
UCHWA A!NR!437/2023 

KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO 

z dnia 22 listopada 2023 r.  

w! sprawie! przekazania! do! publicznej! wiadomo"ci! informacji! o! wyniku post#powania!

administracyjnego!wobec!�CFI!HOLDING�!S.A.!z!siedzib$!we!Wroc%awiu!za!naruszenie!

art. 69 w zw. z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a ustawy o ofercie oraz art. 73 ust. 2 ustawy o ofercie 

(w!brzmieniu!obowi$zuj$cym!przed!dniem!30.05.2022!r.)!w!zw.!z!art.!87!ust.!1!pkt!3!lit.!a!

ustawy!o!ofercie,!tj.!obowi$zków!informacyjnych!zw.!z!posiadaniem!znacznych!pakietów 

akcji!Korporacja!Gospodarcza!�Efekt�!S.A.!z!siedzib$!w!Krakowie!w!latach!2019-2020 

§!1 

Na podstawie art. 11 ust. 1 ustawy z dnia 21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym 

(Dz. U. z 2023 r. poz. 753 ze zm., dalej: �ustawa o nadzorze nad rynkiem finansowym�) oraz 

art. 25 ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapita!owym (Dz. U. 

z 2023 r. poz. 188 ze zm., dalej: �ustawa o nadzorze nad rynkiem kapita!owym�)1 uchwala si", 

co nast"puje: 

Komisja Nadzoru Finansowego (dalej równie#: �Komisja�) przekazuje do publicznej 

wiadomo$ci informacj" o wyniku post"powania administracyjnego, tj. umorzeniu 

post"powania prowadzonego w przedmiocie na!o#enia na �CFI HOLDING� S.A. z siedzib% we 

Wroc!awiu, nr KRS 0000292030 (dalej równie#: �CFI�) kary pieni"#nej na podstawie art. 97 

ust. 1a pkt 2 albo 1b ustawy o ofercie o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania 

instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spó!kach publicznych 

(t.j. Dz. U. z 2022 r. poz. 2554 ze zm., dalej: �ustawa o ofercie�) oraz na podstawie art. 97 ust. 

1 pkt 5 ustawy o ofercie w brzmieniu obowi%zuj%cym przed wej$ciem w #ycie ustawy z dnia 7 

kwietnia 2022 r. o zmianie ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych oraz niektórych 

innych ustaw (t.j. Dz. U. z 2022 r., poz. 872, dalej jako: �ustawa zmieniaj%ca�), w zwi%zku z 

podejrzeniem naruszenia art. 69 w zw. z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a ustawy ofercie oraz art. 73 ust. 

2 ustawy o ofercie w brzmieniu obowi%zuj%cym przed wej$ciem w #ycie ustawy zmieniaj%cej 

w zw. z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a ustawy o ofercie w zwi%zku z posiadaniem akcji spó!ki 

Korporacja Gospodarcza �Efekt� S.A. z siedzib% w Krakowie, nr KRS 0000115403 (dalej 

równie#: �EFEKT�) w latach 2019-2020. 

§!2 

Informacj" o wyniku post"powania administracyjnego przekazuje si" do publicznej wiadomo$ci 

niezw!ocznie po dor"czeniu decyzji Stronie post"powania. 

§!3 

Decyzja nie jest ostateczna. Strona mo#e zwróci& si" do KNF z wnioskiem o ponowne 

rozpatrzenie sprawy albo wnie$& skarg" do Wojewódzkiego S%du Administracyjnego  

                                                           

1 Informacje o wyniku post"powania administracyjnego s% dost"pne na stronie internetowej KNF przez 5 lat, licz%c 

od dnia ich udost"pnienia, z tym #e z tym #e dane osobowe przekazane do publicznej wiadomo$ci w przypadkach 

okre$lonych w art. 25 ust. 2 ustawy o nadzorze nad rynkiem kapita!owym s% dost"pne na tej stronie przez rok (art. 

