnymi na danym rynku regulowanym;

15) inne informacje, ktére emitent uzna za istotne dla emisji.

4. W memorandum kolejnych emisji w ramach danego programu emisji zamieszcza si¢
réwniez informacje, o ktorych mowa w § 39, chyba ze wszystkie papiery wartoSciowe objete
programem emisji sg zabezpieczone (gwarantowane), a informacje, o ktérych mowa w § 40,
zostaty ujawnione w memorandum dotyczacym programu emisji.
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Rozdzial 6
Memorandum, o ktorym mowa w art. 42 ust. 1 ustawy, w przypadku gdy emitentem jest
fundusz

8 41. Memorandum sktada si¢ z nastepujgcych czesci:
1) wstepu;
2) rozdzialow:
a) ,,Czynniki ryzyka”,
b) ,,Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w memorandum”,
c) ,,Dane o emisji”,
d) ,,Dane o emitencie”,
e) ,,Dane o osobach zarzadzajacych i osobach nadzorujacych oraz strukturze wtasnosci”,
f) ,,Sprawozdania finansowe”,
g) ..Zataczniki”.

8 42. 1. We wstepie zamieszcza si¢ co najmnie;j:

1) tytut,,Memorandum informacyjne”;

2) nazwe (firme) i siedzibe funduszu, a jezeli fundusz jest:

a) funduszem z wydzielonymi subfunduszami — takze oznaczenia wszystkich subfunduszy,
b) funduszem powigzanym — takze nazwe funduszu podstawowego;

3) nazwe (firmg) oraz siedzib¢ towarzystwa funduszy inwestycyjnych bedacego organem
funduszu;

4) nazwe (firme) lub imig¢ i nazwisko oraz siedzib¢ (miejsce zamieszkania) sprzedajacego;

5) liczbe i oznaczenie emisji oferowanych certyfikatow inwestycyjnych;

6) cen¢ emisyjna (sprzedazy) oferowanych certyfikatow inwestycyjnych albo sposob jej
ustalenia oraz tryb i termin udost¢pnienia ceny do publicznej wiadomosci;

7) stwierdzenie, ze oferowanie certyfikatow inwestycyjnych odbywa si¢ wylacznie na
warunkach 1 zgodnie z zasadami okreslonymi w memorandum, jak réwniez ze memorandum
jest jedynym prawnie wigzacym dokumentem zawierajacym informacje o certyfikatach
inwestycyjnych, ich ofercie i emitencie;

8) wskazanie przepisu ustawy, zgodnie z ktérym oferta publiczna certyfikatow inwestycyjnych
moze by¢ prowadzona na podstawie memorandum, oraz wskazanie daty zatwierdzenia
memorandum przez Komisj¢;

9) wskazanie nazwy (firmy) i siedziby podmiotu oferujgcego oraz subemitentow;

10) date i miejsce sporzadzenia memorandum z oznaczeniem daty jego waznosci oraz daty, do
ktorej informacje aktualizujagce memorandum zostaty zamieszczone w jego tresci;

11) wskazanie trybu, w jakim informacje o zmianie danych zawartych w memorandum,
W okresie jego waznosci, beda podawane do publicznej wiadomosci,

12) spis tresci zawierajacy liste podstawowych rozdzialow i punktow memorandum,
ze wskazaniem numeru strony.

2. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami informacje wymienione w ust. 1
pkt 4 — 6 podaje si¢ odrebnie dla kazdego subfunduszu.

8 43. W rozdziale ,,Czynniki ryzyka” zamieszcza si¢ informacje na temat czynnikow
powodujacych ryzyko dla nabywcy certyfikatow inwestycyjnych, a w szczegolnosci czynnikow
zwigzanych z przyjeta polityka inwestycyjng funduszu oraz czynnikéw ryzyka zwigzanych
z inwestowaniem w certyfikaty inwestycyjne funduszu. W przypadku funduszu
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z wydzielonymi subfunduszami informacje o czynnikach ryzyka zamieszcza si¢ odr¢bnie dla
kazdego subfunduszu.

