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. WSTEP

Rynek kapitatowy ma kluczowe znaczenie dla zapewnienia finansowania przedsiebiorstw,
umozliwiajgc jednoczesnie inwestowanie oszczednosci dawcom kapitatu. Stad niezwykle istotne jest
zapewnienie niezaktéconego i stabilnego funkcjonowania tego rynku, aby mogt on odpowiadaé na
potrzeby przedsiebiorstw oraz inwestoréw, przy zachowaniu zasad bezpieczehstwa oraz uczciwosci
obrotu.

Wyzwania stojgce przed rynkiem kapitalowym w obliczu rozprzestrzeniania sie epidemii koronawirusa
SARS-CoV-2 zostaty dostrzezone przez Urzgd Komisji Nadzoru Finansowego (,UKNF”), ktory w dniu
20 marca 2020 r. ogtosit pakiet dziatan dla sektora rynku kapitalowego majgcych na celu wzmocnienie
jego odpornosci i mozliwosci finansowania gospodarki w zwigzku z pandemig wirusa COVID-19
(,Pakiet Impulséw Nadzorczych na rzecz Bezpieczenstwa i Rozwoju w obszarze rynku kapitatowego”,
.PIN”).

Jako cele PIN-u wskazano:
= zapewnienie utrzymania ptynnosci rynku,

= umozliwienie wywigzania sie z obowigzkéw regulacyjnych przez przesunigcie terminow
sprawozdawczych,

= utatwienie pozyskiwania kapitatu przez firmy,

= umozliwienie koncentracji na obstudze klientéw oraz kluczowych proceséw.

W niniejszym opracowaniu, podsumowujemy dokonane w ostatnim czasie zmiany prawne dotyczgce
funkcjonowania rynku kapitatowego, ktére zostaty wprowadzone w zwigzku z rozprzestrzenianiem sie
wirusa SARS-CoV-2.

Poszczegdlne zmiany regulacyjne zostaty uszeregowane w nastepujgce bloki tematyczne:

1) zmiany termindw realizacji obowigzkéw sprawozdawczych i raportowych,

2) zmiany termindw na dostosowanie prowadzonej dziatalnosci do zmienionych przepiséw
prawa,

3) zmiany w odniesieniu do zasad uczestnictwa w posiedzeniach organéw podmiotéw za
posrednictwem srodkdéw porozumiewania sie na odlegtosc,

4) inne zmiany prawne, dotyczgce obowigzkéw uczestnikow rynku kapitatowego,

5) zmiany w zakresie funkcjonowania Komisji Nadzoru Finansowego w czasie epidemii.
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https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Pakiet_Impulsow_Nadzorczych_w_obszarze_rynku_kapitalowego_69299.pdf
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Il. SLOWNICZEK

Kodeks Spotek
Handlowych/KSH

Rozporzadzenie

Rozporzadzenie Raportowe

Specustawa Covid-19

Tarcza Antykryzysowa 1.0

Tarcza Antykryzysowa 2.0

Tarcza Antykryzysowa 3.0

Ustawa o funduszach
inwestycyjnych

Ustawa zmieniajaca

ustawa z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. Kodeks Spotek Handlowych
(ti. Dz. U. z 2020 r., poz. 288)

rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 31 marca 2020 r.
w sprawie  okreslenia  innych  termindw  wypetniania
obowigzkéw w  zakresie  ewidencji  oraz w zakresie
sporzadzenia, zatwierdzenia, udostepnienia i przekazania do
wiasciwego rejestru, jednostki lub organu sprawozdan lub
informacji (Dz. U. z 2020 r. poz. 570)

rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 7 kwietnia 2020 r.
w sprawie okreslenia innych termindw wykonania niektorych
obowigzkow sprawozdawczych iinformacyjnych (Dz. U.
z 2020 r. poz. 622)

ustawa z dnia 2 marca 2020 r. o szczegdlnych rozwigzaniach
zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdziataniem
i zwalczaniem COVID-19, innych chorob zakaznych oraz
wywotanych nimi sytuacji kryzysowych (Dz. U. z 2020 r.,
poz. 374 ze zm.)

ustawa z dnia 31 marca 2020 r. o zmianie ustawy
0 szczegolnych rozwigzaniach zwigzanych z zapobieganiem,
przeciwdziataniem i zwalczaniem COVID-19, innych choréb
zakaznych oraz wywotanych nimi sytuacji kryzysowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz. U. z 2020 r., poz. 568 ze zm.)

ustawa z dnia 16 kwietnia 2020 r. o szczegdlnych
instrumentach wsparcia w zwigzku z rozprzestrzenianiem sie
wirusa SARS-COV-2 (Dz. U. z 2020 r., poz. 695)

ustawa z dnia 30 kwietnia 2020 r. o zmianie niektérych ustaw
w zakresie dziatan ostonowych w zwigzku
z rozprzestrzenianiem sie wirusa SARS-CoV-2 (na dzien
publikacji niniejszego materiatu, proces legislacyjnych w
sprawie niniejszej ustawy nie zostat zakonczony)

ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(fj. Dz. U. z 20 ., poz. 20)

ustawa z dnia 16 pazdziernika 2019 r. o zmianie ustawy
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o0 spotkach publicznych oraz niektérych innych ustaw (Dz. U.
z 2019 ., poz. 2217 ze zm.)
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Ill. OBOWIAZKI RAPORTOWE | SPRAWOZDAWCZE

1. SPRAWOZDAWCZOSC FINANSOWA

Wprowadzenie w Polsce stanu epidemii przypadto na okres, gdy wiekszos¢ jednostek jest
zobowigzana sporzadzi¢, zatwierdzi¢ lub udostepni¢ sprawozdania oraz inne informacje, co w
obecnej sytuacji jest znaczaco utrudnione, Specustawa Covid-19 zawiera delegacje ustawowg, na
podstawie ktérej wydano przepisy wykonawcze w sprawie okreslenia innych termindw wypetniania
odpowiednich obowigzkow.

