=~

* Xk
* *
-‘-
* *
* g x

PARLAMENT EUROPEJSKI 2009 - 2014

Dokument z posiedzenia

A7-0102/2010

26.3.2010

*k%k I

SPRAWOZDANIE

w sprawie wniosku dotyczacego dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
zmieniajacej dyrektywe 2003/71/WE w sprawie prospektu emisyjnego
publikowanego w zwiazku z publiczng oferta lub dopuszczeniem do obrotu
papierow wartosciowych oraz dyrektywe 2004/109/WE w sprawie
harmonizacji wymogdw dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach,
ktorych papiery warto$ciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku regulowanym
(COM(2009)0491 — C7-0170/2009 — 2009/0132(COD))
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Objasnienie uiywanych znakow

*  Procedura konsultacji
wiekszos¢ oddanych glosow
**]  Procedura wspolpracy (pierwsze czytanie)
wiekszos¢ oddanych glosow
**[I  Procedura wspotpracy (drugie czytanie)
wiekszos¢ oddanych gtosow, by zatwierdzi¢ wspolne stanowisko
wymagana wiekszos¢ glosow ogolnej liczby postow PE, by
odrzucic¢ lub wprowadzi¢ poprawki do wspolnego stanowiska
**%  Procedura zgody
wymagana wiekszos¢é glosow ogdlnej liczby postow PE, za
wyjatkiem przypadkow ujetych w art. 105, 107, 161 i 300 traktatu
WE oraz w art. 7 traktatu UE
***]  Procedura wspotdecyzji (pierwsze czytanie)
wiekszos¢ oddanych glosow
***][  Procedura wspoltdecyzji (drugie czytanie)
wiekszos¢ oddanych gltosow, by zatwierdzi¢ wspolne stanowisko
wymagana wiekszos¢ glosow ogdlnej liczby postow PE, by
odrzucic¢ lub wprowadzi¢ poprawki do wspolnego stanowiska
***[I1  Procedura wspotdecyzji (trzecie czytanie)
wiekszos¢ oddanych gltosow, by zatwierdzi¢ wspolny projekt

(Wskazana procedura opiera si¢ na podstawie prawnej zaproponowanej przez
Komisje.)

Poprawki do tekstu legislacyjnego

W poprawkach Parlamentu zmiany zaznaczone sa wyttuszczonym drukiem i
kursywq. W aktach zmieniajacych powtorzone bez zmian fragmenty
obowiazujacego przepisu, do ktorego Parlament - w przeciwienstwie do
Komisji - proponuje poprawki, zaznaczane sa wytluszczonym drukiem.
Ewentualne skreslenia w obrgbie takich fragmentéw zaznaczane sa w sposob
nastgpujacy: [...]. Oznakowanie zwyklq kursywq jest wskazowka dla stuzb
technicznych dotyczaca propozycji korekty elementow tekstu legislacyjnego
w celu ustalenia tekstu koncowego (np. elementéw w oczywisty sposob
biednych lub pominigtych w danej wersji jezykowej). Sugestie korekty
wymagaja zgody wlasciwych stuzb technicznych.
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PROJEKT REZOLUCJI LEGISLACYJNEJ PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO

w sprawie wniosku dotyczacego dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
zmieniajgcej dyrektywe 2003/71/WE w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego
w zwiazku z publiczng oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierow wartosciowych
oraz dyrektywe 2004/109/WE w sprawie harmonizacji wymogow dotyczgcych
przejrzystosci informacji o emitentach, ktorych papiery wartosciowe dopuszczane sa do
obrotu na rynku regulowanym

(COM(2009)0491 — C7-0170/2009 — 2009/0132(COD))

(Zwykla procedura ustawodawcza: pierwsze czytanie)
Parlament Europejski,

— uwzgledniajac wniosek Komisji przedstawiony Parlamentowi Europejskiemu i Radzie
(COM(2009)0491),

— uwzgledniajac art. 251 ust. 2 oraz art. 44 1 art. 95 traktatu WE, zgodnie z ktérymi wniosek
zostat przedstawiony przez Komisjg (C7-0170/2009),

— uwzgledniajac komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego i Rady pt.
,JKonsekwencje wejscia w zycie traktatu lizbonskiego dla trwajacych
migdzyinstytucjonalnych procedur decyzyjnych” (COM(2009)0665),

— uwzgledniajac art. 294 ust. 3, art. 50 i art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskie;j,

— uwzgledniajac opinie Europejskiego Banku Centralnego’,

— uwzgledniajac opinig Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego?,

— uwzgledniajac art. 55 Regulaminu,

— uwzgledniajac sprawozdanie Komisji Gospodarczej i Monetarnej (A7-0102/2010),
1. przyjmuje w pierwszym czytaniu stanowisko okreslone ponize;j;

2. zwraca si¢ do Komisji o ponowne przekazanie mu sprawy, jesli uzna ona za stosowne
wprowadzenie znaczacych zmian do tego wniosku lub zastapienie go innym tekstem;

3. zobowiazuje swojego przewodniczacego do przekazania stanowiska Parlamentu Radzie,
Komisji 1 parlamentom panstw czlonkowskich.

' Dz.U.C19226.1.2010,s. 1
Opinia z dnia 18.2.2010 r. (dotychczas nieopublikowana w Dz.U.).
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Poprawka 1

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 4 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 2

Poprawka

(4a) W nastepstwie wnioskow ze
sprawozdania grupy wysokiego szczebla
w sprawie nadzoru finansowego w UE
(grupa de Larosiére’a) Komisja w dniu
23 wrzesnia 2009 r. przedstawita
konkretne wnioski legislacyjne w celu
ustanowienia Europejskiego Systemu
Organdw Nadzoru Finansowego
(ESONF) obejmujqcego sie¢ krajowych
organow nadzoru finansowego
wspolpracujqcych 7 nowymi europejskimi
organami nadzoru. Ponadto nowo
utworzony Europejski Organ Nadzoru
Gield i Papierow Wartosciowych (ESMA)
ma zastqpi¢ Komitet Europejskich
Organow Nadzoru nad Rynkiem
Papierow Wartosciowych (CESR).

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 6 preambuly

Tekst proponowany przez Komisje

(6) Do celéw plasowania papieréw
wartosciowych na rynku niepublicznym
nalezy uprawni¢ firmy inwestycyjne i
instytucje kredytowe do traktowania jako
inwestorow kwalifikowanych osob
fizycznych lub prawnych, ktore sa
uznawane za klientéw branzowych lub
traktowane przez te firmy inwestycyjne i
instytucje kredytowe jako klienci
branzowi, lub tez ktére zostaty uznane za
uprawnionych kontrahentoéw zgodnie z
dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu
Europejskiego 1 Rady z dnia 21 kwietnia
2004 r. w sprawie rynkow instrumentéw
finansowych zmieniajqcq dyrektywe Rady
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Poprawka

(6) Do celéw plasowania papieréw
wartosciowych na rynku niepublicznym
nalezy uprawni¢ firmy inwestycyjne

1 instytucje kredytowe do traktowania jako
inwestorow kwalifikowanych osob
fizycznych lub prawnych, ktore sa
uznawane za klientéw branzowych lub
traktowane przez te firmy inwestycyjne

1 instytucje kredytowe jako klienci
branzowi, lub tez ktére zostaty uznane za
uprawnionych kontrahentéw zgodnie

z dyrektywa 2004/39/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia
2004 r. w sprawie rynkow instrumentéw
finansowych. Dostosowanie odpowiednich
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85/611/EWG i 93/6/EWG i dyrektywe
2000/12/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady oraz uchylajqcq dyrektywe Rady
93/22/EWG. Dostosowanie odpowiednich
przepiséw dyrektyw 2003/71/WE 1
2004/39/WE w tym zakresie
zmniejszytoby ztozono$¢ procedury i
koszty ponoszone przez firmy
inwestycyjne w przypadku plasowania na
rynku niepublicznym, gdyz firmy te
moglyby okresla¢ krag osob, u ktorych
pragna plasowaé emisj¢ na podstawie
swych wlasnych wykazow klientow
branzowych i uprawnionych kontrahentow.
Nalezy zatem rozszerzy¢ definicje
inwestorow kwalifikowanych zawarta w
dyrektywie 2003/71/WE, tak aby obja¢ nia
te osoby.

przepiséw dyrektyw 2003/71/WE 1
2004/39/WE w tym zakresie
zmniejszytoby ztozono$¢ procedury i
koszty ponoszone przez firmy
inwestycyjne w przypadku plasowania na
rynku niepublicznym, gdyz firmy te
moglyby okresla¢ krag osob, u ktorych
pragna plasowaé emisj¢ na podstawie
swych wlasnych wykazoéw klientow
branzowych i uprawnionych kontrahentow.
Emitent powinien moc oprzec si¢ na
wykazie klientow branZowych

i uprawnionych kontrahentow,
sporzqdzonym zgodnie 7 zalqcznikiem 11
do dyrektywy 2004/39/WE. Nalezy zatem
rozszerzy¢ definicjg¢ inwestoréw
kwalifikowanych zawarta w dyrektywie
2003/71/WE, tak aby objac nia te osoby,
oraz zaniechad utrzymywania oddzielnego
rejestru.

Uzasadnienie

Nalezy doktadniej wyjasnic, ze emitent nie jest uprawniony do sprawdzania poprawnosci
klasyfikacji klientow branzowych i uprawnionych kontrahentow. Nie powinno to zatem
powodowac odpowiedzialnosci za jakakolwiek blednq klasyfikacje.

Poprawka 3

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 7 preambuly
Tekst proponowany przez Komisje

(7) Aby zwigkszy¢ efektywnosé i
elastycznos¢ emisji dtugu we Wspdlnocie,
nalezy usunqc ograniczenie dotyczqce
ustalania maciergystego panstwa
czlonkowskiego dla emisji nieudzialowych
papierow wartosciowych o nominale
ponizej 1 000 EUR. NaleZy rownieZ
odpowiednio zmieni¢ mechanizm
ustalania maciergystego i przyjmujqcego
panstwa czlonkowskiego w dyrektywie
2004/109/WE.
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Uzasadnienie

Usuniecie progu w wysokosci 1000 euro, od ktorego emitenci niekapitatowych papierow
wartosciowych mogq wybrac swoj wlasciwy przedmiotowo organ, najprawdopodobniej ostabi
ochrone inwestorow, zwtaszcza ochrone inwestorow detalicznych, poprzez zwiekszenie
mozliwosci ze strony emitenta w zakresie odwotania sie do arbitrazu regulacyjnego ze szkodq

dla najblizszego organu.

Poprawka 4

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 8 preambuly
Tekst proponowany przez Komisje

(8) Wazny prospekt emisyjny sporzadzony
przez emitenta lub oferujacego,
udostgpniony do publicznej wiadomos$ci w
momencie ostatecznego plasowania
papierow warto$ciowych poprzez
posrednikow finansowych lub podczas
kazdej pozniejszej odsprzedazy papieréw
warto§ciowych, dostarcza inwestorom
wystarczajacych informacji do tego, by
mogli oni podejmowac przemyslane
decyzje inwestycyjne. Posrednicy
finansowi plasujacy papiery wartosciowe
lub poddajacy je dalszej odsprzedazy
powinni by¢ zatem uprawnieni do
korzystania z pierwotnego prospektu
emisyjnego opublikowanego przez
emitenta lub oferujacego, tak dtugo, jak
prospekt ten pozostaje wazny i nalezycie
uzupetniony suplementem zgodnie z art. 9 1
16 dyrektywy 2003/71/WE, a emitent lub
oferujacy odpowiedzialny za sporzadzenie
takiego prospektu wyraza zgodg na jego
wykorzystanie. W takich przypadkach nie
powinien by¢ wymagany zaden inny
prospekt emisyjny. Jednakze od posrednika
finansowego nalezy wymagac
opublikowania nowego prospektu
emisyjnego, w przypadku gdy emitent lub
oferujacy odpowiedzialny za sporzadzenie
prospektu pierwotnego nie wyrazi zgody
na jego wykorzystanie.

PE431.183v02-00

Poprawka

(8) Wazny prospekt emisyjny sporzadzony
przez emitenta lub oferujacego,
udostgpniony do publicznej wiadomos$ci w
momencie ostatecznego plasowania
papierow warto$ciowych poprzez
posrednikow finansowych lub podczas
kazdej pozniejszej odsprzedazy papieréw
warto§ciowych, dostarcza inwestorom
wystarczajacych informacji do tego, by
mogli oni podejmowac przemys$lane
decyzje inwestycyjne. Posrednicy
finansowi plasujacy papiery wartosciowe
lub poddajacy je dalszej odsprzedazy
powinni by¢ zatem uprawnieni do
korzystania z pierwotnego prospektu
emisyjnego opublikowanego przez
emitenta lub oferujacego, tak dtugo, jak
prospekt ten pozostaje wazny 1 nalezycie
uzupetniony suplementem zgodnie z art. 9
116 dyrektywy 2003/71/WE, a emitent lub
oferujacy odpowiedzialny za sporzadzenie
takiego prospektu lub jakikolwiek inny
podmiot, ktory zgodnie 7 krajowym
prawodawstwem jest odpowiedzialny za
prawidltowos¢ okreslonej czesci tresci
takiego prospektu, wyraza zgodeg na jego
wykorzystanie. Emitent lub oferujqcy
powinni mie¢ mozliwosé obwarowania
swojej zgody warunkami. W przypadku
udzielenia zgody na wykorzystanie
prospektu emitent lub oferujqcy
odpowiedzialny za sporzqdzenie
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pierwotnego prospektu powinien
odpowiadaé za zawarte w nim informacje
i nie powinien by¢ wymagany zaden inny
prospekt emisyjny. W przypadku gdy
pomimo wydania takiej zgody ostateczne
warunki prospektu muszq zostaé
zaktualizowane poprzez umieszczenie
szezegolowych informacji dotyczqcych
odsprzedazy, posrednik finansowy
korzgystajqcy z prospektu jest
odpowiedzialny za dodatkowe informacje.
Jednakze od posrednika finansowego
nalezy wymaga¢ opublikowania nowego
prospektu emisyjnego, w przypadku gdy
emitent lub oferujacy odpowiedzialny za
sporzadzenie prospektu pierwotnego nie
wyrazi zgody na jego wykorzystanie.
Jezeli posrednik finansowy postanowi
skorzystaé z pierwotnego prospektu bez
zgody, tenze posrednik powinien byé
odpowiedzialny za informacje zawarte

w pierwotnym prospekcie.

