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DRUGA DYREKTYWA RADY
z dnia 13 grudnia 1976 r.
w sprawie koordynacji gwarancji, jakie s3 wymagane w Pafstwach Czlonkowskich od spélek
w rozumieniu art. 58 akapit drugi Traktatu, w celu uzyskania ich réwnowaznosci, dla ochrony
intereséw zaréwno wspolnikow, jak i 0s6b trzecich w zakresie tworzenia spétki akcyjnej, jak rowniez
utrzymania i zmian jej kapitatu

(77/91/EWG)

RADA WSPOLNOT EUROPEJSKICH,

uwzgledniajac Traktat ustanawiajacy Europejska Wspodlnote Gos-
podarczg, w szczeg6lnosci jego art. 54 ust. 3 lit. g),

uwzgledniajgc wniosek Komisji,

uwzgledniajac opini¢ Parlamentu Europejskiego (1),

uwzgledniajgc opinie¢ Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego (2),

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

koordynacja przewidziana w art. 54 ust. 3 lit. g) oraz w progra-
mie ogdlnym majacym na celu zniesienie ograniczen w swobo-
dzie przedsi¢biorczosci, zapoczatkowana przez dyrektywe
68/151/EWG (%) ma szczegdlng wage w odniesieniu do spolek
akcyjnych, poniewaz dziatalnos¢ tych spétek dominuje w gospo-
darce Panstw Czlonkowskich oraz wykracza czgsto poza ich tery-
torium;

() Dz.U.C114z11.11.1971, str. 18.
(» Dz.U.C88z6.11.1971, str. 1.
(®) Dz.U.L 65z 14.3.1968, str. 8.

dla zapewnienia réwnowaznej ochrony minimalnej, zaréwno dla
akcjonariuszy, jak i dla wierzycieli tych spétek, koordynacja prze-
piséw prawa krajowego dotyczacych utworzenia, jak réwniez
utrzymania, podwyzszenia i obnizenia ich kapitalu jest szczegdl-
nie istotna;

na terytorium Wspélnoty statut lub akt zalozycielski spétki akeyj-
nej musi umozliwia¢ kazdemu zainteresowanemu zapoznanie si¢
z podstawowymi danymi tej spotki, w tym szczeg6lnie doktadng
strukturg kapitatu;

przepisy prawa wspélnotowego powinny zostaé przyjete w celu
utrzymania kapitalu, stanowigcego zabezpieczenie wierzycieli,
w szczeg6lnosci wprowadzajac zakaz jego obnizania przez doko-
nywanie nienaleznych wyplat na rzecz akcjonariuszy oraz ogra-
niczajgc prawo nabywania wlasnych akcji przez spétke;

uwzgledniajac cele, okreslone w art. 54 ust. 3 lit. g), niezbedne
jest, aby prawo Panstw Czlonkowskich dotyczace podwyzszania
i obnizania kapitalu zapewniato przestrzeganie i zharmonizowa-
nie zasad rownego traktowania akcjonariuszy majacych t¢ samg
pozycje oraz zapewniato ochrone wierzycieli, ktérych roszczenia
powstaly przed podjeciem decyzji o obnizeniu kapitalu,
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PRZYJMUJE NINIEJSZA DYREKTYWE:

Artykut 1

1. Instrumenty koordynacyjne okre$lone przez niniejsza dyrek-
tywe maja zastosowanie do przepiséw ustawowych, wykonaw-
czych i administracyjnych Panstw Czlonkowskich odnoszgcych
si¢ do nastepujacych spotek:

— W Belgii:
la société anonyme |de naamloze vennootschap;
— w Danii:
aktieselskabet;
— we Frangji:
la société anonyme;
— w Niemczech:
die Aktiengesellschaft;
— w Irlandii:
the public company limited by shares,

the public company limited by guarantee and having a share
capital;

— we Wloszech:
la societd per azioni;
— w Luksemburgu:
la société anonyme;
— w Niderlandach:
de naamloze vennootschap;
— w Zjednoczonym Krdlestwie:
the public company limited by shares,

the public company limited by guarantee and having a share
capital;

Nazwa kazdej z powyzszych rodzajow spélek zawiera oznacze-
nie odrdzniajgce te spétke od innych rodzajéw spétek lub jest
polaczona z takim oznaczeniem.

2. Panstwa Czlonkowskie moga nie stosowa¢ niniejszej dyrek-
tywy do spélek inwestycyjnych o zmiennym kapitale oraz spét-
dzielni utworzonych w jednej z form wymienionych w ust. 1.
Jezeli Panstwa Czlonkowskie korzystaja z tej mozliwosci,
powinny ustanowi¢ wymdg wprowadzenia oznaczen ,spétka
inwestycyjna o zmiennym kapitale” lub ,sp6tdzielnia” we wszyst-
kich dokumentach okreslonych w art. 4 dyrektywy 68/151/EWG.

Wyrazy ,spotka inwestycyjna o zmiennym kapitale” w rozumie-
niu niniejszej dyrektywy oznaczajg tylko te spotki:

— ktorych jedynym przedmiotem dzialalnosci jest inwestowa-
nie wlasnych funduszy w réznego rodzaju akcje, udzialy,
nieruchomosci lub inne aktywa, majac wylacznie na celu roz-
lozenie ryzyka inwestycyjnego oraz zapewnienie akcjonariu-
szom korzysci wynikajacych z zarzadzania ich aktywami;

— ktérych akcje oferowane s3 w drodze publicznej subskrypcii,
oraz

— ktorych statut zastrzega, ze w granicach kapitalu minimal-
nego i maksymalnego, moga w kazdej chwili wyemitowac,
umorzy¢ lub odsprzedaé swoje akgje.

Artykut 2

Statut lub akt zalozycielski spotki powinny zawieraé co najmniej
nastepujace dane:

a) rodzaj i nazwa spotki;
b) przedmiot spéiki;

¢) — jezeli spotka nie ma kapitalu autoryzowanego, wysokosé

kapitalu subskrybowanego,

— jesli spotka ma autoryzowany kapital, kwote tego kapitalu
oraz kwote subskrybowanego kapitalu w momencie utwo-
rzenia spolki lub w momencie otrzymania pozwolenia na
rozpoczgecie dzialalnosci oraz wysoko$¢ kapitatu subskry-
bowanego podczas kazdej péZniejszej zmiany autoryzo-
wanego kapitatu, bez uszczerbku dla postanowien art. 2
ust. 1 lit. ) dyrektywy 68/151/EWG;

d) w zakresie w jakim nie sg okreslone ustawg, zasady dotyczace
liczby i sposobu powolywania cztonkéw organéw odpowie-
dzialnych za reprezentowanie spotki wobec os6b trzecich,
administrowanie, zarzadzanie, nadzér lub kontrole spétki, jak
réwniez podziatu kompetencji pomiedzy te organy;

e) czas trwania spotki chyba ze jest nieoznaczony.

