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DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY
2012/30/UE

z dnia 25 pazdziernika 2012 r.

w sprawie koordynacji gwarancji, jakie s3 wymagane w panstwach

czlonkowskich od spélek w rozumieniu art. 54 akapit drugi

Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w celu uzyskania

ich réwnowaznosci, dla ochrony interesow zaréwno wspolnikow,

jak i osob trzecich w zakresie tworzenia spélki akcyjnej, jak
réwniez utrzymania i zmian jej kapitalu

(wersja przeksztalcona)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczeg6l-
no$ci jego art. 50 ust. 1 1 ust. 2 lit. g),

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskie;j,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodo-
wym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spoteczne-
go (1),

stanowiac zgodnie ze zwykla procedura ustawodawcza (%),

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(1)  Druga dyrektywa Rady 77/91/EWG z dnia 13 grudnia 1976 r.
w sprawie koordynacji gwarancji, jakie sa Wwymagane
w panstwach cztonkowskich od spélek w rozumieniu art. 54
akapit drugi Traktatu, w celu uzyskania ich rownowaznosci, dla
ochrony interesow zaréwno wspdlnikéw, jak i osob trzecich
w zakresie tworzenia spotki akcyjnej, jak rowniez utrzymania
i zmian jej kapitalu (}) zostata kilkakrotnie znaczaco zmienio-
na (*). Ze wzgledu na konieczno$¢ dalszych zmian, dla zacho-
wania przejrzystosci nalezy ja przeksztalcic.

(2)  Koordynacja przewidziana w art. art. 50 ust. 2 lit. g) Traktatu
oraz w programie ogdlnym majacym na celu zniesienie ograni-
czen w swobodzie przedsigbiorczosci, zapoczatkowana przez
pierwsza dyrektywe¢ Rady 68/151/EWG z dnia 9 marca 1968 r.
w sprawie koordynacji gwarancji, jakie sa wymagane
w panstwach czlonkowskich od spotek w rozumieniu art. 58
akapit drugi Traktatu, w celu uzyskania ich réwnowazno$ci
w catej Wspolnocie, dla zapewnienia ochrony interesow zarowno
wspolnikow, jak i 0sob trzecich (°) ma szczegdlng wage w odnie-
sieniu do spotek akcyjnych, poniewaz dzialalnos$¢ tych spotek
dominuje w gospodarce panstw cztonkowskich oraz wykracza
czgsto poza ich terytorium.

() Dz.U. C 132 z 3.5.2011, s. 113.

(?) Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 15 listopada 2011 r. (dotych-
czas nieopublikowane w Dzienniku Urzgdowym) oraz decyzja Rady z dnia
10 pazdziernika 2012 r.

(®) Dz.U. L 26 z 31.1.1977, s. 1. Uwaga: tytul dyrektywy 77/91/EWG zostal
dostosowany w taki sposob, aby uwzgledni¢ zmiang numeracji artykutow
Traktatu ustanawiajacego Wspolnote Europejska, zgodnie z art. 5 Traktatu
z Lizbony; pierwotnie w tytule zawarte bylo odestanie do art. 58 akapit drugi
Traktatu.

(*) Zob. zalacznik II cze$¢ A.

(®) Dz.U. L 65 z 14.3.1968, s. 8.
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3)

“4)

(6]

(6)

O

®)

&)

Dla zapewnienia réwnowaznej ochrony minimalnej, zaréwno dla
akcjonariuszy, jak i dla wierzycieli spotek akcyjnych, koordy-
nacja przepisOw prawa krajowego dotyczacych ich tworzenia,
jak rowniez utrzymania, podwyzszenia i obnizenia ich kapitatu
jest szczegolnie istotna.

W Unii statut lub akt zalozycielski spotki akcyjnej musi umozli-
wia¢ kazdemu zainteresowanemu zapoznanie si¢ z podstawowymi
danymi spotki, w tym z doktadng struktura jej kapitatu.

Przepisy unijne sa konieczne w celu utrzymania kapitatu, stano-
wigcego zabezpieczenie wierzycieli, w szczegolnosci wprowa-
dzajac zakaz jego obnizania przez dokonywanie nienaleznych
wyplat na rzecz akcjonariuszy oraz ograniczajac prawo naby-
wania wlasnych akcji przez spotke.

Ograniczenia w zakresie nabywania wlasnych akcji przez spotke
powinny mie¢ zastosowanie nie tylko do transakcji dokonywa-
nych przez sama spotke, ale rowniez do operacji dokonywanych
przez kazda osobg dziatajaca we wlasnym imieniu, ale na rzecz
spoftki.

