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DYREKTYWA RADY
z dnia 17 kwietnia 1989 r.

w sprawie koordynacji wymagan dotyczacych sporzadzania, szczegélowej kontroli i rozpowszechniania
prospektéw emisyjnych publikowanych w zwiazku z publiczng oferta sprzedazy zbywalnych papieréw
warto$ciowych

(89/298/EWG)

RADA WSPOLNOT EUROPEJSKICH,

uwzgledniajac Traktat o utworzeniu Europejskiej Wspdlnoty Gos-
podarczej, w szczegdlnosci jego art. 54,

uwzgledniajac wniosek Komisji (1),
we wspOlpracy z Parlamentem Europejskim (2),

uwzgledniajac opini¢ Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego (3),

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

inwestowanie w zbywalne papiery warto$ciowe, tak jak kazda
inna forma inwestycji, wigze si¢ z ryzykiem; ochrona intereséw
inwestor6w wymaga zapewnienia im mozliwosci dokonywania
prawidlowej oceny takiego ryzyka, co pozwoli na podejmowanie
decyzji inwestycyjnych z pelng znajomoscia faktow;

zapewnienie pelnych i odpowiednich informacji dotyczacych
zbywalnych papieréw warto$ciowych i emitentéw tych papieréw
warto$ciowych przyczynia si¢ do ochrony intereséw inwestoréw;

informacje takie sa skutecznym $rodkiem zwigkszenia zaufania
do papieréw warto$ciowych, a tym samym przyczyniaja si¢ do
prawidlowego funkcjonowania i rozwoju rynkéw zbywalnych
papieréw warto$ciowych;

w zwigzku z tym nalezy wprowadzi¢ we Wspdlnocie polityke
informacyjng w zakresie zbywalnych papieréw wartoSciowych;
dzigki Srodkom bezpieczenstwa, jakie zapewnia ona inwestorom,
oraz jej wplywowi na prawidlowe funkcjonowanie rynkéw zby-
walnych papieréw wartosciowych, taka polityka informacyjna
jest zdolna przyczyni¢ si¢ do wzajemnego przenikania si¢ krajo-
wych rynkéw zbywalnych papieréw wartosciowych, a tym
samym do stworzenia prawdziwego europejskiego rynku kapita-
fowego;

dyrektywa Rady 80/390/EWG z dnia 17 marca 1980 r. koordy-
nujgca wymagania dotyczace sporzadzania, kontroli i rozpow-
szechniania szczegblowych danych notowan, publikowa-
nych w celu dopuszczenia papieréw wartoSciowych do
publicznych notowan gieldowych (4), z uwzglednieniem popra-
wek  wprowadzonych  ostatnio na mocy dyrektywy
87/345/EWG (°) stanowi wazny krok na drodze do wprowadze-

() Dz.U.C 2262z 31.8.1982, str. 4.

(3 Dz.U.125z17.5.1982, str. 176 i Dz.U. C 69 z 20.3.1989.
(}) Dz.U.C 310z 30.11.1981, str. 50.

() Dz.U.L 100z 17.4.1980, str. 1.

(>) Dz.U.L 185z 4.7.1987, str. 81.

nia takiej polityki informacyjnej Wsp6lnoty; dyrektywa ta koor-
dynuje informacgje, jakie majg by¢ publikowane przy dopuszcza-
niu papieréw wartosciowych do oficjalnych notowan gieldo-
wych, dotyczace charakteru oferowanych do sprzedazy papieréw
warto$ciowych oraz emitentéw tych papieréw, tak aby umozli-
wialy one inwestorom dokonanie przemyslanej oceny akty-
woOw i pasywow, sytuacji finansowej, zyskow i strat oraz perspek-
tyw emitentéw 1 praw zwigzanych z takimi papierami
wartosciowymi;

taka polityka informacyjna wymaga rowniez, aby przy pierwszej
publicznej ofercie sprzedazy zbywalnych papieréw wartoscio-
wych w Panstwie Czlonkowskim, niezaleznie od tego, czy jest
ona dokonywana przez emitenta, czy w imieniu emitenta lub
strony trzeciej, i niezaleznie od tego, czy oferowane papiery war-
toSciowe bedg pdzniej notowane na gieldzie, inwestorom musi
by¢ udostepniony prospekt emisyjny zawierajacy informacje tego
typu; konieczne jest rowniez skoordynowanie tresci takich pros-
pektéw w celu zapewnienia inwestorom w réznych Pafstwach
Czlonkowskich takiego samego minimum $rodkéw bezpieczen-
stwa;

dotychczas niemozliwe bylo stworzenie wspdlnej definicji poje-
cia ,publiczna oferta sprzedazy” i wszystkich jego elementéw

sktadowych;

w przypadkach, gdy publiczna oferta sprzedazy obejmuje zby-
walne papiery wartosciowe, ktore maja by¢ dopuszczone do ofi-
cjalnych notowan gieldowych, konieczne jest podanie podobnych
informacji, jak wymagane przez dyrektywe 80/390/EWG, z jed-
noczesnym dostosowaniem ich do okoliczno$ci zwigzanych z
publiczng oferta sprzedazy; w przypadku publicznych ofert sprze-
dazy zbywalnych papieréw wartosciowych, ktére nie maja by¢
dopuszczone do oficjalnych notowan gieldowych, mozna wyma-
ga¢ mniej szczegbtowych informacji, aby nie powodowa¢ nieuza-
sadnionego obcigzenia drobnych i $rednich emitentéw; w przy-
padku publicznych ofert sprzedazy zbywalnych papieréw
warto$ciowych, ktore majg by¢ dopuszczone do oficjalnych noto-
wan gieldowych, osiagniety stopien koordynacji pozwala na to,
aby prospekt emisyjny zatwierdzony przez wlasciwe wladze Pan-
stwa Czlonkowskiego mogt by¢ uzyty przy publicznych ofertach
sprzedazy tych samych papieréw warto$ciowych w innym Pan-
stwie Czlonkowskim na zasadzie wzajemnego uznania; wza-
jemne uznanie powinno mie¢ réwniez zastosowanie, w przy-
padku gdy prospekty dotyczace publicznej oferty sprzedazy
spelniaja  normy podstawowe okreslone w  dyrektywie
80/390/EWG i zostaly zatwierdzone przez wiasciwe wladze
nawet w przypadku braku wniosku o dopuszczenie do oficjal-

nych notowan gieldowych;

aby zapewni¢ pelng realizacje celéw niniejszej dyrektywy,
konieczne jest objecie jej zakresem zbywalnych papieréw wartos-
ciowych emitowanych przez spétki lub firmy podlegajace prze-
pisom prawnym panstw trzecich;
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celowe jest rozszerzenie, na mocy uméw zawieranych przez e) zbywalnych  papieréw  wartosciowych  oferowa-

