Projekt z dnia 11.05.2020 r.

ROZPORZADZENIE

MINISTRA FINANSOWD

w sprawie przedluzenia terminow prowadzenia ewidencji sprzedazy przy zastosowaniu

kas rejestrujacych z elektronicznym lub papierowym zapisem kopii

Na podstawie art. 145b ust. 5 ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towaroéw i

ustug (Dz. U. z 2020 r. poz. 106 1 568) zarzadza si¢, co nastgpuje:

§ 1. 1. Przedluza si¢ terminy, w ktorych podatnicy moga prowadzi¢ ewidencj¢ sprzedazy
przy zastosowaniu kas rejestrujacych z elektronicznym lub papierowym zapisem kopii, o
ktérych mowa w art. 145b ust. 1 pkt 2 i 3 ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towaréw
1 ustug:
1) do dnia 31 grudnia 2020 r. — do:

a) Swiadczenia ustug zwigzanych z wyzywieniem wylacznie $wiadczonych przez
stacjonarne placowki gastronomiczne, w tym rowniez sezonowo, oraz ustugi w
zakresie krotkotrwatego zakwaterowania,

b) sprzedazy wegla, brykietu i podobnych paliw statych wytwarzanych z wegla, wegla
brunatnego, koksu i pétkoksu przeznaczonych do celow opatowych;

2) do dnia 30 czerwca 2021 r. — do $wiadczenia ustug:

a) fryzjerskich,

b) kosmetycznych i kosmetologicznych,

c) budowlanych,

d) w zakresie opieki medycznej §wiadczonej przez lekarzy i lekarzy dentystow,

e) prawniczych,

f) zwigzanych z dzialalno$cig obiektow stuzacych poprawie kondycji fizycznej —

wylacznie w zakresie wstepu.

D" Minister Finanséw kieruje dziatem administracji rzadowej — finanse publiczne, na podstawie § 1 ust. 2 pkt 2
rozporzadzenia Prezesa Rady Ministrow z dnia 18 listopada 2019 r. w sprawie szczegdtowego zakresu
dziatania Ministra Finanséw (Dz. U. poz. 2265).



2. Przedluza si¢ terminy przyjete za dzien rozpoczgcia prowadzenia ewidencji, o ktorych
mowa w art. 145b ust. 3 pkt 2 1 3 ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towaréw i ustug:
1) nadzien 1 stycznia 2021 r. — dla podatnikow, o ktorych mowa w ust. 1 pkt 1;

2) nadzien 1 lipca 2021 r. — dla podatnikéw, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 2.

§ 2. Rozporzadzenie wchodzi w zycie z dniem nastepujagcym po dniu ogloszenia.

MINISTER FINANSOW

ZA ZGODNOSC POD WZGLEDEM PRAWNYM,
LEGISLACYJNYM I REDAKCYINYM
Renata tucko
Zastegpca Dyrektora
Departamentu Prawnego w Ministerstwie Finansow

/- podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym/



UZASADNIENIE

Projektowane rozporzadzenie sluzy wykonaniu upowaznienia ustawowego zawartego
w art. 55 pkt 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 2019 r. poz. 623, z p6ézn. zm.), zwane] dalej ,,ustawg o ofercie”, w brzmieniu
nadanym ustawg z dnia 16 pazdziernika 2019 r. o zmianie ustawy o ofercie publicznej
1 warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych oraz niektoérych innych ustaw (Dz. U. poz. 2217, z p6zn. zm.).
Ma ono zastagpi¢ obecnie obowigzujace rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 8 sierpnia
2013 r. w sprawie szczegdlowych warunkow, jakim powinno odpowiada¢ memorandum
informacyjne sporzadzone w zwiazku z ofertg publiczng lub ubieganiem si¢ o dopuszczenie

instrumentéw finansowych do obrotu na rynku regulowanym (Dz. U. poz. 988).

