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27 czerwca 2019 r.
Stanowisko Urzedu KNF w sprawie wejsScia w Zycie instytucji agenta emisji

Z dniem 1 lipca 2019 r. wchodza w zycie przepisy ustawy z dnia 9 listopada 2018 r. o zmianie
niektorych ustaw w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony
inwestorow na tym rynku (Dz. U. poz. 2243). Wprowadzaja one m.in. zmiany do ustawy z dnia
29 lipca 2006 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Polegaja one na obowigzkowe;j
dematerializacji obligacji, listow zastawnych, ktore nie sg emitowane w drodze oferty
publicznej i w odniesieniu do ktérych emitent nie zamierza ubiega¢ si¢ o dopuszczenie
do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzenie do ASO, a takze certyfikatow
inwestycyjnych emitowanych przez fundusz inwestycyjny zamkniety, ktéry nie jest
publicznym funduszem inwestycyjnym zamknigtym. Wprowadzaja takze obowigzek
skorzystania z ustug agenta emisji. Majac na uwadze art. 4 pkt 2 i 4 ustawy z dnia 21 lipca 2006
r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. z 2016 r. poz. 174 z p6zn. zm.), zgodnie
z ktorym do zadan Komisji Nadzoru Finansowego nalezy podejmowanie dziatan shuzacych
prawidtowemu funkcjonowaniu rynku finansowego oraz dziatan edukacyjnych
1 informacyjnych w zakresie funkcjonowania rynku finansowego, jego zagrozen oraz
podmiotow na nim funkcjonujacych, w celu ochrony uzasadnionych intereséw uczestnikow
rynku finansowego Urzad Komisji Nadzoru Finansowego przedstawia ponizsze wyjasnienia
zagadnien, ktére w praktyce stosowania nowych regulacji moga budzi¢ watpliwosci
uczestnikow rynku.

1) Brak mozliwosci laczenia roli agenta emisji ze statusem emitenta lub
sprzedajacego (oferujacego)

Wchodzace w zycie przepisy zakladaja podmiotowa odrebno$¢ emitenta i agenta emisji,
gdyz wymagane jest zawarcie umowy pomigdzy emitentem lub sprzedajacym
(oferujacym), a agentem. Emitent lub sprzedajacy (oferujacy), nawet jezeli nalezy do
podmiotow uprawnionych do pelnienia funkcji agenta emisji, nie moze wigc Swiadczy¢
tej ustugi na swoja rzecz. Przeciwko takiej mozliwosci przemawia takze art. 7a ust. 6
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Laczenie funkcji agenta emisji oraz
emitenta lub sprzedajacego (oferujacego) staloby w sprzecznosci z obowigzkiem
zachowania niezaleznosci przez podmiot petnigcy funkcje agenta.

Laczenie funkcji agenta emisji oraz emitenta lub sprzedajgcego (oferujacego) nie jest

rowniez mozliwe w przypadku banku prowadzacego dziatalno§¢ maklerskg w ramach
wyodrebnionej jednostki organizacyjnej banku (biura maklerskiego). Biuro maklerskie
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nie posiada podmiotowos$ci prawnej, nie moze zatem by¢ strong umowy o pehienie
funkcji agenta emisji.

Bank powierniczy jako agent emisji

Wszelkie zadania zwigzane z pehlieniem funkcji agenta emisji powinny by¢ co
do zasady realizowane w jednostce banku zajmujacej si¢ dzialalno$cia powiernicza.
Za dopuszczalne nalezy jednak uznaé, aby niektore czynno$ci wykonywane byty przez
pracownikow, pozostajacych poza $cista struktura jednostki organizacyjnej zajmujace;j
si¢ dziatalno$cig powiernicza. Bank musiatby jednakze wykazaé, ze: rozwigzanie
to spelnia warunki techniczno-organizacyjne prowadzenia dziatalno$ci powierniczej,
wykonywanie ww. zadan podlega efektywnej kontroli i nadzorowi ze strony osob
kierujacych dziatalno$ciag powiernicza, pracownicy maja wyraznie odzwierciedlone
w zakresie obowigzkéw wykonywanie zadan w ramach agenta emisji przez bank
powierniczy 1 pozostaja w tym zakresie w stosunku podleglosci do 0sob kierujacych
dziatalnos$cig powiernicza. Ponadto, takie uksztaltowanie zadan powinno znalez¢ swoje
odzwierciedlenie w dokumencie statuujagcym i opisujacym funkcjonowanie jednostki
organizacyjnej  prowadzacej  dziatlalno§¢  powiernicza  (tzn.  regulaminie
organizacyjnym).