Artykut 3

Co najmniej nastepujgce dane muszg by¢ umieszczone badz
w statucie spotki, badZ w akcie zalozycielskim, badZ odrebnym
dokumencie ogloszonym zgodnie z procedura ustanowiong
przez prawo kazdego Pafistwa Czlonkowskiego zgodnie z art. 3
dyrektywy 68/151/EWG:

a) statutowa siedziba;

b) warto$¢ nominalna akgji subskrybowanych i co najmniej raz

do roku liczba tych akgji;
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¢) liczba akgji subskrybowanych bez okreslania wartosci nomi-
nalnej, jezeli emisja takich akeji jest dopuszczalna na mocy
prawa krajowego;

d) o ile ma to miejsce, szczegdlne warunki ograniczajgce prze-
niesienie akeji;

e) w przypadku gdy istnieje kilka rodzajéw akgji, dane okreslone
zgodnie z lit. b), ¢) i d) dla kazdej z nich oraz prawa zwigzane
z akcjami kazdego rodzaju;

f) charakter akcji imienny czy na okaziciela, jezeli prawo kra-
jowe przewiduje oba rodzaje, oraz wszelkie uregulowania
odnoszace si¢ do zamiany tych akgji, chyba ze prawo wyraz-
nie okresla postepowanie w takich wypadkach;

g) kwote kapitatu subskrybowanego wptaconego w chwili utwo-
rzenia spolki lub w chwili uzyskania przez nig zezwolenia na
rozpoczecie dziatalnosci;

h) nominalng warto$¢ akcji lub w braku wartosci nominalnej
liczbg akcji wyemitowanych w zamian za wklad inny niz pie-
nigzny, jak rowniez przedmiot tego wkladu i nazwisko osoby
g0 wnoszacej;

i) tozsamo$¢ osob fizycznych lub prawnych lub spétek, ktore
podpisaly lub w imieniu ktérych podpisano statut lub akt
zalozycielski, a jesli utworzenie sp6tki nie jest jednoczesne,
tozsamos¢ osob fizycznych lub prawnych lub spélek, ktore
podpisaly lub w imieniu ktérych zostaly podpisane projekty
statutu lub aktu zalozycielskiego;

j)  wysoko$¢ catkowitg lub przynajmniej przyblizong wszystkich
kosztéw poniesionych lub obcigzajacych spotke w zwigzku z
jej utworzeniem i, o ile ma to miejsce, przed uzyskaniem zez-
wolenia na rozpoczecie dzialalnosci;

k) wszelkie szczegdlne korzysci przyznane w toku tworzenia
spotki lub do momentu uzyskania zezwolenia na rozpoczecie
dziatalnosci, osobom uczestniczgcym w jej tworzeniu lub
w dzialaniach prowadzacych do uzyskania zezwolenia.

Artykut 4

1. Jezeli prawo Panstwa Czlonkowskiego przewiduje, ze spotka
nie moze rozpocza¢ dziatalnosci bez zezwolenia, to powinno ono
réwniez wprowadzaé przepisy dotyczace odpowiedzialnosci za
zobowigzania zaciggnigte w imieniu spotki lub na jej rachunek
w okresie poprzedzajgcym udzielenie zezwolenia do prowadze-
nia dzialalnosci lub w wypadku odmowy udzielenia zezwolenia.

2. Ustep 1 nie ma zastosowania do zobowiazan wynikajacych z
uméw zawartych przez spétke pod warunkiem uzyskania zezwo-
lenia na rozpoczecie dziatalnosci.

Artykut 5

1. W przypadku gdy prawo Pafistwa Czlonkowskiego wymaga,
aby spotka byla utworzona przez wigcej niz jednego wspodlnika,
to fakt posiadania wszystkich akgji przez jedng osobe lub spadek
liczby wsp6lnikéw ponizej dopuszczalnego minimum po utwo-
rzeniu spolki nie powoduja jej samoczynnego rozwigzania.

2. Jezeli w przypadkach okreslonych w ust. 1 prawo Panstw
Czlonkowskich dopuszcza likwidacje spétki na podstawie zarza-
dzenia sagdowego, to wlasciwy sad musi mie¢ mozliwo$¢ wyzna-
czenia spélce odpowiedniego terminu na przedstawienie swojego
stanowiska.

3. Jezeli rozwigzanie spotki zostanie orzeczone, to spotka zostaje
postawiona w stan likwidacji.

Artykut 6

1. Dla zarejestrowania spotki lub uzyskania przez nig zezwole-
nia na rozpoczecie dzialalnosci, prawo Panstw Czlonkowskich
powinno przewidywa¢, ze subskrybowany kapital minimalny nie
moze by¢ ustalony w wysokosci mniejszej niz 25 000 europej-
skich jednostek rozliczeniowych.

Europejska jednostka rozliczeniowa zostala okre$lona decyzja
Komisji nr 3289/75/[EWWiS (1). Odpowiednik w krajowej walu-
cie jest poczatkowo obliczany wedtug kursu z dnia przyjecia
niniejszej dyrektywy.

2. Jezeli odpowiednik europejskiej jednostki rozliczeniowej
w walucie krajowej jest zmieniony w taki sposéb, ze wysokosé
kapitalu minimalnego w walucie krajowej wyniesie mniej niz
22 500 europejskich jednostek rozliczeniowych w okresie jed-
nego roku, to Komisja informuje zainteresowane Panstwo Czlon-
kowskie o tym, ze musi zmieni¢ swoje ustawodawstwo w celu
dostosowania do przepiséw ust. 1 w ciggu 12 miesigcy, liczac od

() DzU.L327z19.12.1975, str. 4.
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daty uplywu tego okresu. Jednakze Panstwo Czlonkowskie moze
postanowié, ze nowe uregulowania nie beda mialy zastosowania
do spélek juz istniejacych przed uplywem 18 miesiecy od wejs-
cia ustawy w zycie.

3. Co pig¢ lat Rada, dziatajac na wniosek Komisji, powinna zba-
dad, 1 jezeli jest to konieczne, zrewidowaé kwoty wymienione
w niniejszym artykule wyrazone w europejskich jednostkach
rozliczeniowych, biorgc pod uwage rozwdj gospodarczy i pie-
nigzny we Wspdlnocie oraz tendencje umozliwiajace jedynie
duzym i $rednim przedsiebiorstwom zachowanie wybranych
form spotek wymienionych w art. 1 ust. 1.

Artykut 7

W sklad subskrybowanego kapitalu moga wchodzi¢ jedynie
aktywa dajace si¢ wyceni¢. Jednakze zobowigzanie do wykonania
pracy lub $wiadczenia ustug nie moze stanowi¢ aktywa.

Artykut 8

1. Akcje nie moga by¢ emitowane po cenie nizszej niz ich nomi-
nalna warto$¢ lub, w przypadku braku warto$ci nominalnej, poni-
zej ich wartosci ksiggowej.

2. Jednakze Panstwa Czlonkowskie moga zezwoli¢ osobom,
ktére zawodowo zajmuja si¢ lokowaniem akcji, na zaplate ceny
nizszej od ceny emisyjnej akcji subskrybowanych podczas tej pro-
cedury.

Artykut 9

1. Akcje emitowane w zamian za wklady musza zosta¢ pokryte
w momencie utworzenia sp6tki lub w chwili uzyskania przez nig
zezwolenia na podjecie dzialalnosci, w stopniu nie nizszym niz
25 % ich warto$ci nominalnej lub, w przypadku braku wartosci
nominalnej, ich wartosci ksiegowej.

2. Jednakze w przypadku gdy akcje emitowane sg w zamian za
wklady inne niz pieni¢zne w chwili rejestracji spotki lub uzyska-
nia zezwolenia na podjecie dzialalno$ci, powinny by¢ w terminie
pieciu lat calkowicie pokryte od chwili jej rejestracji lub uzyska-
nia przez nig zezwolenia na podjecie dziatalnosci.

Artykut 10

1. Wklady inne niz pienigzne powinny stanowi¢ przedmiot
sprawozdania sporzadzonego przed rejestracja spotki lub

otrzymaniem zezwolenia na podjecie dzialalnosci przez jednego
lub kilku bieglych rewidentéw wyznaczonych lub upowaznio-
nych przez wladze administracyjng lub sadowa. Zgodnie z pra-
wem kazdego z Panstw Czlonkowskich biegltymi moga by¢ osoby
fizyczne, prawne lub spolki.