Konieczno$¢ uchylenia dotychczas obowigzujacego rozporzadzenia i wydania nowego
jest zwigzana ze zmiang brzmienia upowaznienia ustawowego wskutek nowelizacji ustawy
o ofercie dokonanej ww. ustawa z dnia 16 pazdziernika 2019 r. o zmianie ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych oraz niektérych innych ustaw. Wspomniana
nowelizacja ustawy o ofercie jest z kolei konsekwencja rozpoczgcia stosowania w dniu
21 lipca 2019 r. rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia
14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwiazku z oferta
publiczng papierow wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym
oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz. Urz. UE L 168 z 30.06.2017, str. 12, z pozn.

zm.), zwanego dalej ,,rozporzadzeniem 2017/1129”.

Projekt rozporzadzenia uwzglednia wprowadzony w ramach ww. nowelizacji obowiazek
sporzadzania nowego rodzaju memorandum, o ktorym mowa w art. 38b ust. 1
znowelizowane] ustawy o ofercie. Projekt uwzglednia rowniez inne zmiany wynikajace
z nowelizacji ustawy o ofercie, w tym dodanie w art. 4 pkt 7a zawierajacego definicje
»oferujacego”, ktory zastepuje dotychczasowego ,,sprzedajacego”, a takze zmiany w zakresie
wyjatkow od obowiagzku sporzadzenia prospektu. Oferty publiczne, ktore wymagaly
sporzadzenia memoranddéw na postawie rozdziatow 2—4 i1 7 uchylanego rozporzadzenia nie

beda juz wymagaty sporzadzenia dokumentéw lub tez tre§¢ dokumentu regulowana bedzie



innym aktem prawnym — w tym standardami technicznymi wydanymi przez Komisj¢
Europejska. Z kolei nowo dodany w art. 3 ust. 1a ustawy o ofercie, w zwigzku ze zmienionym
art. 38b ust. 1 tej ustawy, wprowadza nowy typ memorandum zatwierdzanego przez Komisj¢
Nadzoru Finansowego. Zgodnie z jego treScig oferta publiczna papierow wartosciowych,
o ktorej mowa w art. 1 ust. 4 lit. b rozporzadzenia 2017/1129, w przypadku ktérej liczba
0sob, do ktorych jest ona kierowana, wraz z liczbg oséb, do ktorych kierowane byty oferty
publiczne, o ktorych mowa w art. 1 ust. 4 lit. b rozporzadzenia 2017/1129, tego samego
rodzaju papierow wartosciowych, dokonane w okresie poprzednich 12 miesiecy, przekracza

149, wymaga opublikowania memorandum informacyjnego.

Przepisy projektowanego rozporzadzenia zostaty tak sformutowane, aby memorandum
informacyjne zapewniato wszystkim uczestnikom rynku peten i réwny dostep do rzetelnych
1 kompletnych informacji dotyczacych podstawowych aspektow dziatalno$ci emitenta, jego
sytuacji finansowej, perspektyw rozwoju, zasad przeprowadzania subskrypcji lub sprzedazy
papieréw warto$ciowych oraz czynnikow ryzyka, ktére zwigzane s3 z inwestowaniem
w papiery warto§ciowe. Jednoczesnie, bioragc pod uwage, ze memorandum jest dokumentem
sporzadzanym w przypadku ofert publicznych o mniejszej wartosci niz w przypadku ofert
prowadzonych na podstawie prospektu, a memorandum informacyjne powinno by¢
dokumentem mniej szczegdétowym niz prospekt, w rozporzadzeniu zrezygnowano
z niektorych  nadmiarowych, nieproporcjonalnych  obowigzkéw. Zakres  danych
zamieszczanych w memorandum dostosowano wigc tak, aby nie wykraczat on poza zakres
danych okreslonych dla prospektu, zawarty w rozporzadzeniu delegowanym Komisji (UE)
2019/980 z dnia 14 marca 2019 r. uzupehiajgcym rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i1 Rady (UE) 2017/1129 w odniesieniu do formatu, tresci, weryfikacji i zatwierdzania
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych
lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym, i uchylajagcym rozporzadzenie
Komisji (WE) nr 809/2004 (Dz. Urz. UE L 166 z 21.06.2019, str. 26), zwanym dalej
,»rozporzadzeniem 2019/980”.

