UCHWALA

SENATU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

z dnia 7 sierpnia 2008 r.

w sprawie ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu

oraz o spotkach publicznych oraz o zmianie innych ustaw

Senat, po rozpatrzeniu uchwalonej przez Sejm na posiedzeniu w dniu 25 lipca

2008 r. ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych

oraz 0 zmianie innych ustaw, wprowadza do jej tekstu nastepujace poprawki:

1) odnosnik nr 1 otrzymuje brzmienie:

"1) Niniejsza ustawa dokonuje w zakresie swojej regulacji wdrozenia nastgpujacych

dyrektyw:

1)

2)

3)

dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/25/WE z dnia 21 kwietnia
2004 r. w sprawie ofert przejecia (Dz.Urz. WE L 142 z 30.04.2004; Dz.Urz. UE
Polskie wydanie specjalne, rozdz. 17, t. 2, str. 20);

dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/109/WE z dnia 15 grudnia
2004 r. w sprawie harmonizacji wymogow dotyczacych przejrzystosci
informacji o emitentach, ktorych papiery wartosciowe dopuszczane sa do
obrotu na rynku regulowanym oraz zmieniajacej dyrektywg 2001/34/WE
(Dz.Urz. WE L 390 z 31.12.2004);

dyrektywy Komisji 2007/14/WE z dnia 8 marca 2007 r. ustanawiajacej
szczegOtowe zasady wdrozenia niektorych przepiséw dyrektywy 2004/109/WE

w sprawie harmonizacji wymogow dotyczacych przejrzystosci informacji o



2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)
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emitentach, ktorych papiery wartosciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku
regulowanym (Dz.U. UE L 69 z 9.03.2007 r.).
Niniejsza ustawa zmienia ustawy: ustawe z dnia 17 listopada 1964 r. - Kodeks
postepowania cywilnego, ustawe z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach i ustawe z

dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych.";

w art. 1 skresla sie pkt 1;

w art. 1 w pkt 9 w lit. b:

a) w zdaniu wstgpnym wyrazy "otrzymuje brzmienie" zastepuje si¢ wyrazami "i 3
otrzymuja brzmienie",

b) dodaje sie pkt 3 w brzmieniu:
"3) przychody netto ze sprzedazy nie przekraczaja 50.000.000 euro.";

w art. 1 w pkt 14, w art. 18 w ust. 1 w pkt 3 skresla si¢ wyrazy "po ujawnieniu™;

w art. 1 w pkt 16 w lit. a, w ust. 2 w pkt 1 wyraz "wariantow" zastepuje sie wyrazem

"warrantow";

w art. 1 w pkt 28 w lit. a, w pkt 2 skresla si¢ wyrazy "polski i";

w art. 1 w pkt 29, w art. 38 w ust. 3 wyrazy "w art. 7 ust. 3 pkt 1-3 lub 4" zastgpuje si¢

wyrazami "w art. 7 ust. 3 pkt 1-4";

w art. 1:

a) w pkt 30, w art. 38a w ust. 2,
b) w pkt 34, w art. 42a w ust. 2,
c) wpkt42, wart. 51 w ust. 2

- skresla sie¢ wyrazy ", lub po powzigciu 0 nich wiadomosci™;

w art. 1 w pkt 45 w lit. b, w ust. 7 wyrazy "ust. 5 pkt 1 i 2" zastgpuje si¢ wyrazami
"ust. 5 pkt 1 lub 2";
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w art. 1 w pkt 73 w lit. a w tiret czwartym, w pkt 5 wyraz "prowadzenie” zastgpuje si¢

wyrazem "prowadzenia”;

w art. 1 w pkt 76 w lit. ¢, w ust. 2b wyrazy "art. 77 ust. 4 pkt 1 lub 3 albo art. 88a"
zastepuje sie wyrazami "art. 77 ust. 4 pkt 3 albo art. 88a, albo niezgodnie z art. 77 ust. 4
pkt 1";

