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DYREKTYWA 2004/109/WE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY
z dnia 15 grudnia 2004 r.

w sprawie harmonizacji wymogoéw dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych
papiery warto$ciowe dopuszczane s3 do obrotu na rynku regulowanym oraz zmieniajaca dyrek-

tywe 2001/34/WE

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE],

uwzgledniajgc Traktat ustanawiajagcy Wspélnote Europejska, w
szczegblnosci jego art. 441 95,

uwzgledniajgc wniosek Komisji,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-
Spotecznego (),

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego (%),

stanowiac zgodnie z procedurg okreSlong w art. 251 Trak-
tatu (%),

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

oraz Europejskiego Banku Centralnego; szczegblng
uwage nalezy tu poswigci¢ bankom centralnym Panstw
Czlonkowskich, ktérych akcje dopuszczane sa obecnie
do obrotu na rynku regulowanym, w celu zagwaranto-
wania realizacji celow okreslonych w prawie pier-
wotnym Wspdlnoty.

Wigksza harmonizacja przepiséw prawa krajowego w
kwestii wymagan dotyczacych okresowego i biezacego
ujawniania informacji przez emitentéw papierdw
wartoSciowych powinna doprowadzi¢ do poprawy
ochrony intereséw inwestoréw w obrebie Wspdlnoty.
Niemniej jednak niniejsza dyrektywa nie ma wplywu na
istniejace ustawodawstwo Wspdlnoty dotyczace jedno-

(1) Skuteczne, przejrzyste i zintegrowane rynki papieréw stek emitowanych przez przedsigbiorstwa zbiorowego
warto§ciowych stanowia wklad w tworzenie prawdzi- inwestowania inne niz typu zamknigtego.
wego, jednolitego rynku europejskiego we Wspélnocie
oraz sprzyjajg rozwojowi i tworzeniu nowych miejsc (6)  Zgodnie z celem niniejszej dyrektywy, nadzoér nad
pracy poprzez lepsze rozdysponowanie kapitalu oraz emitentem akgcji lub dluznych papieréw wartosciowych
redukcje kosztéw. Ujawnienie precyzyjnych, wyczerpuja- o nominale jednostkowym mniejszym niz 1 000 EUR,
cych i aktualnych informacji o emitentach papieréw bedzie najskuteczniej sprawowane przez Pafistwo Czlon-
warto$ciowych buduje trwale zaufanie inwestoréw i kowskie, w ktorym emitent posiada swojg siedzibe.
umozliwia opartg na odpowiednich informacjach oceng W zwigzku z tym, niezwykle istotne jest zapewnienie
ich wynikéw oraz aktywéw. Wplywa to na poprawe zgodnoici z dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Euro-
ochrony inwestoréw oraz skutecznosci funkcjonowania pejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 r. w sprawie
rynku. prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z
o o . o publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papieréw
(2) W tym celu emitenci papierow wartosciowych powinni wartoSciowych (). Wedlug tych samych zasad nalezy
zapewnic odpowxedm poziom przejrzystosci danych w wprowadzié takze pewna elastycznosé, pozwalajaca
relacjach z inwestorami poprzez regularny przeplyw emitentom z krajow trzecich oraz spétkom z krajow
mforma.c]l. Z tego samego powodg akcjonariusze albo Wspélnoty emitujacym jedynie papiery inne, niz wymie-
osoby fizyczne lub prawne posiadajace prawa glosu lub nione powyzej, na wybor macierzystego Pafistwa Czton-
instrumenty finansowe, z ktérych wynika prawo do kowskiego.
nabycia istniejacych akcji wraz prawami glosu, powinni
takze informowa¢ emitentéw o nabyciu lub innych (7)  Wysoki poziom ochrony inwestoréw we Wspdlnocie
Zm}lanach v W1¢kszo§ CIOWCh _p_akletach akgl v umozliwitby wyeliminowanie przeszkéd w dopuszczaniu
.spolkach.tak, aby ?nogl} ont na b{e.ZgCO udostepniac te papieréw wartosciowych do obrotu na rynkach regulo-
informacje do publicznej wiadomosci, wanych znajdujacych si¢ lub funkcjonujacych w
(3) W komunikacie Komisji z dnia 11 maja 1999 r., zaty- ?aﬁstwie ”Cz}onk.owskim. Pfaﬁstwom Cz%onko.wskin.l,
tulowanym ,Stanowienie ram dla rynku finansowego: Innym mniz macierzyste Panstwo .Cz}o.nkowsk}e., mie
plan dzialan”, okreslono szereg dzialan potrzebnych do powinno z.ezwalz.lc _Slg na ograniczanie mozhqua
stworzenia jednolitego rynku ustug finansowych. Na dopuszczania papieréw wartoSciowych do.obrotu na ich
szczycie w Lizbonie w marcu 2000 r. Rada Europejska rynkach ,regulov)va.nych poprzez pak.}a.dame su.rows.zyc.h
wezwala do wdrozenia wspomnianego Planu dzialaii do Wwymagan odnosr'ne okresow?go 1 blezg}cego ujawniania
roku 2005 r. W planie tym podkreslono potrzebe opra- informacji o emitentach, ktorych paplery wartosciowe
cowania dyrektywy podnoszacej wymagania w zakresie dopuszczane s3 do obrotu na takim rynku.
przejrzystosci. Potrzebe te Rada Europejska potwierdzita
na szczycie w Barcelonie w marcu 2002 r. (8)  Usuniecie przeszkdd na podstawie zasady macierzystego
] o ) ) Panstwa Czlonkowskiego, o ktérej mowa w niniejszej
(4)  Przepisy niniejszej dyrektywy powinny by¢ zgodne z dyrektywie, nie powinno mie¢ wplywu na obszary nie

zadaniami i obowiazkami powierzonymi Europejskiemu
Systemowi Bankéw Centralnych (ESCB) oraz bankom
centralnym Pafistw Czlonkowskich na mocy traktatu
oraz statutu Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych

objete ta dyrektywa, takie jak prawo akcjonariuszy do
ingerowania w proces zarzadzania przedsigbiorstwem
emitenta. Nie powinno mie¢ ono takze wplywu na
prawo macierzystego Panstwa Czlonkowskiego do
zadania od emitenta dodatkowych publikacji w prasie

() Dz.U. C. 80 z 30.3.2004, str. 128.

() DzU. C 242 7 9.10.2003, str. 6.

(*) Opinia Parlamentu Europejskiego z dnia 30 marca 2004 r. (dotych-
czas nieopublikowana w Dzienniku Urzgdowym) oraz decyzja Rady
z dnia 2 grudnia 2004 r.

codziennej obejmujacych czgsé lub wszystkie informacje
regulowane.

() Dz.U.L 345z 31.12.2003, str. 64.
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(9)  Rozporzadzenie (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Euro- przez inwestoréw profesjonalnych. Jezeli takiego

(10)

(11)

(12)

pejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie
stosowania miedzynarodowych standardow rachunko-
wosci (') przygotowalo grunt do ujednolicenia stan-
dardow sprawozdawczosci finansowej w calej Wspol-
nocie dla emitentéw, ktérych papiery wartosciowe
dopuszczane s3 do obrotu na rynku regulowanym i, od
ktoérych wymaga si¢ sporzadzania skonsolidowanych
sprawozdan finansowych. Tym samym, oprdécz ogdlnego
systemu dla wszystkich spolek, okreslonego w dyrekty-
wach dotyczacych prawa spolek, zostal ustanowiony
szczegblny system dla emitentéw papieréw wartoscio-
wych. Niniejsza dyrektywa bazuje na tym podejsciu w
odniesieniu do rocznego j i $rédrocznej sprawozda-
wczosci finansowej, w tym takze na zasadzie przedsta-
wiania prawdziwego i rzetelnego obrazu aktywéw i
pasywow emitenta, jego sytuacji finansowej oraz zyskow
i strat. Skrocony zbidr sprawozdan finansowych, jako
czg§¢  sprawozdania poélrocznego, réwniez stanowi
wystarczajaca podstawe dla przedstawienia prawdziwego
i rzetelnego obrazu pierwszych szeSciu miesiecy roku
obrotowego emitenta.

Roczne sprawozdanie finansowe powinno zawieraé
informacje dotyczace poszczegélnych lat, od momentu
dopuszczenia papieréw wartosciowych emitenta do
obrotu na rynku regulowanym. Lepsza poréwnywalnosé
rocznych sprawozdan finansowych stuzy inwestorom na
rynkach papieréw warto$ciowych jedynie wéwczas, gdy
moga by¢ oni pewni, iz informacje te zostang opubliko-
wane w okre§lonym czasie po zakoficzeniu roku obroto-
wego. W odniesieniu do dluznych papieréw wartoscio-
wych, ktére zostaly dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym jeszcze przed 1 stycznia 2005 r., a ktdre
zostaly wyemitowane przez emitentéw zarejestrowanych
w kraju trzecim, macierzyste Panstwo Czlonkowskie,
moze w pewnych okolicznosciach, pozwoli¢ emitentom
na odstgpienie od opracowywania rocznych sprawozdan
finansowych wedlug standardow zgodnych z wymogami
niniejszej dyrektywy.

Dyrektywa ta wprowadzi obowiazek sporzadzania przez
emitentow akcji dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym poélrocznych sprawozdai finansowych
zawierajacych szerszy zakres informacji. Powinno to
pozwoli¢ inwestorom na dokonanie bardziej Swiadomej
oceny sytuacji emitenta.

Macierzyste Pafistwo Czlonkowskie moze wprowadzi¢
zwolnienie emitentéw dluznych papieréw wartoscio-
wych od obowigzku sporzadzania sprawozdan pétrocz-
nych w przypadku:

— instytucji kredytowych dzialajacych jako drobni
emitenci dluznych papieréw wartosciowych lub

— emitentow istniejacych juz w chwili wejscia w zycie
niniejszej dyrektywy, emitujacych wylacznie dluzne
papiery warto$ciowe bezwarunkowo i nieodwolalnie
gwarantowane przez macierzyste Panstwo Czlon-
kowskie lub przez jego regionalne lub lokalne
whadze, lub

— podczas dziesigcioletniego okresu  przejSciowego,
jedynie w odniesieniu do tych diuznych papieréw
warto§ciowych, ktére byly dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym jeszcze przed 1 stycznia
2005 r., a ktére mogg by¢ nabywane wylacznie

() Dz.U.L 243z 11.9.2002, str. 1.

(14)

zwolnienia udziela macierzyste Panstwo Czlonkow-
skie, nie moze zosta¢ ono rozszerzone na zadne
dluzne papiery wartoSciowe, ktére zostang dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowanym w pdZniej-
szym terminie.

Parlament Europejski i Rada z zadowoleniem witaja
zobowigzanie Komisji do szybkiego rozwazenia kwestii
zwigkszenia przejrzystoci polityki wynagrodzen, catko-
witej sumy wyplaconego wynagrodzenia (w tym takze
wynagrodzenn warunkowych lub odroczonych) oraz
$wiadczen w naturze przyznawanych kazdemu czlon-
kowi organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych w ramach planu dzialania na rzecz ,Moder-
nizacji prawa spélek oraz polepszenie nadzoru korpora-
cyjnego w Unii Europejskiej” z dnia 21 maja 2003 r.
oraz zamiar opracowania przez Komisj¢ rekomendacji w
tym zakresie w najblizszej przysztosci.

Macierzyste Panstwo Czlonkowskie powinno zachecaé
emitentow, ktorych akcje sa dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym, a ktérych gléwnym profilem
dzialalnosci jest dzialalno$¢ zwigzana z przemystem
wydobywczym, do ujawniania w swoich rocznych spra-
wozdaniach finansowych platnosci dokonywanych na
rzecz wladz pafnstwowych. Macierzyste Panstwo Czlon-
kowskie powinno takze zachecaé do zwigkszenia przej-
rzystosci takich platnosci zgodnie z zasadami ustanowio-
nymi w ramach rozmaitych miedzynarodowych foréow
finansowych.

Dyrektywa ta nalozy na instytucje emitujgce wylacznie
dluzne papiery wartoSciowe na rynkach regulowanych
obowiazek sporzadzania pétrocznych sprawozdan finan-
sowych. Zwolnienia od tego obowiazku powinny by¢
przewidziane tylko dla rynkéw hurtowych, na ktérych
jednostkowy nominat instrumentéw finansowych wynosi
co najmniej 50 000 EUR, zgodnie z dyrektywa 2003/
71/WE. W przypadku, gdy dluzne papiery wartosciowe
emitowane s3 w innej walucie, zwolnienia powinny by¢
mozliwe jedynie wowczas, gdy nominat jednostkowy w
takiej walucie stanowi w chwili emisji réwnowarto$¢ co
najmniej 50 000 EUR.

Bardziej aktualne i wiarygodne informacje na temat
wynikéw osigganych w ciggu roku obrotowego przez
emitenta akcji wymagaja takze czestszego dostarczania
informacji $rédrocznych. Nalezy zatem wprowadzié
wymog publikacji pierwszego okresowego sprawozdania
zarzadu podczas pierwszych szeSciu miesigcy oraz
drugiego — podczas kolejnych szeSciu miesigcy roku
obrotowego. Emitenci akcji, ktorzy publikujg juz kwar-
talne sprawozdania finansowe, nie powinni by¢ objeci
wymogiem sporzadzania $rédrocznych sprawozdan
zarzgdu.

Odpowiednie przepisy dotyczace odpowiedzialnosci,
okreslone przez kazde Panstwo Czlonkowskie zgodnie z
jego krajowymi przepisami ustawowymi i innymi regula-
cjami, majg zastosowanie wobec emitenta, jego organéow
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, lub
tez osob odpowiedzialnych w strukturze organizacyjnej
przedsigbiorstwa  emitenta. Panstwa  Czlonkowskie
powinny zachowal swobode¢ okreslania zakresu takiej
odpowiedzialnosci.
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(19)
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Nalezy podawa¢ do wiadomosci publicznej informacje o
zmianach ~ w  wigkszosciowych  pakietach  akcji
emitentow, ktérych akcje stanowig przedmiot obrotu na
rynku regulowanym. Informacje takie powinny umozli-
wiaé inwestorom nabywanie lub zbywanie akcji z pelng
Swiadomoscia zmian w strukturze gloséw; powinny one
takze zwigkszy¢ skuteczno$¢ kontroli emitentéw akcji
oraz 0gllna przejrzystos¢ istotnych  przeplywow
kapitalu. W pewnych okolicznosciach, nalezy udzielaé
informacji na temat akgji lub instrumentéw finansowych
okreslonych w art. 13, zlozonych jako zabezpieczenie.

Art. 9 1 art. 10 lit. ¢) nie powinny mie¢ zastosowania
wobec akgji udostepnianych przez czlonkéw ESCB, ani
tym czlonkom podczas wywigzywania si¢ przez nich z
ich funkgji jako organéw polityki pienigznej, pod warun-
kiem, ze prawa glosu przypisane do tych akcji nie sg
wykonywane; koncepcja ,krétkiego okresu” okreslona w
art.11 powinna by¢ rozumiana w odniesieniu do trans-
akgji kredytowych przeprowadzanych zgodnie z Trak-
tatem oraz aktami prawnymi Europejskiego Banku
Centralnego (EBC), w szczegdlnosci Wytycznymi EBC
dotyczacymi  instrumentéw i  procedur  polityki
pienigznej oraz TARGET, a takze do transakgji kredyto-
wych majacych na celu spelnienie analogicznych funkgji
w spos6b zgodny z przepisami krajowymi.

Dla uniknigcia zbednych obcigzen niektérych uczest-
nikéw rynku oraz w celu wyjasnienia, kto wywiera
faktyczny wplyw na emiteta, nie ma potrzeby stoso-
wania wymogu powiadamiania o posiadaniu wigkszo$-
ciowych pakietéw akeji lub innych instrumentéw finan-
sowych okreSlonych w art. 13, ktére dajg prawo do
nabywania akcji w odniesieniu do tych animatoréw
rynku lub depozytariuszy lub instrumentéw finansowych
nabytych wylacznie do celéw rozrachunkowo-rozlicze-
niowych, w ramach ograniczen i gwarancji stosowanych
w calej Wspdlnocie. Macierzyste Panstwo Czlonkowskie
powinno mie¢ mozliwo$¢ stosowania ograniczonych
zwolnienn w odniesieniu do pakietéw akcji w portfelach
inwestycyjnych instytucji kredytowych i firm inwestycyj-
nych.