Rozdzial 1 projektowanego rozporzadzenia, zawierajacy przepisy ogolne, co do zasady
odzwierciedla przepisy zamieszczone w rozdziale 1 obowigzujacego rozporzadzenia.
Zrezygnowano jedynie z definicji ,,grupy kapitatlowej” 1 ,,oferujacego”, poniewaz wyrazenia
te zdefiniowane s3 na poziomie ustawy o ofercie i nie ma potrzeby powtarzania ich

w rozporzadzeniu. W projektowanym rozporzadzeniu nie ma takze definicj¢ ,,jednostki



dominujacej”, w zwigzku z tym, ze rozporzadzenie nie postuguje si¢ tym sformutowaniem
w dalszych przepisach, a takze ,,programu emisji”’, poniewaz zrezygnowano z mozliwosci
prowadzenia przez emitentow takich programéw. Zmieniono takze definicje ,.kuratora” przez
uwzglednienie w niej takze kuratora ustanowionego na podstawie przepisoOw ustawy z dnia
23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. z 2019 r. poz. 1145, z pdzn. zm.), oraz
usuni¢cie odwotlania do kuratora ustanowionego na podstawie ustawy z dnia 20 sierpnia
1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (Dz. U. z 2019 r. poz. 1500, z pézn. zm.),
w zwigzku zuchyleniem przepisu stanowigcego podstawe prawng jego ustanowienia.
Ponadto, zakres definicji ,,0soby zarzadzajacej” ograniczono wytacznie do oséb, ktére na
podstawie rozporzadzenia 2019/980 sa uznawane za osoby wchodzace w skiad organow
administracyjnych lub zarzadzajacych. W zwiazku z tym zrezygnowano z obejmowania tg
definicja prokurenta oraz zarzadu podmiotu, ktoremu powierzone zostato zarzadzanie
funduszem inwestycyjnym. Jednocze$nie w zakres tej definicji wlgczono podmioty, ktorym

powierzono zarzadzanie portfelem funduszu oraz osoby podejmujace decyzje inwestycyjne.

Rozdzial 2 zawiera przepisy odnoszace si¢ do memorandum informacyjnego, o ktorym
mowa w art. 37b ust. 1 ustawy o ofercie, w przypadku gdy emitentem jest podmiot inny niz
fundusz. Przepisy zawarte w tym rozdziale projektu co do zasady odpowiadajg przepisom
zamieszczonym w rozdziale 6 obowigzujacego rozporzadzenia. Nalezy przy tym zauwazy¢,
ze memorandum moze by¢ sporzadzone rowniez przez podmiot inny niz emitent (np. przez
oferujacego). Z punktu widzenia zawartych w memorandum informacji istotne jest jednak
jedynie to, kto jest emitentem. W zwigzku z tym niezaleznie od formy prawnej prowadzenia
dziatalnosci przez podmiot sporzadzajacy memorandum informacyjne niebedacy emitentem,
podmiot ten, decydujac o tym, czy sporzadzi¢ memorandum zgodnie z przepisami rozdziatu 2
projektowanego rozporzadzenia, czy zgodnie z przepisami rozdzialu 3, bedzie musiat odniesé

si¢ do formy prawnej dziatalnos$ci emitenta.