Wspdlnote z pafstwami trzecimi, mozliwo$ci uznawania pros-
pektéw emisyjnych pochodzacych z tych krajéw na zasadach
wzajemnosci,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DYREKTYWE:

SEKCJA 1
Przepisy ogoélne

Artykut 1

1. Niniejsza dyrektywa stosuje si¢ do zbywalnych papieréw war-
tosciowych, ktére sg po raz pierwszy oferowane do publicznej
sprzedazy w Panstwie Cztonkowskim, pod warunkiem, Ze nie sg
one juz notowane na gietdzie znajdujacej si¢ lub dzialajacej w tym
Panistwie Czlonkowskim.

2. W przypadku gdy publiczna oferta obrotu obejmuje tylko
cze$¢ zbywalnych papieréw wartosciowych z jednej emisji, Pafi-
stwa Czlonkowskie nie muszg wymaga¢ opublikowania kolej-
nego prospektu emisyjnego, jezeli pozostala czes¢ papieréw
bedzie pdzniej oferowana do publicznej sprzedazy.

Artykut 2

Niniejsza dyrektywa nie ma zastosowania:

1. do nastepujacych rodzajéw ofert:

a)

w przypadku gdy zbywalne papiery warto$ciowe sa ofero-
wane osobom w kontekscie ich specjalizacji, zawodéw lub
zatrudnienia, i/lub

w przypadku gdy zbywalne papiery warto$ciowe sa ofero-
wane ograniczonemu kregowi oséb, i/lub

w przypadku gdy cena sprzedazy wszystkich oferowanych
zbywalnych papieréw wartosciowych nie przekracza
40 000 ECU, i/lub

w przypadku gdy oferowane zbywalne papiery wartos-
ciowe moga by¢ nabyte jedynie za kwote co najmniej
40 000 ECU na jednego inwestora;

2. do zbywalnych papieréw warto$ciowych nastgpujacych
rodzajow:

a)

b)

9

zbywalnych  papieréw  wartosciowych  oferowa-
nych w pojedynczych nominalach o wartosci co najmniej
40 000 ECU;

jednostek uczestnictwa wyemitowanych przez fundusze
inwestycyjne inne niz fundusze typu zamknigtego;

zbywalnych papieréw warto$ciowych emitowanych przez
Panistwo lub przez jeden z jego regionalnych lub lokalnych
organdw, badz tez przez migdzynarodowe organizacje o
charakterze publicznym, kt6rych cztonkiem jest jedno lub
wigcej Panistw Cztonkowskich;

zbywalnych ~ papieréw  warto$ciowych  oferowa-
nych w zwiazku z oferta dotyczaca przejecia firmy;

nych w zwiazku z fuzjy;
akcji przydzielanych bezplatnie akcjonariuszom;

akgji lub zbywalnych papieréw wartosciowych rownowaz-
nych akcjom oferowanym w zamian za akcje tej samej
spotki, jezeli oferta sprzedazy takich nowych papieréw
warto$ciowych nie wigze si¢ z ogdlnym zwiekszeniem
emitowanego kapitatu akcyjnego spétki;

zbywalnych papieréw warto$ciowych oferowanych przez
pracodawce lub przez przedsigbiorstwo stowarzyszone
aktualnym, lub bylym pracownikom lub na ich rzecz;

zbywalnych papieréw wartosciowych pochodzacych z
konwersji skryptéw dtuznych latwych do zrealizowania
albo z realizacji praw poboru akgji, lub do akeji oferowa-
nych w zamian za wymienialne skrypty dluzne, pod
warunkiem, Ze prospekt emisyjny dotyczacy publicznej
oferty sprzedazy, lub szczegdlowe informacje gieldowe
dotyczace wspomnianych skryptéw dluznych wymienial-
nych na inne papiery wartosciowe lub akcje, lub wspom-
nianych praw poboru akgji, opublikowano w tym samym
Panistwie Cztonkowskim;

zbywalnych  papieréw wartosciowych wyemitowa-
nych w celu uzyskania srodkéw potrzebnych do osiggnie-
cia bezinteresownych celéw przez stowarzyszenia majace
osobowo$¢ prawng lub organizacje nie prowadzace dzia-
falnosci zarobkowej, uznane przez Panstwo;

akgji lub zbywalnych papieréw wartosciowych rownowaz-
nych akcjom, ktérych posiadanie uprawnia ich wlasciciela
do korzystania z ustlug $wiadczonych przez instytucje
takie, jak: ,building societies”, ,Crédits populaires”, ,Genos-
senschaftsbanken”, lub ,Industrial and Provident Societies”,
lub do uzyskania cztonkostwa takiej instytucji;

euro-papieréw wartosciowych niebedacych przedmiotem
powszechnej kampanii reklamowej lub akwizycji.

Artykut 3

Do celéw niniejszej dyrektywy:

a) przez ,przedsiebiorstwa zbiorowego inwestowania inne niz
fundusze typu zamknigtego” nalezy rozumie¢ fundusze
powiernicze i inwestycyjne:

