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Stanowisko Urzedu KNF w sprawie dopuszczalno$ci zmiany ceny w wezwaniu

W zwiazku z watpliwosciami uczestnikow rynku kapitalowego w zakresie stosowania
§ 8 ust. 1 Rozporzadzeniem Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 14 wrze$nia 2017 r. w sprawie
wzorow wezwan do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej,
szczegotowego sposobu ich oglaszania oraz warunkow nabywania akcji w wyniku tych wezwan
(Rozporzqdzenie), Urzad Komisji Nadzoru Finansowego (UKNF) przedstawia stanowisko
W niniejszej sprawie.

Zgodnie z § 8 ust. 1 Rozporzadzenia, podmiot nabywajacy akcje moze, w terminie
przeprowadzania wezwania, dokonywa¢ zmiany ceny, po jakiej majg by¢ nabywane akcje, lub
zmiany parytetu zamiany, nie czgsciej jednak niz co 5 dni roboczych. Ponadto, zgodnie z ust. 2
powotanego paragrafu, cena po jakiej moga by¢ nabywane akcje moze by¢ zmieniona bez
zachowania terminu, o ktorym mowa w ust. 1, w przypadku gdy inny podmiot ogtosit wezwanie
dotyczace tych samych akcji.

Przywotany przepis wyraznie stanowi, ze w przypadku dokonywania zmiany ceny
w wezwaniu obowigzuje odstgp 5 dni roboczych pomiedzy poszczegdlnymi zmianami ceny
w danym wezwaniu. W opinii UKNF powyzszy pi¢ciodniowy termin nalezy liczy¢ od daty
pierwszej zmiany ceny w wezwaniu, a nie od dnia ogloszenia wezwania. Zgodnie z literalng
wyktadnig tego przepisu, po ogloszeniu wezwania uprawniony podmiot moze zmieni¢ ceng
w wezwaniu w dowolnym terminie, ale juz kolejnych zmian ceny jest obowigzany dokonywacé
z zachowaniem odstepu co najmniej 5 dni roboczych od ostatniej zmiany. Ponadto zdaniem
UKNF zmiana ceny w wezwaniu w odstgpach krotszych niz 5 dni roboczych jest mozliwa
jedynie w przypadku, gdy inny podmiot oglosi wezwanie dotyczace tych samych akcji.
Nalezy pamigta¢ przy tym, Ze zmiana ceny w wezwaniu ogltoszonym przez inny podmiot nie
jest ogloszeniem nowego wezwania, co oznacza, ze w takim przypadku termin pigciodniowy
nie moze by¢ skrdcony.

UKNF zwraca jednoczes$nie uwage, ze w przypadku podwyzszenia ceny w wezwaniu,
nalezy rowniez pamig¢tac o zwigkszeniu zabezpieczenia, o ktorym mowa w art. 77 ust. 1 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych. Warto$¢
zabezpieczenia nie powinna by¢ mniejsza niz 100 % wartosci akcji objetych wezwaniem,
obliczonej z uwzglednieniem podwyzszonej ceny.
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