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DYREKTYWA RADY 92/101EWG
z dnia 23 listopada 1992 r.

zmieniajaca dyrektywe 77/91/EWG w sprawie tworzenia spélek akcyjnych oraz utrzymywania i zmian
wysokosci ich kapitalu

RADA WSPOLNOT EUROPEJSKICH,

uwzgledniajgc Traktat ustanawiajacy Europejska Wspdlnote Gos-
podarcza, w szczeg6lnosci jego art. 54,

uwzgledniajac wniosek Komisji (1),

we wspolpracy z Parlamentem Europejskim (),

uwzgledniajgc opini¢ Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego (3),
a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

w celu zachowania integralnosci kapitatu subskrybowanego oraz
zagwarantowania rownego traktowania akcjonariuszy, dyrektywa
77[91/EWG (%) ogranicza mozliwo$¢ nabywania przez spotke
akcyjna wlasnych akji;

ograniczenia w zakresie nabywania wlasnych akgji stosuje si¢ nie
tylko do transakcji dokonywanych przez samg spélke, ale row-
niez do operacji dokonywanych przez kazda osobe dzialajaca we
wlasnym imieniu, ale na rzecz spélki;

w celu zapobiegania postugiwaniu si¢ przez spotke akcyjng, dla
realizacji nabywania akcji przy braku poszanowania przewidzia-
nych w takich transakcjach ograniczen, inng spotka, w ktérej
pierwsza wymieniona spotka dysponuje wigkszoscig gloséw lub
mozliwo$cia wywierania dominujacego wplywu, nalezy

() Dz.U.C82z12.1.1991 str. 5 oraz
Dz.U.C 317z 7.12.1991 str. 13.

() Dz.U.C 240z 16.9.1991 str. 103 oraz decyzja z dnia 28 pazdzier-
nika 1992 r. (dotychczas niepublikowana w Dzienniku Urzedowym).

(}) Dz.U.C 269z 14.10.1991 str. 21.

() Dz.U.L262z31.1.1977 str. 1. Dyrektywa ostatnio zmieniona Aktem
Przystapienia Hiszpanii i Portugalii.

rozszerzy¢ tryb obowigzujacy w przypadku nabywania przez
spotke swoich wiasnych akcji na najwazniejsze i najczesciej
wystepujace przypadki nabywania akcji przez wyzej wspomniang
inng spolke. Nalezy rozszerzy¢ ten sam tryb na operacje sub-
skrypcji akeji spétek akeyjnych;

w celu zapobiegania obchodzeniu przepiséw dyrektywy
77[91/EWG, nalezy obja¢ tymi uregulowaniami spotki objete
przepisami dyrektywy 68/151/EWG (%), jak réwniez spolki podle-
gajace prawu panstwa trzeciego, majace pordwnywalng strukture
prawng;

w przypadku gdy, relacje migdzy spotka akcyjng i wspomniang
inng spotka, w ksztalcie sprecyzowanym w akapicie trzecim pre-
ambuly, majg charakter jedynie posredni, nalezy rozluzni¢ prze-
pisy, ktére znajduja zastosowanie w przypadku gdy relacja ta ma
charakter bezposredni, dopuszczajac zawieszenie prawa glosu
jako minimalny $rodek pozwalajacy spelnic cele niniejszej dyrek-
tywy;

przewidziany przez dane Pafistwo Czlonkowskie system sankgji
réwnowaznych z sankcjami przewidzianymi dyrektywa
77191[EWG, moze juz by¢ uznany za zesp6t przepiséw odpowia-
dajacy celom niniejszej dyrektywy;

uzasadnione jest wylaczenie spod dzialania tych przepiséw sytu-
acji, gdy specyficzny charakter danego rodzaj dziatalnosci zawo-
dowej wyklucza zagrozenie dla realizacji celéw niniejszej dyrek-

tywy;

w celu uniknigcia z jednej strony zaburzen na rynkach finanso-
wych Pafistw Czlonkowskich, wynikajacych z ich struktury eko-
nomicznej, z drugiej za$ zbyt gwaltownych konsekwencji
w zakresie przepisow samoregulujacych, nalezy przewidzied
odpowiedni okres dostosowawczy dla  poszczegdlnych
Panistw Czlonkowskich,

() DzU.L 65z 14.3.1968 str. 8.
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PRZYJMUJE NINIEJSZA DYREKTYWE:

