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AKCla promocyna
oferty publiczne)

Nawet w czasach hossy,
powodzenie oferty publiczne
uzaleznione jest czesto

0d dodatkowych dziatan
promocyjnych. Tym bardziej

w czasach dekoniunktury

| generalnej niecheci do gietdy,
jako miejsca potencjalnie
niestabilnego, zebranie kapitatu
poprzez IPO wymaga
odpowiednio opracowane]
kampani reklamowej

oraz public relations.

Jarostaw Nowacki

edlug ustawy o ofercie pub-
licznej, emitent (podmiot emi-
tujacy papiery wartoSciowe

we wilasnym imieniu), lub wprowa-
dzajacy (wtaSciciel papierow warto-
Sciowych dokonujacy oferty publicznej
lub wystepujacy o dopuszczenie tych
papierow wartoSciowych do obrotu na
rynku regulowanym lub o wprowa-
dzenie tych papierow wartosciowych do
alternatywnego systemu obrotu) moze
prowadzi¢ akcje promocyjng w formie
i rozumieniu okreSlonym przez bez-
posrednio stosowane w tym wzgledzie
Rozporzadzenie 809/2004. Rozporza-
dzenie definiuje reklame jako komu-
nikaty dotyczace konkretnej publicznej
oferty papierow wartoSciowych lub do-
puszczenia do obrotu na rynku regu-

lowanym oraz, ktore majg na celu pro-
mowanie w sposob szczegblny poten-
cjalnej subskrypcji lub nabycia papie-

row wartoSciowych.

Drogi dotarcia

Rozporzadzenie 809/2004 okresla moz-
liwe sposoby rozpowszechniania re-

klam zwigzanych z publiczna ofertg pa-
pierow wartosciowych lub ich dopusz-
czeniem do obrotu na rynku regulo-
wanym przez tzw. zainteresowane stro-
ny (np. emitent, oferujacy lub osoba
wnioskujaca o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym). Tak rozu-
miana akcja promocyjna odbywac sie
moze wedlug Rozporzadzenia za po-
Srednictwem okreSlonych Srodkow ko-
munikacji:

1) materiatow drukowanych kierowa-
nych do oznaczonego lub nieoznaczo-
nego adresata,

2) wiadomosci elektronicznych lub re-
klam przesylanych na telefon komor-
kowy lub pager,

3) korespondencji listownej,

4) reklamy prasowej z formularzem
zapisu lub bez niego,

5) katalogu,

6) telefonu w formie informacji od-
twarzanej automatycznie lub udzielanej
na zZywo,

7) seminariow i prezentacji,

8) radia,

9) wideotelefonu,

10) teletekstu,

11) poczty elektronicznej,

12) faksu,

13) telewizji,

14) ogloszenia,

15) matego plakatu reklamowego,

16) plakatu,

17) broszury,

18) postow internetowych, w tym ba-
nerow.

W przypadku prowadzenia akcji pro-
mocyjnej w treSci wszystkich mate-
riatow promocyjnych nalezy jedno-
znacznie wskazac, iz majq one wytacz-
nie charakter promocyjny lub rekla-
mowy oraz ze zostal lub tez zostanie
opublikowany prospekt emisyjny. Na-
lezy rowniez wskazaC miejsca, w kto-
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rych prospekt jest lub bedzie dostepny.
Informacje przekazywane w ramach
akcji promocyjnej nie moga by¢é
sprzeczne z informacjami, ktore za-
mieszczone zostalty w prospekcie emi-
syjnym; nie moga rowniez wprowa-
dzac inwestorow w blad, co do sytuacji
emitenta i oceny papierow wartoscio-
wych. Przykladem niezgodnosci in-
formacji zawartych w materiatach pro-
mocyjnych z informacjami zawartymi
W prospekcie emisyjnym moze byc¢ po-
danie roznych terminow subskrypcji.

Jezeli zgodnie z ustawg o ofercie
publicznej nie jest wymagane sporza-
dzenie, zatwierdzenie i udostepnienie
prospektu emisyjnego do publicznej
wiadomosci wszelkie informacje prze-
kazywane inwestorom w ramach akcji
promocyjnej powinny by¢ udostepnio-
ne w takim samym zakresie wszystkim
podmiotom, do ktorych kierowana jest
oferta publiczna Iub ktore bedg uczest-
niczy¢ w obrocie tymi papierami na
rynku regulowanym. Przez rynek re-
gulowany, zgodnie z art. 14 ustawy
0 obrocie instrumentami finansowymi,
rozumie sie dziatajacy w sposob staty
system obrotu instrumentami finan-
sowymi dopuszczonymi do tego obrotu,
zapewniajacy inwestorom powszechny
irowny dostep do informacji rynkowej
w tym samym czasie przy kojarzeniu
ofert nabycia i zbycia instrumentow fi-
nansowych, oraz jednakowe warunki
nabywania i zbywania tych instru-
mentow, zorganizowany i podlegajacy
nadzorowi wlasciwego organu na za-
sadach okreSlonych w przepisach usta-
Wy, jak rowniez uznany przez panstwo
czlonkowskie oraz speliajacy te wa-
runki, i wskazany Komisji Europejskiej
jako rynek regulowany.

