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Szanowni Panstwo,

zapraszamy do lektury grudniowego numeru Newslettera
Regulacyjnego przygotowanego przez Zespot Kancelarii Prawnej
Krzysztof Rozko i Wspdlnicy.

Jak co miesigc, przygotowalismy dla Panstwa przeglad
najwazniejszych zmian regulacyjnych z ostatnich tygodni,
zaréwno tych juz przyjetych, jak i bedgcych jeszcze na etapie prac
legislacyjnych.

W zakresie planowanych zmian w prawie krajowym pragniemy
zwréci¢ Panstwa szczegolna uwage na ftrzy roéwnolegle sie
toczgce procesy legislacyjne, dotyczgce nowelizacji ustawy o
funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnych (projektowane zmiany dotyczg zasad
wnoszenia optat od wnioskéw, zasad rejestracji certyfikatow
inwestycyjnych, a takze implementacji dyrektywy 2024/927) oraz
na publikacje zafozen do ustawy, ktéra ma zapewni¢ petne
stosowanie postanowien tzw. Listing Act, t. pakietu
legislacyjnego, majgcego uatrakcyjnic unijne publiczne rynki kapitafowe.

Zapraszamy rowniez do zapoznania sie z informacjami na temat gtosnego w ostatnim czasie wyroku
Sadu Rejonowego dla Warszawy-Srédmiescia, ktéry dotyczy kwestii zakresu rozliczei po
uniewaznieniu umowy kredytu. W niniejszej sprawie obok klasycznych roszczenn wynikajgcych z
niewaznos$ci umowy kredytowej powdd domagat sie od banku rowniez tzw. wynagrodzenia za
korzystanie z kapitatu oraz dodatkowych kwot o charakterze waloryzacyjnym.

W niniejszym Newsletterze piszemy takze o opublikowanym niedawno dokumencie, okre$lajgcym
priorytety nadzorcze Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego na 2026 r. Warto zapoznac sie z tym
dokumentem, poréwnujgc plany organu nadzoru na biezgcy rok, z tym co stanowito priorytety UKNF
w 2025 r. Pozwala to przesledzi¢ ewolucje podejscia nadzorcy w poszczegdlnych obszarach.

Zachecamy do obserwowania naszego profilu na LinkedIn oraz $ledzenia informacji na naszej stronie
internetowej, na ktorej na biezgco komentujemy zmiany w przepisach prawa.

Krzysztof Rozko

Wspdlnik Zarzgdzajacy

oraz Zespof Kancelarii
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NASZE PUBLIKACJE MEDIALNE

"SYRZECZPOSPOLITA

Rola doradcy prawnego w transakcjach M&A
a decyzja biznesowa — artykut r.pr. Krzysztofa Rozko,
Wspolnika Zarzgdzajgcego Kancelarii, opublikowany
w dniu 30 grudnia 2025 r. w dodatku merytorycznym
gazety Rzeczpospolita oraz w serwisie internetowym

rp.pl.

Rola doradcy prawnego
w transakcjach M&A
a decyzja biznesowa

~ KRZYSZTOF ROZKO IWSPOLNICY
KANCELARIA PRAWNA

Strona | 4

KRWLEGAL REKOMENDOWANA W RANKINGACH IFLR1000 - RZECZPOSPOLITA - THE LEGAL 500




SZKOLENIA

[ SZKOLENIE ONLINE: ,,ROCZNICA DORA — JAK PRZYGOTOWAC SIE NA KONTROLE KNF?”

W dniu 16 stycznia 2026 r. w godzinach 10:00 - 13:00 odbedzie sie szkolenie realizowane we wspotpracy
z lzbg Zarzadzajgcych Funduszami i Aktywami. Adresowane jest gtéwnie do Cztonkéw Zarzadu i Rad
Nadzorczych TFI, Kierownikéw oraz pracownikow dziatéw: zarzadzania ryzykiem, compliance, dziatow IT,
audytu wewnetrznego, departamentéw prawnych.

1zfiA

Izba Zarzadzajacych
Funduszami | Aktywami

Spotkanie poprowadzg eksperci:

= adw. Tomasz Kaminski,

- . Szkolenie online:
Wspaolnik Kancelarii

Rocznica DORA -
jak przygotowac sie na
kontrole KNF?

= Daniel Niwinski, prawnik, ekspert
ds. cyberbezpieczenstwa

S KRZYSZTOF ROZKO | WSPOLNICY
KANCELARIA PRAWNA

Program:

I.  Wprowadzenie i kontekst regulacyjny
1) Aktualny krajobraz legislacyjny.

1. Uprawnienia nadzorcze KNF w zakresie DORA
1) Zadanie przekazania informacji, dokumentéw lub wyjasgnien;
2) Kontrola zgodnosci dziatalnosci z przepisami rozporzadzenia DORA,;
3) Obowigzki sprawozdawcze;
4) Sankcje.

II. Obowigzki okresowe i praktyczne stosowanie ram zarzadzania ryzykiem ICT
1) Cykl zarzadzania ryzykiem ICT: identyfikacja — ocena — Kkontrola — testowanie —
raportowanie
2) Najwazniejsze okresowe obowigzki:
= ciggte doskonalenie i aktualizacja / wykonywanie obowigzkéw wynikajgcych
z poszczegolnych procesow,
= analiza ryzyka zwigzanego z ICT,
= monitorowanie realizacji planu postepowania z ryzykiem,
= audyty, kontrole i przeglady, w tym m.in.:
- przeglad i aktualizacja rejestrow,
- przeglad strategii operacyjnej odpornosci cyfrowej i planu ciggtosci
dziatania,
- catosciowy przeglagd ram zarzadzania ryzykiem ICT,
= audyty zewnetrznych dostawcow ustug ICT,
= testy operacyjnej odpornosci cyfrowej (w tym TIBER-EU i zaawansowane testy
penetracyjne TLPT),
= cykliczne raportowanie (SPR-PF formularze KNF),
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= szkolenia i dziatania uswiadamiajgce,
= monitorowanie stanu realizacji i aktualizacja strategii operacyjnej odpornosci
cyfrowe;.
3) Dobre praktyki w dokumentacji: matryca zgodnosci, polityki, procedury i instrukcje,
checklisty kontrolne,
4) Dobre praktyki: jasny podziat obowigzkéw - compliance, IT.