Okreslone w § 8 dane zamieszczane we wstepie memorandum informacyjnego zostaty
uzupetnione, w przypadku emisji obligacji, o informacj¢ o mozliwosci sprawdzenia danych
o wczesniej wyemitowanych przez emitenta obligacjach, ktore zostaly udostgpnione przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. do publicznej wiadomosci, w wykonaniu
przepisu art. 48 ust. Se ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz. U. z 2020 r. poz. 89, z p6ézn. zm.). Informacje takie sa obecnie dostepne w Rejestrze

Zobowigzan Emitentow zamieszczonym na stronie internetowej Krajowego Depozytu



Papierow Wartosciowych S.A. Informacje takie mogg by¢ bowiem przydatne dla oceny
wiarygodno$ci emitenta i jego zdolnoéci splaty zobowiazan w przysztosci. Swiadomosé
istnienia  Rejestru  Zobowigzan Emitentéw jest przy tym wsrdd inwestoréw
nieprofesjonalnych niewielka, w zwigzku z czym odsylanie w tresci memorandum do tego

rejestru poprawi poziom bezpieczenstwa inwestorow.

W § 11 ust. 1 pkt 11 lit. a oraz § 12 pkt 16 lit. a, okreslajacych zakres danych
ujawnianych w rozdziale ,,Dane o emisji lub sprzedazy” doprecyzowano, ze emitent ma
obowigzek okreslenia grup inwestoréw, do ktérych kierowana begdzie oferta publiczna.
Poprzednie brzmienie przepisu, nakazujace zamieszczenie informacji o osobach, do ktérych
oferta bedzie kierowana, mogto budzi¢ watpliwosci co do zakresu 1 szczegotowosci danych
podawanych w tym punkcie. Projektowane brzmienie przesadza natomiast, ze chodzi
o wskazanie jedynie ogolnych cech grupy inwestorow (np. inwestorzy profesjonalni,

inwestorzy nieprofesjonalni).

§ 12 pkt 6 uzupehiono o informacje o administratorze zastawu, w przypadku gdy
emisja papierOw wartosciowych bedzie zabezpieczona zastawem. W dotychczasowym
brzmieniu przepis ten przewidywal bowiem jedynie konieczno$¢ podania informacji o banku
reprezentancie 1 administratorze hipoteki. Uzupehienie przepisu o administratora zastawu
sprawi, ze memorandum informacyjne bedzie zawierato informacje o wszystkich umowach

zawartych przez emitenta z podmiotami trzecimi, istotnych z punktu widzenia obligatariuszy.

§ 13 ust. 1 pkt 20 nie przewiduje juz koniecznosci zamieszczania sprawozdania
bieglego rewidenta dotyczacego prognozy wynikow finansowych. Obecnie obowigzujgca
ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o biegltych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2019 r. poz. 1421, z p6zn. zm.) nie przewiduje bowiem sporzadzania

przez bieglych rewidentoéw sprawozdan w tym zakresie.

Zmianie ulegly takze zawarte w § 13 ust. 1 pkt 21 dane o osobach zarzadzajacych
1 osobach nadzorujacych emitenta. Memorandum nie bedzie zawiera¢ informacji o wieku
imiejscu zamieszkania takich osob. Informacje te nie sg bowiem przydatne z punktu
widzenia inwestorow, a ich podawanie stanowi nadmierny obowigzek z punktu widzenia
ochrony danych osobowych tych o0sob. Jednoczes$nie projektowany przepis dodaje
konieczno$¢ wskazania, czy osoby zarzadzajace 1 nadzorujace petlity w okresie ostatnich
5 lat funkcje osob nadzorujacych lub osob zarzadzajacych w podmiotach, ktore w okresie

kadencji tych os6b znalazly si¢ nie tylko w stanie upadtosci, ale takze w likwidacji. Przepis



