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Stanowisko Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego w sprawie obowigzku
ogloszenia wezwania na akcje spotki publicznej w zwigzku z zamiarem
przekroczenia progu 33% gtosow w spotce publicznej i obowigzkow
notyfikacyjnych w przypadku, gdy wzywajacy wchodzi w sktad grupy

kapitatowej
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Wprowadzenie.
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1.2

W zwigzku z watpliwosciami prawnymi zgtaszanymi przez uczestnikow rynku
kapitatowego odnosnie katalogu podmiotéw zobowigzanych do ogtoszenia
wezwania na podstawie art. 73 ust. 1 ustawy o z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorga-
nizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (,,Ustawa”) w przy-
padku zamiaru przekroczenia progu 33% gtoséw w spétce publicznej noto-
wanej na rynku regulowanym, w sytuacji gdy wzywajacy wchodzi w skfad
grupy kapitatowej oraz podmiotéw zobowigzanych do wypetnienia obo-
wigzku notyfikacyjnego w zwigzku z posrednim nabyciem akcji w nastepstwie
wezwania (art. 69a ust. 1 pkt 3 Ustawy), UKNF wydaje stanowisko majace na
celu prezentacje wyktadni stosowanej przez UKNF w tym zakresie.

Stanowisko obejmuje réwniez wyktadnie art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy przewi-
dujacego zakaz wykonywania przez akcjonariusza prawa gtosu w przypadku
naruszenia obowigzkdéw notyfikacyjnych wynikajgcych z art. 69 Ustawy, z jed-
noczesnym zastrzezeniem, ze organem wytgcznie wiasciwym do wigzacego
stwierdzenia zakazu wykonywania prawa gtosu jest witasciwy sad po-
wszechny.

Zakres podmiotow zobowigzanych do ogltoszenia wezwania w zwigzku
z zamiarem przekroczenia progu 33% gltoséw w spotce publicznej
w przypadku zamiaru przejecia spétki publicznej przez grupe kapita-
towa.

2.1

2.2

Zgodnie z art. 73 ust. 1 Ustawy, przekroczenie 33% ogdlnej liczby gtoséw
w spotce publicznej moze nastgpic, z zastrzezeniem art. 73 ust. 2 Ustawy, wy-
tacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane akgcji tej spotki w liczbie zapewniajacej osiggniecie 66% ogdlnej liczby
gtoséw, z wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie 33% ogdlnej liczby gtosow
ma nastgpi¢ w wyniku ogtoszenia wezwania, o ktérym mowa w art. 74
Ustawy.

Ogtoszenie wezwania na podstawie art. 73 ust. 1 Ustawy przez podmiot
wchodzacy w sktad grupy kapitatowej, nalezy traktowac jako wypetnienie ob-
owigzku z art. 73 ust. 1 Ustawy przez wszystkie podmioty nalezgce do tej
grupy kapitatowej. W wyniku rozliczenia wezwania ogtoszonego na podsta-
wie art. 73 ust. 1 Ustawy, w ramach ktérego wzywajacy (a zarazem pozostate
podmioty wchodzgce w sktad tej samej grupy kapitatowej) przekroczyty prog
33% gtoséw, na pozostatych podmiotach z grupy kapitatowej nie powstaje
obowigzek ogtoszenia wezwania nastepczego na podstawie art. 73 ust. 2
Ustawy.
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2.3

3

Ogtoszenie wezwania na podstawie art. 73 ust. 1 Ustawy przez jeden z pod-
miotéw wchodzacych w sktad danej grupy kapitatowej realizuje cel wezwa-
nia, jakim jest ochrona akcjonariuszy mniejszosciowych. Intencjg ustawo-
dawcy nie byto kumulowanie wezwan, ogtaszanych przez kolejne podmioty
wchodzace w sktad grupy kapitatowej wytgcznie na skutek rozliczenia we-
zwania ogtoszonego przez inny podmiot, wchodzacy w sktad tej grupy kapi-
tatowe].

Obowigzki notyfikacyjne w zwigzku z posrednim nabyciem akgcji spotki
publicznej przez podmioty wchodzace w sktad grupy kapitatowe;.

3.1

3.2

3.3

3.4

3.5

3.6

Zgodnie z art. 69a ust. 1 pkt 3 Ustawy, obowigzki notyfikacyjne okreslone
w art. 69 Ustawy spoczywajg rowniez na podmiocie, ktéry osiggnat lub prze-
kroczyt okreslony prég ogdlnej liczby gtoséw w zwigzku z posrednim naby-
ciem akgcji spotki publiczne;j.

Zgodnie z art. 4 pkt 27 Ustawy przez posrednie nabycie akcji rozumie sie uzy-
skanie statusu podmiotu dominujgcego w spodifce kapitatowej lub innej oso-
bie prawnej posiadajacej akcje spotki publicznej, lub w innej spotce kapitato-
wej lub osobie prawnej bedacej wobec niej podmiotem dominujgcym oraz
nabycie lub objecie akcji spoétki publicznej przez podmiot bezposrednio lub
posrednio zalezny.