W celu wyjasnienia, kto faktycznie jest posiadaczem
wickszosciowego pakietu akcji lub innych instrumentéw
finansowych tego samego emitenta we Wspdlnocie, nie
nalezy stosowal wobec podmiotéw dominujgcych
wymogu konsolidacji posiadanych przez nie pakietow
akcji z pakietami zarzadzanymi przez przedsigbiorstwa
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartos-
ciowe (UCITS) lub firmy inwestycyjne, o ile takie przed-
sigbiorstawa oraz firmy korzystaja ze swoich praw
glosowania w sposob niezalezny od swoich podmiotéw
dominujacych oraz spelnia takze pewne warunki dodat-
kowe.

Przekazywanie  biezacych — informacji  posiadaczom
papieréw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na
rynku regulowanym powinno by¢ w dalszym ciagu
oparte na zasadzie rownego traktowania. Réwne trakto-
wanie odnosi si¢ wylacznie do akcjonariuszy o iden-
tycznym statusie i pozostaje bez wplywu na liczbe praw
glosu, ktére moga by¢ zwigzane z konkretna akcjg. W
ten sam sposob, posiadacze dtuznych papieréw wartos-
ciowych niezréznicowanych pod wzgledem praw i
obowigzkéw nadal powinni korzysta¢ z rownego trakto-
wania, nawet w przypadku emisji dlugu przez panstwo.
Nalezy ulatwi¢ informowanie posiadaczy akcji i/lub
dluznych papieréw wartoSciowych podczas walnych

(23)

(24)

(25)

zgromadzen. W szczeg6lnosci posiadacze akeji i/lub
dluznych  papieréw wartosciowych majacy swoje
siedziby za granica powinni aktywnie korzystal ze
swoich uprawnief, poprzez mozliwo$¢ ustanawiania
pelnomocnikéw, ktérzy dziataliby w ich imieniu. Z tych
samych powodéw, podczas walnego zgromadzenia
akcjonariuszy i/lub posiadaczy dluznych papierow
warto$ciowych, nalezy podja¢ decyzje, czy powinno
mie¢ miejsce wykorzystanie nowoczesnych technik
informacyjnych i komunikacyjnych.. W takim przypadku
emitenci powinni podja¢ kroki majace na celu skuteczne
informowanie wszystkich akcjonariuszy iflub posiadaczy
dluznych papieréw wartosciowych, o ile istnieje mozli-
wos$¢ ustalenia ich tozsamosci.

Eliminowanie przeszkdéd oraz skuteczne wdrozenie
nowych wspélnotowych obowiazkéw informacyjnych
wymaga réwniez sprawowania odpowiedniej kontroli
przez wlasciwy organ macierzystego Panistwa Czlonkow-
skiego. Niniejsza dyrektywa powinna zapewni¢ przynaj-
mniej minimalng gwarancj¢ dostepu do aktualnych
informacji. Z tego powodu w kazdym Panstwie Czlon-
kowskim powinien istnie¢ przynajmniej jeden system
archiwizowania i przechowywania danych.

Obowigzek emitenta dokonywania tlumaczenia wszyst-
kich biezacych lub okresowych informacji na wiasciwe
w danej sytuacji jezyki we wszystkich Panistwach Czlon-
kowskich, w ktérych jego papiery warto$ciowe dopusz-
czone s3g do obrotu, nie sprzyja integracji rynkéw
papieréw wartosciowych i wplywa zniechecajaco na
transgraniczne dopuszczanie papieréw wartosciowych
do obrotu na rynku. Tak wigc emitent powinien
posiada¢ w pewnych przypadkach prawo przekazywania
informacji w jezyku przyjetym zwyczajowo w sferze
finanséw migdzynarodowych. Ze wzgledu na koniecz-
nos$¢ dolozenia szczegdlnych staran w celu przycigg-
nigcia zagranicznych inwestoréw z innych Panstw
Cztonkowskich i panstw trzecich, Panstwa Czlonkowskie
nie powinny dluzej stwarzaé przeszkdd akcjonariuszom,
osobom wykonujacym prawo glosu ani posiadaczom
instrumentéw finansowych w powiadamianiu emitenta
w jezyku, ktory jest zwyczajowo wykorzystywany w
sferze finanséw migdzynarodowych.

Dostep inwestoréw do informacji o emitentach powi-
nien by¢ lepiej zorganizowany na poziomie wspélno-
towym w celu aktywnego promowania integracji euro-
pejskich rynkéw kapitalowych. W zakresie dostgpu do
informacji inwestorzy, ktérych siedziby znajdujg sig
poza macierzystym Panstwem Czlonkowskim emitenta
powinni uzyskal status réwnorzedny z tym, ktory
posiadajg inwestorzy dzialajacy w tymze Panstwie. Moze
to zostaé osiggnigte jesli macierzyste Panistwo Czlonkow-
skie zapewni przestrzeganie minimalnych standardow
jakosci dotyczacych rozpowszechniania informacji we
Wspdlnocie w sposéb sprawny i niedyskryminacyjny
oraz zaleznie od typu regulowanych informagji istotnych
w danej sytuacji. Ponadto, rozpowszechniane informacje
powinny by¢ udostgpniane w macierzystym Panstwie
Czlonkowskim w sposéb scentralizowany, umozliwiajac
stworzenie europejskiej sieci, dostgpnej w przystepnej
cenie dla inwestoré6w detalicznych, przy czym nie
powinny one prowadzié do zbednego mnozenia
wymagan odnoszacych si¢ do emitentow. Emitenci
powinni korzysta¢ z wolnej konkurencji podczas wybie-
rania Srodkéw przekazu lub operatoréw w celu rozpow-
szechniania informacji, w sposob zgodny z niniejsza
dyrektywa.
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(26) Zmierzajac do dalszego uproszczenia dostgpu inwes- (31) Rezolucja przyjeta przez Rade Europejska w Sztok-
torow do informacji korporacyjnych w Panstwach holmie w marcu 2001 r. potwierdzita raport koncowy
Czlonkowskich, zadanie sformulowania wytycznych dla Komitetu Medrcow oraz proponowanego, czteropozio-
tworzenia sieci elektronicznych nalezy pozostawi¢ mowego podejscia  zmierzajacego do  zwigkszenia
krajowym organom nadzorczym, dzialajacym w konsul- skutecznosdci i przejrzystosci procesu regulacji wspélno-
tacji z innymi zainteresowanymi stronami, a szczeg6lnie towego ustawodawstwa dotyczacego papieréw warto$-
z emitentami papieréw wartosciowych, inwestorami, ciowych.
uczestnikami rynku, podmiotami obslugujacymi rynki
regulowane oraz podmiotami dostarczajacymi infor-
macje finansowe. (32) Zgodnie z ta tej rezolucjg, nalezy czeSciej stosowal
srodki wykonawcze w celu zapewnienia mozliwosci
(27)  Dazac do zapewnienia skutecznej ochrony inwestoréw aktualizacji przepisow technicznych tak, aby nadazaly
oraz prawidlowego funkcjonowania rynkéw regulowa- one za rozwojem rynku z oraz rozwojowi w zakresie
nych, przepisy dotyczace informacji, ktére majg zostaé nadzoru, a takze nalezy okresli¢ ostateczne terminy
opublikowane przez emitentéw papieréw wartoscio- wdrazania wszystkich przepisow wykonawczych.
wych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym,
stosuje si¢ rowniez do emitentéw nie posiadajacych
zarejestrowanej siedziby w danym Panstwie Czlonkow- (33)  Rezolucja Parlamentu Europejskiego z dnia 5 lutego
skim i nie objetych przepisami art. 48 Traktatu. Nalezy 2002 r. w sprawie YvdroZenia przepisow dotyczacych
takze zapewni¢, aby wszelkie istotne informacje dodat- ustug finan59wych réwniez potwierdzifa raport Komi-
kowe o emitentach ze Wspdlnoty lub krajow trzecich, tetu Ekspertéw na podstawie uroczystego o$wiadczenia
ktérych ujawnienia wymaga si¢ w kraju trzecim, za$ nie z}qunego tego samego dpia przed Parla}mlentem Euro-
jest ono wymagane w Pafstwie Czlonkowskim, zostaly pejslgm przez Przewodniczacego Komisji oraz 11.stu
podane do publicznej wiadomosci we Wspélnocie. komisarza ds. rynku wewnetrznego z dnia 2 paZdziernika
2001 r., skierowanego do przewodniczacego komisji
(28) W kazdym Panstwie Czlonkowskim nalezy wyznaczy¢ gospodarczej i monetarnej Parlamentu Europejskiego, w
jeden wlaSciwy organ, ktdry przejmie pelng odpowie- odniesieniu do zabezpieczenia roli Parlamentu Europej-
dzialno$¢ za nadzér nad przestrzeganiem przepisow skiego w tym procesie.
przyjetych zgodnie z niniejsza dyrektywa, oraz za wspot-
prace miedzynarodowg. Organ taki powinien mieé ) ) ’ ;
charakter administracyjny, za§ w celu unikniecia (34) Na Zb.adam? “pI”OJCkFu srodkow WYkOHaWC.ZYCh oraz
konfliktu intereséw nalezy zapewni¢ jego niezalezno$é wydanie opinii na ich temat Parlamentowi Europej-
od podmiotéw gospodarczych. Panistwa Czlonkowskie skiemu powinien przys}uglwac okres. trzech miesiecy od
mogg jednak wyznaczy¢ inny wlasciwy organ do p.rzekaza.ma PIETWSZ€go  Jego projektu. Jednakze w
zbadania, czy informacja, o ktérej mowa w niniejszej pilnych 1 nalezyae,uza.sadnlo.n)fch przypadkach, okres
dyrektywie, zostala sporzadzona zgodnie z odpowied- ten moze .ulec skroc.emu. ]ez.el.1 Parlament uchwali w
nimi przepisami dotyczacymi sprawozdawczosci oraz do tym ?kres1e T?ZOIUCJ‘?’. Komisja powinna ponownie
zastosowania  wlasciwych  $rodkéw w  przypadku zbada¢ wspomniane projekty.
odkrycia naruszeni; organ taki nie musi mie¢ charakteru
administracyjnego. (35)  Srodki wykonawcze odnoszace si¢ do przepiséw niniej-
(29)  Wzrost aktywnosci transgranicznej wymaga poprawy szej dyrektywy moga bYé konieczne dla ng’gl@dnieni’a
wspolpracy pomiedzy whasciwymi organami krajowymi, b}eze}cego rozwoju sytuacji na W{lkaCh papierow wartos-
w tym takze caloSciowego zbioru przepiséw dotyczg- Cl_OWYCh- Komisja powinna by¢ odpowiednio upraw-
cych wymiany informacji oraz stosowania S$rodkéw niona do przyjecia srodkgw WYkOH?WCZ)’Ch’ pod warun-
ostroznodci. Organizacja zadan regulacyjnych i nadzor- kiem, Ze nie Wp.rqwac.lza]a( one zmian w pod.sFawowyc.h
czych w kazdym Paristwie Czlonkowskim nie powinna ele.mentach NINi€jSze] dyrektywy, a _Komisja bedzie
zaktécal skutecznej wspolpracy pomiedzy wihasciwymi d.Zl‘"f‘}"f‘}a w sposéb zgodny z zasadami okreslonyl.nl.w
organami krajowymi. niniejszej dyrektywie, po konsultacji z Europejskim
Komitetem Papieréw Wartosciowych.
(30)  Podczas posiedzenia w dniu 17 lipca 2000 r. Rada
powolata Komitet Medrcéw ds. Regulacji Europejskiego ) ) o
Rynku Papieréw Wartosciowych. W swoim raporcie (36)  Korzystajgc ze swoich uprawnieri wykonawczych w

koficowym  Komitet zaproponowal wprowadzenie
nowych technik legislacyjnych opartych na podejsciu
czteropoziomowym, a mianowicie na: zasadach podsta-
wowych, technicznych $rodkach wykonawczych, wspét-
pracy pomiedzy krajowymi regulatorami rynkow
papieréw warto$ciowych oraz stosowaniu prawa Wsp6l-
noty. Niniejsza dyrektywa powinna ograniczy¢ si¢ do
szeroko pojetych zasad ,ramowych”, podczas gdy $rodki
wykonawcze, ktore powinna przyja¢ Komisja, przy
wsparciu ze strony Europejskiego Komitetu Papierdw
Warto$ciowych,  ustanowionego  decyzja  Komisji
2001/528|WE (") powinny zawiera niezbedne szczegdly
techniczne.

() Dz.U. L 191 z 13.7.2001, str. 45. Decyzja zmieniona decyzja

2004/8/WE (Dz.U. L 3 z 7.1.2004, str. 33).

sposob zgodny z niniejsza dyrektywa Komisja powinna
przestrzegaé nastepujacych zasad:

— potrzeby zapewnienia zaufania inwestoréw do
rynkéw finansowych poprzez promowanie wysokich
standardow przejrzystosci tych rynkéw;

— potrzeby zapewnienia inwestorom szerokiego wach-
larza konkurencyjnych inwestycji oraz poziomu
jawnosci i ochrony dostosowanego do ich sytuacji;

— potrzeby zapewnienia konsekwentnego egzekwo-
wania przepiséw przez niezalezne organy regula-
cyjne, w szczegdlnosci w kwestii walki z przestep-
czoscig gospodarcza;
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(37)

(38)

— potrzeby zapewnienia wysokiego poziomu przejrzys-
tosci oraz konsultacji z wszystkimi uczestnikami
rynku, a takze z Parlamentem Europejskim i Radg;

— potrzeby popierania innowacyjnosci na rynkach
finansowych, jezeli maja one mie¢ charakter dyna-
miczny i efektywny;

— potrzeby zapewniania integralnosci rynku poprzez
Sciste i reaktywne monitorowanie innowacji finanso-

wych;
— znaczenia, jakie posiada ograniczanie kosztow
kapitatu oraz zwigkszanie jego dostepnosci;

— bilansu kosztéw i korzysci dla uczestnikéw rynku (w
tym takze malych i Srednich przedsigbiorstw oraz
drobnych inwestoréw), wynikajacych z zastosowania
srodkéw wykonawczych w dluzszej perspektywie
CZasoOwej;

— potrzeby zwigkszenia miedzynarodowej konkuren-
cyjnosci rynkéw finansowych Wspélnoty bez szkody
dla bardzo pozadanego rozszerzenia wspdlpracy
migdzynarodowej;

— potrzeby stworzenia wyréwnanych — warunkéw
dziatania dla wszystkich uczestnikéw rynku poprzez
ustanawianie w przypadkach, gdy jest to wskazane
wspolnotowych przepiséw wykonawczych;

— potrzeby respektowania réznic pomiedzy rynkami
krajowymi wéwczas, gdy nie koliduja one
nadmiernie ze spdjnoscia jednolitego rynku;

— potrzeby zapewnienia spdjnosci z innymi aktami
prawnymi Wspdlnoty w tym obszarze, gdyz brak
réwnowagi informacyjnej oraz brak przejrzystosci
mogg zagrozi¢ funkcjonowaniu rynkéw, a przede
wszystkim  mogg zaszkodzi¢ konsumentom i
drobnym inwestorom.

Dla zapewnienia spelnienia wymagan okreslonych w
niniejszej dyrektywie lub jej Srodkach wykonawczych,
wszelkie naruszenia tych wymagan powinny by¢
niezwlocznie wykrywane oraz, jedli jest to konieczne,
sankcjonowane. W tym celu, Srodki te i sankcje powinny
skutecznie zniechgca¢ do popelniania dalszych naruszen,
mie¢ charakter proporcjonalny oraz by¢ stale egzekwo-
wane. Panstwa Czlonkowskie powinny zapewni¢, aby od
decyzji podejmowanych przez wilasciwe organy krajowe
przystugiwato prawo do odwolania na drodze sadowe;j.