V. Jak zabezpieczy¢ sie na wypadek kontroli KNF?
1) jak przygotowac¢ sie do kontroli — najwazniejsze elementy:
= kompletnos¢ dokumentaciji,
= przygotowanie zespotu audytowego,
= zapewnienie spojnosci danych raportowanych do KNF,
= zarzgdzanie komunikacjg z organem nadzorczym
2) Potencjalne najczestsze niezgodnosci?

V. Sesja pytan i odpowiedzi.

Zachecamy do zapisow pod linkiem.
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REGULACJE KRAJOWE

ZMIANY PRAWNE:

@ ROZPORZADZENIE PREZESA RADY MINISTROW Z DNIA 9 GRUDNIA 2025 R. W SPRAWIE WPLAT NA
POKRYCIE KOSZTOW NADZORU NAD PODMIOTAMI OBSLUGUJACYMI KREDYTY ORAZ NABYWCAMI
KREDYTOW | ICH PRZEDSTAWICIELAMI

W dniu 9 grudnia 2025 r. w Dzienniku Ustaw opublikowano Rozporzgdzenie Prezesa Rady Ministrow
z dnia 9 grudnia 2025 r. w sprawie wptat na pokrycie kosztow nadzoru nad podmiotami obstugujgcymi
kredyty oraz nabywcami kredytow i ich przedstawicielami.

Rozporzgdzenie okresla:

— sposoOb obliczenia wysokosci wptat na pokrycie kosztéw nadzoru wnoszonych przez podmioty
obstugujgce kredyty (minimum 4000 zt), oraz termin ich wnoszenia (do dnia 30 czerwca roku
kalendarzowego, za ktory jest nalezna),

— a takze termin wnoszenia wpfat na pokrycie kosztow nadzoru wnoszonych przez nabywcéw
kredytow (do ostatniego dnia miesigca nastepujgcego po zakohczeniu pétrocza roku
kalendarzowego, w ktérym na rzecz nabywcy kredytu zostaty przeniesione prawa kredytodawcy

wynikajgce z nieobstugiwanej umowy o kredyt lub wierzytelnosci z tytutu nieobstugiwanej umowy
o kredyt).

Rozporzgdzenie weszto w zycie w dniu 27 grudnia 2025 r.

Z trescig rozporzadzenia mozna zapoznac sie pod linkiem.
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PROJEKTOWANE ZMIANY PRAWNE:

PROJEKT USTAWY O ZMIANIE USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH
| ZARZADZANIU ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI ORAZ
NIEKTORYCH INNYCH USTAW (UDER103)

W dniu 16 grudnia 2025 r. w wykazie prac legislacyjnych i programowych Rady

Ministrow, opublikowane zostaty zatozenia do projektu ustawy o zmianie ustawy o

funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz niektorych
innych ustaw, ktéremu nadany zostat numer UDER103 (dalej: ,Projekt”).

Projekt ma wprowadzi¢ zmiany w obszarze optat od wnioskéw inicjujgcych postepowania przed Urzedem
Komisji Nadzoru Finansowego (dalej ,UKNF”, ,Komisja”). Jak wskazano, w aktualnym stanie prawnym
obowigzek uiszczenia ustawowo okreslonych optat powstaje dopiero z momentem doreczenia decyzji,
zgody czy tez dokonania innej czynnosci urzedowej. Postepowanie jest, wobec tego wszczynane bez
koniecznosci wniesienia optaty co przyczynia sie do niskiej jakosci wnioskéw, wymagajgcych
wielokrotnych uzupetnien i poprawek, i skutkuje dodatkowg prace po stronie UKNF. Ponadto, w przypadku
czesci wnioskow aktualne przepisy w ogole nie przewidujg obowigzku wniesienia optaty. W tym zakresie,
autorzy zatozen do Projektu przywotujg jako przyktad brak obowigzku wniesienia optaty od zawiadomienia
0 zamiarze nabycia lub objecia znacznego pakietu akcji w domu maklerskim oraz towarzystwie funduszy
inwestycyjnych (dalej , TFI”), pomimo, ze rozpatrzenie takiego zawiadomienia wymaga istotnych naktadow
pracy po stronie Komisji. W efekcie, koszty rozpoznania zawiadomienia pokrywane sg ze $rodkow
wptacanych przez inne podmioty z sektora, uiszczajgce optaty z tytutu kosztéw nadzoru, nie za$ przez
samego zainteresowanego.

Wobec powyzszego, Ministerstwo Finanséw i Gospodarki (odpowiedzialne za Projekt) proponuje zmiane
momentu uiszczenia optat, w taki sposob, aby byly one pokrywane wraz ze ztozeniem danego wniosku.
Ponadto, w przedstawionych zatozeniach zaproponowano wprowadzenie optaty za czynnosci zwigzane
z rozpatrywaniem przez UKNF zawiadomien o zamiarze nabycia lub objecia znacznego pakietu akciji
domu maklerskiego oraz TFl w wysokosci 4.500 euro. Autorzy zatozen uznali, ze postepowanie
zainicjowane takim zawiadomien jest poréwnywalne do postepowania dotyczgcego wydania zezwolenia
na wykonywanie dziatalnosci TFl, a wobec tego uzasadnione jest wprowadzenie optaty na analogicznym
poziomie jak w przypadku wniosku o udzielenie zezwolenia.

Zatozenia do Projektu dostepne sg pod linkiem.

PROJEKT USTAWY O ZMIANIE USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH | ZARZADZANIU
ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI ORAZ NIEKTORYCH INNYCH USTAW (UC105)

W dniu 5 stycznia 2026 r. na stronie internetowej RCL ukazat sie Projekt ustawy o zmianie ustawy
o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz niektorych
innych ustaw (numer w wykazie prac UC105) (,Projekt”). Wnioskodawcag kierujgcym Projekt do
opiniowania jest Minister Finanséw i Gospodarki.

