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11 sierpnia 2025 roku

Stanowisko UKNF dotyczace stosowania nowych wyjatkéw prospektowych
okreslonych w art. 1 ust. 4 lit. da i db oraz art. 1 ust. 5 lit. ba Rozporzadzenia 2017/1129

Wymogi prawne, co do ktérych sag watpliwosci, wymagajace okreslenia podejscia UKNF
—do czasu wydania Q&A przez Komisje Europejska (,,KE”)

e Wymodg 1

Warunkiem skorzystania przez emitenta z wyjatkbw od obowigzku prospektowego,
wskazanych w art. 1 ust. 4 lit. da i db oraz art. 1 ust. 5 lit. ba Rozporzadzenia 2017/1129%, jest
to, aby emitent nie byt przedmiotem restrukturyzacji ani nie toczyto sie wobec niego
postepowanie upadtosciowe.

e Wymodg 2

Emitent zobowigzany jest zamiesci¢ w dokumencie informacyjnym, wymaganym w ramach
wspomnianych wyjatkow prospektowych, ,0$wiadczenie o statym przestrzeganiu obowigzkéw
w zakresie sprawozdawczosci i ujawniania informacji przez caty okres dopuszczenia do
obrotu, w tym, na podstawie dyrektywy 2004/109/WE? w odpowiednich przypadkach,
rozporzadzenia (UE) nr 596/2014% oraz, w odpowiednich przypadkach, rozporzadzenia
delegowanego (UE) 2017/565* (pkt IV zatgcznika IX do rozporzadzenia 2017/1129)”.

Wprowadzenie

Majgc na uwadze zidentyfikowane przez organy nadzoru w UE watpliwosci dotyczace
praktycznego stosowania nowych wyjatkow prospektowych w zakresie dwdch wymienionych
wymogow oraz koniecznos$é przyjecia spojnego stanowiska w catej UE, ESMA® skierowata do
KE zapytania dotyczgce sposobu, w jaki nalezy rozumie¢ postepowania restrukturyzacyjne i
upadtosciowe, oraz charakteru i warunkow, jakie powinno spetnia¢ o$wiadczenie wymagane
w dokumencie informacyjnym, publikowanym w ramach tych wyjatkdéw prospektowych, a w
szczegolnosci:

1 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem
ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz. Urz. UE L 168 z 30.06.2017, str.
12, ze zm.)

2 Dyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie harmonizacii
wymogow dotyczgcych przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych papiery wartosciowe dopuszczane sg do
obrotu na rynku regulowanym oraz zmieniajgca dyrektywe 2001/34/WE

3 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE

4 Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia 2016 r. uzupetiajgce dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogdw organizacyjnych i warunkow
prowadzenia dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz poje¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy

5 European Securities and Markets Authority (Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Warto$ciowych)
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1. Czy mozliwe jest zmodyfikowanie oswiadczenia poprzez dodanie do niego jakichkolwiek
zastrzezen?

2. Kiedy emitent jest uwazany za ,stale przestrzegajgcego obowigzkow w zakresie
sprawozdawczosci i ujawniania informac;ji’?

3. Do jakiego okresu powinno odnosi¢ sie oswiadczenie tj. czy musi obejmowac caty okres,
w ktérym papiery wartosciowe emitenta byly dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym?

4. Czy emitenci mogg skorzystaé¢ z nowego wyjatku od obowigzku prospektowego i uzywac
dokumentu informacyjnego sporzgdzonego na podstawie zatgcznika IX do rozporzgadzenia
2017/1129, jesli to oswiadczenie nie jest ,czyste™?

ESMA wcigz oczekuje odpowiedzi KE na te pytania.

Tymczasowe stosowanie przez UKNF wybranych wymogoéw z art. 1 ust. 4 lit. dai db oraz
ust. 5 lit. ba Rozporzadzenia 2017/1129 oraz zatlacznika IX do tego rozporzadzenia

Do czasu udzielenia odpowiedzi przez KE i ich publikaciji w formie Q&A na stronie internetowej
ESMA, UKNF przyjmuje nastepujgce podejscie.