Zgodnie z Rozporzgdzeniem termin na sporzadzenie sprawozdan finansowych oraz
skonsolidowanych sprawozdan finansowych zostat jednorazowo wydtuzony o trzy miesigce,
a w przypadku jednostek podlegajgcych nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego (w tym m.in. domy
maklerskie, towarzystwa funduszy inwestycyjnych, spétki publiczne) o 2 miesigce.

W zwigzku z powyzszym sprawozdania finansowe za rok 2019' muszg byé sporzgdzone, co do
zasady:

e wterminie 5 miesiecy od dnia bilansowego - w przypadku jednostek podlegajgcych nadzorowi
Komisji Nadzoru Finansowego,

¢ w terminie 6 miesiecy od dnia bilansowego - w przypadku pozostatych jednostek

zamiast w terminie 3 miesiecy od dnia bilansowego.

Majgc na uwadze, ze rokiem obrotowym funduszy inwestycyjnych oraz funduszy emerytalnych musi
by¢ rok kalendarzowy, to sprawozdania tych jednostek bedg musiaty by¢ sporzgdzone nie poznigj niz
do dnia 31 maja 2020 r., a nie jak co roku do 31 marca danego roku kalendarzowego.

Na podstawie Rozporzgdzenia analogicznemu wydtuzeniu, tj. 0 3 miesigce, a w przypadku jednostek
podlegajgcych nadzorowi Komisji Nadzoru Finansowego o 2 miesigce, ulegty rowniez terminy na
zatwierdzenie tych sprawozdan przez wtasciwe organy jednostek je sporzgdzajgcych.

Posiedzenia organow zatwierdzajgcych sprawozdania finansowe muszg sie odby¢ we wskazanych
powyzej, wydtuzonych terminach.

2. OBOWIAZKI RAPORTOWE | SPRAWOZDAWCZE

1) Obowigzki raportowe i sprawozdawcze emitentow papieréow wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym

Zgodnie z postanowieniami Rozporzgdzenia Raportowego zmianie ulegty m.in. terminy przekazania
raportow okresowych przez spétki publiczne i innych emitentéw papieréw wartosciowych (w tym
publicznych funduszy inwestycyjnych zamknietych). Zgodnie z opublikowanym rozporzgdzeniem
termin na przekazanie:

1 Przepisy majg zastosowanie do obowigzkow dotyczgcych roku obrotowego konczgcego sie po dniu 29 wrzesnia 2019 r.,
jednak nie pdzniej niz w dniu 30 kwietnia 2020 r., ktdrych termin wykonania nie uptynat przed dniem 31 marca 2020 r.
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e raportu kwartalnego i skonsolidowanego raportu kwartalnego za kwartaty rozpoczynajgce sie
po dniu 31 grudnia 2019 r., jednak nie pézniej niz w dniu 1 maja 2020 r. zostaty przesuniete
0 60 dni, tj. emitent jest zobowigzany do jego przekazania w terminie 120 dni od dnia
zakonczenia kwartatu (a nie jak obecnie w terminie 60 dni),

e raportu rocznego i skonsolidowanego raportu rocznego sporzgdzonego za rok obrotowy
konczacy sie po dniu 30 grudnia 2019 r., jednak nie pozniej niz w dniu 30 kwietnia 2020 r.
zostat przesuniety o dwa miesigce, tj. emitent jest zobowigzany do jego przekazania
w terminie 6 miesiecy dni od dnia zakohczenia roku obrotowego (a nie jak obecnie w terminie
4 miesiecy),

e raportu emitenta bedgcego funduszem za pierwszy kwartat 2020 r., zostat przedtuzony o dwa
miesigce — przediuzenie dotyczy wytgcznie terminu na przekazanie raportu za pierwszy
kwartat 2020 r.,

e raport roczny emitenta bedgcego funduszem, w zakresie raportu sporzgdzonego za rok
obrotowy kohczacy sie w dniu 31 grudnia 2019 r. réwniez zostat przediuzony o 2 miesigce.

I ZauwazyC nalezy, iz nie zostaty przesuniete terminy publikacji przez emitentéw raportow
® potrocznych

2) Obowiazki raportowe i sprawozdawcze funduszy inwestycyjnych
Na podstawie Rozporzgdzenia Raportowego jednorazowemu wydtuzeniu ulegty réwniez terminy na:

e przekazanie KNF rocznego sprawozdania finansowego funduszu oraz rocznego potgczonego
sprawozdania finansowego funduszu z wydzielonymi subfunduszami, ktére nalezy przekazac
nie pozniej niz w terminie 6 miesiecy od zakohczenia roku obrotowego (a nie, jak co roku, nie
pbzniej niz w terminie 4 miesiecy od zakonczenia roku obrotowego),

e aktualizacje danych zawartych w prospekcie informacyjnym FIO/SFIO, ktérg nalezy
przeprowadzi¢ nie pdzniej niz do dnia 31 lipca 2020 r. (a nie, jak co roku, do dnia 31 maja
2020r.),

e sporzadzenie sprawozdania rocznego AFI, o ktérym mowa w art. 222d Ustawy o funduszach
inwestycyjnych, za rok obrotowy kohczgcy sie 31 grudnia 2019 r., ktére nalezy sporzadzi¢ nie
pdzniej niz w terminie 6 miesiecy od zakonczenia roku obrotowego (a nie, jak co roku, nie
pbzniej niz w terminie 4 miesiecy od zakonczenia roku obrotowego).

Warto wskazac, ze postanowienia Rozporzgdzenia Raportowego nie przewidujg wydtuzenia
terminéw na przekazywanie przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych lub fundusze inwestycyjne
innych niz wskazane powyzej raportéw okresowych (w tym raportdw miesiecznych towarzystw
funduszy inwestycyjnych oraz raportéw kwartalnych funduszy inwestycyjnych).