25 ust. 1b ustawy o nadzorze nad rynkiem kapita!owym). 



w Warszawie na decyzj" bez uprzedniego skorzystania z prawa do zwrócenia si" do KNF  

z wnioskiem o ponowne rozpatrzenie sprawy. 

§!4 

Uchwa!a wchodzi w #ycie z dniem podj"cia. 

UZASADNIENIE 

Postanowieniem z dnia 1 lipca 2022 r. wszcz"to z urz"du post"powanie administracyjne w 

przedmiocie na!o#enia na CFI kary pieni"#nej na podstawie art. 97 ust. 1a pkt 2 albo 1b ustawy 

o ofercie2 oraz na podstawie art. 97 ust. 1 pkt 5 ustawy o ofercie w brzmieniu obowi%zuj%cym 

przed wej$ciem w #ycie ustawy zmieniaj%cej3, w zwi%zku z podejrzeniem naruszenia art. 69 w 

zw. z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a ustawy ofercie oraz art. 73 ust. 2 ustawy o ofercie w brzmieniu 

obowi%zuj%cym przed wej$ciem w #ycie ustawy zmieniaj%cej w zw. z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a 

ustawy o ofercie w zwi%zku z posiadaniem akcji EFEKT w latach 2019-2020. 

Wszcz"cie post"powania wobec CFI by!o konsekwencj% podejrzenia naruszenia przez ww. 

Spó!k" obowi%zków informacyjnych zwi%zanych z posiadaniem znacznych pakietów akcji 

EFEKT oraz obowi%zków zwi%zanych z og!aszaniem wezwania do zapisywania si" na sprzeda# 

lub zamian" akcji, w zwi%zku z posiadaniem akcji EFEKT (która w okresie obj"tym 

post"powaniem by!a emitentem papierów warto$ciowych notowanych na rynku regulowanym). 

Istotnym, #e zachodzi!o podejrzenie, #e CFI �zaparkowa!a� akcje u podmiotów trzecich (osób 

fizycznych) i w zwi%zku z tym jej stan posiadania znacznych pakietów akcji przekroczy! 33' 

ogólnej liczby g!osów. Osi%gni"cie wskazanego progu wi%#e si" za$ z obowi%zkiem og!oszenia 

wezwania do zapisywania si" na sprzeda# lub zamian" akcji, albo z konieczno$ci% zbycia w 

okre$lonym czasie pakietu akcji tak, by próg nie by! przekroczony. 

W dniu 14 lipca 2022 r. Komisja podj"!a uchwa!" o przekazaniu do publicznej wiadomo$ci 

informacji o wszcz"ciu ww. post"powania administracyjnego (w tym samym dniu komunikat 

zosta! opublikowany na stronie internetowej KNF4). Publikacja informacji umo#liwi!a 

poinformowanie szerokiego kr"gu odbiorców, w tym w szczególno$ci inwestorów, o 

podejmowanych przez organ nadzoru dzia!aniach, równie# tych maj%cych na celu 

przeciwdzia!anie skutkom naruszeniu prawa. Jednocze$nie publikacja informacji przyczyni!a 

si" do kszta!towania $wiadomo$ci uczestników rynku kapita!owego.  

Publikacja za$ informacji o wyniku zako*czonego post"powania pozwoli inwestorom 

zaktualizowa& wiedz" na temat dzia!ania Komisji w sprawie. 

Wynik przeprowadzanego post"powania nie doprowadzi! jednak Komisji do ustalenia 

jednoznacznego stanu faktycznego pozwalaj%cego na stwierdzenie naruszenia prawa, a w 

konsekwencji � na!o#enie na CFI kar pieni"#nych.  