ten ma bowiem na celu zasygnalizowanie inwestorom ewentualnych nieprawidtowosci, jakie
mialy miejsce w przesztosci w zwigzku ze sprawowaniem funkcji osob zarzadzajacych lub
0sOb nadzorujacych w innych podmiotach. Wskazywanie informacji w odniesieniu do
likwidacji podmiotéw zwigkszy tym samym poziom ochrony inwestorow. Kolejng zmiang
przewidziang w tym przepisie jest konieczno$¢ ujawniania konfliktow interesow, jakie moga
zachodzi¢ w zwigzku z pelnieniem przez osoby zarzadzajace i osoby nadzorujace innych
obowigzkow lub ich prywatnymi interesami. Analogiczny wymog przewidziany jest dla
prospektu w rozporzadzeniu 2019/980, biorac natomiast pod uwage, ze informacje
o konfliktach interesow przyczynig si¢ do zwigkszenia poziomu ochrony inwestorow,
zdecydowano si¢ wprowadzi¢ te informacje rowniez w przypadku memorandum

informacyjnego.

W § 13 ust. 1 pkt 22 zrezygnowano z konieczno$ci podawania informacji o toczacych
si¢ lub zakonczonych postepowaniach dotyczacych osdb posiadajacych co najmniej 10%
gloséw na walnym zgromadzeniu. Wynika to z faktu, ze, po pierwsze, emitent nie zawsze
posiada aktualne informacje o takich osobach, a po drugie, jest to obowigzek

nieproporcjonalny z punktu widzenia ochrony danych osobowych akcjonariuszy spotek.

§ 16 pkt 1 zaklada, ze obowigzek zamieszczenia w rozdziale ,,Zalaczniki” odpisu
z whasciwego dla emitenta rejestru bedzie powstawal wylacznie w przypadku emitentow
z siedzibg poza Rzeczpospolita Polska. Odpisy z Krajowego Rejestru Sadowego sa bowiem
jawne i powszechnie dostgpne przez Internet, a na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia
20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym, pobrane samodzielnie wydruki
komputerowe aktualnych i pelnych informacji o podmiotach wpisanych do Rejestru majg
moc dokumentéw urzedowych. Dolaczanie do memorandum informacyjnego odpisow
z rejestru spotek z siedzibg w Polsce powoduje wiec jedynie niepotrzebne zwigkszanie
objetosci memorandum. Obowigzek zamieszczenia odpisu z rejestru jest natomiast potrzebny
w przypadku emitentow z siedzibg poza Polska. Jawno$¢ 1 dostepnos¢ odpowiednich
rejestrow prowadzonych w innych panstwach jest bowiem regulowana przepisami prawa tych
panstw. Konieczno$¢ uzyskiwania informacji o spodtkach zagranicznych bylaby wigc

nadmiernym obcigzeniem dla inwestora.

W stosunku do obecnie obowigzujacego rozporzadzenia, w projektowanym
rozporzadzeniu nie zawarto przepisow dotyczacych memorandum dotyczacego programu

emisji. Rozwigzaniem zapewniajagcym wyzszy poziom bezpieczenstwa inwestoréw jest



bowiem obowigzek przygotowywania dla kazdej kolejnej emisji papieréw wartosciowych

catego memorandum, a nie tylko warunkéw emis;ji.

Rozdzial 3 zawiera przepisy odnoszace si¢ do memorandum informacyjnego, o ktorym
mowa w art. 37b ust. 1 ustawy o ofercie, w przypadku gdy emitentem jest fundusz. Przepisy
tego rozdziatu odnoszg si¢ zarowno do przypadkow emisji certyfikatow inwestycyjnych, jak
1 obligacji. Przepisy zawarte w tym rozdziale projektu co do zasady odpowiadajg przepisom
zamieszczonym w rozdziale 8 obowiazujacego rozporzadzenia, przy czym w stosunku do
przepisOw obowigzujacego rozporzadzenia wprowadzono zmiany tozsame z tymi

wprowadzonymi w rozdziale 2.

§ 22 i § 23 okreslajg zakres danych zamieszczanych w rozdziale ,,Dane o emisji”, przy
czym zakres tych danych zostal okreslony osobno dla emisji certyfikatoéw inwestycyjnych,
a osobno dla obligacji. Jest to zwigzane z inng specyfika tych papierow wartoSciowych
1 koniecznoscig uwzglednienia innych informacji w odniesieniu do obu rodzajow tych

instrumentow. § 23 jest przy tym wzorowany na brzmieniu projektowanego § 12.