Celem Projektu jest wdrozenie do krajowego porzadku prawnego dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2024/927 z dnia 13 marca 2024 r. zmieniajgcej dyrektywy 2011/61/UE i 2009/65/WE
w zakresie ustalen dotyczgcych przekazywania, zarzadzania ryzykiem utraty ptynnosci,

Strona | 8



sprawozdawczosci nadzorczej, $wiadczenia ustug depozytariusza i ustug powierniczych oraz udzielania
pozyczek przez alternatywne fundusze inwestycyjne (,dyrektywa 2024/927”).

Autorzy projektu wskazuja, co nastepuije:

1) dyrektywa 2024/927 wprowadza istotne zmiany w dyrektywie ZAFI (,dyrektywa 2011/61/UE”),
oraz dyrektywie UCITS (,dyrektywa 2009/65/WE”). Zmiany te dotyczg odpowiednio zarzgdzania
alternatywnymi  funduszami inwestycyjnymi (AFl) oraz przedsiebiorstwami zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS). Nowe przepisy majg na celu
zwiekszenie ochrony inwestoréw oraz poprawe stabilnosci finansowej na europejskich rynkach
kapitatowych. Jednym z kluczowych aspektéw dyrektywy 2024/927 jest ujednolicenie zasad
udzielania pozyczek przez AFI,

2) dyrektywa 2024/927 wprowadza takze jednolite standardy zarzgdzania ptynnoscia funduszy
inwestycyjnych. Nowe przepisy przewidujg katalog narzedzi zarzgdzania ptynno$cig oraz
okreslajg zasady ich stosowania, co umozliwi funduszom lepsze radzenie sobie z presjag rynkowa,
szczegolnie w trudnych warunkach gospodarczych,

3) dyrektywa 2024/927 przewiduje réwniez zmiany w zakresie <$wiadczenia uslug
depozytariusza. Obecnie depozytariusz musi posiada¢ siedzibe w tym samym kraju co AFI,
ktéremu Swiadczy ustugi. Nowe regulacje unijne umozliwig jednak krajowym organom nadzoru
dopuszczenie podmiotéw z innych panstw cztonkowskich do petnienia funkcji depozytariusza, co
ma na celu zwiekszenie konkurencji oraz obnizenie kosztéw zarzadzania funduszami, zwtaszcza
w mniejszych panstwach cztonkowskich. W projekcie ustawy nie przewidziano jednak takiej
mozliwosci. Wedle stanowiska autoréw Projektu wynika to z faktu, ze depozytariusz petni istotne
funkcje dla zapewnienia bezpieczenstwa s$rodkéw zgromadzonych w funduszu oraz
reprezentowania uczestnikow funduszu w relacjach z funduszem, dlatego odstapiono od
mozliwosci wyznaczenia przez krajowy fundusz depozytariusza z siedzibg w innym
panstwie cztonkowskim,

4) waznym aspektem regulacji przewidzianej w dyrektywie 2024/927 jest rébwniez wzmocnienie
nadzoru nad delegowaniem funkcji przez zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (ZAFI) na podmioty trzecie (outsourcing). Dzieki temu mozliwe bedzie lepsze
wykorzystanie wiedzy eksperckiej, przy jednoczesnym zachowaniu integralnosci rynku
i wzmocnionej kontroli nad procesami delegowania tych funkcji,

5) istotnym elementem nowych regulacji jest takze poprawa wymiany danych i wspoétpracy miedzy
organami nadzorczymi. Celem wprowadzanych zmian jest m.in. skuteczniejsza identyfikacja
i analiza kosztéw obcigzajgcych fundusze i inwestorow,

6) dyrektywa 2024/927 przewiduje réwniez mechanizmy zapobiegajace stosowaniu
wprowadzajacych w blagd nazw produktéw inwestycyjnych, co przyczyni sie do zwiekszenia
transparentnosci rynku.

Panstwa cztonkowskie sg zobowigzane do implementacji odpowiednich przepiséw do dnia 16 kwietnia
2026 r., z wyjatkiem przepisow dotyczgcych sprawozdawczosci nadzorczej, tj. przepisow transponujgcych
art. 1 pkt 12 dyrektywy 2024/927 w odniesieniu do art. 24 dyrektywy 2011/61/UE oraz art. 2 pkt 7 dyrektywy
2024/927 w odniesieniu do art. 20a dyrektywy 2009/65/WE, ktérych termin na implementacje uptywa 16
kwietnia 2027 r.

Zasadnicza czes$¢ zmian przewidzianych w ramach Projektu zacznie obowigzywac 16 kwietnia 2026 r.,
natomiast przepisy wymagajgce dostosowan organizacyjnych wejdg w zycie po uptywie 6 miesiecy od
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dnia ogtoszenia. Wybrane przepisy, w szczegolnosci dotyczgce nowych obowigzkéw sprawozdawczych
i nadzorczych, wchodzg w zycie 16 kwietnia 2027 r.

Tekst aktu prawnego dostepny jest pod linkiem.

@mm» PROJEKT USTAWY O ZMIANIE USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH | ZARZADZANIU
ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI ORAZ USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI
FINANSOWYMI (UDER31)

Po zakonczeniu etapu opiniowania oraz konsultacji publicznych, w dniu 18 grudnia 2025 r. do komisji
prawniczej Rzadowego Centrum Legislacji trafit projekt zmiany ustawy o funduszach inwestycyjnych
i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, ktéremu nadany zostat numer UDER31 (dalej: ,Projekt”), opracowywany w ramach realizacji
projektu ,SprawdzaMY” ukierunkowanego na eliminacje nadregulacji. W dniu 8 stycznia 2026 r. projekt
przekazano do rozpatrzenia Radzie Ministrow.