Uzasadnienie

Nalezy jednoznacznie stwierdzi¢, ze posrednik bierze na siebie odpowiedzialnosé, jezeli nie
spetni warunkow zalqczonych do zgody emitenta lub oferujqcego.

Poprawka S

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Punkt 8 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

(8a) Komisja powinna przedstawié
definicje ,,rynku pierwotnego”, ,,rynku
wtornego” i ,publicznej oferty” w celu
umozliwienia skutecznego stosowania
dyrektywy 2003/71/WE, dyrektywy
2004/109/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady 7 dnia 15 grudnia 2004 r.

w sprawie harmonizacji wymogow
dotyczqcych przejrzystosci informacji

o emitentach, ktorych papiery
wartosciowe dopuszczane sq do obrotu na
rynku regulowanym’ (dyrektywa
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Poprawka 6

w sprawie przejrzystosci) oraz dyrektywy
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego

i Rady 7 dnia 28 stycznia 2003 r.

w sprawie wykorzystywania poufnych
informacji i manipulacji na rynku
(naduziyc¢ na rynku)z (dyrektywa w sprawie
naduzy¢ na rynku) oraz w celu
wyjasnienia podstawowych problemow ze
groznicowaniem i dublowaniem sie.
"Dz.U. L 390 z 31.12.2004, s. 38.

’Dz.U. L 96 z 12.4.2003, s. 16.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 8 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 7

Poprawka

(8b) Systemy odpowiedzialnosci

w panstwach czlonkowskich sq znacznie
zroznicowane 7 uwagi na przynaleinosé
prawa cywilnego do kompetencji
krajowych. W celu okreslenia

i monitorowania rozwiqzan w panstwach
czlonkowskich Europejski Organ Nadzoru
Gield i Papierow Wartosciowych
ustanawia tabele poréownawczq systemow
obowiqzujqcych w panstwach
czlonkowskich.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 10 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje

(10) Podsumowanie prospektu jest
kluczowym zrodlem informacji dla
inwestorow detalicznych. Powinno by¢
ono krétkie, proste i tatwe do zrozumienia
dla docelowych inwestorow, oraz skupiaé
si¢ na informacjach kluczowych dla
inwestorow celem umoZliwienia im
podejmowania swiadomych decyzji
inwestycyjnych. Jego tresé nie powinna

PE431.183v02-00

Poprawka

(10) Podsumowanie prospektu powinno
zostad zastqpione przez dokument
dotyczqcy kluczowych informacji, ktory
bedzie glownym zrodlem informacji dla
inwestorow detalicznych. Powinien on by¢
krotki, prosty, jasny i tatwy do
zrozumienia dla docelowych inwestorow.
Powinien skupia¢ si¢ na najwazniejszych
elementach, ktorych inwestor potrzebuje

RR\810715PL.doc



by¢ ograniczona do 7 gory okreslonej
liczby stow. Format i tresé podsumowania
powinny byé ustalone w sposob
zapewniajqcy porownywalnosé 7 innymi
produktami inwestycyjnymi podobnymi do
oferty inwestycyjnej opisanej w prospekcie
emisyjnym. Panstwa cztonkowskie
powinny zatem wiaza¢ odpowiedzialnoscia
cywilng osoby sporzqdzajgce
podsumowanie nie tylko, w przypadku gdy
podsumowanie jest wprowadzajqce w
blqd, niedoktadne lub niezgodne w
zestawieniu z pozostalymi czgsciami
prospektu emisyjnego, lecz rowniez gdy
nie dostarcza kluczowych informacji
umoZliwiajqcych inwestorom
podejmowanie przemyslanych decyzji
inwestycyjnych oraz porownywanie
papierow wartosciowych z innymi
produktami inwestycyjnymi.

Poprawka 8

do podjecia decyzji, ktore oferty papierow
wartosciowych zamierza rozwazyc.
Powinien by¢ zwiezly i przedstawiaé
informacje w okreslonym porzqdku dla
umoZliwienia jak najwigkszej
harmonizacji i utatwienia mozliwosci
porownan. ESMA powinna udzielaé¢
Komisji porad zwiqzanych 7 moZliwosciq
dalszego rozwoju inicjatywy dotyczqcej
detalicznych produktow inwestycyjnych

w pakietach w kontekscie zbliajqcego sig¢
przegladu dyrektywy 2004/39/WE oraz z
aktami delegowanymi odnoszqcymi si¢ do
formatu i tresci dokumentu dotyczqcego
kluczowych informacji, o ktorym mowa w
niniejszej dyrektywie. Zarowno Komisja
jak i ESMA powinny zadbaé o jak
najwigkszq zbieznosé aktow delegowanych
z wynikami inicjatywy dotyczqcej
detalicznych produktow inwestycyjnych

w pakietach bez doprowadzania do
uciqzliwego powielania przepisow.
Panstwa czlonkowskie nie powinny wigza¢
odpowiedzialnoscia cywilna Zadnej osoby
sporzqdzajqcej dokument dotyczqcy
kluczowych informacji, w tym jego
tlumaczenie, chyba Ze jest on
wprowadzajqcy w blqd, niedokladny lub
niezgodny 7 istotnymi czg$ciami prospektu
emisyjnego. Kluczowa informacja dla
inwestora powinna zawiera¢ odnosne
jednoznaczne ostrzeZenie.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 10 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

RR\810715PL.doc

Poprawka

(10a) Inicjatywa w sprawie detalicznych
produktow inwestycyjnych w pakietach
sprecyzuje, w jaki sposob zapewnié
odpowiedniq ochrong inwestorow

i porownywalnosé z innymi produktami
inwestycyjnymi na etapie poprzedzajqcym
zawarcie umowy. Aspekt dystrybucji ma
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pierwszorzedne znaczenie, jezeli chodzi

0 zagwarantowanie ochrony inwestorow
detalicznych. W odpowiednim czasie
dyrektywy 2003/71/WE i 2004/109/WE
powinny zostaé zmienione w tym zakresie
przez srodek horyzontalny.

Poprawka 9

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Punkt 10 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

(10b) Dokument dotyczqcy kluczowych
informacji powinien zastqpié¢
podsumowanie prospektu emisyjnego do
celow procesu powiadomienia. Ostateczne
warunki powinny uzupeilnia¢ dokument
dotyczqcy kluczowych informacji

w przypadku, gdy warunki te nie sq znane
w czasie sporzqdzania dokumentu
dotyczqcego kluczowych informacji.
Informacja zawarta w ostatecznych
warunkach powinna byé udzielona w tym
samym formacie co dokument dotyczqcy
kluczowych informacji z podstawowego
prospektu emisyjnego.

Uzasadnienie

Poniewaz dokument dotyczqcy kluczowych informacji zastqpi podsumowanie rowniez

w procedurze powiadomienia, informacje niedostepne w czasie sporzqdzania dokumentu
dotyczqcego kluczowych informacji powinny zosta¢ udzielone na etapie ostatecznych
warunkow. Ostateczne warunki powinny zatem miec¢ takq samq strukture jak dokument
dotyczqcy kluczowych informacji, by zadbac o jednolitosc tych dokumentow.

Poprawka 10

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Punkt 11 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
(11) Aby poprawié efektywnosé (11) Aby odpowiednio uwzglednié
transgranicznej emisji akcji 7 prawem wielko$¢ emitentow, w szczegolnosci
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poboru i aby odpowiednio uwzgledni¢
wielko$¢ emitentow, w szczegolnosci
instytucji kredytowych emitujacych
papiery wartosciowe, o ktorych mowa w
art. 1 ust. 2 lit. j) dyrektywy 2003/71/WE
w ramach oferty, ktorej catkowita wartos¢
jest rowna ograniczeniu okreslonemu w
tym artykule lub je przekracza oraz spotek
o obnizonej kapitalizacji rynkowej, nalezy
wprowadzi¢ proporcjonalny system
obowiazkow informacyjnych dla emisji
akcji z prawem poboru i dla ofert akcji
emitentdw o obnizonej kapitalizacji
rynkowej, jak rowniez dla ofert
nieudziatowych papierow warto§ciowych,
o ktorych mowa w art. 1 ust. 2 lit. j)
dyrektywy 2003/71/WE, emitowanych
przez instytucje kredytowe w ramach
oferty, ktorej caltkowita warto$¢ jest rowna
ograniczeniu okre$lonemu w tym artykule
lub je przekracza.

instytucji kredytowych emitujacych
papiery wartosciowe, o ktorych mowa

w art. 1 ust. 2 lit. j) dyrektywy
2003/71/WE w ramach oferty, ktorej
catkowita warto$¢ jest rowna ograniczeniu
okreslonemu w tym artykule lub je
przekracza oraz spotek o obnizone;j
kapitalizacji rynkowej, nalezy wprowadzi¢
proporcjonalny system obowigzkow
informacyjnych dla ofert akcji MSP,

o ktorych mowa w art. 2 ust. 1 lit. f)
dyrektywy 2003/71/WE, oraz emitentow

o obnizonej kapitalizacji rynkowej, jak
réwniez dla ofert nieudziatlowych papierow
warto$ciowych, o ktorych mowa w art. 1
ust. 2 lit. j) dyrektywy 2003/71/WE,
emitowanych przez instytucje kredytowe
w ramach oferty, ktdorej catkowita warto$¢
jest rbwna ograniczeniu okre§lonemu

w tym artykule lub je przekracza.

Uzasadnienie

Nalezy unika¢ ostabienia przejrzystosci i ochrony akcjonariuszy i osob oszczedzajqcych.
Prawa poboru akcji sq w rzeczywistosci zbywalnymi papierami wartosciowymi, tak wiec
wzrost kapitatu poprzez prawa poboru akcji stanowi jak najbardziej oferte publicznq i
wymagany jest taki sam poziom informacji w celu zapewnienia ochrony inwestorow.

Poprawka 11

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 11 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 12
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Poprawka

(11a) Proporcjonalny system obowiqzkow
informacyjnych powinien uwzgledniaé

w jak najszerszym stopniu specjalne
potrzeby MSP. Akty delegowane
ustanawiajqce szczegotowy model
regulacji uproszczonych dla MSP
powinny rowniez uwzglednic role
drobnych i srednich emitentow.
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 11 b preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 13

Poprawka

(11b) Uwzgledniajqc roine rynki krajowe,
prog, ktory naleiy ustanowic¢ zgodnie

z art. 24, 24a oraz 24b i dotyczqcy
obniZonej kapitalizacji rynkowej, nie
powinien prowadzié do przyjecia roZnych
progow na obszarze Unii.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 13 preambuty
Tekst proponowany przez Komisje

(13) Jako ze zgodnie z dyrektywa
2003/71/WE prospekt moze by¢
aktualizowany poprzez suplement, nie ma
zagrozenia, ze moglby si¢ on
zdezaktualizowac. Biorac zatem pod
uwagg czas 1 koszty zwiazane ze
sporzadzeniem i zatwierdzeniem prospektu
emisyjnego, 12-miesigczny okres waznosci
prospektu emisyjnego, podstawowego
prospektu emisyjnego i dokumentu
rejestracyjnego nalezy przedtuzy¢ do 24
miesigcy, pod warunkiem ze bgda one
odpowiednio uzupetniane.

Poprawka 14

Poprawka

(13) Jako ze zgodnie z dyrektywa
2003/71/WE prospekt moze by¢
aktualizowany poprzez suplement, nie ma
zagrozenia, ze moglby si¢ on
zdezaktualizowa¢. Dwunastomiesigczny
okres waznosci prospektu emisyjnego
powinien pozostaé niezmieniony. Biorac
Jjednak pod uwagg czas i koszty zwigzane
ze sporzadzeniem i zatwierdzeniem
prospektu emisyjnego, 12-miesigczny
okres waznosci podstawowego prospektu
emisyjnego i dokumentu rejestracyjnego
nalezy przedtuzy¢ do 24 miesigcy, pod
warunkiem ze beda one odpowiednio
uzupehniane.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 13 a preambuly (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE431.183v02-00
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Poprawka

(13a) W celu zwigkszenia pewnosci
prawnej okres waznosci prospektu
powinien rozpoczynac si¢ wraz z jego
zatwierdzeniem, co moze zostaé latwo
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Poprawka 15

sprawdzone przez wlasciwy organ.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 15 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje

(15) Celem wyjasnienia czy wymog
publikacji suplementu do prospektu
emisyjnego wygasa wraz z rozpoczeciem
obrotu papierami wartosciowymi na rynku
regulowanym bez wzgledu na to czy
termin ofert uptynal, czy nie, nalezy
ustanowic¢, Zze wymog uzupetniania
prospektu konczy si¢ wraz z ostatecznym
uplywem terminu ofert lub momentem
rozpoczgcia obrotu papierami
warto$ciowymi na rynku regulowanym, w
zalezno$ci od tego, ktore z tych zdarzen
nastapi wezesniej.

Poprawka 16

Poprawka

(15) Celem wyjasnienia czy wymog
publikacji suplementu do prospektu
emisyjnego wygasa wraz z rozpoczeciem
obrotu papierami wartosciowymi na rynku
regulowanym bez wzgledu na to czy
termin ofert uptynal, czy nie, nalezy
ustanowi¢, Zze wymog uzupetniania
prospektu konczy si¢ wraz z ostatecznym
uplywem terminu ofert lub momentem
rozpoczgcia obrotu papierami
warto$ciowymi na rynku regulowanym,

w zalezno$ci od tego, ktore z tych zdarzen
nastapi weczesniej. Wymdg uzupelniania
prospektu powinien zakonczy¢ sie wraz

Z wejsciem w Zycie wymogow w zakresie
przejrzystosci ustanowionych dyrektywami
2004/109/WE i 2003/6/WE.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 16 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje

(16) W przypadku uzupetniania prospektu
emisyjnego harmonizacja na poziomie
Wspolnoty terminu przystugujacego
inwestorom na skorzystanie z prawa
wycofania wczes$niejszej zgody dalaby
pewno$¢ emitentom sktadajacym
transgraniczne oferty papierow
wartosciowych. Aby zapewnié
elastyczno$¢ emitentom z panstw
cztonkowskich, w ktérych obowiazuje
tradycyjnie dluzszy termin w tym zakresie,
emitent, oferujacy lub osoba wnioskujaca o

RR\810715PL.doc

Poprawka

(16) W przypadku uzupetniania prospektu
emisyjnego harmonizacja na poziomie
Wspolnoty terminu przystugujacego
inwestorom na skorzystanie z prawa
wycofania wczes$niejszej zgody dalaby
pewno$¢ emitentom sktadajacym
transgraniczne oferty papierow
wartosciowych. Aby zapewnié
elastyczno$¢ emitentom z panstw
cztonkowskich, w ktérych obowiazuje
tradycyjnie dluzszy termin w tym zakresie,
emitent, oferujacy lub osoba wnioskujaca o
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dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym powinni mie¢ mozliwo$¢
dobrowolnego przedtuzenia terminu
przystugujacego na skorzystanie z tego
prawa.