— ktérych celem jest zbiorowe inwestowanie kapitalu

pochodzacego od obywateli i ktore dzialajg na zasadzie
rozlozenia ryzyka, oraz

ktorych jednostki uczestnictwa, na Zadanie ich posiadaczy,
sa umarzane lub odkupywane od nich, bezposrednio lub
posrednio, z aktywoéw tych przedsigbiorstw. Dzialania
podjete przez takie przedsigbiorstwa w celu zapewnienia,
aby gieldowa warto$¢ ich jednostek uczestnictwa nie r6z-
nila si¢ w znaczny sposéb od ich nominalnej wartosci net-
to, nalezy uwazad za rdbwnoznaczne z takim odkupem lub
umorzeniem;

przez ,jednostki uczestnictwa zbiorowego funduszu inwesty-
cyjnego” nalezy rozumie¢ zbywalne papiery warto$ciowe
wyemitowane przez zbiorowy fundusz inwestycyjny, repre-
zentujgce prawa uczestnikow do aktywéw takiego przedsie-
biorstwa;
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¢) przez ,emitentéw” nalezy rozumiel spdtki i inne osoby
prawne oraz wszelkie przedsiebiorstwa, ktorych papiery war-
toSciowe sg oferowane do publicznej sprzedazy;

d) przez ,instytucje¢ kredytows” nalezy rozumie¢ przedsi¢bior-
stwo, ktérego dziatalnos¢ gospodarcza polega na przyjmowa-
niu depozytéw lub innych funduszy od obywateli podlegaja-
cych zwrotowi i udzielaniu kredytéw na wilasny rachunek,
wlacznie z instytucjami kredytowymi wymienionymi w art. 2
dyrektywy 77/780/EWG ('), z uwzglednieniem poprawek
wprowadzonych  ostatnio na  mocy  dyrektywy
86/524/EWG (2);

e) przez ,zbywalne papiery wartoSciowe” nalezy rozumie¢ akcje
spolek i inne zbywalne papiery wartoSciowe réwnowazne
akcjom spélek, skrypty dtuzne o okresie splaty co najmniej
jednego roku i inne zbywalne papiery warto$ciowe réwno-
wazne skryptom dluznym, i wszelkie inne zbywalne papiery
warto$ciowe uprawniajace do nabycia kazdego z owych zby-
walnych papieréw wartosciowych droga subskrypcji lub

wymiany;

f) przez ,euro-papiery wartosciowe” nalezy rozumie¢ zbywalne
papiery warto$ciowe, ktore:

— muszg by¢ gwarantowane i rozprowadzane przez konsor-
cjum, ktdérego przynajmniej dwoch cztonkéw ma swoje
siedziby statutowe w réznych Panistwach Czlonkowskich,
oraz

— sg oferowane na znaczng skale w jednym lub kilku Pan-
stwach Czlonkowskich innych niz to, w ktérym znajduje
si¢ siedziba statutowa emitenta, oraz

— moga by¢ subskrybowane lub poczgtkowo nabyte tylko za
posrednictwem instytucji kredytowej lub innej instytucji
finansowe;j.

Artykut 4

Pafistwa Czlonkowskie zapewnia, aby przy kazdej publicznej
ofercie sprzedazy zbywalnych papieréw wartoSciowych na ich
terytorium, osoba skladajaca ofert¢ zobowiazana byla do
opublikowania prospektu emisyjnego.

Artykut 5

Pafistwa Czlonkowskie moga wprowadzi¢ czeiciowe lub calko-
wite zwolnienie z obowiazku opublikowania prospektu, w przy-
padku gdy oferowane publicznie zbywalne papiery warto$ciowe

s3:

a) skryptami dluznymi lub innymi zbywalnymi papierami war-
toSciowymi réwnowaznymi skryptom dluznym emitowa-
nym w sposob staly lub powtarzajacy sie przez instytucje kre-
dytowe lub inne instytucje finansowe réwnowazne
instytucjom kredytowym, ktdre regularnie publikuja swoje
roczne sprawozdania finansowe i ktére, w obrebie Wspdlno-
ty, s utworzone na mocy odrebnej ustawy lub zgodnie z takg
ustawa, lub w zwiazku z nia, badZ tez podlegaja nadzorowi
publicznemu stuzgcemu ochronie oszczednosci;

() Dz.U.L 3227z 17.12.1977, str. 30.
() DzU.L 309z 4.11.1986, str. 15.

b) skryptami dtuznymi lub innymi zbywalnymi papierami war-
toSciowymi réwnowaznymi skryptom dtuznym wyemitowa-
nym przez spolki i inne osoby prawne, ktére sa podmiotami
Pafistwa Czlonkowskiego i ktore:

— prowadzac swoja dzialalno$¢ gospodarczg, korzystaja z
monopoli pafistwowych, oraz

— s3 utworzone na mocy odrebnej ustawy, zgodnie z taka
ustawg, lub w zwigzku z nig, lub ktdrych pozyczki sa bez-
warunkowo i nieodwolalnie gwarantowane przez Pafistwo
Czlonkowskie lub jeden z regionalnych lub lokalnych
organéw Panstwa Czlonkowskiego;

¢) skryptami dtuznymi wyemitowanymi przez osoby prawne nie
bedace spétkami, ktére s podmiotami prawa Panstwa Czlon-
kowskiego oraz

— zostaly utworzone na mocy odrebnej ustawy, oraz

— ktorych dzialalnos¢ podlega tej odrgbnej ustawie i polega
wylacznie na

i) pozyskiwaniu Srodkéw pieni¢znych pod kontrolg pan-
stwowg poprzez emisje skryptow dtuznych; oraz

ii) finansowaniu produkcji za pomocg pozyskanych przez
siebie Srodkéw oraz Srodkéw zapewnionych przez
Pafistwo Czlonkowskie iflub na nabywaniu pakietu
kontrolnego w takiej produkcji, oraz

— ktérych skrypty dluzne, dla celéw dopuszczenia do oficjal-
nych notowan gieldowych, uwazane sa przez przepisy
prawa krajowego za skrypty dluzne wyemitowane lub
gwarantowane przez Pafistwo.

Artykut 6

W przypadku gdy w okresie poprzednich 12 miesiecy
zostal w Pafistwie Czlonkowskim opublikowany pelny prospekt
emisyjny, wowczas w nastgpnym prospekcie sporzadzonym
przez tego samego emitenta w tym samym Panstwie
Cztonkowskim, ale dotyczacym innych zbywalnych papieréw
warto$ciowych, mozna wskaza¢ tylko zmiany mogace
ewentualnie mie¢ wplyw na warto$¢ papieréw wartoSciowych,
jakie zaszly od czasu opublikowania pelnego prospektu.

Prospekt ten jednak moze by¢ udostepniany wylacznie razem z
pelnym prospektem emisyjnym, ktérego dotyczy, lub na ktéry sig
powoluje.