Artykut 1

Do art. 24 dyrektywy 77/91/EWG, dodaje si¢ art. 24a
w brzmieniu:

JArtykut 244

1. a) Subskrybowanie, nabywanie i posiadanie akcji spotki
akcyjnej przez inng spotke, w rozumieniu art. 1 dyrek-
tywy 68/151/EWG, w ktorej to spolce, spdlka akcyjna
dysponuje, bezposrednio badZ posrednio, wigkszoscia
praw glosu lub tez, na ktérg spétka akcyjna moze
wywiera¢, bezposrednio badZ posrednio, dominujacy
wplyw, uwaza si¢ za dzialania identyczne z dzialaniami
samej spotki akeyjnej;

b) lit. a) stosuje si¢ rowniez, jesli inna spdtka podlega
prawu panstwa trzeciego i ma forme prawng poréwny-
walng do form prawnych okreslonych w art. 1 dyrek-
tywy nr 68/151EWG.

2. Jednakze jezeli spétka akcyjna posrednio dysponuje wigkszo-
Scig praw glosu lub tez moze posrednio wywiera¢ dominujacy
wplyw na inna spétke, Panstwa Czlonkowskie mogg powstrzy-
mac si¢ od stosowania ust. 1, o ile ich przepisy przewiduja zawie-
szenie prawa glosu zwiazanego z akcjami sp6tki akcyjnej, ktorym
dysponuje inna spotka.

3. W przypadku braku koordynacji migdzy przepisami krajo-
wymi w zakresie grup spotek, Pafistwa Czlonkowskie moga:

a) zdefiniowaé przypadki, w ktorych obowiazuje domniemanie,
ze dana spotka akcyjna jest w stanie wywiera¢ dominujgcy
wplyw na inna spétke; w przypadku skorzystania przez Pan-
stwo Czlonkowskie z tej instytucji, jego przepisy krajowe
muszg, niezaleznie od uwarunkowan, przewidywaé mozli-
wos¢ wywierania dominujgcego wplywu w przypadku, kiedy
dana spolka akcyjna:

— ma prawo mianowa¢ lub odwolywaé wigkszo$¢ cztonkéw
organu administracyjnego, zarzadzajacego badz organu
nadzoru i jest jednocze$nie akcjonariuszem lub udzialow-
cem innej spotki lub

— jest akcjonariuszem lub wspdlnikiem innej spotki i spra-
wuje wylaczna kontrole wigkszosci praw glosu akcjona-
riuszy lub udzialowcow spétki jedynie na mocy porozu-
mienia zawartego z innymi akcjonariuszami badZ
udzialowcami tej spotki.

Panstwa Czlonkowskie nie sa zobowigzane ustanawiaé prze-
piséw dla innych przypadkéw niz te wymienione w tiret
pierwszym i drugim;

b) zdefiniowa¢ przypadki, w ktorych uznaje sig, ze dana spotka
akcyjna dysponuje posrednio prawem glosu lub jest w stanie
wywiera¢ po$rednio dominujacy wplyw;

¢) sprecyzowaé okolicznosci, w ktérych uznaje si¢ dang spotke
akcyjna za dysponujaca prawem glosu.

4. a) Panstwa Czlonkowskie nie s3 zobowigzane do stosowania
ust. 1, w przypadku gdy subskrypcja, nabycie lub posiada-
nie akcji sg realizowane na rzecz osoby innej niz osoba
subskrybujaca, nabywajaca lub posiadajaca akcje, i ktéra
nie jest spotka akcyjna, okreslong w ust. 1 ani tez inna
spotka, w ktorej ta spdtka akcyjna dysponuje, bezposred-
nio lub posrednio, wigkszoscig gloséw lub, na ktérg moze
ona wywiera bezposrednio lub posrednio dominujacy

wplyw.

b) Ponadto, Panistwa Cztonkowskie nie s zobowigzane do
stosowania ust. 1 w przypadku, kiedy subskrypcja, naby-
wanie lub posiadanie akcji sg realizowane przez inng spotke
we wilasnym imieniu, w ramach jej dzialalnosci jako pod-
miotu zajmujgcego si¢ obrotem papierami warto$ciowymi,
pod warunkiem ze wspomniana inna spétka jest uczestni-
kiem gieldy papier6w wartosciowych zlokalizowanej lub
dzialajacej w danym Panstwie Czlonkowskim lub tez pod
warunkiem Ze posiada ona zezwolenie badz jest nadzoro-
wana przez wladze danego Panstwa Czlonkowskiego wla-
Sciwe w zakresie nadzoru nad podmiotami zajmujgcymi si¢
obrotem papierami warto$ciowymi, do ktérych, w rozu-
mieniu niniejszej dyrektywy, mozna zaliczy¢ instytucje kre-

dytowe.

