Projekt
USTAWA

z dnia 2017 r.

o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow

finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych

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

instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych

(Dz. U. 22016 r. poz. 1639) wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

1)
2)

3)

4)

uchyla si¢ art. 72;

w art. 75:

a) uchylasigust. 1,

b) w ust. 2 wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:
,,Obowiazki, o ktérych mowa w art. 73, nie powstaja w przypadku nabywania akcji
od Skarbu Panstwa:”,

c) wust. 3 wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:

,Obowiazki, o ktorych mowa w art. 73 i art. 74, nie powstaja w przypadku

nabywania akcji:”,

w art. 76 w ust. 1 wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:

,,W zamian za akcje be¢dace przedmiotem wezwania do zapisywania sie na zamiang akcji,

w przypadku wezwania, o ktorym mowa art. 73, moga by¢ nabywane wytgcznie:”;

w art. 79:

a) wust. | wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:
,,Cena akcji proponowana w wezwaniach, o ktérych mowa w art. 73 i art. 74:”,

b) w ust. 2 wprowadzenie do wyliczenia otrzymuje brzmienie:
,Cena akcji proponowana w wezwaniach, o ktorych mowa w art. 73 i art. 74, nie
moze by¢ rowniez nizsza od:”,

c) ust. 4 otrzymuje brzmienie:

,4. Cena proponowana w wezwaniach, o ktérych mowa w art. 73 i art. 74, moze
by¢ nizsza od ceny ustalonej zgodnie z ust. 1-3, w odniesieniu do akcji stanowigcych
co najmniej 5% wszystkich akcji spotki, ktore beda nabyte w wezwaniu od
oznaczonej osoby zglaszajacej si¢ na wezwanie, jezeli podmiot obowigzany do

ogloszenia wezwania i ta osoba tak postanowity.”;



5) art. 81 otrzymuje brzmienie:

,Art. 81. Minister wlasciwy do spraw instytucji finansowych okresli, w drodze
rozporzadzenia, wzory wezwan, o ktorych mowa w art. 73, art. 74 oraz art. 91 ust. 6,
warunki nabywania akcji w wezwaniach oraz szczegdétowy sposob ich oglaszania.
Rozporzadzenie powinno okresla¢ takg tres¢ wezwan, ktora, w zalezno$ci od charakteru
1 celu wezwania, daje mozliwos¢ wlasciwej oceny warunkow transakcji oraz ksztattowac
warunki nabywania akcji w wezwaniach przy zapewnieniu zréwnania uprawnien
podmiotoéw odpowiadajacych na te wezwania.”;

6) wart. 89 wust. 1 pkt 1 otrzymuje brzmienie:
»1) akcji spotki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego
zdarzenia prawnego powodujgcego osiggnigcie lub przekroczenie danego progu

ogolnej liczby glosow, jezeli osiagnigcie lub przekroczenie tego progu nastagpito z

naruszeniem obowigzkow okreslonych w art. 69;”;

7) wart. 97 w ust. 1:
a) pkt 3 otrzymuje brzmienie:
»3) przekracza okreslony prog ogolnej liczby gltoséw bez zachowania warunkow,
o ktorych mowa w art. 73 i art. 74,”,
b) pkt 9 otrzymuje brzmienie:
»9) W wezwaniu, o ktérym mowa w art. 73, art. 74 lub art. 91 ust. 6, proponuje cen¢
nizszg niz okreslona na podstawie art. 79,”,
c) pkt 10 otrzymuje brzmienie:
,10) nabywa akcje wlasne z naruszeniem trybu, termindéw i warunkéw okreslonych

w art. 73, art. 74, art. 79 lub art. 91 ust. 6,”.

Art. 2. Do wezwan ogloszonych przed dniem wej$cia w zycie niniejszej ustawy na
podstawie art. 72 ustawy, wymienionej w art. 1 w brzmieniu dotychczasowym, w ktérym
transakcja nabycia akcji objetych zapisami ztozonymi w odpowiedzi na wezwanie nie zostala
zakonczona przed dniem wejScia w Zycie niniejsze] ustawy, stosuje si¢ przepisy

dotychczasowe.