844. W rozdziale ,,Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w memorandum”

zamieszcza si¢:

1)

2)

1)

2)

3)

4)

5)
6)

7)
8)

9)

wskazanie wszystkich os6b odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w memorandum
lub, jezeli ma to miejsce, za jego okreslone czg$ci, ze wskazaniem tych czg$ci, za ktore
poszczeg6lne osoby odpowiadaja. W przypadku osob fizycznych, w tym czlonkéw organdow
zarzadzajacych 1 nadzorczych emitenta lub czlonkdéw organdéw administracyjnych
towarzystwa funduszy inwestycyjnych bedacego organem funduszu, nalezy podaé imie
I nazwisko tej osoby oraz zajmowane stanowisko; w przypadku os6b prawnych nalezy poda¢
firme 1 siedzibg;

oswiadczenie osob odpowiedzialnych za informacje zawarte w memorandum stwierdzajace,
ze zgodnie z ich najlepsza wiedza i1 przy dotozeniu nalezytej staranno$ci, by zapewnic¢ taki
stan, informacje zawarte w memorandum sg prawdziwe, rzetelne 1 zgodne ze stanem
faktycznym i ze w memorandum nie pominigto niczego, co mogloby wpltywaé na jego
znaczenie, lub — w zaleznosci od przypadku — o$wiadczenie osob odpowiedzialnych za
informacje zawarte w okre§lonych czgs$ciach memorandum stwierdzajace, ze zgodnie z ich
najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannos$ci, by zapewni¢ taki stan, informacje
zawarte w cze¢sciach memorandum, za ktore osoby te sa odpowiedzialne, sg prawdziwe,
rzetelne 1 zgodne ze stanem faktycznym i ze nie pomini¢to niczego, co mogtoby wptywac na
ich znaczenie.

8 45. 1. W rozdziale ,,Dane o emisji” zamieszcza si¢ co najmniej:

szczegOlowe okreslenie rodzajow, liczby oraz tacznej warto$ci emitowanych certyfikatow

inwestycyjnych;

cele emisji, ktorych realizacji maja stuzy¢ wptywy uzyskane z emisji, wraz z okre$leniem

planowane] wielkosci wplywow, okresleniem, jaka cze$¢ tych wpltywdéw bedzie

przeznaczona na kazdy z wymienionych celéw, oraz wskazanie, czy cele emisji moga ulec

zmianie;

taczne okreslenie kosztéw, jakie zostaly zaliczone do szacunkowych kosztow emisji,

ze wskazaniem wysokosci kosztow wedtug ich tytutow;

okreslenie podstawy prawnej emisji papierdéw wartosciowych poprzez oferte publiczng,

ze wskazaniem:

a) organu lub 0s6b uprawnionych do podjegcia decyzji o emisji papierdw wartosciowych
poprzez oferte publiczna,

b) daty i formy podjecia decyzji o emisji papierdw wartosciowych poprzez oferte publiczna,
z przytoczeniem jej tresci;

wskazanie praw z oferowanych certyfikatéw inwestycyjnych;

wskazanie wszelkich ograniczen co do przenoszenia praw z oferowanych certyfikatow

inwestycyjnych oraz zabezpieczen lub §wiadczen dodatkowych;

okreslenie podstawowych zasad polityki funduszu co do wyptaty dochodéw w przysztosci;

informacje o zasadach opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem i obrotem

papierami warto$ciowymi, w tym wskazanie ptatnika podatku;

wskazanie stron uméw o subemisj¢ ustugowa lub inwestycyjna oraz istotnych postanowien

tych umoéw, w przypadku gdy emitent zawart takie umowy;

10) okreslenie zasad dystrybucji oferowanych papieréw wartosciowych, w tym co najmniej
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w

1)

2)
3)
4)
5)
6)

7)

wskazanie:

a) 0sob, do ktorych kierowana jest oferta,

b) terminéw otwarcia i zamknigcia zapisow,

C) zasad, miejsc i termindéw sktadania zapisOw oraz terminu zwigzania zapisem,

d) zasad, miejsc i termindw dokonywania wptat oraz skutkéw prawnych niedokonania
wplaty w oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepeine;,

e) informacji o uprawnieniach zapisujacych si¢ 0sob do uchylenia si¢ od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu wraz z warunkami, jakie muszg by¢ spelnione, aby takie uchylenie bylo
skuteczne,

f) terminow i szczegdlowych zasad przydziatu certyfikatow inwestycyjnych,

g) zasad oraz terminow rozliczenia wplat i zwrotu nadptaconych kwot,

h) przypadkéw, w ktorych oferta moze nie doj$¢ do skutku lub emitent moze odstgpi¢ od jej
przeprowadzenia,

i) sposobu i formy ogloszenia o doj$ciu lub niedoj$ciu oferty do skutku oraz sposobu
I terminu zwrotu wptaconych kwot,

J) sposobu i formy ogloszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia oferty lub jej odwotaniu.

2. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami informacje, o ktérych mowa
ust. 1, podaje si¢ odrebnie dla emisji certyfikatow zwigzanych z kazdym subfunduszem.

8 46. 1. W rozdziale ,,Dane o0 emitencie” zamieszcza si¢ co najmniej:

nazwe (firm¢), forme¢ prawng, siedzib¢ 1 adres funduszu, wraz z numerami

telekomunikacyjnymi, identyfikatorem wedlug wlasciwej klasyfikacji statystycznej oraz

numerem wedlug wiasciwej identyfikacji podatkowej, a jezeli fundusz zmienial nazwe

— roOwniez nazwy uzywane poprzednio, a takze nazwy:

a) subfunduszy — w przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami,

b) funduszu podstawowego — w przypadku funduszu powigzanego;

wskazanie czasu trwania funduszu;

wskazanie przepisdw prawa, na podstawie ktorych zostal utworzony fundusz;

wskazanie sadu, ktory wydat postanowienie o wpisie funduszu do wtasciwego rejestru;

date 1 numer decyzji Komisji o udzieleniu zezwolenia na utworzenie funduszu;

informacje o otoczeniu, w jakim fundusz prowadzi dzialalno$¢, wraz z okresleniem jego

pozycji na rynku;

opis polityki inwestycyjnej, w tym w szczegolnosci informacje dotyczace:

a) celow inwestycyjnych funduszu, wraz z omdwieniem podstawowych zasad
funkcjonowania 1 sposobu dzialania funduszu oraz dywersyfikacji i kryteriow doboru
lokat,

b) dziatalno$ci i polityki inwestycyjnej, w tym informacje o typach lokat oraz dane
dotyczace szacunkowego udzialu poszczegdlnych typéw lokat, w zakresie:

— papierow wartosciowych,

— wierzytelnosci,

— udzialéw w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia,

— walut,

— instrumentow pochodnych, w tym niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych,
— instrumentow rynku pieni¢znego,

— depozytow,

— jednostek uczestnictwa,

— tytuléw uczestnictwa,
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— praw wilasnosci lub wspotwlasnosci nieruchomosci gruntowych oraz budynkoéw i lokali
stanowigcych odrebne nieruchomosci,

— uzytkowania wieczystego,

— praw wiasnos$ci lub wspotwilasnosci statkow morskich,

C) inwestycji o podwyzszonym ryzyku, z uwzglgdnieniem: kryteriow wyboru
przedsigbiorstw, przewidywanego zaangazowania kapitatowego w poszczegdlne rodzaje
przedsigbiorstw, polityki funduszu w zakresie zarzadzania przedsigbiorstwami, w tym
opracowywania strategii rozwoju przedsigbiorstw, przewidywanych sposobow
zakonczenia inwestycji,

d) polityki inwestycyjnej funduszu w zakresie:

— zaciggania pozyczek na cele funduszu,
— udzielania pozyczek,

— udzielania gwarancji,

— emisji obligaciji,

e) struktury portfela inwestycyjnego ze wzgledu na ptynnos¢ inwestycji,

f) struktury portfela inwestycyjnego funduszu w ujeciu branzowym i geograficznym,
z okre$leniem branz i rejonow geograficznych najistotniejszych z punktu widzenia
polityki inwestycyjnej funduszu, oraz dane dotyczace procentowego udziatu
poszczegblnych branz w aktywach funduszu,

g) sposobu podejmowania decyzji inwestycyjnych w funduszu, w tym opis kompetencji
decyzyjnych i wzajemnych powigzan pomigdzy poszczegdlnymi szczeblami zarzadzania,

h) podstawowych zasad organizacji zarzadzania poszczegdlnymi czg¢sciami portfela
inwestycyjnego;

8) wskazanie odpowiednich przepiséw statutu, w ktorych okreslone sg stosowane przez fundusz
zasady i metody wyceny aktywéw funduszu;