                                                           

2
 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów finansowych do 

zorganizowanego systemu obrotu oraz o spó!kach publicznych (t.j. Dz. U. z 2022 r. poz. 2554, ze zm., dalej: 

�ustawa o ofercie�). 
3 Ustawa z dnia 7 kwietnia 2022 r. o zmianie ustawy o listach zastawnych i bankach hipotecznych oraz niektórych 

innych ustaw (t.j. Dz. U. z 2022 r., poz. 872, dalej jako: �ustawa zmieniaj%ca�). 
4 https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?articleId=78966&p_id=18 



Wykorzystane zosta!y wszelkie mo#liwe $rodki dowodowe, jednak#e nie dostarczy!y one 

podstaw, które uzasadnia!yby na!o#enie na Stron" kar za brak:  

· zawiadamiania o zwi"kszaniu i zmniejszaniu stanu posiadania akcji EFEKT 

(prawdopodobne przekroczenie �w gór"� oraz �w dó!� progu 33%) przy wykorzystaniu 

osób fizycznych, u których cz"$& akcji mog!a zosta& �zaparkowana�, 

· og!oszenia wezwania w zwi%zku z prawdopodobnym przekroczeniem progu 33' 

ogólnej liczby g!osów przy u#yciu podmiotów trzecich, 

· zawiadamiania o zmianie stanu posiadania akcji EFEKT, przez CFI indywidualnie � po 

ostatecznym uzyskaniu w!asno$ci akcji. 

Komisja uzna!a, #e w post"powaniu wyst%pi!a bezprzedmiotowo$& przedmiotowa, gdy# brak 

jest podstaw do uznania, #e zaistnia! stan faktyczny, upowa#niaj%cy Komisj" do podj"cia 

decyzji o na!o#eniu sankcji w zwi%zku z naruszeniem przez Stron" obowi%zków 

notyfikacyjnych oraz wezwaniowych uregulowanych odpowiednio w art. 69 zw. z art. 87 ust. 

1 pkt 3 lit. a ustawy o ofercie oraz art. 73 ust. 2 ustawy o ofercie w brzmieniu obowi%zuj%cym 

przed wej$ciem w #ycie ustawy zmieniaj%cej w zw. z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. a ustawy o ofercie.  

Z przytoczonych wy#ej powodów, uwzgl"dniaj%c regulacj" art. 105 § 1 k.p.a.5, Komisja 

zdecydowa!a umorzy& post"powanie administracyjne w niniejszej sprawie.  

Komisja wskazuje równie#, #e w sprawie zako*czonej decyzj% ostateczn% wznawia si" 

post"powanie, je#eli wyjd% na jaw istotne dla sprawy nowe okoliczno$ci faktyczne lub nowe 

dowody istniej%ce w dniu wydania decyzji, nieznane organowi, który wyda! decyzj" (na co 

wskazuje art. 145 § 1 pkt 5) k.p.a. 

Przekazanie do publicznej wiadomo$ci informacji o wyniku post"powania stanowi wyraz 

zasady pog!"biania zaufania uczestników post"powania do w!adzy publicznej, wyra#onej w art. 

8 k.p.a., jak równie# zasady praworz%dno$ci, wyra#onej w art. 6 k.p.a. Skoro uczestnicy rynku 

zostali poinformowani o dzia!aniach podejmowanych wobec CFI przez organ nadzoru, powinni 

mie& tak#e mo#liwo$& zapoznania si" z informacj% o wyniku niniejszego post"powania 

administracyjnego. 

W sprawie nie zachodz% wskazane w art. 25 ust. 1 in fine ustawy o nadzorze nad rynkiem 

kapita!owym okoliczno$ci wy!%czaj%ce mo#liwo$& przekazania do publicznej wiadomo$ci 

przedmiotowych informacji. 

 

 

                                                           

5
 Ustawa z dnia 14 czerwca 1960 r. Kodeks post"powania administracyjnego (t.j. Dz. U. z 2023 r. poz. 775 ze zm., 

dalej: �k.p.a.�). 