SEKCJA TI

Tre$¢ i ustalenia dotyczace szczegétowej kontroli i rozpowszech-

niania prospektéw emisyjnych dotyczacych zbywalnych papierow

warto$ciowych, odno$nie ktérych czynione s starania o dopusz-
czenie do oficjalnych notowan gietdowych

Artykut 7

W przypadku gdy publiczna oferta sprzedazy dotyczy
zbywalnych papieréw warto$ciowych, ktére w czasie skladania
oferty sa przedmiotem wniosku o dopuszczenie do oficjalnych
notowan na gieldzie, znajdujacej si¢ lub dziatajacej w tym samym
Panistwie Czlonkowskim, tre$¢ prospektu emisyjnego oraz tryb
jego szczegbtowej kontroli i rozpowszechniania s3, pod
warunkiem dokonania adaptacji odpowiednich do okolicznosci
publicznej oferty sprzedazy, ustalone zgodnie z dyrektywa
80/390/EWG.
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Artykut 8

1. W przypadku gdy publiczna oferta sprzedazy skladana
jest w jednym Pafistwie Czlonkowskim, a starania o dopuszcze-
nie do oficjalnych notowari czynione sg na gieldzie znajdujacej si¢
lub dzialajacej w innym Panstwie Czlonkowskim, osoba sklada-
jaca publiczng oferte sprzedazy bedzie mie¢ mozliwo$¢ sporza-
dzenia prospektu emisyjnego w tym Panstwie Czlonkow-
skim, w ktérym ma by¢ zlozona oferta, a tre$¢ prospektu oraz
procedury dotyczace jego szczegdtowej kontroli i rozpowszech-
niania okreslone s3, pod warunkiem dokonania adaptacji odpo-
wiednich do okolicznosci publicznej oferty sprzedazy, zgodnie z
dyrektywa 80/390/EWG.

2. Ustep 1 dotyczy jedynie tych Pafstw Czlonkowskich, w kto-
rych obowiazuje powszechny wymég uprzedniego badania pros-
pektéw emisyjnych dotyczacych oferty publicznej.

Artykut 9

Prospekt emisyjny musi by¢ opublikowany lub udostepniony
publicznie nie pdZniej niz w czasie zlozenia publicznej oferty
sprzedazy.

Artykut 10

1. W przypadku gdy prospekt emisyjny jest lub ma by¢ opubli-
kowany zgodnie z art. 7 lub 8, ogloszenia, zawiadomienia, pla-
katy i dokumenty zawierajace zapowiedz publicznej oferty sprze-
dazy musza by¢ uprzednio przekazane wlasciwym wladzom. W
wyzej wymienionych dokumentach zawarta musi by¢ wzmianka
o istnieniu prospektu oraz miejscu jego publikacji.

2. W przypadku gdy Panstwa Czlonkowskie zezwola na rozpow-
szechnienie dokumentéw okreslonych w ust. 1 przed opubliko-
waniem prospektu emisyjnego, wowczas dokumenty te musza
zawiera¢ informacje, ze opublikowany zostanie prospekt emi-
syjny i wskaza¢, gdzie obywatele beda mogli go uzyskac.

3. Prospekt emisyjny musi by¢ opublikowany:

— w formie wkladki do jednej lub kilku gazet kolportowa-
nych w calym Panstwie Czlonkowskim, w ktérym skladana
jest publiczna oferta sprzedazy, albo

— ormie broszury udostgpnianej bezplatnie obywate-
lom w Panstwie Czlonkowskim, w ktorym skladana jest
publiczna oferta sprzedazy, oraz w siedzibie podmiotu skta-
dajacego publiczna ofert¢ sprzedazy i w biurach instytucji
finansowych wystepujacych jako posrednicy wyplacajacy
naleznosci owego podmiotu w Paistwie Czlonkow-
skim, w ktérym skladana jest publiczna oferta sprzedazy.

4. Ponadto w publikacji wskazanej przez Panstwo Czlonkow-
skie, w ktérym skladana jest publiczna oferta sprzedazy, musi by¢
zamieszczony albo caly prospekt emisyjny, albo zawiadomienie
o tym, gdzie prospekt zostal opublikowany i gdzie obywatele
moga go otrzymac.

SEKCJA III

Tre$¢ i warunki rozpowszechniania prospektéw emisyjnych

dotyczacych zbywalnych papieréw warto$ciowych, odnosnie

ktérych nie s3 czynione starania o dopuszczenie do oficjalnych
notowan gietdowych

Artykut 11

1. W przypadku gdy publiczna oferta sprzedazy dotyczy zbywal-
nych papieréw warto$ciowych innych niz okre$lone w art. 7 1 8,
prospekt emisyjny musi zawiera¢ informacje, ktére, stosownie do
szczegblnego charakteru emitenta i oferowanych publicznie zby-
walnych papieréw wartosciowych, sa konieczne, aby umozliwic
inwestorom dokonanie przemyslanej oceny aktywow i pasywéw,
sytuacji finansowej, zyskow i strat oraz perspektyw emiten-
téw i praw zwigzanych z takimi papierami warto$ciowymi.

2. Wywiazanie si¢ z obowigzku okre§lonego w ust. 1, wymaga,
aby prospekt emisyjny, z zastrzezeniem mozliwosci zwolnienia
przewidzianego w art. 5 i 13, zawieral, w mozliwie jak najlatwiej-
szej do przeanalizowania i zrozumialej formie, przynajmniej nizej
wymienione informacje:

a) osoby odpowiedzialne za prospekt emisyjny (nazwiska, funk-
cje oraz zlozone przez te osoby o$wiadczenia, ze zgodnie z
ich najlepsza wiedza, informacje zawarte w prospekcie sg
zgodne z faktami i Ze w prospekcie nie dopuszczono si¢ zad-
nego pominiecia, ktore mogloby mie¢ wplyw na jego znacze-
nie);

b) publiczng oferte sprzedazy i oferowane zbywalne papiery war-
tosciowe (charakter oferowanych papieréw wartosciowych,
wielko$¢ i cel emisji, liczbe wyemitowanych papieréw wartos-
ciowych oraz prawa z nimi zwiazane; podatek dochodowy
potracony u zrodla; okres, przez jaki oferta pozostaje otwar-
ta; date uzyskania prawa do wyplaty dywidendy lub odsetek;
podmioty ubezpieczajgce lub gwarantujace oferte; wszelkie
ograniczenia dotyczace swobodnej zbywalnosci oferowanych
papieréw wartosciowych oraz rynki, na ktérych mozna pro-
wadzi¢ obrét tymi papierami; przedsi¢biorstwa dziata-
jace w charakterze posrednikéw wyplacajacych naleznosci,
ceng, za jaka papiery te sg oferowane — o ile jest ona znana,
albo tez, jezeli przepisy krajowe tak stanowia, procedure i ter-
minarz ustalania ceny, jezeli jest ona znana w chwili sporza-
dzania prospektu emisyjnego; procedurg korzystania z ewen-
tualnego prawa pierwokupu, oraz sposoby i terminy
dostarczania papieréw warto$ciowych);

