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Podstawa prawna Zag

/ problem / « dnienie

osoby (art. 3 ust. 1 MAR)

® 0 6 6

26) d) Menedzer (cztonek RN emitenta) w stosunku do tego FIZ-u jest

26) c

)

osobga petniagca funkcje zarzadeze.

Rozbiezne opinie: I. Tak, bo jest to osoba prawna, w ktérej obowigz-
ki zarzadcze petni matzonka menedzera, ale najprawdopodobniej
tylko w odniesieniu do polskiego oddziatu tego banku; z ostroznosci
za osobe blisko zwigzang trzeba uznaé takze zagraniczny oddziat
globalnego banku inwestycyjnego, w MAR brak rozréznienia na
narodowos¢ kapitatu. Ponadto bank dziata w Polsce w ramach
okreslonej formy prawnej (oddziat badz spétka akcyjna), zatem
osobg blisko zwigzang bedzie najprawdopodobniej tylko sam
oddziat (rozumiany jako oddziat lub spétka). Il. Nie, bo osoba prawna
jest osobg blisko zwigzang, gdy obowigzki zarzadcze petni w niej
osoba blisko zwigzana (pkt 26) d). ,Petnienie obowigzkéw
zarzadczych” nalezy rozumie¢ zgodnie z definicjg z pkt. 25). Skoro
zona jest dyrektorem oddziatu banku, to trudno zaktada¢, ze ma
uprawnienia do podejmowania decyzji zarzadczych majgcych wplyw
na rozwdj i perspektywy banku jako catosci.

Jest cztonkiem rodziny menedzera i pozostaje we wspolnym
gospodarstwie domowym przez okres co najmniej roku.

26) b) Jest dzieckiem menedzera, ale nie jest na utrzymaniu zgodnie z

prawem krajowym.

26) b) Cérka cztonka zarzadu jest dzieckiem menedzera, ale nie jest na

utrzymaniu zgodnie z prawem krajowym; osoby prawne powigzane
z nig nie s uwzgledniane na liscie oséb blisko zwigzanych.

26) b) Jest dzieckiem menedzera i jest na utrzymaniu zgodnie z prawem

krajowym (kazdorazowo konieczna ocena z perspektywy obowigzku
alimentacyjnego).

Rozbiezne opinie: I. Tak, bo syn cztonka zarzadu (osoba blisko
zwigzana rodzinnie) ma prawo do dywidendy, poza tym interesy
gospodarcze spétki, w ktérej ma udziat s3 w znacznym stopniu
zbiezne z jego interesami. ll. Nie, bo: przy 10% trudno méwic¢ o
znacznej zbieznosci intereséw gospodarczych. Trudno wyznaczaé
granice, ale analizujgc stownikowe rozumienie stowa ,znacznie”
(czyli istotnie, zdecydowanie, znaczaco) nalezatoby uznag, iz odwotu-
jac sie do innej przestanki ,bliskosci”, jaka jest ,kontrola” powinni-
$my zbliza¢ sie do 50%.

Rozbiezne opinie: I. Tak, bo interpretujac pkt 26) d) nalezy przyjaé, iz
dla osoby petnigcej funkcje w zarzadzie spétki dominujgcej nad
grupa przedsigbiorstw, osoba bliska jest kazda ze spétek wchodza-
cych w sktad tej grupy przedsigbiorstw. Podejscie takie jest jednak
ostroznosciowe, zwlaszcza patrzac na wersje angielska rozporzadze-
nia, ktéra nie odnosi si¢ do grupy przedsigbiorstw lecz do trustu. II.
Nie, bo: Jest to spétka zalezna emitenta. Zarzad emitenta i jego
poszczegdlni cztonkowie nie sprawujg kontroli nad spétkami z grupy
kapitatowej emitenta, w tym réwniez spétkami zaleznymi. Poza tym
brakuje "tacznika" - osoby blisko zwigzanej petnigcej obowigzki
zarzadcze w tej spéfce (ewentualnie dyskusyjna pozostaje kwestia
posredniej kontroli sprawowanej przez cztonka zarzadu spotki
matki).