w art. 1 w pkt 84:
a) wlit. c:
- w zdaniu wstgpnym wyrazy "ust. 5-9" zastepuje si¢ wyrazami "ust. 5-8",
- skresla sie ust. 9,
b) w lit. ¢ srednik na koncu zastepuje sie przecinkiem i dodaje sie lit. d w brzmieniu:
"d) dodaje sig ust. 9 w brzmieniu:
"9. Podmioty, o ktérych mowa w ust. 1, 2 i 5-8, powinny przy wykonywaniu
swoich obowiazkow dotozy¢ starannosci wynikajacej z zawodowego

charakteru swojej dziatalnosci.";";
w art. 1 w pkt 85 w lit. ¢, w ust. 2a wyrazy "Tej samej karze podlega, kto" zastepuje si¢
wyrazem "Kto" oraz po wyrazach "osobowosci prawnej" dodaje si¢ wyrazy "podlega
grzywnie do 1 000 000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 2, albo obu tym karom
facznie™;
art. 3 oznacza sie jako art. 4, a art. 4 oznacza si¢ jako art. 3;

w art. 8 skresla si¢ wyrazy "pkt 1-3";

w art. 9 wyrazy "pkt 45 lit. b" zastepuje sie¢ wyrazami "pkt 48 lit. b".

MARSZALEK SENATU

Bogdan BORUSEWICZ
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UZASADNIENIE

Na posiedzeniu w dniu 7 sierpnia 2008 r. Senat rozpatrzyt ustawe o zmianie ustawy o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz o zmianie innych ustaw i
uchwalit do niej 16 poprawek.

Przepis art. 1 pkt 1 ustawy nowelizujacej rozszerza odnosnik (przypis) nr 1 do
ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (zwanej dalej "ustawa o
ofercie publicznej”). Odnosnik i jego tres¢ nie sa fragmentem aktu normatywnego (peinia
funkcje informacyjna), dlatego tez w technice legislacyjnej przyjeto zasade, zgodnie z ktéra
tres¢ odnosnika nie podlega nowelizacji. Jezeli zachodzi taka potrzeba nalezy doda¢ nowy
odnosnik zawierajacy dodatkowa informacj¢. Zasada ta znalazta odzwierciedlenie w 8163
Zasad techniki prawodawczej (zwanych dalej "ZTP"). Paragraf ten stanowi wprawdzie o
odnosniku do przepisu, ale zgodnie z pogladami doktryny nalezy go odnies¢ réwniez do
odnosnika do tytutu aktu normatywnego (zob. Zasady techniki prawodawczej — Komentarz do
rozporzqdzenia, pod red. J. Warylewskiego, Warszawa 2003, s. 519). Uwzgledniajac
powyzsze uwagi, Senat przyjat poprawki nr 1 i 2, ktére zmierzaja do zastosowania w
rozpatrzonej ustawie techniki analogicznej do tej, jaka postuzono si¢ w rozpatrywanych
rownolegle: ustawie o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz niektorych
innych ustaw oraz ustawie 0 zmianie stawy o funduszach inwestycyjnych, ustawy - Prawo
bankowe oraz ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym, a wigc formutuja stosowny
odnosnik w ustawie nowelizujacej.

W zwiazku z dodaniem do ustawy o ofercie publicznej art. 4a, ktéry okresla w jaki
sposob nalezy rozumie¢ kwote wyrazona w euro, a takze zmianami dokonywanymi w ustawie
z zwiazku z tym przepisem og6lnym, nasuwa si¢ watpliwosé¢, dlaczego ustawodawca
nowelizujac art. 8 ust. 3 nie zmienit pkt 3 w tym ustepie. Przepis ten stanowi, ze jednym z
warunkow uznania przedsiebiorcy za matego lub sredniego jest, aby jego przychody netto ze
sprzedazy nie przekraczaty rownowartosci w ztotych 50.000.000 euro, ustalonej w sposob
okreslony w art. 8 ust. 3 pkt 2. Majac na uwadze cel dodania art. 4a oraz fakt, ze ustawodawca
znowelizowat pkt 2 w ust. 3, Senat uznat za Kkonieczne znowelizowanie rowniez pkt 3
(poprawka nr 3). Sposob ustalenia réwnowartosci w ztotych kwoty euro okreslony bedzie
bowiem nie w art. 8 ust. 3 pkt 2, ale whasnie w art. 4a. Ponadto poprawka ta zapewnia