Zaproponowane w ramach Projektu nowe przepisy stanowig realizacje zapowiadanych juz uprzednio
zmian w obszarze zasad rejestracji certyfikatdw inwestycyjnych emitowanych przez fundusze
inwestycyjne zamkniete. Zasadniczym celem opracowywanych przepiséw jest usuniecie nadregulacji
w zakresie obowigzku rejestracji certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktore
nie sg publicznymi funduszami inwestycyjnymi zamknietymi — sg to tzw. ,niepubliczne FIZ”, w depozycie
papieréw wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych (dalej ,KDPW?”),
jak réwniez obowigzku posiadania przez takie fundusze agenta emisji. Uznano bowiem, ze aktualne
rozwigzania prawne (obowigzujgce od lipca 2019 r.) przewidujgce obowigzek rejestracji w depozycie
KDPW certyfikatéw inwestycyjnych emitowanych przez FIZ, w sposéb nadmierny formalizujg proces emisji
oraz generujg istotne koszty po stronie niepublicznych FIZ, m.in. ze wzgledu na konieczno$¢ zawarcia
umowy i opfacania wynagrodzenia agenta emisji biorgcego udziat w procesie emisji i rejestracji
certyfikatow.

Adresujgc powyzsze zagadnienia, autorzy Projektu zaproponowali utrzymanie aktualnego modelu emis;ji
certyfikatéw inwestycyjnych FIZ jako rozwigzania podstawowego, z mozliwoscig odstgpienia od
obowigzku rejestracji w depozycie KDPW certyfikatow emitowanych przez niepubliczne FIZ. W efekcie,
w pewnym zakresie przywrécone majg zostaé rozwigzania funkcjonujgce przed lipcem 2019 r,
umozliwiajgce zarejestrowanie certyfikatow inwestycyjnych niepublicznych FIZ w ewidencji prowadzone;j
przez towarzystwo funduszy inwestycyjnych zarzgdzajgce danym funduszem. Jednoczes$nie, dookreslone
majg zostaC przepisy dotyczgce informacji zawartych w takiej ewidencji, jak rowniez zasady
przekazywania do KDPW okresowych informacji dotyczgcych certyfikatdw wpisanych do ewidencji.
Ponadto, w tresci Projektu zawarto propozycje przepisow, ktére majg umozliwi¢ przeniesienie certyfikatow
niepublicznych FIZ zarejestrowanych w depozycie KDPW do ewidencji — co bedzie wymagato uzyskania
zgody zgromadzenia inwestoréw funduszu oraz zmiany jego statutu, jak réwniez stanowi¢ podstawe do
rozwigzania umowy z agentem emisji.

Aktualna tres¢ Projektu dostepna jest pod linkiem.
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[ ) ZALOZENIA PROJEKTU USTAWY O ZMIANIE USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI ORAZ
USTAWY O OFERCIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH WPROWADZANIA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DO
ZORGANIZOWANEGO SYSTEMU OBROTU ORAZ O SPOLKACH PUBLICZNYCH (UC137)

W dniu 22 grudnia 2025 r. na stronie Kancelarii Prezesa Ministrow opublikowano zatozenia projektu
ustawy o zmianie ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych (dalej odpowiednio ,Zatozenia”, ,Projekt”).

Projektowana ustawa ma na celu implementacje dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2024/2811 z dnia 23 pazdziernika 2024 r. w sprawie zmiany dyrektywy 2014/65/UE w celu zwiekszenia
atrakcyjnosci publicznych rynkéw kapitatowych w Unii dla spotek i utatwienia matym i Srednim
przedsiebiorstwom dostepu do kapitatu oraz uchylenia dyrektywy 2001/34/WE oraz zapewnienie
stosowania rozporzgdzenia PE i Rady (UE) 2024/2809 z dnia 23 pazdziernika 2024 r. w sprawie zmiany
rozporzgdzen (UE) 2017/1129, (UE) nr 596/2014 i (UE) nr 600/2014 w celu zwiekszenia atrakcyjnosci
publicznych rynkoéw kapitatowych w Unii dla spétek oraz utatwienia matym i Srednim przedsiebiorstwom
dostepu do kapitatu, czyli aktow prawnych sktadajgcych sie natzw. Listing Act, tj. pakiet majacy
uatrakcyjni¢ unijne publiczne rynki kapitatowe.

Zgodnie z Zatozeniami, przewiduje sie m.in. obnizenie progu akcji spétek publicznych wprowadzonych do
obrotu z 20 % do 10%, wprowadzenie wymogu minimalnej przewidywanej kapitalizacji spotki ubiegajgcej
sie o dopuszczenie do obrotu, w wysokosci 1 min euro, umozliwienie tgczenia optat za analizy
inwestycyjne z optatami za wykonywanie transakcji, a takze zmiany w sposobie sporzadzania takich
analiz, uelastycznienie warunkow korzystania z gietdy przez mate i Srednie spofki.

Projekt ma réwniez uregulowacé liczne zmiany obowigzkoéw prospektowych, w tym w zakresie objetosci
prospektéw, progéw dla wytgczen spod regulacji prospektowych i obowigzku sporzgdzania prospektu,
liczby papieréw juz notowanych na rynku regulowanym, ktéry umozliwia dopuszczenie do obrotu papieréw
tozsamych z papierami juz notowanymi bez obowigzku sporzgdzania i zatwierdzania prospektu
(podwyzszenie z 20 % do 30%), nowego wyjatku prospektowego dla ofert publicznych papierow
wartosciowych tozsamych z papierami, ktére byty dopuszczone do obrotu nieprzerwanie przez co najmniej
18 miesiecy przed tg ofertg. Zmiany majg objgé réowniez proces przymusowego wykupu akcji spotek
publicznych.

Planowany termin przyjecia projektu przez Rade Ministréw to Il kwartat 2026 r.

Z trescig zatozen mozna zapoznacé sie pod linkiem.