W celu zapobiegania postugiwaniu si¢ przez spotke akcyjna, dla
realizacji nabywania wlasnych akcji przy braku poszanowania
przewidzianych w takich transakcjach ograniczen, inna spoika,
w ktorej pierwsza wymieniona spotka dysponuje wigkszoscia
glosow lub mozliwoscia wywierania dominujacego wplywu,
nalezy rozszerzy¢ uregulowania obowiazujace w przypadku naby-
wania przez spotke swoich wlasnych akcji na najwazniejsze
i najczedciej wystgpujace przypadki nabywania akcji przez
wyzej wspomniang inna spotke. Nalezy rozszerzyé te uregulo-
wania na operacje subskrypcji akcji spotek akcyjnych.

W celu zapobiegania obchodzeniu przepisow niniejszej dyrek-
tywy, nalezy obja¢ uregulowaniami, o ktérych mowa w motywie
7, spotki objete przepisami dyrektywy 2009/101/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie
koordynacji gwarancji, jakie sa wymagane w panstwach czton-
kowskich od spdtek w rozumieniu art. 54 akapit drugi Traktatu,
w celu uzyskania ich rownowaznosci, dla zapewnienia ochrony
interesow zarowno wspolnikow, jak i osob trzecich (1), jak
réwniez spotki podlegajace prawu krajow trzecich majace porow-
nywalng struktur¢ prawna.

W przypadku gdy relacje migdzy spotka akcyjna i inng spolka,
o ktorej mowa w motywie 7, maja charakter jedynie posredni,
nalezy zmniejszy¢ wymagania majace zastosowanie w przypadku
gdy relacja ta ma charakter bezposredni, dopuszczajac zawie-
szenie prawa gtosu jako minimalny $rodek pozwalajacy osiagnaé
cele niniejszej dyrektywy.

(10) Ponadto uzasadnione jest wylaczenie sytuacji, w ktorych specy-

Q)

ficzny charakter danego rodzaju dzialalnosci zawodowej
wyklucza zagrozenie dla realizacji celow niniejszej dyrektywy.

Dz.U. L 258 z 1.10.2009, s. 11. Uwaga: tytut dyrektywy 2009/101/WE zostat

dostosowany w taki sposob, aby uwzgledni¢ zmiang numeracji artykulow
Traktatu ustanawiajacego Wspolnote Europejska, zgodnie z art. 5 Traktatu
z Lizbony; pierwotnie w tytule zawarte byto odestanie do art. 48 akapit drugi
Traktatu.
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(12)

(13)

(14

(15)

Uwzgledniajac cele okreslone w art. 50 ust. 2 lit. g) Traktatu,
niezbgdne jest, aby przepisy panstw czlonkowskich dotyczace
podwyzszania i obnizania kapitalu zapewnialy przestrzeganie
i zharmonizowanie zasad roéwnego traktowania akcjonariuszy
majacych t¢ sama pozycjg oraz zapewnialo ochrong wierzycieli,
ktorych roszczenia powstaty przed podjgciem decyzji o obnizeniu
kapitatu.

W celu wzmocnienia ujednoliconej ochrony wierzycieli we
wszystkich panstwach cztonkowskich wierzyciele powinni mieé
mozliwo$¢, pod pewnymi warunkami, skorzystania z postgpo-
wania sadowego lub administracyjnego, w przypadku gdy ich
wierzytelnosci sa zagrozone w konsekwencji obnizenia kapitatu
spotki akcyjnej.

Aby zapobiega¢ naduzyciom na rynku, panstwa cztonkowskie
powinny uwzgledni¢, do celow wykonania niniejszej dyrektywy,
przepisy dyrektywy 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 28 stycznia 2003 r. w sprawie wykorzystywania poufnych
informacji i manipulacji na rynku (naduzy¢ na rynku) (}),
rozporzadzenia Komisji (WE) nr 2273/2003 z dnia 22 grudnia
2003 r. wykonujacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady w odniesieniu do zwolnien dla programéow
odkupu i stabilizacji instrumentow finansowych (?) oraz dyrek-
tywy Komisji 2004/72/WE z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonu-
jacej dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
w zakresie dopuszczalnych praktyk rynkowych, definicji infor-
macji wewngtrznej w odniesieniu do towarowych instrumentow
pochodnych, sporzadzania list os6b majacych dostgp do infor-
macji wewngtrznych, powiadamiania o transakcjach zwigzanych
z zarzadem oraz powiadamiania o podejrzanych transakcjach (3).

W $wietle wyroku Trybunatu Sprawiedliwosci z dnia 6 maja
2008 r. w sprawie C-133/06 Parlament przeciwko Radzie (*)
uznaje si¢ za konieczne przeredagowanie art. 6 ust. 3 dyrektywy
77/91/EWG w celu usunigcia istniejacej wtornej podstawy
prawnej oraz wprowadzenia przepisu o zbadaniu oraz, w razie
potrzeby, o korekcie kwoty, o ktérej mowa w ust. 1 tego arty-
kuhlu, zarowno przez Parlament Europejski, jak i Radg.

Niniejsza dyrektywa nie powinna narusza¢ obowiazkow panstw
cztonkowskich odnoszacych si¢ do terminow transpozycji do
prawa krajowego i stosowania dyrektyw okreslonych w zataczniku
II, czes¢ B,

PRZYJMUIJA NINIEJSZA DYREKTYWE:

1.