Celem niniejszej dyrektywy jest udoskonalenie aktualnie
obowigzujacych wymagan dotyczacych przejrzystosci,
ktore musza spelni¢ emitenci papieréw wartosciowych
oraz inwestorzy nabywajacy i zbywajacy wickszoSciowe
pakiety akcji emitentéw, ktorych akcje dopuszczone s3
do obrotu na rynku regulowanym. Niniejsza dyrektywa
zastepuje niektore sposréd wymagann okreSlonych w
dyrektywie 2001/34/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady z dnia 28 maja 2001 r. w sprawie dopuszczenia
papieréw wartoSciowych do publicznych notowan
gieldowych oraz zakresu informacji dotyczacych

(40)

(41)

(42)

papieréw wartosciowych podlegajacych obowiazkowi
publikacji (*). Dazac do zebrania wymagan dotyczacych
przejrzystosci w jednym akcie prawnym, nalezy
koniecznie wprowadzi¢ w nim odpowiednie zmiany.
Zmiany takie nie powinny wywiera jednak wplywu na
mozliwo$¢ wprowadzania przez Pafistwa Czlonkowskie
dodatkowych wymagan, zgodnie z art. 42-63 dyrek-
tywy 2001/34/WE, ktéra zachowuje moc prawna.

Niniejsza dyrektywa zgodna jest z dyrektywa 95/46/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 24 pazdzier-
nika 1995 r. w sprawie ochrony oséb fizycznych w
zakresie przetwarzania danych osobowych i swobod-

nego przeplywu tych danych (3.

Niniejsza dyrektywa wykazuje poszanowanie dla podsta-
wowych praw oraz przestrzega zasad wyznawanych w
szczegblnosci przez Karte Praw Podstawowych Unii
Europejskiej,

Ze wzgledu na fake, iz Panstwa Czlonkowskie nie moga
zrealizowal w stopniu zadowalajgcym celéow dzialan,
ktére maja zosta¢ podjete, a mianowicie zapewni¢
zaufanie inwestor6w poprzez zréwnanie wymagan
dotyczacych przejrzystosci we Wspdlnocie, a przez to
stworzy¢ pelny rynek wewnetrzny na bazie istniejacego
we Wspdlnocie ustawodawstwa, za$ cele te moga by¢
skuteczniej osiagniete na poziomie Wspdlnoty, Wspdl-
nota moze przyja¢ odpowiednie $rodki, zgodnie z zasada
subsydiarnoéci okreslong w art. 5 Traktatu. Wedlug
zasady proporcjonalnosci okreslonej w tym artykule,
niniejsza dyrektywa nie wychodzi poza to, co jest
konieczne do osiagniecia tych celow.

Srodki niezbedne do wdrozenia niniejszej dyrektywy
powinny zostaé przyjete zgodnie z decyzja Rady
1999/468/WE z dnia 28 czerwca 1999 r. ustanawiajaca
tryb wprowadzania w zycie uprawnien wykonawczych
przyznanych Komisji (),

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

1.

ROZDZIAL 1
PRZEPISY OGOLNE

Artykut 1

Przedmiot i zakres

Niniejsza dyrektywa ustanawia wymagania zwigzane z

ujawnianiem okresowych lub biezacych informacji o emiten-
tach, ktérych papiery warto$ciowe zostaly dopuszczone do

obrotu na rynku regulowanym, majacym

siedzibe lub

prowadzacym dzialalno$¢ w jednym z Pafistw Czlonkowskich.

2.

Niniejsza dyrektywa nie ma zastosowania do jednostek

emitowanych przez przedsi¢biorstwa zbiorowego inwesto-
wania, innego niz typu zamknietego, ani tez w stosunku do
nabywanych lub zbywanych jednostek takich przedsigbiorstw.

Dz.U. L 184 z 6.7.2001, str. 1. Dyrektywa ostatnio zmieniona

dyrektywa 2003/71/WE.

Dz.U. L 281 z 23.11.1995, str. 31.Dyrektywa zmieniona rozporza-

dzeniem (WE) nr 1882/2003 (Dz.U. L 284 z 31.10.2003, str. 1).

Dz.U.L 184 2 17.7.1999, str. 23.
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3. Panstwa Czlonkowskie moga podja¢ decyzj¢ o nie stoso-
waniu przepiséw, o ktérych mowa w art. 16 ust. 3 oraz w art.
18 ust. 2-4 do papieréw wartosciowych dopuszczonych do
obrotu na rynku regulowanym i wyemitowanych przez te
Panstwa lub ich wladze regionalne albo lokalne.

4. Panstwa Czlonkowskie moga podja¢ decyzje o nie stoso-
waniu art. 17 wobec swoich krajowych bankéw centralnych
dziatajacych jako emitenci akcji dopuszczonych do obrotu na
rynku regulowanym, jezeli dopuszczenie to mialo miejsce
przed 20 stycznia 2005.

Artykut 2
Definicje

1. Do celow niniejszej dyrektywy stosuje si¢ nastepujace
definicje:

a) ,papiery warto$ciowe” oznaczaja zbywalne papiery wartos-
ciowe, okreSlone w art. 4 ust. 1 punkt 18 dyrektywy
2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 21
kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finanso-
wych (') z wyjatkiem instrumentéw rynku pieni¢znego,
zdefiniowanych w art. 4 ust. 1 punkt 19 tej dyrektywy,
majacych termin wykupu jest krétszy niz 12 miesiecy, a do
ktorych moze mie¢ zastosowanie ustawodawstwo krajowe;

b) ,dluine papiery wartosciowe” oznaczaja obligacje lub inne
formy zbywalnych, sekurytyzowanych wierzytelnosci, z
wyjatkiem papieréw warto$ciowych, ktére stanowig odpo-
wiednik akcji w spotkach lub, ktére w wyniku ich zamiany
lub realizajcji prawa przez nie przenoszonego daja prawo
nabycia akcji lub papieréw wartoSciowych réwnowaznych
tym akcjom;

¢) ,rynek regulowany” oznacza rynek, o ktérym mowa w art.
4 ust. 1 punkt 14 dyrektywy 2004/39/WE;

d) ,emitent” oznacza osob¢ prawna, utworzong na podstawie
przepiséw prawa prywatnego lub publicznego, w tym takze
Pafistwo, ktorego papiery wartosciowe dopuszczone sa do
obrotu na rynku regulowanym, przy czym emitentem, w
przypadku kwitéw depozytowych reprezentujacych papiery
warto$ciowe, jest emitent tych papieréw warto$ciowych;

e) ,akcjonariusz” oznacza kazdg osobe fizyczng lub prawng
utworzong na podstawie przepiséw prawa prywatnego lub
publicznego, ktéra posiada, w sposéb bezposredni lub
posredni:

i) akcje emitenta we wlasnym imieniu i na wlasny
rachunek;

i) akcje emitenta we wlasnym imieniu, lecz na rzecz innej
osoby fizycznej albo prawne;j;

i) kwity depozytowe w przypadku ktdrych posiadacz tych
kwitéw uznawany jest za akcjonariusza posiadajacego
akcje reprezentowane przez te kwity;

f) ,przedsigbiorstwo kontrolowane” oznacza kazde przedsie-
biorstwo:

i) w ktérym wigkszo$¢ praw glosu nalezy do jednej osoby
fizycznej albo prawnej; lub

ii) w ktorym osoba fizyczna albo prawna posiada prawo
do powotania albo odwotlania wigkszosci czlonkéw

() Dz.U.L 145 z 30.4.2004, str. 1.

organu administracyjnego, zarzadzajacego lub nadzor-
czego, jednocze$nie bedac jego akcjonariuszem albo
cztonkiem; lub

iii

=

ktérego akcjonariuszem albo czlonkiem jest osoba
fizyczna lub prawna samodzielnie kontrolujgca, na
podstawie porozumienia z pozostalymi akcjonariu-
szami albo czlonkami takiego przedsigbiorstwa, wigk-
szo$¢ praw glosu przystugujacych odpowiednio akcjo-
nariuszom albo cztonkom; lub

iv

=

na ktére osoba fizyczna albo prawna ma prawo
wywrze¢, lub wywiera dominujacy wplyw albo nad
ktérym moze sprawowac lub sprawuje kontrole;

g) ,przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania inne niz typu
zamknietego” oznaczaja fundusze powiernicze oraz inwes-

tycyjne:

i) ktorych przedmiotem dzialalnosci jest wspdlne inwesto-
wanie kapitalu pozyskanego w sposéb publiczny,
dzialajace na zasadzie rozproszenia ryzyka, oraz

ii) ktérych jednostki s3, na zadanie posiadacza takich
jednostek, odkupywane badz umarzane bezposrednio
lub posrednio z aktywéw danego przedsigbiorstwa;

h) ,jednostki przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania”
oznaczaja papiery wartoSciowe emitowane przez przedsie-
biorstwa zbiorowego inwestowania reprezentujgce prawa
uczestnikéw takich przedsigbiorstw do ich aktywow;

i) ,macierzyste Panstwo Czlonkowskie” oznacza:

i) w przypadku emitenta dluznych papieréw wartoscio-
wych o nominale jednostkowym mniejszym niz
1000 EUR lub emitenta akgji:

— zarejestrowanego we Wspodlnocie — Panstwo Czlon-
kowskie, w ktérym znajduje si¢ jego statutowa
siedziba;

— zarejestrowanego w kraju trzecim — Panstwo Czlon-
kowskie, w ktérym zobowiazany jest on do przed-
stawiania wlaSciwym organom rocznych informacji
w spos6b zgodny z art. 10 dyrektywy 2003/71/WE;

Definicj¢ ,macierzystego” Panstwa Czlonkowskiego
stosuje si¢ wobec dluznych papieréw warto$ciowych w
walucie innej niz euro, pod warunkiem, ze ich jednost-
kowa warto$¢ nominalna na dzief emisji wynosi mniej
niz 1 000 EUR, chyba Ze jest ona niemal rowna kwocie
1000 EUR;

ii) w przypadku kazdego emitenta nie objetego zakresem
ppkt i) - Panstwo Czlonkowskie wybrane przez emitenta
sposrod Panstw Czlonkowskich, w ktérym znajduje si¢
statutowa siedziby emitenta oraz panstwa, ktdre
dopuscily emitowane przez niego papiery wartosciowe
do obrotu na rynkach regulowanych na swoim teryto-
rium. Emitent moze wybra¢ tylko jedno Panstwo Czlon-
kowskie jako swoje macierzyste Panstwo Czlonkowskie.
Wyb6r taki zachowuje waznos¢ przez co najmniej trzy
lata, chyba Ze jego papiery wartosciowe przestang by¢
objete dopuszczeniem do obrotu na rynku regulo-
wanym we Wspdlnocie;



L 390/44

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej

31.12.2004

j) .przyjmujace Pafistwo Czlonkowskie” oznacza Panstwo
Czlonkowskie, w ktérym papiery wartosciowe dopuszczane
sa do obrotu na rynku regulowanym, jesli jest ono
panstwem innym niz macierzyste Panistwo Czlonkowskie;

k) ,informacje regulowane” oznacza wszelkie informagje,
ktore emitent lub jakakolwiek inna osoba, ktéra zwraca si¢
z wnioskiem o dopuszczenie papieréw warto$ciowych do
obrotu na rynku regulowanym bez zgody emitenta,
powinna ujawni¢ zgodnie z niniejsza dyrektywa, art. 6
dyrektywy 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z
dnia 28 styczna 2003 r. sprawie wykorzystywania pouf-
nych informacji i manipulacji na rynku (naduzy¢é na
rynku) ('), lub zgodnie z przepisami ustawowymi, wykona-
wezymi lub administracyjnymi Panstwa Czlonkowskiego,
przyjetymi na mocy art. 3 ust. 1 niniejszej dyrektywy;

1) ,$rodki elektroniczne” sg to urzadzenia elektroniczne do
przetwarzania (w tym takze cyfrowej kompresji), przecho-
wywania i transmisji danych, wykorzystujace technologie
przewodows, radiowa lub optyczna lub tez wszelkie inne
rodzaje Srodkow elektromagnetycznych;

m) ,spotka zarzadzajaca” oznacza spétke zdefiniowang w art.
la ust. 2 dyrektywy Rady 85/611/EWG z dnia 20 grudnia
1985 r. w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do
przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartosciowe (UCITS) (3);

n) ,animator rynku” oznacza osobg, ktéra jest obecna na
rynkach finansowych i przejawia stala gotowos¢ do zawie-
rania transakcji na wiasny rachunek przez nabywanie i
sprzedaz instrumentéw finansowych za wlasne $rodki i po
okreslonych przez siebie cenach;

o) ,instytucja kredytowa” oznacza przedsigbiorstwo zdefinio-
wane w art. 1 ust. 1 lit. a) dyrektywy 2000/12/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady z 20 marca 2000 r.
odnoszacej si¢ do podejmowania i prowadzenia dzialal-
nosci przez instytucje kredytowe (%);

p) .papiery wartoSciowe emitowane w sposob ciggly lub
powtarzajacy si¢” oznaczaja dluzne papiery wartoSciowe
tego samego emitenta emitowane w sposob ciggly lub w
formie co najmniej dwdch odrebnych emisji papieréw
warto$ciowych podobnego typu i/lubklasy.

2. Do celéw definicji ,przedsigbiorstwa kontrolowanego”, o
ktérym mowa w ust. 1 lit. f) ppkt ii), prawa posiadacza akeji
umozliwiajgce mu glosowanie, powolywanie i odwolywanie
obejmujg takze prawa kazdego innego przedsigbiorstwa
kontrolowanego przez danego akcjonariusza oraz prawa osoby
fizycznej albo prawnej dzialajacej we wlasnym imieniu na rzecz
tego akcjonariusza lub jakiegokolwick innego kontrolowanego
przezen przedsigbiorstwa.

3. Zgodnie z procedurs, o ktorej mowa w art. 27 ust. 2, w
odniesieniu do definicji okreslonych w ust. 1, Komisja przyj-
muje Srodki wykonawcze dazac do uwzglednienia postepu

1

(") Dz.U.L 96 z 12.4.2003, str. 16.

() Dz.U. L 375 z 31.12.1985, str. 3. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2004/39/WE.

() Dz.U. L 126 z 26.5.2000, str. 1. Dyrektywa ostatnio zmieniona

dyrektywa Komisji 2004/69/WE (Dz.U. L 125 z 28.4.2004, str.

44).

technicznego na rynkach finansowych oraz do zapewnienia
jednolitego stosowania ust. 1.

Komisja w szczeg6lnosci:

a) ustanawia, do celéw ust. 1 lit. i) ppkt ii), Srodki procedu-
ralne, zgodnie z ktorymi, emitent moze dokonaé wyboru
macierzystego Panistwa Czlonkowskiego;

b) dostosowuje odpowiednio do potrzeb wyboru macierzys-
tego Panstwa Czlonkowskiego, o ktérym mowa w ust. 1 lit.
i) ppkt ii), trzyletni okres zwigzany z zapisem dzialalnosci
emitenta w $wietle nowych wymagan wynikajacych z prze-
piséw prawa i dotyczacych dopuszczenia do obrotu na
rynku regulowanym;

¢) ustanawia, do celéw ust. 1 lit. 1), orientacyjny wykaz
srodkéw, ktérych nie mozna uwazaé za $rodki elektro-
niczne, uwzgledniajac tym samym aneks V do dyrektywy 98/
34/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 22 czerwca
1998 r. ustanawiajacej procedure udzielania informacji w
zakresie norm i przepiséw technicznych ().

Artykut 3
Integracja rynkow papier6w warto$ciowych

1. Macierzyste Panistwo Czlonkowskie moze zastosowal
wobec emitenta wymagania bardziej rygorystyczne niz te
okreslone w niniejszej dyrektywie.

Macierzyste Panstwo Czlonkowskie moze takze zastosowaé
wobec akcjonariusza albo osoby fizycznej lub prawnej, o
ktérych mowa w art. 10 lub 13, wymagania bardziej rygorys-
tyczne niz te okre$lone w niniejszej dyrektywie.