¢) emitenta (nazwe, siedzibe statutowsg; date zarejestrowania,
prawo majace zastosowanie do emitenta oraz forma prawna
emitenta, cele jego dzialalnosci, rejestr, do ktérego jest wpi-
sany i numer wpisu w rejestrze) oraz jego kapitat (kwota kapi-
tatu subskrybowanego, liczba papieréw wartosciowych i naj-
wazniejsze dane dotyczace papieréw wartoSciowych, z
ktorych ten kapitat si¢ sktada, oraz ewentualnie cz¢$¢ kapita-
tu, jaka pozostata jeszcze do oplacenia; kwote na jaka opie-
waja ewentualne skrypty dluzne latwe do zrealizowania,
skrypty dluzne wymienialne na inne papiery warto$ciowe lub
skrypty dluzne z prawem poboru oraz procedury przeksztat-
cenia, zamiany lub subskrypcji; w przypadku gdy to whasciwe
— grupe przedsigbiorstw, do ktérej nalezy emitent; w
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przypadku akcji musza by¢ podane nastgpujace informacje
dodatkowe: wszelkie akcje niereprezentujgce kapitatu, kwota
kapi- tatu zakladowego oraz okres, na jaki podpisano statut;
jezeli jest to wiadome, wskazanie akcjonariuszy, ktorzy bez-
posrednio lub posrednio odgrywaja lub mogliby odgrywa¢

decydujaca rol¢ w zarzadzaniu przedsigbiorstwem emitenta);

d) podstawowa dzialalno$¢ emitenta (opis jego podstawowe;j
dzialalnosci oraz, gdzie stosowne, wszelkie wyjatkowe czyn-
niki, ktére wplynely na jego dzialalno$¢; ewentualne uzalez-
nienie od patentéw, licencji lub kontraktéw, jezeli majg one
zasadnicze znaczenie; informacje dotyczace inwesty-
¢ji w toku, w przypadku gdy sa one istotne; wszelkie poste-
powania sagdowe majace znaczny wplyw na sytuacje finan-
sowg emitenta);

e) aktywa i pasywa emitenta, sytuacje finansowa oraz
zyski i straty (wlasne sprawozdania finansowe oraz, gdy wlas-
ciwe, skonsolidowane sprawozdania finansowe; jezeli emitent
sporzadza wylacznie skonsolidowane roczne sprawozdania
finansowe, powinny one by¢ zawarte w prospekcie emisyj-
nym; jezeli emitent sporzadza zaréwno wlasne jak i skonso-
lidowane sprawozdania finansowe, prospekt powinien zawie-
ra¢ oba rodzaje sprawozdan finansowych; emitent moze
jednak zamiesci¢ w prospekcie tylko jedno z nich, pod warun-
kiem, Ze sprawozdania nie zamieszczone w prospekcie emi-
syjnym nie zawierajg zZadnych istotnych dodatkowych infor-
magji); rachunki przejsciowe, o ile byly opublikowane po
zakonczeniu poprzedniego roku budzetowego; nazwisko
osoby odpowiedzialnej za przeprowadzanie rewizji ksigg
rachunkowych; jezeli osoba ta zatwierdzila lub odrzucita spra-
wozdania finansowe, nalezy ten fakt poda¢, wskazujac powo-
dy;

f) administracje, zarzadzanie i nadzor emitenta (nazwiska, adre-
sy, funkcje; w przypadku publicznej oferty sprzedazy
akcji w spélce z ograniczong odpowiedzialnoscig, nalezy
poda¢ wynagrodzenie cztonkéw organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych emitenta);

g) w zakresie, w jakim informacje te majg istotny wplyw na
oceng emitenta, ostatnie zmiany, w jego przedsiebiorstwie
i w jego perspektywach (najistotniejsze ostatnie trendy w roz-
woju przedsigbiorstwa emitenta od zakonczenia poprzed-
niego roku obrachunkowego, informacje na temat perspektyw
emitenta przynajmniej na biezacy rok obrachunkowy).

3. W przypadku gdy publiczna oferta sprzedazy dotyczy skryp-
téw dluznych gwarantowanych przez jedna lub kilka oséb praw-
nych, musza by¢ podane réwniez informacje okreslone w ust. 2
lit. ¢) do g) dotyczgce gwaranta lub gwarantow.

4. W przypadku gdy publiczna oferta sprzedazy dotyczy skryp-
téw dluznych fatwych do zrealizowania, skryptéw duznych
wymiennych na akcje lub skryptéw dluznych z prawami poboru
akcji badz samych praw poboru akgji, nalezy poda¢ informacje
dotyczace charakteru akgji lub skryptéw dluznych, do ktérych
one uprawniajg oraz warunkéw i procedur przeksztalcenia,
zamiany lub subskrypcji. W przypadku gdy emitent akeji lub
skryptow dluznych nie jest emitentem skryptéw dtuznych lub
praw poboru akji, muszg by¢ podane réwniez informacje okres-
lone w ust. 2 lit. ¢) do g), dotyczace emitenta akcji lub papieréw
dluznych.

5. W przypadku gdy okres dziatalnosci emitenta jest krotszy niz
ktérykolwiek z okreséw wymienionych w ust. 2, nalezy podaé
informacje dotyczace tylko okresu dzialalnosci emitenta.

6. W przypadku gdy pewne informacje okreslone w ust. 2 uznane
zostang za niewlasciwe w odniesieniu do zakresu dziatalnosci
emitenta lub jego formy prawnej badz oferowanych zbywalnych
papieréw wartosciowych, nalezy sporzadzi¢ prospekt emisyjny
zawierajacy poprawne informacje.