9) informacj¢ o utworzeniu rady lub zgromadzenia inwestorow oraz o ich kompetencjach
wynikajacych ze statutu funduszu lub ustawy o funduszach;

10) informacje na temat poprzednich emisji certyfikatow inwestycyjnych, ze wskazaniem:

a) liczby i tacznej wartosci wyemitowanych certyfikatow inwestycyjnych,

b) rynku regulowanego, na ktorym prowadzony jest obrot certyfikatami inwestycyjnymi;

11) informacje o depozytariuszu, obejmujace firm¢ (nazwg), siedzibe i adres depozytariusza,
wraz z numerami telekomunikacyjnymi, oraz imi¢ i nazwisko cztonka zarzadu
odpowiedzialnego za dziatalno$¢ w zakresie petnienia funkcji depozytariusza.

2. Dla funduszu z wydzielonymi subfunduszami informacje, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 7,
podaje si¢ odrebnie dla kazdego subfunduszu.

3. Jezeli emitentem jest fundusz powigzany, informacje, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 7,
podaje si¢ rowniez o funduszu podstawowym.

847. W rozdziale ,Dane o osobach zarzadzajacych i osobach nadzorujgcych oraz
strukturze wlasnos$ci” zamieszcza si¢ co najmniej:
1) w odniesieniu do 0s6b zarzadzajacych i 0sob emitenta:
a) imie, nazwisko, adres, wiek, zajmowane stanowisko oraz termin uptywu kadencji, na jaka
zostali powotani,
b) istotne informacje o wyksztalceniu, kwalifikacjach 1 zajmowanych wczesniej
stanowiskach,
c) wskazanie, czy osoby te pelily w przesztosci funkcje os6b nadzorujacych lub
zarzadzajacych w podmiotach, ktére w okresie kadencji tych osob znalazty si¢ w stanie

40

www.inforlex.pl



2)

1)

2)

3)

4)

upadtosci lub likwidacji,

d) informacje o wpisie dotyczacym osoby zarzadzajacej lub nadzorujacej zamieszczonym
W Rejestrze Dhuznikoéw Niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o KRS, lub
o wpisie do rownowaznego mu rejestru prowadzonego na podstawie przepisOw prawa
panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

e) informacje 0 pozbawieniu o0s6b zarzadzajagcych lub nadzorujacych przez sad
upadlosciowy prawa prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej na wlasny rachunek oraz
petlienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub pelnomocnika w spotce
handlowej, przedsigbiorstwie panstwowym, spétdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu oraz
o skazaniu prawomocnym wyrokiem za przest¢pstwa okreslone w przepisach rozdzialow
XXX = XXXVII Kodeksu karnego oraz art. 585, 587, 590 i 591 Kodeksu spotek
handlowych lub o roéwnowaznych zdarzeniach, ktére mialy miejsce na podstawie
przepiséw prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska,

f) informacje o toczacych si¢ lub zakonczonych w okresie ostatnich 2 lat postepowaniach
cywilnych, karnych, administracyjnych i karno-skarbowych dotyczacych o0sob
zarzadzajacych emitenta i nadzorujacych emitenta, jezeli wynik tych postepowan ma lub
moze mie¢ znaczenie dla dziatalnoSci emitenta;

dane o strukturze wlasnosci towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgcego

emitentem.

8 48. 1. W rozdziale ,,Sprawozdania finansowe” zamieszcza si¢ nastepujgce informacje:
sprawozdanie finansowe funduszu za ostatni rok obrotowy, za ktory zostalo ono
sporzadzone, obejmujace dane pordwnawcze, sporzadzone zgodnie z przepisami
rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz
zbadane zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi, a w przypadku
funduszu z wydzielonymi subfunduszami — potaczone sprawozdanie finansowe funduszu
z wydzielonymi subfunduszami oraz sprawozdania jednostkowe subfunduszy za ostatni rok
obrotowy, za ktéry zostaty one sporzadzone, obejmujace dane poréwnawcze, sporzadzone
zgodnie z przepisami rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych oraz zbadane zgodnie z obowigzujagcymi przepisami i normami
zawodowymi;

