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Porzadek obrad:

1. Przygotowanie projektu ustawy zmieniajacej ustawe o zmianie ustawy o podatku
od spadkow 1 darowizn oraz ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

2. Rozpatrzenie ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wpro-
wadzania instrumentoéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych oraz niektorych innych ustaw (druk senacki nr 291, druki
sejmowe nr 903, 10171 1017-A).

Zapis stenograficzny jest tekstem nieautoryzowanym.




(Poczgtek posiedzenia o godzinie 12 minut 04)

(Posiedzeniu przewodniczy przewodniczqgcy Kazimierz
Kleina)

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Proszg panstwa, otwieram posiedzenie Komisji Budzetu
i Finanséw Publicznych.

Witam wszystkich bardzo serdecznie: pana ministra i po-
zostatych gosci oraz cztonkow Komisji Budzetu i Finansow
Publicznych. Witam serdecznie na naszym posiedzeniu.

Mamy dzisiaj do rozpatrzenia dwa punkty. Punkt pierw-
szy: przygotowanie projektu ustawy zmieniajacej ustawe
o zmianie ustawy o podatku od spadkéw i darowizn oraz
ustawy o podatku od czynno$ci cywilnoprawnych. I punkt
drugi: ustawa o zmianie ustawy o ofercie publicznej i wa-
runkach wprowadzania instrumentow finansowych do zor-
ganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
oraz niektorych innych ustaw; druk senacki nr 291, druki
sejmowe nr 903, 1017 1 1017-A.

Prosze¢ panstwa, na zaproszeniu na posiedzenie, jakie
otrzymaliscie, kolejnos¢ rozpatrywania tych punktow jest
odwrotna, ale na pro$b¢ ministra finans6w ja zmienili$my.
Pan minister Kowalczyk jest jeszcze w Sejmie, a mini-
ster Grabowski ma p6zniej posiedzenie komisji sejmowej,
w zwigzku z tym dla ministra finans6w takie rozwigzanie
bedzie lepsze. Tak?

(Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finansow Maciej
Grabowski: Zdecydowanie.)

A dla nas senatorow to nie jest tak istotne... Poza tym
procedowanie w pierwszym punkcie, jak mysle, nie bedzie
trwato az tak dlugo, w zwigzku z czym do$¢ sprawnie be-
dziemy mogli...

Czy sg uwagi do porzadku obrad? Pytam panow sena-
toréw. Nie ma.

W takim razie przyjmujemy takie wlasnie rozwiazanie.

[ od razu pytanie: czy w posiedzeniu uczestnicza przed-
stawiciele podmiotow prowadzacych dziatalnos¢ lobbin-
gowa w rozumieniu ustawy o dziatalnosci lobbingowej
W procesie stanowienia prawa?

Nie ma takich osob.

Przystepujemy do rozpatrzenia punktu pierwszego:
przygotowanie projektu ustawy zmieniajacej ustawe
o zmianie ustawy o podatku od spadkéw i darowizn oraz
ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

Projekt tej ustawy stanowi wykonanie wyroku Trybunatu
Konstytucyjnego. W zwigzku z tym wyrokiem, a takze na

prosbe ministra finanséw, podejmiemy sie, jezeli bedzie
zgoda cztonkow komisji... WyszliS§my z inicjatywa usta-
wodawczg.

Panie Dyrektorze — zwracam si¢ do dyrektora Biura
Legislacyjnego — czy moglby pan przedstawi¢ projekt tej
ustawy i uzasadnienie potrzeby jej przygotowania?

Wicedyrektor Biura Legislacyjnego
w Kancelarii Senatu Adam Niemczewski:

Dzigkuje, Panie Przewodniczacy.

Szanowni Panstwo!

Na wstepie powiem, iz wyrok Trybunatu byt przedmio-
tem analizy Komisji Ustawodawczej, ktora przygotowu-
je inicjatywy zwiagzane z realizacja wyrokow Trybunatu
Konstytucyjnego. Komisja Ustawodawcza nie podjeta
tej inicjatywy, uznajac, ze nie nalezy traktowac inaczej
podatnikow, ktorzy... ze kazdy moze wznowié postepo-
wanie. Poza tym komisja wiedziata, iz taka inicjatywa
zainteresowala si¢ rowniez Rada Ministrow. Ostatecznie. ..
Ze wzgledu na inne okolicznosci, to znaczy fakt, iz po-
stepowanie mogto si¢ przedawnié, projekt ten przewiduje
mozliwo$¢ wznowienia postepowania... Moze opisze, o co
chodzi, o jaka sytuacje tu chodzi. Ot6z w 2006 r. w wyni-
ku nowelizacji ustawy o podatku od spadkow i darowizn
ulegly zmianie warunki, na jakich podatnicy nabywaja
ulge podatkowa. Chodzi o podatnikéw nalezacych do
trzeciej grupy podatkowej, ktorzy sprawowali opieke nad
wymagajacym takiej opieki spadkodawcg i nabywali ulge
w postaci niewliczenia do podstawy opodatkowania warto-
sci lokalu przyjmowanego w drodze spadku o wysokosci
nieprzekraczajacej 110 m? powierzchni uzytkowej. Do
konca 2006 r. ta opieka byla sprawowana na podstawie
umowy sporzadzanej pomi¢dzy opiekujacym a spadko-
dawca przed organem gminy. Od roku 2007 w wyniku tej
zmiany, ktora takze zwigkszyta mozliwosci... Bo nie tylko
w drodze spadku naby¢ mozna prawa do lokalu. Pojawit
si¢ warunek, ze ta umowa moze by¢ sporzadzona tylko
i wylacznie przed notariuszem. Wobec istnienia wymogu,
iz ta opieka ma by¢ sprawowana przez co najmniej dwa
lata... Wiele os6b w wyniku zajécia zdarzenia w postaci
$mierci spadkodawcy nie mogto spetnic¢ tego warunku.
I tego dotyczy ten wyrok Trybunatu. Chodzi tu o ograni-
czong liczbe 0sob, jak panstwo z ministerstwa tu mowia:
mniej wiecej o czterdziesci siedem osob w skali kraju.
Tego dotyczy ten projekt. Dzigkuje.
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Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

W zwiazku z tym, ze Ministerstwu Finansow zalezy
na przyjeciu tego projektu ustawy, prosz¢ pana ministra
o ustosunkowanie si¢ do tej wypowiedzi pana dyrektora
1, ze tak powiem, opowiedzenie si¢ w sprawie ewentualne;j
inicjatywy ustawodawczej.

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Maciej Grabowski:

Dzigkuje bardzo.

Uzupehiajac, chee powiedzied, ze projekt ten stanowi
wykonanie orzeczenia Trybunatu z 2012 r., ktéry zakwe-
stionowat brak przepisow przejsciowych. Tak jak pan dy-
rektor powiedzial, nie bylo tych przepisow przejsciowych
i stad caty ten problem. Gdyby te przepisy przejsciowe
byly, gdyby przez dwa lata te stare zasady obowigzywaty
te osoby, to tego problemu by nie byto.

(Przewodniczqcy Kazimierz Kleina: Czy pan minister
uwaza, ze nalezatoby podja¢ t¢ inicjatyweg? Czy jest to
uzasadnione?)

Ja jestem jak najbardziej za. O ile dobrze pamigtam, to
termin na wniesienie zadania wznowienia postepowania,
jaki wyznaczyt Trybunal, jest do konca biezacego roku.
Wydaje sig, ze taka inicjatywa jak najbardziej bytaby godna
polecenia. Biorac pod uwage tres¢ tych przepisow, wydaje
mi si¢, ze wszystkie te problemy zwigzane z przepisami
przej$ciowymi sg rozwigzane.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

Czy pani dyrektor, ktora, powiedzialbym, pilotuje ten
projekt i zna problemy, ktére maja poszczegodlne osoby
w Polsce, chciataby ewentualnie co$ dodac?

Zastepca Dyrektora

Departamentu Podatkow Lokalnych
w Ministerstwie Finansow

Monika Derejko-Kotowska:

Dzigkuje, Panie Przewodniczacy.

Panstwa senatorow na pewno interesuje kwestia zwia-
zana z tak mata liczba przypadkow, z ktorymi bedziemy
mieli do czynienia. Ustawa z 2006 r., ktéra wprowadzita
te niekorzystng dla niektorych osoéb zmiang, byta wprowa-
dzona, mozna powiedzie¢, na prosbe czy wrecz na zadanie
podatnikow, jakie byto sygnalizowane ministrowi finanséw.
Podatnicy ci mowili, ze tych umow przed organem gminy
de facto nie mozna zawiera¢, poniewaz gminy odmawiaja,
twierdzac, ze nie maja ku temu podstawy prawnej. Stad
zaproponowaliSmy zmiang przepisOw poprzez wprowa-
dzenie innego warunku formalnego. W praktyce okazato
sie, ze te kilkadziesigt oséb w skali kraju jednak dyspo-
nowalo umowa, ktéra umozliwiata sprawowanie opieki
nad spadkodawca w sposob, ze tak powiem, dajacy ulge
w podatku od spadkéw i darowizn. Niemniej my takiej
zmiany dokonali§my, majac przekonanie, ze tych umow

w praktyce nie ma. Stad tak mata liczba przypadkow, kto-
rymi... Trybunat niejako nakazal podmiotom posiadajacym
inicjatywe¢ ustawodawcza zajac si¢ ta sprawa, wprowadzié
stosowne przepisy.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

Projekt ewentualnej ustawy macie panowie senatorowie
przed oczami. Czy sa jakie$ uwagi i1 pytania? Czy podej-
mujemy si¢ tej inicjatywy?

Pan senator Cioch. Bardzo prosze.

Senator Henryk Cioch:

Ta inicjatywa jest cenna. Z tego, co mi wiadomo — ja po-
siadam wiedz¢ zwlaszcza z izby notariuszy — to w praktyce ta-
kich przypadkow byto w skali naszego kraju znacznie wigcej,
przynajmniej w skali izby... Te regulacje budzily watpliwosci
ztej przyczyny, i byta to gléwna przyczyna, Ze te osoby, ktore
sprawowaly faktyczna piecz¢ —na gruncie kodeksu cywilnego
jest to instytucja opieki — w tej ustawie nie byly traktowane
jako osoby bliskie, czyli nie miescity si¢ w kregu 0sob bliskich
spadkodawcy, gdyz ustalanie tych grup podatkowych oparte
jest w zasadzie na stosunkach wynikajacych z prawa rodzin-
nego. A wigc matzonkowie, zstepni, wstgpni... A kategoria
tych osob byta nieco inna. To jedna sprawa. Osob, ktore czuty
si¢ pokrzywdzone, byto troche wigce;j.