2. Sprawozdanie powinno obejmowa¢ co najmniej opis kazdego
z wkladow, jak rowniez zastosowanej metody wyceny, i wskazy-
wac, czy warto$¢ ustalona przy przyjetej metodzie odpowiada co
najmniej liczbie 1 wartosci nominalnej, lub, w przypadku braku
warto$ci nominalnej, wartosci ksiggowej i o ile ma to miejsce,
nadwyzki emisyjnej akcji przeznaczonych do emisji w zamian za
te wklady.

3. Sprawozdanie bieglych rewidentéw powinno by¢ ogloszone
w sposob okreslony przepisami prawa kazdego z Panstw Czlon-
kowskich, zgodnie z art. 3 dyrektywy 68/151/EWG.

4. Panistwa Czlonkowskie moga zdecydowal o niestosowaniu
niniejszego artykulu, jezeli 90 % wartosci nominalnej, badz w jej
braku, 90 % wartosci ksiegowej wszystkich akgji jest wyemitowa-
nych w zamian za wklady inne niz pieni¢zne wniesione przez
jedna lub wigcej spdlek i w przypadku gdy nastepujace warunki
zostang spetnione:

a) w odniesieniu do spéiki, do ktérej wnoszone sa wklady, osoby
wskazane w art. 3 lit. i) zrezygnowaly ze sporzadzenia spra-
wozdania bieglych rewidentow;

b) okreslona zgoda zostata ogloszona zgodnie z ust. 3;

¢) spotki wnoszace takie wklady dysponujg rezerwami, na kt6-
rych wyplaty prawo albo statut nie pozwolg i ktérych wyso-
kos¢ jest co najmniej réwna warto$ci nominalnej lub, w razie
jej braku, wartosci ksiegowej akcji wyemitowanych w zamian
za wklady inne niz pieni¢zne;

d) spotki wnoszace wklady deklaruja udzielenie gwarancji az do
wysokosci wskazanej w lit. ¢) za dhugi spétki, do ktorej wnie-
siono wklady, o ile dlugi powstaly pomiedzy chwila wyemi-
towania akcji w zamian za wklady inne niz pieni¢zne a uply-
wem jednego roku od ogloszenia rocznych sprawozdan
finansowych tej spotki odnoszacych si¢ do roku budzetowego,
w czasie ktorego wklady zostaly wniesione. Jakiekolwiek zby-
cie tych akcji w tym okresie jest zakazane;

e) gwarancja, okreSlona w lit. d), zostala ogloszona zgodnie z
ust. 3;
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f) spotki wnoszace te wklady umieszczajg w rezerwie wartos§é
réwng warto$ci okreslonej w lit. ¢), ktéra moze by¢ rozwig-
zana dopiero po uplywie trzech lat od momentu ogloszenia
rocznych sprawozdan finansowych spotki, do ktérej wkiady
zostaly wniesione a odnoszacych si¢ do roku budzetowego,
podczas ktérego wklady zostaly wniesione lub, o ile ma to
miejsce, od pdzniejszego momentu kiedy wszystkie roszcze-
nia objete gwarancja okreslong w lit. d) i przedstawione we
wskazanym tam okresie zostang zaspokojone.

Artykut 11

1. Nabycie przez spétke jakiegokolwiek aktywu nalezacego do
osoby lub spotki okreslonej w art. 3 lit. i) za rOwnowarto$¢ co naj-
mniej jednej dziesigtej kapitatu subskrybowanego, jest przedmio-
tem badania i ogloszenia stosownie do przepiséw art. 10
i wymaga zatwierdzenia przez walne zgromadzenie, o ile to naby-
cie nastgpito przed uplywem okresu, przewidzianego przez
prawo krajowe, wynoszacego co najmniej dwa lata, liczac od
momentu rejestracji spotki lub uzyskania przez nig zezwolenia na
podjecie dzialalnosci.

Pafistwa Czlonkowskie moga réwniez wymaga¢ stosowania tych
przepisow, o ile te aktywa naleza do akcjonariusza lub innej
osoby.

2. Ustgp 1 nie ma zastosowania do nabycia dokonywanego
w ramach biezgcej dziatalnosci spétki, do nabycia z inicjatywy lub
pod nadzorem wiadzy administracyjnej lub sadowej ani do naby-
cia dokonywanego na gieldzie papieréw warto$ciowych.

Artykut 12

Z zastrzezeniem postanowiefi dotyczacych obnizenia kapitalu
subskrybowanego, akcjonariusze nie mogg by¢ zwolnieni od
obowigzku wniesienia wkltadow.

Artykut 13

Do momentu pdzniejszej koordynacji ustawodawstw krajowych,
Pafistwa Czlonkowskie podejma niezbedne $rodki, aby zapewni¢
co najmniej gwarancje tozsame z tymi przewidzianymi
w art. 2—12 na wypadek przeksztalcenia spolki innego rodzaju
w spotke akceyjna.

Artykut 14

Artykuly 2—13 nie uchybiaja przepisom przewidzianym przez
Panistwa Czlonkowskie w zakresie kompetencji i procedury
odnoszacych si¢ do zmian statutu lub aktu zalozycielskiego.

Artykut 15

1. a) poza przypadkami obnizenia kapitatu subskrybowanego,
nie moga by¢ dokonywane wyplaty na rzecz akcjonariuszy,
jezeli w dacie zamkniecia ostatniego roku budzetowego
aktywa netto wynikajace z rocznego sprawozdania finan-
sowego sg lub stalyby sie w nastepstwie takich wyplat niz-
sze od wysokosci kapitatu subskrybowanego powigkszo-
nego o rezerwy, ktorych ustawa lub statut nie pozwalajg

wyplacaé;

b) wysokos¢ kapitatu subskrybowanego, okreslonego w lit. a),
jest pomniejszona o wysokos¢ kapitatu subskrybowanego,
co do ktorego spotka nie wezwala do zaplaty, o ile ten
ostatni nie jest zaksiggowany po stronie aktywow w bilan-
sie;

¢) wysoko$¢ wyplat dokonanych na rzecz akcjonariuszy nie
moze przekraczaé zysku za ostatni rok budzetowy powigk-
szonego o zysk przeniesiony, jak réwniez o wyplaty z
rezerw utworzonych w tym celu i pomniejszonego o prze-
niesione straty, jak rowniez o kwoty umieszczone w rezer-
wie zgodnie z prawem lub statutem;

d) termin ,wyplata”, okreslony w lit. a) i ¢), obejmuje w szcze-
g6lnosci wyplate dywidend i odsetek od akdji.

2. Jezeli prawo Panstwa Czlonkowskiego dopuszcza wyplate
zaliczek na poczet dywidend, stosuje si¢ nastgpujace warunki:

a) sporzadzono wyciagi ze stanu konta wskazujace na to, Ze fun-
dusze przeznaczone do wyplaty s wystarczajace;

b) kwoty do wyplaty nie moga przekraczaé zysku catkowitego
uzyskanego od korica ostatniego roku budzetowego, za ktory
sporzgdzono roczne sprawozdanie finansowe, powigkszo-
nego o zyski przeniesione, jak réwniez o wyplaty z rezerw
utworzonych w tym celu oraz pomniejszone o straty ponie-
sione, jak réwniez o kwoty umieszczone w rezerwie zgodnie
z wymogami prawa lub statutu.
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3. Ustep 1 i 2 nie naruszaja regulacji Panstw Czlonkowskich
odnoszacych si¢ do podwyzszenia kapitatu subskrybowanego
przez kapitalizacje rezerw.