7. W przypadku gdy akcje oferowane sg na zasadzie pierwokupu
akcjonariuszom emitenta przy dopuszczeniu ich do obrotu giel-
dowego, Panstwa Czlonkowskie lub wyznaczone przez nie
organy moga zezwoli¢ na pominigcie niektérych informacji
okreslonych w ust. 2 lit. d), e) i f), pod warunkiem, Ze inwestorzy
posiadad juz bedg aktualne informacje o emitencie, rtownowazne
informacjom wymaganym w sekeji IIl w wyniku realizacji wyma-
gan gieldowych dotyczacych ujawniania informacji.

8. W przypadku gdy dana kategoria akcji zostala dopuszczona
do obrotu na rynku gieldowym, Pafistwa Czlonkowskie lub
wyznaczone przez nie organy moga pozwoli¢ na czgSciowe lub
catkowite zwolnienie z obowigzku publikowania prospektu emi-
syjnego, jezeli liczba lub szacunkowa warto$¢ rynkowa, lub war-
to$¢ nominalna, badz tez, w przypadku braku warto$ci nominal-
nej, ksiggowa warto$¢ oferowanych akcji wynosi mniej niz 10 %
liczby lub odpowiedniej warto$ci akeji tej samej kategorii juz
dopuszczonych do obrotu, pod warunkiem, ze inwestorzy posia-
dad juz beda aktualne informacje o emitencie, réwnowazne infor-
macjom wymaganym w sekcji IIl, w wyniku realizacji wymagan
gieldowych dotyczacych ujawniania informacji.

Artykut 12

1. Panstwa Czlonkowskie mogg zapewni¢ podmiotowi skladaja-
cemu publiczng oferte sprzedazy mozliwos$¢ sporzadzenia pros-
pektu emisyjnego, ktérego tres¢, pod warunkiem dokonania
adaptacji odpowiednich do okolicznosci publicznej oferty sprze-
dazy, okreslona bedzie zgodnie z dyrektywa 80/390/EWG.

2. Uprzednie badanie prospektu emisyjnego, okreslone w ust. 1,
musi by¢ przeprowadzone przez organy wyznaczone przez Paf-
stwo Czlonkowskie, nawet przy braku wniosku o dopuszczenie

do oficjalnych notowan gietdowych.

Artykut 13

1. Panstwa Czlonkowskie lub organy przez nie wyznaczone
mogg zezwoli¢ na pominigcie w prospekcie emisyjnym, okreslo-
nym w art. 11, pewnych informacji wymaganych zgodnie z
niniejsza dyrektywa:

a) jezeli informacja taka ma jedynie drugorzedne znaczenie i nie
moze mie¢ wplywu na ocen¢ aktywéw i pasywow, sytuacji
finansowej, zyskow i strat oraz perspektyw emitenta; lub

b) jezeli ujawnienie takiej informacji jest sprzeczne z interesem
publicznym lub powaznie zaszkodzi emitentowi, pod warun-
kiem, ze w tym ostatnim przypadku, jej pominigcie nie grozi
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wprowadzeniem obywateli w blgd odnosnie faktéw i okolicz-
nosci istotnych dla oceny zbywalnych papieréw wartoscio-

wych.

2. W przypadku gdy inicjator oferty nie jest ani emitentem ani
strong trzecia dzialajacg w imieniu emitenta, Pafistwa Cztonkow-
skie lub organy przez nie wyznaczone mogg zezwoli¢ na pomi-
nigcie w prospekcie emisyjnym pewnych informacji, ktére nor-
malnie nie znajdowalyby si¢ w posiadaniu inicjatora.

3. Panstwa Czlonkowskie lub organy przez nie wyznaczone
moga zastosowaé czeSciowe lub catkowite zwolnienie z obo-
wigzku opublikowania prospektu emisyjnego, w przypadku gdy
informacje, ktérych podania wymaga si¢ od skladajacych oferte
zgodnie z ustawodawstwem, przepisami lub zasadami wydanymi
przez organy do tego uprawnione na mocy prawa krajowego,
zostang udostepnione inwestorom nie péZniej niz w czasie, kiedy
prospekt musi by¢ lub powinien byl zostaé opublikowany lub
udostepniony publicznie, zgodnie z niniejsza dyrektywa, w for-
mie dokumentéw podajacych informacje przynajmniej rowno-
wazne tym, ktére wymagane sa w sekgji IIL

Artykut 14

Prospekt emisyjny musi by¢ przedlozony, przed jego
opublikowaniem, organom wyznaczonym w tym celu w kazdym
Panstwie Czlonkowskim, w ktérym zbywalne papiery
wartosciowe s3 oferowane publicznie po raz pierwszy.

Artykut 15

Prospekt emisyjny musi by¢ opublikowany lub udostepniony
publicznie w Panstwie Czlonkowskim, w ktérym zbywalne
papiery wartoSciowe s3 oferowane publicznie zgodnie z
procedurami okreslonymi przez to Panstwo Czlonkowskie.

Artykut 16

Prospekt musi by¢ opublikowany lub podany do publicznej
wiadomosci nie pdzniej niz przy zlozeniu publicznej oferty
sprzedazy.

Artykut 17

1. W przypadku gdy prospekt emisyjny spelniajacy wymagania
art. 11 lub 12 jest lub musi by¢ opublikowany, ogloszenia, zawia-
domienia, plakaty i dokumenty zawierajace zapowiedZ publicz-
nej oferty sprzedazy, rozprowadzane lub udostgpniane obywate-
lom przez osobg skladajacg publiczng oferte sprzedazy, muszg
by¢ uprzednio przekazane organom wyznaczonym zgodnie z
art. 14, jezeli organy te dokonujg uprzedniej kontroli prospektéw
emisyjnych dotyczacych publicznej oferty sprzedazy. W takim
przypadku organy te okresla, czy dane dokumenty powinny by¢
sprawdzane przed opublikowaniem. W wyzej wymienionych
dokumentach zawarta musi by¢ wzmianka o istnieniu prospektu
emisyjnego oraz miejscu jego publikacji.

2. Jesli Panstwa Czlonkowskie zezwolg na rozpowszechnianie
dokumentéw okreslonych w ust. 1 zanim prospekt emisyjny
bedzie dostgpny, woéwczas w dokumentach tych nalezy

zamie$ci¢ informacje, ze prospekt zostanie opublikowany oraz
wskazad, gdzie obywatele bedg mogli go uzyskaé.