2. Przyjmujace Panstwo Czlonkowskie nie moze:

a) w odniesieniu do dopuszczenia papieréw warto$ciowych do
obrotu na rynku regulowanym na swoim terytorium,
narzuci¢ wymogu ujawniania informacji bardziej rygorys-
tycznego niz wymagania, o ktérych mowa w niniejszej
dyrektywie lub w art. 6 dyrektywy 2003/6/WE;

b) w odniesieniu do obowigzku powiadamiania naklada¢ na
akcjonariuszy lub osoby fizyczne lub prawne, o ktdrych
mowa w art. 10 lub 13, wymagan bardziej rygorystycznych
niz okreslone w niniejszej dyrektywie.

ROZDZIAL II

INFORMACJE OKRESOWE

Artykut 4
Roczne sprawozdania finansowe

1. Emitent podaje do publicznej wiadomosci swoje roczne
sprawozdanie finansowe nie pdzniej niz cztery miesigce po
zakonczeniu kazdego roku obrotowego i zapewnia jego
publiczng dostepnos¢ przez okres co najmniej pigciu lat.

() Dz.U. L 204 z 21.7.1998, str. 37. Dyrektywa ostatnio zmieniona
Aktem Przystapienia z roku 2003.



31.12.2004

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej

L 390/45

2. Roczne sprawozdanie finansowe zawiera:
a) zbadane sprawozdania finansowe,
b) sprawozdanie zarzadu oraz

¢) oéwiadczenia o0séb upowaznionych przez emitenta, z
wyraznym wskazaniem ich nazwisk i stanowisk, ze wedle
ich najlepszej wiedzy, sprawozdania finansowe sporzadzone
zgodnie z obowigzujagcymi standardami rachunkowosci,
odzwierciedlajg prawdziwy i rzetelny stan aktywéw i
pasywow, sytuacji finansowej oraz zysk6w i strat emitenta
oraz jednostek objetych konsolidacjg traktowanych jako
calo$¢, oraz, ze sprawozdanie zarzadu zawiera rzetelny
obraz rozwoju i rentownosci dzialalnoSci oraz sytuacji
emitenta, jak réwniez jednostek objetych konsolidacjg trak-
towanych jako calo§é, w tym opis podstawowych ryzyk i
niepewnosci.

3. W przypadku gdy, zgodnie z siédma dyrektywa Rady
83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. w sprawie skonsolido-
wanych sprawozdan finansowych ('), od emitenta wymaga si¢
sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych,
zbadane sprawozdania finansowe zawierajg takie sprawozdania
skonsolidowane sporzadzone zgodnie z rozporzadzeniem (WE)
nr 1606/2002 oraz sprawozdania roczne jednostki domi-
nujacej, opracowane zgodnie z przepisami prawa krajowego
Panistwa Czlonkowskiego, w ktérym jednostka taka jest zarejes-
trowana.

W przypadku, gdy od emitenta nie jest wymagane sporza-
dzanie skonsolidowanych sprawozdar finansowych, zbadane
sprawozdania finansowe obejmuja sprawozdania finansowe
sporzadzone zgodnie z przepisami prawa krajowego Pafistwa
Czlonkowskiego, w ktérym dana spétka jest zarejestrowana.

4. Sprawozdania finansowe poddawane sg badaniu zgodnie
z przepisami art. 51 1 5la czwartej dyrektywy Rady
78/660/EWG z dnia 25 lipca 1978r. w sprawie rocznych spra-
wozdan finansowych niektérych rodzajow spétek (%), jesli zas
od emitenta wymaga si¢ sporzadzenia skonsolidowanych spra-
wozdan finansowych, zgodnie z art. 37 dyrektywy
83/349/EWG.

Raport z badania podpisany przez osobg lub osoby odpowie-
dzialne za badanie sprawozdan finansowych podawany jest w
calosci do wiadomosci publicznej wraz z rocznym sprawozda-
niem finansowym.

5. Sprawozdanie zarzadu sporzadzane jest w sposob zgodny
z art. 46 dyrektywy 78/660/EWG oraz, jesli od emitenta
wymaga si¢ sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych, zgodnie z art. 36 dyrektywy 83/349/EWG.

6.  Zgodnie z procedurg, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
Komisja przyjmuje Srodki wykonawcze, dazac do uwzgled-
nienia postepu technicznego na rynkach finansowych oraz do
zapewnienia jednolitego stosowania ust. 1. Komisja okresla w
szczegblnosci warunki techniczne publicznego udostepniania
opublikowanego rocznego sprawozdania finansowego, w tym
takze raportu z badania. Komisja moze rdwniez, w razie

() Dz.U. L 193 z 18.7.1983, str. 1. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2003/51/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (Dz.U. L
178 2 17.7.2003, str. 16).

() Dz.U. L 222 z 14.8.1978, str. 11. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2003/51/WE.

potrzeby, dostosowa pigcioletni okres, o ktérym mowa w
ust. 1.

Artykut 5
Polroczne sprawozdania finansowe

1. Emitent akcji lub dluznych papieréw wartosciowych
podaje do wiadomosci publicznej, tak szybko, jak to jest
mozliwe po zakonczeniu danego okresu, lecz przed uplywem
dwoch miesigcy od tego momentu, pdlroczne sprawozdanie
finansowe obejmujace pierwsze sze$¢ miesigcy roku obroto-
wego. Emitent zapewnia, aby pélroczne sprawozdanie finan-
sowe bylo udostgpnione do wiadomosci publicznej przez co
najmniej pie¢ lat.

2. Pélroczne sprawozdanie finansowe obejmuje:
a) skrocony zbidr sprawozdan finansowych;
b) okresowe sprawozdanie zarzadu; oraz

¢) o$wiadczenia oséb upowaznionych przez emitenta, z
wyraznym wskazaniem ich nazwisk i stanowisk, ze wedle
ich najlepszej wiedzy, skrécony zbiér sprawozdan finanso-
wych sporzadzonych zgodnie z obowigzujacymi standar-
dami rachunkowosci, odzwierciedlaja prawdziwy i rzetelny
stan aktywow i pasywow, sytuacji finansowej oraz zyskow i
strat emitenta oraz jednostek objetych konsolidacja trakto-
wanych jako calo§¢, zgodnie z wymogami okreslonymi w
ust. 3, oraz, ze $rédroczne sprawozdanie zarzadu zawiera
rzetelny przeglad informacji wymaganych zgodnie z ust. 4.

3. W przypadku, gdy od emitenta wymaga si¢ przygotowy-
wania skonsolidowanych sprawozdan finansowych, skrécony
zbi6r sprawozdan finansowych sporzadza si¢ w sposéb zgodny
z miedzynarodowymi standardami rachunkowosci dla okre-
sowych sprawozdan finansowych, przyjetymi zgodnie z
procedurg, o ktérej mowa w art. 6 rozporzadzenia (WE)
nr 1606/2002.

W przypadku, gdy od emitenta nie wymaga si¢ sporzadzania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych, skrécony zbidr
sprawozdan finansowych zawiera co najmniej skrécony bilans,
skrécony rachunek zyskéw i strat oraz informacj¢ dodatkows
dotyczaca tych sprawozdan. Podczas opracowywania skroco-
nego bilansu i skroconego rachunku zyskéw i strat, emitent
przestrzega tych samych zasad uznawania i dokonywania
pomiaréw, co podczas sporzadzania rocznych sprawozdan
finansowych.

4. Srédroczne sprawozdanie zarzadu obejmuje co najmniej
wskazanie istotnych zdarzefi, ktére mialy miejsce podczas
pierwszych szeSciu miesigcy roku obrotowego oraz jego wplyw
na skrécony zbiér sprawozdan finansowych, wraz z opisem
glownych zagrozen oraz niepewnosci zwiazanych z pozos-
talymi szeScioma miesigcami roku obrotowego. Dla emitentéw
akgji $rédroczne sprawozdanie zarzadu obejmuje takze gtowne
transakcje podmiotéw powiazanych.
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5. Jezeli pélroczne sprawozdanie finansowe zostalo poddane
badaniu, raport z badania powinien zosta¢ opublikowany w
calosci. Ta sama zasada ma zastosowanie w przypadku prze-
gladu przeprowadzonego przez bieglego rewidenta. Jezeli
potroczne sprawozdanie finansowe nie zostalo poddane
badaniu ani przegladowi prowadzonemu przez bieglego rewi-
denta, emitent zamieszcza w swoim raporcie stosowne o$wiad-
czenie.

6.  Zgodnie z procedurg, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
Komisja przyjmuje $rodki wykonawcze dazac do uwzglednienia
postepu technicznego na rynkach finansowych oraz do zapew-
nienia jednolitego stosowania ust. 1-5 niniejszego artykutu.

Komisja w szczegdlnosci:

a) okresla warunki techniczne publicznego udostepniania
opublikowanego pélrocznego sprawozdania finansowego, w
tym takze raportu z badania przeprowadzanego przez
bieglego rewidenta,

b) objasnia charakter badania przeprowadzanego przez
bieglego rewidenta,

¢) okresla minimalng tre$¢ skroconego bilansu oraz rachunku
zyskow i strat oraz informacji dodatkowej dotyczacej tych
sprawozdan w przypadku, gdy nie sg one sporzadzane
zgodnie z miedzynarodowymi standardami rachunkowosci
przyjetymi zgodnie z procedura, o ktérej mowa w art. 6
rozporzadzenia (WE) nr 1606/2002.

Komisja moze takze zmieni¢ pigcioletni okres, o ktérym mowa
w ust. 1.

Artykut 6
Srédroczne sprawozdania zarzadu

1. Bez uszczerbku dla postanowien art. 6 dyrektywy 2003/
6/WE, emitent, ktorego akcje dopuszczone sa do obrotu na
rynku regulowanym, udostgpnia do wiadomosci publicznej w
okresie pierwszych szesciu miesigcy roku obrotowego raport
sporzadzony przez zarzad oraz, w drugim pélroczu roku obro-
towego, kolejny raport sporzadzony przez zarzad-. Raport taki
sporzadza si¢ w okresie, ktérego bieg rozpoczyna si¢ po
uplywie dziesigciu tygodni od poczatku danego pdlrocza, a
koficzy na sze$¢ tygodni przed jego zakonczeniem. Powinno
ono zawiera¢ informacje obejmujgce okres od rozpoczgcia sig
polrocza do dnia publikacji sprawozdania. Raport taki powi-
nien zawiera:

— wyjasnienie istotniejszych wydarzen i transakgji, ktére mialy
miejsce w danym okresie oraz ich wplywu na sytuacje
finansowa emitenta i kontrolowanych przez niego jedno-
stek oraz

— ogolny opis sytuacji finansowej i wynikéw emitenta oraz
kontrolowanych przez niego jednostek danym okresie.

2. Od emitentéw, ktérzy zgodnie z krajowym ustawodaw-
stwem, przepisami rzadzacymi rynkiem regulowanym lub z
wlasnej inicjatywy publikujg kwartalne sprawozdania finan-
sowe, zgodnie ze wspomnianym ustawodawstwem lub przepi-
sami, nie wymaga si¢ podawania do wiadomosci publicznej
raportéw zarzadu, o ktorych mowa w ust. 1.

3. Komisja do 20 stycznia 2010 przedstawi Parlamentowi
Europejskiemi i Radzie raport w sprawie przejrzystoSci kwartal-
nych sprawozdan finansowych i raportéw zarzadéw emitentéw
w celu zbadania, czy udzielone informacje stuza realizacji celu,
jakim jest umozliwienie inwestorom dokonania oceny sytuacji
finansowej emitenta na podstawie odpowiednich informacji.
Raport taki obejmuje oceng wplywu na obszary, w ktérych
Komisja rozwaza propozycj¢ wniesienia zmian do niniejszego
artykutu.

Artykut 7
Obowiazki i odpowiedzialno$¢

Panistwa Czlonkowskie zapewniaja, aby obowigzkiem sporza-
dzania i podawania informacji do publicznej wiadomosci
zgodnie z art. 4, 5, 6 i 16 objety byl co najmniej emitent lub
jego organy administracyjne, zarzadzajace lub nadzorcze, za$
Panistwa Czlonkowskie zapewniaja, aby ich przepisy ustawowe,
wykonawcze i administracyjne dotyczace odpowiedzialnosci
mialy zastosowanie do emitentéw, wymienionych powyzej
organéw lub o0séb odpowiedzialnych w przedsigbiorstwach
emitentow.

Artykut 8
Wyjatki

1. Art. 4, 51 6 nie stosuje si¢ w stosunku do nastgpujgcych
emitentow:

a) wladz panstwowych, regionalnych lub lokalnych danego
kraju, miedzynarodowej instytucji publicznej, do ktorej
nalezy przynajmniej jedno Panstwo Czlonkowskie, EBC oraz
krajowych bankéw centralnych Panstw Czlonkowskich,
niezaleznie od tego, czy sa emitentami akgji czy tez innych
papieréw wartociowych; oraz

b) podmiotéw emitujacych wylacznie dluzne papiery wartos-
ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, o
nominale jednostkowym réwnym co najmniej 50 000 EUR
lub, w przypadku dluznych papieréw wartosciowych deno-
minowanych w walucie innej niz euro, o nominale jednost-
kowym réwnym w dniu emisji co najmniej 50 000 EUR.

2. Macierzyste Panistwo Czlonkowskie moze zrezygnowac ze
stosowania art. 5 wobec instytucji kredytowych, ktérych akcje
nie s3 dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym oraz,
ktére w sposéb ciagly lub powtarzalny emitowaly wylacznie
dluzne papiery wartosciowe, o ile taczna warto$¢ nominalna
tych dluznych papieréw wartosciowych pozostaje nizsza
od 100 000 000 EUR, za$ instytucje te nie opublikowaly pros-
pektoéw emisyjnych zgodnie z dyrektywa 2003/71/WE.

3. Macierzyste Pafistwo Czlonkowskie moze zrezygnowaé ze
stosowania art. 5 wobec emitentéw, ktorzy istnieli juz w
momencie wejécia w zycie dyrektywy 2003/71/WE, a ktorzy
emitujg na rynku regulowanym wylacznie dluzne papiery
warto$ciowe, bezwarunkowo i nieodwolalnie gwarantowane
przez macierzyste Panstwo Czlonkowskie lub przez jego
wladze regionalne lub lokalne.
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ROZDZIAL 1l

INFORMACJE BIEZACE

CZESC1

Informacje o znaczgcych pakietach akcji

Artykut 9

Zawiadamianie o nabyciu lub zbyciu znaczacych pakietow
akgji

1. Macierzyste Panstwo Czlonkowskie zapewnia, aby w
przypadku nabycia lub zbycia przez akcjonariusza akcji
emitenta, ktére sa dopuszczone do obrotu na rynku regulo-
wanym, oraz do ktérych przypisane sg prawa glosu, akcjona-
riusz taki powiadomil emitenta o posiadanej przez niego, w
wyniku takiego nabycia lub zbycia, liczbie praw glosu, jezeli
ich procentowy udzial w ogdlnej liczbie gloséw osiagnie, prze-
kroczy lub spadnie ponizej 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %,
50% 175 %.

Liczbe gloséw oblicza si¢ na podstawie wszystkich akgji, do
ktorych jest przypisane prawo glosu nawet wowczas, gdy
wykonywanie tego prawa jest zawieszone. Ponadto, informacja
jest réwniez podawana w odniesieniu do wszystkich akgji tej
samej kategorii jak te, do ktérych przypisane sa prawa glosu.

2. Macierzyste Panstwo Czlonkowskie zapewnia, aby akcjo-
nariusze zawiadamiali emitenta o liczbie posiadanych gloséw,
jezeli ich procentowy udzial w ogdlnej liczbie gloséw osiggnie,
przekroczy lub spadnie ponizej wartosci progowych okreslo-
nych w ust. 1 w wyniku zdarzeni zmieniajgcych strukture praw
glosu oraz na podstawie informacji ujawnionych zgodnie z art.
15. W przypadku, gdy przedsi¢biorstwo emitenta zarejestro-
wane jest w kraju trzecim, obowigzkowi powiadomienia
podlegaja zdarzenia réwnowazne.