I druga moja watpliwos¢. Czy te prawa do lokali, zwtasz-
cza spoldzielczych, ktore s3 wymienione w art. 3a... Czy tu
jest petny katalog tych praw? Nie ma tu na przyktad kwestii
odrebnej wlasnosci lokali w spotdzielniach mieszkanio-
wych. Chciatbym zwroci¢ uwage, ze od momentu, w ktorym
weszla w Zycie ustawa o spotdzielniach mieszkaniowych
z 2000 r., w tych spoldzielniach nie funkcjonuje instytucja
przydziatow. Przydzialy funkcjonowaly wczesniej i oczy-
wiscie nadal wywotuja okreslone skutki prawne, ale od
tego czasu spotdzielcze prawa sg ustanawiane na podstawie
umow notarialnych. I na to trzeba zwréci¢ uwage. Poza tym
tych spotdzielczych praw zbywalnych jest wigcej. Nie ma
tu na przyktad spotdzielczego prawa do lokalu uzytkowego,
nie ma odrgbnego prawa spotdzielczego do garazu, a takowe
prawa funkcjonuja. Ja mam na uwadze to...

(Przewodniczqcy Kazimierz Kleina: Zeby to byl pelny
katalog...)

...zeby z punktu widzenia prawnego byt to pelny za-
kres... Tych form prawnych, tytulow prawnych do korzy-
stania z lokali jest po prostu wiece;j.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Pani Dyrektor, Panie Ministrze. ..

Zastepca Dyrektora

Departamentu Podatkow Lokalnych
w Ministerstwie Finansow

Monika Derejko-Kotowska:

Dzigkuje.
Chcialabym zwrdci¢ panstwa uwagg na to, ze wyrok
odnosi si¢ tylko do wymogu formalnego zwigzanego z pod-
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pisaniem umowy o opiekg. Art. 16, ktory reguluje warunki
ulgi, w tym przedmiot tej ulgi, w pozostatym zakresie nie
powinien by¢ zmieniany. Innymi stowy, musimy wroci¢ do
stanu prawnego z 2006 r., ktory w taki a nie inny sposob
regulowat zakres przedmiotowy ulgi. Wtedy rowniez wy-
mieniano te substancje mieszkaniowe przyznane na podsta-
wie przydzialu. Z tego tez wzgledu ten projekt tak wyglada.
Ja rozumiem pana uwagi dotyczace nicadekwatnosci tego
stanu prawnego do dzi§ obowiazujacego, ale nie mozemy
rozszerzy¢ zakresu ulgi, bo nie taki jest zamyst, nie taki
jest cel wykonania wyroku Trybunatu. Ten dotyczy tylko
wymogu formalnego. Nie zmieniamy zatem zakresu przed-
miotowego... A raczej: nie nalezaloby zmienia¢ zakresu
przedmiotowego.

Senator Henryk Cioch:

Nawet przyznajac pani racje, chce zwroci¢ uwage na to,
ze wobec takiej interpretacji w odniesieniu do praw objetych
tym rozporzadzeniem... Chodzi o spétdzielcze prawo typu
wlasnosciowego. Po wejsciu w Zycie nowej ustawy o spot-
dzielniach mieszkaniowych nie ma przydziatow, a wigc te pra-
wa powstajg na podstawie umow, tak jak juz powiedziatem.
To po pierwsze. Po drugie, dopiero od momentu, w ktorym
weszta w zycie ustawa o spotdzielniach mieszkaniowych,
w spoldzielniach mieszkaniowych mozna byto ustanawia¢
odregbng wiasnos¢ lokali. A to prawo tez jest tu wylaczone...
To jest kwestia, mozna powiedzieé, zasadnicza.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

Poproszg jeszcze pana dyrektora Biura Legislacyjnego,
aby do tych uwag si¢ ustosunkowat. Nasza inicjatywa doty-
czy tylko wyroku Trybunatu Konstytucyjnego, a wigc na tym
etapie trudno to rozszerza¢, wprowadza¢ inne elementy.

Bardzo proszg, Panie Dyrektorze.

Wicedyrektor Biura Legislacyjnego
w Kancelarii Senatu Adam Niemczewski:

Po pierwsze, tak jak powiedziata pani dyrektor, nie
powinnismy rozszerza¢ zakresu przedmiotowego, ktory
wynika z ustawy o spadkach i darowiznach, z art. 16 ust. 1
tej ustawy.

Po drugie, odnosi si¢ to do stanu prawnego z 2006 r.,
to dotyczy tamtego stanu prawnego.

I trzecia sprawa. Proponowatbym, zebyscie panstwo
wniesli te inicjatywe, bo wowczas bedzie pierwsze czy-
tanie i jezeli to wymaga wyjasnienia... To jest inicjatywa
komisji; jezeli ona zostanie podjeta, przed nami pierwsze
czytanie, na ktorym bedziemy mogli poglebi¢ te wiedze,
wyjasnic, czy sg tutaj opisane wlasciwe stany prawne.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

(Senator Henryk Cioch: Jest tutaj pan senator Kope¢,
nasz ekspert od spotdzielczego prawa mieszkaniowego, kto-
rzy przez wiele lat byt prezesem i na pewno potwierdzi...)

(Wypowiedzi w tle nagrania)

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Pytam panow senatorow, ktorzy maja przed oczyma ten
projekt, ze tak powiem, rozpoczynajacy swoj Zzywot: czy
akceptujecie panowie podjgcie tej inicjatywy?

(Glos z sali: Tak.)

W takim razie sktadam wniosek o wniesienie tego projektu
jako inicjatywy ustawodawczej Komisji Budzetu i Finanséw
Publicznych. W takim ksztalcie, jaki tu przedstawiono.

Kto jest za? (5)

Jednomyslnie.

Na senatora sprawozdawce reprezentujacego nasza ko-
misje proponuje senatora Kopcia, wywotanego juz tutaj
jako specjaliste od prawa mieszkaniowego.

(Gtlos z sali: Specjaliste od prezesury...)

Nie wiem, czy jest specjalista od prezesury, ale sprawa-
mi mieszkaniowymi si¢ zajmowal 1 zajmuje juz od wielu
lat. Mysle, ze te sprawe bedzie mogt pilotowac. Pozostali
cztonkowie komisji beda, ze tak powiem, pilnowali, aby
ta inicjatywa byta przeprowadzona w sposéb odpowiedni
i zeby nie wprowadzono takich rozwigzan, ktore nie bylyby
przez nas akceptowane.

To chyba wszystko na tym etapie. Bardzo dzickuje panu
ministrowi, pani dyrektor, panu dyrektorowi.

Przystepujemy do rozpatrywania drugiego punktu na-
szego posiedzenia: ustawa o zmianie ustawy o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instrument6w finanso-
wych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych oraz niektorych innych ustaw.

Bardzo serdecznie witam pana ministra Kowalczyka
i 0soby towarzyszace panu ministrowi.

Bardzo prosze pana ministra o krotka prezentacje
ustawy.

Jesli beda wypowiadaty si¢ inne osoby, to prosilibysmy
o przedstawianie si¢, dzicki czemu tatwiej mozna bedzie
prowadzi¢ protokot. Chodzi takze o to, ze nasze posiedzenie
jest transmitowane przez internet i ewentualni widzowie czy
shuchacze beda mogli rozpoznaé osoby, przypisa¢ im glos.

Bardzo proszg.

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Panie Przewodniczacy! Wysoka Komisjo!

Chciatbym podkresli¢, ze ustawa ma gltéwnie na celu
transpozycje do polskiego porzadku prawnego dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/73 z 24 listopada
2010 r., ktéra zmienia dyrektywe 2003/71 w sprawie pro-
spektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng
oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierow wartoscio-
wych. Chodzi zatem o harmonizacj¢ polskiego porzadku
prawnego z dyrektywami unijnymi.

Glowne zmiany, ktore projekt ustawy zawiera, to przede
wszystkim dostosowanie definicji inwestorow kwalifiko-
wanych do definicji klientoéw branzowych i uprawnionych
kontrahentow zawartych w dyrektywie 2004/39. Dzigki
tej zmianie w znacznym stopniu upro$cimy procedury
i ulegng zmniejszeniu koszty ponoszone przez emitentow
w przypadku, kiedy sg przeprowadzane oferty kierowane
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do tego typu podmiotéw. Drugi wazny cel tej zmiany to
uproszczenie obowigzkoéw informacyjnych zwigzanych
z niektérymi rodzajami ofert publicznych. Mamy tu dookre-
$lenie oferty publicznej, zwigkszenie liczby podmiotow,
do ktorych jest ona adresowana, do stu pigédziesigciu. To
W znacznym stopniu powinno wplyna¢ na obnizenie kosz-
tow 1 uproszczenie obowiazkow emitentow zwigzanych
z przeprowadzaniem ofert publicznych oraz podmiotow,
ktore si¢ ubiegaja o dopuszczenie papieréw wartosciowych
do obrotu na rynku regulowanym.

Wprowadza si¢ rowniez konstrukcj¢ tak zwanej oferty
kaskadowej. Dotyczy to emitentow papieréw wartoscio-
wych o charakterze nieudziatlowym. Chodzi po prostu
0 usprawnienie procesu oferowania papierow nieudziato-
wych: posrednicy, czy to banki, banki inwestycyjne, czy
tez inne instytucje inwestycyjne, w sposob kaskadowy
oferowac papiery nieudziatlowe konkretnego emitenta do
poszczegodlnych grup odbiorcow.

Projekt rozszerza forme i tre$¢ tak zwanego podsu-
mowania projektu emisyjnego. Podsumowanie jest to
glowne zrodto informacji przede wszystkim dla klienta
detalicznego, ktorego poziom zrozumienia powinien by¢
jak najwigkszy. Typowy prospekt emisyjny moze mie¢ sto
pi¢cédziesiat, dwiescie stron —nikt przy zdrowych zmystach
tego nie czyta, oprocz specjalistow, ktorzy si¢ lubuja w tego
rodzaju technicznych stwierdzeniach. Dla przystowiowego
Kowalskiego, Kowalczyka tez... (wesolos¢ na sali) ...
podsumowanie prospektu, ktore zawiera konkrety — wska-
zuje ryzyka i okre$la zagrozenia, szczegodlnie dla inwestora
indywidualnego — ma bardzo duze znaczenie.

