Transakcje z podmiotami powigzanymi

Ustawa o zmianie ustawy o ofercie publicznej z dnia 16 pazdziernika 2019 r., implementujaca
m. in. Dyrektywg Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/828 (dalej Dyrektywa SRD 1I),
naktada na spotki, ktorych co najmniej 1 akcja jest dopuszczona do obrotu na rynku
regulowanym (spotki giectdowe) obowigzek stosowania szczegolnej procedury W przypadku
transakcji z podmiotami powigzanymi. Zgodnic z Preambutg Dyrektywy SRD II, celem
wprowadzenia tej procedury bylo zapobiegni¢cie szkodom, jakie transakcje z podmiotami
powigzanymi mogg powodowaé dla spétek i ich akcjonariuszy. Transakcje z podmiotami
powigzanymi moga dawa¢ bowiem podmiotowi powigzanemu okazj¢ do zawlaszczenia
warto$ci nalezacych do spotki.

Zgodne z regulacjami ustawy o ofercie publicznej, ktore weszty w zycie 30 listopada 2019 r.,
zawarcie przez spotke gietdows istotnej transakcji z podmiotem powigzanym (W rozumieniu
MSR 24) wymaga zgody Rady Nadzorczej. Alternatywnie taka zgod¢ moze wyraza¢ Walne
Zgromadzenie, jezeli statut to przewiduje. W przypadku, gdy istotna transakcja dotyczy¢ bedzie
interesow cztonka Rady Nadzorczej, taka osoba bedzie wytaczona od glosowania w sprawie
wyrazenia zgody przez Rade Nadzorcza. Analogicznie, jezeli transakcja dotyczy¢ bedzie
interesOw akcjonariusza, bedzie on wylaczony z gtosowania w sprawie wyrazenia zgody przez
Walne Zgromadzenie. Ustawa nie precyzuje natomiast, co nalezy rozumie¢ pod pojeciem
transakcji. Dla bezpieczenstwa wigc nalezy przyjac interpretacje szeroka tego pojecia.

Istotna transakcja zostata zdefiniowana w ustawie o ofercie publicznej jako transakcja, ktorej
warto$¢ przekracza 5% sumy aktywoOw ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego
sprawozdania finansowego spotki publicznej. Ustawa ta przewiduje, ze $wiadczenia
powtarzajgce si¢, spetniane na podstawie tej samej umowy zawartej zarowno na czas okreslony
jak tez nieokreslony, sumuje sie. W tym pierwszym przypadku za caly okres trwania umowy,
w tym drugim za okres 3 lat.

Zgodnie z KSH, wyrazenie zgody przez Rad¢ Nadzorcza lub Walne Zgromadzenie bedzie
mozliwe przed zawarciem transakcji albo w ciggu dwoch miesigcy po jej zawarciu.
Nieuzyskanie zgody na zawarcie istotnej transakcji z podmiotem powigzanym bedzie
skutkowato bezwzgledna niewaznoscig takiej transakcji.

Wyrazajac t¢ zgod¢ Rada Nadzorcza lub ew. Walne Zgromadzenie bierze pod uwage (warunki
udzielenia zgody):

e zapobiezenie wykorzystaniu przez podmiot powigzany swojej pozycji, 0raz
e zapewnienie odpowiedniej ochrony interesow spotki i akcjonariuszy niebgdacych

podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych.

Ustawa o ofercie publicznej przewiduje, ze uzyskiwanie zgody Rady Nadzorczej lub ew.
Walnego Zgromadzenia nie jest konieczne w przypadku (wyjatki od zasady):



e transakcji zawieranych na warunkach rynkowych w ramach zwyktej dziatalnosci spotki,

e transakcji z podmiotem, ktorego spotka publiczna jest 100% akcjonariuszem lub
udziatowcem, oraz

e transakcji zwigzanych z wyptata wynagrodzen zgodnie z polityka wynagrodzen.