3. Macierzyste Panistwo Czlonkowskie nie musi stosowac:
a) progu 30 %, jezeli stosuje prog w wysokosci jednej trzeciej;

b) progu 75 %, jezeli stosuje préog w wysokosci dwéch trze-
cich.

4. Postanowien tego atykulu nie stosuje si¢ do akcji naby-
tych wylacznie do celéw rozrachunkowo-rozliczeniowych w
ramach zwyklego krotkiego cyklu rozliczeniowego, ani do
depozytariuszy majacych akcje w posiadaniu w ramach
pelnienia swojej funkgji, o ile depozytariusze ci moga korzystac
z praw glosu przypisanych do takich akcji wylacznie na
podstawie instrukeji pisemnej lub przekazanej srodkami elek-
tronicznymi.

5. Postanowien tego artykulu nie stosuje si¢ réwniez do
nabycia lub zbycia znaczacych pakietéw akcji osiagajacych
prog 5% lub przekraczajacych go, przez animatora rynku
wystepujacego w tej roli, o ile:

a) posiada on stosowne zezwolenie wydane przez jego macie-
rzyste Panstwo Czlonkowskie zgodnie z dyrektywa 2004/
39/WE; oraz

b) nie ingeruje on w zarzad danego emitenta, ani nie wywiera
na emitenta wplywu w celu nabycia tych akgji lub podtrzy-
mania kursu akgji.

6. Na mocy art. 2 ust. 1 lit. i), macierzyste Panstwa Czlon-
kowskie mogg ustali¢, iz prawa glosu znajdujace si¢ w portfelu
inwestycyjnym, zdefiniowanym w art. 2 ust. 6 dyrektywy 93/6/
EWG z 15 marca 1993r.w sprawie adekwatnosci kapitatowej
przedsigbiorstw inwestycyjnych i instytucji kredytowych (1),
instytucji kredytowej lub firmy inwestycyjnej, nie moga by¢
uwzgledniane w celach, o ktérych mowa w niniejszym arty-
kule, o ile:

a) prawa glosu znajdujace si¢ w portfelu inwestycyjnym
stanowig mniej niz 5 % ogolnej liczby gloséw oraz

b) instytucja kredytowa lub firma inwestycyjna zapewnia, aby
prawa glosu wynikajace z akcji znajdujacych si¢ w portfelu
inwestycyjnym nie byly wykonywane, ani w Zaden inny
spos6b wykorzystywane w celu ingerowania w zarzadzanie
emitentem.

7. Zgodnie z procedury, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
Komisja przyjmuje $rodki wykonawcze dazac do uwzglednienia
postepu technicznego na rynkach finansowych oraz do zapew-
nienia jednolitego stosowania ust. 2, 4 i 5 niniejszego artykutu.

Komisja okresla w szczegdlnosci maksymalng dtugosé ,krét-
kiego cyklu rozliczeniowego”, o ktérym mowa w ust. 4, jak
réwniez odpowiednie mechanizmy sprawowania kontroli przez
wlasciwy organ macierzystego Panstwa Czlonkowskiego.
Ponadto Komisja moze opracowal wykaz zdarzen, o ktérym
mowa w ust. 2.

Artykut 10

Nabywanie lub zbywanie znaczgcego udzialu w ogdélnej
liczbie gloséw

Wymagania dotyczace zawiadamiania, okreslone w art. 9 ust. 1
i 2, majg zastosowanie réwniez wobec osoby fizycznej lub
prawnej w zakresie, w jakim osoba taka uprawniona jest do
nabywania, zbywania lub wykonywania praw glosu w ktérym-
kolwiek z ponizszych przypadkéw lub tez ich kombinacji:

a) prawa glosu sa3 w posiadaniu osoby trzeciej, z ktérg ta
osoba fizyczna lub prawna podpisata umowe zobowigzujaca
do przyjecia, poprzez wspdlne i zgodne wykonanie praw
glosu bedacych w ich posiadaniu, dlugoterminowej
wspdlnej polityki dotyczgcej zarzgdzania danym emitentem;

b) prawa glosu sa w posiadaniu osoby trzeciej, z ktorg ta
osoba fizyczna lub prawna podpisata umowe umozliwiajacg
czasowe, przeniesienie przedmiotowych praw glosu;

¢) prawa glosu s3 zwiazane z akcjami bedacymi w posiadaniu
tej osoby fizycznej lub prawnej, ztozonymi jako zabezpie-
czenie, o ile taka osoba fizyczna lub prawna kontroluje
prawa glosu i deklaruje zamiar ich wykonania;

() Dz.U. L 141 z 11.6.1993, str. 1. Dyrektywa zmieniona ostatnio
dyrektywa 2004/39/WE.
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d) prawa glosu s3 zwigzane z akcjami, do ktdrych ta osoba
fizyczna lub prawna ma dozywotni tytul;

) prawa glosu znajdujace w posiadaniu lub moga by¢ wyko-
nywane, w rozumieniu lit. a)-d), przez przedsigbiorstwo
kontrolowane przez t¢ osobe fizyczng lub prawna;

f) prawa glosu s3 zwigzane z akcjami zdeponowanymi u tej
osoby fizycznej lub prawnej, i moze ona wykonywac je
wedlug wlasnego uznania wobec braku szczegélowych
instrukgji ze strony akcjonariuszy;

g) prawa glosu w posiadaniu osoby trzeciej w jej whasnym
imieniu na rzecz tej osoby fizycznej lub prawnej;

h) prawa glosu, ktére ta osoba fizyczna lub prawna moze
wykonywaé jako pelnomocnik moze wedlug wlasnego
uznania wobec braku szczegétowych instrukcji ze strony
akcjonariuszy.

Artykut 11

1. Art. 9 iart. 10 lit. ¢) nie majg zastosowania wobec akgji
przekazywanych czlonkom ESCB lub tez przez nich, w ramach
realizacji polityki pienigznej, w tym takze akcji przekazywa-
nych cztonkom ESCB lub przez nich na mocy umowy zastawu
lub odkupu, lub tez innej podobnej umowy, ktérej celem jest
utrzymanie plynno$ci w ramach polityki pieni¢znej lub w
ramach systemu platnosci.

2. Zwolnienie stosuje si¢ wobec powyzszych transakeji,
zawartych na krotki okres oraz pod warunkiem, ze prawa
glosu zwigzane z akcjami nie s3 wykonywane.

Artykut 12

Procedury dotyczace zawiadamiania i ujawniania infor-
magji o znaczacych pakietach akgcji

1.  Zawiadomienie, o ktérym mowa w art. 9 i 10, zawiera
informacje na temat:

a) wyniklej sytuacji zwiazanej z prawami glosu;

b) sieci kontrolowanych przedsi¢biorstw, za posrednictwem
ktorej efektywnie wykonywane sg prawa glosu, w odpo-
wiednich przypadkach;

¢) terminu osiggniecia lub przekroczenia wartoci progowej;
oraz

d) tozsamosci akcjonariusza, nawet wéwczas, gdy nie jest on
uprawniony do wykonania praw glosu zgodnie z warun-
kami okreSlonymi w art. 10 oraz osoby fizycznej albo
prawnej uprawnionej do wykonania z praw glosu na rzecz
akcjonariusza.

2. Emitent zawiadamiany jest tak szybko, jak to mozliwe,
lecz nie pdzniej niz w terminie czterech dni sesyjnych, z
ktérych pierwszym z nich jest dziefi bezposrednio nastgpujacy
po dniu, w ktérym akcjonariusz lub osoba fizyczna albo
prawna okreslona w art. 10:

a) dowiedziala si¢ o nabyciu, zbyciu albo mozliwosci wyko-
nania praw glosu lub, w ktérym, uwzgledniajac okolicz-
nosci, powinna byla si¢ o tym dowiedzie¢, niezaleznie od
dnia, w ktérym nabycie, zbycie lub mozliwos¢ wykonania
praw glosu dochodzi do skutku; lub

b) zostala poinformowana o zdarzeniu, o ktérym mowa w art.
9 ust. 2.

3. Przedsigbiorstwo zostaje zwolnione z obowiazku zawia-
domienia w sposéb zgodny z ust. 1, jezeli zawiadomienie to
dokonywane jest przez podmiot dominujacy lub w przypadku,
gdy podmiot dominujacy sam jest przedsigbiorstwem kontrolo-
wanym przez wlasny podmiot dominujacy.

4. Od podmiotu dominujacego spotki zarzadzajacej nie
wymaga si¢ konsolidacji posiadanych przezen pakietéw akdji,
zgodnie z art. 9 i 10, z pakietami, ktérymi wspomniana spétka
zarzagdza na  warunkach  ustanowionych  dyrektywa
85/611/EWG, przy zalozeniu, ze dana spétka zarzadzajgca
wykorzystuje swoje prawa glosu niezaleznie od podmiotu
dominujacego.

Art. 9 i 10 maja jednak zastosowanie wéwczas, gdy podmiot
dominujgcy lub przedsigbiorstwo kontrolowane przez podmiot
dominujacy zainwestuje w pakiety, ktérymi zarzadza spotka
zarzadzajgca, za$ spélka ta nie moze wedtug wlasnego uznania
wykonywaé prawa glosu zwigzanego z tymi pakietami i moze
jedynie wykonywac je zgodnie z bezpo$rednimi lub posrednimi
instrukcjami  podmiotu dominujacego lub przedsi¢biorstwa
kontrolowanego przez podmiot dominujacy.

5. Od podmiotu dominujacego wobec firmy inwestycyjnej,
ktéory  uzyskal  odpowiednie  zezwolenia  zgodnie z
dyrektywa 2004/39/WE, nie wymaga si¢ konsolidacji posiada-
nych przezen pakietéw akcji, zgodnie z art. 9 i 10, z pakietami,
ktérymi firma ta zarzadza w imieniu poszczegdlnych klientéw
w rozumieniu art. 4 ust. 1 pkt 9 dyrektywy 2004/39/WE pod
warunkiem ze:

— firma inwestycyjna uprawniona jest do $wiadczenia ustug
takiego zarzadzania portfelem zgodnie z pkt 4 czesci A
aneksu I do dyrektywy 2004/39/WE;

— moze jedynie wykonywaé prawa glosu zwigzane z takimi
akcjami wedtug instrukeji udzielonych na pismie lub $rod-
kami elektronicznymi lub tez zapewnia, aby ustugi indywi-
dualnego zarzadzania portfelem $wiadczone byly w sposéb
niezalezny od jakichkolwiek innych ustug, na warunkach
réwnorzednych z warunkami, o ktérych mowa w dyrek-
tywie 85/611/EWG poprzez ustanowienie odpowiednich
mechanizmdw; oraz

— firma inwestycyjna wykonuje swoje prawa glosu niezaleznie
od podmiotu dominujacego.

Art. 9 i 10 majg jednak zastosowanie wéwczas, gdy podmiot
dominujgcy lub przedsigbiorstwo kontrolowane przez podmiot
dominujgcy zainwestuje w pakiety papieréw wartoSciowych,
ktérymi zarzadza dana firma inwestycyjna, za$ firma inwesty-
cyjna nie moze wykonywaé, wedlug wlasnego uznania, praw
glosu zwigzanych z tymi pakietami, a moze wykonywac te
prawa tylko zgodnie z bezposrednimi lub posrednimi instruk-
cjami podmiotu dominujgcego lub innego przedsigbiorstwa
kontrolowanego przez podmiot dominujacy.

6. Z chwilg otrzymania zawiadomienia, o ktorym mowa w
ust. 1, lecz nie pdzniej niz trzy dni sesyjne po tym fakcie,
emitent podaje do publicznej wiadomosci wszystkie informacje
zawarte w takim zawiadomieniu.
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7. Macierzyste Panistwo Czlonkowskie moze zwolnié
emitentéw z obowiazku spelnienia wymogu, o ktérym mowa
w ust. 6, jezeli informacje zawarte w zawiadomieniu zostang
podane do wiadomosci publicznej przez jego wlasciwy organ,
na warunkach okreslonych w art. 21, po otrzymaniu takiego
zawiadomienia, lecz przed uplywem trzech dni sesyjnych od
tego momentu.

8.  Zgodnie z procedurg, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
dazac do uwzglednienia postgpu technicznego na rynkach
finansowych oraz do zapewnienia jednolitego stosowania ust.
1, 2, 4, 5 i 6 niniejszego artykutu, Komisja przyjmuje $rodki
wykonawcze w celu:

a) ustanowienia  wspdlnotowego  wzoru  zawiadomienia
stluzgcego przekazywaniu wymaganych informacji emiten-
towi zgodnie z ust. 1 lub w celu przedstawienia informacji,
o ktérych mowa w art. 19 ust. 3;

b) okreslenia kalendarza ,dni sesyjnych” dla wszystkich Pafstw
Cztonkowskich;

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

d) okreslenia okolicznoici, w ktérych akcjonariusz, osoba
fizyczna albo prawna, o ktérej mowa w art. 10, powinna
byla dowiedzie¢ si¢ o nabyciu lub zbyciu akgji;

e) okreslenia warunkéw niezaleznosci, jakie spetnial powinny
spotki zarzadzajace oraz ich podmioty dominujace lub firmy
inwestycyjne i ich podmioty dominujace, ktérych spetnienie
stwarza mozliwo$¢ korzystania ze zwolnien, o ktérych
mowa w ust. 41 5.

Artykut 13

1.  Wymogi zawiadamiania okreslone w art. 9 stosuje sie
takze do oséb fizycznych albo prawnych bedacych w posia-
daniu, w sposéb bezposredni lub posredni, instrumentéw
finansowych uprawniajacych do nabywania, wylacznie z inicja-
tywy posiadacza, na podstawie formalnej umowy, akcji juz
wyemitowanych, z ktérymi zwigzane sg prawa glosu, emitenta,
ktérego akcje dopuszczone sa do obrotu na rynku regulo-
wanym.

2. Zgodnie z procedurg, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
Komisja przyjmuje Srodki wykonawcze, dazac do uwzgled-
nienia postgpu technicznego na rynkach finansowych oraz
zapewnienia jednolitego stosowania przepisow ust. 1. W szcze-
g6Inosci okresla ona:

a) rodzaje instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w ust.
1 oraz sposdb ich konsolidacji;

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

¢) tre$¢ zawiadomienia, jakiego nalezy dokonaé, ustanawiajac
wzor, ktérgo nalezy w tym celu uzywaé we Wspdlnocie;

d) okres zawiadomienia;

e) osobe bedaca adresatem takiego zawiadomienia.

Artykut 14

1. W przypadku, gdy emitent akcji dopuszczonych do
obrotu na rynku regulowanym nabywa lub zbywa wlasne akcje
samodzielnie lub za posrednictwem osoby dzialajacej we
wiasnym imieniu, lecz na rzecz emitenta, macierzyste Pafistwo
Czlonkowskie zapewnia, aby emitent podal do wiadomosci
publicznej informacj¢ o proporcji posiadanych przezen
whasnych akeji, przy czym informacja taka powinna zostal
podana mozliwie najszybciej, lecz nie pdZniej niz w ciagu czte-
rech dni handlowych od takiego nabycia lub zbycia, jesli
proporcja ta sigga, przekracza lub spada ponizej progu 5 % lub
10 % praw gloséw. Odsetek ten oblicza si¢ na podstawie
facznej liczby akgji, z ktérymi zwigzane sg prawa glosu.

2. Zgodnie z procedury, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
Komisja przyjmuje $rodki wykonawcze, dazac do uwzgled-
nienia postepu technicznego na rynkach finansowych oraz
zapewnienia jednolitego stosowania pierwszego ustgpu niniej-
szego artykutu.

Artykut 15

Do celu obliczenia progdw, o ktérych mowa w art. 9, macie-
rzyste Panstwo Czlonkowskie wymaga podania do wiadomosci
publicznej przez emitenta, tacznej liczby gloséw oraz wyso-
kosci kapitalu przynajmniej na koniec kazdego miesigca kalen-
darzowego, w ktérym doszto do ich zwigkszenia lub zmniej-
szenia.