w przypadku gdy fundusz prowadzi dziatalno$¢ krocej niz przez okres, za ktéry wymagane
jest przedstawienie sprawozdania finansowego, o ktorym mowa w pkt 1, a jego prawnym
poprzednikiem byta inna osoba prawna lub nastapita zmiana formy prawnej (przeksztatcenie)
— sprawozdanie finansowe prawnych poprzednikéw funduszu za okres nieobjety
sprawozdaniem finansowym funduszu, sporzadzone zgodnie z przepisami rozporzadzenia
W sprawie szczegolnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych oraz zbadane
zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi;

opini¢ podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, w ktorej stwierdza sie,
ze sprawozdanie finansowe oraz dane poroOwnywalne, o ktérych mowa w pkt 1 1 2, s3
prawidtowe, rzetelne i jasne oraz o tym, ze wskazane tam dane poréwnywalne sg
sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa;

wskazanie miejsca, gdzie mozna zapoznac si¢ ze sprawozdaniami finansowymi funduszu za
poprzednie okresy obrotowe.

2. W przypadku gdy fundusz prowadzi dzialalno$¢ krécej niz przez okres, za ktory

przedstawia si¢ sprawozdania finansowe oraz dane porownywalne, w rozdziale niniejszym
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zamieszcza si¢ sprawozdania finansowe oraz dane poréwnywalne za okres od dnia rejestracji,

Z zastrzezeniem ust. 1 pkt 2.

3. W przypadku emitenta bedacego instytucja wspdlnego inwestowania z siedziba za
granicg w rozdziale ,,Sprawozdania finansowe” zamieszcza si¢:

1) sprawozdanie finansowe emitenta za ostatni rok obrotowy, za ktory zostalo ono
sporzadzone, obejmujace dane poroéwnawcze, sporzadzone zgodnie z przepisami
obowigzujacymi emitenta oraz zbadane zgodnie z obowigzujagcymi przepisami i normami
zawodowymi;

2) skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitalowej emitenta za ostatni rok
obrotowy, za ktory zostalo ono sporzadzone, obejmujgce dane porownawcze, sporzadzone
zgodnie z przepisami obowigzujagcymi emitenta oraz zbadane zgodnie z obowigzujacymi
przepisami i normami zawodowymi;

3) w przypadku gdy emitent prowadzi dziatalno$¢ krocej niz przez okres, za ktéry wymagane
jest przedstawienie sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, o ktorych mowa w pkt 1 i1 2, a jego prawnym poprzednikiem byla inna osoba
prawna lub nastgpita zmiana formy prawnej (przeksztatcenie) — sprawozdanie finansowe lub
skonsolidowane sprawozdanie finansowe prawnych poprzednikow emitenta za okres
nieobjety sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
emitenta, sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi ich przepisami oraz zbadane zgodnie
Z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi;

4) opini¢ podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego o badanych
sprawozdaniach finansowych lub skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, o ktorych
mowa w pkt 1 - 3.

4. Emitent bedacy funduszem albo instytucjg wspolnego inwestowania z siedzibg za granica
moze sporzadzac sprawozdania finansowe oraz dane porownawcze zgodnie z MSR.

5. W przypadku stosowania przez emitenta bedacego funduszem MSR do sporzadzania
sprawozdan finansowych po raz pierwszy, dane za poprzedni rok obrotowy moga zostac
sporzadzone zgodnie z przepisami rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych. W takim przypadku w memorandum powinny zosta¢ zamieszczone
dodatkowo dane finansowe funduszu, obejmujgce okres objety sprawozdaniem finansowym,
sporzadzone zgodnie z przepisami rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych. Dane porownywalne moga by¢ sporzadzone zgodnie z MSR, jezeli
fundusz tak postanowi.

8 49. W rozdziale ,,Zatagczniki” zamieszcza sig:
1) odpis z wlasciwego dla emitenta rejestru;
2) ujednolicony aktualny tekst statutu funduszu oraz tres¢ ogloszonych zmian statutu, ktore
jeszcze nie weszly w zycie, wraz z terminem ich wejscia w zycie;
3) definicje i objasnienia skrotow.
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Rozdzial 7
Przepisy przejsciowe i koncowe

8 50. Do spraw wszczgtych i niezakonczonych przed dniem wej$cia w zycie niniejszego
rozporzadzenia stosuje si¢ przepisy dotychczasowe.