Art. 3. Przepisy wykonawcze wydane na podstawie art. 81 ustawy wymienionej w art. 1
w brzmieniu dotychczasowym zachowuja moc do dnia wejScia w Zycie przepisow
wykonawczych wydanych na podstawie art. 81 ustawy wymienionej w art. 1, w brzmieniu

nadanym niniejsza ustawa, nie dluzej jednak niz przez 6 miesi¢cy od dnia jej wejscia w zycie.



Art. 4. Ustawa wchodzi w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogloszenia.



UZASADNIENIE

1. Wyjasnienie potrzeby i celu wydania ustawy

Proponowane zmiany 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 2016 r. poz. 1639), zwanej dalej ,,ustawa o ofercie”, polegaja
co do istoty na uchyleniu obowigzku ogtaszania wezwania, o ktorym mowa w art. 72 tej ustawy,

1 maja na celu uwzglednienie obecnego stanu rozwoju polskiego rynku kapitalowego.

2. Przedstawienie rzeczywistego stanu w dziedzinie, ktora ma by¢ unormowana

Obowigzek oglaszania wezwania, o ktorym mowa w art. 72 ustawy o ofercie, zostat
wprowadzony w czasie, gdy polski rynek kapitatowy znajdowat si¢ na innym poziomie rozwoju
niz ma to miejsce obecnie. Celem tego wezwania byto uniemozliwienie skupowania w krotkim
okresie czasu akcji spotki publicznej, w wyniku ktérego kurs akcji spotki zostalby
uksztaltowany w nienaturalny sposob. Wydaje si¢, ze nie ma racjonalnych przestanek dla
zakazu nabywania znacznych pakietow akcji spotek publicznych w drodze transakcji
zawieranych na rynku regulowanym. Rezygnacja z wezwania okreslonego w art. 72 ustawy o
ofercie nie bedzie rdwnoznaczna z umozliwieniem ,,cichego” przejmowania kontroli nad
spotkami publicznymi, bowiem na akcjonariuszach spoczywa obowigzek notyfikacyjny

zwigzany z nabywaniem znacznych pakietow akcji spotek publicznych.
3. Wykazanie roznic pomi¢dzy dotychczasowym a projektowanym stanem prawnym

Zgodnie z art. 72 ust. 1 ustawy o ofercie, nabycie akcji spotki publicznej w liczbie powodujacej
zwigkszenie udziatu w ogolnej liczbie glosow o wiecej niz 10 % ogodlnej liczby glosow w
okresie krotszym niz 60 dni, przez podmiot, ktérego udzial w ogdlnej liczbie glosow w tej
spotce wynosi mniej niz 33 % lub takie nabycie 5 % ogolnej liczby gtoséw w okresie krotszym
niz 12 miesigcy, przez akcjonariusza, ktérego udzial w ogdlnej liczbie glosow w tej spotce
wynosi co najmniej 33 %, moze nastgpi¢ wylacznie w wyniku ogloszenia wezwania do
zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang tych akcji w liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10
% lub 5 % ogdlnej liczby glosow.

Projektowane przepisy uchylajg art. 72 ustawy o ofercie (art. 1 pkt 1). Pozostate regulacje
zawarte W projekcie maja charakter wynikowy 1 stanowig konsekwencj¢ uchylenia

wymienionego przepisu.