Artykut 1

Instrumenty koordynacyjne okre§lone przez niniejsza dyrektywe

majg zastosowanie do przepisow ustawowych, wykonawczych i admi-
nistracyjnych panstw cztonkowskich odnoszacych si¢ do form spdtek
wymienionych w zataczniku 1.

() Dz.U. L 96 z 12.4.2003, s. 16.

(®» Dz.U. L 336 z 23.12.2003, s. 33.
() Dz.U. L 162 z 30.4.2004, s. 70.
(*) Zb. Orz. 2008, s. 1-3189.
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Nazwa kazdej z form spoétek wymienionych w zataczniku I zawiera
oznaczenie odrdzniajace t¢ spotke od innych form spotek lub jest pota-
czona z takim oznaczeniem.

2. Panstwa czltonkowskie moga zadecydowac o niestosowaniu niniej-
szej dyrektywy do spotek inwestycyjnych o zmiennym kapitale oraz do
spotdzielni utworzonych jako jedna z form spoélek wymienionych
w zalaczniku 1. Jezeli panstwa cztonkowskie korzystaja z tej mozliwo-
$ci, ustanawiaja wymog wprowadzenia oznaczen ,,spolka inwestycyjna
o zmiennym kapitale” Iub ,,spotdzielnia” we wszystkich dokumentach
okreslonych w art. 5 dyrektywy 2009/101/WE.

Wyrazy ,,spotka inwestycyjna o zmiennym kapitale” w rozumieniu
niniejszej dyrektywy oznaczaja tylko te spotki:

— ktorych wylacznym przedmiotem dziatalnosci jest inwestowanie
wlasnych funduszy w réznego rodzaju akcje, udzialy, nieruchomosci
Iub inne aktywa, majac jedynie na celu roztozenie ryzyka inwesty-
cyjnego oraz zapewnienie akcjonariuszom korzys$ci wynikajacych
z zarzadzania ich aktywami,

— ktorych akcje oferowane sa w drodze publicznej subskrypcji, oraz

— ktorych statut zastrzega, ze w granicach kapitalu minimalnego
i maksymalnego, moga w kazdej chwili wyemitowaé, umorzy¢ lub
odsprzeda¢ swoje akcje.

Artykut 2

Statut lub akt zalozycielski spotki zawiera co najmniej nastgpujace
informacje:

a) forma i nazwa spokki;

b) przedmiot dziatalno$ci spotki;

c) jezeli spotka nie ma kapitalu autoryzowanego, wysokos¢ kapitatu
subskrybowanego;

d) jesli spotka ma autoryzowany kapital, kwotg tego kapitatu oraz
kwotg subskrybowanego kapitalu w momencie utworzenia spotki
lub w momencie otrzymania pozwolenia na rozpocze¢cie dziatalnosci,
oraz podczas kazdej podzniejszej zmiany autoryzowanego kapitatu,
bez uszczerbku dla art. 2 lit. e) dyrektywy 2009/101/WE,;

e) w zakresie w jakim nie zostaly prawnie uregulowane, zasady doty-
czace liczby i1 sposobu powolywania czlonkéw organow odpowie-
dzialnych za reprezentowanie spotki wobec o0sob trzecich, admini-
strowanie, zarzadzanie, nadzor lub kontrolg¢ nad spotka, jak rowniez
podzialu kompetencji pomigdzy te organy;

f) czas trwania spotki, chyba ze jest nieoznaczony.
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Artykut 3

Co najmniej nastgpujace informacje musza by¢ zawarte w statucie
spotki, akcie zatozycielskim lub odrgbnym dokumencie ogloszonym
zgodnie z procedurg ustanowiona przez przepisy kazdego z panstw
cztonkowskich zgodnie z art. 3 dyrektywy 2009/101/WE:

a) statutowa siedziba;

b) warto$¢ nominalna akcji subskrybowanych oraz — co najmniej raz do
roku — liczba tych akcji;

c) liczba akcji subskrybowanych bez okre$lania warto$ci nominalnej,
jezeli emisja takich akcji jest dopuszczalna na mocy prawa krajo-
wego;

d) o ile ma to miejsce, szczegdlne warunki ograniczajace przeniesienie
akcji;

e) w przypadku gdy istnieje kilka rodzajow akcji, informacje, o ktorych
mowa w lit. b), ¢) i d), dla kazdej z nich oraz prawa zwiazane
z akcjami kazdego rodzaju;

f) charakter akcji: imienny czy na okaziciela, jezeli prawo krajowe
przewiduje oba rodzaje, oraz wszelkie uregulowania odnoszace si¢
do zamiany tych akcji, chyba ze przepisy wyraznie okreslaja postg-
powanie w takich przypadkach;

g) kwote kapitalu subskrybowanego wptaconego w chwili utworzenia
spotki lub w chwili uzyskania przez nia zezwolenia na rozpoczegcie
dziatalnosci;