B» USTAWA ZDNIA 18 GRUDNIA 2025 R. O RYNKU KRYPTOAKTYWOW

W zwigzku z zawetowaniem przez Prezydenta RP ustawy z dnia 26 wrzesnia 2025 r. o rynku
kryptoaktywow, w dniu 10 grudnia 2025 r. do Sejmu wptyngt nowy projekt ustawy, ktéra ma zapewnic
stosowanie rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/1114 z dnia 31 maja 2023 r.
w sprawie rynkow kryptoaktywdw oraz zmiany rozporzadzen (UE) nr 1093/2010 i (UE) nr 1095/2010
oraz dyrektyw 2013/36/UE i (UE) 2019/1937, zwanego ,rozporzadzeniem MiCA” oraz rozporzgdzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2023/1113 w sprawie informacji towarzyszgcych transferom
srodkéw pienieznych i niektérych kryptoaktywoéw oraz zmiany dyrektywy (UE) 2015/849.
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Przypomnie¢ nalezy, ze Rozporzadzenie MiCA ustanawia jednolite wymogi dotyczace oferty publicznej
kryptoaktywow i ich dopuszczania do obrotu na platformie obrotu, a takze reguluje dziatalnos¢ dostawcow
ustug w zakresie kryptoaktywow. Poprzednia wersja krajowej ustawy stanowita przedmiot szerokiej debaty
uczestnikow rynku, m.in. w zwigzku z zamiarem umozliwienia KNF blokowania stron wpisanych do rejestru
domen internetowych wykorzystywanych do prowadzenia dziatalnosci naruszajgcych Rozporzgdzenie
MiCA. Ostatecznie ustawa zostata zawetowana przez Prezydenta.

Jednoczesnie, w zwigzku z brakiem uregulowania procesow licencyjnych wymaganych na podstawie
Rozporzgdzenia MICA, opdznienie w przyjeciu krajowych regulacji moze uniemozliwi¢ podmiotom
dziatajgcym na polskim rynku prowadzenie dzielnosci, dlatego tez juz w dniu 18 grudnia 2025 r. nowg
ustawe przekazano Marszatkowi Senatu, a w dniu 19 grudnia 2025 r. Prezydentowi RP. Nowa ustawa
W znacznej czesci podtrzymuje rozwigzania przyjete w poprzedniej wersji. Wsréd proponowanych zmian
wskaza¢ mozna m.in. obnizenie stawki przyjmowanej przy wyliczaniu wysokosci wptat na pokrycie
kosztéw nadzoru nad rynkiem kryptoaktywdéw —z 0,5 % do 0,1 % $redniej arytmetycznej sum zobowigzan
finansowych z tytutu wyemitowanych tokendéw powigzanych z aktywami lub tokendw bedacych
e-pienigdzem.

Ustawa ma wej$¢ w zycie po uptywie 14 dni od dnia ogtoszenia, z wyjatkiem art. 70, ktéry ma wejs¢ w zycie
po uptywie 4 miesiecy od dnia ogtoszenia.

Z trescig ustawy mozna zapoznacé sie pod linkiem.

[ PROJEKT USTAWY DOTYCZACY PRZEKAZYWANIA INFORMACJI DO EUROPEJSKIEGO POJEDYNCZEGO
PUNKTU DOSTEPU PRZYJETY PRZEZ RADE MINISTROW

W dniu 7 stycznia 2026 r. Rada Ministrow przyjeta projekt ustawy o zmianie niektérych ustaw w zwigzku
z przekazywaniem informacji do europejskiego pojedynczego punktu dostepu (,Projekt”). Projekt stanowi
realizacje wymogu dostosowania krajowych przepiséw do przepiséw Unii Europejskie;.

Europejski pojedynczy punkt dostepu (,ESAP”) bedzie platformg internetowg, prowadzong przez
Europejski Urzgd Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych (ESMA), zawierajgcg publicznie dostepne
informacje o podmiotach i ich produktach, majgcych znaczenie dla ustug finansowych, rynkow
kapitatowych i zréownowazonego rozwoju, w tym podmiotach rynku finansowego, oraz produktach
inwestycyjnych z UE, niezaleznie od ich lokalizacji i pochodzenia na obszarze UE. Europejski pojedynczy
punkt dostepu (ESAP) bedzie wiec miejscem, w ktéorym dostepne bedg zagregowane dane pochodzace
od podmiotéw rynku finansowego, ktére gromadzone i udostepniane w ESAP przez okreslone podmioty
zbierajgce te dane. W Polsce organami, ktére gromadzi¢ bedg dane z rynku, a nastepnie udostepniac je
w ESAP majg by¢: Komisja Nadzoru Finansowego, Bankowy Fundusz Gwarancyjny, Polska Agencja
Nadzoru Audytowego, Centralna Informacja Krajowego Rejestru Sgdowego oraz Krajowa Rada Biegtych
Rewidentow.

Dostosowanie krajowych przepiséw realizowane jest w ramach Projektu poprzez odpowiednie zmiany
szeregu ustaw, w tym ustaw zwigzanych z funkcjonowaniem rynku finansowego i kapitatowego, ktére
uwzglednia¢ bedg wymogi natozone na szczeblu wspdolnotowym, m.in. zwigzanych z usprawnieniem
realizacji obowigzku wymiany informaciji, ktére majg by¢ udostepniane w ESAP.

Projekt trafi nastepnie do Parlamentu, gdzie kontynuowany bedzie proces legislacyjny.
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Tres¢ Projektu oraz aktualny etap procesu legislacyjnego mozna $ledzi¢ pod linkiem.

@ PROJEKT USTAWY O ZMIANIE NIEKTORYCH USTAW ZWIAZANYCH Z FUNKCJONOWANIEM RYNKU
FINANSOWEGO ORAZ OCHRONA UCZESTNIKOW TEGO RYNKU

W dniu 12 grudnia 2025 r. do prac parlamentarnych skierowany zostat projekt ustawy o zmianie niektorych
ustaw zwigzanych z funkcjonowaniem rynku finansowego oraz ochrong uczestnikéw tego rynku (nr UC65
w wykazie prac legislacyjnych Ministerstwa Finanséw, druk nr 2101 w wykazie prac Sejmu) (,Projekt”).
W dniu 18 grudnia 2025 r. Projekt skierowany zostat do prac sejmowej Komisji Finanséw Publicznych.
Termin przedstawienia sprawozdania Komisji zostat ustalony na dzien 21 stycznia 2026 r.