W zaleznosci od tego, czy memorandum dotyczy emisji certyfikatow inwestycyjnych,
czy obligacji, r6zna bedzie tez tres¢ rozdziatu ,,Dane o funduszu”, co zostato odzwierciedlone
w przepisach §24 i1 §25. W obu przypadkach dokonano tez rozbicia opisu polityki
inwestycyjnej w odniesieniu do papierow wartosciowych. Na podstawie projektowanych
przepisOw konieczne bg¢dzie wskazanie polityki inwestycyjnej oddzielnie wzgledem akcji,
certyfikatow inwestycyjnych, dtuznych papieréw wartoSciowych i pozostatych papierow
wartosciowych, co przyczyni si¢ do zwigkszenia przejrzystosci informacji prezentowanych

w memorandum informacyjnym i do zwigkszenia waloréw informacyjnych tego dokumentu.

Nalezy zauwazy¢, ze na podstawie umowy, o ktoérej mowa w art. 4 ust. 1b ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95, z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,ustawg o funduszach
inwestycyjnych” zarzadzajacy z UE moze przeja¢ zarzadzanie funduszem oraz prowadzenie
jego spraw. Ponadto, wérdd osob zarzadzajacych funduszu wskazano takze podmioty, ktérym
zlecono zarzadzanie portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego cze$cig. Znalazlo to
odzwierciedlenie w projektowanym § 26, ktoéry nakazuje zamieszczenie w rozdziale ,,Dane
0 osobach zarzadzajacych i osobach nadzorujacych, podmiotach zarzadzajacych portfelem
inwestycyjnym funduszu lub jego cze$cia, oraz strukturze wilasno$ci” informacji o tych

podmiotach.



Zgodnie z § 28 pkt 1 w rozdziale ,,Zalaczniki” emitent bedzie musiat zamiesci¢ odpis
z whasciwego dla funduszu rejestru. W przypadku funduszy inwestycyjnych, do Krajowego
Rejestru Sadowego sa wpisywane jedynie towarzystwa funduszy inwestycyjnych, a same
fundusze wpisywane sa do oddzielnego rejestru, prowadzonego przez Sad Okregowy
w Warszawie. Rejestr ten jest co prawda jawny i dostepny dla wszystkich zainteresowanych,
jednak nie jest on prowadzony w systemie teleinformatycznym i1 zapoznanie si¢ z nim
wymaga udania si¢ do siedziby Sadu Okrggowego w Warszawie. Z tego powodu,
w odniesieniu do funduszy inwestycyjnych, zdecydowano si¢ pozostawi¢ wymog

zamieszczenia w memorandum informacyjnym odpisu z rejestru.

Rozdzial 4 zawiera przepisy odnoszace si¢ do memorandum, o ktérym mowa w art. 38b
ust. 1 znowelizowanej ustawy o ofercie, w zwigzku z dodawanym nowelizacjg art. 3 ust. la
tej ustawy, okreslajace wymogi, jakie spelnia¢ powinno memorandum dla oferty publiczne;j
papieréw wartosciowych, o ktorej mowa w art. 1 ust. 4 lit. b rozporzadzenia 2017/1129,
w przypadku ktorej liczba osob, do ktorych jest ona kierowana, wraz z liczbg osob, do
ktorych kierowane byly oferty publiczne, o ktorych mowa w art. 1 ust. 4 lit. b rozporzadzenia
2017/1129, tego samego rodzaju papierow wartosciowych, dokonane w okresie poprzednich

12 miesiecy, przekracza 149.