3) Firmy inwestycyjne
Rozporzadzenie Raportowe przewiduje rowniez udogodnienia dla firm inwestycyjnych polegajgce na
przedtuzeniu:

e terminu na weryfikacje przez dom maklerski, czy podmiot wobec niego dominujgcy jest
finansowg spdtkg holdingowa, finansowg spotkg holdingowg o dziatalnosci mieszanej lub
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spo6tkg holdingowa o dziatalnosci mieszanej — obowigzek przedstawienia wynikéw weryfikacji
uplywa w terminie 75 dni po zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania podmiotu
dominujgcego, a w sytuacji gdy do konca pierwszego kwartatu 2020 r. nie bylo dostepne
zbadane i zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe tego podmiotu
dominujgcego - w terminie 75 dni od zakonczenia pierwszego kwartatu 2020 r., a nastepnie
w terminie 75 dni po zatwierdzeniu w/w sprawozdania, jednak nie podzniej niz do dnia
31 grudnia 2020 r. Do dnia wydania Rozporzgdzenia Raportowego termin ten uptywat w
terminie 15 dni po zatwierdzeniu skonsolidowanego sprawozdania podmiotu dominujgcego.

e 0 45 dni termin na przekazania kwartalnego sprawozdania z dziatalnosci sprzedazowej (za
pierwszy kwartat 2020 r.), ktéry standardowo uptywa 15 dnia miesigca nastepujgcego po
kwartale objetym sprawozdaniem.

V. TERMINY DOSTOSOWAWCZE

1. POLITYKA ZAANGAZOWANIA

Tarcza Antykryzysowa 2.0. wprowadzita dwumiesieczne (w stosunku do terminu pierwotnego)
przediuzenie terminu na opracowanie i publikacje przez podmioty nadzorowane przez Komisje
Nadzoru Finansowego tzw. polityki zaangazowania.

Zgodnie z wczesniejszym brzmieniem Ustawy zmieniajgcej, w terminie 6 miesiecy od dnia wejscia w
zycie tej ustawy, wybrane podmioty nadzorowane przez Komisje Nadzoru Finansowego byly
zobowigzane do opracowania i publikacji polityki dotyczacej zaangazowania w akcje spétek
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym, ktéra opisywa¢c ma m.in. w jaki sposob
zaangazowanie akcjonariuszy takich spotek jest uwzgledniane w strategiach inwestycyjnych
podmiotéw nadzorowanych.

Postanowieniem art. 69 Tarczy Antykryzysowej 2.0 w/w, pierwotny termin zostat wydtuzony
0 2 miesigce, tj. termin na realizacje obowigzkéw informacyjnych, pierwotnie zaplanowany na dzien
30 maja 2020 r., uptynie w dniu 30 lipca 2020 r.

Podmioty zobowigzane do opracowania w/w polityki to:

towarzystwa funduszy inwestycyjnych,

zarzgdzajacy alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,

firmy inwestycyjne,

pracownicze fundusze emerytalne oraz

o zaktady ubezpieczen i zaktady reasekuracji

pod warunkiem, ze podmioty te, albo zarzgdzane przez TFI/ZASI fundusze, lokujg aktywa w akcje
spotek dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym.

Analogiczne przedtuzenie terminu dotyczy réwniez obowigzkéw informacyjnych w/w podmiotéw
przewidzianych w art. 29 — 32 Ustawy zmieniajgcej.

2. REJESTR BENEFICJENTOW RZECZYWISTYCH

Ustanowiony w ustawie z 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu
terroryzmu okres przejSciowy, dla spotek obowigzanych do zgtoszenia do Centralnego Rejestru
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Beneficjenta Rzeczywistego (CRBR), na dopetnienie obowigzku informacji odnosnie beneficjenta
rzeczywistego tych podmiotow, ktéry pierwotnie miat sie zakonczy¢ z dniem 13 kwietnia 2020 r.,
zostat przesuniety o kolejne 3 miesigce i uptywa w dniu 13 lipca 2020 r.

3. PROWADZENIE PPK

W ramach zmian wprowadzonych Tarczg Antykryzysowa 1.0 do ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 r.
0 pracowniczych planach kapitatowych przesunieto o pot roku termin na zawarcie umoéw
0 zarzadzenie PPK i o prowadzenie PPK przez podmioty zatrudniajgce powyzej 50 oso6b
zatrudnionych. Nowe terminy na zawarcie tych umow zostaty wyznaczone, odpowiednio, na dzien 27
pazdziernika 2020 r. oraz 10 listopada 2020 r.

4. TERMIN OBOWIAZKOW SPRAWOZDAWCZYCH WYKONYWANIA
ZLECEN (BEST EXECUTION)

Urzad Komisji Nadzoru Finansowego w dniu 31 marca 2020 opublikowat komunikat, w ktérym
poinformowat o akceptacji rekomendacji ESMA dotyczgcej obowigzkéw sprawozdawczych
zwigzanych z wykonywaniem zlecen. W zwigzku z powyzszym KNF oczekuje publikacji sprawozdan
w zakresie best execution w nastepujgcych terminach:

e w przypadku rocznej informacji firm inwestycyjnych swiadczacych ustugi przyjmowania
i przekazywania zlecen, wykonywania zlecen lub zarzgdzania portfelami, publikowanych na
podstawie Rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/576 — nie pozniej niz do
30 czerwca 2020 r. (pierwotny wymagany termin to 30 kwietnia 2020 r.),

e w przypadku kwartalnych raportow systemow wykonywania zlecen za okres sprawozdawczy
od 1 pazdziernika do 31 grudnia 2019 r. publikowanych na podstawie Rozporzgadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2017/565 - tak szybko jak jest to mozliwe, jednak nie pdzniej niz
w nastepnym wymaganym terminie raportowym tj. 30 czerwca 2020 r. (pierwotny wymagany
termin to 31 marca 2020 r.).