Pierwotnie nazwa Projektu odnosita sie do zmiany ustawy o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym,
systemie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji. O tej inicjatywie legislacyjnej
pisaliSmy w ramach jednego z poprzednich wydan Newslettera.

W ramach ustawy nowelizujgcej proponuje sie szereg rozwigzan majgcych na celu wdrozenie,
uzupetnienie lub korekte wcze$niejszego wdrozenia prawa UE. Ustawa reguluje funkcjonowanie
poszczegolnych typdw instytucji finansowych, w réznym aspekcie ich funkcjonowania, w szczegoélnosci
bankéw jako podmiotow objetych obowigzkowym systemem gwarantowania depozytéw oraz jako
podmiotéw wystepujgcych w roli dostawcow ustug ptatniczych. Ponadto w znacznej czesci proponowane
regulacje kierowane sg do podmiotdéw publicznych lub realizujgcych zadania publiczne, przy czym dotyczg
one szeroko rozumianego nadzoru nad rynkiem finansowym i bezpieczenstwa na tym rynku,

Projekt wprowadza przede wszystkim zmiany w ustawie z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji (,Ustawa o BFG”),
w zwigzku z koniecznoscig implementacji przepisow dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2024/1174 z dnia 11 kwietnia 2024 r. zmieniajgcej dyrektywe 2014/59/UE i rozporzadzenie (UE) nr
806/2014 w odniesieniu do niektérych aspektéw minimalnego wymogu w zakresie funduszy wiasnych i
zobowigzan kwalifikowalnych (Dz. Urz. UE L 2024/1174 z 22.04.2024) (,Dyrektywa 2024/1174”), ktorej
termin wdrozenia uptynat z dniem 13 listopada 2024 r.

Zmiany wprowadzane w Dyrektywie 2024/1174 wynikajg z przegladu funkcjonowania przepiséw
dotyczacych niektérych aspektow minimalnego wymogu w zakresie funduszy wiasnych i zobowigzan
kwalifikowalnych (,MREL”), dokonanego przez Komisje Europejskg (KE),

Dyrektywa 2024/1174 wprowadza przede wszystkim zmiany techniczne w mechanizmie ustalania
i odliczen MREL w relacjach jednostek zaleznych i grup bankowych oraz znosi co do zasady konieczno$¢
ustalania MREL dla podmiotéw niepodlegajgcych przymusowej restrukturyzacji, dalej takze ,resolution”.
Wdrozenie przepisow w aspekcie MREL w zatozeniu ma m.in. zapewni¢, aby mechanizm odliczen
w relacjach jednostek zaleznych i grup bankowych (struktury tancuchowe) byt proporcjonalny i nie stwarzat
problemoéw z punktu widzenia rownych warunkéw funkcjonowania dla réznych struktur grup bankowych.

W Projekcie proponuje sie takze przepisy stuzgce uzupetnieniu lub skorygowaniu wdrozenia niektorych
przepisow dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/879 z dnia 20 maja 2019 r. zmieniajgcej
dyrektywe 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. w odniesieniu do zdolnosci do pokrycia strat
i dokapitalizowania instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz dyrektywe 98/26/WE (,Dyrektywa
BRR2").

W zwigzku z dokonanym przez Komisje Europejskg przeglagdem transpozycji do polskiego porzadku
prawnego zmian w dyrektywie 2014/59/UE z dnia 15 maja 2014 r. ustanawiajgcej ramy na potrzeby
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prowadzenia dziatan naprawczych oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do
instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajgcej dyrektywe Rady 82/891/EWG i dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE, 2005/56/WE, 2007/36/WE,
2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/EU oraz rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
1093/2010 i (UE) nr 648/2012 (,Dyrektywa BRR1”), wprowadzonych w ramach Dyrektywy BRRZ2,
i watpliwosciami zidentyfikowanymi w tym procesie, w Projekcie przewiduje sie skorygowanie lub
uzupetnienie niektorych przepisow. Zmiany te majg gtownie charakter doprecyzowujgcy i w niewielkim
stopniu ingerujg w dotychczasowg materie. Ponadto, zaproponowano rowniez przepisy uzupetniajgce
transpozycje Dyrektywy BRR1. Powotane zmiany zapewnig petng zbieznos¢ prawa polskiego z prawem
unijnym.

Projekt stuzy réwniez stosowaniu przepiséw rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2024/886 z dnia 13 marca 2024 r. w sprawie zmiany rozporzgdzen (UE) nr 260/2012 i (UE) 2021/1230
oraz dyrektyw 98/26/WE i (UE) 2015/2366 w odniesieniu do polecen przelewu natychmiastowego w euro
(Dz. Urz. UE L 2024/886 z 19.03.2024) (,Rozporzagdzenie IPR”), atakze przepiséw rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksow
stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do
pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych i zmieniajgcego dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzgdzenie (UE) nr 596/2014 (,Rozporzadzenie BMR”). W szczegdlnosci, czes¢ zmian
przewidzianych w ramach Projektu wynika z koniecznosci wyeliminowania pojedynczych,
zidentyfikowanych luk prawnych oraz doprecyzowania przepiséw, co do ktérych zaistnialy watpliwosci
interpretacyjne dotyczgce zapewnienia przez te przepisy petnego stosowania Rozporzgdzenia BMR. Jest
to takze zwigzane z koniecznoscig zapewnienia stosowania opublikowanego w dniu 19 maja 2025 r.
rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2025/914 z dnia 7 maja 2025 r. w sprawie zmiany
rozporzgdzenia (UE) 2016/1011 w odniesieniu do zakresu stosowania przepisow dotyczgcych
wskaznikow referencyjnych, stosowania w Unii wskaznikéw referencyjnych opracowywanych przez
administratora majgcego siedzibe lub miejsce zamieszkania w panstwie trzecim oraz niektérych wymogéw
sprawozdawczych.