8 51. Rozporzadzenie wchodzi w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogloszenia.lo)

MINISTER FINANSOW

10 Niniejsze rozporzadzenie bylo poprzedzone rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 6 lipca 2007 r. w sprawie
szczegdtowych warunkow, jakim powinno odpowiada¢ memorandum informacyjne, o ktéorym mowa w art. 39 ust. 1 oraz art. 42
ust. 1 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych (Dz. U. Nr 132, poz. 916), ktore traci moc z dniem wejscia W zycie niniejszego rozporzadzenia,
zgodnie z art. 10 ust. 2 ustawy z dnia ... 0 zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych oraz niektdrych innych ustaw zmianie ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. poz. ...).
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UZASADNIENIE

Projekt rozporzadzenia ma na celu wykonanie delegacji zawartej w art. 55 pkt 1 ustawy
zdnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z 2009 r.
Nr 185, poz. 1439, z 2010 r. Nr 167, poz. 1129 oraz z 2012 r. poz. 836) zwanej dalej ,,ustawg
o ofercie”.

Projektowane rozporzadzenie zastapi rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 6 lipca 2007 r.
W sprawie szczegotowych warunkéw, jakim powinno odpowiada¢ memorandum informacyjne,
0 ktérym mowa w art. 39 ust. 1 oraz art. 42 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (Dz. U. Nr 132, poz. 916, z 2009 r. Nr 191, poz. 1483 oraz z 2012 r. poz. 449), ktore
zgodnie z projektowang zmiang ustawy o ofercie moze zachowa¢ moc nie dluzej niz przez
6 miesi¢cy od dnia wejécia w zycie tej zmiany.

Konieczno$¢ wydania nowego rozporzadzenia wynika z projektowanej zmiany brzmienia
wymienionego upowaznienia ustawowego, ktore naktada na ministra wiasciwego do spraw
instytucji finansowych obowigzek okreslenia szczegbtowych warunkéw, jakim powinno
odpowiada¢ memorandum informacyjne, o ktérym mowa w art. 38b ust. 1, art. 39 ust. 1 i art. 41
ust. 1, w szczegolnosci tresci | zakresu informacji ujawnianych w memorandum informacyjnym
tak, aby zapewni¢ nabywcom papieréw wartosciowych podstawowych danych niezbednych do
oceny ryzyka zwigzanego z inwestowaniem w te papiery wartoSciowe. Natomiast zmiana
brzmienia wymienionego upowaznienia jest spowodowana koniecznosciag uwzglednienia
regulacji prawnych dotyczacych memorandum, o ktérym mowa w dodawanym do projektowanej
zmiany ustawy o ofercie art. 38b ust. 1 oraz zwigzanej z tym koniecznosci okreslenia zakresu
informacyjnego tego memorandum informacyjnego.

W projektowanym art. 38b ustawy o ofercie zawarto regulacj¢ dla przypadkow, w ktorych na
emitencie cigza obowigzki informacyjne wynikajace z innych regulacji ksztaltujacych
funkcjonowanie spotki, a tym samym obowigzek sporzadzenia memorandum moze by¢
ograniczony do niezbednego minimum stanowigcego uzupeitnienie wymogdéw wynikajacych
z Kodeksu spotek handlowych o informacje szczegdlne, wymagane przez przepisy ustawy
0 ofercie. Procedura jego zatwierdzenia przewiduje mozliwo$¢ dostarczania dokumentéw
wymaganych przepisami Kodeksu spotek handlowych dla tgczenia/podziatu spotek do KNF
takze w toku postgpowania majacego na celu zatwierdzenie tego memorandum tak, aby KNF
mogta podja¢ decyzje dysponujac pelng informacja. Samo memorandum powinno by¢
udostgpnione w terminie umozliwiajacym inwestorom wykorzystanie zawartych w nim
informacji przy podejmowaniu decyzji o sposobie gtosowania na walnym zgromadzeniu, a wigc
przed rozpoczgciem tego zgromadzenia. Dopelnieniem tej regulacji jest proponowana zmiana
Kodeksu spotek handlowych, ktora zapewni, ze podwyzszenie kapitatu zaktadowego w zwigzku
Z taczeniem albo podziatem spétki nie bedzie moglo zostaé zarejestrowane jezeli emitent nie
przedstawi os$wiadczenia zarzadu, ze memorandum informacyjne zostalo prawidlowo
opublikowane zgodnie z przepisami ustawy o ofercie.