Poprawka 17

dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym powinni mie¢ mozliwo$¢
dobrowolnego przedtuzenia terminu
przystugujacego na skorzystanie z tego
prawa. Dla zwigkszenia pewnosci prawnej
w suplemencie do prospektu nalezy
sprecyzowad, kiedy ustaje prawo do
wycofania zgody.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 18 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje

(18) Srodki konieczne dla wdrozenia
niniejszej dyrektywy powinny zostaé
pryjete zgodnie 7 decyzjq Rady
1999/468/WE z dnia 28 czerwca 1999 r.
ustanawiajgcq warunki wykonywania
uprawnien wykonawczych przyznanych
Komisji.

Poprawka 18

Poprawka

(18) Zgodnie z art. 291 Traktatu o
Jfunkcjonowaniu Unii Europejskiej
przepisy i ogolne zasady dotyczqce
mechanizmow kontroli wykonywania
uprawnien wykonawczych Komisji
sprawowanej przez panstwa cztonkowskie
ustanawiane sq 7 wyprzedzeniem w drodze
rozporzqdzenia przyjmowanego zgodnie ze
wyklq procedurq prawodawczq. W
oczekiwaniu na przyjecie nowego
rozporzqdzenia nadal stosuje si¢
postanowienia decyzji Rady 1999/468/WE
z dnia 28 czerwca 1999 r. ustanawiajqcej
warunki wykonywania uprawnien
wykonawczych przyznanych Komisji, za
wyjqtkiem postanowien dotyczqcych
procedury regulacyjnej polgczonej
kontrolq.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Punkt 19 preambuty

Tekst proponowany przez Komisje
(19) Aby uwzgledni¢ postgp techniczny na
rynkach finansowych i zapewni¢ jednolite

stosowanie dyrektywy 2003/71/WE, nalezy
w szczegolnosci uprawni¢ Komisje do

PE431.183v02-00

Poprawka

(19) Aby uwzgledni¢ postgp techniczny na
rynkach finansowych i zapewni¢ jednolite
stosowanie dyrektywy 2003/71/WE, nalezy
uprawni¢ Komisj¢ do przyjmowania
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przyjmowania srodkow wykonawczych
majqcych na celu aktualizacje ograniczen
ustanowionych w tej dyrektywie. Poniewaz
sq to srodki o zasiggu ogolnym i majq na
celu zmiang innych niz istotne elementow
dyrektywy 2003/71/WE poprzez
uzupeltnienie jej o nowe, inne niz istotne
elementy, muszq one zostac przyjete
zgodnie 7 procedurq regulacyjnq
polqczong 7 kontrolq ustanowiongq w art.
Sa decyzji 1999/468/WE.

Poprawka 19

zgodnie 7 art. 290 Traktatu

o funkcjonowaniu Unii Europejskiej
aktow delegowanych dotyczqcych
aktualizacji ograniczen ustanowionych

w tej dyrektywie i precyzujgcych
szezegolowq tresé i okreslony format
dokumentu dotyczqcego kluczowych
informacji, zgodnie 7 wynikami inicjatywy
dotyczqcej detalicznych produktow
inwestycyjnych w pakietach, maksymalnie
dostosowujqc tresé¢ i format dokumentu
dotyczqcego kluczowych informacji o
papierach wartosciowych do tych
wynikow, unikajgc powielania
dokumentow i mozliwego wprowadzania
inwestorow w blqd, a takze minimalizujqc
ponoszone koszty.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 1 —litera a) — podpunkt (i)

Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 1 —ustep 2 — litera h)

Tekst proponowany przez Komisje

h) papierow wartosciowych ujetych w
ofercie, ktorej catkowita wartos¢ we
Wspolnocie jest mniejsza niz 2 500 000
EUR, przy czym ograniczenie to oblicza
si¢ za okres 12 miesigcy;

Poprawka

h) papieréw wartosciowych ujetych

w ofercie, ktorej catkowita warto$¢ we
Wspoblnocie jest mniejsza niz 5§ 000 000
EUR, przy czym ograniczenie to oblicza
si¢ za okres 12 miesigcy;

Uzasadnienie

Obowiqzujqcy obecnie prog wytqczenia zostat ustanowiony w 2003 r. Ze wzgledu na rozwdj
sytuacji na rynku oraz potrzebe udostepnienia brakujqcych funduszy matym i srednim
przedsiebiorstwom rozsqdne wydaje sie podwyzszenie tego progu.

Poprawka 20

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 1 — litera a) — podpunkt (ii)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 1 —ustgp 2 — litera j) — wprowadzenie

RR\810715PL.doc

PE431.183v02-00

PL



PL

Tekst proponowany przez Komisje

J) nieudziatowych papieréw wartosciowych
emitowanych w sposob ciagty lub
powtarzalny przez instytucje kredytowe, w
przypadku gdy catkowita warto$¢ oferty
we Wspolnocie jest mniejsza niz

50 000 000 EUR, przy czym ograniczenie
to oblicza sig za okres 12 miesigcy, pod
warunkiem zZe takie papiery wartosciowe:

Poprawka 21

Poprawka

J) nieudziatowych papieréw wartosciowych
emitowanych w sposob ciagly lub
powtarzalny przez instytucje kredytowe,

w przypadku gdy catkowita warto$¢ oferty
we Wspolnocie jest mniejsza niz

100 000 000 EUR, przy czym ograniczenie
to oblicza sig za okres 12 miesigcy, pod
warunkiem ze takie papiery wartosciowe:

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 1 — litera b)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 1 —ustep 4

Tekst proponowany przez Komisje

4. W celu uwzglednienia rozwoju
technicznego na rynkach finansowych oraz
zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy, Komisja przyjmuje
srodki wykonawcze dotyczace
dostosowywania ograniczen, o ktorych
mowa w art. 1 ust. 2 lit. h) ij). Srodki te,
majqce na celu zmiane innych niz, istotne
elementow niniejszej dyrektywy przez jej
uzupelnienie, priyjmuje sie zgodnie z
procedurq regulacyjnq polqczonq 7
kontrolg, przewidziang w art. 5a decyzji
1999/468/WE.

Poprawka 22

Poprawka

4. W celu uwzglednienia rozwoju
technicznego na rynkach finansowych oraz
zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy Komisja okresla

w formie aktow delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
srodki dotyczace dostosowywania
ograniczen, o ktorych mowa w art. 1 ust. 2
lit. h) 1)).

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 2 — litera a) — podpunkt (i)
Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 2 —ustgp 1 — litera ) — podpunkt (i)

Tekst proponowany przez Komisje

(1) osoby lub podmioty, ktore sq uznawane
za klientow branzowych lub traktowane na

PE431.183v02-00

Poprawka

(1) osoby lub podmioty, ktore sa uznawane
za klientow branzowych lub traktowane na
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zyczenie jako klienci branzowi zgodnie z zyczenie jako klienci branzowi zgodnie

zalacznikiem II do dyrektywy 2004/39/WE z zalacznikiem II do dyrektywy

lub ktore zostaty uznane za uprawnionych 2004/39/WE lub ktore zostaly uznane za
kontrahentéw zgodnie z art. 24 dyrektywy uprawnionych kontrahentéw zgodnie z art.
2004/39/WE. 24 dyrektywy 2004/39/WE, chyba Ze

wyrazily Zyczenie traktowania ich jako
klientow niebraniowych. Firmy
inwestycyjne i instytucje kredytowe
informujq swoich klientow i, na 7yczenie,
emitenta o klasyfikacji.

Uzasadnienie

Poprawka stuzy wyjasnieniu brzmienia i dostosowaniu tekstu do zalqcznika I MiFID oraz
zagwarantowaniu pewnosci prawnej emitentowi.

Poprawka 23

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 2 — litera a) — podpunkt (ii)
Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 2 — ustep 1 — litera e) — podpunkt (i1) 1 (iii)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

(1) skresla sig ppkt (i1) # (iii). (1) skresla si¢ ppkt (ii) do (v).

Poprawka 24

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 2 —litera a a) (nowa)
Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 2 —ustep 1 — litera f a) (nowa)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

aa) dodaje sig litere w brzmieniu:

wf) ,,spotka o obniionej kapitalizacji
rynkowej” oznacza spotke notowanq na
rynku regulowanym, ktorej srednia
kapitalizacja rynkowa wynosi ponizej
100 000 000 euro w oparciu o notowania
z konca roku w trzech poprzednich latach
kalendarzowych.”
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Poprawka 25

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 2 a (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 2 —ustgpy 213

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

2a. w art. 2 skresla sig pkt 2 i 3.

Uzasadnienie

Poprawka do art. 2 czesci 1 lit. e) dyrektywy w sprawie prospektu emisyjnego, spojna
z MIFID.

Poprawka 26

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 2 — litera b a) (nowa)
Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 2 — ustep 4

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

ba) artykut 2 ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»4. W celu uwzglednienia technicznego
rozwoju rynkow finansowych i w celu
zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy Komisja okresla
w formie aktow delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
definicje, o ktorych mowa w ust. 1,

w tym dostosowania wartosci
wykorzystanych do zdefiniowania MSP,
biorac pod uwage wspolnotowe
prawodawstwo i zalecenia, a takze
rozwaoj gospodarczy |[...].”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 27
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 3 — litera -a) (nowa)
Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 3 —ustep 2 — litera b)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

-a) w ust. 2 lit. b) otrzymuje brzmienie:

»b) oferty papierow wartosciowych
skierowanej do mniej niz 250 osob
fizycznych lub prawnych na Panstwo
Czlonkowskie, innych niz inwestorzy
kwalifikowani; i/lub”

Poprawka 28

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 3 — litera a a) (nowa)
Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 3 — ustgp 2 — litera e a) (nowa)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

(aa) w ust. 2 dodaje sig litere w brzmieniu:

»ea) oferty papierow wartosciowych
emitenta lub posrednika dzialajqcego w
imieniu emitenta po publikacji prospektu
dotyczqcego takich papierow
wartosciowych tego emitenta, ktore sq juzg
dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym.”

Uzasadnienie

Aby uniknq¢ niepewnosci co do odpowiedzialnosci oraz zapobiec restrykcjom wobec
dystrybucji poprzez oferty kaskadowe nalezy wprowadzi¢ wylqczenie w odniesieniu do
obowiqzku sporzqdzenia prospektu dla publicznej oferty papierow wartosciowych jezeli
opublikowano juz prospekt odnoszqcy sie do tych papierow wartosciowych. Istniejqcy
prospekt nie zostatby wowczas ,, wykorzystany” przez nikogo innego, lecz zapewnitby
odstepstwo z racji swojego istnienia. Inwestorzy sq chronieni w sposob wystarczajqcy na
mocy dyrektywy o naduzyciach rynkowych i przejrzystosci.

Poprawka 29
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 3 — litera b)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 3 — ustgp 2

Tekst proponowany przez Komisje

W przypadku takiej pozniejszej
odsprzedazy papieréw wartosciowych lub
ostatecznego ich plasowania poprzez
posrednikow finansowych panstwa
cztonkowskie nie wymagaja sporzadzenia
kolejnego prospektu emisyjnego, jezeli
dostepny jest wazny prospekt emisyjny
zgodnie z art. 9, a emitent lub osoba
odpowiedzialna za sporzadzenie takiego
prospektu wyraza zgodg na jego
wykorzystanie.

Poprawka

W przypadku takiej pozniejszej
odsprzedazy papieréw wartosciowych lub
ostatecznego ich plasowania poprzez
posrednikow finansowych panstwa
cztonkowskie nie wymagaja sporzadzenia
kolejnego prospektu emisyjnego, jezeli
dostepny jest wazny prospekt emisyjny
zgodnie z art. 9, a emitent lub osoba
odpowiedzialna za sporzadzenie takiego
prospektu oraz, w stosownym przypadku,
kaZdy inny podmiot, ktory na mocy prawa
krajowego odpowiada za rzetelnosé
okreslonej czesci tresci takiego prospektu,
wyraza zgodg na jego wykorzystanie.

W przypadku gdy pomimo wydania takiej
zgody konieczne jest zaktualizowanie
ostatecznych warunkow prospektu poprzez
umieszczenie szczegolowych informacji
dotyczqcych odsprzedazy, posrednik
finansowy korzystajqcy 7 prospektu jest
odpowiedzialny za dodatkowe informacje.

Uzasadnienie

Dodany tekst odzwierciedla fakt, Ze w przypadku wszelkiej odsprzedazy bedq miaty
zastosowanie pewne dodatkowe warunki, takie jak nowa cena lub nowy okres akceptacji.
W zwiqzku z tym dodany tekst wyjasnia, Ze posrednik finansowy jest odpowiedzialny za
udzielenie wspomnianych dodatkowych informacji.

Poprawka 30

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 3 —litera b a) (nowa)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 3 —ustep 3 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE431.183v02-00

Poprawka

(ba) dodaje si¢ ustep w brzmieniu:
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w3a. W celu uwzglednienia rozwoju
technicznego na rynkach finansowych,
w tym inflacji, Komisja przyjmuje — na
mocy aktow delegowanych zgodnie 7 art.
24a, 24b i 24c — srodki dotyczqce progow,
o ktorych mowa w art. 3 ust. 2 lit. ¢)-e).”

Uzasadnienie

Prog 50 000 euro nie odzwierciedla w odpowiedni sposob wartosci, ktora odroznia
konsumenta detalicznego od profesjonalnego inwestora. W rzeczywistosci niektorzy emitenci
wydajq sie umysinie unika¢ obowiqzku udostepnienia prospektu, co skutkuje licznymi
powaznymi incydentami, ktore zaistnialy w szeregu panstw cztonkowskich. W celu unikniecia
obnizania tego progu wraz z upbywem czasu nalezy zapewnic jego okresowy przeglad.