Projektowana ustawa, z pewnymi wyjgtkami, ma wej$¢ w zycie w po uptywie 14 dni od dnia ogtoszenia.
Termin ten jest zwigzany z koniecznos$cig transpozycji przepisow unijnych, w szczegolnosci Dyrektywy
2024/1174, ktorej termin wdrozenia uptynat z dniem 13 listopada 2024 r. Szczegdlne terminy dla wejscia
w zycie okreslone zostaty dla przewidzianych w ramach Projektu czesci sposréd regulacji zwigzanych
z wdrozeniem Rozporzgdzenia IPR.

Tekst Projektu wraz z uzasadnieniem oraz dokumentami towarzyszgcymi dostepny jest za posrednictwem
strony internetowej RCL.

e PROJEKT USTAWY O ZMIANIE USTAWY - KODEKS SPOLEK HANDLOWYCH (UDER98)

W dniu 17 grudnia 2025 r. na stronie Rzgdowego Centrum Legislacji opublikowano projekt ustawy
0 zmianie ustawy - Kodeks spotek handlowych (dalej: ,Projekt”).

Projekt ma charakter deregulacyjny - zmierza do zmniejszenia formalizmu w spdétkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig poprzez zastgpienie wymogu formy pisemnej formg dokumentowa w przypadku zgody
wspolnika na doreczanie zawiadomien o zwofaniu zgromadzen wspélnikow (art. 238 § 1 ksh) oraz
petnomocnictwa do uczestnictwa w zgromadzeniu wspodlnikow (art. 243 § 2 ksh). Zgodnie z Projektem,
nowelizacja ma umozliwi¢ surowsze uregulowanie w umowie spotki wymogéw udzielenia petnomocnictwa.
W obu przypadkach objetych zmiang, Spétka ma zostaé zobowigzana do podejmowania odpowiednich,
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proporcjonalnych do celu dziatan stuzgcych identyfikacji osoby skladajgcej oswiadczenie o doreczaniu
zawiadomien oraz wspdlnika i petnomocnika w celu weryfikacji waznosci petnomocnictwa.

Zgodnie z Projektem ustawa ma wejs¢ w zycie po uptywie 30 dni od dnia ogtoszenia.

Z trescig Projektu mozna zapoznac sie pod linkiem.

PROJEKT USTAWY O ZMIANIE USTAWY - KODEKS SPOLEK HANDLOWYCH ORAZ NIEKTORYCH INNYCH
USTAW (DRUK NR 2027)

W dniu 18 grudnia 2025 r. na stronie Sejmu zostato opublikowane sprawozdanie Komisji Nadzwyczajnej
do spraw zmian w kodyfikacjach o rzadowym projekcie ustawy o zmianie ustawy - Kodeks spotek
handlowych oraz niektérych innych ustaw, sporzgdzone po pierwszym czytaniu niniejszego projektu
ustawy.

Przypomnie¢ nalezy, iz projekt przewiduje m.in.
1) rezygnacje z dotychczasowej klasyfikacji na akcje imienne i na okaziciela,

2) ujawnianie informacji o podmiocie prowadzgcym rejestr akcjonariuszy spdtki w Krajowym
Rejestrze Sgdowym (w przypadku braku zgtoszenia zawarcia umowy z podmiotem prowadzgcym
rejestr, sgd rejestrowy bedzie uprawniony do wszczecia postepowania przymuszajgcego do
zfozenia wniosku o wpis),

3) zamieszczenie w rejestrze akcjonariuszy, obok dotychczasowych danych, numeru PESEL albo
daty urodzenia akcjonariuszy, a w przypadku osoby niebedgcej osobg fizyczng — firmy, numer
akcjonariusza we wilasciwym rejestrze oraz nazwy tego rejestru. Jednoczesnie, projekt
przewiduje, ze informacje o numerze PESEL, dacie urodzenia lub adresie zamieszkania
akcjonariusza nie bedg udostepniane pozostatym akcjonariuszom,

4) natozenie na zarzad spotki obowigzku zgtaszanych aktualnych danych jej dotyczgcych w terminie
7 dni od dnia zdarzenia uzasadniajgcego dokonanie wpisu, pod rygorem natozenia grzywny,

5) wprowadzenie wymogu, aby zgoda na dokonanie wpisu, wyrazona przez osobe, ktorej
uprawnienia majg by¢ wykreslone, bylo sktadane w formie pisemnej z podpisem notarialnie
poswiadczonym albo w formie pisemnej w obecnosci osoby upowaznionej przez podmiot
prowadzacy rejestr akcjonariuszy albo w postaci elektronicznej opatrzonej kwalifikowanym
podpisem elektronicznym, podpisem zaufanym albo podpisem osobistym.

Sprawozdanie Komisji dostepne jest pod linkiem.
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KRWLegal / LegalWell jest niezalezng Kancelarig prawng skupiajgcg grupe doswiadczonych prawnikéw,
ktérzy poprzez kompleksowe zrozumienie Klienta i jego potrzeb, opracowujg dostosowane do potrzeb
Klienta rozwigzania. Priorytetem Kancelarii jest odpowiedz na potrzeby Klienta.

KRWLegal / LegalWell jest wiodacag na rynku ustug prawnych Kancelarig w zakresie doradztwa klientom
prywatnym, w tym zarzgdzania majgtkiem prywatnym i planowania finansowego dla Private Clients,
a takze przygotowania wejscia na gietde i pozyskania inwestorow do nowych przedsiewzie¢ w sektorach
nowoczesnej gospodarki.

Kancelaria jest zaangazowana w rozwdj rynku kapitatowego w Polsce, w tym bierze czynny udziat
w pracach legislacyjnych dotyczgcych funkcjonowania tego rynku.

Nasza oferta obejmuje pomoc w takich dziataniach jak przygotowanie transakcji (M&A), obstuga
inwestycji kapitatowych, sekurytyzacja, finansowanie i tworzenie startupéw, audyt nieruchomosci,
zachety MIFID, obstuga funduszy inwestycyjnych i innych instytucji finansowych czy restrukturyzacja
zobowigzan. Jednym z wiodgcych obszaréw naszej praktyki jest rowniez doradztwo w obszarze regulacji
dotyczagcych sektora energetycznego, w szczegodlnosci w zakresie energetyki alternatywnej (OZE),
ochrony srodowiska naturalnego i finansowania przedsiewzie¢ proekologicznych.