spdjnos¢ terminologiczna w ramach ust. 3.
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Nowelizowany przepis art. 18 ust. 1 pkt 3 ustawy o ofercie publicznej stanowi, ze
Komisja Nadzoru Finansowego (zwana dalej "Komisja™) bedzie mogta zastosowac¢ srodki, o
ktorych mowa w art. 16 lub art. 17 tej ustawy, takze w przypadku gdy z tresci dokumentéw
lub informacji, sktadanych do Komisji lub przekazywanych do wiadomosci publicznej
wynika, ze dziatalnos¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisow
prawa, ktore to naruszenie po ujawnieniu moze mie¢ istotny wplyw na oceng papierow
wartosciowych emitenta lub tez w swietle przepiséw prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu
prawnego lub upadtosci emitenta. W zwiazku z brzmieniem tego przepisu nasuwaja Sie
watpliwosci m.in. dlaczego stanowi on o ewentualnym wplywie naruszenia przepisow na
ocene papieréw wartosciowych dopiero po jego ujawnieniu, co nalezy rozumie¢ przez
nieujawnione naruszenie i czy takie naruszenie nie moze mie¢ istotnego wptywu na ocene
papierow wartosciowych. Zdaniem Senatu, sam fakt ztozenia dokumentéw lub informacji do
Komisji lub przekazania ich do publicznej wiadomosci przesadza o ujawnieniu naruszenia.
Majac powyzsze na uwadze Senat uchwalit poprawke nr 4.

Poprawka nr 5 zmierza do uwzglednienia w przepisie prawidtowej nazwy instytucji
prawne;j.

Poprawka nr 6 rezygnuje z rozwiazania wprowadzajacego obligatoryjnosé
przekazywania Komisji, w przypadku okreslonym w art. 37 ust. 1 pkt 2 ustawy o ofercie
publicznej, ttumaczenia zatwierdzonego prospektu emisyjnego na jezyk polski bez wzgledu
na to, czy prospekt ten jest jednoczesnie ttumaczony na jezyk angielski, a w rezultacie
przywraca brzmienie przepisu z przedtozenia rzadowego. Wprowadzajac t¢ poprawke Senat
miat na wzgledzie opini¢ Urzedu Komitetu Integracji Europejskiej, w ktorej rozwiazanie to
uznano za niezgodne z prawem wspolnotowym (opinia Urzedu dotaczona do dodatkowego
sprawozdania Komisji Finanséw Publicznych, druk sejmowy nr 770 — A).

Nowelizowany art. 38 ust. 3 ustawy o ofercie publicznej odsyta do przestanek, o
ktorych mowa "w art. 7 ust. 3 pkt 1-3 lub 4". W zwiazku ze sposobem sformutowania
odestania, nasuwa sie watpliwos¢, czy ustawodawca odsyta do art. 7 ust. 3 pkt 1-4, czy tez art.
7 ust. 3 pkt 1-3 i ust. 4. Analiza art. 7 oraz art. 39 ust. 3 i art. 42 ust. 5 prowadzi do wniosku,
ze ustawodawca zamierzat odesta¢ w omawianym przepisie do art. 7 ust. 3 pkt 1-4. Majac to
na uwadze uchwalono poprawkg nr 7.