Wprowadzamy réwniez obowiazek dokonywania wptat
z tytutu zapisow na akcje na wydzielony rachunek bankowy
firmy inwestycyjnej. Te pieniadze do momentu zarejestro-
wania przez sad akcji nie zasilaja kapitatu emitenta. Jest
to o tyle wazne, ze zwicksza to bezpieczenstwo przede
wszystkim inwestoréw indywidualnych, ktorzy wptacaja
pieniadze na zakup akcji. Gdy nie dochodzi do zarejestro-
wania kapitatu, s3 one zwracane i nie zasilaja od razu bez-
posrednio emitenta. W Izbie nizszej pytano, jak dtugo ten
proces moze trwac. Wazno$¢ prospektu emisyjnego wynosi
dwanascie miesigcy. Kodeks spotek handlowych reguluje,
ze takie podwyzszenie powinno si¢ zamknac¢ w ciagu trzech
miesigcy. ..

Kolejna sprawa to wprowadzenie nowych zasad nad-
zoru nad ofertami publicznymi. Chodzi glownie o akcje
promocyjng oferty publicznej. Dopiero ztozenie prospektu
emisyjnego do KNF w celu jego zatwierdzenia byloby
momentem, ktory uprawniatby do rozpoczecia akcji pro-
mocyjnej, jezeli mamy do czynienia z oferta publiczna.

To sa najwazniejsze elementy, ktore chcialem pan-
stwu przedstawié. Jestesmy do dyspozycji w razie pytan.
Dzigkuj¢ bardzo.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo, Panie Ministrze.

Ta ustawa to nie tylko implementacja dyrektywy, bo
zawiera ona takze inne przepisy, ktore minister zapropono-
wat, a Sejm przyjal. Pewne zapisy zostaly doprecyzowane
lub tez troche zmienione.

Bardzo prosz¢ Biuro Legislacyjne o... Czy jest pan
legislator? Jest tutaj...
Bardzo proszg.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Dzigkuje bardzo.

Szymon Giderewicz, legislator.

Wysoka Komisjo! Szanowni Panstwo!

W pisemnej opinii Biura Legislacyjnego znalazto si¢
czterna$cie uwag szczegotowych. Cz¢$¢ z nich jest poparta
propozycjami poprawek, jednakze w naszej opinii réwniez
te, ktore konkretnych propozycji poprawek nie zawieraja,
powinny sktania¢ do przyjecia stosownych zmian w usta-
wie. Z tym ze sformulowanie takich zmian wymagaloby
wspolpracy z wnioskodawcami w celu poznania intencji
tych przepisow czy tez wsparcia merytorycznego. Jezeli
mozna, chcialbym przystapi¢ do szczegétowego omowienia
tych uwag.

Uwaga pierwsza z uwag szczegdtowych dotyczy art. 7
ustawy o ofercie. Przepis ten stanowi, ze oferta. ..

(Przewodniczgcy Kazimierz Kleina: Panstwo z minister-
stwa macie przed soba te uwagi. Tak? Chodzi o to, zeby
je sledzi¢, widzie¢, powiedzialbym, w wersji napisane;j.
Pan legislator nie bedzie az tak szczegétowo ich omawiat
i dobrze byloby widziec...)

Przepis art. 7 w zakladanym przez nowelizacj¢
brzmieniu stanowi, ze oferta publiczna co do zasady wy-
maga udostepnienia do publicznej wiadomosci prospek-
tu emisyjnego. Jednoczesnie formuluje wiele wyjatkow
od tej zasady okre$lajacych przypadki, w ktorych nie
ma obowigzku udostepniania prospektu albo obowig-
zek ten zostaje zastgpiony obowigzkiem udost¢pnienia
memorandum informacyjnego. W naszej opinii nie ma
jednoznacznych przepiséw, ktore rozstrzygatyby o obo-
wigzku lub braku obowigzku sporzadzenia prospektu
na zasadach okre§lonych w ustawie oraz zatwierdzenia
takiego prospektu w sytuacjach, w ktorych ustawa nie
stanowi o obowigzku udostgpnienia prospektu do publicz-
nej wiadomos$ci. Rowniez taki prospekt powinien by¢
zatwierdzony przez KNF. Przyktadowo mozna wskazac
chociazby przepis art. 27 ust. 4 ustawy, ktory. formutujac
wyjatek od zasady sktadania wniosku o zatwierdzenie
prospektu za posrednictwem firmy inwestycyjnej, przesa-
dza, ze... Chodzi tu takze o przepis art. 7 ust. 4 dotyczacy
oferty, ktora nie wymaga udostepnienia do publicznej
wiadomos$ci prospektu emisyjnego. Naszym zdaniem,
jezeli taki prospekt emisyjny rowniez ma by¢ zatwierdza-
ny, konieczne bytoby doprecyzowanie przepisow ustawy
w tym zakresie, czyli przesadzenie wprost o konieczno$ci
zatwierdzenia kazdego prospektu emisyjnego. To jest
uwaga pierwsza.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Panie Ministrze, proszg.
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Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Panie Przewodniczacy! Szanowni Panstwo!

Kierunkowo zgadzamy si¢ z tym, ale poprositbym, je-
zeli pan przewodniczacy pozwoli, aby przedstawiciel KNF
odniobst si¢ do szczegotow.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Proszg bardzo.

Zaste¢pca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Dzien dobry. Arkadiusz Famirski, Komisja Nadzoru
Finansowego.

Generalnie, tak jak powiedziat pan minister... Tu rze-
czywiscie jest co$ na rzeczy. Do tej pory ustawa mowila
o obowiazku sporzadzenia prospektu, jego zatwierdzenia
i udostgpnienia do publicznej wiadomos$ci. My ten przepis
troch¢ uprosciliSmy i rzeczywiscie nie ma teraz takiego
przepisu, ktory wprost mowitby o tym, ze prospekt, kto-
ry bedzie opublikowany, ma by¢ wczesniej zatwierdzo-
ny. Wprawdzie to wynika z caloSci przepisoOw ustawy,
z dalszych przepiséw, ktore mowia, ze trzeba wystgpic
z wnioskiem do komisji o zatwierdzenie prospektu, a ko-
misja zatwierdza prospekt lub wskazuje przestanki odmo-
wy zatwierdzenia...Ze wzgledu na fakt, ze mamy takze
przepis sankcyjny, i to przepis o charakterze karnym,
ktory mowi o przeprowadzeniu oferty bez zatwierdzenia
prospektu 1 bez jego opublikowania, bylibySmy za tym,
zeby ten przepis uzupetni¢ w zakresie dodania obowigz-
ku wczesniejszego zatwierdzenia prospektu. Nie wydaje
nam si¢ jednak, aby konieczne byloby wskazywanie na
to, ze prospekt ma by¢ sporzadzony, bo skoro istnieje
obowiazek wystapienia z wnioskiem o jego zatwierdze-
nie, to niejako oczywiste jest, ze wnioskodawca musi ten
prospekt najpierw sporzadzi¢. Tak ze to byloby pewne
nadpisanie...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Jak rozumiem, jest pan sklonny zaakceptowaé ewen-
tualng poprawke w tej sprawie. To jednak wymaga bardzo
precyzyjnego zapisu, dlatego nie bed¢ proponowat, abysmy
probowali sformutowac takg poprawke dzisiaj, na tym po-
siedzeniu. Proponowalbym, zeby ewentualne poprawki, co
do ktorych bedziemy mieli zgodg, nasze Biuro Legislacyjne
przygotowato we wspolpracy z biurem ministra czy z pa-
nem dyrektorem z KNF. Zglosiliby$my je na posiedzeniu
plenarnym.

(Zastepca Dyrektora Departamentu Prawnego
w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego Arkadiusz
Famirski: Dobrze. W takim razie...)

Jak rozumiem, w przypadku tej pierwszej uwagi jest
wstepna akceptacja co do przyjecia poprawki.

Kolejna uwaga biura, bardzo proszg.

(Zastepca Dyrektora Departamentu Prawnego w Urze-
dzie Komisji Nadzoru Finansowego Arkadiusz Famirski:
Panie Senatorze, czy mozna jeszcze do tej...)

Prosze.

Zastepca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Tu mamy jeszcze jedna kwesti¢ do rozstrzygnigcia.
Chodzi o art. 27 ust. 4, ktory zostal wskazany przez Biuro
Legislacyjne — on rzeczywiscie niepotrzebnie odwotuje
si¢ do art. 7 ust. 4 pkt 4 i 5. To odeslanie, ktore wskazuje
na zwolnienie z obowiagzku posredniczenia firmy inwe-
stycyjnej w sktadaniu wniosku o zatwierdzenie prospektu
jest o tyle niepotrzebne, ze w tych przypadkach nie ma
obowiazku uzyskania zatwierdzenia prospektu. Ten art. 27
ust. 4 powinni$my zmodyfikowac, skreslajac to odestanie
do art. 7 ust. 4 pkt 4 1 5. W tym przepisie znajduje si¢
jeszcze odestanie do art. 7 ust. 8 i to odestanie powinno
tam pozostaé, poniewaz chodzi o obowiazek zatwierdzenia
memorandum, ktéory moze by¢ zastapiony obowiazkiem
zatwierdzenia prospektu. A wigc to odestanie w art. 27 ust. 4
do art. 7 ust. 8 pozostawilibysSmy, bo ono wskazuje, ze po-
srednictwo dotyczy wniosku o zatwierdzenie prospektu lub
memorandum informacyjnego. W taki sposob ten przepis
powinien zosta¢ przeformutowany.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Kolejna uwaga, Panie Legislatorze.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Uwaga z punktu drugiego. Wiele przepisow rozpatry-
wanej dzi$ ustawy stanowi o zaktadanych wptywach brutto.
Rozwazenia wymaga... Konieczne jest doprecyzowanie
tych wptywow brutto. Jezeli ustawodawca chciatby stwo-
rzy¢ specjalng kategorie wptywow brutto, to konieczna
wydawataby si¢ jaka$ definicja tych wpltywow. Jest to roz-
wigzanie ksieggowe... Te wplywy brutto niekoniecznie wy-
stepuja w przepisach ustaw, tak ze budzi to watpliwos¢.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Bardzo proszg.

Zastepca Dyrektora

Departamentu Ofert Publicznych

i Informacji Finansowej

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Marcin Stronk:

Marcin Stronk, Komisja Nadzoru Finansowego.
Oczywiscie rozwazali$my mozliwos¢ zdefiniowania
tych wptywow, tylko Ze pojawia si¢ pytanie, czy kolejne
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definicje w ustawie sa niezbgdne. Do tej pory ten prze-
pis byt zapisany troszeczke inaczej, ale postanowilismy
go troche uproscié, bo do tej pory nie byto wiadomo, czy
chodzi o to, co emitent opublikuje... Ta warto§¢ mogta by¢
inna od faktycznych wplywow, jakie emitent z oferty...
Spotka mogtaby nie by¢ w stanie skorzysta¢ z pewnych
wyjatkow. My troche ztagodziliSmy ten przepis. Tutaj jest
mowa o zaktadanych wplywach brutto, czyli o tacznych
wplywach emitenta. Wydawato nam sig, ze to jest na tyle
jasne i zrozumiate, ze nie powinno budzi¢ zadnych watpli-
wosci. Jezeli to budzi az takie watpliwosci, to oczywiscie
mozemy na ten temat jeszcze porozmawia¢, chociaz wydaje
nam sig, ze...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

...to jest zrozumiate. Jeszcze pytanie ze strony pana
legislatora.
Prosze.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Czym si¢ roznig wptywy od wptywow brutto? Innymi
stowy, jaka warto$¢ normatywng niesie sformutowanie
,,brutto” w tym przypadku?