Poprawka 31

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 3 a (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 4 —ustep 1 — litera a)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

3a. artykut 4 ust. 1 lit. a) otrzgymuje
brzmienie:

»a) akeji lub akcji spolek i innych
papierow wartosciowych rownowaznych
akcjom spoltek, spotek osobowych i innych
podmiotow oraz kwitow depozytowych
dotyczqcych akcji emitowanych w celu
zastgpienia akcji tej samej klasy juz
wyemitowanych, jezeli emisja takich
nowych akcji nie prowadzi do
zwigkszenia emitowanego kapitalu;”

Uzasadnienie
Definicje akcji uzytq w art. 4 nalezy dostosowac do definicji w art. 4 ust. 1 pkt 18 dyrektywy
w sprawie rynkow instrumentow finansowych (2004/39/WE). Nalezy wyjasni¢ wyjqtki

przewidziane w art. 4 w celu zapobiegania dyskryminacji emitentow poprzez priorytetowe
traktowanie niektorych struktur korporacyjnych.

Poprawka 32
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 3 b (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 4 —ustep 1 — litera b)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

3b. artykut 4 ust. 1 lit. b) otrzymuje
brzmienie:

»C) papierow wartosciowych
oferowanych w zwiazku z przejeciem lub
podziatem poprzez ofert¢ wymiany, pod
warunkiem, ze dostepny jest dokument
zawierajacy informacje uznawane przez
wlasciwy organ za rOwnowazne
zawartym w prospekcie emisyjnym,
uwzgledniajac wymagania unijnego
prawodawstwa;”

Uzasadnienie

Te same przestanki odnoszq sie do przejec.

Poprawka 33

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 3 ¢ (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 4 —ustep 1 —litera d)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

3c. artykut 4 ust. 1 lit. d) otrzymuje
brzmienie:

»d) akcji lub akcji spotek i innych
papierow wartosciowych rownowaznych
akcjom spoltek, spotek osobowych i innych
podmiotow oraz kwitow depozytowych
dotyczqcych akcji oferowanych,
przydzielonych lub tych, ktore zostana
przydzielone bez oplat obcigzajacych
obecnych akcjonariuszy oraz dywidend
platnych w formie akcji tej samej klasy
co akcje, w odniesieniu do ktorych
placone sa dywidendy, pod warunkiem
Ze dostepny jest dokument zawierajacy
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informacje w sprawie liczby
i charakteru akcji oraz przyczyn
i szczegolow oferty;”

Uzasadnienie

Definicje akcji uzytq w art. 4 dyrektywy w sprawie prospektu emisyjnego nalezy dostosowaé
do definicji akcji uzytej w art. 4 ust. 1 pkt 18 dyrektywy w sprawie rynkow instrumentow
finansowych (2004/39/WE). Nalezy wyjasnic¢ wyjqtki przewidziane w art. 4 w celu
zapobiegania dyskryminacji emitentow poprzez priorytetowe traktowanie niektorych struktur
korporacyjnych.

Poprawka 34

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 4 a (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 4 —ustep 2 — litera a)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

4a. artykut 4 ust. 2 lit. a) otrzgymuje
brzmienie:

»a) akeji lub akcji spolek i innych
papierow wartosciowych ekwiwalentnych
do akcji spoltek, spotek osobowych lub
innych podmiotow oraz kwitow
depozytowych dotyczqcych akcji
reprezentujacych w okresie 12 miesigcy
mniej niz 10 % liczby akcji tej samej
klasy dopuszczonych juz do obrotu na
tym samym rynku regulowanym;”

Uzasadnienie
Definicje akcji uzytq w art. 4 dyrektywy w sprawie prospektu emisyjnego nalezy dostosowaé
do definicji akcji uzytej w art. 4 ust. 1 pkt 18 dyrektywy w sprawie rynkow instrumentow
finansowych (2004/39/WE). Nalezy wyjasnic¢ wyjqtki przewidziane w art. 4 w celu

zapobiegania dyskryminacji emitentow poprzez priorytetowe traktowanie niektorych struktur
korporacyjnych.

Poprawka 35
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 4 b (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 4 — ustep 2 — litera b)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

4b. artykut 4 ust. 2 lit. b) otrzgymuje
brzmienie:

»b) akcji lub akcji spolek i innych
papierow wartosciowych ekwiwalentnych
do akcji spolek, spotek osobowych lub
innych podmiotow oraz kwitow
depozytowych dotyczqcych akcji
wyemitowanych w celu zastapienia akcji
tej samej klasy dopuszczonych juz do
obrotu na tym samym rynku
regulowanym, jezeli emisja takich akcji
nie prowadzi do zwi¢kszenia
emitowanego kapitalu;”

Uzasadnienie

Definicje akcji uzytq w art. 4 dyrektywy w sprawie prospektu emisyjnego nalezy dostosowaé
do definicji akcji uzytej w art. 4 ust. 1 pkt 18 dyrektywy w sprawie rynkow instrumentow
finansowych (2004/39/WE). Nalezy wyjasnic¢ wyjqtki przewidziane w art. 4 w celu
zapobiegania dyskryminacji emitentow poprzez priorytetowe traktowanie niektorych struktur

korporacyjnych.

Poprawka 36

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 4 ¢ (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 4 —ustep 2 — litera e)

Tekst proponowany przez Komisje

PE431.183v02-00
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Poprawka

4c. artykut 4 ust. 2 lit. e) otrzymuje
brzmienie:

»€) akeji lub akcji spotek i innych
papierow wartosciowych ekwiwalentnych
do akcji spolek, spotek osobowych lub
innych podmiotow oraz kwitow
depozytowych dotyczqcych akcji
oferowanych, przydzielonych lub akcji,
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ktore zostana przydzielone bez oplat
obciazajacych obecnych akcjonariuszy
oraz dywidend platnych w formie akcji
tej samej klasy co akcje, w odniesieniu
do ktorych placone sg dywidendy, pod
warunkiem ze wspomniane akcje sg tej
samej klasy co akcje dopuszczone juz do
obrotu na tym samym rynku
regulowanym i ze dost¢pny jest
dokument zawierajacy informacje w
sprawie liczby i charakteru akcji oraz
przyczyn i szczegolow oferty;”

Uzasadnienie

Definicje akcji uzytq w art. 4 dyrektywy w sprawie prospektu emisyjnego nalezy dostosowaé
do definicji akcji uzytej w art. 4 ust. 1 pkt 18 dyrektywy w sprawie rynkow instrumentow
finansowych (2004/39/WE). Nalezy wyjasnic¢ wyjqtki przewidziane w art. 4 w celu
zapobiegania dyskryminacji emitentow poprzez priorytetowe traktowanie niektorych struktur

korporacyjnych.

Poprawka 37

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 4 d (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 4 — ustep 2 — litera g)

Tekst proponowany przez Komisje

RR\810715PL.doc

Poprawka

4d. artykut 4 ust. 2 lit. g) otrzgymuje
brzmienie:

»g) akcji lub akcji spolek i innych
papierow wartosciowych ekwiwalentnych
do akcji spoltek, spotek osobowych lub
innych podmiotow oraz kwitow
depozytowych dotyczqcych akcji
wynikajacych z zamiany lub wymiany
innych papierow wartosciowych lub z
wykorzystania prawa przenoszonego
przez inne papiery wartosciowe, pod
warunkiem ze wspomniane akcje sg tej
samej klasy co akcje dopuszczone juz do
obrotu na tym samym rynku
regulowanym;”
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Uzasadnienie

Definicje akcji uzytq w art. 4 dyrektywy w sprawie prospektu emisyjnego nalezy dostosowaé
do definicji akcji uzytej w art. 4 ust. 1 pkt 18 dyrektywy w sprawie rynkow instrumentow
finansowych (2004/39/WE). Nalezy wyjasnic¢ wyjqtki przewidziane w art. 4 w celu
zapobiegania dyskryminacji emitentow poprzez priorytetowe traktowanie niektorych struktur
korporacyjnych.

Poprawka 38

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 4 e (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 4 — ustgp 2 — litera h) — podpunkt v)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

W calym tekscie wyraz ,,podsumowanie’ nalezy zastqpic sformutowaniem ,,dokument
dotyczqcy kluczowych informacji”.

4e. artykut 4 ust. 2 lit. h) pkt (v) otrzymuje
brzmienie:

»(Vv) osoba wnioskujaca o dopuszczenie
papierow wartosciowych do obrotu na
rynku regulowanym na mocy
niniejszego wylaczenia udostepnia do
publicznej wiadomosci dokument
dotyczqcy kluczowych informacji

w jezyku zaakceptowanym przez
wlasciwy organ Panstwa
Czlonkowskiego rynku regulowanego,
ktorego dotyczy wniosek

o dopuszczenie;”

Poprawka 39

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 4 f (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 4 —ustep 3

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

4f. artykul 4 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

»3. W celu uwzglednienia technicznego
rozwoju rynkow finansowych i w celu
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zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy Komisja okresla

w formie aktow delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 24, 24a i 24b,
srodki [...] dotyczace ust. 1 lit. b), c), ust.
2 lit. ¢) oraz d), w szczegolnosci

w odniesieniu do znaczenia
rownowaznosci. |...]”

(Sformutowania zaznaczone wytluszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 40

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 5
Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 5 — ustgp 2 — akapit pierwszy — wprowadzenie

Tekst proponowany przez Komisje

2. Prospekt emisyjny zawiera informacje
dotyczace emitenta i papieréw
warto§ciowych objetych publiczna oferta
lub papieréw wartosciowych, ktére maja
by¢ dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym. Zawiera on rowniez
podsumowanie. Podsumowanie
przedstawia w sposob zwigzly 1
nietechnicznym jgzykiem istotne
wilasciwosci i ryzyka zwiazane z
emitentem, kazdym porgczycielem i
papierami wartosciowymi w jezyku, w
ktérym pierwotnie sporzadzono prospekt
emisyjny. Format i tre$¢ podsumowania
prospektu emisyjnego dostarcza
kluczowych informacji umozliwiajqcych
inwestorom podejmowanie przemyslanych
decyzji inwestycyjnych oraz
porownywanie papierow wartosciowych g
innymi produktami inwestycyjnymi.

RR\810715PL.doc

Poprawka

2. Prospekt emisyjny zawiera informacje
dotyczace emitenta i papieréw
warto§ciowych objetych publiczna oferta
lub papieréw wartosciowych, ktére maja
by¢ dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym. Prospekt zawiera rOwniez
dokument dotyczqcy kluczowych
informacji. Dokument dotyczqcy
kluczowych informacji przedstawia

w sposob zwigzly 1 nietechnicznym
jezykiem istotne wlasciwosci i ryzyka
zwiazane z emitentem, kazdym
porgczycielem i papierami warto$ciowymi
Jest on sporzqdzany w jednolitym
Sformacie i w jezyku, w ktorym pierwotnie
sporzadzono prospekt emisyjny. Format i
tres¢ dokumentu dotyczqcego kluczowych
informacji prospektu emisyjnego dostarcza
wrazg g prospektem odpowiednich
informacji na temat podstawowych
elementow danych papierow
wartosciowych, pomagajqcych inwestorom
w rozwazeniu inwestycji w papiery
wartosciowe.

Dokument dotyczqcy kluczowych
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informacji zawiera informacje na temat
nastepujqcych podstawowych elementow
w odniesieniu do danych papierow
wartosciowych:

— istotne informacje dotyczqce emitenta, w
tym aktywow, zobowiqzan i sytuacji
finansowej oraz w stosownych
przypadkach poreczyciela, i papierow
wartosciowych, ktore majq by¢ objete
publicznq ofertq lub ktore majq byé
dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym;

— krotki opis ryzyka zwiqzanego
inwestycjq w dany papier wartosciowy
oraz podstawowe cechy takiej inwestycji,
jesli i w stopniu, w jakim moze by¢ to
przydatne dla inwestora;

— szczegoly oferty oraz dopuszczenia do
obrotu;

— priyczyny oferty i przyszle wykorzystanie
wplywow, w stosownych przypadkach;

— wszelkie prawa zwiqzane 7 papierami
wartosciowymi oraz

— ogolne warunki i koszty pochodne.

Podsumowanie zawiera rowniez Dokument dotyczqcy kluczowych
nastgpujace ostrzezenie: informacji zawiera rOwniez nastgpujace
ostrzezenie:

Poprawka 41

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt S a (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 5 —ustgp 3

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

Sa. artykul 5 ust. 3 otrgymuje brzmienie:

»[...] Emitent, oferujacy lub osoba
wnioskujaca o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym moze sporzadzic¢
prospekt emisyjny jako jednolity
dokument lub oddzielne dokumenty.
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Prospekt emisyjny zlozony z oddzielnych
dokumentow dzieli wymagane
informacje na dokument rejestracyjny,
opis papierow wartosciowych i
podsumowanie. Dokument rejestracyjny
zawiera informacje odnoszgce si¢ do
emitenta. Opis papierow wartosciowych
zawiera informacje dotyczgce papierow
wartosciowych objetych publiczng oferta
lub papierow wartosciowych, ktore maja
by¢ dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym.”

Uzasadnienie

Nalezy umozliwié¢ stosowanie trzyczesciowego dokumentu w przypadku podstawowego
prospektu emisyjnego. Bedzie to jasniejsze, jesli wykreslimy ,,z zastrzeZeniem ust. 4" na
poczqtku art. 5 ust. 3.

Poprawka 42

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt S b (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 5 —ustgp 5

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

5b. artykul 5 ust. 5 otrgymuje brzmienie:

»S. W celu uwzglednienia technicznego
rozwoju rynkow finansowych i w celu
zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy Komisja okresla

w formie aktow delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
srodki [...] dotyczace formy prospektu
emisyjnego lub podstawowego prospektu
emisyjnego i suplementow. [...]”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)
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Poprawka 43

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt S ¢ (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 5 — ustep 5 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 44

Poprawka

Sc. wart. 5 dodaje si¢ ustgp w brzmieniu:

wda. W celu osiqgniecia celow niniejszej
dyrektywy Komisja Europejska okresla
w formie aktow delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
srodki na rzecz ustanowienia:

(a) szczegolowej tresci i okreslonego
Jformatu dokumentu dotyczqcego
kluczowych informacji, o ktorym mowa
wust. 21i 3; oraz

(b) szczegolowej tresci i okreslonego
formatu dokumentu dotyczqcego
kluczowych informacji w odniesieniu do:

(i) strukturyzowanych papierow

wartosciowych i podstawowych

prospektow emisyjnych;

ii) akcji; oraz

iii) obligacji.

