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Obowiagzki informacyjne emitentow  papieréw

wartosciowych. Czes¢ | — raporty biezgce.

W dniu 15 marca 2009 r. wchodzi w zycie nowe Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (,Rozporzadzenie
MinFin”). Ponizej przedstawiamy najwazniejsze zmiany w przedmiotowym obszarze.

Rozporzadzenie MinFin nie wprowadza ,rewolucyjnych” zmian w katalogu informacji
stanowigcych obowigzek informacyjny emitentéw. Czes¢ zmian ma charakter wyfacznie
redakcyjny oraz doprecyzowujgcy istniejgce wczesniej wadliwe zapisy dotyczace rodzaju i
zakresu informacji wymaganych w ramach poszczegdlnych istniejacych juz obowigzkéw
informacyjnych. Rozporzadzenie MinFin wprowadza takze zmiany w warstwie pojec
podstawowych, w tzw. ,stowniczku rozporzadzenia”. Dodano rdéwniez kilka nowych,
nieznanych dotychczas obowigzkéw informacyjnych.

W zakresie podstawowych definicji Rozporzadzenie MinFin wprowadza pojecie jednostki
wspotzaleznej, wspdlnika jednostki wspdtzaleznej i znaczgcego inwestora, odsytajagc w
zakresie rozumienia tych terminédw do obowigzujacych emitenta przepiséw o
rachunkowosci. Zmianie ulegta definicja osoby zarzadzajgcej, w szczegdlnosci w przypadku
emitenta bedgacego przedsiebiorcg. W nowym brzmieniu usunieto z tej definicji ,prokurenta,
ktéry ma wptyw na zarzadzanie catoscig przedsiebiorstwa emitenta”. Novum wynikajacym z
przepisdw Rozporzadzenia MinFin jest takze uznanie za osobe zarzgdzajacy syndyka oraz
zarzadce ustanowionego w postepowaniu upadtosciowym.

Zmianie ulegto kryterium uznania umowy oraz aktywow za znaczgce w przypadku funduszu
z wydzielonymi subfunduszami. W poprzednim stanie prawnym kryterium uznania umowy
lub aktywa za znaczace w przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami wynosito 20%
aktywow netto subfunduszu, w nowym stanie prawnym prég ten zostat obnizony do 10%.

Nowe przepisy znoszg pojecie aktywow finansowych o znacznej wartosci (akcje, udziaty),
ktore dotychczas byty definiowane jako aktywa stanowigce co najmniej 20% kapitatu
zaktadowego jednostki. Oznacza to, iz obowigzek informacyjny zwigzany ze zbyciem lub
nabyciem aktywow o znacznej wartosci, ktorego przedmiotem bedg akcje lub udziaty,
powstanie wowczas, gdy wartos¢ takiego rozporzadzenia bedzie stanowi¢ 10% wartosci
kapitatéw wtasnych emitenta lub w przypadku, gdy wielkos¢ kapitatéw wiasnych nie jest
kryterium pozwalajgcym na wiasciwa ocene znaczenia aktywdéw - wartosci przychodow ze
sprzedazy emitenta za okres ostatnich czterech kwartatéw obrotowych, a w przypadku, gdy
emitent jest jednostkg dominujgcg sporzadzajgcy skonsolidowane sprawozdanie finansowe -
wartosci przychodéw ze sprzedazy grupy kapitatowej emitenta za okres ostatnich czterech
kwartatow obrotowych.

Rozporzadzenie MinFin wprowadza pojecie ,podjecia decyzji”. Oznacza ono wszczecie
procedury, ktéra ma doprowadzi¢ do zrealizowania wskazanego zamiaru, przejawiajace sie
poprzez zawarcie umowy, ztozenie wniosku do organu administracji lub inne ztozone przez
emitenta oswiadczenie woli lub wiedzy lub gdy jest to wymagane przez statut lub przepisy
prawa - poprzez podjecie przez rade nadzorczg lub inny organ emitenta uchwaty
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upowazniajgcej organ zarzgdzajgcy emitenta do rozpoczecia tej procedury. Zmiana powyzsza
bedzie miata m.in. wptyw na raporty biezgce emitentdw o podjeciu decyzji o potgczeniu
emitenta z innym podmiotem, o podziale emitenta, zamiarze przeksztatcenia, zamiarze
podziatu albo pofaczenia certyfikatéw inwestycyjnych, zamiarze wykupywania certyfikatéw
inwestycyjnych, zamiarze wyptaty dochodéw lub przychodéw ze zbycia lokat funduszu
inwestycyjnego, zamiarze likwidacji subfunduszu, podjeciu decyzji o zamiarze przejscia na
stosowanie MSR wraz ze wskazaniem planowanej daty tego przejscia, zamiarze
wprowadzenia do statutu zmiany majacej wptyw na prawa posiadaczy listéw zastawnych.

W przypadku raportu biezgcego dotyczgcego nabycia lub zbycia przez emitenta lub
jednostke od niego zaleing papieréw wartosciowych wyemitowanych przez emitenta,
Rozporzadzenie MinFin wprowadza obowigzek zamieszczenia w takim raporcie, obok innych
informacji wymaganych dotychczasowo, takze informacji o tgcznej liczbie posiadanych akcji
emitenta wraz z okresleniem liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu przypadajgcym na takie
akcje, w przypadku nabycia lub zbycia przez emitenta lub jednostke od niego zalezng akcji
wiasnych emitenta.

