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akcji w spoétkach publicznych
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Szanowny Panie,

w zwigzku z petycja z 15 lipca 2026 r. w sprawie ,wprowadzenia zmian do
projektowanych obecnie przepiséw dotyczgcych przymusowych wykupdw akcji w
spétkach publicznych” uprzejmie informuje, ze Ministerstwo Finanséw uznaje
postulat podniesienia poziomu ochrony akcjonariuszy mniejszosciowych w tym
zakresie za kierunkowo zasadny.

Jednoczesnie wyjasniam, ze z uwagi na opéznienie we wdrozeniu przepiséw prawa
europejskiego do polskiego prawa, ktére ma nastgpi¢ projektowang ustawg o
zmianie niektérych ustaw w zwigzku z usprawnieniem funkcjonowania rynku
kapitatowego (UC137), postanowiono, ze dalsze prace legislacyjne w zakresie tej
ustawy obejmag zasadniczo jedynie regulacje majace na celu wdrozenie tych
przepisdéw prawa europejskiego, tj. dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2024/2811 z dnia 23 pazdziernika 2024 r. w sprawie zmiany dyrektywy
2014/65/UE w celu zwiekszenia atrakcyjnosci publicznych rynkéw kapitatowych w
Unii dla spétek i utatwienia matym i srednim przedsiebiorstwom dostepu do kapitatu
oraz uchylenia dyrektywy 2001/34/WE (Dz. Urz. UE L 2024/2811 7z 14.11.2024).

W zwigzku z tym Ministerstwo Finanséw planuje podjecie dziatan majacych na celu
uzyskanie zgody Zespotu do spraw Programowania Prac Rzagdu na wprowadzenie do
Wykazu prac legislacyjnych i programowych Rady Ministréw nowego projektu
zawierajgcego propozycje zmian przepiséw ustawy o ofercie publicznej! w zakresie
przymusowego wykupu akcji w spétkach publicznych, ktérych podstawe beda
stanowi¢ propozycje procedowane dotychczas w projekcie UC137.
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W przypadku pozytywnego stanowiska wymienionego Zespotu zaproponowane
regulacje dotyczace przymusowego wykupu akcji w spétkach publicznych beda
podlegaty ocenie podmiotéw dziatajacych na rynku kapitatowym, w tym
przedstawicieli srodowiska inwestoréow indywidualnych, w ramach uzgodnien,
konsultacji publicznych i opiniowania.

Po skierowaniu projektu do uzgodnien, konsultacji publicznych i opiniowania,
projekt oraz aktualizowane na biezgco informacje na temat stanu praclegislacyjnych
w zakresie tego projektu beds dostepne na stronie internetowej Rzadowego
Centrum Legislacji w zaktadce Rzagdowy Proces Legislacyjny.

Odnoszac sie natomiast do podniesionej w petycji kwestii zmiany zaproponowanego
pierwotnie w projekcie ustawy UC137 rozwigzania w zakresie zasad
przeprowadzania przymusowego wykupu akcji spétek publicznych, Ministerstwo
Finanséw wyjasnia, ze zmiana ta wynikata z licznych uwag zgtoszonych do tego
rozwigzania w trakcie procesu uzgodnien, konsultacji publicznych oraz opiniowania
tego projektu ustawy. Podmioty zgtaszajace uwagi wskazywaty miedzy innymi, ze
przewidziany w projekcie wymdg jednoczesnego przekroczenia progu 90% ogdlnej
liczby gtoséw w wyniku wezwania oraz ztozenia przez akcjonariuszy w ramach tego
wezwania zapisdOw na objecie akcji reprezentujgcych przynajmniej 90% ogdlnej
liczby gtoséw, mégtby wyeliminowac instytucje przymusowego wykupu z praktyki
obrotu na rynku kapitatowym, gdyz spetnienie takich warunkéw bytoby bardzo
trudne, a w wielu przypadkach wrecz niemozliwe. Kwestionowane byto réwniez
ograniczenie mozliwosci przeprowadzenia przymusowego wykupu wytacznie do
sytuacji gdy osiagniecie lub przekroczenie progu 90% ogdlnej liczby gtoséw w spoétce
publicznej nastgpito w wyniku ogtoszenia wezwania, podczas gdy podstawg obrotu
cywilnoprawnego jest zasada swobody umoéw, ktéra dopuszcza inng niz wezwanie
mozliwos$¢ nabycia akcji spoétki publicznej. W efekcie projektowane pierwotnie
rozwigzanie mogtoby nie zrealizowac¢ zaktadanego celu, tj. dalszego rozwoju
krajowego rynku kapitatowego, oraz kreowac regulacje nadmiarowe.

W konsekwencji zgtoszonych uwag Ministerstwo Finanséw wprowadzito w
projekcie UC137 zmiane projektowanych przepiséw dotyczacych przymusowego
wykupu akcji spétek publicznych w celu zwiekszenia ochrony intereséw inwestoréw
mniejszosciowych w procesie przymusowego wykupu akcji spétek publicznych,
miedzy innymi poprzez dodatkowy wymaég ustalenia ceny akcji w przymusowym
wykupie na poziomie nie nizszym niz ich warto$¢ godziwa, w przypadku gdy
osiggniecie lub przekroczenie progu przymusowego wykupu nastgpito w sposéb
inny niz w wyniku ogtoszenia wezwania.

Majagc powyzsze na uwadze nalezy jednoczesnie podkresli¢, ze instytucja
przymusowego wykupu stanowi istotny instrument stuzacy ksztattowaniu
stosunkéw wewnatrzkorporacyjnych i jest niezbednym mechanizmem rynkowym.
Zastosowanie tej instytucji pozwala w szczegdlnosci zwiekszy¢ operacyjnos¢ spotki,
obnizy¢ koszty jej funkcjonowania, w tym zwigzane z obstugg akcjonariatu
mniejszosciowego, jak tez zoptymalizowa¢ sama strukture akcjonariatu. Z tych
wzgleddéw regulacje dotyczace przymusowego wykupu akcji spétek publicznych
powinny zapewnia¢ odpowiednia réwnowage miedzy ochrong intereséw
akcjonariuszy  mniejszosciowych a  ochrong intereséw akcjonariuszy
wiekszosciowych, uwzgledniajac jednoczesnie interes spétki oraz potrzebe
prawidtowego funkcjonowania rynku kapitatowego i jego stabilnosci.

POUCZENIE
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Zgodnie z art. 13 ust. 2 ustawy o petycjach? sposéb zatatwienia petycji nie moze by¢
przedmiotem skargi.

Podstawa Prawna

1. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz. U.z 2025 r. poz. 592, z pézn. zm.).

2. Ustawa z dnia 11 lipca 2014 r. o petycjach (Dz.U.z 2018 r. poz. 870).

Z wyrazami szacunku

Z upowaznienia Ministra Finanséw i Gospodarki
Katarzyna Przewalska

Dyrektor

Departamentu Rozwoju Rynku Finansowego
w Ministerstwie Finanséw

Zatacznik:
klauzula informacyjna
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