Rozbiezne opinie: I. Tak. Il. Nie, bo TFl wchodzi w sktad grupy
kapitatowej banku, w ktérego radzie zasiada cztonek zarzadu
emitenta. Cztonek zarzadu nie petni obowigzkéw zarzadczych w TFI.
.Grupy przedsiebiorstw” w rozumieniu pkt. 26) d) nie mozna
utozsamia¢ z ,grupg kapitatowa”. ,Grupe przedsiebiorstw” nalezy
odczytywaé raczej jako przedsigbiorstwa powigzane szczegdlng
relacje np. konsorcja, joint-venture, byé moze podatkowe grupy
kapitatowe. Poza tym, czy cztonek rady nadzorczej tego banku ma
jakikolwiek wptyw na decyzje inwestycyjne w TFI? Cztonek Zarzadu
emitenta jest w radzie nadzorczej banku, a nie TFIl, wiec TFI raczej
nie powinno by¢ uznane za osobe blisko zwigzang. Wg stanu na
dzien 24.08.2016. na stronie internetowej UKNF udostepnione byty
dwie rozbiezne interpretacje okreslenia "petni obowigzki zarzadcze"
zawartego w art. 3 ust. 1 pkt 26 lit. d)

Rozbiezne opinie: I. Nie, bo nie jest juz mezem menedzera. Il.
Ostroznosciowo nalezy uznad, ze tak, bo sytuacja ta paradoksalnie
jest podobna do konkubinatu, gdyz istotne jest faktyczne zamieszki-
wanie (fakt), a nie tylko zameldowanie (czynno$¢ urzedowa). Jesli
mieszkaja razem, to nalezy ich traktowa¢ jako faktyczna rodzine.

Rozbiezne opinie: I. Tak. Il. Nie, bo decyduje organizacja emitenta, a
to nie jest funkcja decyzyjna. lll. Tak lub nie, w zaleznosci od tego,
czy ta osoba bedzie miata uprawnienia do podejmowania decyzji
zarzgdczych majacych wplyw na rozwdj emitenta, a zwykle nie ma
takich uprawnieni.

Rozbiezne opinie: I. Tak. Il. Raczej tak, bo: osoba taka zwykle ma
dostep do informacji oraz moze podejmowa¢ decyzje. lll. Tak lub
nie, w zaleznosci od uprawnien decyzyjnych i w tym przypadku takze
od dostepu do informacji poufnych.

Rozbiezne opinie: I. Tak. Il. Zazwyczaj tak, bo dyrektorzy w pewnych
okolicznosciach, w sytuacji gdy osoba taka ma dostep do informacji
poufnych oraz jednoczesnie ma umocowanie do podejmowania
decyzji zarzadczych, s osobami petnigcymi obowiazki zarzadcze. lll.
Nie, bo ,petnienie obowigzkéw zarzadczych” nalezy rozumieé
zgodnie z definicjg z pkt. 25), a skoro ta osoba jest dyrektorem
oddziatu, to trudno zaktada¢, ze ma uprawnienia do podejmowania
decyzji zarzadczych majacych wptyw na rozwdj i perspektywy spotki
jako catosci.

Rozbiezne opinie: I. Tak. Il. To zalezy od uprawnieri decyzyjnych i w
tym przypadku takze od dostepu do informacji poufnych. Il
Zazwyczaj nie, chociaz nalezy wzig¢é pod uwage, ze decyduje
organizacja emitenta.

Rozbiezne opinie: I. Tak. Il. Zazwyczaj tak, chociaz nalezy wzig¢ pod
uwage, ze decyduje organizacja emitenta. lll. Nie, bo taka osoba
zwykle nie ma uprawnien pozwalajacych na podejmowanie decyzji
zarzadczych majgcych wptyw na rozwéj emitenta.

Nr Podstawa prawna Zagadnienie / problem / uzasadnienie
osoby (art. 3 ust. 1 MAR)
@ 25 a) Prezes zarzadu spétki zaleznej emitenta petni obowigzki zarzadcze z

25 a) oraz jednoczesnie dotyczy to 26 d) tj. spétki zaleznej. Powyzsze
przy zatoZeniu, ze ma uprawnienia do decyzji zarzadczych i staty
dostep do informacji poufnych emitenta.

