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W odpowiedzi na pismo w sprawie interpretacji przepiséw datych wezwa do
zapisywania s na sprzeda lub zamianeakcji spotki publicznej, Departament Prawny
Komisji Nadzoru Finansowego uprzejmie informuje,zajmuje nagpujace stanowisko.

Zgodnie z art. 74 ust. 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spoétkach publicznych (Dz.U. Nr 184, poz. 1539) (ustawa) akcjonariusz, ktory w
okresie 6 miescy po przeprowadzeniu wezwania ogtoszonego zgodnie z art. 74 ust. 1 ustawy
nabyt, po cenie wyszej ni cena okrélona w wezwaniu, kolejne akcje tej spotki, w inny
sposO6b i w ramach wezwg jest obowizany, w terminie miegca od tego nabycia, do
zaptacenia raiicy ceny wszystkim osobom, ktére zbyly akcje w tym wezwaniu, z
wytaczeniem o0so6b, od ktérych akcje zostaty nabyte po ceniezanimji w przypadku
okreslonym w art. 79 ust. 4 ustawy. W ocenie Departamentu Prawnego gzetvzaptacenia
réznicy ceny, o ktorym mowa w powgzym przepisie nie lokzie miat zastosowania w
przypadku nabycia akcji w odpowiedzi ngdanie akcjonariusza, o ktorym mowa w art. 83
ustawy. Przez nabycie akcji, o ktérym stanowi art. 74 ust. 3 ustawyy fedeiem rozumié
jedynie dobrowolnie zawierane przez akcjonariusza transakcpgacdewynikiem jego
swobodnej decyzji inwestycyjnej. Obawek zaptaty rdaicy ceny nie powstaje zatem w
sytuacji, gdy na akcjonariuszuazy obowhzek odkupienia akcji po cenie przevsyapcej
ceng w przeprowadzonym wezwaniu. Zdaniem Departamentu Prawnego zwolnienie z
przedmiotowego obowkku wyréwnania ceny nie dgzie jednak mialo zastosowania w
sytuacji, gdy akcjonariusz wkszociowy podejmie dobrowolnglecyzg o odkupieniu akcji
na zadanie akcjonariusza mniejszidwego po cenie wyzej od ceny akcji w wezwaniu,
ktora jednoczénie nie stanowi ceny minimalnej gwarantowanej akcjonariuszowi
mniejszociowemu w art. 83 ust. 4 ustawy. Najebowiem zauwzy¢, ze powotany przepis
przyznaje akcjonariuszowi mniejsooowemu prawo do otrzymania ceny ,niezsuej ng
okreslona w art. 79 ust. 1-3”, a zatem neoanzadat odkupienia akcji po ceny vigzej. W
przypadku odkupienia akcji przez akcjonariuszakgzoLiowego po cenie wygszej n cena
minimalna, o ktérej mowa w art. 83 ust 4 ustawy zawarta transakgpebnosita znamiona
dobrowolnogi (w zakresie ustalenia ceny), a co za tym idzie zostanie spetniona przestanka
powstania obowazku wyréwnania ceny, o ktdrym mowa w art. 74 ust. 3 ustawy.

Departament Prawny nie podziela natomiast stanowiskabowihzek wyréwnania
ceny, o ktérym mowa w art. 74 ust. 3 ustawy nie ma zastosowania w przypadku nabywania
akcji w trybie, o ktorym mowa w art. 82 ustawy. W poszym przypadku nabycie akcji
nastpuje w wyniku swobodnej decyzji akcjonariuszackgzociowego o odkupieniu
pozostatych akcji spotki publicznej. W zygku z tym, w przypadku gdyadanie sprzedsy
akcji zostanie ztagne w terminie 6 miesty po zakonczeniu wezwania przeprowadzonego w
trybie art. 74 ust. 1 ustawy, powstanie obgmek wyréwnania ceny. Bez znaczenia pozostaje
natomiast okoliczn&, iz tryb przeprowadzania przymusowego wykupu zly jest do



trybu przeprowadzania wezwania do zapisywangansi sprzedalub zamiar akcji spotki
publicznej.



