ZGLOSZENIE
ZAINTERESOWANIA PRACAMI NAD PROJEKTEM - ZGLOSZENIE ZSB1ANY DANYCH*

Projekt ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania Instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych innych
ustaw
{Mr UC13H w wykazie prac legislacyjnych lady Ministréw)

(tytut projektu zatozen projektu ustawy, projektu ustawy lub projektu rozporzadzenia - zgodnie z jego trescig
udostepniong w Biuletynie Informacji Publicznej
lub informacjg zamieszczong w wykazie prac legislacyjnych Rady Ministréw,
Prezesa Rady Ministrow albo ministrow)

A, OZNACZENIE PODMIOTU ZAINTERESOWANEGO PRACAMI NAD PROJEKTEM

1

KRZYSZTOF ROZKO! WSPOLNICY KANCELARIA PRAWNA SPOtKA KOMANDYTOWA
2. Adres siedzibyfadree miejeea zamieszkania™”

UL, WOJCIECHA GORSKIEGO 9,00-033 WARSZAWA
3, Adres do korespondencji | adres e-mai!

UL.WOJCIECHA GORSKIEGO 9,00-033 WARSZAWA,; BIURO&KRWLEGALPL
i. WSKAZANIE OSOB UPRAWNIONYCH DO REPREZENTOWANIA PODMIOTU WYMIENIONEGO W

CZESCI AW PRACACH NAD PROJEKTEM

Lp. Imie i nazwisko Adres
i liCHAL KARWASIfSK! ' UL. WOJCIECHA GORSKIEGO 9, 00-033
» WARSZAWA )
2 KRZYSZTOF ROZKO UL WOJCIECHA GORSKIEGO 9, 00-033
_ WARSZAWA )
3 KACPER CZYZEWSKI UL. WOJCIECHA GORSKIEGO 9, 00-033
WARSZAWA
4 TOMASZ LWRES UL. WOJCIECHA GORSKIEGO 9, 00-033"
) WARSZAWA )
5 ARKADIUSZ ZBYRDWSKi UL. WOJCIECHA GORSKIEGO 9, 00-033
‘ WARSZAWA ) ]
6 | TOMASZ KAMINSK UL WOJCIECHA ©ORSKIIgO 0, 00-033 "
WARSZAWA

C, OPIS POSTULOWANEGO ROZWIAZANIA PRAWNEGO, ZE WSKAZANIEM INTERESU BEDACEGO
PRZEDMIOTEM OCHRONY

1. POSTULOWANE ROZWIAZANIA PRAWNE:
POSTULOWANE ROZWIAZANIA PRAWNE ZOSTALY ZAWARTE W ZAtACZNIKU NR 2
DO ZGLOSZENIA

2. INTERES BEDACY PRZEDMIOTEM OCHRONY:

ZAPEWNIENIE ODPOWIEDNIEGO OTOCZENIA REGULACYJNEGO DLA PODMIOTOW RYNKU
KAPITALOWEGO.

d. zZSACZoii mmmimy

1 INFORMACJA ODPOWIADAJACA ODPISOWI AKTUALNEMU Z KRAJOWEGO REJESTRU
PRZEDSIEBIORCOW (KRS 0000576857)

2 SZCZEGOLOWfWYKAZ UWAG DO PROJEKTU USTAWY



E. Niniejsze zgtoszenie dotyczy uzypetnienia brakéw formalnycti/zmiany danych”
zgtoszenia dokonanego dnia . o
(podacJatgxsf M poprz*OTiego zgtoszenia)

F. OSOBA SKLADAJACA ZGLOSZENIE

Imie i nazwisko Data Podpis
KRZYSZTOF ROZKO 29 LISTOPADA 2018 R.
G. KLAUZULA ODPOWIEDZIALNOSCI KARNEJ ZA SKEADANIE EZNAN

Jestem sSwiadomy odpowiedzialnosci karnej za z{p|enle falsapapgo oswiadczenia

.............................................................................. jppdpis) *

Jezeli zgloszenie nie jest sktadane w trybie art. 7 ust. 6 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci
lobbingowej w procesie stanowienia prawa - tres¢:Zgtoszenie zmiany danych” skresla sie.
Niepotrzebne skreslic.

Pouczenie:

1. Jezeli zgloszenie ma na celu uwzglednienie zmian zaistniatych po dacie wniesienia urzedowego
formularza zgtoszenia (art. 7 ust. 6 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej
W procesie stanowienia prawa.) lub uzupetnienie brakéw formalnych poprzedniego zgtoszenia
(8 3 rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 22 sierpnia 2011 r. w sprawie zgtaszania zainteresowania
pracami nad projektami aktéw normatywnych oraz projektami zatozen projektéw ustaw (Dz. U. Nr 181,
poz. 1080)), w nowym urzedowym formularzu zgtoszenia nalezy wypeti¢ wszystkie rubryki,
powtarzajac rowniez dane, ktére zachowaly swoja aktualnos¢.