Akty delegowane przyjmuje sie do dnia
*

Dz.U.: prosze wstawié date: 18 miesiecy od wejscia
w Zycie niniejszej dyrektywy.”

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 6
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 6 — ustep 2 — akapit drugi

Tekst proponowany przez Komisje

Panstwa cztonkowskie zapewniajq jednak,
ze zadna osoba nie ponosi
odpowiedzialno$ci cywilnej wytacznie na
podstawie podsumowania ani jego

PE431.183v02-00

Poprawka

Panstwa cztonkowskie zapewniajq jednak,
ze zadna osoba nie ponosi
odpowiedzialno$ci cywilnej wytacznie na
podstawie dokumentu dotyczqcego
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thumaczenia, chyba ze jest ono kluczowych informacji ani jego

wprowadzajqce w blqd, niedoktadne lub thumaczenia, chyba ze jest on

niezgodne w zestawieniu z pozostalymi wprowadzajqcy w blqd, niedokladny lub
czesciami prospektu emisyjnego i nie niezgodny w zestawieniu z pozostalymi
dostarcza kluczowych informacji czesciami prospektu emisyjnego. Kluczowe
umoZliwiajqcych inwestorom informacje dla inwestorow zawierajq
podejmowanie przemyslanych decyzji wyrazne ostrzeZenie w tym zakresie.

inwestycyjnych oraz porownywanie
papierow wartosciowych z innymi
produktami inwestycyjnymi.

Poprawka 45

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 6 a (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykul 7 —ustgp 1

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

6a. artykul 7 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Zgodnie 7 postanowieniami art. 24,
24a i 24b Komisja przyjmuje
szczegolowe akty delegowane dotyczace
szczegolnych informacji, ktore musza
by¢ zawarte w prospekcie emisyjnym,
aby unikna¢ podwajania informacji,

w przypadku gdy prospekt emisyjny
sklada si¢ z oddzielnych dokumentow.

[..]”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 46
Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 7 a (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 7 —ustgp 3

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

7a. artykut 7 ust. 3 otrzymuje brzmienie:

»3. Akty delegowane okreslone w ust. 1
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oparte s3 na standardach w dziedzinie
informacji finansowych i niefinansowych
okreslonych przez migdzynarodowe
organizacje Komisji papierow
wartosciowych, w szczegolnosci przez
10SCO, i na zalacznikach
informacyjnych do niniejszej
dyrektywy.”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 47

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 8
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 8 —ustep 3a

Tekst proponowany przez Komisje

8. w art. 8 po ust. 3 dodaje si¢ ust. 3a w
brzmieniu:

,»3a. Jesli gwarantem papieroOw
warto§ciowych jest panstwo cztonkowskie,
podczas sporzadzania prospektu
emisyjnego zgodnie z art. 1 ust. 3 emitent,
oferujacy lub osoba wnioskujaca o
dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym jest uprawniona do
pominigcia informacji na temat takich
gwarantow.”

Poprawka

8. w art. 8 po ust. 3 dodaje si¢ ustepy
brzmieniu:

,»3a. Jesli gwarantem papieroOw
warto$ciowych jest panstwo cztonkowskie,
podczas sporzadzania prospektu
emisyjnego zgodnie z art. 1 ust. 3 emitent,
oferujacy lub osoba wnioskujaca o
dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym jest uprawniona do
pominigcia informacji na temat takich
gwarantow.

3b. Nie wymaga sig, aby prospekty
emisyjne lub jakiekolwiek suplementy do
nich zawieraly informacje o poiyczkach
bankow centralnych lub innych
instrumentach wsparcia plynnosci
przyznanych jakiejs instytucji kredytowej
przez bank centralny ESBC.”

Uzasadnienie

Nalezy zachowaé poufnos¢ instrumentow pozyczkowych i wsparcia ptynnosci w celu ochrony
stabilnosci i funkcjonowania rynkow finansowych. Poprawka ta jednoznacznie wyklucza

banki centralne.

PE431.183v02-00
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Poprawka 48

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 8 a (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 8 —ustep 4

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

8a. artykut 8 ust. 4 otrgymuje brzmienie:

»4. W celu uwzglednienia technicznego
rozwoju rynkow finansowych i w celu
zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy Komisja okresla
w formie aktow delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
srodki [...] dotyczace ust. 2. [...]”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 49

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 9 — litera a)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 9 —ustgpy 112

Tekst proponowany przez Komisje

1. Prospekt emisyjny wazny jest przez 24
miesigce od opublikowania w przypadku
publicznych ofert lub dopuszczania do
obrotu na rynku regulowanym, pod
warunkiem Ze prospekt emisyjny zostat
uzupetiony o suplementy wymagane na
podstawie art. 16.

2. W przypadku programu ofertowego
przedstawiony uprzednio podstawowy
prospekt emisyjny wazny jest przez okres
nie dluzszy niz 24 miesiqce.

Poprawka

1. Prospekt emisyjny wazny jest przez 12
miesiecy od opublikowania w przypadku
publicznych ofert lub dopuszczania do
obrotu na rynku regulowanym, pod
warunkiem Ze prospekt emisyjny zostat
uzupetiony o suplementy wymagane na
podstawie art. 16.

2. W przypadku programu ofertowego
przedstawiony uprzednio podstawowy
prospekt emisyjny wazny jest przez okres
nie dluzszy niz 12 miesiecy.

Uzasadnienie

Nalezy utrzyma¢ 12-miesieczny okres waznosci. Wydtuzenie okresu waznosci do 24 miesiecy
zwieksza ryzyko, ze prospekt emisyjny stanie sie nieaktualny, poniewaz nie wszystkie
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informacje mozna dostosowac¢ w dodatku. Poza tym przediuzenie okresu waznosci znacznie
zwieksza liczbe suplementow, co negatywnie wplywa na zrozumienie przez inwestorow oraz

na czytelnosc prospektu.

Poprawka 50

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 9 — litera b)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 9 —ustep 4

Tekst proponowany przez Komisje

4. Przedstawiony do zatwierdzenia i
zatwierdzony uprzednio dokument
rejestracyjny, o ktorym mowa w art. 5 ust.
3, wazny jest przez okres nie dtuzszy niz
24 miesiqce, pod warunkiem ze jest on
uzupehniany zgodnie z art. 16. Dokument
rejestracyjny z zataczona nota o papierach
warto$ciowych i podsumowaniem,
uzupetliony w razie konieczno$ci zgodnie
z art. 16, uwaza si¢ za wazny prospekt
emisyjny.

Poprawka

4. Przedstawiony do zatwierdzenia i
zatwierdzony uprzednio dokument
rejestracyjny, o ktorym mowa w art. 5 ust.
3, wazny jest przez okres nie dtuzszy niz
12 miesiecy, pod warunkiem ze jest on
uzupehniany zgodnie z art. 16. Dokument
rejestracyjny z zataczona nota o papierach
warto$ciowych i podsumowaniem,
uzupetiony w razie konieczno$ci zgodnie
z art. 16, uwaza si¢ za wazny prospekt
emisyjny.

Uzasadnienie

Nalezy utrzymac 12-miesieczny okres waznosci. Wydtuzenie okresu waznosci do 24 miesiecy
zwieksza ryzyko, ze prospekt emisyjny stanie sie nieaktualny, poniewaz nie wszystkie
informacje mozna dostosowac¢ w dodatku. Poza tym przediuzenie okresu waznosci znacznie
zwieksza liczbe suplementow, co negatywnie wplywa na zrozumienie przez inwestorow oraz

na czytelnos¢ prospektu.

Poprawka 51

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 11 a (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 11 — ustep 3

Tekst proponowany przez Komisje

PE431.183v02-00

Poprawka

11a. artykut 11 ust. 3 otrzgymuje
brzmienie:

»3. W celu uwzglednienia technicznego
rozwoju rynkow finansowych i w celu
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zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy Komisja okresla
w formie aktow delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
srodki [...] dotyczace informacji
wlaczanych przez odniesienie.”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 52

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 12

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 12 — ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
2. W takim przypadku dokument 2. W takim przypadku dokument
rejestracyjny jest uzupetniany zgodnie z rejestracyjny jest uzupetniany zgodnie z
art. 16. Nota o papierach warto§ciowych 1 art. 16. Nota o papierach warto§ciowych
podsumowanie podlegaja osobnemu 1 dokument dotyczqcy kluczowych
zatwierdzeniu. informacji podlegaja osobnemu
zatwierdzeniu.

Poprawka 53

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 12 a (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 13 — ustgp 4 — akapit drugi

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

12a. w art. 13 ust. 4 akapit drugi
otrzymuje brzmienie:

» W przypadku okreslonym w ust. 2
wlasciwy organ powiadamia emitenta,
oferujqcego lub osobe wnioskujqcq o
dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym, e dokumenty nie sa
kompletne lub ie potrzebne sq dodatkowe
informacje, w terminie 10 dni roboczych
od przedstawienia wniosku.”
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Poprawka 54

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 12 b (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 13 —ustegp 7

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

12b. artykut 13 ust. 7 otrzgymuje
brzmienie:

»7. W celu uwzglednienia technicznego
rozwoju rynkow finansowych i w celu
zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy Komisja okresla

w formie aktow delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
srodki [...] dotyczace warunkow, zgodnie
z ktorymi moga by¢ ustalane terminy.”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka S5

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 12 ¢ (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 14 — ustgp 2 — litera c)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

12c¢. artykut 14 ust. 2 lit. c) otrzymuje
brzmienie:

»C) W formie elektronicznej na stronie
internetowej emitenta /ub, tam gdzie ma
to zastosowanie, na stronach
internetowych posrednikow
finansowych, lacznie z upowaznionymi
platnikami, lokujacych lub
sprzedajacych papiery wartoSciowe
albo”
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Uzasadnienie

Strona internetowa emitenta powinna zostac¢ zmodernizowana, tak by stata sie dostepnym
kanatem publikacji. Opcja ta jak na razie nie mogta by¢ wykorzystana w praktyce, poniewaz
zwiqzana byta z jednoczesnq publikacjq na stronach internetowych wszystkich
zainteresowanych posrednikow finansowych i agentow, co bylo nieosiqgalne z technicznego i
logistycznego punktu widzenia.

Poprawka 56

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 13 a (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 14 — ustegp 8

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

13a. artykut 14 ust. 8 otrzymuje
brzmienie:

»3. W celu uwzglednienia technicznego
rozwoju rynkow finansowych i w celu
zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy Komisja okresla
w formie aktow delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
srodki [...] dotyczace ust. 1, 2, 3 oraz 4.

[..]”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 57

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 13 b (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 15 —ustgp 7

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
13b. artykut 15 ust. 7 otrzgymuje

brzmienie:

»7. W celu uwzglednienia technicznego
rozwoju rynkow finansowych i w celu
zapewnienia jednolitego stosowania
niniejszej dyrektywy Komisja okresla
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w formie aktow delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
srodki [...] dotyczace upowszechniania
reklam zapowiadajacych zamiar
publicznego oferowania papierow
wartosciowych lub dopuszczenia do
obrotu na rynku regulowanym

w szczegOInosci przed podaniem do
publicznej wiadomosci prospektu
emisyjnego lub przed otwarciem
subskrypcji oraz srodki dotyczace ust. 4.
[...]”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 58

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 14
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 16

Tekst proponowany przez Komisje

1. Kazdy nowy znaczacy czynnik, istotny
btad lub niedoktadnos¢ odnoszace si¢ do
informacji zawartych w prospekcie
emisyjnym, ktore moga wptyna¢ na oceng
papierow wartosciowych i ktore powstaty
lub zostaty zauwazone w okresie migdzy
zatwierdzeniem prospektu emisyjnego a
ostatecznym zamknig¢ciem publicznej
oferty lub, w odpowiednim przypadku,
rozpoczgciem obrotu na rynku
regulowanym, w zalezno$ci od tego, ktére
z tych zdarzen nastapi wczesniej,
umieszcza si¢ w suplemencie do prospektu
emisyjnego. Taki suplement jest
zatwierdzany w ten sam sposob w terminie
nie dtuzszym niz 7 dni roboczych i
publikowany zgodnie z co najmniej takimi
samymi regutami jak zastosowane do
pierwotnego prospektu emisyjnego w
momencie jego publikacji. W razie
potrzeby do podsumowania 1 jego
thimaczen rowniez dodaje sig suplement w

PE431.183v02-00

Poprawka

1. Kazdy nowy znaczacy czynnik, istotny
btad lub niedoktadnos$¢ odnoszace si¢ do
informacji zawartych w prospekcie
emisyjnym, ktore moga wptyna¢ na oceng
papierow wartosciowych i ktore powstaty
lub zostaty zauwazone w okresie migdzy
zatwierdzeniem prospektu emisyjnego

a ostatecznym zamknigciem publiczne;j
oferty lub, w odpowiednim przypadku,
rozpoczgciem obrotu na rynku
regulowanym, w zalezno$ci od tego, ktore
z tych zdarzen nastapi wczesniej,
umieszcza si¢ w suplemencie do prospektu
emisyjnego. W przypadku gdy
dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym ma miejsce przed
ostatecznym zamknieciem oferty
publicznej, w dniu dopuszczenia konczy
sie¢ obowiqzek uzupelniania prospektu i od
tego momentu majq zastosowanie
obowiqzki dotyczqce informowania
okreslone w dyrektywach 2004/109/WE i
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celu uwzglednienia nowych informacji
zawartych w suplemencie do prospektu
emisyjnego.

2. Inwestorzy, ktorzy zgodzili sig juz na
nabycie lub subskrypcje papierow
wartosciowych przed publikacja
suplementu, maja prawo do wycofania
swojej zgody, ktore moga wykonaé w
terminie dwdch dni roboczych od
publikacji suplementu. Termin ten moze
zosta¢ przedtuzony przez emitenta,
oferujacego lub osobg wnioskujaca o
dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym.

Poprawka 59

2003/6/WE. Taki suplement jest
niezwlocznie przedktadany wlasciwemu
organowi i publikowany zgodnie z co
najmniej takimi samymi regutami jak
zastosowane do pierwotnego prospektu
emisyjnego w momencie jego publikacji.
W razie potrzeby do dokumentu
dotyczqcego kluczowych informacji i jego
thumaczen rowniez dodaje si¢ suplement
w celu uwzglednienia nowych informacji
zawartych w suplemencie do prospektu
emisyjnego.