Art. 2

Przedmiotowa regulacja stanowi przepis przejsciowy przewidujacy, ze do wezwania
ogloszonego przed dniem wejécia w zycie niniejszej ustawy na podstawie art. 72 ustawy o
ofercie w brzmieniu dotychczasowym, w ktérym transakcja nabycia akcji objetych zapisami
ztozonymi w odpowiedzi na wezwanie nie zostata zakonczona przed dniem wejScia w zycie

projektowanej ustawy, stosowane beda przepisy dotychczasowe.
Art. 3

Ponadto, zaproponowano przepis przejSciowy utrzymujacy w mocy przepisy wykonawcze
wydane na podstawie art. 81 ustawy o ofercie do dnia wejScia w zycie przepisow
wykonawczych wydanych na podstawie art. 81 ustawy o ofercie, w brzmieniu nadanym

projektowang ustawg, nie dtuzej jednak niz przez 6 miesigcy od dnia jej wejscia w zycie.
Art. 4
Zaktada sig, ze ustawa wejdzie w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogloszenia.

4. Przedstawienie przewidywanych skutkow
4.1. Skutki spoleczne
Przedmiotowy projekt wptynie na zmniejszenie obowiazkéw naktadanych na uczestnikow

polskiego rynku kapitalowego.

4.2. Skutki gospodarcze

Proponowana regulacja przyczyni si¢ do stworzenie bardziej efektywnego 1 konkurencyjnego
rynku przeje¢ w Polsce i przetozy si¢ na zwigkszenie efektywnosci gospodarczej spolek
publicznych, poprzez uzyskanie przez te spotki korzysci zwigzanych ze zwigkszeniem skali ich
dziatalnos$ci 1 wynikajace stad obnizenie kosztow ich funkcjonowania, a tym samym przyczyni

si¢ do wzmocnienia konkurencyjnosci gospodarki narodowe;.

4.3. Skutki finansowe

Przewiduje si¢, ze wejscie w zycie projektowanej ustawy nie spowoduje skutkéw finansowych.

4.4, Skutki prawne
Projektowane regulacje zwigksza przejrzystos¢ regulacji dotyczacych przejmowania spotek

publicznych.

5. Wskazanie zrodla finansowania



Majac na uwadze, ze zgodnie z przewidywaniami projektowana ustawa nie spowoduje skutkow
finansowych, wskazanie zrodta finansowania jest bezprzedmiotowe.
6. Zgodnos¢ projektu z prawem Unii Europejskiej.

Projekt jest zgodny z prawem Unii Europejskiej.
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BAS-WAPEIM-37/17
TRYB PILNY

Pan

Marek Kuchcinski
Marszatek Sejmu
Rzeczypospolitej Polskie;

Opinia o zgodno$ci z prawem Unii Europejskiej poselskiego projektu
ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spolkach publicznych (przedstawiciel wnioskodawcéw: posel
Piotr Uscinski)

Na podstawie art. 34 ust. 9 uchwaty Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 30 lipca 1992 r. -
Regulamin Sejmu Rzeczypospolitej Polskiej (Monitor Polski z 2012 r. poz. 32, ze zm.)
sporzadza si¢ nast¢pujaca opinie:

1. Przedmiot projektu ustawy

Projektodawcy proponujg znowelizowanie ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. z 2016 1.
poz. 1639), dalej jako ,ustawa o ofercie publicznej”. Podstawowym celem
projektu jest uchylenie art. 72 ustawy o ofercie publicznej, ktéry stanowi, ze
»nabycie akcji spotki publicznej w liczbie powodujgcej zwiekszenie udziatu
w ogolnej liczbie gtoséw o wigcej niz: 1) 10% ogdlnej liczby gloséw w okresie
krotszym niz 60 dni, przez podmiot, ktdrego udzial w ogdlnej liczbie gloséw
w tej spétce wynosi mniej niz 33%, 2) 5% ogdlnej liczby gloséw w okresie
krétszym niz 12 miesigcy, przez akcjonariusza, ktérego udziat w ogélnej liczbie
glosow w tej spolce wynosi co najmniej 33% — moze nastgpié, wylacznie
w wyniku ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane
tych akcji w liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10% lub 5% ogélnej liczby
glosow. Legislacyjng konsekwencja tej propozycji sa proponowane zmiany
w art. 75, art. 76, art. 79, art. 81 , art. 89 i art. 97 ustawy o ofercie publicznej.