h) nominalng warto§¢ akcji lub w przypadku braku wartosci nominalnej
liczbg akcji wyemitowanych w zamian za wkiad niepienigzny, jak
réwniez przedmiot tego wktadu i nazwisko osoby go wnoszacej;

i) tozsamos¢ 0sob fizycznych lub prawnych lub spotek, ktore podpisaty
lub w imieniu ktérych podpisano statut lub akt zatozycielski, a jesli
utworzenie spolki nie jest jednoczesne, tozsamos¢ osob fizycznych
lub prawnych lub spolek, ktore podpisaty lub w imieniu ktoérych
zostaly podpisane projekty statutu lub aktu zatozycielskiego;

j) wysokos$¢ catkowita lub przynajmniej przyblizona wszystkich
kosztow poniesionych lub obciazajacych spotke w zwiazku z jej
utworzeniem i, o ile ma to miejsce, przed uzyskaniem zezwolenia
na rozpoczegcie dziatalno$ci; oraz

k) wszelkie szczegolne korzysci przyznane w toku tworzenia spoiki lub
do momentu uzyskania zezwolenia na rozpoczgcie dziatalnosci,
osobom uczestniczacym w jej tworzeniu lub w dziataniach prowa-
dzacych do uzyskania zezwolenia.

Artykut 4

1. W przypadku gdy przepisy panstwa czlonkowskiego przewiduja,
ze spotka nie moze rozpoczaé dzialalnosci bez zezwolenia, wprowadza
ono rowniez przepisy dotyczace odpowiedzialno$ci za zobowigzania
zaciagnigte w imieniu spotki lub na jej rachunek w okresie poprzedza-
jacym udzielenie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci lub odmowe
jego udzielenia.
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2. Ust. 1 nie ma zastosowania do zobowiazan wynikajacych z umow
zawartych przez spotk¢ pod warunkiem uzyskania zezwolenia na
rozpoczgeie dzialalno$ci.

Artykut 5

1. W przypadku gdy przepisy panstwa czlonkowskiego wymagaja,
aby spotka byla utworzona przez wigcej niz jednego wspolnika, fakt
posiadania wszystkich akcji przez jedna osobg lub spadek liczby wspol-
nikow ponizej dopuszczalnego prawem minimum po utworzeniu spotki
nie powoduja jej samoczynnego rozwiazania.

2. Jezeli w przypadkach, o ktérych mowa w ust. 1, przepisy panstwa
cztonkowskiego dopuszczaja rozwiazanie spoiki na podstawie orze-
czenia sadu, wlasciwy sad musi mie¢ mozliwo$¢ wyznaczenia spolce
odpowiedniego terminu na uregulowanie tych nieprawidtowosci.

3. W przypadku orzeczenia rozwigzania spoOiki, o ktorym mowa
w ust. 2, spotka zostaje postawiona w stan likwidacji.

Artykut 6

1.  Dla zarejestrowania spotki lub uzyskania przez nia zezwolenia na
rozpoczgcie dziatalnosci, przepisy panstw cztonkowskich musza przewi-
dywaé, ze subskrybowany kapital minimalny nie moze by¢ ustalony
w wysokosci mniejszej niz 25 000 EUR.

2. Co pig¢ lat Parlament Europejski i Rada, stanowiac na wniosek
Komisji zgodnie z art. 50 ust. 1 i 2 lit. g) Traktatu, badaja oraz, jezeli
jest to konieczne, koryguja kwot¢ wymieniona w ust. 1 wyrazona
w euro, biorac pod uwage rozwoj gospodarczy i pieni¢zny w Unii
oraz tendencje zmierzajace do umozliwienia jedynie duzym i $rednim
przedsigbiorstwom przyjmowania jednej z form spétek wymienionych
w zataczniku 1.

Artykut 7

W sktad subskrybowanego kapitalu moga wchodzi¢ jedynie aktywa
dajace si¢ wyceni¢. Jednakze do aktywow tych nie zalicza si¢ zobowia-
zania do wykonania pracy lub §wiadczenia ustug.

Artykut 8

Akcje nie moga by¢ emitowane po cenie nizszej niz ich nominalna
warto§¢ lub, w przypadku braku wartoéci nominalnej, ponizej ich
wartosci ksiggowe;j.

Jednakze panstwa cztonkowskie moga zezwoli¢ osobom, ktére zawo-
dowo zajmuja si¢ lokowaniem akcji, na zaplatg ceny nizszej od catko-
witej ceny emisyjnej akcji subskrybowanych podczas tej procedury.
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Artykut 9

Akcje emitowane w zamian za wklady musza zosta¢ pokryte
w momencie utworzenia spotki lub w chwili uzyskania przez nia zezwo-
lenia na podjgcie dziatalno$ci, w stopniu nie nizszym niz 25 % ich
warto$ci nominalnej lub, w przypadku braku warto$ci nominalnej, ich
wartos$ci ksiggowe;j.