2. W przypadku oferty publicznej
inwestorzy, ktorzy zgodzili si¢ juz na
nabycie lub subskrypcje papierow
wartosciowych przed publikacja
suplementu lub informacji zgodnie 7
rozdziatem III dyrektywy 2004/109/WE
lub art. 6 dyrektywy 2003/6/WE, maja
prawo do wycofania swojej zgody, ktore
moga wykona¢ w terminie dwoch dni
roboczych od publikacji suplementu lub
informacji zgodnie 7 rozdziatem I11
dyrektywy 2004/109/WE lub art. 6
dyrektywy 2003/6/WE, pod warunkiem Ze
nowy cgynnik, blqd rzeczowy lub
niedokladnosé, o ktorych mowa w ustepie
1, pojawily sie przed ostatecznym
zamknieciem publicznej oferty i
rozliczeniem lub dostawq papierow
wartosciowych. Termin ten moze zostac¢
przedtuzony przez emitenta, oferujacego
lub osobg wnioskujaca o dopuszczenie do
obrotu na rynku regulowanym. Okres
obowiqzywania prawa do wycofania zgody
jest okreslony w suplemencie.

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 15 a (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 20 — ustep 3
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Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

15a. artykut 20 ust. 3 otrzymuje
brzmienie:

»3. Aby zapewni¢ jednolite stosowanie
niniejszej dyrektywy Komisja okresla
w formie aktow delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 24, 24a i 24b
srodki w celu ustanowienia ogolnych
kryteriow rownowaznosci w oparciu

o wymogi okreslone w art. 5i7. [...]

Na podstawie kryteriow, o ktorych mowa
pierwszym akapicie, Komisja moze
stwierdzi¢ zgodnie z postanowieniami art.
24, 24a i 24b, ze panstwo trzecie
zapewnia rownowaznos¢ prospektow
emisyjnych sporzadzonych w tym
panstwie z niniejsza dyrektywa, na
podstawie jego prawa krajowego lub
praktyki albo procedur opartych na
mi¢dzynarodowych standardach
ustalonych przez organizacje
mi¢dzynarodowe, lacznie ze
standardami informacyjnymi I0SCO.”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 60

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 15 b (nowy)

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 24 —ustep 1

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

Niniejsza poprawka dotyczy catego tekstu.

15b. artykut 24 ust. 1 otrzymuje
brzmienie:

»1. Komisja wspomagana jest przez
Europejski Organ Nadzoru Gield

i Papierow Wartosciowych |[...] (zwany
dalej ,,Organem™).”
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(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 61

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 15 ¢

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 24 —ustgp 2 a

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

15c. artykut 24 ust. 2a otrzymuje
brzmienie:

»2a. Uprawnienia do przyjmowania aktow
delegowanych, o ktorych mowa w art. 1
ust. 3a, art. 2 ust. 4, art. 4 ust. 3, art. 5 ust.
5, art. 5 ust. 5a, art. 7 ust. 1, art. 7 ust. 3,
art. 8 ust. 4, art. 11 ust. 3, art. 13 ust. 7,
art. 14 ust. 8, art. 15 ust. 7 i art. 20 ust. 3,
sq przyznawane Komisji na czas
nieokreslony.

2b. Bezzwlocznie po przyjeciu aktu
delegowanego Komisja informuje o tym
jednoczesnie Parlament Europejski

i Rade.

2c. Uprawnienia do przyjmowania aktow
delegowanych przekazywane sq Komisji
na warunkach okreslonych w art. 24a

i 24b.”

Poprawka 62
Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 15 d (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykut 24 — ustep 3
Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

15d. artykut 24 ust. 3 skresla sie.

Poprawka 63
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 15 e (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykul 24 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

sprawie odwolania uprawnien.

Poprawka 64

PE431.183v02-00

Poprawka

15e. po art. 24 dodaje sie artykut w
brzmieniu:

wArtykut 24a
Odwolanie przekazanych uprawnien

1. Przekazanie uprawnien, o ktorym
mowa w art. 1 ust.3a, art. 2 ust. 4, art. 4
ust. 3, art. 5ust. 5i 5a, art. 7ust. 11i 3, art.
S ust. 4, art. 11 ust. 3, art. 13 ust. 7, art. 14
ust. 8, art. 15 ust. 71i art. 20 ust. 3 moze
zostaé odwolane przez Parlament
Europejski lub Rade.

2. Instytucja, ktora rozpoczela
wewnetrzng procedure w celu podjecia
decyzji o odwolaniu przekazanych
uprawnien stara si¢ informowad drugq
instytucje i Komisje wskazujqc przekazane
uprawnienia, ktore moglyby zostaé
odwolane.

3. Wydanie decyzji o odwolaniu powoduje
odwolanie uprawnien w niej
wymienionych. Ma ona skutek
natychmiastowy lub jest skuteczna od
poziniejszej daty w niej okreslonej. Nie
wplywa na wazinosé juz obowiqzujgcych
aktow delegowanych. Zostaje ona
opublikowana w Dzienniku Urzedowym
Unii Europejskiej.”

Uzasadnienie

Prawodawca nie powinien by¢ zobligowany do tHumaczenie sie z jakiejkolwiek decyzji w
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 1 — punkt 15 f (nowy)
Dyrektywa 2003/71/WE
Artykul 24 b (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

15f. po art. 24a dodaje si¢ artykut w
brzmieniu:

wArtykut 24b
Sprzeciw wobec aktow delegowanych

1. Parlament Europejski lub Rada mogq
wyrazi¢ sprzeciw wobec aktu
delegowanego w ciqgu czterech miesigcy
od dnia powiadomienia. Z inicjatywy
Parlamentu Europejskiego lub Rady
termin ten wydluza sig¢ o dwa miesiqgce.

2. Jezeli do konca tego terminu ani
Parlament Europejski ani Rada nie
zgloszq sprzeciwu wobec aktu
delegowanego, wchodzi on w Zycie z
dniem w nim okreslonym.

3. Jesli Parlament Europejski lub Rada
zgloszq zastrzeienia wobec aktu
delegowanego, nie wchodzi on w Zycie.’

:

Uzasadnienie

To prawodawca powinien decydowad, czy chce podacé powody sprzeciwu wobec
delegowanego aktu. Aby nie obciqzac¢ nadmiernie mechanizmu kontroli prawodawca nie
powinien by¢ zmuszony do podawania powodow odrzucenia jakiegos srodka.

Poprawka 65

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — punkt 1 a (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE
Artykut 2 — ustgp 3 — akapit trzeci

Tekst proponowany przez Komisje

RR\810715PL.doc

Poprawka

1a. artykut 2 ust. 3 akapit trzeci otrzymuje
brzmienie:

,,Srodki, o ktorych mowa w akapicie
drugim lit. a) i b), [...] sq okreslane
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w formie aktow delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 27, 27a i 27b.”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 66

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — punkt 1 b (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE
Artykut 5 — ustep 6 — akapity trzeci i czwarty

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

1b. W art. 5 ust. 6 akapity trzeci i czwarty
otrzymujq brzmienie:

,,Srodki, o ktorych mowa w lit. a)
przyjmowane s3 zgodnie z procedura
regulacyjna, o ktorej mowa w art. 27
ust. 2. Srodki, o ktérych mowa w lit. b)
ic), [...] sq okreslane w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b.

Komisja moze rowniez, w razie
potrzeby, dostosowac pigcioletni okres,
o ktorym mowa w ust. 1, w formie aktu
delegowanego i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b.”

(Sformutowania zaznaczone wytluszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 67

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — punkt 1 ¢ (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE
Artykut 8 — ustep 3 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje

PE431.183v02-00 46/69

Poprawka

Ic. w art. 8 dodaje sie ustep w brzmieniu:

»3a. Nie wymaga sig, aby informacje
dostarczone zgodnie z art. 4, 5i 6
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obejmowaly informacje o poiyczkach
bankow centralnych lub innych
instrumentach wsparcia plynnosci
przyznanych jakiejs instytucji kredytowej
przez bank centralny ESBC.”

Uzasadnienie

Nalezy zachowaé poufnos¢ instrumentow pozyczkowych i wsparcia plynnosci w celu ochrony
stabilnosci i funkcjonowania rynkow finansowych. Poprawka ta jednoznacznie wyklucza

banki centralne.

Poprawka 68

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — punkt 1 d (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 9 — ustep 7 — akapity pierwszy i drugi

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

1d. artykut 9 ust. 7 otrzymuje brzmienie:

» 1. Komisja okresla w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodki w celu uwzglednienia
technicznego rozwoju rynkow
finansowych oraz w celu zapewnienia
jednolitego stosowania ust. 2, 41i5. [...].

Komisja okresla rownie; maksymalnag
dhagos¢ ,.krotkiego cyklu

rozliczeniowego”, o ktorym mowa w ust.

4 niniejszego artykulu, jak rowniez
odpowiednie mechanizmy sprawowania
kontroli przez wlasciwy organ
macierzystego panstwa czlonkowskiego
w formie aktow delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 27, 27a i 27b.”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 69

RR\810715PL.doc
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 e (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 11 —ustep 1

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

1e. artykut 11 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»l. Art. 9 i art. 10 lit. ¢) nie maja
zastosowania wobec akcji
przekazywanych czlonkom ESCB lub
tez przez nich, w ramach realizacji
polityki pieni¢znej, w tym takze akcji
przekazywanych czlonkom ESCB lub
przez nich na mocy umowy zastawu lub
odkupu, lub tez innej podobnej umowy,
ktorej celem jest utrzymanie plynnosci w
ramach polityki pieni¢znej lub w
ramach systemu platnoSci lub w
kontekscie innych instrumentow
pozyczkowych lub wsparcia plynnosci
bankow centralnych.”

Uzasadnienie

Nalezy zachowaé poufnos¢ instrumentow pozyczkowych i wsparcia ptynnosci w celu ochrony
stabilnosci i funkcjonowania rynkow finansowych. Poprawka ta jednoznacznie wyklucza
banki centralne.

Poprawka 70

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 f (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 12 — ustegp 8

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

1f. artykut 12 ust. 8 otrzymuje brzmienie:

3. [...] Dazac do uwzglednienia postepu
technicznego na rynkach finansowych
oraz do zapewnienia jednolitego
stosowania ust. 1, 2, 4, 5 i 6 niniejszego
artykulu, Komisja okresla w formie
aktow delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b

PE431.183v02-00 48/69 RR\810715PL.doc

PL



srodki [...] w celu:

a) ustanowienia wspolnotowego wzoru
zawiadomienia sluzacego przekazywaniu
wymaganych informacji emitentowi
zgodnie z ust. 1 lub w celu
przedstawienia informacji, o ktorych
mowa w art. 19 ust. 3;

b) okreslenia kalendarza ,,dni
sesyjnych” dla wszystkich panstw
czlonkowskich;

¢) wskazania przypadkow, w ktorych
akcjonariusz lub osoba fizyczna albo
prawna, o ktorej mowa w art. 10, lub tez
obydwa te podmioty, dokonuja
niezbe¢dnego zawiadomienia emitenta;

d) okreslenia okolicznosci, w ktorych
akcjonariusz, osoba fizyczna albo
prawna, o ktorej mowa w art. 10,
powinna byla dowiedzie¢ si¢ 0 nabyciu
lub zbyciu akcji;

e) okreslenia warunkow niezaleznosSci,
jakie spelnia¢ powinny spolki
zarzadzajace oraz ich podmioty
dominujace lub firmy inwestycyjne i ich
podmioty dominujace, ktorych
spelnienie stwarza mozliwos¢
korzystania ze zwolnien, o ktorych
mowa w ust. 41 5.

[..].”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)
Poprawka 71
Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 g (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE
Artykut 13 —ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

1g. artykul 13 ust. 2 otrzymuje brzmienie:
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»2. [...] Komisja okresla w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodki [...], dazac do uwzglednienia
postepu technicznego na rynkach
finansowych oraz zapewnienia
jednolitego stosowania przepisow ust. 1.
W szczegolnosci okresla ona:

a) rodzaje instrumentow finansowych,
o ktorych mowa w ust. 1, oraz sposob ich
konsolidacji;

b) charakter formalnej umowy, o ktorej
mowa w ust. 1;

¢) tres¢ zawiadomienia, jakiego nalezy
dokona¢, ustanawiajac wzor, ktorego
nalezy w tym celu uzywac we
Wspolnocie;

d) okres zawiadomienia;

e) osobe¢ bedacg adresatem takiego
zawiadomienia.

[..].”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 72

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 h (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 14 — ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

1h. artykut 14 ust. 2 otrzymuje brzmienie:

»2. [...] Komisja okresla w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodki [...], dazac do uwzglednienia
postepu technicznego na rynkach
finansowych oraz zapewnienia
jednolitego stosowania pierwszego
ustepu niniejszego artykutu. [...]”
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(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 73

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — punkt 1 i (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE
Artykut 17 — ustegp 4

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

1i. artykut 17 ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»d. [...] Komisja okresla w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodki [...], dazac do uwzglednienia
postepu technicznego na rynkach
finansowych oraz postepu w dziedzinie
technik informacyjnych

i komunikacyjnych, a takze zapewnienia
jednolitego stosowania ust. 1, 2 i 3.

W szczegolnosci okresla ona rodzaje
instytucji finansowych, za
posrednictwem ktorych akcjonariusz
moze korzysta¢ ze swoich praw
finansowych, przewidzianych

w przepisach ust. 2 lit. ¢). [...]”

(Sformutowania zaznaczone wytluszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 74

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — punkt 1 j (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE
Artykut 18 —ustegp 5

Tekst proponowany przez Komisje

RR\810715PL.doc

Poprawka

1j. artykut 18 ust. 5 otrzymuje brzmienie:

»S. [...] Komisja okresla w formie aktow
delegowanych i zgodnie
z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
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srodki [...], dazac do uwzglednienia
postepu technicznego na rynkach
finansowych oraz postepu w dziedzinie
technik informacyjnych

i komunikacyjnych, a takze zapewnienia
jednolitego stosowania ust. 1-4.

W szczegolnosci okresla ona rodzaje
instytucji finansowych, za
posrednictwem ktorych posiadacz
dluznych papierow wartosciowych moze
wykonywa¢ swoje prawa finansowe,
przewidziane w przepisach ust. 2 lit. c¢).