W dodawanym do ustawy o ofercie publicznej art. 38a ust. 2 przewidziano, ze
przekazanie przez emitenta lub wprowadzajacego aneksu do memorandum informacyjnego do
Komisji powinno nastapi¢ niezwtocznie po powzieciu wiadomosci o btedach w jego tresci lub

znaczacych czynnikach, ktére uzasadniaja jego przekazanie, lub po powzieciu o nich
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wiadomosci, nie pdzniej jednak niz w terminie 2 dni roboczych. Analizujac ten przepis
dochodzi sig¢ do wniosku, ze przekazanie aneksu powinno nastapi¢ niezwtocznie po powzigciu
wiadomosci o biedach (...) lub czynnikach (...) lub po powzieciu wiadomosci o btedach lub
czynnikach. W zwiazku z tym, Senat uznat za bezcelowe (z logicznego i jezykowego punktu
widzenia) dwukrotne wskazywanie w przepisie, ze przekazanie aneksu musi nastapi¢
niezwtocznie po powzigciu wskazanych w tym przepisie wiadomosci. Analogiczna uwaga
dotyczy dodawanego art. 42a ust. 2 oraz nowelizowanego art. 51 ust. 2. W zwiazku z
powyzszym przyjeto poprawke nr 8.

Poprawka nr 9 uscisla odestanie sformutowane w nowelizowanym art. 53 ust. 7
ustawy o ofercie publicznej. Zdaniem Senatu, powinno by¢ ono sformutowane w sposéb
analogiczny jak to uczyniono w dodawanym art. 19a.

W zwiazku z nowym brzmieniem art. 87 ust. 1 pkt 5 rodzito sie¢ pytanie, czy wola
ustawodawcy jest, aby podmioty, o ktérych mowa w tym przepisie, taczyto prowadzenie
trwatej polityki wobec spotki, czy tez porozumienie dotyczace prowadzenia trwatej polityKi
wobec spotki. W opinii Senatu, zgodny z wola ustawodawcy jest drugi sposéb rozumienia
przepisu, dlatego tez uchwalono poprawke nr 10.

W dodawanym do art. 89 ust. 2b ustawodawca wskazuje, ze w przypadku nabycia
lub objecia akcji spotki publicznej z naruszeniem zakazu, o ktorym mowa w art. 77 ust. 4 pkt
1 lub 3 albo art. 88a, podmiot, ktdry nabyt lub objat akcje, oraz podmioty od niego zalezne nie
moga wykonywac¢ prawa gtosu z tych akcji. Analizujac art. 77 ust. 4 pkt 1 nalezy stwierdzic¢,
ze nie formuluje on zakazu, ale warunek nabywania akcji spOtki w okresie migdzy
dokonaniem zawiadomienia, o ktorym mowa w art. 77 ust. 2, a zakonczeniem wezwania.
Oznacza to, ze tres¢ omawianego przepisu jest nieprecyzyjna, poprzez wskazanie innej niz
rzeczywista tresci art. 77 ust. 4 pkt 1. Majac na wzgledzie koniecznos¢ zapewnienia
dostatecznej precyzji jezyka prawnego Senat wprowadzit poprawke nr 11.

Nowelizujac art. 98 ustawy o ofercie publicznej zastosowano technike polegajaca na
nadaniu nowego brzmienia m.in. ust. 9. Problem polega na tym, ze aktualnie obowiazujacy
art. 98 ma tylko 8 ustepdw. Wobec tego bledem jest nadawanie nowego brzmienia
przepisowi, ktérego w systemie prawnym nie ma. Majac na uwadze wyzej sformutowany
argument przyjeto poprawke nr 12.

Przepis art. 99 ustawy o ofercie publicznej jest przepisem karnym, w zwiazku z tym
do jego redakcji powinny znalez¢ zastosowanie przepisy rozdziatu 9 ZTP. W przepisie § 78
ust. 1 i 2 ZTP sformutowano reguty odnoszace sie do stosowania odestan w zakresie sankcji

karnej w przepisach karnych. Zasada jest, ze w przepisie karnym sankcje karna okresla si¢
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bez odsytania do innych przepiséw karnych. Wyjatkowo ZTP dopuszczaja stosowanie
odestania. Mozna z niego skorzysta¢ jednak wytacznie w przepisach bezposrednio po sobie
nastepujacych, przy uzyciu w drugim przepisie zwrotu: "tej samej karze podlega, kto...". W
analizowanym przepisie art. 99 ust. 2a odsyta — formalnie rzecz biorac — do przepisu ust. 2,
ktory juz zawiera odestanie do ust. 1. W zwiazku z tym, czyniac zados¢ ZTP, Senat uchwalit
poprawke nr 13.