Jednakze w przypadku gdy akcje emitowane sg w zamian za wklady
niepieni¢zne w chwili rejestracji spotki lub uzyskania zezwolenia na
podjecie dzialalnosci, musza one zosta¢ catkowicie pokryte w terminie
pigciu lat od chwili jej rejestracji lub uzyskania przez nig zezwolenia na
podjecie dziatalnosci.

Artykut 10

1.  Wszelkie wklady niepieni¢zne stanowia przedmiot sprawozdania
sporzadzonego przed rejestracja spotki lub otrzymaniem zezwolenia na
podjecie dziatalnosci przez jednego lub kilku niezaleznych bieglych
rewidentow wyznaczonych lub upowaznionych przez organ administra-
cyjny lub sadowy. Zgodnie z przepisami kazdego z panstw cztonkow-
skich takimi bieglymi rewidentami moga by¢ osoby fizyczne, osoby
prawne lub spoiki.

2. Sprawozdanie biegtych rewidentdéw, o ktéorym mowa w ust. 1,
zawiera co najmniej opis kazdego z wkladow, jak rowniez zastosowanej
metody wyceny, oraz wskazuja, czy warto$¢ ustalona przy przyjetej
metodzie odpowiada co najmniej liczbie i warto§ci nominalnej, lub,
w przypadku braku warto$ci nominalnej, wartosci ksiggowej i, o ile
ma to miejsce, nadwyzki emisyjnej akcji przeznaczonych do emisji
w zamian za te wkiady.

3.  Sprawozdanie biegltych rewidentow oglasza si¢ w sposob okre-
Slony przepisami kazdego z panstw czlonkowskich, zgodnie z art. 3
dyrektywy 2009/101/WE.

4.  Panstwa czlonkowskie moga zadecydowac o niestosowaniu niniej-
szego artykutu w przypadku gdy 90 % warto$ci nominalnej lub, w razie
jej braku, 90 % wartosci ksiggowej wszystkich akcji jest wyemitowa-
nych w zamian za wklady niepieni¢zne wniesione przez jedna lub
wigcej spotek oraz w przypadku gdy zostana spelnione nastgpujace
warunki:

a) w odniesieniu do spotki, do ktdrej wnoszone sa wktady, osoby,
o ktérych mowa w art. 3 lit. i), uzgodnily, ze rezygnuja ze sporza-
dzenia sprawozdania bieglych rewidentow;

b) uzgodnienie takie zostalo ogloszone zgodnie z ust. 3;

c) spotki wnoszace takie wkilady dysponuja rezerwami, na ktorych
wyplaty przepisy lub statut nie pozwalaja i ktorych wysokos$¢ jest
co najmniej réwna wartoSci nominalnej lub, w razie jej braku,
warto$ci ksiggowej akcji wyemitowanych w zamian za wklady
inne niz pienigzne;

d) spotki wnoszace wkiady udzielaja gwarancji az do wysoko$ci wska-
zanej w lit. ¢) za diugi spotki, do ktorej wniesiono wkiady, o ile
dhugi powstaly pomigdzy chwila wyemitowania akcji w zamian za
wktady niepienigzne a uptywem jednego roku od ogloszenia rocz-
nych sprawozdan finansowych tej spotki odnoszacych si¢ do roku
obrotowego, w czasie ktorego wktady zostaly wniesione; jakiekol-
wiek zbycie tych akcji w tym okresie jest zakazane;
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e) gwarancja, o ktorej mowa w lit. d), zostata ogloszona zgodnie z ust.
3; oraz

f) spotki wnoszace te wklady umieszczaja w rezerwie kwotg rowna
warto$ci wskazanej w lit. ¢), ktéora moze by¢é wyplacona dopiero
po uplywie trzech lat od momentu ogloszenia rocznych sprawozdan
finansowych spotki, do ktoérej wktady zostalty wniesione a odnosza-
cych si¢ do roku obrotowego, podczas ktorego wklady zostaty wnie-
sione lub, o ile ma to miejsce, od pdzniejszego momentu kiedy
wszystkie roszczenia objgte gwarancja, o ktorej mowa w lit. d),
i przedstawione we wskazanym tam okresie zostang zaspokojone.

5. Panstwa czlonkowskie moga zadecydowaé o niestosowaniu niniej-
szego artykulu w przypadku tworzenia nowej spotki przez potaczenie
lub podzial, jesli sporzadzono sprawozdanie jednego lub wigcej nieza-
leznych bieglych w sprawie projektu warunkéw potaczenia lub
podziatu.

W przypadku gdy panstwa czlonkowskie zadecyduja o stosowaniu
niniejszego artykutu w przypadkach, o ktérych mowa w akapicie pierw-
szym, moga postanowi¢, aby sprawozdanie przewidziane w niniejszym
artykule i sprawozdanie jednego lub kilku niezaleznych bieglych rewi-
dentéw w sprawie projektu warunkéw potaczenia lub podziatu mogtly
by¢ sporzadzone przez tego samego bieglego rewidenta lub tych samych
bieglych rewidentow.