Zaste¢pca Dyrektora

Departamentu Ofert Publicznych

i Informacji Finansowej

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Marcin Stronk:

No, tutaj wchodzimy w dyskusje... Przy okazji sprze-
dazy mamy koszty sprzedazy, ktore ponosi sprzedajacy.
Przy okazji kosztow emisji mamy koszty emisji, ktore po-
nosi spotka, koszty, ktore moze zaliczy¢ do kosztow tej
emisji. One faktycznie jakby pomniejszaja wplywy z tej
emisji. Mamy jeszcze inne instrumenty finansowe, ktorych
koszty mozemy rozlicza¢ inaczej... Gdybysmy stworzyli
definicje. .. Ta definicja musiataby by¢ bardzo szczegotowa
1 obszerna.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dobrze. W takim razie jest prosba, zebyscie panstwo
takze t¢ sprawe przedyskutowali. Jezeli si¢ okaze, Ze jest
potrzeba wprowadzenia takiej definicji, to ewentualng po-
prawke w tym zakresie zglosimy, a jezeli nie bedzie takiej
potrzeby, to nie bedziemy tej sprawy glebiej rozwazali.
Dobrze? Rozumiemy intencje, ale t¢ sprawe trzeba by prze-
dyskutowac na poziomie legislatorow tak, aby nie byto
watpliwosci w tej materii.

Bardzo prosze dale;j.

Czy pan minister chciatby co$ dodac?

(Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finansow Wojciech
Kowalczyk: Zgadzam si¢ ze zdaniem pana przewodnicza-
cego.)

Proszg o przedstawienie kolejnej uwagi.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Uwaga z punktu trzeciego dotyczy przepisu art. 9
ustawy. Zgodnie z tym przepisem KNF moze wystapic¢
do Komisji Europejskiej z wnioskiem o wydanie decyz;ji
stwierdzajacej rownowaznos¢ ram prawnych i nadzorczych
dotyczacych dziatania rynku regulowanego w panstwie
niebedacym panstwem cztonkowskim Unii Europejskiej
z... Przepis ten stanowi, ze KNF z takim wnioskiem moze
wystapic, jezeli przepisy prawa krajowego tego panstwa
w zakresie podstaw funkcjonowania rynku regulowanego
i nadzoru nad nim nie pozostajag w sprzecznosci z przepi-
sami odpowiednich dyrektyw.

Odestanie w tym przepisie do niemajacych bezposred-
nio mocy wigzacej przepiséw dyrektyw moze budzi¢ wat-
pliwosci. W naszej opinii do sformutowania wniosku do
Komisji Europejskiej o wydanie tej decyzji wystarczylyby
przepisy projektowanego ust. 2, ktory wskazuje, co w takim
wniosku powinna komisja zamiesci¢. Dodatkowa watpli-
wos¢ moze budzi¢ fakt, ze Komisja Europejska, wydajac
stosowng decyzj¢, nie musi opierac si¢ tylko i wylacznie
na stwierdzeniu zgodnoS$ci przepiséw panstwa trzeciego
z przepisami tych dwoch wskazanych dyrektyw. Mysle, ze
zapis art. 9 ust. 1 ogranicza Komisje, jezeli chodzi o moz-
liwo$¢ wydania takiej decyzji. Dzigkuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Panie Ministrze, proszg.

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Panie Przewodniczacy! Szanowni Panstwo!
Poprawka ma charakter czysto legislacyjny, tak ze si¢
zgadzamy.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Zgadzacie si¢. To bardzo pigknie.
Dalej, Panie Mecenasie.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Uwaga zawarta w punkcie czwartym dotyczy instytucji
oferty kaskadowej, ktora polega na tym, ze emitent papie-
row wartosciowych moze wyrazi¢ zgodg na wykorzystanie
swojego prospektu emisyjnego do oferowania papierow
warto$ciowych wymienionym w przepisie uczestnikom
oferty kaskadowej, ktorzy objeli lub nabyli takie akcje.
W uzasadnieniu do projektu ustawy wskazuje sig, ze to
rozwigzanie ma umozliwi¢ tak zwang oferte kaskadowa
— zgoda na wykorzystanie prospektu emisyjnego emitenta
byltaby, w intencji projektodawcow, zgoda in blanco, ktora
dotyczytaby kazdorazowego uczestnika oferty. W naszej
opinii odczytujac literalnie brzmienie tego przepisu, nalezy
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dojs¢ do wniosku, ze taka zgoda musiataby by¢ udzielana
odrgbnie kazdemu uczestnikowi oferty kaskadowej. Stad
nasza propozycja poprawki, ktorej brzmienie oczywiscie
mogtloby ulec jakiej$ modyfikacji. Dzickuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Panie Ministrze?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Szanowni Panstwo! Panie Przewodniczacy!

Zgadzamy sig, ze intencja ustawodawcy byto to, azeby
réwniez nast¢pne podmioty miaty prawo brac udziat w tej
kaskadzie. Jezeli méglbym prosi¢ pana dyrektora z KNF
o potwierdzenie mojej opinii. ..

Zaste¢pca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Szanowni Pafistwo, rzeczywiscie tak jest, ta zgoda miala
mie¢ charakter blankietowy. Przeanalizowalis$my t¢ propo-
zycje, ale wydaje nam si¢, ze obecny przepis t¢ intencjg
oddaje. Mowimy o wyrazeniu zgody w stosunku do pod-
miotow, ktore objety lub nabyty papiery wartosciowe lub
ktére maja objaé lub naby¢ papiery wartosciowe. Wydaje
nam si¢, ze intencja objecia tym przepisem podmiotow,
ktore w dalszej kolejnosci nabgda papiery wartosciowe,
jest w tym przepisie wyrazona.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

Pewnie bedzie panstwo jeszcze dyskutowali na ten te-
mat, ale na tym etapie, jak rozumiem, ze strony minister-
stwa jest negatywna opinia co do takiej zmiany. Prositbym,
zeby t¢ sprawy jeszcze przedyskutowac na poziomie le-
gislatoréw, zeby nie byto watpliwosci. Co do intencji si¢
zgadzamy, ale zapis powinien by¢ szczegotowy i nie budzi¢
watpliwosci.

Pigta uwaga.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Pigta uwaga dotyczy znacznego odstgpstwa od regut
kodeksu postgpowania administracyjnego okreslajacych
elementy decyzji administracyjnej. Zgodnie z art. 18a
ust. 1 ustawy o ofercie w przypadku, gdy decyzji o za-
stosowaniu $rodkow, o ktorych mowa w art. 16-18 oraz
w art. 53 ustawy o ofercie, zostatl nadany rygor natych-
miastowej wykonalno$ci, uzasadnienie tej decyzji dorgcza
si¢ w terminie czternastu dni od dnia dorgczenia decyzji.
Tymczasem zgodnie z kodeksem postgpowania admini-
stracyjnego uzasadnienie jest integralng czescig decyzji.

W tym przypadku adresat decyzji dostanie decyzj¢ zaopa-
trzong w rygor natychmiastowej wykonalnosci, decyzj¢ dla
siebie niekorzystna, i jednoczesnie zostanie pozbawiony
mozliwosci szybkiego zareagowania na takg decyzje, czego
nastgpstwem mogtoby by¢ wniesienie wniosku o ponowne
rozpatrzenie sprawy, bo bedzie musiat czeka¢ na uzasad-
nienie tej decyzji, czyli na uzasadnienie faktyczne i prawne
podstaw jej wydania.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Panie Ministrze?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Panie Przewodniczacy! Wysoka Komisjo!

Ten zapis wprowadzili$my na bardzo mocne zyczenie ze
strony Komisji Nadzoru Finansowego, tak ze poprositbym
Komisj¢ Nadzoru Finansowego o odniesienie si¢ do tego.
Jesli dobrze rozumiem intencje komisji nadzoru, to chodzi-
1o o to, ze mimo wyzszych kosztow chciala mie¢ wicksza
moc sprawcza, jezeli chodzi o dorgczenie decyzji.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Panie Dyrektorze, bardzo prosze.

Zaste¢pca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Szanowni Panstwo!

Rzeczywiscie postulowaliSmy wprowadzenie takiego
zapisu — ze wzgledu na charakter $srodkow, do ktorych ten
przepis bedzie mial zastosowanie. Chodzi o wydanie de-
cyzji zakazujacej przeprowadzenia oferty publicznej, za-
kazujacej dopuszczenia papieréw do obrotu. Chodzi o to,
zeby komisja mogta zadziata¢ bardzo szybko. Dlatego tez
odroczyliSmy w czasie obowiazek sporzadzenia tego uza-
sadnienia tak, aby da¢ mozliwos¢ komisji szybkiego zadzia-
fania i po6zniejszego uzasadnienia swojego stanowiska. To
w zaden sposob nie ogranicza praw strony — strona dostanie
to uzasadnienie po pewnym czasie, a termin do wniesienia
wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy bedzie biegt do-
piero od dnia otrzymania przez stron¢ uzasadnienia. A wigc
tutaj nie ma naruszenia praw strony, strona ona nie bgdzie
zmuszona odwolywac sig, nie znajac uzasadnienia. Mysle,
ze to rozwigzanie nie powinno budzi¢ watpliwosci.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Nie powinno budzi¢, a troche budzi... Wyglada to tak,
ze my czego$ zakazujemy, a pdzniej zaczynamy myslec,
dlaczego zakazalismy. Prawda? Skoro wydaje si¢ zakaz, to
dziatanie takie jest tak gleboko przemyslane, ze powinno
by¢, ze tak powiem, w prosty sposdb uzasadnione. To jest
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naturalne. Prawda? Jesli komus czego$ zabraniam, to wiem
dlaczego, a to ,,dlaczego” to jest wlasnie to uzasadnienie.
Czemu uzasadnienia nie dotgcza si¢ od razu...

(Gtos z sali: Do decyzji.)

...do decyzji?