5. Paiistwa Czlonkowskie nie sa zobowigzane do stosowania
ust. 1, w przypadku gdy posiadanie akcji danej spotki akeyjnej
przez inng spétke wynika z nabycia akgji zrealizowanego zanim
relacja migdzy tymi dwiema spétkami przybrata postaé spetnia-
jaca kryteria ustalone w ust. 1.

Jednakze prawo glosu zwigzane z tymi akcjami zostaje zawie-
szone i akcje te zostaja wzigte pod uwage w procedurze oceny
majacej na celu okreslenie czy warunek ustanowiony w art. 19
ust. 1 lit. b) zostal spetniony.

6. Panstwa Czlonkowskie nie sa zobowigzane do stosowania
art. 20 ust. 2 i 3 oraz art. 21 w przypadku nabywania akcji spotki
akcyjnej przez innag spélke, o ile Pafistwa te ustanowig przepisy
przewidujace:

a) zawieszenie prawa glosu z akcji spotki akeyjnej, ktérym dys-
ponuje wspomniana inna spéika, i

b) ze czlonkowie organu zarzadzajacego spolki akcyjnej sa zobo-
wigzani odkupi¢ od wspomnianej spotki akcje okreslone
w art. 20 ust. 2 i 3 i art. 21, po cenie, po jakiej zostaly one
nabyte przez spotke; sankgji tej nie stosuje si¢ jedynie w przy-
padku, kiedy wspomniani cztonkowie organu administracyj-
nego lub zarzadzajacego udowodnia, ze spétka akcyjna
w zaden sposéb nie stoi za subskrypcja badz nabyciem wspo-
mnianych akcji.”
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Artykut 2

1. Panstwa Czlonkowskie nie s3 obowigzane do stosowania
art. 24a dyrektywy nr 77/91/EWG w odniesieniu do operacji
nabycia akcji dokonanych przed datg okreslong w art. 3 ust. 2.

Jednakze prawo glosu zwigzane z tymi akcjami zostaje zawie-
szone i akcje te zostaja wzigte pod uwage w procedurze oceny
majacej na celu okreSlenie czy warunek przewidziany w art. 19
ust. 1 lit. b) niniejszej dyrektywy zostal spetniony.

2. W celu uniknigcia zaklécen na rynku finansowym, Krélestwo
Belgii moze odroczy¢ zawieszenie tych praw glosu do dnia
1 stycznia 1998 r., pod warunkiem ze prawa:

— beda zwigzane z akcjami nabytymi przed notyfikacja niniej-
szej dyrektywy, i

— ich liczba nie przekracza — dla wszystkich spoétek, ktorych
relacje z dang spotka akcyjng spelniajg kryteria ustanowione
w art. 24a ust. 1 dyrektywy 77/91/EWG, 10 % praw glosu
w spolce akeyjnej.

Artykut 3

1. Panstwa Czlonkowskie przyjma przepisy ustawowe, wyko-
nawcze i administracyjne niezbedne do spelnienia wymogéw
niniejszej dyrektywy nie pdzniej niz do dnia 1 stycznia 1994 r.
Panistwa Czlonkowskie niezwlocznie powiadomig o tym
Komisje.

2. Panstwa Czlonkowskie ustala date wejscia w zycie tych prze-
piséw nie p6zniej niz do dnia 1 stycznia 1995 .

3. Pafistwa Czlonkowskie przekaza Komisji teksty podstawo-
wych przepiséw prawa krajowego przyjetych na podstawie niniej-
szej dyrektywy.

4. Przyjmujac powyzsze przepisy, Panstwa Czlonkowskie
zamieszczg w nich odniesienie do niniejszej dyrektywy lub tez
odniesienie zostanie do nich dofgczone przy urzedowej publika-
cji. Sposdb dokonania tego odniesienia okresla Panstwa Czlon-
kowskie.

Artykut 4
Niniejsza dyrektywa skierowana jest do Panstw Czlonkowskich.
Sporzadzono w Brukseli, dnia 23 listopada 1992 r.
W imieniu Rady

N. LAMONT

Przewodniczgcy