Artykut 11

1.  Panstwa czltonkowskie moga zadecydowa¢ o niestosowaniu art. 10
ust. 1, 2 1 3 niniejszej dyrektywy w przypadku, gdy na podstawie
decyzji organu administrujacego lub zarzadzajacego przedmiotem
wktadu niepieni¢znego sa zbywalne papiery wartosciowe zdefiniowane
w art. 4 ust. 1 pkt 18 dyrektywy 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie rynkéw instrumentéw
finansowych (') lub instrumenty rynku pieni¢znego zdefiniowane w art.
4 ust. 1 pkt 19 tej dyrektywy, a warto§¢ tych papierow warto§ciowych
lub instrumentoéw rynku pienig¢znego jest obliczana wedtug Sredniej ceny
wazonej, po ktorej byly one przedmiotem obrotu na jednym Iub kilku
rynkach regulowanych zdefiniowanych w art. 4 ust. 1 pkt 14 tej dyrek-
tywy w odpowiednio dlugim okresie, ktory zostanie okreslony w prawie
krajowym, poprzedzajacym dat¢ faktycznego wniesienia odpowiedniego
niepieni¢znego.

Jednakze w przypadku gdy na ceng t¢ wptynely wyjatkowe okoliczno-
Sci, ktore znaczaco zmienityby warto$¢ aktywow w dacie ich faktycz-
nego whiesienia, w tym rowniez w przypadkach, gdy rynek takich
zbywalnych papierow wartoSciowych lub instrumentéw rynku pienigz-
nego stracil ptynno$¢, dokonuje si¢ ponownej wyceny z inicjatywy i na
odpowiedzialno$¢ organu administrujacego lub zarzadzajacego.

Do celow takiej ponownej wyceny stosuje sig art. 10 ust. 1, 2 1 3.

2. Panstwa czltonkowskie moga zadecydowaé o niestosowaniu art. 10
ust. 1, 2 1 3 w przypadku, gdy na podstawie decyzji organu adminis-
trujacego lub zarzadzajacego przedmiotem wkladu niepienigznego sa
aktywa inne niz zbywalne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku
pienigznego, o ktorych mowa w ust. 1 niniejszego artykulu, w stosunku
do ktérych uprawniony niezalezny biegly rewident wydatl juz opini¢ na
temat ich warto$ci godziwej i kiedy spetlnione sa nastgpujace warunki:

a) warto$¢ godziwa jest ustalana na dzien przypadajacy nie wczesniej
niz 6 miesigcy przed data faktycznego wniesienia wktadu; oraz

() Dz.U. L 145 z 30.4.2004, s. 1.
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b) wycena zostata przeprowadzona zgodnie z ogélnie przyjgtymi stan-
dardami i zasadami wyceny obowigzujacymi w panstwie cztonkow-
skim, stosowanymi w odniesieniu do rodzaju aktywdw majacych
stanowi¢ przedmiot wktadu.

W przypadku wystapienia nowych okoliczno$ci kwalifikujacych, ktore
zasadniczo zmienilyby warto$¢ godziwa aktywow w dacie ich faktycz-
nego wniesienia, dokonuje si¢ ponownej wyceny z inicjatywy i na
odpowiedzialno$¢ organu administrujacego lub zarzadzajacego.

Do celow takiej ponownej wyceny stosuje si¢ art. 10 ust. 1, 2 1 3.

W przypadku braku takiej ponownej wyceny, jeden lub wigksza liczba
akcjonariuszy, posiadajacych laczny udzial wynoszacy przynajmniej
5 % subskrybowanego kapitalu spotki w dniu podjgcia decyzji
o podwyzszeniu kapitalu, moze zazada¢ przeprowadzenia wyceny
przez niezaleznego biegltego rewidenta; w tym przypadku stosuje si¢
art. 10 ust. 1, 21 3.

Taki akcjonariusz lub akcjonariusze moga ztozy¢ wniosek az do dnia
faktycznego wniesienia wktadu, pod warunkiem ze w dniu zlozenia
takiego wniosku posiadaja oni nadal, tak jak w dniu podjgcia decyzji
o podwyzszeniu kapitatu, taczny udziat wynoszacy przynajmniej 5 %
subskrybowanego kapitatu spotki.

3.  Panstwa czlonkowskie moga zadecydowaé o niestosowaniu art. 10
ust. 1, 2 1 3 w przypadku, gdy na podstawie decyzji organu adminis-
trujacego lub zarzadzajacego przedmiotem wktadu innego niz pienigzny
sa aktywa inne niz zbywalne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku
pienigznego, o ktorych mowa w ust. 1 niniejszego artykutu, ktdrych
warto$¢ godziwa wynika z wartosci poszczegdlnych aktywow, okre-
Slonej w sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy, pod
warunkiem ze sprawozdanie finansowe zostalo poddane kontroli
zgodnie z dyrektywa 2006/43/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z dnia 17 maja 2006 r. w sprawie ustawowych badan rocznych spra-
wozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych (').