Zastepca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Szanowni Panstwo, oczywiscie my bedziemy wiedzieli,
dlaczego wydajemy zakaz i bedziemy mieli argumentacje
w tym zakresie. Tu chodzi o formalng konieczno$¢ napisa-
nia uzasadnienia. To jednak zajmuje troche czasu, tego nie
da si¢ zrobié, ze tak powiem, w pot dnia. Srodki nadzoru
z art. 16, 17, czyli te zakazy. .. To wymaga podjgcia bardzo
szybkiej 1 skutecznej reakeji. Kazde op6znienie ze wzgledu
na to, ze oferta moze trwaé, moze by¢ ze szkoda dla osob,
ktére biorg udziat w tej ofercie.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

Wydaje sig, ze to nie budzi watpliwosci, ze moga by¢
takie sytuacje, ale fakt, ze nie ma tego uzasadnienia... Czy
w jakim$ innym postgpowaniu administracyjnym sg sytu-
acje, w ktorych wydaje si¢ decyzj¢ bez uzasadnienia?

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Nie chce uzywacé kategorycznych stwierdzen, ale muszg
powiedzie¢, ze ja takich przypadkow nie znam.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Czyli to bylby...
(Senator Henryk Cioch: Moge?)
Tak, oczywiscie.

Senator Henryk Cioch:

Panie Przewodniczacy, cheg powiedzied, ze w kodeksie
postepowania cywilnego w szerokim zakresie jest uregu-
lowane postgpowanie zabezpieczajace. Nawet jak si¢ wy-
stepuje — jest tutaj pewna analogia — o wydanie przez sad
postanowienia o zabezpieczeniu, to wniosek trzeba upraw-
dopodobnic i uwiarygodnic. I to jest oczywiste. O takie po-
stanowienie wystepuje sie wtedy, kiedy zachodzi potrzeba
dokonania czynnosci nagtej, tak jak w tym przypadku. Ja si¢
obawiam, ze takie... Najpierw zakazemy przeprowadzenia
oferty, zastosujemy ten $rodek, a pdzniej bedziemy szukaé
argumentow — albo je znajdziemy, albo nie — i uzasadnia¢
te decyzje. W panstwie prawa byloby to pewnego rodzaju
naduzycie, tak ze stusznie panstwo legislatorzy zwrocili
na to uwagg.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.

To sprawa bardzo powazna, bo dotyczy podstawowych
praw...

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Proszg bardzo.

Zastepca Dyrektora

Departamentu Ofert Publicznych

i Informacji Finansowej

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Marcin Stronk:

Dwa zdania z praktyki. Pan dyrektor Famirski wska-
zywat tu na taka zwykla, przyziemna koniecznosc¢ sporza-
dzenia uzasadnienia, a ja chcg powiedzie¢, ze my kiedy$
odmowilismy zatwierdzenia prospektu, ktory... Prospekt
niezatwierdzony nie stwarza ryzyka dla komisji. Prawda?
Przygotowanie porzadnego uzasadnienia, ktore obroni si¢
w sadzie administracyjnym, zajmuje dwa, trzy tygodnie.
My tu méwimy o ochronie pieni¢dzy akcjonariuszy. Dla
nas z punktu widzenia dynamiki rynku kapitatowego juz
tydzien to jest bardzo duzo, bo w ciggu tygodnia mozna
przeprowadzi¢ oferte i wyprowadzi¢ pieniadze poza gra-
nice Polski. Ja rozumiem, Ze jest to ewenement w skali
postgpowan administracyjnych, ale trzeba zdawaé sobie
sprawe z tego, ze komisja nie moze i na pewno nie bedzie
tego przepisu stosowaé bezrozumnie, bo w przypadku zaka-
zania oferty, ktora byta legalnie prowadzona, naraza si¢ na
ogromne odszkodowania. Mysle, Ze nikt nie powazylby si¢
zastosowac tego przepisu w sposob nieprzemyslany. I to jest
powdd, dla ktorego takie rozwiazanie z pelng §wiadomo-
Scig tej odmiennos$ci od stosowanego systemu... Chociaz
bodajze UOKiK ma prawo bez uzasadnienia wstrzymac
potaczenie jakichs... I dopiero potem, po przeprowadzeniu
postepowania, podtrzymac t¢ decyzj¢ albo ja cofnac. My
wskazywali§my na to w procesie legislacyjnym; to jest nasz
merytoryczny argument.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Jasne. Dzigkuje bardzo.

Zdajemy sobie sprawg, ze jest to powazna sprawa, ze to
nie sg proste, fatwe rzeczy. Poprosilibysmy jeszcze o opinig
pana legislatora.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Ja tylko wskazuj¢ w swojej opinii na znaczne odstep-
stwo od tej zasady. To Wysoka Komisja musi stwierdzi¢,
czy jest ono uzasadnione. Chciatbym tez zwroci¢ uwage
na fakt, ze samo uzasadnienie do projektu ustawy, ze tak
powiem, milczy, jesli chodzi o ten temat — wnioskodawcy
w zaden sposob nie tlumacza si¢ z tak przyjetego rozwia-
zania. Dlatego tez taka uwaga znalazta si¢ w naszej opinii.
Dzigkuje.
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Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Zwracamy uwage na t¢ sprawe, ona rzeczywiscie jest
bardzo powazna. Wydaje mi si¢, ze do posiedzenia plenar-
nego i na posiedzeniu plenarnym tej sprawie poswigcimy
troche czasu. Trzeba przyjac takie rozwiazanie, ktore nie
budzitoby watpliwosci.

Kolejna uwaga.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Kolejna uwaga, zawarta w punkcie szoéstym opinii, do-
tyczy pojecia ,,kluczowe informacje”. Pojeciem tym postu-
guje si¢ przepis art. 23 ustawy, ktory stanowi, ze dokument
podsumowujacy oraz podsumowanie prospektu emisyjnego
obejmuje kluczowe informacje przedstawione w sposob
zwigzly 1 bez sformutowan technicznych. Te kluczowe in-
formacje, zgodnie z uzasadnieniem do projektu ustawy, sta-
nowi¢ maja podstawowe zrddlo informacji dla inwestorow
detalicznych. Konieczne wydaje si¢ doprecyzowanie tego
niedookre§lonego zwrotu, stworzenie jakiej$ definicji tych
kluczowych informacji. To jest pierwsza czg$¢ tej uwagi.

Druga czgsé¢ dotyczy art. 90 ust. 2, ktdry w swojej tresci
odsyta wprost do kluczowych informacji dla inwestorow.
W naszej opinii gdyby nie udato si¢ sformutowac definicji
kluczowych informacji, to przynajmniej powinien ulec
zmianie art. 98 ust. 2. Chodzi o to, zeby odesta¢ wprost do
podsumowania jako czgséci prospektu emisyjnego, a nie do
kluczowych informacji dla inwestora, ktore przeciez moga
by¢ zawarte w innej czgsci prospektu niz podsumowanie.
Dzigkuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo, Panie Mecenasie.
Panie Ministrze, proszg.

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Panie Przewodniczacy! Szanowni Panstwo!

Rozumiemy intencje Biura Legislacyjnego i wyszliby-
$my naprzeciw... Do zaakceptowania jest ta druga opcja,
druga propozycja poprawki: w art. 1 pkt 41, w ust. 2 po
wyrazach ,.kluczowych informacjach dla inwestoré6w” do-
daje si¢ wyrazy...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Kolejna uwaga.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Uwaga z punktu siodmego. Rozpatrywana dzi$ ustawa,
nadajagc nowe brzmienie wielu przepisom ustawy o ofer-
cie, postuguje si¢ odestaniami do rozporzadzenia Komisji

809/2004. Zabieg ten podyktowany jest checia doprecyzo-
wania przepisOw czy tez wskazania adresatowi pewnych
informacji. Odestania te najczgsciej maja walor jedynie in-
formacyjny. Nie negujac samego tego zabiegu, ktory polega
na napisaniu przepisow w ten sposob, ze odsytaja jedynie
do innych obowiazujacych przepisow, w tym przypadku
przepisow Unii Europejskiej, zwracamy uwagg na to, ze
te odestania, aby mogty w pelni osiggnac¢ ten walor infor-
macyjny, powinny by¢ doktadne, a wigc powinny odsyta¢
wprost do konkretnego przepisu rozporzadzenia. W wielu
przepisach ustawy matki sformutowane sg takie konkretne
odestania, takze rozpatrywana dzi§ nowelizacja w czesci
nadajacej nowe brzmienia cze¢sci przepisow formutuje kon-
kretne odestania do konkretnych jednostek redakcyjnych
wspomnianego rozporzadzenia. Wydaje sig, ze o takie ode-
stania powinien by¢ uzupetniony réwniez przepis art. 15a,
art. 23a, art. 25 i art. 26 ustawy o ofercie. Dzigkuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Panie Ministrze?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Panie Przewodniczacy! Szanowni Panstwo!

Gdyby Biuro Legislacyjne moglo nam to darowac...
Odestanie ogdlne mimo wszystko powoduje, ze ryzyko
pominigcia jakiegos szczegdtowego przepisu jest zmargi-
nalizowane. Dlatego jednak upieraliby$Smy si¢ przy tym,
aby tej poprawki nie uwzglgdniaé. Poprositbym jeszcze
pana dyrektora z KNF o zabranie glosu.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Najpierw pan senator Cioch, a potem pan dyrektor.

Senator Henryk Cioch:

Chciatbym zwroci¢ uwage na to, ze przygotowanie
prospektu emisyjnego i pozniejsze jego zatwierdzenie to
olbrzymi naktad pracy i olbrzymie koszty. Ze wzgledu,
powiedziatbym, na dobro wszystkich firm, ktére przy-
gotowuja takie prospekty emisyjne, ten zapis nalezaloby
skonkretyzowa¢, poniewaz odestanie... To tak, jakbym
odsytat jedynie do kodeksu cywilnego czy do kodeksu
rodzinnego w jakiej$ kwestii. Rozporzadzenie unijne to
jest akt wysokiej rangi, odpowiednik naszej ustawy. To
rozporzadzenie nr 809 — ja go nie znam, ale pan mecenas na
pewno je czytat — ma pewnie kilkanascie albo kilkadziesiat
artykutow. Odestanie do rozporzadzenia... Zgadzam sig,
ale musza zosta¢ wskazane konkretne artykuty, do ktorych
nastepuje to odeslanie.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Panie Dyrektorze?
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Zaste¢pca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Szanowni Panstwo, my podzielamy stanowisko
Ministerstwa Finansow. To odestanie ma charakter zdecy-
dowanie informacyjny; my odsylamy do obowiazujacego
aktu prawnego. Nie bedziemy mieli pewnosci, ze to ode-
stanie, jezeli je skonkretyzujemy... One celowo s3 formu-
lowane w sposob taki ogélny. Istnieje to ryzyko, o ktérym
moéwit pan minister, ze nie uda nam si¢ tego odestania
sformulowac na tyle precyzyjnie... Poza tym rozporza-
dzenie unijne jest aktem bezposrednio stosowanym i ono
i tak obowiazuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

(Senator Henryk Cioch: Skoro obowiazuje, to po co
odsytac¢?)