Rozbiezne opinie: I. Tak. Il. Zazwyczaj tak, choé¢ w polskich
warunkach moze to byé kwestia kontrowersyjna, bo status takiego
organu (niestatutowego organu powotanego do zycia uchwaty
zarzgdu) w kazdym podmiocie moze by¢ inny - zwykle bez znaczenia
z perspektywy MAR. lll. To zalezy od charakteru prawnego i
kompetencji tego organu. Jesli stuzy on tylko wymianie mysli,
ocenie, konsultacjom i doradztwu to nie, jesli zas organ ten
podejmuje decyzje to juz tak. Istotne tez moga byé regulacje jakim
podlega spétka (np. prawo obce).

Rozbiezne opinie: I. Tak. Il. Nie, z uwagi na brak uprawnienia do
podejmowania decyzji zarzadczych. lll. Zwykle nie, chociaz w
sytuacji posiadania odpowiednich petnomocnictw do podejmowania
decyzji zarzadczych, osoba taka moze zostaé uznana za osobe
petnigca obowiazki zarzadcze.

26) d) Wspdlnota mieszkaniowa jest rodzajem jednostki organizacyjnej
nieposiadajacej osobowosci prawnej (art. 6 ustawy o wiasnosci
lokali).

26) b) Jest dzieckiem bedacym na utrzymaniu zgodnie z prawem krajowym

Uwaga: Nie ma zdolnosci do czynnosci prawnej, nawet ograniczonej
(nie ukoriczyt 13 r.z.) - zatem teoretycznie jest osobg blisko zwigzana,
praktycznie jednak transkacji dokonywa¢ nie moze (moga one mie¢
jednak miejsce niezaleznie od niego, np. spadek).
Rozbiezne opinie: I. TAK, bo: Biuro Maklerskie jest wydzielong
organizacyjnie jednostka banku, wiec raczej tak (jako osoba prawna)
- zalezy od charakteru powigzan bank - dom maklerski. Il. NIE, bo:
biuro wchodzi w sktad grupy kapitatowej banku, w ktérego radzie
zasiada cztonek zarzadu emitenta. Czlonek zarzadu nie petni
obowigzkéw zarzadczych w biurze. Nie mozna utozsamiaé ,grupy
przedsigbiorstw” w rozumieniu Art. 3 ust. 1 pkt. 26) lit. d) z ,grupa
kapitatowa”. ,Grupe przedsiebiorstw” nalezy odczytywaé raczej
jako przedsiebiorstwa powigzane szczegdlng relacje np. konsorcja,
joint-venture, moze podatkowe grupy kapitatowe.

Rozbiezne opinie: I. Dwie opinie TAK, w tym jedna z komentarzem,
ze do oceny, jaka kontrole sprawuje cztonek RN. II. NIE, bo: Cztonek
RN nie petieni obowigzkéw zarzadczych w funduszu. Fundusz nie
jest podmiotem zaleznym od TFI (art. 4 ust. 4 ustawy o funduszach
inwestycyjnych). Nie mozna wigc méwi¢ o kontroli. Zbieznos¢ z
interesami jest ocenna, ale czy tu bedzie znaczna, to pozostaje
watpliwe. Najwiekszy problem jest z oceng tego, komu fundusz ma
przynosi¢ korzysci. Kluczowymi beneficjentami sg wiasciciele
jednostek uczestnictwa, cho¢ TFI i posrednio kontrolujacy czerpie
korzysci z opfat za zarzadzanie. Przewazajgce sa jednak korzysci
wiascicieli jednostek uczestnictwa.

26) d) Jest osobg petnigca funkcje zarzadcze albo bezposrednio, albo jako
cztonek organu, a $cisle cztonek zarzadu TFI (organ zarzadzajacy
funduszu).

26) ) Nie jest cztonkiem rodziny, ktéry przebywa we wspdlnym gospodar-

stwie domowym przez okres co najmniej 12 miesiecy.

Brak podstawy prawnej, od oséb prawnych nie nastepujg dalsze

powigzania do oséb fizycznych.

Jest cztonkiem rodziny, ktéry w dniu danej transakcji pozostaje we

wspdlnym gospodarstwie domowym przez okres co najmniej roku.

@ 6O ©

26) ¢

26) ¢

©

Kluczowe bedg fakty, a wiec ,wspdlne prowadzenie gospodarstwa
domowego”, czyli cista wspdtpraca przy zatatwianiu codziennych
spraw zwigzanych z prowadzeniem domu. Jesli - mimo jednego
adresu — mamy dwa gospodarstwa, to nie mamy oséb bliskich.
Zaktadamy, ze brat utrzymuje si¢ sam, zatem nie tworzg gospodar-
stwa domowego w ujeciu ekonomicznym, mieszka oddzielnie,
naszym zdaniem nie jest osobg blisko zwigzang (adres jest kwestig
nieistotng).