4. Ustawodawstwo Panstwa Czlonkowskiego moze przewidywacl
odstepstwa od ust. 1 lit. a) w przypadku spétek inwestycyjnych o
stalym kapitale.

Wyrazy ,spo6tka inwestycyjna o kapitale stalym”, w rozumieniu
niniejszego ustepu, oznacza wylacznie takie spolki:

— ktérych jedynym przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie ich
funduszy w réznego rodzaju akcjach, udziatach, nieruchomo-
Sciach i innych aktywach wylacznie w celu roztozenia ryzyka
inwestycyjnego i zapewnienie akcjonariuszom korzysci wyni-
kajacych z zarzadzania ich aktywami, i

— ktére organizuja publiczng subskrypcje ich wlasnych akgji.

W zakresie, w jakim ustawodawstwa Pafstw Czlonkowskich
korzystaja z tej mozliwosci:

a) nakfadaja na te spotki obowigzek umieszczenia oznaczenia
,spotka inwestycyjna” na wszystkich dokumentach o ktérych
mowa w art. 4 dyrektywy 68/151/EWG;

b) zakazujg spélce tego typu, ktérej aktywa netto sa nizsze od
wysokosci okreslonej w ust. 1 lit. a), dokonywania wyplat na
rzecz akcjonariuszy, jezeli w dacie zamknigcia ostatniego roku
budzetowego, catkowita wartos¢ aktywow sp6tki wynikajaca
z rocznego sprawozdania finansowego jest lub stalaby si¢
w nastepstwie takiej wyplaty 1,5 raza nizsza od calkowitej
wysokos$ci zadluzenia spotki wzgledem wierzycieli, jaka
wynika z rocznego sprawozdania finansowego;

¢) nakladajg na kazda spélke, ktéra dokonuje wyplaty i ktérej
aktywa netto s3 nizsze od kwoty okreslonej w ust. 1 lit. a),
obowiazek zalaczenia o tym odpowiedniej wzmianki w rocz-
nym sprawozdaniu finansowym.

Artykut 16

Wszelkie wyplaty dokonane z naruszeniem art. 15 musza by¢
zwrécone przez akcjonariuszy, ktérzy je otrzymali, jezeli spétka
wykaze, ze ci akcjonariusze wiedzieli o nieprawidtowos$ci wyplat
dokonanych na ich rzecz lub powinni byli wiedzie¢, biorgc pod
uwage okolicznosci.

Artykut 17

1. W przypadku powaznej straty w kapitale subskrybowanym
powinno by¢ zwolane walne zgromadzenie w terminie przewi-
dzianym przez ustawodawstwa Panstw Czlonkowskich w celu
zbadania, czy zachodzg przestanki rozwigzania spétki lub istnieje
konieczno$¢ przyjecia innego wiasciwego rozwigzania.

2. Wysoko$¢ straty okreslonej jako powazna w rozumieniu ust. 1
nie moze by¢ ustanowiona przez ustawodawstwa Panstw Czlon-
kowskich na wigcej niz potowe kapitatu subskrybowanego.

Artykut 18

1. Akcje spotki nie moga by¢ obejmowane przez nig sama.

2. Jezeli akcje spolki zostaly objete przez osobe dzialajaca we
wiasnym imieniu, lecz na rachunek spétki, subskrybent powinien
by¢ traktowany jako dzialajacy na wlasny rachunek.

3. Osoby lub spétki okreslone w art. 3 lit. i) lub, w wypadku pod-
wyzszenia kapitalu subskrybowanego, czlonkowie organu
administrujacego lub zarzadzajacego, sa zobowiazani do splaty
akcji objetych z naruszeniem niniejszego przepisu.

Jednakze ustawodawstwo Panstwa Czlonkowskiego moze prze-
widzieé, ze kazda taka osoba bedzie mogta zwolni¢ si¢ od tego
obowiazku, wykazujgc brak po swojej stronie jakiejkolwiek winy.

Artykut 19

1. W przypadku gdy ustawodawstwo Panistwa Czlonkowskiego
zezwala spélce na nabywanie wlasnych akcji, badZz przez nig
samg, badz przez osobe dzialajaca w imieniu wlasnym, lecz na
rachunek tej sp6tki, powinno uzaleznic to nabycie co najmniej od
spelnienia nastgpujacych warunkéw:

a) zezwolenie na nabycie jest udzielone przez walne zgromadze-
nie, ktére ustala warunki przewidywanego nabycia i w szcze-
g6lnosci maksymalna liczbe akcji do nabycia, dtugos¢ okresu,
na ktory udzielane jest zezwolenie, a kt6ry nie moze przekra-
czaé 18 miesigcy, a takze na wypadek odplatnego nabycia
maksymalng i minimalng granice zaplaty. Czlonkowie organu
administrujacego lub zarzadzajacego sa zobowigzani zapew-
ni¢, aby w momencie dokonywania kazdego nabycia objetego
zezwoleniem byly zachowane warunki wskazane w lit.

b), ¢)id);
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b) warto$¢ nominalna lub, w razie jej braku, wartos¢ ksiggowa
akcji nabytych, wlaczajac w to akcje, ktore spdtka nabyta
wezesniej i ktore zachowala, a takze akcje nabyte przez osoby
dzialajace we wlasnym imieniu, ale na rachunek spétki, nie
moze przekracza wartodci 10 % kapitatu subskrybowanego;

¢) nabycia nie mogg spowodowaé obnizenia aktywéw netto
ponizej kwoty wskazanej w art. 15 ust. 1 lit. a);

d) nabycie moze odnosi¢ si¢ wylacznie do akgji catkowicie opla-
conych.

2. Ustawodawstwo Pafistwa Czlonkowskiego moze przewidywac
odstepstwa od stosowania ust. 1 lit. a) zdanie pierwsze, w przy-
padku nabycia wlasnych akcji niezbedne jest dla unikniecia przez
spotke powaznej i bezposredniej szkody. W tym wypadku naj-
blizsze walne zgromadzenie powinno by¢ poinformowane przez
organ administrujgcy lub zarzadzajacy o przyczynach i charakte-
rze dokonanego nabycia, liczbie i warto$ci nominalnej, a w razie
braku wartosci nominalnej, wartosci ksiegowej nabytych akji,
wielkosci kapitatu subskrybowanego przez nie reprezentowa-
nego, jak réwniez o warto$ci wyplat w zamian za te akcje.

3. Panstwa Czlonkowskie moga odstapi¢ od stosowania ust. 1
lit. a) zdanie pierwsze do nabycia akcji, badZ przez samg spotke,
badZ przez osobe dzialajacg we wlasnym imieniu, ale na rachu-
nek tej spotki w celu rozdzielenia pomiedzy pracownikami tej
spotki lub pracownikami spétki z nig zwigzanej. Rozdziat takich
akcji powinien by¢ przeprowadzony w okresie 12 miesiecy, liczac
od momentu nabycia tych akgji.