Czes¢ B formularza wypetnia sie w przypadku zgtoszenia dotyczacego jednostki organizacyjnej oraz
w sytuacji, gdy osoba fizyczna, ktéra zgtasza zainteresowanie pracami nad projektem zatozen projektu
ustawy iub projektem aktu normatywnego, nie bedzie uczestniczyta osobiscie w tych pracach.

. W czesci D formularza, stosownie do okolicznosci, uwzglednia sie dokumenty, o ktérych mowa w art.
7 ust. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalnosci lobbingowej w procesie stanowienia prawa,
a takze petnomocnictwa do wniesienia zgtoszenia iub do reprezentowania podmiotu w pracach nad
projektem aktu normatywnego lub projektu zatozen projektu ustawy.

Czes¢ E formularza wypetnia sie w przypadku uzupetnienia brakéw formalnych lub zmiany danych
dotyczacych wniesionego zgtoszenia.



Nazwa projektu: Projekt ustawy o zmianie ustawy o ofercie publicznej | warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego

systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz niektérych innych ustaw

(Nr UC130 w wykazie prac legislacyjnych Rady Ministrow)

Zgtaszajacy uwagi: Krzysztof Rozko i Wspdlnicy Kancelaria Prawna sp. k.

Lp*

Komentowany
artflcyf/paragraf
Art. 1 pkt 3} lit. b)

Art. 1 pkt 3) lit. c}

Szczego6towy wykaz uwag:
Tres¢ ywagi

Woprowadzenie obowigzku sporzgdzania memorandum informacyjnego, w przypadku kazdej kolejnej oferty publicznej
kierowanej w tym samym roku kalendarzowym wydaje sie by¢ nieproporcjonalnym oraz nadmiarowym obcigzeniem dla
emitentéw. Nalezy zaznaczy¢, iz obowigzek ten wykracza poza zakres obowigzkéw uregulowanych w rozporzadzeniu
2017/1129. Wprowadzenie niniejszego obowigzku moze ograniczy¢ dostep emitentdw dziatajgcych na polskim rynku do
kapitatu oraz zwiekszy¢ koszty emisji Ponadto, wprowadzenie niniejszego, dodatkowego, wymogu moze uczynic¢ polski rynek
kapitatowy mniej atrakcyjnym pod wzgledem regulacyjnym, wzgledem innych rynkéw europejskich, co moze spowodowac we
wskazanym zakresie zjawisko tzw, arbitrazu regulacyjnego skutkujacego poszukiwaniem przez emitentéw kapitatu na rynkach
kapitatowych innych Panstw Cztonkowskich, w ktérych projektowane rozwigzanie nie wystepuje mimo bezposredniego
stosowania przepisOw rozporzadzenia 2017/1129. Mozna mle¢ réwniez istotne obawy, czy Urzad Komisji Nadzoru
Finansowego podota pod wzgledem organizacyjnym zadaniu niezwlocznego rozpatrywania znaczaco zwiekszonej liczby
memorandow informacyjnych,

Niniejsze postanowienie sprzeczne jest z art. 2 list d) rozporzadzenia 2017/1129, ktéry ustanawia definicje oferty publiczne;j.
W komentowanym przepisie dokonuje sie nieuprawnionej modyfikacji pojecia oferty publicznej. Rozporzadzenie 2017/1129
nie przewiduje bowiem prawa Panstw Cztonkowskich do zmiany, a tym bardziej ograniczania zakresu, poje¢ stosowanych w
niniejszym rozporzadzeniu. Tym samym projektowane postanowienie jest niezgodnie z prawem unijnym. Z kolei wyjatki od
obowigzku prospektowego moga zosta¢ wprowadzone wytacznie w zakresie okreslonym w art. 3 ust. 2 rozporzadzenia
2017/1129. Wprowadzenie przedmiotowej zmiany bedzie stanowito ograniczenie swobody dziatalnosci gospodarczej
gwarantowanej Konstytucja, a takze prowadzito bedzie do istotnych, negatywnych zmian systemowych na rynku finansowym,
w szczegolnosci w zakresie dostepu do kapitatu i jego redystrybuciji, ktérego skutki nie zostaty odpowiednio przeanalizowane.
Przede wszystkim, istnieje wysokie ryzyko zmiany struktury systemu finansowego w Polsce w zakresie finansowania
przedsiebiorstw w kierunku systemu opartego przede wszystkim na sektorze bankowym, dotychczas bazujgcego na pewnym
rynkowym balansie pomiedzy instytucjami bankowymi a Instytucjami rynku kapitatowego w. procesie zwiekszania dostepnosci
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Art 1 pkt 16)