Weryfikacja spetienia przestanek umozliwiajacych skorzystanie z tych wyjatkow zostata w
ustawie o ofercie publicznej powierzona Radzie Nadzorczej, ktéora obowigzana jest do
opracowania procedury okresowej weryfikacji spetnienia przestanek w przypadkach zawarcia
istotnych transakc;ji, co do ktorych nie wystapiono o zgod¢ powotujac si¢ na powyzsze wyjatki.
Ustawa o ofercie publicznej nie precyzuje, co ile nalezy dokona¢ takiej weryfikacji, ale wydaje
si¢ ze nie rzadziej niz raz na rok, a majac na wzgledzie sankcje bezwzglednej niewaznosci
transakcji zawartej bez wymaganej zgody, zdecydowanie czesciej. Na marginesie nalezy dodacé,
ze sam Zarzad spotki tez bedzie musial przygotowac procedure oceny przestanek, gdyz to jego
cztonkowie beda reprezentowali spotke w zawieraniu ,transakcji z podmiotem powigzanym”.

Drugim elementem procedury dotyczacej transakcji z podmiotami powigzanymi jest obowigzek
zamieszczenia przez spolke publiczng na swojej stronie internetowej informacji o istotnej
transakcji najpozniej w momencie jej zawarcia. Ustawa o ofercie publicznej $cisle okresla, co
w takiej informacji powinno si¢ znalez¢é. Wsrod tych elementow najistotniejsze sg: Opis
powigzan miedzy spotka a podmiotem powigzanym oraz informacje niezb¢dne do oceny, czy
istotna transakcja zostala zawarta na warunkach rynkowych oraz czy jest uzasadniona
interesem spoiki 1 akcjonariuszy. Nalezy mie¢ tez na uwadze, ze obowigzek publikacji na
stronie internetowej tych informacji nie powstaje w przypadku informacji poufnych.

Dla uszczelnienia systemu ustawa o ofercie publicznej przewiduje sumowanie transakcji
zawartych z jednym podmiotem powigzanym oraz rozciggnigcie tych obowigzkoéw na
transakcje z podmiotami zaleznymi od spotki gietldowej. Regulacje dotyczace transakcji z
podmiotami powigzanymi stosuje si¢ W przypadku zawarcia z podmiotem powigzanym W
okresie poprzedzajacych 12 miesigcy kilku transakcji, ktorych wartos¢ tacznie przekroczy prog
5% sumy aktywow spotki, przy czym:

e zgoda udzielana jest na transakcje przekraczajaca prog 5% sumy aktywow,
e obowigzek zamieszczenia informacji powstaje po przekroczeniu progu 5% sumy
aktywow 1 dotyczy wszystkich poprzednich transakc;ji.

Powyzsze regulacje stosuje si¢ tez odpowiednio do transakcji zawieranych przez podmiot
powigzany spotki ze spotka bedaca jej podmiotem zaleznym, jezeli warto$¢ transakcji
przekracza 5% sumy aktywow ustalonych na podstawie ostatniego zatwierdzonego
sprawozdania finansowego tego podmiotu zaleznego.

Na zakonczenie nalezy wskaza¢, ze transakcje z podmiotami powigzanymi o wartoSCi
przekracza 5% sumy aktywow spoiki publicznej lub podmiotu zaleznego od spotki publiczne;j
nie zdarzajg si¢ dos¢ czesto. Niezaleznie od tego, koniecznym jest przygotowanie w spotkach
gietdowych stosownych procedur na wypadek zaistnienia sytuacji, w ktorej Rada Nadzorcza



lub Walne Zgromadzenie bedzie zobowigzane do podjecia decyzji o udzieleniu zgody na
transakcj¢ z podmiotem powigzanym. Procedura dotyczaca weryfikacji przez Rade Nadzorcza,
czy w danym przypadku uzyskiwanie zgody na transakcje z podmiotem powigzanym nie jest
konieczne powinna istnie¢ w spotkach gietdowych juz od 30 listopada 2019 r.