Kancelaria aktywnie uczestniczy w prowadzonych projektach, nie ograniczajgc sie wytgcznie
do doradztwa prawnego.

Cechg Kancelarii jest otwarta komunikacja z Klientem.

DANE KONTAKTOWE

Krzysztof Rozko i Wspolnicy
Kancelaria Prawna
ul. Wojciecha Gérskiego 9, 00-033 Warszawa
tel.: +48 22 295 09 40, tel./fax: +48 22 692 44 74

e-mail: biuro@krwlegal.pl

N
Zapraszamy réwniez do odwiedzania naszej strony internetowej &
oraz $ledzenia profilu Kancelarii na

gdzie na biezgco zamieszczamy informacje o najnowszych zmianach
w $rodowisku regulacyjnym rynku finansowego.

Zespot Kancelarii Prawnej Krzysztof Rozko i Wspélnicy




WSPOLNICY

Krzysztof Rozko

Wspolnik Zarzadzajacy

= Fundusze inwestycyjne

= |nstytucje finansowe i regulacje
rynku finansowego

= Transakcje venture capital/ private
equity

= Bankowos¢ i finance

= Finansowanie projektow
infrastrukturalnych

= Planowanie podatkowe
i zarzgdzanie majatkiem

= Fuzje i przejecia (Transakcje
M&A)

= Nieruchomosci i inwestycje
budowlane

Krzysztof.Rozko@krwlegal.pl
+48 22 295 09 40

- Tomasz Kaminski

Wspolnik

= Transakcje M&A oraz fuzje
i przejecie

= Prawo nowych technologii

= Cyberbezpieczenstwo

= Prawo spotek i kontrakty handlowe

= Zarzgdzanie ASI

= Fundusze inwestycyjne

= Transakcje venture capital/ private
equity

= Instytucje finansowe i regulacje
rynku finansowego

= Tworzenie, finansowanie i obstuga
startupow

Tomasz.Kaminski@krwlegal.pl

+48 22 295 09 40

~ Mariusz Baginski

Wspélnik

Fundusze inwestycyjne
Instytucje finansowe

i regulacje rynku finansowego
= Transakcje venture capital/
private equity

Bankowosc¢ i finance
Finansowanie projektow
infrastrukturalnych

Prawo spotek i kontrakty
handlowe

Spory korporacyjne
Planowanie podatkowe

i zarzadzanie majatkiem
Fuzje i przejecia (Transakcje
M&A)

Nieruchomosci i inwestycje
budowlane

Mariusz.Baginski@krwlegal.pl
+48 22 295 09 40

ikola Jadwiszczak —
Niedbatka

Wspdlnik

= Fundusze inwestycyjne

= Spory sgdowe oraz
postepowania sankcyjne dla
podmiotéw rynku kapitatowego

= Doradztwo regulacyjne dla
sektora finansowego i fintech

= Zarzgdzanie ASI

= Doradztwo w zakresie AML

= Transakcje venture capital/
private equity

= Fundacje rodzinne

= Tworzenie, finansowanie
i obstuga startupéw

Nikola.Jadwiszczak@krwlegal.pl
+48 22 295 09 40
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WYROZNIENIA

IFLLR1CCO

Krzysztof Rozko i Wspodlnicy
Kancelaria Prawna
wyrézniona w rankingu
IFLR1000 2025
w kategorii
Capital Markets: Equity

S KRZYSZTOF ROZKO | WSPOLNICY
KANCELARIA PRAWNA

RANKING
XKANCELARII
£ ‘l; RAWNICZYCH

\/

Krzysztof Rozko i Wspdlnicy

LEADING FIRM
Kancelaria Prawna

Legalsoo rekomendowana w rankingu

THE LEGAL 500 EMEA 2025
EMEA

2025

w kategorii
Investment Funds

S KRZYSZTOF ROZKO | WSPOLNICY
KANCELARIA PRAWNA

“S¥RZECZPOSPOLITA

KRWLegal / LegalWell
wielokrotnie wyrézniona w
23. edycji Rankingu
Kancelarii Prawniczych
“Rzeczpospolita” 2025

« KRZYSZTOF ROZKO | WSPOLNICY
KANCELARIA PRAWNA

Strona | 47

KRWLEGAL REKOMENDOWANA W RANKINGACH IFLR1000 - RZECZPOSPOLITA - THE LEGAL 500




NOTA REDAKCYJNA

Niniejszy Newsletter Regulacyjny Kancelarii Prawnej Krzysztof Rozko i Wspdlnicy (Kancelaria) to ukazujgcy sie
miesiecznie zbior informacji z zakresu otoczenia prawnego i regulacyjnego instytucji finansowych.

Newsletter Regulacyjny przygotowywany jest przez praktykéw zajmujgcych sie obstugg podmiotéw prowadzgcych
dziatalno$¢ zarowno na polskim, jak i europejskim rynku kapitatowym.

Kancelaria informuje, ze Newsletter Regulacyjny nie stanowi usfugi doradztwa prawnego, a takze nie jest formag
Swiadczenia pomocy prawney.

Zespot Kancelarii Prawnej Krzysztof Rozko i Wspdlnicy bedzie takze wdzieczny za przekazywanie wszelkich uwag
i sugestii co do tresci Newslettera Regulacyjnego.

Prawa autorskie do niniejszego dokumentu przystuguja Kancelarii. Zadna z cze$ci tego dokumentu nie moze byé
kopiowana lub przekazywana nieupowaznionym osobom. Wykorzystywanie tego dokumentu przez osoby
nieupowaznione lub dziatajgce niezgodnie z powyzszymi zastrzezeniami bez pisemnej zgody Kancelarii lub w inny
Sposo6b naruszajgce przepisy prawa autorskiego moze by¢ powodem wystgpienia z odpowiednimi roszczeniami.
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