Art. 1 pkt 19)

Art. 1 pkt 27)

Art. 1 pkt 42)

Art. 8 pkt 7)

kapitatu na innowacje. Dotychczasowy wzrost konkurenciji ze strony instytucji rynku kapitatowego wywierat pozytywny wptyw
na rozwoj oferty produktowej bankow i jej dostosowywanie do potrzeb przedsiebiorstw. Zaletg tynku kapitatowego w
procesach gospodarczych jest mozliwos¢ dywersyfikacji ryzyka | pozyskiwania kapitatu przez firmy z perspektywami rozwoju,

skutkiem wprowadzenia zmian ograniczajacych zakres i czestotliwo$¢ ofert niepublicznych, bedzie marginalizacja rynku |

kapitatowego i istotne zwiekszenie ryzyka systemowego.

Niezaleznie od powyzszych uwag, nalezy podkresli¢, iz niniejsze postanowienie okresla przestanki wytaczenia propozyciji
nabycia papieréw wartosciowych spod definicji oferty publicznej, ktére nie dos¢, ze sg niezwykle nieprecyzyjne, to w praktyce
moze sie okazac, ze ich spetnienie bedzie niemozliwe. Podkresli¢ nalezy, iz kazda odptatna emisja papierow wartosciowych
taczy sie z ryzykiem po stronie podmiotu obejmujacego papiery wartosciowego ~~ chocby w postaci ryzyka kredytowego
emitenta. Przypomnie¢ nalezy, iz prospekt emisyjny naktada obowigzek opisania wszelkich istotnych ryzyk, na ktére narazony
jest podmiot do ktérego kierowana jest oferta nabycia papieréw warto$ciowych. Z tego wzgledu potencjalnie w przypadku
kazdej emisji papieréw warto$ciowych, przyjecie propozycji nabycia moze naruszy¢ interesy adresatéw oferty.

Zgodnie z projektem przewiduje sie wyposazenie Komisji Nadzoru Finansowego w nowy $rodek nadzorczy w postaci zalecenia.
Jak wynika z uzasadnienia projektu zastosowanie niniejszego S$rodka nie wymagatoby wszczecia oraz prowadzenia
postepowania administracyjnego. Jednoczesnie w mysl projektu naruszenie zalecenia moze zgodnie z art. 96 ust. 1b ustawy o
ofercie publicznej, stanowi¢ podstawe natozenia kary pienieznej w wysokosci 5 0D0O 000 zt. Tym samym uznaé nalezy, iz
zalecenie defacto bedzie nowym srodkiem nadzorczym o charakterze witadczym. Umozliwienie zastosowanie wobec emitenta
niniejszego srodka poza ramami procedury administracyjnej oraz brak mozliwosci odwotania sie od zastosowania niniejszego
nie bedzie gwarantowato ochrony prawa emitenta, a przez to stanowi¢ moze naruszenie zasady zaufania do Panstwa.
Projektowany art. 18a ust. 2 przewiduje odstepstwo od stosowania art. 10 KPA. Niniejsze postanowienie stoi w sprzecznosci z
fundamentalng na ptaszczyznie postepowania administracyjnego zasadg wystuchania strony. Postepowania takie nie bedzie
zapewniato koniecznego poziomu gwarancji praw strony postepowania.

Nalezy spodziewac sie, ze odstgpienie od wymogu posrednictwa firmy inwestycyjnej w postepowaniu w sprawie zatwierdzenia
prospektu moze negatywnie wplyna¢ na jako$¢ sktadanej dokumentacji.

Zob. uwagi do Art. 1 pkt 3) b).

Ponadto, projektowany art. 38b ust. 1 ustawy o ofercie zawiera odestanie do art. 3 ust. 1, ktéry zgodnie z art. 1 pkt 3) lit. a)
projektu ustawy ma zostaé uchylony.

Proponowane w ramach projektowanych art, 178b oraz 178c surowe sankcje karne w postaci grzywny do 5 000 000 zt albo
kary pozbawienia wolnosci do lat 3 albo obu tych kar fgcznie sg niewspétmierne do naruszen bedacych podstawa ich naktadania
tj. przekazywania nieprawdziwych lub zatajania prawdziwych informacji w polityce dotyczgcej zaangazowania lub w
informacjach, o ktérych mowa w art, 131p, W szczegélnosci wskazaé nalezy, ze proponowane sankcje sa surowsze od sankcji
przewidzianych za prowadzenie dziatalnosci w zakresie obrotu instrumentami finansowymi bez zezwolenia lub upowaznienia
(art, 178 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi) czy sankcji za ujawnianie lub wykorzystywanie w obrocie
instrumentami finansowymi informacji stanowigcych tajemnice zawodowa albo tajemnice stuzbowa (art. 179).