Brak obowigzku powolania agenta emisji

W zwigzku z brzmieniem art. 7a ust. 1 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
po 1 lipca 2019 r. obowigzek powotania agenta emisji nie zachodzi w przypadku emisji
papierow wartosciowych stanowigcych przedmiot oferty publicznej lub w odniesieniu
do ktorych emitent zamierza ubiega¢ si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym lub wprowadzenie do ASO.

Wejscie w zycie rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129
z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéory ma by¢ publikowany
w zwiazku z oferta publiczng papierow wartosciowych lub dopuszczeniem ich
do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE przed
wejsciem w zycie przepisow dostosowujacych przepisy krajowe

Rozporzadzenie 2017/1129 zawiera definicj¢ oferty publicznej, ktorej zakres jest
odmienny od zakresu objetego definicja oferty publicznej w rozumieniu art. 3 ust. 1
ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (ustawa o ofercie).
Wejscie w zycie rozporzadzenia 2017/1129 nie modyfikuje jednak zakresu
zastosowania art. 7a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Pojecie oferty
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publicznej uzyte w tym przepisie rozumie¢ nalezy zgodnie z jego definicja, zawarta
w art. 3 pkt 5 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, odsylajacym do definicji
tego pojecia zawartego w ustawie o ofercie. Oznacza to, ze do dnia, w ktérym ustawowa
definicja oferty publicznej zostanie dostosowana do definicji zawartej w rozporzadzeniu
2017/1129, obowigzek zawarcia umowy z agentem emisji bedzie zachodzil w tych
przypadkach, w ktorych dana oferta stanowi ofert¢ publiczng w rozumieniu
rozporzadzenia 2017/1129, jednak nie spelnia definicji oferty publicznej, zawartej w
art. 3 pkt 5 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Obligacje, listy zastawne, ktore nie sa emitowane w drodze oferty publicznej
w rozumieniu art. 3 ust. 1 ustawy o ofercie i w odniesieniu do ktorych emitent nie
zamierza ubiegaé¢ si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym lub
wprowadzenie do ASO, a takze certyfikaty inwestycyjne emitowane przez fundusz
inwestycyjny zamkniety, ktory nie jest publicznym funduszem inwestycyjnym
zamknietym, ktorych oferta rozpoczela sie przed 1 lipca 2019 r.

Stosownie do art. 44 ust. 1 ustawy z dnia 9 listopada 2018 r. 0 zmianie niektorych ustaw
w zwigzku ze wzmocnieniem nadzoru nad rynkiem finansowym oraz ochrony
inwestorow na tym rynku przepisy obowigzujace przed 1 lipca 2019 r. maja
zastosowanie wylacznie do papierow wartosciowych majacych form¢ dokumentu lub
zapisanych w odpowiedniej ewidencji. Oznacza to, ze dotychczasowe przepisy maja
zastosowanie wyltgcznie do tych papieréw warto§ciowych, ktére w dniu 1 lipca 2019 r.
Zostaty wydane w formie dokumentu Ilub zostaly zapisane w ewidencji.
W konsekwencji, nawet jezeli przed dniem 1 lipca 2019 r. nastapit przydzial papierow
wartosciowych, jednak nie zostalty one wydane inwestorowi, od dnia 1 lipca 2019 r.
podlega¢ one beda obligatoryjnej dematerializacji w depozycie papierow
wartosciowych.

Wejscie w zycie art. 7a ustawy o obrocie instrumentami finansowymi poprzedzone byto
dhugim vacatio legis, m. in. dlatego, aby emitenci, ktorzy przewidywali, ze wydanie
oferowanych papieréw wartosciowych nastapi¢ moze po 1 lipca 2019 r., powinni by¢
gotowl, aby niezwtocznie po wejsciu w zycie art. 7a ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, zawrze¢ umowg z agentem emisji.

Jezeli emitent obligacji, listow zastawnych lub certyfikatow inwestycyjnych do ktorych
majg zastosowanie przepisy obowigzujace przed 1 lipca 2019 r. podejmie od tego dnia
decyzje o rejestracji tych papieréw wartoSciowych w depozycie, powinien skorzysta¢
z posrednictwa agenta emisji. Poniewaz emisja tych papierdw warto$ciowych zostata
juz wczesniej zakonczona, termin zawarcia umowy z agentem emisji przewidziany
w art. 7a ust. 2 nie znajdzie zastosowania.
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