(Gtos z sali: Informacyjnie...)

Prosze bardzo.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Jarozumiem ktopoty ze sformutowaniem konkretnego
odestania, ale jezeli ustawodawca decyduje si¢ odesta¢
i niejako przyznaje, ze nie wie, do czego odsyta... No, jak
te przepisy ma znalez¢ adresat, skoro juz na tym etapie
ustawodaweca nie jest w stanie wskaza¢ konkretnych prze-
pisow. By¢ moze jest to zarzut szerszej natury, bo gene-
ralnie dotyczy tego, w jaki sposob odsytamy do przepisow
unijnych i czy w ogdle powinniSmy do nich odsyta¢. To
moze tyle.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

Skoro one i tak musza by¢ bezposrednio stosowane, to
w zasadzie nie ma potrzeby informowania o tym. Prawda?
Taki zapis znalazt si¢ tu w celach informacyjnych; adresat
powinien dotrze¢ do tych przepiséw. Z punktu widzenia
adresata to jest wygodne, ze informuje go o tym, iz...
Stanowisko co do ewentualnej poprawki w tym zakresie
dzisiaj jest negatywne, ale bedziemy si¢ jeszcze zastana-
wiali, czy nie wprowadzi¢ tu jakich$ poprawek.

Kolejna uwaga, 6sma.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

To jest propozycja poprawki o charakterze legislacyj-
nym, ujednolicajaca terminologi¢ przepisow.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dziekuje bardzo.
Panie Ministrze?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Nie mamy uwag.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Uwaga dziewiata.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Uwaga dziewiata nie jest poparta propozycja poprawki.
W przepisach art. 33 ust. 4 i 5 ustawy o ofercie nastgpuje
dos$¢ znaczne odstepstwo od dotychczasowych regut ko-
deksu postgpowania administracyjnego zwigzanych z nada-
waniem decyzji rygoru natychmiastowej wykonalnos$ci
oraz zasad dorgczania decyzji. Oba przepisy art. 33, czyli
zardwno ust. 4, jak i ust. 5 wprowadzaja rozwigzania co
do zasady korzystne dla emitenta, ale... Bardzo mocno
tych watpliwosci nie artykutujemy, ale to sa rozwiaza-
nia, ktore wykraczaja poza reguty kodeksu postgpowania
administracyjnego. Przede wszystkim zwracamy uwage
na sam ust. 6, zgodnie z ktérym emitent przekazuje do
KNF niezwlocznie po zatwierdzeniu prospekt emisyjny
w brzmieniu zatwierdzonym przez komisje. Czy jest tu
potrzeba wysyltania prospektu emisyjnego do KFN po jego
zatwierdzeniu, skoro on zostat zatwierdzony wtasnie przez
KNF, zgodnie z wnioskiem emitenta?

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Panie Dyrektorze?

Zastepca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Szanowni Panstwo!

Odnosnie do tego rzeczywiscie do$¢ nowatorskiego
rozwigzania polegajacego na dorgczaniu decyzji poprzez
jej opublikowanie na stronie internetowe;j. .. To jest odpo-
wiedz na postulaty samych emitentéw. Chodzi o to, zeby
jak najszybciej mozna bylo rozpoczaé prowadzenie oferty
publicznej po zatwierdzeniu prospektu. Jest to korzystne
dla emitentow i dotyczy to tylko takich decyzji, w przy-
padku ktorych w catosci uwzgledniono zadanie strony,
tak Zze nie ma tutaj... Tu nie chodzi o sytuacje, w ktérych
komisja odmoéwita na przyktad zwolnienia z obowigzku
publikacji okre$lonych informacji. Tu chodzi o decyzje
w cato$ci pozytywna dla strony, o to, zeby jak najszyb-
ciej weszta do obrotu prawnego i mozna byto rozpoczaé
prowadzenie oferty publicznej. To jest wyjécie naprzeciw
oczekiwaniom emitentow.

Jeszcze odnosnie do ust. 4... Zgadzamy si¢ ze stano-
wiskiem, ze stanowi to powtorzenie przepisow kodeksu
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postepowania administracyjnego. Wydaje si¢, ze jednak
niepotrzebne... Moglibysmy wigc zrezygnowac z tego
ust. 4, poniewaz i tak ma zastosowanie art. 130 kodeksu
postgpowania administracyjnego. Ale jesli chodzi o ust. 6,
o obowiazek przekazania do komisji zatwierdzonego pro-
spektu, to chce powiedzie¢, ze jest to mechanizm prze-
widziany w dyrektywie. My musimy mie¢ taki przepis;
dyrektywa wprost stanowi, ze taki obowigzek musimy
wprowadzic.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

Czy jestesmy...

(Wypowiedz poza mikrofonem)
Tak?

Zaste¢pca Dyrektora

Departamentu Ofert Publicznych

i Informacji Finansowej

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Marcin Stronk:

Chcialbym dodag, ze tutaj nie ma ryzyka dwukrotnego
przekazywania prospektu — jak rozumiem, to byto, po-
wiedziatbym, bolaczka legislator6w — bo dopoki emitent
nie otrzyma decyzji, czyli dopdki jej nie opublikujemy,
emitent nie ma obowigzku przekazania prospektu; z punktu
widzenia spotki ten prospekt jest niezatwierdzony. Dopiero
w momencie jej publikacji albo otrzymania od nas decyzji
ten prospekt staje si¢ dla strony prospektem zatwierdzonym
i dopiero wtedy powstaje obowiazek przekazania nam go.
Weczesniej tej decyzji nie ma, a wigc ona, ze tak powiem, nie
weszta do obrotu prawnego. Tak Ze tego ryzyka nie ma.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

Czy jestesmy w stanie przygotowac takg poprawke juz
teraz, czy moze pan legislator wolatby, aby poprawka do-
tyczaca punktu, o ktorym méwia tu panowie dyrektorzy,
zostata zgloszona na posiedzeniu plenarnym?

(Glos z sali: Moze na plenarnym...)

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Mozna zaproponowac skresélenie ust. 4, ale... Moim
zdaniem rygor natychmiastowej wykonalnosci z ust. 4 nie
jest do konca tym samym rozwigzaniem, co rozwigzanie
kodeksowe. Tak Zze moze si¢ nad tym jeszcze zastanowimy
i na posiedzeniu plenarnym...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dobrze, przedyskutujemy to jeszcze na poziomie le-
gislacyjnym.

Uwaga dziesiata.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Uwaga dziesigta dotyczy art. 40 ust. 1 ustawy o ofercie
iart. 7 ust. 3 pkt 3 ustawy o ofercie. Zgodnie z art. 40 me-
morandum informacyjne, o ktérym mowa w art. 39 usta-
wy, sporzadza si¢ w jezyku polskim, podczas gdy zgodnie
z art. 7 ust. 3 pkt 3 ustawy to memorandum informacyjne
sporzadza si¢ co najmniej w jezyku angielskim. Pomigdzy
tymi dwoma przepisami jest sprzecznos¢: z jednej strony
—w jezyku polskim, a z drugiej strony — co najmniej w je-
zyku angielskim. Sprzecznos¢ tg, jak rozumiem, w intencji
projektodawcow przepisu art. 40 ust. 1 miato zniwelowac
dodanie sformutowania ,,z zastrzezeniem art. 7 ust. 8 pkt 3”.
W naszej opinii to zastrzezenie nic nie zmienia i w dalszym
ciggu pomig¢dzy tymi przepisami jest sprzeczno$é¢. Na pod-
stawie art. 40 ust. 1 nie mozna w sposob jednoznaczny
stwierdzi¢, ze dodane zastrzezenie oznacza, iz memoran-
dum, o ktérym mowa w art. 7 ust. 8 pkt 3, powinno by¢
sporzadzone jedynie w jezyku angielskim, czy tez w jezyku
polskim oraz co najmniej w jezyku angielskim. Stad propo-
zycja poprawki, ktora zaktada, ze w obydwu jezykach.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Panie Ministrze?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Panie Przewodniczacy! Wysoka Komisjo!
Upieraliby$my si¢ przy obecnym zapisie, poniewaz on
wynika bezposrednio z dyrektywy unijnej. Co do propozy-
cji zawartej w lit. b, aby wyrazy ,,z zastrzezeniem” zmienic¢
na,,z uwzglednieniem”... To jest kwestia czysto technicz-
na, legislacyjna, tak ze z tym nie mamy zadnego problemu.
Ale z dyrektywy bezposrednio wynika, ze memorandum
musi by¢ co najmniej w jezyku angielskim — nawet na rynku
polskim memorandum w jezyku angielskim jest wedtug
dyrektywy unijnej warunkiem wystarczajacym.
(Przewodniczqcy Kazimierz Kleina: Czyli bez...)
Tylko lit. b...

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Jezeli to miatby by¢ wyjatek, to trzeba bytoby zapisaé tu
nie tyle ,,z uwzglednieniem”, co ,,z wyjatkiem”... Poza tym
zawsze pozostaje pytanie dotyczace zgodnosci z naszym
systemem prawnym kwestii formulowania memorandum
jedynie w jezyku angielskim. Ta ustawa zawiera wiele ta-
kich wyjatkow, ponadto takie wyjatki sa w obowigzujacej
ustawie, dlatego w naszej opinii nie poruszyliSmy tego
aspektu.

(Podsekretarz Stanu w Ministerstwie Finansow Wojciech
Kowalczyk: Mozna?)
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Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Mysle, ze przy okazji warto si¢ zastanowi¢ nad tym,
czy ta ustawa w niektorych punktach nie jest sprzeczna z...
Prositbym zatem o ewentualne... Moze takze pan minister
na posiedzeniu plenarnym moégtby odnies¢ si¢ do ustawy
o0 jezyku polskim, ktoéra naktada obowiazek przygotowy-
wania wszystkich dokumentow w jezyku polskim. Ale to
juz na posiedzeniu plenarnym... W naszym sprawozda-
niu t¢ kwestie podniesiemy, bo ten problem dotyczy coraz
wickszej liczby dokumentow, a wigc trzeba zastanowic
si¢ nad...

(Wypowiedzi w tle nagrania)

Prosze bardzo.

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Chciatbym podkresli¢ jedng rzecz: memorandum w jeg-
zyku angielskim jest wazne na terytorium kazdego kraju
cztonkowskiego. I taki jest glowny... Jesli polski emitent
chce emitowa¢ w Rumunii, nie bedzie sporzadzatl memo-
randum informacyjnego po rumunsku, tylko zrobi to po
angielsku. Sg oczywiscie bardziej skomplikowane jezyki
niz rumunski. ..