Zgodnie z dodanym w art. 117 ust. 9 ustawy o funduszach inwestycyjnych do ofert
publicznych certyfikatow inwestycyjnych funduszu, o ktérym mowa w art. 15 ust. la tej
ustawy, nie stosuje si¢ przepisu art. 3 ust. la i art. 38b ustawy o ofercie publicznej. W efekcie
fundusze inwestycyjne zamknicte w zwigzku z emisjg certyfikatow inwestycyjnych nie
sporzadzaja memorandum, o ktéorym mowa w art. 38b ust. 1 znowelizowanej ustawy
o ofercie, a co za tym idzie nie ma potrzeby wydzielania dla tego rodzaju memorandum
oddzielnych przepiséw odnoszacych si¢ do funduszy inwestycyjnych emitujacych certyfikaty
inwestycyjne. Niezaleznie od tego zauwazenia wymaga, ze fundusze inwestycyjne zamknigte
moga emitowaé papiery wartosciowe o charakterze nieudzialowym, jakimi sg obligacje,
dlatego tez zdecydowano si¢ na uzupelnienie projektowanego rozporzadzenia w zakresie
memorandum, o ktorym mowa w art. 38b ust. 1 znowelizowanej ustawy o ofercie, o przepisy
regulujace ten przypadek. Dlatego tez rozdziat 4 projektowanego rozporzadzenia dotyczy
memorandum informacyjnego sporzadzanego przez emitenta bedacego podmiotem innym niz

fundusz oferujacy obligacje. Tres¢ i uklad memorandum bedzie przy tym zasadniczo



identyczny w porOwnaniu z innymi typami memorandow wskazanych w przepisach

projektowanego rozporzadzenia.

Nalezy przy tym wyjasnié, ze § 30 ust. 1 pkt 4 projektowanego rozporzadzenia wymaga
zamieszczenia we wstgpie memorandum informacyjnego daty zatwierdzenia memorandum.
Tymczasem zgodnie z przepisami ustawowymi emitent sktada do Komisji Nadzoru
Finansowego memorandum informacyjne wraz z wnioskiem o jego zatwierdzenie, a wigc
w momencie zlozenia wniosku nie jest znana data ostatecznego zatwierdzenia memorandum.

Datg t¢ umieszcza si¢ jednak w memorandum juz po jego zatwierdzeniu, a przed publikacja.

Dodatkowo w odniesieniu do tego rodzaju memorandum w § 30 ust. 1 pkt 13
przewidziano obowigzek zamieszczenia we wstepie informacji o firmie (nazwie) 1 siedzibie
agenta emisji, w przypadku gdy zostala zawarta umowa o wykonywanie funkcji agenta
emisji. Zmiana ta jest zwigzana z nowym obowigzkiem powolania agenta emisji

w przypadkach okreslonych na poziomie ustawowym.

Jednoczesnie zrezygnowano z obowigzku podawania w memorandum informacyjnym
informacji o tym, czy papiery warto§ciowe objete memorandum beda przedmiotem ubiegania
si¢ o dopuszczenie do zorganizowanego systemu obrotu. Jest to bowiem jedynie
oswiadczenie emitenta wedtug stanu na dzien sporzadzania memorandum i nie ma charakteru
wigzgcego. Emitent, ktoéry wyrazit takg che¢ w memorandum, moze zrezygnowaé z tego
zamiaru w dowolnym momencie i nie rodzi to zadnych konsekwencji. Z tego punktu

widzenia informacja ta ma ograniczong przydatno$¢ dla inwestora.

Zgodnie z § 30 ust. 2 i 3 na poczatku memorandum, jeszcze przed jego tytulem, emitent
bedzie obowigzany zamie$ci¢ pouczenie o ryzyku inwestycyjnym. Umieszczenie takiego
pouczenia w memorandum ma na celu uswiadomienie inwestorom ryzyka, jakie wigze si¢
z nabywaniem papierow warto§ciowych, w szczegélno$ci, ze zatwierdzenie memorandum
informacyjnego przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego nie gwarantuje bezpieczenstwa

inwestycji.