Artykut 20

1. Pafistwa Czlonkowskie mogg zrezygnowal ze stosowania
art. 19:

a) do akgji nabytych w wykonaniu decyzji o obnizeniu kapitalu
lub w przypadku okreslonym w art. 39;

b) do akgji nabytych w wyniku ogélnego przeniesienia aktywéw;

¢) do akeji catkowicie splaconych nabytych nieodplatnie albo
nabytych przez banki lub inne instytucje finansowe z tytutu
prowizji od nabycia;

d) do akeji nabytych w wykonaniu obowiazkéw ustawowych lub
w wyniku orzeczenia sagdowego majacego na celu ochrong
akcjonariuszy mniejszosciowych, w szczegdlnosci w przy-
padku faczenia si¢, zmiany przedmiotu lub formy spotki,
przeniesienia statutowej siedziby spélki za granice lub wpro-
wadzenie ograniczen w przenoszeniu udzialow;

e) do akcji nabytych od akcjonariusza w przypadku braku
pokrycia;

f) do akcji nabytych w celu przyznania akcjonariuszom mniej-
szo$ciowym odszkodowania w spéotkach powiazanych;

g) do akgji catkowicie pokrytych, nabytych w wyniku zarzadze-
nia sadu w celu zaspokojenia wierzytelnosci spétki wobec
wiasciciela tych akgji;

h) do akeji catkowicie pokrytych wyemitowanych przez spotke
inwestycyjng o stalym kapitale w rozumieniu art. 15 ust. 4
akapit drugi i nabytych na zadanie inwestoréw przez t¢ spotke
lub przez spotke z nig powigzang. Artykut 15 ust. 4 lit. a)
znajduje zastosowanie. Nabycia te nie moga prowadzi¢ do
obnizenia aktywow netto ponizej wysokosci kapitalu subskry-
bowanego, powigkszonego o rezerwy, co do ktérych prawo
ustanawia zakaz wyplat.

2. Akcje nabyte w wypadkach okreslonych w ust. 1 lit. b)-g)
powinny by¢ zbyte w nieprzekraczalnym terminie 3 lat, liczac od
momentu ich nabycia, chyba ze warto$¢ nominalna, lub, w razie
braku wartosci nominalnej, warto$¢ ksiegowa nabytych akgji,
wiaczajac w to akgje, ktore spéltka moze nabyc¢ za posrednictwem
osoby dzialajacej we wlasnym imieniu, lecz na rachunek spétki,
nie przekracza 10 % kapitalu subskrybowanego.

3. W przypadku braku ich zbycia w terminie okreslonym
w ust. 2, akcje powinny by¢ umorzone. Ustawodawstwo Pafistwa
Czlonkowskiego moze uzalezni¢ to umorzenie od obniZenia
kapitatu subskrybowanego do odpowiedniej wysokosci. Takie
obnizenie powinno by¢ okre$lone w miarg jak nabywanie akcji
podlegajacych umorzeniu spowodowalo, ze aktywa netto ulegly
zmniejszeniu ponizej wysokosci, okre$lonej w art. 15 ust. 1 lit. a).

Artykut 21

Akcje nabyte z naruszeniem art. 19 i 20 powinny by¢ zbyte
w terminie 1 roku, liczac od dnia ich nabycia. W razie braku ich
zbycia w tym terminie stosuje si¢ art. 20 ust. 3.
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Artykut 22

1. W przypadku gdy ustawodawstwo Panistwa Czlonkowskiego
pozwala na nabywanie przez spétke jej wilasnych akeji, badz
przez nig samg, badZ przez osobe dzialajgca we wlasnym imie-
niu, lecz na rachunek spétki, to powinno zawsze uzaleznié zatrzy-
manie tych akcji od spelnienia co najmniej nastepujacych warun-
kéw:

a) wérdd praw zwigzanych z tymi akcjami, prawo glosu wynika-
jace z wlasnych akgji jest w kazdym wypadku zawieszone;

b) jezeli te akcje sa zaksiggowane po stronie aktywéw w bilansie,
musi by¢ wprowadzona po stronie pasywow nienaruszalna
rezerwa tej samej wysokosci.

2. Jezeli ustawodawstwo Panistwa Czlonkowskiego pozwala
spolce nabyc jej wlasne akcje, badZ przez nig samg, badZ przez
osobe dzialajacg we wlasnym imieniu, ale na rachunek spétki, to
musi wymagad, aby roczne sprawozdanie zarzadu zawieralo co
najmniej:

a) podstawy nabycia dokonanego podczas roku budzetowego;

b) liczbe i warto$¢ nominalng lub, w razie braku wartosci nomi-
nalnej, warto$¢ ksiegowa akcji nabytych i zbytych podczas
roku budzetowego, jak réwniez okrelenie czesci kapitalu
subskrybowanego, ktérg one reprezentuja;

¢) w przypadku nabycia lub zbycia odplatnego, réwnowartos¢
tych akji;

d) liczbe i warto$¢ nominalng lub, w razie braku wartosci nomi-
nalnej, warto$¢ ksiegowa wszystkich akcji nabytych lub
zatrzymanych, jak réwniez cz¢s$¢ kapitatu subskrybowanego
ktérg one reprezentuja.

Artykut 23

1. Spolka nie moze dokonywaé ani zaliczkowych wyplat, ani
udziela¢ pozyczek, ani ustanawia¢ zabezpieczen w celu nabycia
swoich akeji przez osobe trzecia.

2. Ustgp 1 nie ma zastosowania do czynnos$ci dokonywanych
w ramach biezgcych operacji bankéw i innych instytucji finanso-
wych, ani czynnosci dokonywanych w celu nabycia akcji przez
lub dla pracownikéw spotki lub spétki z nig powigzanej. Jednakze
te czynnosci i operacje nie moga spowodowac obnizenia akty-
woéw netto spotki ponizej poziomu okre§lonego w art. 15 ust. 1
lit. a).

3. Ustep 1 nie ma zastosowania do transakcji dokonywanych
w celu nabycia akgji, okreslonych w art. 20 ust. 1 lit. h).

Artykut 24

1. Ustanowienie zabezpieczenia przez spotke na wihasnych
akcjach, badz przez nig samg, badZ przez osob¢ dzialajaca we
wlasnym imieniu, lecz na rachunek spélki, jest rownowazne
nabyciu okreslonemu w art. 19, 20 ust. 1, 22 i 23.

2. Pafistwa Czlonkowskie mogg zadecydowaé o niestosowaniu
ust. 1 do operacji biezacych bankéw i innych instytucji finanso-
wych.

Artykut 25

1. Walne zgromadzenie podejmuje decyzje o kazdym podwyz-
szeniu kapitalu. Niniejsza decyzja, jak réwniez dokonanie pod-
wyzszenia kapitalu subskrybowanego, sa oglaszane w sposéb
przewidziany w ustawodawstwie kazdego Panstwa Czlonkow-
skiego zgodnie z art. 3 dyrektywy 68/151/EWG.

2. Jednakze statut lub akt zatozycielski lub walne zgromadzenie,
ktérego decyzja jest przedmiotem ogloszenia zgodnie z zasadami
okreslonymi w ust. 1, moga zezwoli¢ na podwyzszenie kapitalu
subskrybowanego az do wysoko$ci maksymalnej, ktorg ustalajg
w poszanowaniu maksymalnej wysokosci przewidzianej przez
prawo. W granicach ustalonej wysokosci, organ spétki, upraw-
niony w tym zakresie, decyduje, tam gdzie stosowne, o podwyz-
szeniu kapitatu subskrybowanego. To uprawnienie dla organu
moze by¢ udzielone na nieprzekraczalny okres pieciu lat i moze
by¢ odnowione raz lub kilkakrotnie przez walne zgromadzenie
na okres, ktory kazdorazowo nie moze przekraczaé pieciu lat.

3. W przypadku gdy istnieje kilka rodzajéw akcji, decyzja wal-
nego zgromadzenia, okre$lona w ust. 1 dotyczaca podwyzszenia
kapitatu lub zezwolenie na podwyzszenie kapitalu okreslonego
w ust. 2, powinna by¢ przedmiotem odrgbnego glosowania co
najmniej dla kazdej kategorii akcjonariuszy, ktérych prawa moga
by¢ naruszone w wyniku tej czynnosci.

4. Niniejszy artykul stosuje si¢ do emisji papieréw wartoscio-
wych zamiennych na akcje lub inkorporujacych prawo do obje-
cia akcji, ale nie do zamiany tych papieréw wartosciowych i do
wykonywania prawa objecia.