Artykut 18

Wszystkie istotne czynniki lub istotne nieScistosci w prospekcie
emisyjnym, mogace mie¢ niekorzystny wplyw na oceng
zbywalnych papieréw wartosciowych, ktére wynikna lub zostang
zauwazone w okresie migdzy opublikowaniem prospektu
emisyjnego a ostatecznym zamknigciem publicznej oferty
sprzedazy, musza by¢ wspomniane lub
sprostowane w suplemencie do prospektu emisyjnego, ktéry
powinien zostaé opublikowany lub udostgpniony obywatelom
przynajmniej na takich samych zasadach, jakie byly stosowane
przy rozpowszechnianiu pierwotnego prospektu emisyjnego lub
zgodnie z procedurami okreSlonymi przez Panstwa
Cztonkowskie, lub przez wyznaczone przez nie organy.

SEKCJA IV

Wspélpraca migdzy Pafstwami Czlonkowskimi
Artykut 19

Panstwa Czlonkowskie wyznaczaja organy, mogace by¢ tymi
samymi organami jak okreSlone w art. 14, ktére beda
wspOlpracowaé ze sobg w celu prawidlowego stosowania
niniejszej dyrektywy oraz dokladaé wszelkich staraf, w ramach
swoich obowiazkéw, w celu wymiany informacji koniecznych do
tego celu. Panstwa Czlonkowskie poinformuja Komisje o
wyznaczonych przez siebie organach. Komisja przekaze te
informacje pozostalym Pafistwom Czlonkowskim.

Pafistwa Czlonkowskie zapewniaja wyznaczonym organom
kompetencje wymagane do realizacji postawionych przed nimi
zadan.

Artykut 20

1. W przypadku gdy publiczne oferty sprzedazy tych samych
zbywalnych papieréw wartosciowych sg skladane jednoczesnie
lub w krétkim odstepie czasu w dwoch lub wigcej Panistwach
Czlonkowskich oraz jezeli prospekt emisyjny dotyczacy publicz-
nej oferty papieréw warto$ciowych sporzadzony jest zgodnie z
art. 7, 8 lub 12, organem wiasciwym do zatwierdzenia tego pros-
pektu emisyjnego bedzie organ tego Paristwa Czlonkowskie-
go, w ktorym emitent ma swoja siedzibe statutowa, jezeli ztoze-
nie publicznej oferty sprzedazy lub wniosku o dopuszczenie
papieré6w warto$ciowych do oficjalnych notowan gietdowych
nastgpuje w tym Panstwie Czlonkowskim.

2. Jezeli jednak Panstwo Czlonkowskie, o ktorym mowa w ust. 1
nie ustanowi powszechnego wymogu uprzedniej kontroli pros-
pektéw emisyjnych dotyczacych publicznej oferty sprzedazy oraz
jezeli tylko w tym Panstwie Czlonkowskim zlozona zostanie
publiczna oferta sprzedazy lub wniosek o dopuszczenie papieréw
warto$ciowych do oficjalnych notowan gietdowych, jak réwniez
we wszystkich pozostatych przypadkach, podmiot skladajacy
publiczng oferte sprzedazy musi wybraé organ nadzorczy z tych
Panstw Cztonkowskich, w ktérych sktadana jest publiczna oferta
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sprzedazy i ktére ustanowily powszechny wymoég uprzedniej
kontroli prospektéw emisyjnych dotyczacych publicznej oferty
sprzedazy.

SEKCJA V

Wzajemne uznawanie

Artykut 21

1. W przypadku gdy prospekt emisyjny jest zatwierdzony zgod-
nie z art. 20, musi on, po przetlumaczeniu na zadanie, by¢ uznany
za zgodny lub uwazany za zgodny z przepisami prawa pozosta-
tych Panstw Czlonkowskich, w ktérych te same zbywalne papiery
warto$ciowe sg oferowane publicznie jednoczesnie lub w kréotkim
odstepie czasu, przy czym nie bedzie on podlega¢ jakiejkolwiek
formie zatwierdzenia w tych Panstwach Czlonkowskich i Paiistwa
te nie beda mogly wymaga¢ umieszczenia dodatkowych informa-
¢ji w tym prospekcie. Panstwa Czlonkowskie moga jednakze
wymagac, aby prospekt emisyjny zawieral informacje specyficzne
dla rynku kraju, w ktérym skladana jest publiczna oferta sprze-
dazy, dotyczace zwlaszcza systemu podatku dochodowego, insty-
tucji finansowych pelnigcych role posrednikéw wyplacajacych
naleznosci emitenta w tym kraju oraz sposobu publikowania
zawiadomieni dla inwestoréw.

2. Prospekt  emisyjny  zatwierdzony  przez — wlasciwe
organy w rozumieniu art. 24 lit. a) dyrektywy 80/390/EWG musi
by¢ uznany za zgodny lub uwazany za zgodny z przepisami
prawa innego Panstwa Czlonkowskiego, w ktérym skladana jest
publiczna oferta sprzedazy, nawet jezeli udzielone zostalo czgs-
ciowe zwolnienie lub czg$ciowe wylaczenie, zgodnie z niniejsza
dyrektywa, pod warunkiem jednak, ze:

a) zastosowane zostanie takiego rodzaju czgSciowe zwolnienie
lub czg¢sciowe wylaczenie, jakie uznawane jest zgodnie z prze-
pisami drugiego zainteresowanego Pafistwa Czlonkowskiego
oraz

b) okolicznosci uzasadniajace zastosowanie czeSciowego zwol-
nienia lub cze$ciowego wylaczenia istniejg rowniez w drugim
zainteresowanym Panstwie Czlonkowskim.

Nawet jezeli warunki okre$lone w lit. a) i b) pierwszego akapitu
nie sg spelnione, zainteresowane Panstwo Czlonkowskie moze
uzna¢ prospekt emisyjny, zatwierdzony przez wlasciwe
organy w rozumieniu art. 20, za zgodny ze swoim prawem.

3. Osoba skladajgca publiczng ofert¢ sprzedazy przedklada orga-
nom wyznaczonym przez pozostale Panstwa Czlonkow-
skie, w ktorych ma by¢ zlozona taka oferta, prospekt emisyjny
ktérym zamierza postuzy( si¢ w danym Panstwie Cztonkowskim.
Prospekt ten musi by¢ taki sam, jak prospekt zatwierdzony przez
organ okre$lony w art. 20.