Artykut 16
Informacje dodatkowe

1. Emitent akcji dopuszczonych do obrotu na rynku regulo-
wanym bezzwlocznie podaje do wiadomosci publicznej
wszelkie zmiany praw zwigzanych z rozmaitymi kategoriami
akcji, w tym takze zmiany praw zwiazanych z pochodnymi
papierami warto$ciowymi wydanymi przez samego emitenta i
zapewniajacymi dostep do akeji tego emitenta.

2. Emitent papieréw wartosciowych innych niz akcje,
dopuszczonych do  obrotu na rynku regulowanym,
bezzwlocznie podaje do wiadomosci publicznej wszelkie
zmiany praw posiadaczy papieréw warto$ciowych innych niz
akcje, w tym takze zmiany warunkéw i zasad dotyczacych tych
papieréw warto$ciowych, ktore moga w sposéb posredni
wplynaé na te prawa, wynikajace w szczeg6lnosci ze zmian
warunkéw lub oprocentowania pozyczek.

3. Emitent papier6w wartosciowych dopuszczonych do
obrotu na rynku regulowanym bezzwlocznie podaje do wiado-
mosci publicznej informacje o wszelkich nowych emisjach
dlugu, a zwlaszcza o wszelkich, zwigzanych z nimi gwaran-
cjach lub zabezpieczeniach. Bez uszczerbku dla postanowien
dyrektywy 2003/6/WE, niniejszego ustepu nie stosuje si¢
wobec migdzynarodowych instytucji publicznych, ktérych
cztonkiem jest co najmniej jedno Panistwo Czlonkowskie.
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CZESC 11

Informacje dla posiadaczy papieréw wartoSciowych dopusz-
czonych do obrotu na rynku regulowanym

Artykut 17

Wymagania dotyczace udzielania informacji przez
emitentéw, ktorych akcje dopuszczone s3 do obrotu
na rynku regulowanym

1. Emitent akcji dopuszczonych do obrotu na rynku regulo-
wanym zapewnia rowne traktowanie wszystkich akcjonariuszy
posiadajacych ten sam status.

2. Emitent zapewnia, aby wszystkie urzadzenia i informacje
niezbedne do umozliwienia akcjonariuszom wykonania ich
praw byly dostepne w macierzystym Panstwie Czlonkowskim i
przestrzegana byla zasada nienaruszalnosci danych. Nie mozna
zabroni¢ akcjonariuszom wykonywania ich praw za posrednic-
twem petnomocnikéw, z zastrzezeniem przepiséw prawa kraju,
w  ktorym emitent jest zarejestrowany. W szczegdlnosci
emitent:

a) udziela informacji na temat miejsca, czasu i porzadku obrad
walnych zgromadzen, lacznej liczby akeji i gloséw oraz
prawa posiadaczy do uczestnictwa w zgromadzeniach;

b) udostgpnia wzér pelnomocnictwa, w postaci papierowej lub
z wykorzystaniem stosownego S$rodka elektronicznego,
kazdej osobie uprawnionej do glosowania podczas zgroma-
dzenia akcjonariuszy, wraz z powiadomieniem o walnym
zgromadzeniu lub, na zadanie, po jego obwieszczeniu;

¢) wyznacza, jako swojego agenta, instytucj¢ finansows,
poprzez ktéra akcjonariusze moga wykonywaé swoje prawa
finansowe; oraz

d) publikuje powiadomienia lub rozsyla okélniki dotyczace
podzialu i wyplaty dywidend oraz emisji nowych akgj,
zawierajace rowniez informacje dotyczgce wszelkich dzialan
podjetych w zwiazku z przydzialem, subskrypcja, anulowa-
niem lub konwersjg akgji.

3. W celu przekazywania informacji akcjonariuszom, macie-
rzyste Pafistwo Czlonkowskie pozwala emitentom na wyko-
rzystanie $rodkéw elektronicznych, pod warunkiem jednak, ze
taka decyzja podjeta zostanie na walnym zgromadzeniu i
bedzie ona spelniata nastepujace warunki:

a) korzystanie ze S$rodkéw elektronicznych w  Zzadnym
wypadku nie moze by¢ uzaleznione od lokalizacji siedziby
lub miejsca zamieszkania akcjonariusza lub, w przypadkach,
o ktérych mowa w art. 10 lit. a)-h), oséb fizycznych albo
prawnych;

b) nalezy wprowadzi¢ $rodki identyfikacji umozliwiajace
skuteczne informowanie akcjonariuszy lub oséb fizycznych
albo prawnych uprawnionych do wykonania lub zlecenia
wykonania prawa glosu;

¢) do akcjonariuszy lub, w przypadkach, o ktorych mowa w
art. 10 lit. a)—¢), oséb fizycznych lub prawnych uprawnio-
nych do nabywania, zbywania lub wykonania prawa glosu

zwrdcono si¢ z pisemnym wnioskiem o wyrazenie zgody na
korzystanie ze $rodkow elektronicznych w celu przekazania
informacji, za$ brak sprzeciwu wyrazonego we whasciwym
terminie uznaje si¢ za wyrazenie zgody. W dowolnym
momencie w przyszto$ci moga oni takze zadal przekazy-
wania informacji w formie pisemnej; oraz

&

wszelkie zasady podzialu kosztéw wynikajacych z przeka-
zania takich informacji $rodkami elektronicznymi okresla
emitent w sposob zgodny z zasada réwnego traktowania
okreslong w ust. 1.

4. Zgodnie z procedurg, o ktdérej mowa w art. 27 ust. 2,
Komisja dostosuje Srodki wykonawcze, 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 szczegdl-
nosci okresla ona rodzaje instytucji finansowych, za posrednic-
twem ktorych akcjonariusz moze korzystaé ze swoich praw
finansowych, przewidzianych w przepisach ust. 2 lit.c).

Artykut 18

Wymagania dotyczace udzielania informacji przez
emitentéw, ktérych dluzne papiery warto$ciowe dopusz-
czone s3 do obrotu na rynku regulowanym

1. Emitent dluznych papieréw wartoSciowych dopuszczo-
nych do obrotu na rynku regulowanym zapewnia réwne trak-
towanie wszystkich posiadaczy dtuznych papieréw wartoscio-
wych niezréznicowanych pod wzgledem praw i obowigzkow,
w odniesieniu do praw zwigzanych z tymi dluznymi papierami
wartosciowymi.

2. Emitent zapewnia, aby wszystkie urzadzenia i informacje
niezbedne do umozliwienia posiadaczom dluznych papieréw
warto$ciowych wykonania ich praw byly ogdlnie dostepne w
macierzystym Panstwie Czlonkowskim i przestrzegana byla
zasada nienaruszalnosci danych. Nie mozna zabroni¢ posiada-
czom dtuznych papieréw wartosciowych wykonywania ich
praw za posrednictwem pelnomocnikéw, z zastrzezeniem prze-
piséw prawa kraju, w ktorym emitent jest zarejestrowany. W
szczegblnosci emitent:

a) publikuje powiadomienia lub rozsyla okdlniki dotyczace
miejsca, czasu i harmonogramu zgromadzen posiadaczy
dluznych papieréw wartosciowych, wyplaty odsetek, wyko-
nania praw do jakiejkolwiek konwersji, wymiany, sub-
skrypcji lub anulowania oraz splaty, jak rowniez prawa tych
posiadaczy do uczestnictwa w takich zgromadzeniach;

b) udostepnia wzér pelnomocnictwa, w postaci papierowej lub
z wykorzystaniem stosownego $rodka elektronicznego,
kazdej osobie uprawnionej do glosowania podczas zgroma-
dzenia posiadaczy dluznych papieréw wartosciowych, wraz
z powiadomieniem o zgromadzeniu lub, nazadanie, po jego
obwieszczeniu; oraz

c) wyznacza, jako swojego agenta, instytucj¢ finansows,
poprzez ktérg posiadacze dluznych papieréw wartoscio-
wych moga korzystaé ze swoich praw finansowych.
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3. Jezeli do wrzigcia udzialu w zgromadzeniu maja zostaé
zaproszeni tylko posiadacze dluznych papieréw wartosciowych
o jednostkowej wartosci nominalnej wynoszacej réwnej co
najmniej 50 000 EUR lub w przypadku dluznych papieréw
warto$ciowych denominowanych w walucie innej niz euro, o
jednostkowej wartosci nominalnej réwnej, w dniu emisji, co
najmniej 50 000 EUR, na miejsce takiego spotkania emitent
moze wybra¢ dowolne Panistwo Czlonkowskie pod warunkiem,
ze wszystkie urzadzenia i informacje niezbedne do umozli-
wienia posiadaczom takich papieréw wykonania ich praw s3 w
tym Panstwie Czlonkowskim dostepne.

4. W celu przekazywania informacji posiadaczom dtuznych
papier6w warto$ciowych, macierzyste Panstwo Czlonkowskie
lub Panstwo Czlonkowskie wybrane przez emitenta zgodnie z
ust. 3, pozwala emitentom na korzystanie ze Srodkéw elektro-
nicznych, pod warunkiem jednak, Ze taka decyzja zostanie
podjeta na walnym zgromadzeniu i bedzie ona spehiala naste-
pujace warunki:

a) korzystanie ze $rodkéw elektronicznych w  zadnym
wypadku nie moze by¢ uzaleznione od lokalizacji siedziby
lub miejsca zamieszkania posiadacza dluznych papieréw
wartosciowych lub reprezentujacego go pelnomocnika;

b) nalezy wprowadzi¢ $rodki identyfikacji umozliwiajace
skuteczne informowanie posiadaczy dluznych papieréw
warto$ciowych;

¢) do posiadaczy dltuznych papieréw wartosciowych zwrdcono
si¢ z pisemnym wnioskiem o wyrazenie zgody na korzys-
tanie ze $rodkow elektronicznych w celu przekazania infor-
macji, za$§ brak sprzeciwu wyrazonego we wlasciwym
terminie uznaje si¢ za wyrazenie zgody. W dowolnym
momencie w przysztosci mogg oni zazadal przekazywania
informacji w formie pisemnej; oraz

d) wszelkie zasady podziatu kosztéw wynikajacych z przeka-
zania takich informacji Srodkami elektronicznymi okresla
emitent w sposob zgodny z zasada réwnego traktowania
okreslong w ust. 1.

5. Zgodnie z procedury, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
Komisja przyjmuje $rodki wykonawcze 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 szczegdlnosci
okresla ona rodzaje instytucji finansowych, za posrednictwem
ktérych posiadacz dtuznych papieréw wartosciowych moze
wykonywaé swoje prawa finansowe, przewidziane w przepi-
sach ust. 2 lit. ¢).

ROZDZIAL IV

ZOBOWIAZANIA OGOLNE

Artykut 19
Kontrola macierzystego Pafistwa Czlonkowskiego

1. Jezeli emitent lub jakakolwiek osoba, ktéra bez zgody
emitenta zlozyla wniosek o dopuszczenie jej papieréw wartos-

ciowych do obrotu na rynku regulowanym, ujawnia informacje
regulowane, to jednoczesnie przekazuje ona te informacje
wlasciwemu organowi swojego macierzystego Pafistwa Czlon-
kowskiego. Organ ten moze podjaé decyzj¢ o publikacji prze-
kazanych mu informacji na swojej stronie internetowe;j.

W przypadku, gdy emitent zglasza propozycje zmian w swoim
dokumencie zalozycielskim lub dokumentach statutowych,
informuje on o projekcie takich zmian wiasciwy organ macie-
rzystego Panstwa Czlonkowskiego oraz rynek regulowany, na
ktérym jego papiery wartoSciowe zostaly dopuszczone do
obrotu. Informacja taka jest przekazywana bezzwlocznie i
najpbzniej w dniu zwolania walnego zgromadzenia, ktérego
zadaniem jest odbycie glosowania nad proponowanymi zmia-
nami lub przyjecie ich do wiadomosci.

2. Macierzyste Panstwo Czlonkowskie moze zwolnié
emitenta z przestrzegania wymogu, o ktérym mowa w ust. 1 w
odniesieniu do informacji ujawnionych zgodnie z art. 6 dyrek-
tywy 2003/6/WE lub art. 12 ust. 6 niniejszej dyrektywy.

3. Informacje bedace przedmiotem zawiadomienia skfada-
nego emitentowi zgodnie z art. 9, 10, 12 i 13 przekazywane sg
jednoczesnie wilasciwemu organowi macierzystego Pafistwa
Czlonkowskiego.

4. Zgodnie z procedurs, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
Komisja przyjmuje Srodki wykonawcze dazac do zapewnienia
jednolitego stosowania ust. 1, 2 i 3.

W szczegblnosci Komisja okresla procedure, wedlug ktorej
emitent, akcjonariusz lub posiadacz innych instrumentéw
finansowych, lub tez osoba okreslona w art. 10 ma przeka-
zywal informacje wlaSciwemu organowi macierzystego
Panistwa Czlonkowskiego, zgodnie z ust. 1 lub 3, odpowiednio,
aby:

a) umozliwi¢ zglaszanie takich informacji droga elektroniczna
w macierzystym Panstwie Czlonkowskim;

b) skoordynowa¢ proces skladania rocznych sprawozdan finan-
sowych, o ktérych mowa w art. 4 niniejszej dyrektywy z
procesem skladania rocznych informacji, wymienionych w
art. 10 dyrektywy 2003/71/WE.

Artykut 20

Jezyki

1. W przypadku, gdy papiery wartosciowe dopuszczone sg
do obrotu na rynku regulowanym wylacznie w macierzystym
Panistwie Czlonkowskim, informacje regulowane ujawniane sg
w jezyku akceptowanym przez wlasciwy organ macierzystego
Panistwa Czlonkowskiego.

2. W przypadku, gdy papiery wartosciowe dopuszczone sa
do obrotu na rynku regulowanym zaréwno w macierzystym
Pafistwie Czlonkowskim, jak i w jednym przyjmujacym
Panistwie Czlonkowskim lub wigkszej ich liczbie, informacje
regulowane ujawniane sg:

a) w jezyku akceptowanym przez wiasciwy organ macierzys-
tego Panistwa Czlonkowskiego; oraz
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b) zaleznie od wyboru emitenta, w jezyku akceptowanym
przez wihasciwe organy tego przyjmujacego Panstwa Czlon-
kowskiego lub w jezyku zwyczajowo stosowanym w sferze
finanséw migdzynarodowych.

3. W przypadku, gdy papiery wartosciowe dopuszczone sg
do obrotu na rynku regulowanym w jednym przyjmujacym
Panistwie Czlonkowskim lub wigkszej ich liczbie, lecz nie w
macierzystym Panstwie Czlonkowskim, informacje regulowane
ujawniane sg zaleznie od wyboru emitenta w jezyku akcepto-
wanym przez wlasciwe organy przyjmujacego Panstwa Czlon-
kowskiego lub w jezyku zwyczajowo stosowanym w sferze
finanséw miedzynarodowych.

Ponadto macierzyste Pafistwo Czlonkowskie moze ustanowi¢ w
swoich przepisach ustawowych, wykonawczych lub administra-
cyjnych, obowigzek ujawniania informacji regulowanych,
zaleznie od wyboru emitenta, w jezyku akceptowanym przez
jego wlasciwe organy lub w jezyku zwyczajowo stosowanym w
sferze finanséw mig¢dzynarodowych.

4. W przypadku, gdy papiery warto$ciowe dopuszczane sg
do obrotu na rynku regulowanym bez zgody emitenta,
obowigzki okreSlone w ust. 1, 2 i 3 spoczywaja nie na
emitencie, lecz na osobie, ktéra bez zgody emitenta zwrdcita
si¢ o dopuszczenie papieré6w do obrotu.

5.  Panstwa Czlonkowskie umozliwiajg akcjonariuszom oraz
osobie fizycznej albo prawnej, o ktérych mowa w art. 9, 10 i
13, przekazywanie emitentowi informacji zgodnie z niniejsza
dyrektywa, wylacznie w jezyku zwyczajowo stosowanym w
sferze finansow migedzynarodowych. Jezeli emitent otrzyma
takie zawiadomienie, Panstwa Czlonkowskie nie moga natozy¢
na niego obowigzku zapewnienia przekladu na jezyk akcepto-
wany przez wlasciwe organy.