Zaktada sie¢, ze przepisy projektowanego rozporzadzenia wejda w zycie po uplywie 14 dni od
dnia ogloszenia.

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie
stanowienia prawa (Dz. U. Nr 169, poz. 1414, z pézn. zm.) projekt zostanie udostgpniony na
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stronach urzedowego informatora teleinformatycznego Ministerstwa Finanséw — Biuletynu
Informacji Publicznej.

Stosownie do § 11a uchwaly nr 49 Rady Ministréw z dnia 19 marca 2002 r. Regulamin pracy
Rady Ministrow (M. P. Nr 13, poz. 221, z pdzn. zm.) projekt zostanie rowniez udostepniony
w Biuletynie Informacji Publicznej Rzadowego Centrum Legislacji w zaktadce Rzadowy Proces
Legislacyjny.

W opinii projektodawcow regulacja nie miesci si¢ w zakresie przedmiotowym zagadnien
podlegajacych konsultacjom z Europejskim Bankiem Centralnym, zgodnie z art. 2 ust. 1 decyzji

Rady z dnia 29 czerwca 1998 r. (98/415/WE) w sprawie konsultacji Europejskiego Banku
Centralnego udzielanych wtadzom krajowym w sprawie projektéw przepisOw prawnych.

Projekt rozporzadzenia nie zawiera norm technicznych w rozumieniu przepisoéw rozporzadzenia
Rady Ministrow z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie sposobu funkcjonowania krajowego
systemu notyfikacji norm i aktow prawnych (Dz. U. Nr 239, poz. 2039 oraz z 2004 r. Nr 65,
poz. 597), w zwigzku z czym nie podlega notyfikacji.

Projekt rozporzadzenia jest zgodny z prawem Unii Europejskie;j.
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OCENA SKUTKOW REGULACJI (OSR)

1. Podmioty, na ktére oddzialuje akt normatywny
Projektowane rozporzadzenie oddziatywac bedzie na emitentdw i sprzedajacych oraz na Komisj¢
Nadzoru Finansowego — organ wlasciwy w sprawach nadzoru nad rynkiem finansowym.

2. Konsultacje spoleczne

Projekt rozporzadzenia zostanie poddany konsultacjom spotecznym, z udzialem instytucji
reprezentujacych $rodowisko rynku kapitalowego, w ktorych, jak si¢ przewiduje, beda
uczestniczy¢ m.in.: Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., Izba Domow
Maklerskich, Izba Zarzadzajacych Funduszami i1 Aktywami, Krajowy Depozyt Papierow
Warto$ciowych S.A., BondSpot S.A., Polskie Stowarzyszenie Inwestorow Kapitalowych,
Zwiagzek Bankow Polskich, Rada Bankoéw Depozytariuszy, Stowarzyszenie Emitentow
Gietdowych, Zwigzek Maklerow 1 Doradcow 1 Stowarzyszenie Inwestorow Indywidualnych.

3. Wplyw regulacji na sektor finanséw publicznych, w tym na budzet panstwa
i budzety jednostek samorzadu terytorialnego
Wejscie w zycie projektowanego rozporzadzenia nie wplynie na sektor finanséw publicznych,
w tym na budzet panstwa i budzety jednostek samorzadu terytorialnego.

4. Wplyw regulacji na rynek pracy
Wejscie w zycie projektowanego rozporzadzenia nie bedzie miato wpltywu na rynek pracy.

5. Wplyw regulacji na konkurencyjnos¢ gospodarki i przedsi¢biorczos¢, w tym na
funkcjonowanie przedsi¢biorstw
Wejscie w zycie projektowanego rozporzadzenia nie wptynie na konkurencyjno$¢ gospodarki
i rozwoj przedsigbiorczo$ci oraz na funkcjonowanie przedsigbiorstw.

6. Wplyw regulacji na sytuacje i rozwaéj regionalny
Wejscie w zycie projektowanego rozporzadzenia nie wplynie na sytuacje¢ 1 rozwoj regionalny.

7. Zgodnos¢ z prawem Unii Europejskiej
Projekt rozporzadzenia jest zgodny z prawem Unii Europejskiej.

10/53rch
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