Rozdzial 5 projektowanego rozporzadzenia zawiera przepisy odnoszace si¢ do
memorandum, o ktorym mowa w art. 38b ust. 1 znowelizowanej ustawy o ofercie, gdy
emitentem jest fundusz oferujacy obligacje. Przepisy tego rozdziatu sg co do zasady tozsame
z przepisami dotyczacymi emisji obligacji na podstawie pozostatych przewidzianych

w projekcie memorandow.



Rozdzial 6 zawiera przepisy odnoszace si¢ do memorandum informacyjnego, o ktorym
mowa w art. 40 ust. 1 ustawy o ofercie. Przepisy zawarte w tym rozdziale projektu co do
zasady odpowiadaja przepisom zamieszczonym w rozdziale 5 obowigzujacego
rozporzadzenia. Tre§¢ i1 uklad memorandum begdzie przy tym zasadniczo identyczny
W porOwnaniu z innymi typami memorandow wskazanych w przepisach projektowanego

rozporzadzenia.

Na podstawie § 60 projektowane rozporzadzenie ma wej$¢ w zycie po uptywie 14 dni od

dnia ogloszenia.

Zawarte w projekcie regulacje beda mialy niewielki wptyw na dziatalnos$¢
mikroprzedsigbiorcow, matych 1 $rednich przedsigbiorcow. Obowigzek sporzadzania
memorandum informacyjnego wynika z przepisOw rangi ustawowej i jest niezalezny od
wielkos$ci danego przedsigbiorcy. Projektowane rozporzadzenie réwniez nie réznicuje zakresu
podawanych w memorandum informacji w zaleznosci od wielkos$ci emitenta. Nalezy jednak
zauwazy¢, ze w stosunku do obecnie obowigzujacego rozporzadzenia, projektodawca
zrezygnowat z niektorych obowigzkow informacyjnych uznanych za nadmiarowe lub
nieproporcjonalne, tak aby zakres danych ujawnianych w memorandum byt mniejszy od
zakresu danych wskazywanych w prospekcie na podstawie rozporzadzenia 2019/980.
Projektowane rozporzadzenie, w poréwnaniu z obecnymi wymaganiami, ulatwia wigc

sporzadzenie memorandum informacyjnego przez przedsigbiorcow.

Tre$¢ projektowanego rozporzadzenia nie jest sprzeczna z prawem Unii Europejskie;.
Projekt nie wymaga uzyskania opinii, dokonania konsultacji ani uzgodnienia z wlasciwymi

organami 1 instytucjami Unii Europejskiej, w tym Europejskim Bankiem Centralnym.
Projekt nie b¢dzie miat wptywu na rodzing, osoby starsze i niepelnosprawne.

Projektowane rozporzadzenie nie zawiera norm technicznych, w zwigzku z tym nie
podlega notyfikacji zgodnie z trybem przewidzianym w przepisach dotyczacych sposobu
funkcjonowania krajowego systemu notyfikacji norm i aktéw prawnych, okreslonych
w rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 23 grudnia 2002 r. w sprawie sposobu
funkcjonowania krajowego systemu notyfikacji norm i aktow prawnych (Dz. U. poz. 2039,

z pézn. zm.).

Zgodnie z art. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie

stanowienia prawa (Dz. U. z 2017 r. poz. 248) oraz stosownie do § 52 uchwaty nr 190 Rady
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Ministréw z dnia 29 pazdziernika 2013 r. — Regulamin pracy Rady Ministrow (M.P. z 2016 r.
poz. 1006, z p6zn. zm.) projekt rozporzadzenia, z chwilg przekazania do uzgodnien, zostat
udostgpniony w Biuletynie Informacji Publicznej na stronie podmiotowej Rzadowego
Centrum Legislacji, w serwisie Rzadowy Proces Legislacyjny. Nie zgloszono

zainteresowania pracami nad projektem w trybie ustawy.
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