6. W drodze odstepstwa od przepisow ust. 1-4, jezeli
papiery wartosciowe o jednostkowej wartoSci nominalnej
réwnej co najmniej 50 000 EUR lub, w przypadku dluznych
papieréw wartosciowych denomiowanych w walucie innej niz
euro, o jednostkowej warto$ci nominalnej wynoszacej w dniu
emisji co najmniej 50 000 EUR, dopuszczone sa do obrotu na
rynku regulowanym w jednym Panstwie Czlonkowskim lub
wickszej ich liczbie, informacje regulowane podawane sg do
wiadomosci publicznej w  jezyku akceptowanym przez
wlasciwe organy macierzystego i przyjmujacego Pafistwa
Czlonkowskiego lub w jezyku zwyczajowo stosowanym w
sferze finanséw miedzynarodowych, przy czym wybdr nalezy
do emitenta lub osoby, ktéra bez zgody emitenta, zwrdcila si¢
z wnioskiem o dopuszczenie papieréw do obrotu.

7. Jezeli przed sad lub trybunal Panstwa Czlonkowskiego
whniesione zostanie powddztwo w zwiazku z trescig informacji
regulowanej, o odpowiedzialno$ci za pokrycie kosztow tluma-
czenia danej informacji dla potrzeb postgpowania orzeka tenze
sad lub trybunal, zgodnie z przepisami prawa tego Panstwa
Cztonkowskiego.

Artykut 21
Dostep do informacji regulowanych

1. Macierzyste Panistwo Czlonkowskie zapewnia, aby infor-
macje regulowane zostaly ujawnione przez emitenta lub osobe,
ktéra ztozyla wniosek o dopuszczenie papieréw do obrotu na
rynku regulowanym bez zgody emitenta, w sposob zapew-
niajacy szybki i niedyskryminujacy dostgp do takich informacji
oraz, by zostaly przekazane do urzedowo ustanowionego
systemu, o ktérym mowa w ust. 2. Emitent ani osoba, ktéra
zlozyta wniosek o dopuszczenie papieréw do obrotu na rynku
regulowanym bez zgody emitenta nie moga pobieraé oplat od
inwestoréw kosztami dostarczenia takich informacji. Macie-
rzyste Pafistwo Czlonkowskie wymaga od emitenta korzystania
ze $rodkéw przekazu o odpowiednim stopniu niezawodnosci
dla potrzeb efektywnego, publicznego rozpowszechniania
informacji w calej Wspodlnocie. Macierzyste Panstwo Czlonkow-
skie nie moze natozy¢ obowiazku korzystania wylacznie z tych
mediéw, ktérych operatorzy dzialajg na jego terytorium.

2. Macierzyste Pafistwo Czlonkowskie zapewnia istnienie co
najmniej jednego urzedowo ustanowionego systemu stuzgcego
do scentralizowanego gromadzenia informacji regulowanych.
Systemy te powinny by¢ zgodne z minimalnymi standardami w
zakresie bezpieczefistwa, pewnosci zrédla informacji, zapisu
daty oraz latwego dostepu dla uzytkownikéw koricowych, a
takze z procedurg przekazywania informacji, o ktérej mowa w
art. 19 ust. 1.

3. W przypadku, gdy papiery wartosciowe dopuszczane sg
do obrotu na rynku regulowanym w tylko jednym przyj-
mujacym Panistwie Czlonkowskim, nie za§ w macierzystym
Pafistwie Czlonkowskim, przyjmujace Panstwo Czlonkowskie
zapewnia ujawnienie informacji regulowanych w  sposéb
zgodny z wymaganiami, o ktérych mowa w ust. 1.

4. Zgodnie z procedurg, o ktdérej mowa w art. 27 ust. 2,
Komisja przyjmuje $rodki wykonawcze dazac do uwzglednienia
postepu technicznego na rynkach finansowych, oraz postepu w
dziedzinie technologii informacyjnej i komunikowania sig, a
takze zapewnienia jednolitego stosowania ust. 1, 2 i 3.

Komisja okresla w szczegdlnosci:

a) minimalne standardy rozpowszechniania informacji regulo-
wanych, o ktorych mowa w ust. 1;

b) minimalne standardy scentralizowanego systemu groma-
dzenia informacji, o ktérym mowa w ust. 2.

Komisja moze takze okresli¢ i aktualizowa¢ wykaz $rodkéw
przekazu stuzgcych do publicznego rozpowszechniania infor-
macji.

Artykut 22
Wytyczne

1. Wlasciwe organy Panstw Czlonkowskich opracowuja
odpowiednie wytyczne celem dalszego ulatwiania publicznego
dostepu do informacji podlegajacych ujawnieniu na mocy prze-
piséw dyrektywy 2003/6/WE, dyrektywy 2003/71/WE oraz
niniejszej dyrektywy.
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Celem tych wytycznych jest stworzenie:

a) elektronicznej sieci, ktéra powinna zosta¢ uruchomiona na
poziomie krajowym pomiedzy krajowymi podmiotami
nadzorujacymi rynek papieréw wartosciowych, podmiotami
obstugujacymi rynki regulowane i krajowymi rejestrami
przedsigbiorstw  objetymi  pierwsza  dyrektywa Rady
68/151/EWG z dnia 9 marca 1968 r. w sprawie koordynacji
gwarandji, jakie sa wymagane w Panstwach Czlonkowskich
od spétek w rozumieniu art. 48 (') akapit drugi Traktatu, w
celu uzyskania ich réwnowaznosci w calej Wspdlnocie, dla
zapewnienia ochrony intereséw zaréwno wsp6lnikéw jak i
0s6b trzecich (); oraz

b) jednej sieci elektronicznej lub platformy sieci elektronicz-
nych we wszystkich Panistwach Czlonkowskich.

2. Komisja dokonuje przegladu wynikéw uzyskanych
zgodnie z ust. 1 do dnia 31 grudnia 2006 r. i moze zgodnie z
procedurg, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2, przyja¢ Srodki
wykonawcze ulatwiajgce wykonanie postanowien art. 19 i 21.

Artykut 23
Kraje trzecie

1. W przypadku, gdy statutowa siedziba emitenta znajduje
si¢ w kraju trzecim, wlaSciwy organ macierzystego Panstwa
Czlonkowskiego moze zwolni¢ emitenta z obowiazku
spetnienia wymagan okre$lonych w art. 4-7 i art. 12 ust. 6, art.
14, 15 i art. 16-18 pod warunkiem, ze w przepisach prawa
danego kraju trzeciego okreslono analogiczne wymagania lub
emitent ten spelnia wymagania okre$lone w przepisach prawa
kraju trzeciego, ktére wilasciwy organ macierzystego Panstwa
Czlonkowskiego uznaje za rownowazne.

Jednakze informacje objete wymaganiami okreslonymi w kraju
trzecim przedstawiane sa zgodnie z art. 19 i ujawniane w
sposob okreslony w art. 20 i 21.

2. W drodze odstgpstwa od ust. 1, emitent, ktérego statu-
towa siedziba znajduje si¢ w kraju trzecim, zwolniony jest z
obowigzku sporzadzania sprawozdania finansowego w sposéb
zgodny z art. 4 lub art. 5 przed rozpoczeciem roku obroto-
wego, ktérego poczatek przypada w lub po dniu 1 stycznia
2007 r. pod warunkiem, ze emitent taki sporzadza swoje
sprawozdania finansowe w sposob zgodny z migdzynarodo-
wymi standardami, o ktérych mowa w art. 9 rozporzadzenia
(WE) nr 1606/2002.

3. WlaSciwy organ macierzystego Pafistwa Czlonkowskiego
zapewnia, aby informacje ujawniane w kraju trzecim, ktore
moga mie¢ istotne znaczenie dla opinii publicznej we Wspol-
nocie ujawniane byly w sposéb zgodny z art. 20 i 21, nawet
jesli informacje takie nie stanowig informacji regulowanych w
rozumieniu art. 2 ust. 1 lit. k).

(") Informacja od wydawcy: Tytul zostal dostosowany w celu uwzgled-
nienia nowej numeragji artykutéw Traktatu ustanawiajacego Wspdl-
not¢ Europejska zgodnie z art. 12 Traktatu Amsterdamskiego;
poczatkowo odwotlanie dotyczylo art. 58 Traktatu.

() Dz.U. L 65 z 14.3.1968, str. 8. Dyrektywa ostatnio zmieniona
dyrektywa 2003/58/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (Dz.U. L
221z 4.9.2003, str. 13).

4. Zgodnie z procedurs, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
dazac do zapewnienia jednolitego stosowania ust. 1, Komisja
przyjmuje nastepujace Srodki wykonawcze:

i) uruchomienie mechanizmu zapewniajgcego réwnowaznosé
informacji wymaganych na mocy niniejszej dyrektywy, w
tym takze sprawozdan finansowych oraz informacji obej-
mujacych sprawozdania finansowe i wymaganych zgodnie z
przepisami ustawowymi, wykonawczymi lub administracyj-
nymi 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 mig¢dzynarodowe, kraj
trzeci, w ktorym zarejestrowany jest emitent zapewnia
réwnowazno$¢ wymagan informacyjnych, o ktérych mowa
w niniejszej dyrektywie.

Zgodnie z procedura, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2, Komisja
podejmuje niezbedne decyzje w sprawie réwnowaznosci stan-
dardéw rachunkowosci okreslonych w art. 30 ust. 3 wykorzys-
tywanych przez emitentéw z krajow trzecich nie pdzniej niz w
ciggu pigciu lat od dnia, o ktérym mowa w art. 31. Jezeli
Komisja zadecyduje, iz standardy rachunkowosci kraju trze-
ciego nie sg rownowazne, moze ona pozwoli¢ emitentom na
dalsze stosowanie tych standardéw przez odpowiedni okres

przejsciowy.

5. W celu zapewnienia jednolitego stosowania ust. 2
Komisja moze, zgodnie z procedura, o ktérej mowa w art. 27
ust. 2, przyja¢ Srodki wykonawcze okreslajace rodzaj informacji
ujawnianych w kraju trzecim, ktére moga posiadaé istotne
znaczenie dla opinii publicznej we Wspdlnocie.

6.  Przedsi¢cbiorstwa z siedzibg statutowa w kraju trzecim,
ktére wymagalby posiadania przez nie zezwolenia wydanego
zgodnie z art. 5 ust. 1 dyrektywy 85/611/EWG lub — w odnie-
sieniu do zarzadzania portfelem zgodnie z pkt 4 czgsci A
zalgcznika 1 dyrektywy 2004/39/WE - posiadajace swoja
statutowy siedzibg lub (wylacznie w przypadku firmy inwesty-
cyjnej) centrale we Wspdlnocie, zwolnione jest takze z
obowigzku konsolidacji posiadanych przez siebie pakietow z
pakietami nalezagcymi do podmiotu dominujacego, zgodnie z
wymogami okreslonymi w art. 12 ust. 4 i art. 12 ust. 5, jezeli
spelnia warunek niezaleznosci analogiczny, jak w przypadku
spotek zarzadzajacych lub firm inwestycyjnych.

7. W celu uwzglednienia postepu technicznego na rynkach
finansowych oraz zapewnienia jednolitego stosowania ust. 6,
Komisja zgodnie z procedurs, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2,
przyjmuje $rodki wykonawcze, w ktérych stwierdza sig, ze ze
wzgledu na przepisy ustawowe, wykonawcze lub administra-
cyjne, kraj trzeci zapewnia réwnowazno$¢ wymagan dotycza-
cych niezaleznosci, o ktérych mowa w niniejszej dyrektywie
oraz whasnych $rodkéw wykonawczych.



L 390/54

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej

31.12.2004

ROZDZIAL V

WLASCIWE ORGANY

Artykut 24
Wlasciwe organy i ich uprawnienia

1. Kazde Panstwo Czlonkowskie wyznacza organ centralny,
o ktérym mowa w art. 21 ust. 1 dyrektywy 2003/71/WE, jako
centralny wiasciwy organ administracyjny odpowiedzialny za
sprawowanie obowigzkow przewidzianych w niniejszej dyrek-
tywie i za zapewnienie stosowania przepisow przyjetych
zgodnie z niniejsza dyrektywa. Panstwa Czlonkowskie
informuja Komisje o wyznaczeniu stosownych organéw.

Jednakze, dla potrzeb ust. 4 lit. h), Panstwo Czlonkowskie
moze wyznaczy¢ wlasciwy organ inny niz centralny wilasciwy
organ administracyjny, o ktérym mowa w akapicie 1.

2. Panstwa Czlonkowskie moga zezwoli¢ swoim wiasciwym
centralnym organom na delegowanie ich zadan. Wszelkie dele-
gacje zadan odnoszacych si¢ do obowiazkéw przewidzianych
w niniejszej dyrektywie i w $rodkach wykonawczych do niej, z
wyjatkiem zadan wspomnianych w ust. 4 lit. h), poddane
zostang przegladowi z uplywem pieciu lat od wejscia w Zycie
niniejszej dyrektywy, zas dobiegng konca z uplywem o$miu lat
od tego momentu. Wszelkie delegacje zadan dokonywane sa w
szczeg6lny sposdb, poprzez okreslenie zadan, ktére majg by¢
wykonywane oraz warunkéw ich wykonywania.

Wspomniane warunki zawierajg wymdg, aby sposéb organi-
zacji danego podmiotu umozliwial unikanie konfliktu inte-
reséw oraz zapewnial, by informacje uzyskane podczas wyko-
nywania delegowanych zadan nie byly wykorzystywane nieucz-
ciwie lub w celu przeciwdzialania konkurencji. W kazdym
przypadku ostateczna odpowiedzialno$¢ za nadzér nad zgod-
noscia z niniejsza dyrektywa i Srodkami wykonawczymi przyje-
tymi zgodnie z jej przepisami spoczywa na wlasciwym organie
wyznaczonym zgodnie z ust. 1.

3. Panstwa Czlonkowskie informuja Komisj¢ i wlasciwe
organy pozostalych Panstw Czlonkowskich o wszelkich uzgod-
nieniach zawartych w odniesieniu do delegacji zadan, w tym
takze o dokladnych warunkach regulujacych taka delegacje.

4. Kazdy wlasciwy organ posiada wszelkie uprawnienia
niezbedne do sprawowania swoich funkcji. Uprawniony jest on
co najmniej do:

a) zadania przekazania informacji i dokumentéw przez
bieglych rewidentow, emitentéw, posiadaczy akcji lub
innych instrumentéw finansowych lub tez osob, o ktérych
mowa w art. 10 lub 13 oraz oséb ich kontrolujgcych lub
przez nich kontrolowanych;

=

zadania od emitentéw publicznego ujawnienia informacji
wymaganych zgodnie z lit. a) w sposéb oraz w terminach
uznanych przez dany organ za konieczne. Moze on publi-
kowal takie informacje z wlasnej inicjatywy, po wyslu-
chaniu emitenta, w przypadku, gdy emitenci lub osoby ich
kontrolujace lub przez nich kontrolowane nie dokonaja
tego;

c) zadania od oséb zarzadzajacych emitentem i posiadaczy
akgji lub innych instrumentéw finansowych lub tez oséb, o
ktérych mowa w art. 10 lub 13, przekazywania informacji
wymaganych zgodnie z przepisami niniejszej dyrektywy lub
prawa krajowego przyjetego zgodnie z niniejsza dyrektywa
oraz w razie koniecznosci przekazania dalszych informaciji i
dokument6w;

d) zawieszenia lub zwrdcenia si¢ o zawieszenie obrotu papie-
rami warto$ciowymi na odpowiednim rynku regulowanym
na okres nie przekraczajacy jednorazowo dziesieciu dni,
jezeli istniejg uzasadnione podejrzenia, Ze przepisy niniejszej
dyrektywy lub prawa krajowego, przyjete zgodnie z
niniejsza dyrektywa zostaly naruszone przez emitenta;

e) zakazywania obrotu na rynku regulowanym, jezeli wykryje,
ze naruszone zostaly przepisy niniejszej dyrektywy lub
prawa krajowego przyjetego zgodnie z niniejsza dyrektywa
lub jezeli istnieja uzasadnione podstawy do podejrzenia
naruszenia postanowien niniejszej dyrektywy;

f) kontrolowania, czy emitent terminowo ujawnia aktualne
informacje, w celu zapewnienia efektywnego i réwnego
publicznego dostepu do tych informacji we wszystkich
Panistwach Czlonkowskich, w ktérych dane papiery wartos-
ciowe stanowig przedmiot obrotu, a takze podejmowania
odpowiednich dzialaf, jezeli tak si¢ nie dzieje;

oglaszania publicznie faktu, Ze emitent albo posiadacz akgji
lub innych instrumentéw finansowych lub tez osoba, o
ktérej mowa w art. 10 lub 13, nie wywiazuje si¢ ze swoich
obowigzkow;

©

h) badania, czy informacje, o ktérych mowa w niniejszej
dyrektywie, opracowane zostaly zgodnie z odpowiednimi
ramami sprawozdawczymi i podejmowania odpowiednich
dzialan w przypadku stwierdzenia naruszen; oraz

i) przeprowadzania kontroli na miejscu na swoim terytorium
zgodnie z prawem krajowym w celu sprawdzenia zgodnosci
z przepisami niniejszej dyrektywy i Srodkami wykonaw-
czymi do niej. Jezeli jest to konieczne z punktu widzenia
prawa krajowego, wlasciwy organ lub organy moga
korzystal z tego uprawnienia zwracajgc si¢ z wnioskiem do
odpowiedniego organu sadowego iflub we wspdlpracy z
innymi organami.