Jednoczesnie UKNF, w $lad za rekomendacjg ESMA, zobowigzat podmioty przekazujgce
sprawozdania do wewnetrznego ewidencjonowania przypadkéw podjecia decyzji o opdznionym
przekazywaniu powyzszych informac;ji.

5. PODJECIE UCHWALY W SPRAWIE POLITYKI WYNAGRODZEN

Tarcza Antykryzysowa 1.0 wprowadzita upowaznienie dla ministra wtasciwego do spraw instytuciji
finansowych, do okreslenia w drodze rozporzgdzenia innego terminu podjecia przez walne
zgromadzenie spoétki notowanej na rynku regulowanym uchwaty w sprawie polityki wynagrodzen
cztonkow zarzgdu i rady nadzorczej, o ktorym mowa w art. 36 ust. 1 Ustawy zmieniajgce;j.

W dniu 20 kwietnia 2020 r. zostat opublikowany projekt odpowiedniego rozporzgdzenia, ktore zaktada
przedtuzenie terminu na podjecie przez WZA spétki publicznej uchwaty w sprawie polityki
wynagrodzen do dnia 31 sierpnia 2020 r.

Do czasu wejscia w zycie w/w rozporzgdzenia termin na przyjecie polityki wynagrodzenh uptywa w dniu
30 czerwca 2020 r.
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Regulacja zmieniajgca termin na podjecie uchwaty w sprawie polityki wynagrodzen stanowi,
na dzien publikacji opracowania, projekt — proces legislacyjny jest w toku

6. DYSTRYBUTORZY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA FUNDUSZY
INWESTYCYJNYCH

W dniu 28 kwietnia 2020 r. na stronie internetowej Rzgdowego Centrum Leqislacji (RCL)
opublikowano projekt zmiany rozporzgdzenia Ministra Finansow, Inwestycji i Rozwoju z dnia
3 pazdziernika 2019 r. w sprawie postepowania podmiotéw prowadzgcych dziatalnos¢ w zakresie
posrednictwa w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa oraz tytutdw uczestnictwa, a takze
doradztwa inwestycyjnego w odniesieniu do takich instrumentéw. W ramach projektu przewidziano
wydtuzenie 6-miesiecznego okresu na dostosowanie dziatalnosci do wymogow w/w rozporzadzenia
z dnia 3 pazdziernika 2019 r. W ramach projektu zaproponowano zmiane majgcq na celu wydtuzenie
ww. 6-miesiecznego terminu na dostosowanie do 8 miesiecy, tj. z dnia 14 maja 2020 r. do dnia
14 lipca 2020 r.

W ramach projektu nie przewidziano wydtuzenia 12-miesiecznego terminu dostosowawczego, ktéry
dotyczy kwestii dokonania oceny czy dana ustuga lub instrument finansowy sg odpowiednie dla
klienta, obowigzkéw dotyczacych celdw biznesowych i strategii dystrybucji oraz okreslenia grupy

docelowe.
I Opisana regulacja stanowi, na dzien publikacji niniejszego opracowania, jedynie projekt —
® proces legislacyjny jest w toku

7. DEMATERIALIZACJA AKCJI

W ramach projektu Tarczy Antykryzysowe] 3.0, ktéry w dniu 28 kwietnia 2020 r. wptynat do Sejmu
przewidziano odroczenie procesu dematerializacji akcji do dnia 1 marca 2021 r. Ustawa z dnia 30
sierpnia 2019 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych
ustaw wprowadzita obowigzkowg dematerializacje akcji poczawszy od 1 stycznia 2021 r. Z uwagi na
epidemie koronawirusa Rzad zdecydowat sie na zaproponowanie wydtuzenia tego terminu
i wyznaczenia 1 marca 2021 r. jako daty dematerializacji akcji.

W/w projekt przewiduje réwniez zmiane terminu granicznego na skierowanie przez spétke do
akcjonariuszy pierwszego wezwania do sktadania dokumentéw akcji, ktérego, w przypadku przyjecia
ustawy w projektowanym brzmieniu, trzeba bedzie dokonaé¢ do dnia 30 wrzesnia 2020 r., a nie jak
obecnie do dnia 30 czerwca 2020 r.

I Opisana regulacja stanowi, na dzieh publikacji niniejszego opracowania, jedynie projekt —
® proces legislacyjny jest w toku

8. TERMIN KTOREGO NIE PRZEDLUZONO

Zarowno w ramach juz uchwalonych i ogtoszonych przepisow prawa przyjetych w ramach walki
z pandemiag koronawirusa, jak i projektowanych aktéw nie znalazty sie postanowienia wydtuzajgce
okres na dostosowanie prowadzonej przez TFI dziatalno$ci do postanowiern Rozporzgdzenia Ministra
Finansow z dnia 2 lipca 2019 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkoéw prowadzenia dziatalnosci
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przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Termin na w/w dostosowanie dziatalnosci TFlI,
w zakresie okreslonym w w/w rozporzadzeniu, uptywa w dniu 16 lipca 2020 r.

V. ZDALNE UCZESTNICTWO W POSIEDZENIACH ORGANOW
PODMIOTOW

Pandemia koronawirusa uwypuklita braki w polskim prawie regulacji odnoszgcej sie do mozliwosci
odbywania posiedzen organow roznych jednostek organizacyjnych w trybie zdalnym.

Podobne braki wystepowaty w przepisach regulujgcych dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych, ktére
réwniez w Scisle okredlonych przypadkach sg zobowigzane do zwolywania posiedzen swoich
organow.

Wprowadzane przepisy majg na celu zapewni¢ ciggtos¢ funkcjonowania wtasciwych organow m. in.
w sytuacjach nadzwyczajnych, takich jak obecna.

W ramach opracowania wskazano rozwigzania dotyczace spodtek akcyjnych oraz spétek
Z ograniczong dziatalnoscig (forma w jakiej mogg dziataé m.in. domy maklerskie lub zarzadzajgcy
ASI).