Majac na uwadze, ze ustawa o obligacjach zostata uchwalona wczesniej (29 czerwca
1995 r.), anizeli ustawa — Kodeks spotek handlowych (15 wrzesnia 2000 r.) nasuwa sie
pytanie, dlaczego w systematyce aktu zmiana ustawy o obligacjach zostata umieszczona po
zmianach w ustawie — Kodeks spotek handlowych, innymi stowy dlaczego w zakresie art. 2-4
nie zastosowano kryterium chronologicznego? Zdaniem Senatu brak jest merytorycznego
uzasadnienia rezygnacji z tego kryterium, w zwiazku z tym przyjeto poprawke nr 14.

Przepis art. 8 ustawy nowelizujacej przewiduje czasowe utrzymanie w mocy
rozporzadzenia wydanego na podstawie art. 10 ust. 7 pkt 1-3, tj. rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 17 pazdziernika 2005 r. w sprawie sposobu prowadzenia przez Komisje
Papieréw Wartosciowych i Gield ewidencji instrumentow finansowych. Analizujac podstawe
prawna wydania tego rozporzadzenia (zostato one wydane na podstawie art. 10 ust. 7) oraz
biorac pod uwagg, ze w dotychczas obowiazujacym przepisie upowazniajacym zawartym w
art. 10 ust. 7 sa tylko 3 punkty, Senat uznat za konieczne uscislenie omawianego przepisu
przejsciowego poprzez jednoznaczne wskazanie przepisu bedacego podstawa wydania
utrzymywanych przepisow wykonawczych (poprawka nr 15). Przepis w brzmieniu
uchwalonym przez Sejm mogtby bowiem sugerowa¢, ze na podstawie art. 10 ust. 7 wydano
wiecej niz jedno rozporzadzenie.

W przepisie 0 wejsciu w zycie (art. 9 ustawy nowelizujacej) przewidziano dtuzsze
vacatio legis dla zmiany zawartej w art. 1 pkt 45 lit. b. Analizujac uzasadnienie do projektu
ustawy, pod katem przepisu o wejsciu w zycie, nalezy stwierdzi¢, ze uchwalona ustawa nie
odzwierciedla zatozen zawartych w uzasadnieniu. Z dokumentu tego wynika bowiem, ze
przesuniecie wejscia w zycie jednego przepisu wynika z koniecznosci "podjecia dziatazs orga-
nizacyjnych, koniecznych do podjecia i prawidtowego wypetniania przez Komisje Nadzoru
Finansowego przewidzianych w tym przepisie zadas, polegajgcych na gromadzeniu
informacji, o ktérych mowa w tym przepisie, oraz zapewnieniu powszechnego i statego
dostepu do tych informacji, przy uwzglednieniu koniecznosci zagwarantowania
bezpieczenstwa informacji oraz pewnosci zrédia informacji”. Zadania w tym zakresie

przewiduje dodawany do ustawy o ofercie publicznej art. 56 ust. 1a (art. 1 pkt 48 lit. b).
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Natomiast przepis art. 1 pkt 45 lit. b, dokonuje zmiany w art. 53 ust. 7, ktéra umozliwi
Komisji, na wniosek lub z urzedu, uchylenie decyzji, o ktérych mowa w art. 53 ust. 5 pkt 1
lub 2. Zaktadajac zgodnos¢ woli ustawodawcy z uzasadnieniem do projektu ustawy, Senat

uchwalit poprawke nr 16.