Artykut 26

Akcje wyemitowane w zamian za wklady w wyniku

podwyzszenia kapitatu subskrybowanego muszg by¢ pokryte
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W propordji nie nizszej niz 25 % swojej wartosci nominalnej lub,
w razie braku warto$ci nominalnej, ich wartosci ksiggowe;. Jesli
jest przewidywana nadwyzka emisyjna, jej wysoko$¢ musi byé
catkowicie pokryta.

Artykut 27

1. Akcje wyemitowane w zamian za wklady inne niz pienigzne
w nastgpstwie podwyzszenia kapitalu subskrybowanego powinny
by¢ catkowicie pokryte w okresie pigciu lat liczac od decyzji o
podwyzszeniu kapitatu.

2. Wkiady okreslone w ust. 1 stanowig przedmiot sprawozdania
sporzadzonego przed dokonaniem podwyzszenia kapitatu
subskrybowanego przez jednego lub kilku niezaleznych bieglych
rewidentéw spotki, wyznaczonych lub upowaznionych przez
wladze¢ administracyjng lub sadows. Biegli rewidenci powinni by¢
zgodnie z ustawodawstwem kazdego Pafistwa Czlonkowskiego
osobami fizycznymi lub prawnymi lub spétkami.

Artykul 10 ust. 2 i 3 stosuje sie.

3. Panstwa Czlonkowskie moga zadecydowaé o niestosowaniu
ust. 2, jezeli podwyzszenie kapitatu subskrybowanego jest doko-
nywane w celu polaczenia lub publicznej oferty nabycia lub
wymiany i w celu wynagrodzenia akcjonariuszy spétki przejetej
lub akcjonariuszy spétki stanowigcej przedmiot publicznej oferty

nabycia lub wymiany akcji.

4. Panstwa Czlonkowskie moga zadecydowac o niestosowaniu
ust. 2, jezeli wszystkie akcje wyemitowane w nastepstwie pod-
wyzszenia kapitatu subskrybowanego sa emitowane w zamian za
wklady inne niz pieni¢zne dokonane przez jedng lub kilka spotek,
pod warunkiem ze wszyscy akcjonariusze spotki przejmujacej
wklady wyrazili zgode¢ na zaniechanie sporzadzania sprawozda-
nia bieglych rewidentéw i ze warunki, okreslone w art. 10 ust. 4
lit. b)), zostaly spelnione.

Artykut 28

W przypadku gdy podwyzszenie kapitalu nie zostanie catkowicie
subskrybowane, kapital ulega podwyzszeniu jedynie do
wysokosci przeprowadzonej subskrypcji, o ile warunki emisji
wyraznie przewiduja takg mozliwosé.

Artykut 29

1. W kazdym przypadku gdy podwyzszanie kapitatu subskrybo-
wanego nastepuje przez wniesienie wkladow pienieznych, akcje
powinny by¢ oferowane z zachowaniem pierwszenistwa akcjona-
riuszy proporcjonalnie do wysokosci kapitatu reprezentowanego
przez ich akgje.

2. Panistwa Czlonkowskie moga:

a) nie stosowaé ust. 1 do akeji, z ktorymi zwiazane jest prawo
ograniczonego udzialu w wyplatach w rozumieniu art. 15
i/lub w podziale majatku sp6tki w wypadku jej likwidacji, lub

b) zezwolié, aby w wypadku gdy w spdtce wystepuje kilka rodza-
jow akgji, do ktérych prawo glosu lub prawo uczestnictwa
w wyplatach w rozumieniu art. 15 lub w podziale majatku
spotki na wypadek jej likwidacji jest zréznicowane, a kapitat
subskrybowany jest podwyzszany przez emisje nowych akgji
w jednej z tych rodzajéw, to wykonywanie prawa pierwszen-
stwa przez akcjonariuszy posi:g;jqcych akcje innych rodzajow
moze nastapi¢ tylko po wykonaniu tego prawa przez akcjona-
riuszy posiadajgcych akcje nalezace do rodzaju, w ramach kt6-
rego nowe akcje sa emitowane.

3. Kazda oferta subskrypcji na zasadach pierwszenistwa, jak row-
niez termin, w ktérym prawo to powinno by¢ wykonane, stanowi
przedmiot ogloszenia w dzienniku krajowym stosownie do
dyrektywy 68/151/EWG. Jednakze ustawodawstwo Panstwa
Czlonkowskiego moze zrezygnowal z tego ogloszenia, o ile
wszystkie akcje spolki s3 imienne. W takim wypadku wszyscy
akcjonariusze powinni by¢ poinformowani na piSmie. Prawo
pierwokupu powinno by¢ wykonane w okresie, ktéry nie moze
by¢ krétszy od 14 dni, liczac od daty ogloszenia oferty lub daty
wysylki listow do akcjonariuszy.

4. Prawo pierwokupu nie moze by¢ ograniczone ani zniesione
przez statut albo akt zatozycielski. Jednakze moze by¢ zniesione
albo ograniczone decyzja walnego zgromadzenia. Zarzad lub
organ administrujacy jest zobowigzany do przedstawienia na tym
walnym zgromadzeniu pisemnego sprawozdania wskazujacego
powody ograniczenia lub zniesienia prawa pierwokupu i uzasad-
niajacego proponowang cen¢ emisji. Walne zgromadzenie obra-
duje przy zachowaniu kworum i wedlug wigkszosci ustalonej
w art. 40. Jego decyzja jest przedmiotem ogloszenia dokonanego
zgodnie ze sposobami ustanowionymi w ustawodawstwie kaz-
dego Panstwa Czlonkowskiego stosownie do art. 3 dyrektywy
68/151/EWG.

5. Ustawodawstwo kazdego Panstwa Czlonkowskiego moze
przewidywad, ze statut, akt zalozycielski albo walne zgromadze-
nie, obradujace przy zachowaniu zasad dotyczacych kworum,
wiekszosci i ogloszen okreslonych w ust. 4, mogg upowazni¢ do
ograniczenia lub zniesienia prawa pierwszenstwa organ spotki,
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uprawniony do podwyzszenia kapitatu subskrybowanego w gra-
nicach kapitalu nominalnego. Uprawnienie to nie moze by¢ przy-
znane na czas duzszy niz uprawnienie okreslone w art. 25 ust. 2.

6. Ustepy 1—>5 stosuje si¢ do emisji wszystkich papieréw warto-
Sciowych zamiennych na akcje lub inkorporujacych prawo do
objecia akgji, ale nie do zamiany tych papieréw i wykonywania
prawa objecia.

7. Prawo pierwokupu nie jest wylaczone w rozumieniu ust. 41 5,
o ile zgodnie z decyzja o podwyzszeniu kapitalu subskrybowa-
nego akcje sa emitowane na rzecz bank6éw lub innych instytugji
finansowych w celu ich zaoferowania akcjonariuszom spoéiki
zgodnie z ust. 11 3.

Artykut 30

Kazde obnizenie kapitalu subskrybowanego z wyjatkiem
obnizenia wynikajacego z orzeczenia sagdowego powinno co
najmniej nastapi¢ na podstawie decyzji walnego zgromadzenia
podjetej zgodnie z zasadami kworum i wigkszosci okreslonymi
w art. 40 bez uszczerbku dla postanowieri art. 36 i 37. Decyzja ta
bedzie przedmiotem ogloszenia dokonanego w sposéb
przewidywany ~w  ustawodawstwie  kazdego  Panstwa
Cztonkowskiego stosownie do art. 3 dyrektywy 68/151/EWG.
Zawiadomienie o zwolaniu walnego zgromadzenia powinno
wskazywac cel obnizenia kapitatu i sposéb, wedtug ktérego ma to
nastapic.