W  przypadku raportu biezgcego dotyczacego postepowania upadtosciowego,
likwidacyjnego oraz egzekucyjnego zachowano wiekszo$¢ dotychczasowych wymogow.
Jednoczesnie, w ramach wprowadzanych zmian, ustawodawca uszczegétowit informacje
dotyczace poszczegdlnych etapdw wskazanych powyzej postepowan, rdznicujgc zarazem
poszczegblne postepowania w ramach procedury upadfosciowej i dostosowujgc
terminologie do obowigzujgcego juz od kilku lat stanu prawnego. Dodatkowo zostat
wprowadzony obowigzek informowania o toczacym sie wzgledem emitenta postepowaniu
naprawczym.

Rozporzadzenie MinFin wprowadza nowe obowigzki dotyczgce jednostki zaleznej od
emitenta bedacego funduszem inwestycyjnym. Obowigzki te sy wzorowane na
obowigzkach emitentéw niebedacych funduszami inwestycyjnymi i dotycza szczegétowych
informacji o wszczeciu i poszczegdlnych etapach postepowania upadtoSciowego (zaréwno
likwidacyjnego, jak i z mozliwoscig zawarcia uktadu) oraz postepowania egzekucyjnego,
naprawczego i likwidacyjnego, prowadzonych wzgledem jednostki zaleznej od funduszu
inwestycyjnego.

Nowe przepisy znoszg obowigzek informowania o rejestracji przez sad zmiany wysokosci lub
struktury kapitatu zaktadowego jednostki zaleznej od emitenta. Natomiast w zakresie
obowigzku informowania o umorzeniu papieréow warto$ciowych nowe przepisy ograniczaja
ten obowigzek tylko do umorzenia akcji emitenta.

Rozporzadzenie MinFin wprowadza zmiany w zakresie przedstawiania danych finansowych
innych, niz dane zawarte w raportach okresowych. Dotychczasowe Rozporzgdzenie MinFin
okreslato, co powinien zawiera¢ raport biezgcy dotyczacy prognozy wynikéw finansowych.
Aktualnie Rozporzgdzenie MinFin wprowadza mozliwos¢ sporzadzenia niezaleznie od
prognozy wynikdw finansowych tzw. ,szacunku wynikéw finansowych”. Zgodnie z
brzmieniem Rozporzadzenia MinFin, emitent moze podjgé¢ decyzje dotyczaca przekazania
prognozy lub szacunkéw wynikéw finansowych emitenta lub jego grupy kapitatowej. W
dalszej czesci Rozporzadzania MinFin, w miejscu, w ktérym ustawodawca powinien
sprecyzowaé, co powinien zawiera¢ taki raport biezacy, znajdujg sie tylko informacje
dotyczgce wymogdéw stawianych prognozie wynikow finansowych. Brakuje natomiast



GESSEL

KANCELARIA PRAWNA

WSPOLNICY KOMPLEMENTARIUSZE
Beata Gessel-Kalinowska vel Kalisz
Leszek Koziorowski

WSPOLNICY KOMANDYTARIUSZE
Dorota Bryndal

Marcin Macieszczak

Aldona Pietrzak

Christian Schmidt

Piotr Schramm

PROFESOR OF COUNSEL
prof. dr hab. Marek Michalski

WPLYWAMY
NA RZECZYWISTOSC

NEWSLETTER
Nr 7, marzec 2009

regulacji prawnej dotyczacej zakresu informacji, jakie majg by¢ przedmiotem raportu o
szacunku wynikéw finansowych. Interpretacja takiego zabiegu ustawodawcy jest
niejednoznaczna. Mozna przyjaé, ze brak szczegétowej regulacji dotyczacej zakresu raportu
biezgcego odnosnie szacunku wynikdw finansowych jest albo lukg w przepisach
(uzasadniajaca odpowiednie stosowanie przepiséw dotyczacych prognozy na zasadzie
analogii), badz tez wolg ustawodawcy jest pozostawienie emitentom swobody w tworzeniu
tresci takiego raportu.

Nowosciag sg wymogi stawiane raportowi o korekcie prognozy. Emitent zmieniajgcy
wczesniej opublikowang prognoze jest obowigzany zamiesci¢é w takim raporcie opis
czynnikow, ktére wptynety na podwyzszenie lub obnizenie opublikowanej wczesniej
prognozy.

Nalezy wspomnieé takze o nowym wymogu zwigzanym z prognoza wynikéw w przypadku
publikacji raportu biezgcego dotyczgcego prognozy wynikéw finansowych emitenta lub jego
grupy kapitatowej, ktéra podlegata sprawdzeniu przez biegtego rewidenta. W takim
przypadku emitent jest obowigzany dotgczy¢ do publicznej wiadomosci raport biegtego
rewidenta o prognozie wynikoéw finansowych.

Rozporzadzenie MinFin wprowadza nowy obowigzek informacyjny. Emitenci sg zobowigzani
do przekazania raportu biezgcego o podjeciu przez walne zgromadzenie uchwatly o wyptacie
dywidendy, wraz ze szczegétowymi informacjami o wysokosci dywidendy, wartosci
dywidendy przypadajgcej na jedng akcje, liczby akcji objetych dywidendg, dnia dywidendy
oraz terminu wyptat dywidendy.

Biuletyn jest przygotowywany przez Kancelarie GESSEL. Zawarte w nim informacje nie powinny by¢ traktowane jako
doradztwo prawne. Jezeli sg Paristwo zainteresowani pogtebiong analizg lub wyjasnieniem szczegétéw zawartych w
Newsletterze, prosimy o kontakt z Leszkiem Koziorowskim, Krzysztofem Marczukiem lub z prawnikami Kancelarii, z ktérych
ustug zwykle Paristwo korzystaja.

Rejestracja i kontakt. Jezeli chcg Panistwo regularnie otrzymywac Newsletter Kancelarii na swojg skrzynke mailowg, prosimy o
przestanie informacji na adres newsletter@gessel.com.pl
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