1. SPOLKI PRAWA HANDLOWEGO

Przepisy tzw. Tarczy Antykryzysowej 1.0 wprowadzity do Kodeksu Spotek Handlowych mozliwos¢
przeprowadzenia posiedzenn organow spoétek kapitalowych za posrednictwem  Srodkéw
porozumiewania sie na odlegto$¢, chocby statut/umowa spétki nie przewidywaty takiej mozliwosci.

I Mozliwos¢ uczestnictwa w posiedzeniach wiasciwych organéw za posrednictwem
Srodkow porozumiewania sie na odlegtos¢ bedzie zasadg a nie wyjgtkiem

1) Spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia i spoétki akcyjne — postanowienia ogoéine
» Posiedzenia zarzadu

e mozna w nich uczestniczy¢ przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtosé¢,

e mozna podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkow
bezposredniego porozumiewania sie¢ na odlegtosé, w tym glosowaé za
posrednictwem innego cztonka zarzadu,

chyba ze umowa albo statut spétki stanowi inaczej.
» Posiedzenia rady nadzorczej

e mozna w nich uczestniczy¢é przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtosé,

e mozna podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkow
bezposredniego porozumiewania sie¢ na odleglosé¢, w tym glosowaé za
posrednictwem innego cztonka rady nadzorczej,
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chyba ze umowa albo statut spétki stanowi inaczej. Podkre$lenia wymaga, ze
rozwigzania wskazane powyzej w drugim punkcie byly obecne w Kodeksie Spétek
Handlowych, jednak ich stosowanie musiat przewidywac¢ akt konstytuujacy spétke, podczas
gdy obecnie jest to zasadg, od ktorej odstgpienie wymaga uwzglednienia w umowie/statucie
spotki.

» Walne zgromadzenia wspoélnikow/akcjonariuszy

e mozna w nich uczestniczy¢ przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos$¢, chyba ze umowa/statut stanowi inaczej,

e O udziale w zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢ decyzje podejmuje zwotujgcy to zgromadzenie,

e udziat przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania sie na
odlegto$¢ musi obejmowaé co najmniej:

- dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym,

- wykonywanie osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu przed lub w toku
zgromadzenia wspolnikow.

Udziat w zgromadzeniu wspadlnikéw/akcjonariuszy przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej moze podlega¢ jedynie wymogom i ograniczeniom, ktére sg niezbedne do
identyfikacji uczestnikéw i zapewnienia bezpieczenstwa komunikacji elektronicznej.

Dodatkowo, przepisy Tarczy Antykryzysowej 2.0 wprowadzity do KSH regulacje przewidujgce
mozliwos¢ podejmowania przez Rade Nadzorczg w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ takze w sprawach, dla ktérych umowa spotki
przewiduje gtosowanie tajne, o ile zaden z cztonkow rady nie zgtosi sprzeciwu.

I Dopuszczenie zdalnego uczestnictwa w zgromadzeniach wymaga opracowania
regulaminu zawierajgcego szczegotowe zasady udzialu w zgromadzeniach
akcjonariuszy/wspolnikow

2) Spolki akcyjne — postanowienia szczegolne

Zmienione przepisy Kodeksu Spotek Handlowych wprowadzajg regulacje szczegdlne w odniesieniu
do mozliwosci uczestnictwa w posiedzeniu walnego zgromadzenia akcjonariuszy przy
zastosowaniu $rodkdéw porozumiewania sie¢ na odlegtos¢. Postanowienia te majg na celu
uwzglednienie specyfiki i odrebnosci takich zgromadzen od zgromadzen wspdlnikéw spotek z o.o.

Poza zasadami wskazanymi w pkt 1) powyzej w KSH przewidziano:

e obowigzek transmisji, przez spotki publiczne, obrad walnego zgromadzenia akcjonariuszy
w czasie rzeczywistym — wytacznie w przypadku umozliwienia udziaty w zgromadzeniu
przy zastosowaniu srodkéw porozumiewania sie na odlegtosé,

e obowigzek niezwlocznego przestania przez spétke, akcjonariuszowi gtosujgcemu za
posrednictwem srodkow porozumiewania sie¢ na odlegtos¢, elektronicznego potwierdzenia
otrzymania gtosu,

e obowigzek przestania akcjonariuszowi, na jego wniosek, potwierdzenia, Zze jego gtos zostat
prawidtowo zarejestrowany oraz policzony.
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Szczegotowe opracowanie kwestii zdalnego uczestnictwa w posiedzeniach organdw dostepne jest
pod adresem strony Kancelarii.

2. FUNDUSZE INWESTYCYJNE

W ramach Tarczy Antykryzysowej 2.0, do Ustawy o funduszach inwestycyjnych zostalty dodane
rozwigzania zblizone do postanowien wprowadzonych do Kodeksu Spoétek Handlowych regulujgcych
udziat w posiedzeniach organéw za posrednictwem $rodkéw porozumiewania sie na odlegtosé.
Postanowienia regulujgce udziat w organach funduszy inwestycyjnych sg analogiczne dla funduszy
otwartych (zgromadzenie uczestnikow w przypadku FIO oraz zgromadzenie inwestorow albo rada
inwestorow w przypadku SFIO) i funduszy zamknietych (zgromadzenie inwestorow albo rada
inwestorow).

Udziat w posiedzeniach tych organéw bedzie mozliwy, co do zasady, przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej, chyba ze statut funduszu bedzie stanowit inaczej i moze podlega¢ jedynie
wymogom i ograniczeniom, ktére sg niezbedne do identyfikacji uczestnikow i zapewnienia
bezpieczehstwa komunikacji elektronicznej.

Ponadto udziat taki musi obejmowac co najmniej:

e dwustronng komunikacie w czasie rzeczywistym wszystkich o0sob uczestniczgcych
w posiedzeniu, w ramach ktérej mogg one wypowiadaé sie w toku posiedzenia, przebywajgc
W miejscu innym niz miejsce posiedzenia,

¢ wykonywanie osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu przed lub w toku posiedzenia.