Ust. 2 akapity od drugiego do piatego niniejszego artykutu stosuje si¢
odpowiednio.

Artykut 12

1. W przypadku gdy wkiad niepieni¢zny, o ktorym mowa w art. 11,
zostaje wniesiony bez sprawozdania bieglego rewidenta, o ktorym
mowa w art. 10 ust. 1, 2 i 3, oprécz wymogoéw okre$lonych w art. 3
lit. h) i w terminie jednego miesiaca od daty faktycznego wniesienia
wktadu, oglasza si¢ o$wiadczenie zawierajace nastgpujace informacje:

a) opis wkiadu niepienigznego;

b) jego wartos¢, zrodlo tej wyceny oraz, w stosownych przypadkach,
metodg wyceny;

() Dz.U. L 157 z 9.6.2006, s. 87.



201210030 — PL — 01.07.2013 — 001.001 — 11

¢) oswiadczenie, czy uzyskana warto§¢ odpowiada przynajmniej liczbie,
warto$ci nominalnej lub, w przypadku braku wartosci nominalne;j,
wartosci ksiggowej oraz, w stosownych przypadkach, nadwyzce
emisyjnej akcji przeznaczonych do emisji w zamian za taki wklad,
oraz

d) o$wiadczenie o braku nowych okolicznosci kwalifikujacych w odnie-
sieniu do pierwotnej wyceny.

Ogtoszenia dokonuje sig w sposob okreSlony w przepisach kazdego
z panstw cztonkowskich zgodnie z art. 3 dyrektywy 2009/101/WE.

2. W przypadku gdy proponuje si¢ wniesienie wkladu niepieni¢znego
bez sprawozdania bieglego rewidenta, o ktorym mowa w art. 10 ust. 1,
2 1 3, w odniesieniu do proponowanego podwyzszenia kapitatu, ktore
ma zosta¢ dokonane zgodnie z art. 29 ust. 2, publikuje si¢ ogloszenie
zawierajace datg podjgcia decyzji o podwyzszeniu i informacje wymie-
nione w ust. 1 niniejszego artykutu, w sposob okreslony w przepisach
kazdego z panstw czlonkowskich zgodnie z art. 3 dyrektywy
2009/101/WE, przed faktycznym wniesieniem aktywow w formie
wkiadu niepienigznego. W tym przypadku o$wiadczenie zgodnie
z ust. 1 niniejszego artykulu ogranicza si¢ do stwierdzenia, ze od dnia
opublikowania powyzszego ogloszenia nie wystapily zadne nowe
okolicznosci kwalifikujace.

3. Kazde z panstw cztonkowskich zapewnia odpowiednie gwarancje
zapewniajace zgodnos¢ z procedura okreslona w art. 11 oraz w niniej-
szym artykule, w przypadku gdy wktad niepieni¢zny jest wnoszony bez
sprawozdania biegtego rewidenta, o ktorym mowa w art. 10 ust. 1, 2
i3.

Artykut 13

1.  Nabycie przez spotke jakiegokolwiek aktywu nalezacego do osoby
lub spotki, o ktérych mowa w art. 3 lit. i), za rownowarto$¢ co najmniej
jednej dziesiatej kapitalu subskrybowanego, jest przedmiotem badania
i ogloszenia w sposOb przewidziany w art. 10 ust. 1, 2 i 3 oraz wymaga
zatwierdzenia przez walne zgromadzenie, o ile to nabycie nastapito
przed uptywem okresu, przewidzianego przez prawo krajowe, wynosza-
cego co najmniej dwa lata, liczac od momentu rejestracji spotki lub
uzyskania przez nia zezwolenia na podjgcie dziatalnosci.

Art. 11 1 12 stosuje si¢ odpowiednio.

Panstwa czlonkowskie moga rowniez wymagaé stosowania tych przepi-
sow, o ile te aktywa naleza do akcjonariusza lub jakiejkolwiek innej
osoby.

2. Ust. 1 nie ma zastosowania do nabycia dokonywanego w ramach
biezacej dzialalnosci spotki, do nabycia z inicjatywy lub pod nadzorem
organu administracyjnego lub sadowego ani do nabycia dokonywanego
na gietdzie papieréw warto$ciowych.

Artykul 14

Z zastrzezeniem przepisow dotyczacych obnizenia kapitatu subskrybo-
wanego, akcjonariusze nie moga by¢ zwolnieni z obowiazku wniesienia
wkladow.
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Artykut 15

Do momentu poézniejszej koordynacji przepisow krajowych, panstwa
cztonkowskie podejma niezbgdne srodki, aby zapewni¢ co najmniej
gwarancje tozsame z tymi przewidzianymi w art. 2—4 na wypadek prze-
ksztatcenia spotki w innego rodzaju w spotke akcyjna.