Rozbiezne opinie: I. TAK, bo: Interpretujac art. 3 pkt 26) d) MAR
nalezy przyjaé, iz dla osoby petnigcej funkcje w zarzadzie spétki
dominujacej nad grupa przedsiebiorstw, osobga bliska jest kazda ze
spotek wchodzacych w sktad tej grupy przedsiebiorstw. Podejscie
takie jest jednak ostroznosciowe, zwlaszcza patrzac na wersje
angielskg rozporzadzenia, ktéra nie odnosi si¢ do grupy przedsie-
biorstw lecz do trustu. Il. NIE, bo: (1) To spdtka zalezna emitenta.
Zarzad emitenta i jego poszczegdlni cztonkowie nie sprawuja
kontroli nad spétkami z grupy kapitatowej emitenta, w tym réwniez
spotkami zaleznymi. (2) Brakuje "tacznika" - osoby blisko zwigzanej
petnigcej obowiazki zarzadcze w tej spétce (ewentualnie do dyskusji
kwestia posredniej kontroli sprawowanej przez cztonka zarzadu
spotki matki).

26) d) Osoba prawna, nad ktéra menedzer sprawuje kontrole

26) d) Osoba prawna, nad ktéra syn menedzera sprawuje kontrole

ejele]

26) d) Zaktadamy, ze spétka ta nie zostata utworzona by przynosi¢ korzysci
synowi cztonka zarzadu oraz interesy godpodarcze tej spétki nie s
W znacznym stopniu zbiezne z interesami takiej osoby. Uznajemy
wiec, ze nie ma zastosowania art. 3 pkt 26) d) MAR (patrzymy na
przestanke istotnosci - uwazamy, ze syn cztonka zarzadu posiada
zbyt niski udziat kapitale zaktadowym spétki); Osoba taka faktycznie
nie ma kontroli nad ta osoba prawng, zatem mozna wykluczy¢ jg z
kregu oséb blisko zwigzanych. Ale: sytuacja moze by¢ dyskusyjna,
bo formalnie mozna argumentowaé odwrotnie.
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BLISKO ZWIAZANYCH

Podstawa prawna
Art. 3 ust. 1

25) ,osoba petniaca obowiazki zarzadcze” oznacza osobe
zwigzana z emitentem, (...) ktéra:

a) jest cztonkiem organu administracyjnego, zarzadzajacego lub
nadzorczego tego podmiotu; lub

b) petni funkcje kierownicze, nie bedac cztonkiem organéw, o
ktérych mowa w lit. a), przy czym ma staty dostep do informacji
poufnych dotyczacych posrednio lub bezposrednio tego
podmiotu oraz uprawnienia do podejmowania decyzji zarzgdczych
majacych wplyw na dalszy rozwdj i perspektywy gospodarcze tego
podmiotu;

26) ,osoba blisko zwigzana" oznacza:

a) matzonka lub partnera uznawanego zgodnie z prawem
krajowym za réwnowaznego z matzonkiem;

b) dziecko bedace na utrzymaniu zgodnie z prawem krajowym;

c) cztonka rodziny, ktéry w dniu danej transakcji pozostaje we
wspdlnym gospodarstwie domowym przez okres co najmniej roku;
lub

d) osobe prawng, grupe przedsiebiorstw lub spétke osobowa, w
ktérej obowigzki zarzadcze petni osoba petnigca obowigzki
zarzadcze lub osoba, o ktérej mowa w lit. a), b) lub c), nad ktérag
osoba taka sprawuje posrednig lub bezposrednig kontrole, ktéra
zostata utworzona, by przynosi¢ korzysci takiej osobie, lub ktérej
interesy gospodarcze sg w znacznym stopniu zbiezne z interesami
takiej osoby;

Art. 19 ust. 5

Emitenci lub uczestnicy rynku uprawnieri do emisji powiadamiaja
na pismie osoby petnigce obowigzki zarzadcze o ich obowigzkach
wynikajacych z niniejszego artykutu. Emitenci lub uczestnicy rynku
uprawnien do emisji sporzadzaja liste wszystkich oséb petnigcych
obowiazki zarzadcze oraz oséb blisko z nimi zwigzanych.