Naruszenia i kary

W przypadku stwierdzenia narusze-
nia obowigzkow wynikajacych z oma-
wianych przepisow ustawy, Komisja
Nadzoru Finansowego (Komisja) wiad-
na jest:

1) nakazac wstrzymanie rozpoczecia ak-
cji promocyijnej lub tez przerwanie jej
prowadzenia na czas nie dtuzszy niz 10
dniroboczych, w celu usuniecia wska-
zanych nieprawidlowosci,

2) zakazac prowadzenia akcji promo-
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Przepisy regulujace akcje promo-
cyjng oferty publicznej zawarte sq
w ustawie z 29 lipca 2005 roku

o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finan-
sowych do zorganizowanego sys-
temu obrotu oraz o spétkach pub-
licznych (,ustawa o ofercie publicz-
nej”) oraz, poprzez odestanie,

w Rozporzadzeniu Komisji Europej-
skiej nr 809/2004 z dnia 29 kwiet-
nia 2004 roku wykonujacym dyrek-
tywe 2003/71/WE Parlamentu Eu-
ropejskiego i Rady w sprawie infor-
macji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy wtaczenia
przez odniesienie i publikacji takich
prospektow emisyjnych oraz rozpo-
wszechniania reklam (Rozporza-
dzenie 809/2004).

cyjnej, jezeli emitent lub wprowadza-
jacy uchyla sie od usuniecia wskaza-
nych przez Komisje nieprawidlowosci
w terminie wskazanym przez Komisje
(maksymalnie 10 dni), lub tez jezeli
treS¢ materiatow promocyjnych lub
reklamowych narusza przepisy ustawy,
3) opublikowac, na koszt emitenta lub
wprowadzajacego informacje o nie-
zgodnym z prawem prowadzeniu akcji
promocyjnej, wskazujac jednoczes$nie
naruszenia prawa,

4) nalozy¢ na emitenta lub wprowa-
dzajacego kare pieniezna,.

W pierwszym i drugim przypadku
(wstrzymanie rozpoczecia akcji pro-
mocyjnej lub zakazanie jej prowadze-
nia), jezeli przyczyna wydania decyzji
ustanie, Komisja moze z urzedu lub tez
na wniosek emitenta lub wprowadza-
jacego, decyzje te uchylic.

Jezeli naruszen obowiazkéw wyni-
kajacych z ustawy o ofercie dopuscit sie
emitent, dla ktorego Rzeczpospolita
Polska jest panstwem przyjmujacym,
Komisja zobowiazana jest przekazac in-
formacje o tym zdarzeniu wtasSciwemu
organowi panstwa macierzystego tego
emitenta. Dopiero gdy pomimo poin-
formowania przez Komisje owego or-
ganu nie podejmuje on dziatan maja-
cych zapobiec dalszemu naruszaniu
przepisow ustawy lub tez gdy dzialania
te sg nieskuteczne, Komisja wtadna
jest w celu ochrony inwestorow oraz po
uprzednim poinformowaniu tego or-
ganu zastosowac wobec emitenta Srod-
ki okreslone w art. 16 lub 17 ustawy
o ofercie publicznej, a wiec:

1) nakazaC wstrzymanie rozpoczecia
oferty publicznej, przerwanie jej biegu,
lub nakazac wstrzymanie dopuszczenia
papierow wartoSciowych do obrotu na
rynku regulowanym na okres nie diuz-
szy niz 10 dni roboczych,

2) zakazac rozpoczecia oferty publicz-
nej, dalszego jej prowadzenia, lub za-
kaza¢ dopuszczenia papierow warto-
Sciowych do obrotu na rynku regulo-
wanym,

3) opublikowac, na koszt emitenta lub
wprowadzajacego, informacje o nie-
zgodnym z prawem dzialaniu w zwigz-
ku z ofertg publiczng lub ubieganiem
sie o dopuszczenie papierow warto-
Sciowych do obrotu na rynku regulo-
wanym.

Informacje o zastosowaniu tych srod-
kow Komisja przekazuje niezwtocznie
ministrowi wlaSciwemu do spraw in-
stytucji finansowych, ktory nastepnie
przekazuje jg Komisji Europejskiej.

W dobie ciggnacego sie kryzysu fi-
nansowego i generalnego spadku za-
ufania do gieldy jako formy inwestycji,
decyzja o ofercie publicznej jest decyz-
ja wymagajaca gruntownej analizy moz-
liwoSci powodzenia oferty. Promocja
IPO wydaje sie wiec by¢ jednym z klu-
czowych elementow catego procesu ofer-
ty publicznej, a znajomoS¢ ograniczen
wynikajacych z przepisow prawa aspek-
tem wrecz fundamentalnym w toku
opracowywania catej kampanii. |
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