5. Przepisy ust. 1-4 pozostaja bez uszczerbku dla mozli-
wosci dokonania przez Panstwo Czlonkowskie odrebnych
prawnych i administracyjnych uzgodnien dla zamorskich tery-
toriéw europejskich, za ktorych stosunki zewnetrzne takie
Panistwo Czlonkowskie jest odpowiedzialne.

6. Ujawnienie wlasciwym organom przez bieglych rewi-
dentéw jakiegokolwiek faktu lub decyzji zwiazanych =z
zadaniem zlozonym przez wlasciwy organ zgodnie z ust. 4 lit.
a) nie stanowi naruszenia jakiegokolwiek ograniczenia dotycza-
cego ujawniania informacji, nalozonego postanowieniami
umowy albo wynikajacego z przepisoéw ustawowych,
wykonawczych lub administracyjnych i nie pocigga za soba
zadnej odpowiedzialnosci ze strony rewident6w.
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Artykut 25

Tajemnica zawodowa i wspélpraca pomigedzy Pafstwami
Czlonkowskimi

1. Obowigzek zachowania tajemnicy zawodowej stosuje sie
do wszystkich os6b, ktére pracujg lub pracowaly dla wiasci-
wych organéw lub podmiotéw, ktérym whasciwe organy mogly
delegowal okre$lone zadania. Informacje objete tajemnicg
zawodowg nie moga zostal ujawnione zadnej osobie, ani orga-
nowi, z wyjatkiem ujawnienia zgodnie z przepisami ustawo-
wymi, wykonawczymi lub administracyjnymi Panstwa Czlon-
kowskiego.

2. Wlasciwe organy Panstw Czlonkowskich wspélpracuja ze
sobg zawsze, gdy jest to konieczne dla wywigzania si¢ przez
nie z ich obowigzkéw oraz wykonywania uprawnien, nieza-
leznie od tego, czy zostalo to okreslone w niniejszej dyrek-
tywie, czy tez w prawie krajowym przyjetym zgodnie z
niniejsza dyrektywa. Wilasciwe organy udzielaja pomocy
wlasciwym organom pozostatych Pafistw Czlonkowskich.

3. Ust. 1 nie stanowi przeszkody w wymianie informacji
poufnych pomiedzy wlasciwymi organami. Informacje wymie-
niane w taki sposéb podlegaja obowigzkowi zachowania tajem-
nicy zawodowej spoczywajacemu na osobach obecnie lub w
przesztoéci zatrudnionych przez wilasciwy organ otrzymujacy
te informacje.

4. Panstwa Czlonkowskie moga zawieraé umowy wspol-
pracy, w ktérych przewiduje si¢ mozliwo$¢ wymiany infor-
macji z wlasciwymi organami lub instytucjami krajow trzecich
w celu realizacji wszelkich zadan przydzielonych wilasciwym
organom niniejsza dyrektywa zgodnie z art. 24. Taka wymiana
informacji objeta jest obowiazkiem przestrzegania tajemnicy
zawodowej, w stopniu nie mniejszym niz okreSlony w niniej-
szym artykule. Wspomniana wymiana informacji jest dokony-
wana z myS$la o realizacji przez wymienione powyzej wlasciwe
organy lub instytucje zadan zwigzanych z nadzorem. W przy-
padku, gdy informacje pochodzg z innego Pafistwa Czlonkow-
skiego, nie moga one zosta¢ ujawnione bez wyraznej zgody
wlasciwych organéw, ktére je ujawnily oraz sluzag w stosow-
nych przypadkach wylacznie do tych celéw, na ktére organy te

wyrazily swoja zgode.

Artykut 26
Srodki zapobiegawcze

1. W przypadku, gdy wlasciwy organ przyjmujacego
Panistwa Czlonkowskiego uzna, ze emitent lub posiadacz akcji
albo innych instrumentéw finansowych lub osoba, o ktdrej
mowa w art. 10, dopuscita si¢ nieprawidlowosci lub naruszyla
swoje obowiazki, zglasza on stwierdzone przez siebie fakty
wlasciwemu organowi macierzystego Panstwa Cztonkowskiego.

2. Jezeli mimo S$rodkéw zastosowanych przez wiasciwy
organ macierzystego Panstwa Czlonkowskiego lub jezeli
okazaly si¢ one nieodpowiednie, emitent lub posiadacz
papieréw wartosciowych nadal narusza wlasciwe przepisy
prawa badZ postanowienia w zakresie nadzoru, wlasciwy organ
przyjmujacego Panstwa Czlonkowskiego, po powiadomieniu

wlasciwego organu macierzystego Panistwa Czlonkowskiego,
stosuje zgodnie z art. 3 ust. 2 wszystkie wlasciwe Srodki w celu
ochrony inwestoréw. O zastosowanych S$rodkach nalezy
mozliwie najwcze$niej powiadomi¢ Komisje.

ROZDZIAL VI

SRODKI WYKONAWCZE

Artykut 27
Procedura Komitetu

1. Komisja wspomagana jest przez Europejski Komitet
Papierow WartoSciowych, ustanowiony przepisem art. 1
decyzji 2001/528|WE.

2. We wszystkich przypadkach odniesien do niniejszego
ustepu, stosujg si¢ art. 5 i 7 decyzji 1999/468/WE, z uwzgled-
nieniem przepiséw art. 8 tego dokumentu, pod warunkiem, ze
srodki wykonawcze przyjete zgodnie z ta procedurg nie
wplywaja na zmiang zasadniczych przepisow niniejszej dyrek-
tywy.

Okres przewidziany w art. 5 ust. 6 decyzji 1999/468/WE
wynosi trzy miesigce.

3. Komitet uchwala swéj regulamin.

4. Bez uszczerbku dla przyjetych juz Srodkéw wykonaw-
czych, do 20 stycznia 2009 zawiesza si¢ stosowanie postano-
wiefi niniejszej dyrektywy, przewidujacych przyjecie norm
technicznych i decyzji zgodnie z procedurg okreslong w ust. 2.
Na wniosek Komisji, Parlament Europejski i Rada moga
przedtuzy¢ okres obowiazywania tych przepiséw zgodnie z
procedura przewidziang w art. 251 Traktatu oraz dokonujg w
tym celu ich przegladu przed uplywem wspomnianego okresu
czterech lat.

Artykut 28
Sankcje

1. Bez uszczerbku dla prawa Panstw Czlonkowskich do
nakfadania sankgji karnych, Pafistwa Czlonkowskie zapewniaja
zgodnie ze swoim prawem krajowym mozliwo$¢ zastosowania
odpowiednich $rodkéw administracyjnych lub tez nalozenia
sankcji cywilnych i/lub administracyjnych na osoby odpowie-
dzialne w przypadku, gdy przepisy przyjete zgodnie z niniejsza
dyrektywa nie sa przestrzegane. Panistwa Czlonkowskie zapew-
niaja, aby $rodki te byly efektywne, proporcjonalne i odstra-
szajace.

2. Panstwa Czlonkowskie zapewniajg mozliwo$¢ ujawniania
przez wlasciwy organ do wiadomosci opinii publicznej infor-
macji o zastosowaniu kazdego Srodka lub sankcji nalozonej za
naruszenie przepisow  przyjetych zgodnie z niniejsza
dyrektywa, z wyjatkiem sytuacji, w ktérej ujawnienie takie
powaznie zagroziloby rynkom finansowym lub spowodo-
waloby nieproporcjonalnie duze szkody dla zaangazowanych
stron.
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Artykut 29
Prawo do odwolania

Panstwa Czlonkowskie zapewniaja prawo odwolania do sadu
od decyzji wydanych na podstawie przepiséw ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych przyjetych zgodnie z
niniejszg dyrektywa.

ROZDZIAL VII

PRZEPISY PRZEJéCIOWE 1 KONCOWE

Artykut 30
Przepisy przejSciowe

1. W drodze odstgpstwa od art. 5 ust. 3 niniejszej dyrek-
tywy, macierzyste Panstwo Czlonkowskie moze zwolni¢ od
obowigzku ujawniania sprawozdan finansowych, zgodnie
z niniejszym rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002, emitent6w,
o ktérych mowa w art. 9 tego rozporzadzenia, za rok obro-
towy rozpoczynajacy si¢ w dniu 1 stycznia 2006 r. lub po tym
dniu.

2. Bez wzgledu na art. 12 ust. 2, akcjonariusz powiadamia
emitenta nie pdézZniej niz termin przypadajacy dwa miesigce po
dniu, o ktérym mowa w art. 31 ust. 1 o odsetku posiadanych
przezen wowczas praw glosu i kapitalu w przedsigbiorstwach
emitentéw, w sposéb zgodny z art. 9, 10 i 13, o ile nie
dokonal on juz wczesniej zawiadomienia zawierajgcego réwno-
wazne informacje.

Bez wzgledu na art. 12 ust. 6, emitent ujawnia informacje
otrzymane w ramach takich zawiadomien nie pdzniej niz trzy
miesigce po dacie, o ktérej mowa w art. 31 ust. 1.

3. W przypadku, gdy przedsigbiorstwo emitenta zarejestro-
wane jest w kraju trzecim, macierzyste Panstwo Czlonkowskie
moze zwolni¢ takiego emitenta z obowiazku sporzadzania
sprawozdan finansowych, zgodnie z art. 4 ust. 3, oraz sprawo-
zdania zarzadu, zgodnie z art. 4 ust. 5, wylacznie w odnie-
sieniu do tych dluznych papieréw warto$ciowych, ktére juz
weczesniej byly dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym
Wspdlnoty przed dniem 1 stycznia 2005 r., o ile:

a) wlasciwy organ macierzystego Panstwa Czlonkowskiego
uzna, iz roczne sprawozdania finansowe sporzadzane przez
emitentéw z takiego kraju trzeciego przedstawiajg praw-
dziwy i rzetelny obraz aktywéw i pasywow, sytuacji finan-
sowej i wynikéw emitenta;

b) kraj trzeci, w ktorym przedsigbiorstwo emitenta jest zarejes-
trowane, nie wprowadzit obowiazku stosowania miedzyna-
rodowych standardow rachunkowosci, o ktérych mowa w
art. 2 rozporzadzenia (WE) nr 1606/2002; oraz

¢) Komisja nie podjela zadnej decyzji zgodnie z art. 23 ust. 4
ppkt ii) w kwestii tego, czy standardy rachunkowosci, o
ktérych mowapowyzej, réwnowazne sg ze:

— standardami rachunkowosci okreslonymi w przepisach
ustawowych, wykonawczych i administracyjnych kraju
trzeciego, w ktérym przedsigbiorstwo emitenta jest zare-
jestrowane lub

— standardami rachunkowosci dowolnego kraju trzeciego,
ktérych wyboru dokonal dany emitent.

4. Wrylacznie w odniesieniu do tych dluznych papieréw
warto$ciowych, ktdre zostaly juz dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym Wspdlnoty przed 1 stycznia 2005 r.
macierzyste Panstwo Czlonkowskie moze na dziesigé lat, liczac
od 1 stycznia 2005 r., zwolni¢ emitentéw z obowiazku ujaw-
nienia pélrocznego sprawozdania finansowego zgodnie z art.
5, pod warunkiem, Ze macierzyste Pafistwo Czlonkowskie
zezwolilo takim emitentom na korzystanie z przepiséw art. 27
dyrektywy 2001/34/WE w miejscu dopuszczenia tych dtuznych
papieréw wartosciowych do obrotu.

Artykut 31
Transpozycja

1. Panstwa Czlonkowskie przyjmuja $rodki niezbedne do
wykonania niniejszej dyrektywy do 20 stycznia 2007.
Niezwlocznie informuja one o tym Komisje.

Przepisy przyjete przez Panstwa Czlonkowskie zawieraja odnie-
sienie do niniejszej dyrektywy lub odniesienie takie towarzyszy
ich urzedowej publikacji. Sposoby dokonywania takiego odnie-
sienia okreslaja Panstwa Czlonkowskie.

2. W przypadku, gdy Panstwa Czlonkowskie zastosuja
Srodki w sposob zgodny z przepisami art. 3 ust. 1, art. 8 ust. 2,
art. 8 ust. 3, art. 9 ust. 6 lub art. 30, niezwlocznie powiada-
miajg one o tym fakcie Komisj¢ oraz pozostale Pafistwa Czlon-
kowskie.

Artykut 32
Zmiany

Z mocyg od dnia okreSlonego w art. 31 ust. 1, w dyrek-
tywie 2001/34/WE wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1) w art. 1 skresla sig litery g) i h);

2) skresla si¢ art. 4;

3) w art. 6 skresla si¢ ust. 2;

4) art. 8, ust. 2 otrzymuje nastgpujace brzmienie:
,2.  Panstwa Czlonkowskie moga nalozy¢ na emitentéw
papieréw wartosciowych dopuszczonych do publicznego
obrotu dodatkowe zobowigzania, o ile te dodatkowe zobo-
wigzania majg ogdlne zastosowanie do wszystkich

emitentéw lub do pewnych kategorii emitentéw”;

5) skresla si¢ art. 65-97;
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6) skresla sie art. 102 i 103;
7) wart. 107 ust. 3 skresla si¢ drugi akapit;
8) w art. 108 ust. 2 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

a) w lit. a) skresla si¢ stowa ,okresowych informacji przeka-
zywanych do wiadomo$ci publicznej przez spolki,
ktorych akcje sa notowane na gieldzie”;

b) w skresla sie lit. b);
¢) w skresla sie lit. ¢) ppkt iii);
d) w skresla sie lit. d).

Odniesienia do przepiséw uchylonych nalezy interpretowad
jako odniesienia do niniejszej dyrektywy.

Artykut 33
Przeglad

Do dnia 30 czerwca 2009 r. Komisja przedstawia Parlamentowi
Europejskiemu i Radzie sprawozdanie na temat funkcjono-
wania niniejszej dyrektywy, w tym takze na temat zasadnosci
zakoriczenia zwolnienia istniejagcych  dluznych  papieréw
warto$ciowych po uplywie dziesigcioletniego okresu, o ktérym
mowa w art. 30 ust. 4 oraz jego potencjalnego wplywu na
europejskie rynki finansowe.

Artykut 34
Wejscie w zycie

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej
opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej.

Artykut 35

Adresaci

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do Pafistw Czlonkowskich.

Sporzadzono w Strasburgu, dnia 15 grudnia 2004 r.

W imieniu Parlamentu Europej-
skiego W imieniu Rady
J. BORRELL FONTELLES A. NICOLAT

Przewodniczgcy Przewodniczgcy