Osoby petnigce obowigzki zarzadcze powiadamiajg na pismie
osoby blisko z nimi zwigzane o ich obowigzkach wynikajgcych z
niniejszego artykutu i przechowujg kopie tego powiadomienia.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (MAR)

Komentarze do przypadkéw prezentowanych wewnatrz infografiki

Nr Podstawa prawna
osoby (art. 3 ust. 1 MAR)

®-© 25)a) Jest cztonkiem organu nadzorujacego emitenta.

Zagadnienie / problem / uzasadnienie

@- 25) a) Jest cztonkiem organu zarzadzajacego emitenta.

@ 26) a) Jest matzonka menedzera, obowigzek dotyczy réwniez matzonkéw
w separacji, zawsze dopdki matzenstwo sie nie zakorczy np.
rozwodem. Do momentu uprawomocnienia si¢ ewentualnego
orzeczenia rozwodowego, jest osobg blisko zwigzana.

26) c) Jest cztonkiem rodziny, ktéry w dniu danej transakcji pozostaje we
wspdlnym gospodarstwie domowym przez okres co najmniej roku.
Ze wzgledéw faktycznych, osoba w $pigczce nie ma mozliwosci
dokonywania zadnych transakcji osobiscie, formalnie jednak moze

naby¢ akcje np. w wyniku spadkobrania.

® 20)b

Dziecko jest na utrzymaniu cztonka RN ptacacego alimenty.

Rozbiezne opinie: I. By¢ moze tak, chyba ze brak jakichkolwiek
innych powiazar. Il. Nie, bo nie mozna utozsamiac , grupy przedsie-
biorstw” w rozumieniu pkt. 26) lit. d) z , grupa kapitatowa”. ,Grupe
przedsiebiorstw” nalezy raczej odczytywaé jako przedsigbiorstwa
powigzane szczegdlna relacjg np. konsorgja, joint-venture, by¢ moze
podatkowe grupy kapitatowe. Wg stanu na dzieri 24.08.2016. na
stronie internetowej UKNF udostepnione byly dwie rozbiezne
interpretacje okreslenia "petni obowigzki zarzadcze" zawartego w
art. 3 ust. 1 pkt 26 lit. d)

K SEG

od 1993 roku

European

zawartych w niej tresci

member of Niniejsza infografika ma charakter
informacyjno-edukacyjny, autorzy
nie ponosza odpowiedzialnosci za
decyzje podjete na podstawie

Nr Podstawa prawna Zagadnienie / problem / uzasadnienie

osoby (art. 3 ust. 1 MAR)
Rozbiezne opinie: I. Nie, bo partnerka cztonka RN nie jest cztonkiem
rodziny z pkt. 26 c) ani matzonkiem lub partnerem zwigzku partner-
skiego z pkt. 26 a). W rozumieniu MAR konkubent nie jest wymienio-
ny w definicji oséb blisko zwigzanych, a przyjg¢ nalezy, ze katalog
os6b blisko zwigzanych jest katalogiem zamknigtym i nalezy czyta¢
go w sposéb Scisty Il. Tak, bo z daleko idacej ostroznosci nalezy
partnerke cztonka RN zaliczy¢ do oséb blisko zwigzanych, inaczej
otworzytoby sie pole do naduzy¢. Poza tym nalezy uznag, ze jest to
faktyczna rodzina. Ponadto w obecnie obowigzujacej regulacji
dotyczacej raportowania transakcji osoba pozostajaca w faktycznym
pozyciu réwniez traktowana jest jako osoba blisko zwigzana. Ill.
Zalezy to od sposobu odczytania MAR - literalnego lub celowoscio-
wego.

26) d) Osoba prawna, w ktérej obowigzki zarzadcze petni menedzer.

@, 26) a) Jest matzonkg menedzera.

26) d) Osoba prawna, w ktérej obowiazki zarzadcze petni matzonka
menedzera.

@) 26) c) Jest cztonkiem rodziny menedzera, ale pozostaje we wspdlnym
gospodarstwie domowym przez okres krétszy niz rok.

26) d) Osoba prawna, w ktérej obowiazki zarzadcze petni menedzer.
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w jego domu od 2 lat
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Syn Cztonka RN (121.) z
poprzedniego matzenstwa;
prawa rodzicielskie przyznane
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