W art. 2 1 art. 3 projektu znajduja sie przepisy o charakterze
przejsciowym.

ul. Zagorna 3, 00-441 Warszawa + tel (22) 62109 71, 694 17 27, faks (22} 694 18 65 * www.bas.sejm.gov.pl



Projektowana ustawa ma wej$¢ w zycie po uptywie 14 dni od dnia
ogloszenia.

2. Stan prawa Unii Europejskiej w materii objetej projektem ustawy

Opiniowany projekt ustawy nalezy poddaé ocenie z uwzglednieniem
dyrektywy 2004/25/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia
2004 r. w sprawie ofert przejecia (Dz. Urz. UE L 142 z 30.4.2004 r., s. 12, ze
zm.), dalej jako ,,dyrektywa 2004/25/WE?”.

Zgodnie z art. 1 ust. 1 dyrektywy 2004/25/WE, dyrektywa ta ustala
srodki koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych,
kodeksow praktyk i innych przepiséw panstw czlonkowskich, tacznie
z przepisami ustanowionymi przez organizacje oficjalnie upowaznione do
regulowania rynkéw, odnoszace si¢ do ofert przejecia dotyczacych papieréw
wartosciowych  spétek podlegajacych prawom panstw czlonkowskich
w sytuacji, gdy wszystkie lub niektére z tych papieréw wartosciowych s
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym w rozumieniu dyrektywy
93/22/EWG' w jednym lub wiecej panstw czlonkowskich.

Art. 5 ust. 1 dyrektywy 2004/25/WE stanowi, ze w sytuacji, gdy osoba
fizyczna lub prawna, w wyniku nabycia przez nig lub przez osoby dzialajace
znig w porozumieniu, posiada papiery wartosciowe spotki w rozumieniu art. 1
ust. 1, ktére dodane do posiadanych przez nig papieré6w wartosciowych i do
papieréw wartosciowych posiadanych przez osoby dzialajace =z nig
W porozumieniu, daja jej bezposrednio lub posrednio okreslony udziat w ogélnej
liczbie gloséw w tej spéice, dajacy jej kontrole nad tg spélka, pafistwa
cztonkowskie zapewniaja, ze od takiej osoby wymaga si¢ ztozenia oferty jako
srodka ochrony mniejszosciowych akcjonariuszy tej spétki.

3. Analiza przepis6w projektu ustawy pod katem ustalonego stanu
prawa Unii Europejskiej

Dyrektywa 2004/25/WE zostata wdrozona do polskiego systemu prawa
na mocy ustawy o ofercie publicznej. Art. 72 tej ustawy nie zawiera jednak
regulacji, ktéra jest przedmiotem dyrektywy 2004/25/WE. Trzeba bowiem
odnotowaé, ze okreslona w tym przepisie ustawowym sytuacja nabycia
znacznego pakietu akcji nie musi mie¢ zwigzku z przejeciem kontroli nad
spotka. Poza tym w postanowieniach dyrektywy 2004/25/WE nie ma mowy o
obowiazku ogloszenia wezwania w takich sytuacjach.

W zwigzku z powyzszym nalezy uznaé, ze projekt ustawy nie narusza
dyrektywy 2004/25/WE.

! Obecnie: dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie
rynkéw instrumentéw finansowych zmieniajgca dyrektywe Rady 85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe
2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i Rady oraz uchylajacej dyrektywe Rady 93/22/EWG (Dz. Urz. UE L
145 2 30.04.2004, s. 1).

2



4. Konkluzja
Poselski projekt ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego

systemu obrotu oraz o spétkach publicznych nie narusza prawa Unii
Europejskie;j.