[..]”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 75

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 k (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 19 — ustegp 4 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

1k. w art. 19 ust. 4 akapit pierwszgy
otrzymuje brzmienie:

»4. Komisja okresla w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodki [...], dazac do zapewnienia
jednolitego stosowania ust. 1,213 [...].”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 76

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 1 (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 19 — ustgp 4 — akapit trzeci
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Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

11. w art. 19 ust. 4 skresla si¢ akapit trzeci.

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 77

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 m (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykul 21 — ustegp 4 — akapit pierwszy

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

Im. w art. 21 ust. 4 akapit pierwszy
otrzymuje brzmienie:

»d. [...] Komisja okresla w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodki [...], dazac do uwzglednienia
postepu technicznego na rynkach
finansowych, oraz post¢pu w dziedzinie
technologii informacyjnej

i komunikowania si¢, a takze
zapewnienia jednolitego stosowania ust.
1,2i3[..].”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 78

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 n (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 21 — ustgp 4 — ostatni akapit

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

In. w art. 21 ust. 4 skresla si¢ akapit
trzeci.

RR\810715PL.doc 53/69 PE431.183v02-00

PL



(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)

Poprawka 79

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 o (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 23 — ustep 4

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

1o. artykut 23 ust. 4 otrzymuje brzmienie:

»4. [...] Dazac do zapewnienia
jednolitego stosowania ust. 1, Komisja
okresla w formie aktow delegowanych

i zgodnie 7 postanowieniami art. 27, 27a
i 27b nastepujace Srodki [...]:

i) uruchomienie mechanizmu
zapewniajacego rownowaznos¢
informacji wymaganych na mocy
niniejszej dyrektywy, w tym takze
sprawozdan finansowych oraz
informacji obejmujacych sprawozdania
finansowe i wymaganych zgodnie

Z przepisami ustawowymi,
wykonawczymi lub administracyjnymi
kraju trzeciego;

i) stwierdzajace, ze z uwagi na krajowe
przepisy ustawowe, wykonawcze lub
administracyjne, lub tez praktyki badz
procedury oparte na miedzynarodowych
standardach wyznaczonych przez
organizacje migdzynarodowe, kraj
trzeci, w ktorym zarejestrowany jest
emitent zapewnia rownowaznos¢
wymagan informacyjnych, o ktorych
mowa w niniejszej dyrektywie.

W zwiazku z akapitem pierwszym pkt ii)
Komisja okresla w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodkKi [...] w odniesieniu do oceny
standardow, ktore dotycza emitentow

z wigcej niz jednego kraju [...]
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Zgodnie z postanowieniami art. 27, 27a

i 27b Komisja podejmuje niezbedne
decyzje w sprawie rownowaznosci
standardow rachunkowosci okreslonych
w art. 30 ust. 3 wykorzystywanych przez
emitentow z krajow trzecich nie pozniej
niz w ciagu pigciu lat od dnia, o ktorym
mowa w art. 31. Jezeli Komisja
zadecyduje, iz standardy rachunkowosci
kraju trzeciego nie sa rownowazne,
moze ona pozwoli¢ emitentom na dalsze
stosowanie tych standardow przez
odpowiedni okres przejsciowy.

W zwigzku z [...] akapitem #rzecim
Komisja okresla rownie; w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodki [...] majace na celu ustanowienie
ogolnych kryteriow r0wnowaznosci

w odniesieniu do standardow
rachunkowosci, ktore dotyczg emitentow
z wigcej niz jednego kraju |[...]”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 80

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — punkt 1 p (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE
Artykut 23 —ustegp 5

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

Ip. artykul 23 ust. 5 otrzymuje brzmienie:

»d. W celu zapewnienia jednolitego
stosowania ust. 2 Komisja moze okresli¢
w formie aktow delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodki [...] okreslajace rodzaj informacji
ujawnianych w kraju trzecim, ktore
mog3 posiadad istotne znaczenie dla
opinii publicznej we Wspdlnocie. |...]”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
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zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 81

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — ustep 1 q (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 23 — ustgp 7 — akapit drugi

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

1q. w art. 23 ust. 7 akapit drugi otrzymuje
brzmienie:

»Do celow akapitu pierwszego Komisja
okresla rownie; w formie aktow
delegowanych i zgodnie

z postanowieniami art. 27, 27a i 27b
srodki [...] majace na celu ustanowienie
ogolnych kryteriow réwnowaznosci.

[..]”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu. (Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 82

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 r (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykut 27 —ustep 1

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

Ir. artykut 27 ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Komisja wspomagana jest przez
Europejski Organ Nadzoru Gield
i Papierow Wartosciowych |...].”

(Sformutowania zaznaczone wyttuszczonym drukiem sq zaczerpniete bez zmian ze
zmienianego aktu.)
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Poprawka 83

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — punkt 1 s (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE
Artykul 27 —ustgp 2 a

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka 84

Poprawka

Is. artykut 27 ust. 2a otrzymuje
brzmienie:

w2a. Uprawnienia do przyjmowania aktow
delegowanych, o ktorych mowa w art. 2
ust. 3, art. 5 ust. 6, art. 9 ust. 7, art. 12 ust.
8 art. 13 ust. 2, art. 14 ust. 2, art. 17 ust. 4,
art. 18 ust. 5, art. 19 ust. 4, art. 21 ust. 4
oraz art. 23 ust. 4, 51i 7, przekazywane sq
Komisji na czas nieokreslony.

2b. Bezzwlocznie po przyjeciu aktu
delegowanego Komisja informuje o tym
jednoczesnie Parlament Europejski

i Rade.

2c. Uprawnienia do przyjmowania aktow
delegowanych przekazywane sq Komisji
na warunkach okreslonych w art. 27a
i27b.”

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy

Artykul 2 — ustep 1 t (nowy)
Dyrektywa 2004/109/WE
Artykut 27 — ustep 3

Tekst proponowany przez Komisje

Poprawka

1t. artykut 27 ust. 3 skresla sie.

(Symbol [...] oznacza miejsca, w ktorych tekst zostat skreslony.)

Poprawka 85
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 u (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykul 27 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

1u. po art. 27 dodaje si¢ artykut
w brzmieniu:

wArtykut 27a
Odwolanie przekazanych uprawnien

1. Przekazanie uprawnien, o ktorym
mowa w art. 2 ust. 3, art. 5 ust. 6, art. 9
ust. 7, art. 12 ust. 8, art. 13 ust. 2, art. 14
ust. 2, art. 17 ust. 4, art. 18 ust. 5, art. 19
ust. 4, art. 21 ust. 4, art. 23 ust. 4, 5i 7
moZe zosta¢ odwolane przez Parlament
Europejski lub Rade.

2. Instytucja, ktora rozpoczela
wewnetrzng procedure w celu podjecia
decyzji o odwolaniu przekazanych
uprawnien stara si¢ informowad drugq
instytucje i Komisje, wskazujgc
przekazane uprawnienia, ktore moglyby
zostac¢ odwolane.

3. Wydanie decyzji o odwolaniu powoduje
odwolanie uprawnien w niej
wymienionych. Ma ona skutek
natychmiastowy lub jest skuteczna od
poziniejszej daty w niej okreslonej. Nie
wplywa na wazinosé juz obowiqzujgcych
aktow delegowanych. Zostaje ona
opublikowana w Dzienniku Urzedowym
Unii Europejskiej.”

Uzasadnienie
Prawodawca nie powinien by¢ zobligowany do tHumaczenie sie z jakiejkolwiek decyzji w

sprawie odwolania uprawnien.

Poprawka 86
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Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 2 — punkt 1 v (nowy)

Dyrektywa 2004/109/WE

Artykul 27 b (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka

1Iv. po art.27a dodaje sie artykut w
brzmieniu:

wArtykut 27b
Sprzeciw wobec aktow delegowanych

1. Parlament Europejski lub Rada mogq
wyrazi¢ sprzeciw wobec aktu
delegowanego w ciqgu czterech miesigcy
od dnia powiadomienia. Z inicjatywy
Parlamentu Europejskiego lub Rady
termin ten wydluza sig¢ o dwa miesiqgce.

2. Jezeli do konca tego terminu ani
Parlament Europejski ani Rada nie
zgloszq sprzeciwu wobec aktu
delegowanego, wchodzi on w Zycie z
dniem w nim okreslonym.

3. Jesli Parlament Europejski lub Rada
zgloszq zastrzeienia wobec aktu
delegowanego, nie wchodzi on w Zycie.’

:

Uzasadnienie

To prawodawca powinien decydowad, czy chce podacé powody sprzeciwu wobec
delegowanego aktu. Aby nie obciqzac¢ nadmiernie mechanizmu kontroli prawodawca nie
powinien by¢ zmuszony do podawania powodow odrzucenia jakiegos srodka.

Poprawka 87

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 3 a (nowy)

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
Artykut 3a
Przeglqd

W pigé lat od daty wejscia w Zycie
niniejszej dyrektywy Komisja ocenia jej
stosowanie, zwlaszcza w odniesieniu do
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stosowania i skutkow przepisow

w zakresie dokumentu dotyczqcego
kluczowych informacji. Komisja ponadto
opracowuje definicje terminow:
wpubliczna oferta”, ,,rynek pierwotny” i
wrynek wtorny”, i w tym zakresie
doktadnie precyzuje powiqzania miedzy
niniejszq dyrektywq a dyrektywami
2004/109/WE i 2003/6/WE. Po dokonaniu
oceny Komisja przedstawia Parlamentowi
Europejskiemu i Radzie sprawozdanie, w
stosownych przypadkach wraz z
wnioskami w sprawie zmiany niniejszej
dyrektywy.
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UZASADNIENIE

A. Krotkie wprowadzenie

Dyrektywa 2003/71/WE (dyrektywa w sprawie prospektu emisyjnego) reguluje publiczna
ofertg papierow warto$ciowych i dopuszczanie ich do obrotu na rynku regulowanym we
Wspodlnocie. Prospekt emisyjny spetnia funkcjg paszportu, umozliwiajacego dostgp do
wszystkich rynkéw UE: po dokonaniu rejestracji 1 uzyskaniu zezwolenia w macierzystym
panstwie czlonkowskim konieczne jest tylko powiadomienie przyjmujacego panstwa
cztonkowskiego.

Przeglad dyrektywy w sprawie prospektu emisyjnego byt przewidziany w jej art. 31,

w ktorym wprowadzono klauzulg o przegladzie po uptywie pigciu lat. Zgodnie z zasada
lepszego stanowienia prawa i ograniczania biurokracji wniosek Komisji skupia si¢ na
wyeliminowaniu niepewnos$ci prawnej, obnizeniu nieproporcjonalnie wysokich kosztow

1 zmniejszeniu obciazen dla sektora przy jednoczesnym zachowaniu niezmienionego poziomu
ochrony inwestorow.

B. Stanowisko sprawozdawcy
Sprawozdawca przyjmuje z zadowoleniem przeglad dokonany przez Komisj¢ Europejska
1 prace przeprowadzone w tym celu.

Sprawozdawca zgadza si¢ z wigkszo$cig uproszczen 1 wyjasnien wprowadzonych przez
Komisje.

W szczego6lnoscei zgadza sig¢ z doprecyzowaniem progdéw, mozliwoscia wyboru macierzystego
panstwa cztonkowskiego w przypadku nieudziatlowych papieréw wartosciowych,
uproszczeniem programow akcji pracowniczych, uproszczeniem nadmiernie obciazajacego
obowiazku informacyjnego dotyczacego panstwowych gwarancji, dostosowaniem do
dyrektywy w sprawie przejrzystosci 1 usuni¢ciem niepewnosci w zakresie powiadamiania
przyjmujacego panstwa cztonkowskiego.

Sprawozdawca ma pewne uwagi i proponuje wprowadzenie poprawek do obecnego projektu
Komisji w odniesieniu do ponizszych punktow.

Oferty kaskadowe

Nalezy sprecyzowa¢ kwesti¢ odpowiedzialnosci w przypadku pozniejszej odsprzedazy
papieréow warto$ciowych. W odniesieniu do pdzniejszej odsprzedazy papierow
warto$ciowych poprzez posrednikow finansowych Komisja proponuje, aby pierwotny
prospekt emisyjny mogt by¢ wykorzystywany, dopdki jest on aktualny, a emitent wyrazit
zgodg na jego wykorzystanie.

Sprawozdawca jest ponadto zdania, ze w przypadku gdy posrednik finansowy korzysta

z pierwotnego prospektu emisyjnego bez zgody lub sporzadza nowy prospekt, to wlasnie on
powinien ponosi¢ zan odpowiedzialnos¢.

Dostosowanie definicji inwestora kwalifikowanego

Sprawozdawca zgadza si¢ z propozycja Komisji w zakresie dostosowania dyrektywy
w sprawie prospektu emisyjnego do definicji zawartej w dyrektywie w sprawie rynkow
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instrumentow finansowych, proponuje jednak, aby pdjs$¢ dalej i zrezygnowac z osobnego
rejestru, poniewaz w praktyce jego warto$¢ okazuje si¢ niewielka.

Emisje akcji z prawem poboru

Komisja wprowadza uproszczone wymogi publikacji w przypadku emisji akcji z prawem
poboru. Sprawozdawca jest zdania, Ze nalezy calkowicie zwolni¢ emisje akcji z prawem
poboru z obowiazku publikowania prospektu emisyjnego, jako ze informacje sa juz dostgpne
dla istniejacych akcjonariuszy.

Waznos¢ prospektu

Okres waznosci przedtuza si¢ do 24 miesigcy zardwno dla prospektow emisyjnych jak

1 prospektow podstawowych. Zamiarem sprawozdawcy jest, aby wazno$¢ podstawowych
prospektéw emisyjnych zostala przedtuzona do 36 miesigcy.

Suplement do prospektu

Obowiazek aktualizacji prospektu wygasa wraz z zamknigciem publicznej oferty lub
dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym, w zalezno$ci od tego, co nastapi wczesniej.
Ponadto zharmonizowane zostaje prawo do wycofania zgody w przypadku suplementu do
prospektu; termin jego wykonania wynosi dwa dni robocze z mozliwo$cia przedtuzenia go
przez emitenta. Sprawozdawca zgadza si¢ z propozycja Komisji, ale wprowadza dalsze
wyjasnienie, ze istniejacy prospekt moze by¢ wykorzystany w przypadku, gdy ostateczne
zamknigcie publicznej oferty nastgpuje przed dopuszczeniem tego samego papieru
wartosciowego do obrotu na rynku regulowanym.