1. Pojeciem restrukturyzacji, w rozumieniu rozporzgadzenia 2017/1129, — w przypadku Polski
— objete sg wytgcznie postepowania uregulowane w Prawie restrukturyzacyjnym®, a wiec
nie kazde dziatania naprawcze. Emitent przestaje by¢ przedmiotem restrukturyzacji co do
zasady od momentu uprawomocnienia sie postanowienia o wykonaniu ukfadu.

2. Oswiadczenie wymagane na podstawie pkt IV zatgcznika IX do Rozporzgdzenia
2017/1129 powinno by¢ traktowane jako informacja dla inwestoréw na temat podejscia
emitenta do wypetniania obowigzujgcych go wymogow sprawozdawczych i
informacyjnych, a nie kryterium zastosowania nowych wyjatkbw od obowigzku
prospektowego. Niezaleznie wiec od tego, czy emitent zamierza zamiesci¢ w dokumencie
informacyjnym, sporzgdzanym na podstawie zatgcznika IX do Rozporzgdzenia 2017/1129,
oswiadczenie ,czyste”, tj. wskazujgce na to, ze emitent w petni i wiasciwie stosuje sie do
wymogow informacyjnych, czy tez oSwiadczenie zawierajgce modyfikacje wskazujgce na
pewne uchybienia w tym zakresie, nie powinno to wptywac¢ na zdolnos¢ emitenta do
skorzystania z wyjgtku prospektowego, o ile spetnione sg warunki okreslone w art. 1 ust.
4 lit. da i db oraz ust. 5 lit. ba tego rozporzadzenia.

3. Emitent mogtby zamiesci¢ w dokumencie informacyjnym oswiadczenie wymagane na
podstawie pkt IV zatgcznika IX do Rozporzadzenia 2017/1129:

a) jako oswiadczenie ,czyste” wskazujace, ze emitent przestrzegat obowigzkow w
zakresie sprawozdawczo$ci i ujawniania informacji przez caty okres dopuszczenia do

6 ustawa z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne (t.j. Dz. U. z 2024 r. poz. 1428 ze zm.); ,Prawo
restrukturyzacyjne”
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obrotu, jezeli w jego ocenie nie zaistniaty zadne zdarzenia, ktére moglyby byc¢
identyfikowane jako naruszenie tych obowigzkéw, albo

jako oswiadczenie ,kwalifikowane”, wskazujgce, ze emitent przestrzegat obowigzkéw
w zakresie sprawozdawczos$ci i ujawniania informaciji przez caty okres dopuszczenia
do obrotu, z wyjgtkiem szczegétowo wskazanych okolicznoéci, w ktérych zostato
wykazane przez Komisje Nadzoru Finansowego (KNF) lub Gielde Papieréw
Wartosciowych naruszenie tych obowigzkow. Przy ocenie, czy  wykonywanie
obowigzkow informacyjnych jest poprawne emitent powinien uwzgledni¢ m.in. srodki
nadzorcze stosowane przez KNF w stosunku do emitenta, takie jak: zalecenia,
zawieszenia notowan, natozone sankcje administracyjne.

4. W przypadku watpliwosci co do wlasciwego sformutowania tego oswiadczenia w brzmieniu
zgodnym z wytycznymi zawartymi w pkt 3, odpowiadajgcego stanowi faktycznemu,
emitenci mogg zwracac sie do Departamentu Spotek Publicznych UKNF, aby upewni¢ sie,
ze zamierzone brzmienie tego oswiadczenia w konkretnym przypadku jest poprawne.

Piekna 20 - skrytka pocztowa nr 419 - 00-549 Warszawa - tel. +48 22 262 50 0O - fax +48 22 262 5111 - www.knf.gov.pl