Artykut 31

Jesli  wystepuje kilka rodzajow akcji, decyzja walnego
zgromadzenia dotyczaca obnizenia kapitalu subskrybowanego
podlega odrebnemu glosowaniu co najmniej dla kazdej grupy
akcjonariuszy, ktérych prawa moga by¢ w jego wyniku
naruszone.

Artykut 32

1. W przypadku obnizenia kapitalu subskrybowanego wierzycie-
le, ktérych wierzytelnosci powstaly przed ogloszeniem decyzji o
obnizeniu, maja przynajmniej prawo do uzyskania zabezpiecze-
nia wierzytelnosci, ktore jeszcze nie staly si¢ wymagalne
w momencie takiego ogloszenia. Ustawodawstwo Pafistwa Czton-
kowskiego ustala warunki wykonywania tego prawa. Prawo to
moze by¢ wylaczone przez Pafistwo Czlonkowskie tylko wtedy,
gdy wierzyciel dysponuje odpowiednimi gwarancjami lub jezeli
nie sg one konieczne, zwazywszy na stan majgtkowy spoiki.

2. Ponadto ustawodawstwa Panstw Czlonkowskich przewiduja
co najmniej, ze obnizenie kapitatu nie wywola skutkéw lub ze
zadne wyplaty nie bedg dokonane na rzecz akcjonariuszy, o ile
wierzyciele nie otrzymaliby zaspokojenia lub jezeli sad nie zdecy-
dowalby, ze ich zadania sa pozbawione podstaw.

3. Niniejszy artykut stosuje sig, jezeli obnizenie kapitatu subskry-
bowanego dokonuje si¢ przez catkowite lub czgsciowe zwolnie-
nie z dalszych splat aportéw przez akcjonariuszy.

Artykut 33

1. Panstwa Czlonkowskie moga zrezygnowaé ze stosowania
art. 32 do obnizenia kapitatu subskrybowanego majacego na celu
wyréwnanie poniesionych strat lub w celu przeniesienia okreslo-
nych kwot do funduszu rezerwowego, pod warunkiem ze
w wyniku tej czynnosci wysoko$¢ funduszu rezerwowego nie
przekroczy 10 % obnizonego kapitatu subskrybowanego. Fun-
dusz rezerwowy nie moze, wylaczywszy wypadek obnizenia
kapitatu subskrybowanego, by¢ wyplacony na rzecz akcjonariu-
szy, moze by¢ on jedynie wykorzystany dla pokrycia poniesio-
nych strat lub dla podwyzszenia kapitatlu subskrybowanego
w drodze kapitalizacji rezerw w takim zakresie, w jakim Pafistwa
Czlonkowskie zezwalaja na takg czynnosé.

2. W wypadkach okreslonych w ust. 1 ustawodawstwa Panstw
Cztonkowskich okresli przynajmniej Srodki niezbgdne do tego,
aby kwoty pochodzace z obnizenia kapitatu subskrybowanego
nie mogly by¢ wykorzystane dla dokonania wyptat pomiedzy
akcjonariuszy ani tez do zwolnienia akcjonariuszy z obowigzku
whiesienia wkladu.

Artykut 34

Kapitat subskrybowany nie moze by¢ obnizony do wysokosci
nizszej od kapitalu minimalnego ustalonego zgodnie z art. 6.
Jednakze Panstwa Czlonkowskie moga zezwoli¢ na takie
obnizenie, jezeli jednoczesnie okresla, Ze decyzja o obnizeniu
bedzie wywieral skutki tylko o tyle, o ile nastapi podwyzszenie
kapitatu subskrybowanego do poziomu réwnego co najmniej
obowiazujgcemu minimum.

Artykut 35

W przypadku gdy ustawodawstwo Panstwa Czlonkowskiego
zezwala na calkowitelub czeSciowe umorzenie kapitatu
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subskrybowanego bez jego obnizania, musza by¢ zachowane
przynajmniej nastepujace warunki:

a) jedli statut lub akt zatozycielski przewiduja umorzenie, jest
ono uchwalone przez walne zgromadzenie obradujace przy
zachowaniu przynajmniej zwyklych warunkéw kworum
i wigkszosci. Jesli statut lub akt zalozycielski nie przewiduja
umorzenia, jest ono uchwalone przez walne zgromadzenie
obradujace przy zachowaniu quorum i wigkszosci przewidzia-
nych w art. 40. Decyzja w tej sprawie jest oglaszana w sposob
przewidywany przez ustawodawstwo kazdego Panstwa
Czlonkowskiego stosownie do art. 3 dyrektywy 68/151/EWG;

b) umorzenie moze nastapi¢ jedynie przy wykorzystaniu kwot
podlegajacych wyplacie stosownie do art. 15 ust. 1;

c) akcjonariusze, ktérych akcje sa umorzone, zachowuja swoje
prawa w spélce z wyjatkiem prawa do uczestniczenia
w podziale majatku i prawa do uczestniczenia w podziale
pierwszej dywidendy z akcji nieumorzonych.

Artykut 36

1. Jesli ustawodawstwo Panstwa Czlonkowskiego zezwala spol-
kom na obnizenie kapitatu subskrybowanego przez przymusowe
umorzenie akcji, musza by¢ spelnione przynajmniej nastepujace
warunki:

a) przymusowe umorzenie powinno by¢ przewidziane lub
dopuszczone przez statut lub akt zalozycielski przed sub-
skrypcja akgji, ktore stanowig przedmiot umorzenia;

b) jezeli przymusowe umorzenie jest jedynie dopuszczone przez
statut lub akt zalozycielski, to postanawia o tym walne zgro-
madzenie, chyba ze akcjonariusze, ktérych to dotyczy, wyraza
jednoglosnie zgode¢ na umorzenie;

) organ spélki postanawiajacy o przymusowym umorzeniu
ustala warunki i sposob tej procedury, o ile nie zostaly one
przewidziane w statucie lub akcie zalozycielskim;

d) artykut 32 stosuje sig, chyba Ze chodzi o akcje catkowicie spta-
cone, ktore zostaly udostgpnione nieodplatnie do dyspozycji
spotki lub ktére stanowig przedmiot umorzenia przy wyko-
rzystaniu sum przeznaczonych do wyplaty stosownie do
art. 15 ust. 1; w tych wypadkach suma réwna wysokosci
nominalnej lub, w razie braku wartosci nominalnej, wartosci
ksiegowej wszystkich akcji umorzenia, powinna by¢ wilaczona

do funduszu rezerwowego. Ten fundusz nie moze by¢, z
wyjatkiem wypadku obnizenia kapitalu subskrybowanego,
wyplacony na rzecz akcjonariuszy, moze by¢ jedynie wyko-
rzystany dla wyréwnania poniesionych strat lub podwyzsze-
nia kapitatlu subskrybowanego przez kapitalizacje rezerw
w zakresie, w jakim Panstwa Czlonkowskie dopuszczajg taka
procedure;

e) decyzje dotyczace przymusowego umorzenia sa oglaszane
zgodnie z ustawodawstwem kazdego Panstwa Czlonkow-
skiego zgodnie z art. 3 dyrektywy 68/151/EWG.

2. Artykut 30 ust. 1 i art. 31, 33 i 40 nie majg zastosowania
w wypadkach przewidywanych w ust. 1.

Artykut 37

1. O umorzeniu akcji powinno zawsze stanowi¢ walne zgroma-
dzenie w wypadku obnizenia kapitalu subskrybowanego przez
umorzenie akcji nabytych przez spétke lub przez osobe dziata-
jacg we wlasnym imieniu, lecz na rachunek spé6tki.