Protokét z przebiegu posiedzenia organu bedzie podpisywat przewodniczgcy tego posiedzenia oraz
osoba sporzadzajgca protokét. Do protokotu nalezy réwniez dotgczy¢ liste obecnosci z podpisami
uczestnikow posiedzenia oraz liste uczestnikow gtosujgcych przy wykorzystaniu sSrodkéw komunikacji
elektronicznej. Mimo braku wyartykutowania tego wprost sposéb sformutowania tego obowigzku
sugeruje, ze podmioty uczestniczgce w posiedzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikaciji
elektronicznej nie muszg podpisywac protokotu, co wydaje sie logicznym rozwigzaniem — przyjecie
odmiennej interpretacji wypaczatoby caly sens mozliwosci ,zdalnego” udziatu w posiedzeniu.
Obowigzek sporzadzenia i podpisania protokotu nie ma zastosowania do posiedzen rady inwestorow
utworzonej w ramach SFIO lub FIZ.

Zapraszamy rowniez do zapoznania sie z artykutem dot. przejawdéw zdalnego uczestnictwa
funduszach inwestycyjnych autorstwa mec. tukasza Zalewskiego i mec. Pawta Wityrskiego
opublikowanego w ,Parkiecie”.

3. CO DALEJ

W zwigzku z faktem, ze udziat w posiedzeniach organdéw przy wykorzystaniu Srodkéw komunikaciji
elektronicznej stat sie zasadg, nie powinno by¢ konieczne dokonywanie zmian w postanowieniach
statutow lub umow wiasciwych podmiotow, chyba ze celem bedzie wytgczenie takiej mozliwosci.

Jedyng niezbedng do podjecia czynnoscig, na gruncie przepiséw prawa, jest konieczno$é
opracowania i przyjecia regulaminu zawierajgcego szczegoétowe zasady udziatu w zgromadzeniach
akcjonariuszy spotek akcyjnych/wspoélnikow spotek z 0.0. przy wykorzystaniu srodkéw komunikaciji
elektronicznej. Mimo braku obowigzku opracowania odpowiedniego regulaminu w odniesieniu do
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posiedzen organdw funduszy inwestycyjnych wydaje sie, ze jego opracowanie moze pozwoli¢ na
usprawnienie przebiegu takich posiedzen i unikniecie mogacych sie pojawiac¢ watpliwosci zwigzanych
Z przeprowadzeniem takich posiedzen.

Mimo braku wskazania wprost na te kwestie w przepisach prawa nie nalezy zapominac
0 koniecznos$ci wdrozenia rozwigzan zapewniajgcych:

¢ identyfikacje uczestnikow posiedzen,

e mozliwos¢ zdalnego gtosownia w trakcie posiedzeh i rejestrowania wynikdw gtosowania
w sposob umozliwiajgcy odtworzenie sposobu oddania poszczegdlnych gloséw,

e bezpieczenstwo i poufnos¢ transmisji danych.

VI. WYKAZ POZOSTALYCH ZMIAN W ZAKRESIE
FUNKCJONOWANIA RYNKU KAPITALOWEGO

1. USTAWA O OBLIGACJACH

1) Zdalne uczestnictwo w posiedzeniach obligatariuszy.

Tarcza Antykryzysowa 2.0 wprowadzita nowelizacje do ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r.
o obligacjach, ktéra jako zasade wprowadza mozliwos¢ udziatu w zgromadzeniu obligatariuszy przy
wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej. W przypadku checi wylgczenia takiej mozliwosci
przez emitenta niezbedne bedzie wskazanie tego wprost w warunkach emisji obligacji.
Informacje sposobie uczestnictwa w zgromadzeniu obligatariuszy przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej i wykonywaniu prawa glosu zawiera¢ bedzie ogtoszenie o zwofaniu
zgromadzenia obligatariuszy.

2) Sprawozdania finansowe udostepniane w ramach propozycji nabycia

W ramach przepisow Tarczy Antykryzysowej 2.0 zawarto rowniez upowaznienie do wydania, w czasie
stanu zagrozenia epidemicznego albo stanu epidemii, przez Ministra wtasciwego do spraw finanséw
publicznych przepiséw wykonawczych okreslajgcych inny, pdzniejszy terminu do sporzgdzania
sprawozdan finansowych przez emitentéw obligaciji.

W konsekwencji Minister wiasciwy do spraw finanséw publicznych upowazniony jest do wydtuzenia
terminu nastepujgcego po dniu bilansowym roku obrotowego za ktory emitent zobowigzany jest
udostepni¢ w propozycji nabycia obligacji sprawozdanie finansowe wraz ze sprawozdaniem
z badania.

Obecnie emitent obowigzany jest udostepni¢ w propozycji nabycia sprawozdanie finansowe
sporzadzone na dzien bilansowy przypadajgcy nie wczesniej niz 15 miesiecy przed udostepnieniem
propozycji nabycia obligacji.

Na dzien sporzadzania niniejszego opracowania odpowiednie przepisy wykonawcze nie zostaly
wydane.

2. USTAWA O OFERCIE

Odstgpienie od zatwierdzania memorandum informacyjnego
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Przepisy Tarczy Antykryzysowej 1.0 wprowadzity rozwigzanie, zgodnie z ktérym w czasie stanu
zagrozenia epidemicznego albo stanu epidemii, w okresie obowigzywania tych stanéw oraz w okresie
miesigca po ich odwofaniu, nie stosuje sie wymogu zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru
Finansowego memorandum informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38b ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. W normalnych warunkach obowigzek
ten aktualizuje sie wraz z przekroczeniem w okresie 12 miesiecy progu 149 oferty publicznej tego
samego rodzaju papierow wartosciowych jednego emitenta.

Warto zaznaczy¢, ze rozwigzanie to bedzie obowigzywato za kazdym razem w przypadku ogtoszenia
stanu zagrozenia epidemicznego albo stanu epidemii.