W przypadku nabycia bezposrednio akcji spotki publicznej przez podmiot za-
lezny nalezgcy do grupy kapitatowej, w wyniku ktérego doszto do przekro-
czenia progu okreslonego w art. 69 Ustawy, na podmiocie zaleznym spo-
czywa indywidualny obowigzek notyfikacyjny na podstawie art. 69 Ustawy.

Na kazdym z podmiotédw dominujgcych wzgledem podmiotu zaleznego, ktéry
bezposrednio przekroczyt prég gtoséw okreslony w art. 69 Ustawy, spoczywa
indywidualny obowigzek notyfikacyjny wynikajacy z art. 69a ust. 1 pkt 3
Ustawy w zwigzku z posrednim nabyciem akcji.

Jesli w wyniku rozliczenia wezwania ogtoszonego na podstawie art. 73 ust. 1
Ustawy przez podmiot zalezny, podmioty dominujgce niewskazane w tresci
wezwania jako wzywajacy, przekroczg okreslony w art. 69 Ustawy prog gto-
sOw w nastepstwie posredniego nabycia akcji, na tych podmiotach spocznie
indywidualny obowigzek notyfikacyjny na podstawie art. 69a ust. 1 pkt 3
Ustawy.

Wypetnienie obowigzku notyfikacyjnego na podstawie art. 69a ust. 1 pkt 3
Ustawy przez podmiot ostatecznie dominujacy nad podmiotem zaleznym,
ktory bezposrednio przekroczyt prég lub podmiot bezposrednio dominujacy
wzgledem tego podmiotu zaleznego, nie zwalnia pozostatych podmiotéw do-
minujacych z indywidualnego obowigzku notyfikacyjnego wynikajacego z art.
69a ust. 1 pkt 3 Ustawy.
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3.7 Przepisy Ustawy nie przewidujg zwolnienia z obowigzku notyfikacyjnego
podmiotéw dominujgcych nad podmiotem, ktdry nabyt bezposrednio akcje
spotki publicznej. Oznacza to, ze nie ma podstaw do uznania, ze na podmio-
tach dominujgcych nie spoczywa indywidualny obowigzek notyfikacyjny.

4 Zakaz wykonywania prawa gtosu w zwigzku z naruszeniem obowigz-
kow notyfikacyjnych wynikajacy z art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy.

4.1 Zgodnie z art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy akcjonariusz nie moze wykonywad
prawa gtosu z akcji spétki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci praw-
nej lub innego zdarzenia prawnego powodujgcego osiggniecie lub przekro-
czenie danego progu ogdlnej liczby gtosdéw, jezeli osiggniecie lub przekrocze-
nie tego progu nastgpito z naruszeniem obowigzkéw okreslonych w art. 69
Ustawy.

4.2 Zakaz wykonywania prawa gtosu wynikajacy z art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy,
moze dotyczyé podmiotu posiadajgcego status akcjonariusza (posiadajgcego
bezposrednio akcje) w zwigzku z naruszeniem art. 69 Ustawy. Nie dotyczy
natomiast podmiotu niebedgcego akcjonariuszem, ktéry posrednio nabyt ak-
cje spotki publicznej.

4.3 Literalne brzmienie wspomnianego przepisu obejmuje zakazem wykonywa-
nia prawa gtosu tylko podmiot posiadajacy status akcjonariusza, a zatem
osobe posiadajgcy bezposrednio akcje spotki publicznej, ktdra naruszyta ob-
owigzek notyfikacyjny z art. 69 Ustawy.

4.4 Literalne brzmienie przepisu art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy przewiduje zakaz wy-
konywania prawa gtosu w przypadku naruszenia art. 69 Ustawy, a nie art. 69a
ust. 1 pkt 3 Ustawy przewidujgcego obowigzek notyfikacyjny w przypadku
posredniego nabycia akcji.

4.5 Majac na uwadze dotkliwos¢ przepisow Ustawy przewidujacych zakaz wyko-
nywania prawa gtosu, w opinii UKNF nie jest uzasadniona rozszerzajaca in-
terpretacja art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy w sposdb, ktéry powodowatby zawie-
szenie wykonywania prawa gtosu akcjonariusza, ktéry wypetnit indywidualny
obowigzek notyfikacyjny z art. 69 Ustawy, w przypadku gdyby podmiot do-
minujgcy wobec tego akcjonariusza nie wypetnit wtasnego obowigzku noty-
fikacyjnego wynikajgcego z innej podstawy prawnej, tj. art. 69a ust. 1 pkt 3
Ustawy.

4.6  Przepis art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy przewidujacy zakaz wykonywania prawa
gtosdw w sytuacji naruszenia obowigzkéw notyfikacyjnych jest przepisem
prawa cywilnego. Oznacza to, ze sgd powszechny jest organem wyfacznie
wiasciwym do wigzgcego stwierdzenia, czy przepis art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy
znajdzie zastosowanie w odniesieniu do konkretnego podmiotu, ktéremu za-
rzucono naruszenie okreslonego obowigzku notyfikacyjnego.
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