Akceptowat:
Wiceglyrektor
Biur aliz Sejmowych

!
V\&l ch Arndt
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Marek Kuchcinski
Marszatek Sejmu
Rzeczypospolitej Polskiej

Opinia w sprawie stwierdzenia, czy poselski ustawy o zmianie ustawy
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumenté6w finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
(przedstawiciel wnioskodawcow: posel Piotr Uscinski) jest projektem
ustawy wykonujacej prawo Unii Europejskiej w rozumieniu art. 95a
regulaminu Sejmu

Projektodawcy proponuja znowelizowanie ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spéikach publicznych (Dz. U. z 2016 r.
poz. 1639), dalej jako ,ustawa o ofercie publicznej”. Podstawowym celem
projektu jest uchylenie art. 72 ustawy o ofercie publicznej, ktory stanowi, ze
,habycie akcji spotki publicznej w liczbie powodujacej zwiekszenie udzialu
w ogolnej liczbie glosé6w o wigcej niz: 1) 10% ogdlnej liczby gloséw w okresie
krétszym niz 60 dni, przez podmiot, ktérego udzial w ogdlnej liczbie gloséw
w tej spOtce wynosi mniej niz 33%, 2) 5% ogoélnej liczby gloso6w w okresie
krétszym niz 12 miesigcy, przez akcjonariusza, ktérego udzial w ogélnej liczbie
gloséw w tej spolce wynosi co najmniej 33% — moze nastapi¢, wylacznie
w wyniku ogloszenia wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiang
tych akcji w liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10% lub 5% ogolnej liczby
gloséw. Legislacyjng konsekwencja tej propozycji sg proponowane zmiany
w art. 75, art. 76, art. 79, art. 81 , art. 89 i art. 97 ustawy o ofercie publiczne;j.

Projekt ustawy nie zawiera przepisOw majacych na celu wykonanie
prawa UE.

ul. Zagorna 3, 00-441 Warszawa « tel. {(22) 621 09 71, 694 17 27, faks (22) 694 18 65 = www.bas.sejm gov.p!



Poselski projekt ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spolkach publicznych nie jest projektem ustawy
wykonujacej prawo UE w rozumieniu art. 95a ust. 3 regulaminu Sejmu.

Akceptowat: \
Wicedyrektor |
Biur aliz Sejmowych

Wojcigch Arndt
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Szanowny Pan

Marek Kuchcinski
Marszalek Sejmu
Rzeczypospolitej Polskiej

Jako przedstawiciel wnioskodawcéw, przekazuje projekt aktéw wykonawczych

do projektu ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach

publicznych.

Piotr Uscinski,

%ly WMAL\/L-\

Posel na Sejm RP




Zalozenia projektu aktu wykonawczego do poselskiego projektu ustawy o zmianie
ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do

zorganizowanego systemu obrotu oraz o spélkach publicznych

Art. 3 poselskiego projektu ustawy przewiduje, ze przepisy wykonawcze wydane na podstawie
art. 81 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
w brzmieniu dotychczasowym zachowaja moc do dnia wejscia w zycie przepisow
wykonawczych wydanych na podstawie art. 81 wymienionej ustawy, w brzmieniu nadanym

ustawa zmieniajgca, nie dluzej jednak niz przez 6 miesigcy od dnia jej wejscia w zycie.

W zwigzku z tym konieczne begdzie wydanie w tym terminie nowego rozporzadzenia na
podstawie art. 81 zmienionej ustawy o ofercie. Regulacje tego rozporzadzenia zasadniczo nie
beda roznié si¢ od zawartych w aktualnie obowiazujacym rozporzadzeniu Ministra Finanséw z
dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie wzoréw wezwan do zapisywania si¢ na sprzedaz lub
zamiang¢ akcji spolki publicznej, szczegétowego sposobu ich oglaszania oraz warunkéw
nabywania akcji w wyniku tych wezwan (Dz. U. Nr 207, poz. 1729 oraz z 2009 r. Nr 204, poz.
1580). Najistotniejszag zmiang bedzie brak w projektowanym rozporzadzeniu regulacji
odnoszacych si¢ do wezwania, o ktérym mowa w art. 72 ustawy o ofercie, w zwiazku

uchyleniem tego przepisu projektowang ustaws.