3. USTAWA O OBROCIE

Tarcza Antykryzysowa 1.0 wprowadzita zmiane brzemienia art. 70 ust. 2 pkt 1) Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi. Zgodnie z nowym brzmieniem tego przepisu bank z siedzibg na
terytorium Polski bedzie mogt, bez koniecznoéci uzyskania zezwolenia KNF na prowadzenie
dziatalnosci maklerskiej, wykonywaé czynnosci maklerskie polegajagce na przyjmowaniu
i przekazywaniu zlecen nabycia lub zbycia, wykonywaniu takich zlecen na rachunek dajgcego
Zlecenie, nabywaniu lub zbywaniu na wiasny rachunek, zarzadzaniu portfelami, doradztwie
inwestycyjnym oraz oferowaniu w_odniesieniu do obligacji emitowanych przez Bank Gospodarstwa
Krajowego (BGK) na rzecz Funduszu Przeciwdziatania COVID-19, tworzonego jako panstwowy
fundusz celowy, ktérego dysponentem bedzie Prezes Rady Ministréw.

Jednoczesnie banki bedg mogty wykonywac analogiczne czynnosci bez stosownego zezwolenia
w odniesieniu do obligacji emitowanych przez BGK na rzecz nowotworzonego Funduszu Gwaranciji
Ptynnosciowych, ktorego srodki bedg przeznaczane m.in. na pokrycie kosztow i wydatkow
zwigzanych z udzielaniem poreczeh i gwarancji sptaty kredytéw w ramach rozwigzan pomocowych
objetych tarczg antykryzysowa, a takze obligacji emitowanych na rzecz Krajowego Funduszu
Gwarancyjnego.

4. USTAWA O BIEGLYCH REWIDENTACH

Przepisy Tarczy Antykryzysowej 1.0 uchylity ust. 1 w art. 134 ust. 1 ustawy z dnia 11 maja 2017 r.
o bieglych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym, przewidujgcy 5-letnig
obowigzkowg zmiane (rotacje) firmy audytorskiej. Krok ten istotnie tagodzi stosowanie przepiséw
krajowych na rzecz bezposredniego stosowania przepiséw unijnych w zakresie obowigzkowego
okresu rotacji firm audytorskich, co z kolei ma znaczgco utatwi¢ firmom audytorskim funkcjonowanie
na rynku ustug audytorskich, a jednostkom zainteresowania publicznego (JZP) wybdr firm
audytorskich.

Uchylenie w/w przepisu skutkuje bezposrednim stosowaniem przepisow UE oraz tym, ze
maksymalny czas nieprzerwanego trwania zlecen badan ustawowych, przeprowadzanych przez te
samg firme audytorskg nie moze obecnie przekraczaé¢ 10 lat, zamiast 5 lat jak dotychczas.
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5. KODEKS SPOLEK HANDLOWYCH

Przepisy Tarczy Antykryzysowej 2.0 wprowadzity do KSH réwniez mozliwosé sktadania zapisu na
akcje w formie elektronicznej. Ztozenie takiego zapisu bedzie wymagato wypetnienia formularza
udostepnionego w systemie elektronicznym i opatrzenia kwalifikowanym podpisem elektronicznym,
podpisem zaufanym albo podpisem osobistym. Zapis taki nie bedzie musiat byé opatrzony podpisem
spotki lub innego podmiotu upowaznionego do przyjmowana zapiséw i wptat na akcje.

VIl. FUNKCJONOWANIE KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO

1. DZIALALNOSC KOMISJI NADZORU FINANSOWEGO W CZASIE EPIDEMII

Zgodnie z postanowieniami dodanymi Tarczg Antykryzysowg 1.0 do ustawy z dnia 21 lipca 2006 r.
0 nadzorze nad rynkiem finansowym udziat w posiedzeniach Komisji Nadzoru Finansowego moze
odbywaé sie zdalnie przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej zapewniajgcych
komunikacje w czasie rzeczywistym. Srodki te powinny umozliwia¢ osobom wchodzgcym w sktad
Komisji, przebywajacym w miejscu innym niz miejsce posiedzenia, wypowiadanie sie w toku obrad,
a osobom z prawem gtosu, takze gtosowanie.

Ponadto, zgodnie ze zmienionymi regulacjami, Komisja moze podejmowacC uchwaty w trybie
obiegowym, pod warunkiem, ze przewiduje to regulamin Komisji Nadzoru Finansowego.

2. BIEG TERMINOW

W czasie stanu zagrozenia epidemicznego albo stanu epidemii bieg terminéw do podjecia przez
Komisje Nadzoru Finansowego czynnosci, w tym czynnosci nadzorczych, terminéw zatatwiania
spraw oraz termindw przewidzianych do wydania decyzji lub postanowienia konczgcego
postepowanie w sprawie albo wniesienia sprzeciwu nie rozpoczyna sig, a rozpoczety ulega
zawieszeniu do dnia odwofania stanu zagrozenia epidemicznego lub stanu epidemii, chyba ze KNF
wyda decyzje zatatwiajgcg sprawe, dokona czynnoéci, wyda decyzje lub postanowienie konczace
postepowanie w sprawie albo wniesie sprzeciw. Jednoczesnie w sprawach z zakresu wiasciwosci
KNF bieg terminu przedawnienia z art. 189g § 1 i § 3 KPA nie rozpoczyna sie, a rozpoczety ulega
zawieszeniu do dnia odwotania stanu zagrozenia epidemicznego lub stanu epidemii.

3. DECYZJE ORGANU NADZORU

Decyzje administracyjne i postanowienia Komisji Nadzoru Finansowego mogg byé wydawane
w postaci dokumentu elektronicznego i opatrywane przez Przewodniczgcego Komisji lub jego
Zastepce kwalifikowanym podpisem elektronicznym, takze w przypadkach innych niz przewidziane
w przepisach ustawy z dnia 14 czerwca 1960 r. - Kodeks postepowania administracyjnego.