2. Artykul 32 stosuje sig, chyba ze chodzi o akeje catkowicie
splacone, ktdre sg nabyte nieodplatnie lub przy pomocy sum
przeznaczonych do wyplaty stosownie do art. 15 ust. 1, w tych
wypadkach wysoko$¢ réwna wartosci nominalnej lub, w razie
braku wartoSci nominalnej, wartosci ksiggowej wszystkich akji
umarzanych powinna by¢ wlgczona do funduszu rezerwowego z
wyjatkiem obnizenia kapitatu subskrybowanego, fundusz ten nie
moze by¢ wyplacony na rzecz akcjonariuszy, moze by¢ jedynie
wykorzystany dla wyréwnania odniesionych strat lub podwyzsze-
nia kapitalu subskrybowanego przez kapitalizacje rezerw
w zakresie, w jakim Panistwa Cztonkowskie dopuszczaja taka pro-
cedure.

3. Artykul 31, 33 1 40 nie majg zastosowania w wypadkach prze-
widzianych w ust. 1.

Artykut 38

W wypadkach przewidzianych w art. 35, 36 ust. 1 lit. b) i wart. 37
ust. 1, jezeli istnieje kilka rodzajow akeji, decyzja walnego
zgromadzenia dotyczaca umorzenia kapitatu subskrybowanego
lub jego obnizenia przez umorzenie akcji jest poddana
odrebnemu glosowaniu w kazdej grupie akcjonariuszy, ktérych
prawa moga by¢ naruszone w wyniku tych czynnosci.
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Artykut 39

O ile ustawodawstwo Panistwa Czlonkowskiego zezwala spotkom
na emisj¢ akcji przeznaczonych do umorzenia, to powinno uza-
lezni¢ t¢ czynno$¢ od spelnienia przynajmniej nastgpujacych
Wymogow:

a) umorzenie musi by¢ dopuszczone przez statut lub akt zalo-

zycielski przed subskrypcja takich akeji;

b) akcje te powinny by¢ calkowicie splacone;

¢) warunki i sposoby umorzenia sg okreslone przez statut lub akt
zatozycielski;

d) umorzenie moze nastapi¢ jedynie przy uzyciu sum przezna-
czonych do wyplaty stosownie do art. 15 ust. 1 lub w wyniku
nowej emisji dokonanej w celu takiego umorzenia;

e) warto$¢ rowna wartosci nominalnej lub, w razie braku war-
to$ci nominalnej, wartosci ksiggowej wszystkich akcji prze-
znaczonych do umorzenia powinna by¢ wlaczona do fundu-
szu rezerwowego, ktdry nie moze by¢, z wyjatkiem obnizenia
kapitatu subskrybowanego, wyplacony na rzecz akcjonariu-
szy, fundusz ten moze by¢ jedynie wykorzystany dla podwyz-
szenia kapitalu subskrybowanego nastepujgcego w drodze
kapitalizacji rezerw;

f) lit. €) nie ma zastosowania, jezeli umorzenie nastapilo
w wyniku nowej emisji dokonanej w celu tego umorzenia;

g) w przypadku gdy w nastepstwie tego umorzenia przewidy-
wana jest wyplata premii dla akcjonariuszy, moze by¢ ona
wyplacona jedynie z sum przeznaczonych do wyplaty stosow-
nie do art. 15 ust. 1 lub z funduszu rezerwowego innego niz
przewidziany pod lit. ), ktory nie moze by¢, z wyjatkiem
przypadkow obnizenia kapitatu subskrybowanego, wypla-
cony na rzecz akcjonariuszy; ten fundusz moze by¢ wykorzy-
stany jedynie dla podwyzszenia kapitalu subskrybowanego
w drodze kapitalizacji rezerw lub w celu pokrycia kosz-
téw okreslonych w art. 3 lit. j) albo kosztéw emisji akeji lub
obligacji, albo w celu dokonania wyplaty premii posiadaczom
akgji lub obligacji przeznaczonych do umorzenia;

h) umorzenie podlega ogloszeniu zgodnie z ustawodawstwem
kazdego Panstwa Czlonkowskiego stosownie do art. 3 dyrek-
tywy 68/151/EWG.

Artykut 40

1. Ustawodawstwo Panstw Czlonkowskich okresla, ze decyzje
okreslone w art. 29 ust. 4 i 5 oraz art. 30, 31, 35 i 38 muszg by¢
podejmowane co najmniej wigkszo$cia nie nizsza niz dwie trze-
cie gloséw zwiazanych z reprezentowanymi papierami warto§-
ciowymi lub reprezentowanym kapitalem subskrybowanym.

2. Jednakze ustawodawstwo Panstw Czlonkowskich moze prze-
widywal, ze bedzie wystarczajaca zwykla wigkszo§¢ glosow
wskazanych w ust. 1, o ile jest reprezentowana co najmniej
potowa kapitatu subskrybowanego.

Artykut 41

1. Panstwa Czlonkowskie moga odstapi¢ od stosowania art. 9
ust. 1, art. 19 ust. 1 lit. a) zdanie pierwsze i lit. b), jak réwniez
art. 25, 26 i 29 w zakresie, w jakim to wylaczenie jest niezbedne
do przyjecia lub stosowania przepisow majacych na celu ulatwie-
nie uczestnictwa w kapitale przedsigbiorstw pracownikom lub
innym grupom oséb okrelonych przez prawo krajowe.

2. Panistwa Czlonkowskie moga zadecydowa¢ o zaniechaniu sto-
sowania art. 19 ust. 1 lit. a) zdanie pierwsze i art. 30, 31, 36, 37,
38139 do spotek o specjalnym statucie, ktore emituja jednoczes-
nie akcje kapitalowe i akcje pracownicze, te ostatnie na korzys¢
grupy pracownikéw, ktdra jest reprezentowana na walnym zgro-
madzeniu akcjonariuszy przez delegatéw dysponujacych prawem
glosu.

Artykut 42

W celu stosowania niniejszej dyrektywy Panstwa Czlonkowskie
zagwarantujg rowne traktowanie akcjonariuszy znajdujacych sig
w takiej samej sytuacji.

Artykut 43

1. Panistwa Czlonkowskie wprowadzaja w Zycie przepisy usta-
wowe, wykonawcze i administracyjne niezbedne do wykonania
niniejszej dyrektywy w okresie dwdch lat od momentu jej noty-
fikacji. Niezwlocznie powiadomig o tym Komisje.

2. Panstwa Czlonkowskie moga zadecydowa¢ o zaniechaniu sto-
sowania art. 3 lit. g), i), j) i k) do spélek juz istniejacych w momen-
cie wejscia w zycie przepiséw okreslonych w ust. 1.
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Pafistwa moga zadecydowal, ze inne przepisy niniejszej dyrek- Artykut 44
tywy nie majg zastosowania do takich spétek w terminie osiem-
nastu miesiecy od tej daty. Niniejsza dyrektywa skierowana jest do Pafistw Czlonkowskich.

Jednakze ten termin moze by¢ przedtuzony do trzech lat w przy-
padku art. 6 i 9 oraz do pigciu lat dla ,unregistered companies” Sporzadzono w Brukseli, dnia 13 grudnia 1976 r.
w Zjednoczonym Krélestwie i w Irlandii.

W imieniu Rady
3. Panstwa Czlonkowskie przekaza Komisji teksty podstawo-
wych przepiséw prawa krajowego przyjetych w dziedzinach obje-
tych niniejszg dyrektywa. Przewodniczgcy

M. van der STOEL