Systemy odpowiedzialnosci cywilnej

Sprawozdawca zwraca si¢ do nowego europejskiego organu nadzoru o sporzadzenie tabeli
poréwnawczej przedstawiajacej roznice migdzy krajowymi systemami odpowiedzialnosci.
Ubolewa nad faktem, ze w dyskusji nad odpowiedzialno$cia pomijane sa konkretne rdéznice
w krajowym prawie cywilnym, majace zasadnicze skutki.

Rynek pierwotny a rynek wtorny

Zdaniem sprawozdawcy nalezy pilnie zaja¢ si¢ nierozwigzanym problemem definicji rynkow
pierwotnych 1 wtornych. W tym celu sprawozdawca wprowadzit klauzulg przegladowa,
zakladajaca dalsze prace nad definicja rynkdw pierwotnych, rynkdw wtdrnych i publiczne;j
oferty w celu lepszego uwzglednienia tej nierozstrzygnigtej kwestii 1 zaradzenia
niejasno$ciom w tym zakresie.

Dokument dotyczqcy kluczowych informacji dla inwestorow

Istotnym pomyslem jest koncepcja wprowadzona przez Komisj¢ w ramach inicjatywy
dotyczacej detalicznych produktoéw inwestycyjnych w pakietach', zaktadajaca dostarczanie
inwestorom detalicznym kluczowych informacji o wszystkich detalicznych produktach
inwestycyjnych: zostala ona wprowadzona w formie dokumentu dotyczacego kluczowych
informacji w dyrektywie UCITS?.

! Komunikat Komisji z dnia 29 kwietnia 2009 r.

* Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie koordynacji
przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS).
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W niniejszej dyrektywie Komisja wprowadza zwigkszone wymogi dotyczace podsumowania
prospektu. Podsumowanie ma dostarcza¢ kluczowych informacji umozliwiajacych
inwestorom poréwnanie papieru warto$ciowego z innymi produktami i podjgcie §wiadomej
decyzji inwestycyjnej. Komisja rozszerza rowniez system odpowiedzialno$ci na dostarczanie
takich kluczowych informac;ji.

Sprawozdawca jest zdania, Ze zamiast wprowadza¢ elementy kluczowych informacji do
podsumowania, nalezy zastapi¢ je dokumentem dotyczacym kluczowych informac;ji.
Szczegotowa tres¢ 1 format zostang okreslone na poziomie 2., ale beda obejmowaé w znacznej
mierze informacje, ktére zawieralo dotychczasowe podsumowanie. Doradztwo nowego
Europejskiego Organu Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych w sprawie srodkoéw
poziomu 2. powinno nalezycie uwzglednia¢ zmiany w konteks$cie debaty nad detalicznymi
produktami inwestycyjnymi w pakietach. Koncepcj¢ poréwnywalnosci produktow
inwestycyjnych najlepiej rozpatrywac jako srodek horyzontalny w ramach inicjatywy
dotyczacej detalicznych produktow inwestycyjnych w pakietach i w taki tez sposob nalezy ja
w odpowiednim czasie potraktowac.

Akty delegowane i wykonawcze

W nastgpstwie wejscia w zycie traktatu z Lizbony wprowadzona zostaje mozliwo$¢
uprawnienia Komisji przez prawodawce do przyjmowania aktéw nielegislacyjnych celem
uzupetnienia lub zmiany innych niz istotne elementow aktow legislacyjnych.

Jednakze aby wszedl w zycie art. 291, konieczne jest przyjgcie rozporzadzenia. W zwiazku
z tym przepisy dotyczace aktdéw wykonawczych pozostang objgte procedura komitologii,

a ich dostosowanie jest odroczone do momentu pdzniejszego przegladu dyrektyw.

ESMA

W $wietle niedawnej propozycji Komisji — w nastgpstwie zalecen grupy de Larosiere’a —
dotyczacej ustanowienia Europejskiego Systemu Organéw Nadzoru Finansowego (ESONF)
obejmujacego sie¢ krajowych organéw nadzoru finansowego wspodtpracujacych z nowymi
europejskimi organami nadzoru, sprawozdawca popiera nowe zintegrowane ramy nadzoru,
proponuje zatem zastapienie Komitetu Europejskich Organéw Nadzoru nad Rynkiem
Papieréw Wartosciowych (CESR) przez Europejski Organ Nadzoru Gield 1 Papieréw
Wartosciowych (ESMA).
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OPINIA KOMISJI PRAWNEJ

dla Komisji Gospodarczej i Monetarne;j

w sprawie wniosku dotyczacego dyrektywy Parlamentu Europejskiego 1 Rady zmieniajacej
dyrektywe 2003/71/WE w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwiazku

z publicznag oferta lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartosciowych oraz dyrektywe
2004/109/WE w sprawie harmonizacji wymogoéw dotyczacych przejrzystosci informacji

o emitentach, ktorych papiery warto$ciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku regulowanym
(COM(2009)0491 — C7-0170/2009 —2009/0132(COD))

Sprawozdawca: Sebastian Valentin Bodu

ZWIEZLE UZASADNIENIE
KONTEKST WNIOSKU

Glownym celem programu dziatania na rzecz zmniejszenia obcigzen administracyjnych
wynikajacych z przepisow istniejacych w Unii Europejskiej, rozpoczetego w roku 2007 przez
Komisjg, jest ustanowienie lepszych regulacji jako czg$¢ strategii na rzecz wzrostu i
zatrudnienia.

Ponadto w roku 2007 Komisja przyj¢la cel, jakim bylo zmniejszenie ci¢zaru
administracyjnego o 25% do roku 2012, zeby zwigkszy¢ konkurencyjno$¢ poszczegolnych
przedsigbiorstw we Wspdlnocie.

Nawet jesli generalna ocena ogdlnych skutkéw dyrektywy, przeprowadzona pig¢ lat po jej
wejsciu w zycie, byta pozytywna, stwierdzono pewien stopien niepewnosci prawnej oraz
istnienie nieuzasadnionych uciazliwych wymogow. Zwigksza to koszty i tworzy nieskuteczne
rozwiazania hamujace proces pozyskiwania funduszy z rynku papierdw wartosciowych przez
przedsigbiorstwa i posrednikow finansowych w UE. Biorac pod uwagg konieczno$¢ poprawy
ochrony inwestorow, podsumowanie prospektu emisyjnego powinno zosta¢ uproszczone,
zeby stanowilo skuteczna odpowiedz na obecny kryzys finansowy.

Przedmiotowy wniosek Komisji jest rezultatem trwajacego dialogu i konsultacji z gtownymi
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podmiotami oraz uczestnikami rynku i konsumentami. Opiera si¢ on na analizach zawartych
w sprawozdaniach opublikowanych przez Komitet Europejskich Organéw Nadzoru nad
Rynkiem Papieréw Warto$ciowych i przez grupg ekspertow ds. europejskich rynkéw
papierow wartosciowych. Zostaty w nim rowniez uwzglednione wyniki badania
przeprowadzonego przez Centre for Strategy & Evaluation Services, a takze konsultacji
publicznych online.

TRESC WNIOSKU

Nadrze¢dnym celem obecnego wniosku jest uproszczenie i udoskonalenie stosowania
dyrektywy, zwazywszy na znaczenie poprawy poziomu ochrony inwestorow przewidzianego
w dyrektywie i dopilnowanie, aby udostgpniane informacje byly wystarczajace i odpowiednie
do zaspokojenia potrzeb inwestoréw w kontek§cie zmagan z zawirowaniami na rynkach
finansowych. Oczekuje sig 1 zaklada, Ze uproszczenie to posrednio przyniesie takie znaczace
korzysci, jak:

— zredukowanie obowiazkow informacyjnych dla spotek o obnizonej kapitalizacji
rynkowej przyniesie w sumie oszczgdno$ci w kwocie 173 mln euro w kazdym
dwuletnim okresie;

— usunigcie przepisow powodujacych powielanie wymogdw w zakresie przejrzystosci i
wyeliminowanie w ten sposob ponoszonych przez przedsigbiorstwa niepotrzebnych
kosztow o tacznej wartosci 30 mln euro;

— wylaczenie z obowiazku publikacji prospektu emisyjnego dotyczace programow akcji
pracowniczych przyniesie dalsze oszczednosci w kwocie ponad 18 min euro;

— zredukowanie obowiazkow informacyjnych naktadanych w fazie pozyskiwania
kapitatu poprzez emisjg akcji z prawem poboru stanie si¢ zrodtem oszczgdnos$ci
réwnych prawie 80 mln euro;

— zwolnienie z obowiazku podawania szczegolowych informacji na temat finansowe;
sytuacji gwaranta w przypadku panstwowych programoéw gwarancji pozwoli
dodatkowo zaoszczedzi¢ okoto 800 000 euro.

Wszystkie te oszczgdnos$ci zostaly oszacowane na 302 mln euro rocznie.

We wrze$niu 2008 r. grupa wysokiego szczebla niezaleznych partnerow ds. obciazen
administracyjnych doradzita Komisji wyeliminowanie:

I. obowiazku udostgpniania papierowego egzemplarza prospektu emisyjnego;
2. obowiazku udostgpnienia ttumaczenia podsumowania w przypadku ofert
transgranicznych.

Zniesienie tego obowiazku mialoby negatywny wptyw na zaufanie konsumentow, gdyz
spowodowaloby ono dyskryminacj¢ inwestorow nieposiadajacych dostgpu do Internetu,
nawet jesli pociagnie za soba zmniejszenie obciazen administracyjnych spoczywajacych na
osobach zobowiazanych do przekazywania prospektu emisyjnego inwestorowi.
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Jezeli chodzi o wyeliminowanie obowiazku tlumaczenia podsumowania prospektu
emisyjnego, to zniesienie go pozwolitloby zaoszczgdzi¢ na kosztach ttumaczenia, ale
stanowiloby powazny uszczerbek dla ochrony inwestoréw, dla ktérych kluczowe znaczenie
ma otrzymywanie w zrozumialym dla nich jezyku przynajmniej podsumowania prospektu.

PODSTAWA PRAWNA
Whniosek jest oparty na art. 44 195 traktatu UE (obecne art. 50 1 114 TFUE).

Whiosek jest zgodny z zasadami pomocniczos$ci i proporcjonalnosci, okreslonymi w art. 5
TFUE.

ZALECENIA

Chcialbym uczyni¢ osobista uwagg, ze zmiany dotycza kwestii niestychanie istotnych dla
prospektéw emisyjnych i przejrzystosci; w zwiazku z tym wszelkie uwagi dotyczace kwestii o
mniejszym znaczeniu nie sg spojne z celem wniosku.

Dokonatem przegladu zlozonych poprawek i przeanalizowatem zmienione w ten sposéb
teksty obu dyrektyw. Doszedtem do wniosku, ze wyrazone opinie i ustalone rozwiazania
odzwierciedlaja obecne podstawowe wymagania zainteresowanych podmiotéw na rynkach
kapitatlowych UE.

Mozna ztozy¢ kilka poprawek do wniosku Komisji dotyczacego zmiany dyrektywy
2003/71/WE w sprawie prospektow emisyjnych, zeby wyeliminowaé pewne drobne
niedoskonato$ci. Nie mam natomiast uwag ani poprawek do wniosku dotyczacego dyrektywy
2004/109/WE w sprawie przejrzystosci.

POPRAWKI

Komisja Prawna zwraca si¢ do Komisji Gospodarczej i Monetarnej, jako do komisji
przedmiotowo wtasciwej, o naniesienie w swoim sprawozdaniu nastgpujacych poprawek:

Poprawka 1

Whiosek dotyczacy dyrektywy — akt zmieniajacy
Artykul 1 — punkt 14

Dyrektywa 2003/71/WE

Artykut 16 — ustep 2

Tekst proponowany przez Komisje Poprawka
2. Inwestorzy, ktorzy zgodzili si¢ juz na 2. Inwestorzy, ktorzy zgodzili si¢ juz na
nabycie lub subskrypcje papierow nabycie lub subskrypcje papierow
wartosciowych przed publikacja wartosciowych przed publikacja
suplementu, maja prawo do wycofania suplementu, maja prawo do wycofania
swojej zgody, ktore moga wykona¢ w swojej zgody, ktore moga wykona¢ w
terminie dwoch dni roboczych od terminie dwoch dni roboczych od
publikacji suplementu. Termin ten moze publikacji suplementu. Termin ten moze
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zosta¢ przedluzony przez emitenta, zosta¢ przedluzony przez emitenta,

oferujacego lub osobg wnioskujaca o oferujacego lub osobg wnioskujaca o
dopuszczenie do obrotu na rynku dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym. regulowanym, ale nie moze przekraczaé

10 dni roboczych liczonych od dnia
publikacji suplementu.

Uzasadnienie
Prawo do przedtuzenia terminu zostato przewidziane na korzysc¢ emitenta. Nie powinno

Jjednakze przynosi¢ szkody subskrybentom, i dlatego powyzsze terminy sq przewidziane dla
obu stron.
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PROCEDURA

Tytul Publiczna oferta papieréw wartosciowych i harmonizacja wymogoéw
dotyczacych przejrzystosci (zmiana dyrektyw 2003/71/WE i
2004/109WE)

Odsylacze COM(2009)0491 — C7-0170/2009 —2009/0132(COD)

Komisja przedmiotowo wlasciwa

ECON

Opinia wydana przez
Data ogloszenia na posiedzeniu

JURI
7.10.2009

Sprawozdawca komisji opiniodawczej

Sebastian Valentin

Data powotania Bodu
14.12.2009

Data przyjecia 8.3.2010

Wynik glosowania koncowego +: 19
— 0
0: 0

Poslowie obecni podczas glosowania
koncowego

Luigi Berlinguer, Sebastian Valentin Bodu, Francoise Castex, Marielle
Gallo, Klaus-Heiner Lehne, Antonio Masip Hidalgo, Jitfi Mastalka,
Alajos Mészaros, Bernhard Rapkay, Evelyn Regner, Francesco Enrico
Speroni, Alexandra Thein, Cecilia Wikstrom, Tadeusz Zwiefka

Zastepca(y) obecny(i) podczas
glosowania koncowego

Sergio Gaetano Cofferati, Kurt Lechner, Eva Lichtenberger, Toine
Manders, Jozsef Széjer
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PROCEDURA

Tytul Publiczna oferta papieréw wartosciowych i harmonizacja wymogoéw
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