W przypadku wydania decyzji, o ktérej mowa powyzej, stronie lub stronom dorecza sie, w sposob
okreslony dla dokumentéw w formie pisemnej, odpis decyzji lub postanowienia, bez podpisu
i zadnotacjg o opatrzeniu decyzji lub postanowienia kwalifikowanym podpisem elektronicznym,
podpisem zaufanym lub podpisem osobistym.

KRWLEGAL REKOMENDOWANA W RANKINGU ,RZECZPOSPOLITA" 2019




E KRZYSZTOF ROZKO | WSPOLNICY

egal.com.pl
4. KORESPONDENCJA KIEROWANA DO UKNF W CZASIE PANDEMII

Komisja Nadzoru Finansowego, w ramach komunikatu opublikowanego w dniu 19 marca 2020 r.,
zwrocita sie o ograniczenie doreczania do UKNF, tam gdzie jest to mozliwe, korespondenciji
papierowej. Dotyczy to w szczegdlnosci wszystkich dokumentow, ktére nie wymagajg dostarczenia
w oryginale lub na ktérych mozliwe jest ztozenie elektronicznego podpisu kwalifikowanego,
ewentualnie ktore ztozy¢ mozna w kopii uwierzytelnionej elektronicznym podpisem kwalifikowanym.

Zgodnie z w/w komunikatem rekomendowanym sposobem doreczania korespondencji jest
korzystanie z elektronicznej skrzynki podawczej (ESP) na platformie ePUAP: /2447pvjake/skrytka.

ZALACZNIK - WAZNE DATY — PODSUMOWANIE

Ponizej prezentujemy podsumowanie najwazniejszych zmian termindw wykonania obowigzkow
w obszarze prawa rynku kapitatowego:

Obowigzek Dotychczasowy termin Nowy termin

Obowiazki sprawozdawcze?

Sporzgdzenie sprawozdan finansowych przez
podmioty podlegajgce nadzorowi KNF, funduszy 31 marca 2020 . 31 maja 2020 r.
inwestycyjnych i funduszy emerytalnych

Sporz.a;dze/jue spravyozdan f/nans'owy ch przez 30 marca 2020 . 30 czerwca 2020 r.
podmioty niepodlegajgce nadzorowi KNF
Zatwierdzenie sprawozdan finansowych funduszy

. . . 30 kwietnia 2020 r. 30 czerwca 2020 r.
inwestycyjnych i funduszy emerytalnych

Zatwierdzenie sprawozdan finansowych przez
podmioty podlegajgce nadzorowi KNF inne niz 30 czerwca 2020 r. 30 sierpnia 2020 r.
fundusze inwestycyjne i fundusze emerytalne

Zatwierdzenie sprawozdan finansowych przez

. . . . 2020 r. Snia 2020 r.

podmioty niepodlegajgce nadzorowi KNF 30 marca 2020 1 30 wrzesnia 2020 1
Obowiazki raportowe?

Przekazanie przez firme inwestycyjng kwartalnego | gy ieinia 2020 1, 30 maja 2020 .
Ssprawozdania z dziatalnosci sprzedazowej
Przekazanie raportu rocznego i skonsolidowanego
raportEJ , rocznego . przez  emitenta - papierow 30 kwietnia 2020 r. 30 czerwca 2020 r.
wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym
Przekazanie rocznych sprawozdan finansowych 30 kwietnia 2020 1. 30 czerwea 2020 r.

funduszy inwestycyjnych i subfunduszy

2 W przypadku emitentéw, ktdrzy nie sg funduszami inwestycyjnymi, wskazane terminy dotyczg przypadkéw w ktérych
rok obrachunkowy pokrywa sie z rokiem kalendarzowym
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Aktualizacja sprawozdania
alternatywnego funduszu inwestycyjnego

rocznego

Przekazanie raportu kwartalnego i
skonsolidowanego raportu kwartalnego przez
emitenta papieréw wartosciowych dopuszczonych
do obrotu na rynku regulowanym

Przekazanie raportu kwartalnego przez emitenta
bedgcego funduszem inwestycyjnym

CRBR
Zgfoszenie  beneficjentéw  rzeczywistych  do
Centralnego Rejestru Beneficjentow
Rzeczywistych

Polityka zaangazowania

Opracowanie i publikacja przez
nadzorowane przez Komisje
Finansowego tzw. polityki zaangazowania

podmioty
Nadzoru
Prospekty FIO/SFIO

Aktualizacja roczna prospektow
informacyjnych FIO/SFIO

Dematerializacja akcji (projekt)

Pierwsze wezwanie akcjonariuszy do sktadania
dokumentow akcji w spofce

Dematerializacja akcji

Polityka wynagrodzen (projekt)
Podjecie przez walne zgromadzenie akcjonariuszy
spotki publicznej uchwaty w sprawie przyjecia

polityki wynagrodzen

Obowigzki sprawozdawcze w zakresie
wykonywania zlecen (best execution)

Opublikowanie przez systemy wykonywania
zlecen raportu kwartalnego

Opublikowanie przez firmy inwestycyjne informacji
rocznej

30 kwietnia 2020 r.

30 maja 2020 r.

5 maja 2020 r.

13 kwietnia 2020 r.

30 maja 2020 r.

31 maja 2020 r.

30 czerwca 2020 r.

1 stycznia 2021 r.

30 czerwca 2020 r.

31 marca 2020r.

31 kwietnia 2020 r.

30 czerwca 2020 r.

29 lipca 2020 r.

5 lipca 2020 r.

13 lipca 2020 .

30 lipca 2020 r.

31 lipca 2020 r.

30 wrzesnia 2020 r.

31 marca 2021r.

31 sierpnia 2020 r.

30 czerwca 2021 r.

30 czerwca 2020 r.

Jesli uwazasz, ze moze mie¢ to wptyw na Twoj biznes, zapraszamy do
kontaktu: biuro@krwlegal.pl lub +48 22 29 50 940.
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