4. Panstwa Czlonkowskie moga ograniczy¢ zastosowanie prze-
piséw niniejszego artykutu do prospektéw emisyjnych dotycza-
cych zbywalnych papieréw wartodciowych tych emitentow, kté-
rzy majg swoje siedziby statutowe w danym Panstwie
Czlonkowskim.

SEKCJA VI

Wspélpraca
Artykut 22

1. Wiasciwe organy beda wspétpracowaé w razie potrzeby w celu
realizacji swoich obowiazkéw oraz wymienia¢é wyma-
gane w zwigzku z tym informagje.

2. W przypadku gdy publiczna oferta sprzedazy zbywalnych
papieréw wartosciowych dajacych prawo do udzialu w kapitale
spoltki, w trybie natychmiastowym lub z koficem terminu wyma-
galnosci, sktadana jest w jednym lub kilku Panstwach Czlonkow-
skich innych niz Paistwo, w ktérym znajduje si¢ siedziba statu-
towa emitenta akcji, do ktérych te papiery wartosciowe
uprawniaja, a jednocze$nie akcje emitenta zostaly juz dopusz-
czone do oficjalnych notowan w tym Panstwie Czlonkowskim,
wiasciwe organy Panstwa Czlonkowskiego, w ktorym oferta jest
skfadana, mogg podejmowa¢ dzialania dopiero po skonsultowa-
niu si¢ z wlaciwymi organami tego Panstwa Czlonkowskie-
go, w ktéorym znajduje si¢ siedziba statutowa emitenta
akcji, w przypadkach, kiedy badany jest prospekt emisyjny doty-
czacy publicznej oferty sprzedazy.

Artykut 23

1. Panstwa Czlonkowskie wprowadza obowigzek zachowania
tajemnicy zawodowej przez osoby aktualnie lub uprzednio
zatrudnione przez organy okreslone w art. 20. Oznacza to, ze
zadne poufne informacje otrzymane w trakcie pelnienia przez te
osoby swoich obowigzkéw nie moga by¢ ujawnione zadnej oso-
bie czy instytucji, z wyjatkiem przypadkéw przewidzianych przez
przepisy prawa.

2. Ust. 1 nie stanowi przeszkody w przekazywaniu informacji
przez okreslone w art. 20 organy réznych Panstw Cztonkowskich
na warunkach okreslonych w niniejszej dyrektywie. Informacje
wymieniane w ten sposob beda objete obowiazkiem zachowania
tajemnicy zawodowej, ktéremu podlegaja osoby zatrudnione
aktualnie lub wczesniej przez organ otrzymujacy te informacje.

3. Niezaleznie od przypadkow podlegajacych przepisom prawa
karnego, organy, o ktérych mowa w art. 20, otrzymujgce infor-
macje zgodnie z art. 21, moga je wykorzystywaé wylacznie w celu
wykonywania swoich zadan lub w kontekscie apelacji w trybie
administracyjnym lub postgpowania sadowego dotyczacego
wykonywania tych funkgji.

SEKCJA VII

Negocjacje z pafistwami niebedacymi cztonkami Wspélnoty
Artykut 24

Wspélnota moze, w drodze uméw z jednym lub kilkoma
panstwami niebedgcymi czlonkami Wspdlnoty, zawartymi na
podstawie Traktatu, uznawal prospekty emisyjne dotyczace
publicznych ofert sprzedazy sporzadzone i skontrolowane
zgodnie z przepisami danego pafistwa lub pafistw niebedgcych
cztonkami, za spelniajgce wymagania niniejszej dyrektywy, z
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zachowaniem zasady wzajemnoScipod warunkiem, ze
wzmiankowane przepisy zapewniajg takg samg ochrong
intereséw inwestor6w, jaka zapewnia niniejsza dyrektywa, nawet
jezeli przepisy te rézni¢ si¢ beda od przepiséw niniejszej
dyrektywy.

SEKCJA VIII
Komitet ds. Kontaktéw
Artykut 25

1. Do funkcji Komitetu ds. Kontaktéw, utworzonego na mocy
art. 20 dyrektywy Rady 79/279/EWG z dnia 5 marca 1979 r.,
koordynujacej warunki dopuszczania papier6w warto$ciowych
do publicznych notowart gieldowych (1), z uwzglednieniem
poprawek wprowadzonych ostatnio na mocy dyrektywy
82/148/EWG (3, nalezy réwniez:

a) niezaleznie od przepiséw art. 169 i 170 Traktatu, ulatwianie
zharmonizowanego wprowadzania w zycie przepiséw niniej-
szej dyrektywy poprzez regularne konsultacje w sprawie kon-
kretnych probleméw wynikajacych ze stosowania niniejszej
dyrektywy, w przypadku ktérych uwazaé si¢ bedzie za wska-
zang wymiang pogladéw;

b) ulatwianie konsultacji miedzy Pafstwami Czlonkow-
skimi w sprawie suplementéw i poprawek do prospektow
emisyjnych, jakich Pafistwa te majg prawo wymagac lub jakie
mogg zaleca¢ na szczeblu krajowym;

¢) doradzanie Komisji, w razie potrzeby, w sprawie uzupelnief
lub poprawek do niniejszej dyrektywy.

(') Dz.U.L662z16.3.1979,str. 1.
(3 Dz.U.L62z53.1982, str. 22.

2. Do zadan Komitetu nie bedzie nalezalo dokonywanie meryto-
rycznej oceny decyzji podejmowanych w poszczegdlnych spra-
wach.

SEKCJA IX

Przepisy koficowe

Artykut 26

1. Panstwa Czlonkowskie podejmujg Srodki konieczne do wyko-
nania niniejszej dyrektywy do dnia 17 kwietnia 1989 r. oraz nie-
zwlocznie poinformujg o tym Komisje.

2. Panstwa Czlonkowskie przekazujg Komisji teksty gléwnych
przepiséw prawa krajowego, jakie przyjmuja w zakresie objetym
niniejszg dyrektywa.

Artykut 27

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do Panstw Czlonkowskich.

Sporzadzono w Luksemburgu, dnia 17 kwietnia 1989 r.

W imieniu Rady
C. SOLCHAGA CATALAN

Przewodniczgcy