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Ja to rozumiem, ale jest prosba o ustosunkowanie si¢ do
zapisdw ustawy o jezyku, o odniesienie si¢ do niej, bo ona
reguluje zasady tworzenia dokumentow. Tu powinno by¢
to odniesienie, nawet jezeli przyjmujemy, ze tak powinno
by¢. Chodzi po prostu o wyjasnienie, o to, zeby$Smy mogli
gdzie$ na zewnatrz informowac kogo$ o tym, w jaki sposob
u nas to funkcjonuje, dlaczego itd. Oczywiscie nikt z nas
nie oczekuje, ze w Rumunii czy gdziekolwiek indziej na
$wiecie dokumenty maja by¢ po polsku, tylko w takim
jezyku, jaki... Te sprawe pozostawimy do rozwazenia na
posiedzeniu plenarnym, ale takze w czasie miedzy posie-
dzeniem komisji a posiedzeniem plenarnym.

Bardzo prosze, Panie Legislatorze, o przedstawienie
jedenastej uwagi.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Jedenasta uwaga jest to uwaga, ktora dotyczy przepisu
wprowadzajacego sankcje administracyjng. W naszej oce-
nie jest to uwaga o charakterze technicznolegislacyjnym.
Obowiazek z art. 51 ust. 1 nie dotyczy memorandum in-
formacyjnego, stad propozycja wykreslenia stosownych
wyrazow.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Panie Ministrze, czy to rzeczywiscie jest problem tech-
niczny?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Tak jak pan powiedziat... Tak, problem techniczny.

(Przewodniczqcy Kazimierz Kleina: Przyjmujemy te
propozycje. Tak?)

(Glos z sali: Nie, nie...)

Chyba ze KNF chce jeszcze...

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Prosze.

Zastepca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Szanowni Panstwo, tak na szybko stwierdziliSmy, ze
jesli chodzi o memoranda informacyjne, to jednak istnieje
obowiazek ich aneksowania. W pewnych przypadkach one
nie sg zatwierdzane, ale co do zasady obowigzek anekso-
wania istnieje. A wigc ten przepis jest potrzebny.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Proszg, Panie Legislatorze.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Obowigzek aneksowania wynika, jak rozumiem, z prze-
pisu art. 38 ust. 7 w zwigzku z art. 51 ust. 1 itd., natomiast
skreslana cze$¢ przepisu odnosi si¢ tylko i wytgcznie do
art. 51 ust. 1. Kto wbrew obowigzkowi, o ktorym mowa
w art. 50 ust. 1, nie przekazuje w terminie aneksu do
prospektu emisyjnego lub nie wykonuje albo wykonuje
nienalezycie obowigzki wynikajace z... Z tego wynika
obowigzek aneksowania memorandum, nie bezposrednio
z art. 51 ust. 1, ale z przepisow przywotanych odpowiednio
w lit. a, b, c.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Panie Dyrektorze?

Zaste¢pca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

To si¢ zgadza, cho¢ nie do konca, dlatego ze przepisy
zawarte w lit. a, b, 1 ¢ nie wyczerpujg wszystkich przypad-
kow, w ktorych jest obowigzek aneksowania memorandum.
I dlatego w glownej czegSci przepisow mamy wskazane
memorandum informacyjne. Mysle, Ze tutaj trzeba dokonac
zmiany redakcyjnej, ale nie moze ona polegac tylko na
skresleniu wyrazow ,,lub memorandum informacyjnego”.
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Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Proszg?

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Dobrze. Dzigkuje¢ za to.

[ uwaga dwunasta Biura Legislacyjnego.
Prosze bardzo.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Uwaga dwunasta dotyczy art. 96 ust. 1d ustawy
o ofercie. Przepis ten, podobnie jak poprzednio, stanowi
o odpowiedzialnosci administracyjnej, ale tym razem za
razace naruszenie wskazanych przepisow przy wykony-
waniu czynno$ci zwigzanych z oferta publiczng lub akcja
promocyjng 0sob dziatajagcych w imieniu lub na zlecenie
emitenta, w szczegolnosci cztonkow zarzadu, komplemen-
tariuszy w spotce komandytowo-akcyjnej lub wspolnikow
w spoélce jawnej lub partnerskiej. Zgodnie z tym przepisem
KNF moze natozy¢ kare do 1 miliona zt na kazda z os6b
dziatajacych w imieniu Iub na zlecenie emitenta. Przepis
ten budzi szczegdlng watpliwos¢ z tego wzgledu, iz zaktada
on mozliwos¢ natozenia kary na wspoélnika czy tez cztonka
zarzadu spotki nawet w przypadku, gdy przy podejmo-
waniu decyzji naruszajacej przepisy wyrazat on zdanie
przeciwne przyjetemu rozwigzaniu, ktére by uzasadniato
nalozenie takiej kary. Stad naszym zdaniem przepis ten
budzi watpliwos¢.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Panie Ministrze?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

No, zaktadali$my, ze ze strony Komisji Nadzoru
Finansowego bedzie to postepowanie zdroworozsadkowe,
ale... Poprositbym moze pana dyrektora o zabranie glosu.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Panie Dyrektorze, bardzo prosze o ustosunkowanie si¢
do tej watpliwosci.

Zastepca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Szanowni Panstwo, jest to rozwigzanie, ktore jest analo-
giczne do rozwigzania, ktore juz mamy w ustawie. W art. 96
ust. 6 mamy przewidziang mozliwo$¢ naktadania przez
KNF kary na cztonkéw zarzadow spoétek publicznych za
niewlasciwe wykonywanie obowigzkéw informacyjnych.

My ten przepis juz stosujemy w praktyce. Wielokrotnie
naktadali$my tego rodzaju kary, decyzje naktadajace kary
podlegaty weryfikacji sadowej. Jest oczywiste, ze to, czy
dana osoba rzeczywiscie odpowiadata za wykonanie tego
obowiazku, czy byta obecna w tym czasie... My te wszyst-
kie okoliczno$ci ustalamy w ramach post¢gpowania admi-
nistracyjnego, ustalamy stan faktyczny w danej sprawie.
Zgodnie z zasadami ogdlnymi k.p.a. na osobg, ktora nie
brala udzialu w tych czynno$ciach, byta nieobecna, my tej
kary oczywiscie nie natozymy. Tu wystarcza zasady ogolne
k.p.a. Ponadto wskazuje na to praktyka stosowania tego
rodzaju przepisow.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Pan senator Cioch. Krociutka riposta.

Senator Henryk Cioch:

KNF naktada kary — wiem to z praktyki — bardzo dole-
gliwe i wysokie, a wigc przestanki do wymierzania tych kar
muszg by¢ precyzyjne. A tutaj zakres podmiotowy — abso-
lutnie si¢ zgadzam z panem legislatorem — jest zbyt szeroki.
Cztonkowie zarzadu, cztonkowie rady nadzorczej... Tam
zawsze bylo stosowane miarkowanie. Ale z jakiej racji
znalazly si¢ tutaj podmioty, jak pan legislator stusznie zwro-
cit uwagg, poza cztonkami zarzadu? Komplementariusze
w spotce komandytowo-akcyjnej... Tu bym si¢ zgodzit,
bo komplementariusz jest niejako w zarzadzie. Ale skad
tutaj inni udziatowcy, czyli komandytysci, czy wspoélni-
cy w spoélce jawnej lub w spotce partnerskiej? To jest dla
mnie totalny absurd. Z jakiej racji panstwo macie kary na
nich naktadac? Ja na przyktad mam partnera — oczywiscie
w kancelarii; nie mowig tutaj o zwiazkach partnerskich...
Bo to jest spotka partnerska, spotka osobowa. Tak Ze tu bym
si¢ z panem absolutnie nie zgodzit... To musi by¢ bardzo
precyzyjne. Z kodeksu spotek handlowych wprost wynika,
kto ponosi odpowiedzialno$¢. Udziatowiec, akcjonariusz
nie moze ponosic¢ 1 nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci.
Tym bardziej panstwo za posrednictwem KNF nie moze
naktadac na nich zadnych kar, bo to bytby absurd.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Panie Legislatorze, proszg.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

W mojej ocenie ten przepis jest jasny: wprowadza
odpowiedzialno$¢ zbiorowa. Uzasadnieniem dla jego
wprowadzenia nie moze by¢ praktyka administracyjna,
ktéra by zmierzata do tego, zeby tego przepisu w takich
sytuacjach nie stosowaé. Przepis wprost takg mozliwo$¢
daje, ale uzasadnieniem nie moze by¢ to, ze ustawodawca
kiedys popetnit blad i wprowadzit podobne rozwigzanie
do ustawy. Dzickuje.
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Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
I pan dyrektor.

Zastepca Dyrektora

Departamentu Prawnego

w Urzedzie Komisji Nadzoru Finansowego
Arkadiusz Famirski:

Szanowni Panstwo, ja wskazatem na praktyke, ale to nie
jest tak, ze ta praktyka z niczego nie wynika — ona wynika
z przepiséw k.p.a. W kodeksie postepowania administra-
cyjnego sa wyrazone zasady ogoélne i my tymi zasadami
si¢ kierujemy. To nie jest tak, ze... Tu mamy do czynienia
wylacznie z praktyka.

Co do drugiego zagadnienia, ktdre poruszyt pan senator,
czyli zakresu podmiotowego tego przepisu... On jest na
tyle szeroki ze wzgledu na to, ze sa przypadki, w ktorych
emitentem moga by¢ rézne podmioty, takze spotki oso-
bowe. Wowczas t¢ sankcje personalna, jesli moge tak ja
nazwac, kierujemy do 0sob, ktore podejmowaty decyzje in-
westycyjne. W spotkach osobowych nie ma organéw takich
jak zarzad, w zwiazku z tym zostali wskazani wspdlnicy
w spotkach jawnej i partnerskiej.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Panie Ministrze, czy podtrzymuje pan negatywna opini¢
dotyczaca ewentualnej poprawki?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Szanowni Panstwo, mimo wszystko chcieliby$my oprzeé¢
si¢ na doswiadczeniu Komisji Nadzoru Finansowego, kto-
ra jest organem niezaleznym, organem wtadzy nadzoru
publicznego nad rynkiem z niematym do§wiadczeniem
dotyczacym tego tematu. Nie styszeli$my skarg na Komisje
Nadzoru Finansowego, ze naktada zbyt ostre kary, tak
wiec... A dla pana senatora Ciocha mam ciekawostke:
w komisji byly ostre naciski na to, zeby te kary jeszcze
zwigkszyc.

(Przewodniczgcy Kazimierz Kleina: Dzigkuje bardzo.)

I to ze strony Prawa i Sprawiedliwosci.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Ale senator Cioch wypowiada si¢ tutaj jako, ze tak po-
wiem, senator niezalezny i wolnomysliny.

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Jest nawet w zwiazku partnerskim, jak mowi. I to tez
jest ciekawa informacja.

(Wesotos¢ na sali)

Panie Ministrze, a wigc opinia jest jak na razie nega-
tywna. Bedziemy si¢ temu przygladali.

Tuwaga trzynasta, ktora dotyczy wejscia w zycie prze-
pisow tej ustawy, co budzi sporo watpliwosci. Glownie
chodzi o to, ze okres vacatio legis jest bardzo krotki.

Panie Legislatorze, proszg.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Ustawa przewiduje okres czternastodniowy — odpo-
wiada on standardowemu okresowi vacatio legis wyzna-
czonemu przez ustawe o oglaszaniu aktéw normatywnych
i niektorych innych aktow prawnych. Jest jednak pytanie,
czy w przypadku opiniowanej ustawy ten termin jest opty-
malny i czy ze wzgledu na regulacje, ktore sg wprowadzane,
nie powinien zosta¢ wydtuzony. Dzigkuje.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.
Pan minister...

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Panie Przewodniczacy! Szanowni Panstwo!

Kilka argumentdéw za utrzymaniem takiego vacatio le-
gis. Po pierwsze, doglebne konsultacje z rynkiem trwajace
nie od miesigcy, ale dtuzej. Po drugie, termin implementacji
minat 30 czerwca. No i najwazniejszy argument: te zapisy
zmniejszajg obcigzenia, wigc im wczesniej one wejda w zy-
cie, tym szybciej te firmy beda mogly z nich skorzystac.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

Czy pan legislator chciatby si¢ odnies¢ do...

(Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym w Kancelarii
Senatu Szymon Giderewicz: To znaczy...)

To rzeczywiscie jest bardzo mato... Termin dwutygo-
dniowy budzi watpliwo$ci. Ale skoro mamy informacje, ze
ta wspotpraca byla na biezaco, a, jak wiemy, instytucjom
dziatajacym na rynku zalezy na tym, zeby te przepisy we-
szty w zycie jak najszybciej... To jest argument. Prawda?
Nie bedzie zaskoczenia, jesli chodzi o te przepisy.

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Jeszcze raz pan legislator. Bardzo proszg.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Przyjmujac te wszystkie argumenty, chciatbym zwrocié
uwage na to, ze poza przepisami, ktére niewatpliwie sa
przepisami korzystnymi dla emitentow. ustawa wprowadza
wiele przepisow o charakterze sankcyjnym: czy to nowe
o wiele wyzsze sankcje karne, czy sankcje administracyjne,
czy tez nowe przepisy karne. Dzigkuj¢ bardzo.
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Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuje bardzo.

No tak, nie wszystkie przepisy wynikaja wprost z im-
plementacji dyrektywy; sa tutaj przepisy nowe. Ale, jak
rozumiem, pan minister podtrzymuje to zdanie. Be¢dziemy
si¢ temu przygladali, moze pojawi si¢ propozycja ewen-
tualnej poprawki.

I ostatnia uwaga.

Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym
w Kancelarii Senatu Szymon Giderewicz:

Ostatnia uwaga to jest uwaga o charakterze techniczno-
legislacyjnym. W naszej opinii nalezaloby doprecyzowaé
sposob wprowadzania zmian w art. 1 pkcie 4 nowelizacji.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo.
Panie Ministrze?

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Szanowni Panstwo, jest to, tak jak pan dyrektor stwier-
dzit, uwaga o charakterze czysto legislacyjnym, tak ze...

(Przewodniczqcy Kazimierz Kleina: Niech bedzie.)

(Wesolos¢ na sali)

Tak.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dobrze. Czyli nie ma watpliwo$ci w tej sprawie? Nie ma.

Proszg panstwa, w ten sposob omowiliSmy uwagi,
ktore zostaly przygotowane przez biuro. Bardzo dzigkuje-
my panu legislatorowi, bo to wymagato duzego wysitku,
gdyz materia ustawy jest bardzo trudna. Widzimy, z jaka
grupa fachowcow przyszedt na to nasze posiedzenie pan
minister... A pan legislator musiat sam przebrnac¢ przez te
wszystkie przepisy. Czasami takie §wieze spojrzenie na
sprawe jest dobre, bo... Czg$¢ tych uwag zostata zaak-
ceptowana przez pana ministra i przedstawicieli Komisji
Nadzoru Finansowego, tak wigc ta praca zostata naprawde
rzetelnie wykonana. Co do kilku kwestii sg jeszcze pewne
watpliwosci. Te sprawy, jak sadze, zostang przedyskuto-
wane w ciggu tych najblizszych dni przed posiedzeniem
plenarnym tak, aby$my na posiedzeniu plenarnym zglosili
ewentualne poprawki, ktore poprawia jakos¢ tej ustawy.

Czy sg jeszcze jakie§ uwagi do tej ustawy?

Pan senator Cioch chcialtby si¢ odniesc. ..

(Senator Henryk Cioch: Tak.)

...do art. 4. tej ustawy i prosit o udzielenie glosu.

Senator Henryk Cioch:

Moje pytanie ma charakter, powiedzialbym, formalny.
Art. 4 wprowadza zmiany w kodeksie spotek handlowych,
a to jest materia Komisji Kodyfikacyjnej Prawa Cywilnego.
Czy zmiany dotyczace wymienionych tu bardzo waznych
artykutow — art. 441 §3, art. 497 §1, art. 532 §1 — byly

konsultowane, w jakims$ sensie uzgadniane. .. To jest spra-
wa niezmiernie wazna, poniewaz te zmiany pociagaja za
soba reorganizacje spotek prawa handlowego. Tu chodzi
o podziaty, potaczenia, fuzje itd.

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Dzigkuj¢ bardzo panu senatorowi.
Bardzo proszg, Panie Ministrze.

Podsekretarz Stanu
w Ministerstwie Finansow
Wojciech Kowalczyk:

Uspokajajac pana senatora, chcg powiedzie¢, ze byto
to szeroko konsultowane i z rynkiem, i z Ministerstwem
Sprawiedliwosci.

(Senator Henryk Cioch: A z Komisja Kodyfikacyjna
Prawa Cywilnego?)

Komisja Kodyfikacyjna Prawa Cywilnego tu nie...

(Senator Henryk Cioch: Ale to jest konieczne...
Przepraszam, ze zwracam uwagg. Ta komisja jest przy mi-
nistrze sprawiedliwosci. Sa dwie komisje: prawa karnego
i prawa cywilnego.)

Przewodniczacy Kazimierz Kleina:

Te zmiany byly konsultowane z ministrem sprawiedli-
wosci... A czy minister nie powinien skierowac tego do
komisji kodyfikacyjnej?

(Wypowiedz poza mikrofonem)

A wiec mozliwe, ze to przeszto przez komisje kodyfi-
kacyjna, tylko ze...

(Wypowiedz poza mikrofonem)

No wlasnie, bo strong byl minister. Prosimy o infor-
macje, Panie Ministrze, czy te zmiany byty konsultowane
takze z komisja kodyfikacyjna.

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Mam nadzieje, ze minister sprawiedliwosci, ktory jest
wlasciwy w tej sprawie, przekazat to do... Takie zmia-
ny trzeba w sposob nalezyty procedowac, uzgadniaé ze
wszystkimi, a wigc ta uwaga jest istotna i wazna.

Prosze panstwa, czy sa inne uwagi?

Mimo ze za chwileczke bedziemy glosowali nad po-
prawkami, nie konczymy pracy nad ta ustawg. Prosimy
pana legislatora oraz osoby, ktore pan minister wyznaczy,
aby przedyskutowali kwestie, co do ktorych byly watpli-
wosci, i albo te watpliwosci rozwiali, albo sformutowali
odpowiednie poprawki, ktéore moglibysmy zgtosi¢ na po-
siedzeniu plenarnym. Chodzi o to, zeby finalny produkt,
czyli ta ustawa, byt mozliwie jak najlepszy i zeby nie byto
jakichkolwiek watpliwosci.

Ja w tym momencie zglaszam poprawki, ktore zostaty
wstepnie uzgodnione. Prosze¢ pana ministra o...

(Wypowiedz poza mikrofonem)

Za chwilg je przeglosujemy, ale najpierw musimy wy-
mieni¢ numery tych poprawek.

Pozytywna rekomendacje otrzymata propozycja po-
prawki zawarta w trzecim punkcie, w trzeciej uwadze biura.
W art. 1 pkt 5, w art. 9 ust. 1 otrzymuje brzmienie... Czy
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pozytywna opinia ministra dotyczyta catej tej poprawki,
czy tylko jej czesci?

(Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym w Kancelarii
Senatu Szymon Giderewicz: Calej.)

Rozumiem.

Dalej: propozycja poprawki zawarta w szoéstym punk-
cie, szostej uwadze. .. Ale tutaj chodzi o ten drugi wariant:
w art. | w pkcie 41... Ten drugi wariant zostat zaopinio-
wany pozytywnie.

Dalej: propozycja poprawki zawarta w uwadze osmej. Tak?
Co do tego jest zgoda. I dopiero w uwadze czternaste;. ..

(Starszy Legislator w Biurze Legislacyjnym w Kancelarii
Senatu Szymon Giderewicz: Tak jest.)

To wszystkie poprawki, Panie Legislatorze, Panowie
Senatorowie, Panie Ministrze? Tak.

Czy mozemy tacznie przeglosowac te poprawki? Czy
jest zgoda ze strony senatorow? Tak.

W takim razie przystgpujemy do gtosowania.

Kto jest za przyjeciem wymienionych i zgloszonych
przeze mnie poprawek? (5)

Poprawki zostaly przyjete jednomyslnie.

W takim razie przystgpujemy do glosowania nad cala
ustawg wraz z przyjetymi poprawkami.

Kto jest za przyjgciem ustawy wraz z poprawkami? (5)

Ustawa zostata poparta jednomyslnie.

Na senatora sprawozdawce¢ proponuj¢ senatora
Gruszezynskiego. Czy jest zgoda senatorow?

(Glos z sali: Jest.)

Jest.

Dzigkuje bardzo panu ministrowi, przedstawicielom
Komisji Nadzoru Finansowego i wszystkim osobom zaan-
gazowanym w proces legislacyjny. Dzigkuj¢ senatorom.

Zamykam posiedzenie Komisji Budzetu i Finansow
Publicznych.

(Koniec posiedzenia o godzinie 13 minut 22)
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