Artykut 16

Art. 2—15 nie naruszaja przepiséw przewidzianych przez panstwa czton-
kowskie w zakresie kompetencji i procedury odnoszacych si¢ do zmian
statutu Iub aktu zatozycielskiego.

Artykut 17

1.  Z wyjatkiem przypadku obnizenia kapitatu subskrybowanego, nie
moga by¢ dokonywane wyptaty na rzecz akcjonariuszy, jezeli w dacie
zamknigcia ostatniego roku obrotowego aktywa netto wynikajace z rocz-
nego sprawozdania finansowego sp6iki sa lub statyby si¢ w nastgpstwie
takich wyptat nizsze od wysokosci kapitalu subskrybowanego powigk-
szonego o rezerwy, ktorych prawo lub statut nie pozwalaja wyptacac.

2. Wysokos$¢ kapitatu subskrybowanego, o ktorym mowa w ust. 1,
jest pomniejszona o wysokos¢ kapitalu subskrybowanego, co do ktdrego
spotka nie wezwala do zaptlaty, o ile ten ostatni nie jest zaksiggowany
w bilansie po stronie aktywow.

3. Wysoko$¢ wyptat dokonanych na rzecz akcjonariuszy nie moze
przekracza¢ zysku za ostatni rok obrotowy powigkszonego o zysk prze-
niesiony, jak rowniez o wyplaty z rezerw utworzonych w tym celu
1 pomniejszonego o przeniesione straty, jak rdwniez o kwoty umiesz-
czone w rezerwie zgodnie z prawem lub statutem.

4.  Termin ,,wyplata” uzyty w ust. 1 i 3 obejmuje w szczegdlnosci
wyptate dywidend i odsetek od akcji.

5. Jezeli przepisy panstwa cztonkowskiego dopuszczaja wyplatg zali-
czek na poczet dywidend, zastosowanie maja przynajmniej nastgpujace
warunki:

a) sporzadzono wyciagi ze stanu konta wskazujace na to, ze fundusze
przeznaczone do wyplaty sa wystarczajace;

b) kwoty do wyptaty nie moga przekracza¢ zysku calkowitego uzyska-
nego od konca ostatniego roku obrotowego, za ktory sporzadzono
roczne sprawozdanie finansowe, powigkszonego o zyski przenie-
sione, jak rowniez o wyplaty z rezerw utworzonych w tym celu
oraz pomniejszone o straty poniesione, a takze o kwoty umieszczone
w rezerwie zgodnie z wymogami prawa lub statutu.

6. Ust. 1-5 nie naruszaja regulacji panstw czlonkowskich odnosza-
cych si¢ do podwyzszenia kapitatu subskrybowanego przez kapitalizacje
rezerw.
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7.  Przepisy panstwa czlonkowskiego moga przewidywaé odstgpstwa
od ust. 1 w przypadku spotek inwestycyjnych o statym kapitale.

Termin ,,spotka inwestycyjna o kapitale stalym” w rozumieniu niniej-
szego ustgpu oznacza wylacznie takie spoiki:

a) ktorych wylacznym przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie ich
funduszy w réznego rodzaju akcjach, udziatach, nieruchomos$ciach
i innych aktywach jedynie w celu roztozenia ryzyka inwestycyjnego
i zapewnienie akcjonariuszom korzysci wynikajacych z zarzadzania
ich aktywami; oraz

b) ktére organizuja publiczng subskrypcje swoich wiasnych akcji.

W zakresie, w jakim panstwa czlonkowskie korzystaja z tej mozliwosci:

a) naktadaja na takie spotki obowiazek umieszczenia oznaczenia
»Sspotka inwestycyjna” na wszystkich dokumentach, o ktérych
mowa w art. 5 dyrektywy 2009/101/WE;

b) zakazuja kazdej spolce tego rodzaju, ktorej aktywa netto sa nizsze od
wysokosci okres§lonej w ust. 1, dokonywania wyptat na rzecz akcjo-
nariuszy, jezeli w dniu zamknigcia ostatniego roku obrotowego
catkowita warto$¢ aktywow spotki wynikajaca z rocznego sprawoz-
dania finansowego jest lub stalaby si¢ w nastgpstwie takiej wyplaty
1,5 raza nizsza od catkowitej wysokosci zadluzenia spotki wzgledem
wierzycieli, jaka wynika z rocznego sprawozdania finansowego; oraz

c) nakladaja na kazda taka spotke, ktéra dokonuje wyptlaty i ktorej
aktywa netto sa nizsze od kwoty okreslonej w ust. 1, obowiazek
zalaczenia o tym odpowiedniej wzmianki w rocznym sprawozdaniu
finansowym.

Artykut 18

Wszelkie wyptaty dokonane z naruszeniem art. 17 musza by¢é zwrocone
przez akcjonariuszy, ktorzy je otrzymali, jezeli spotka wykaze, ze akcjo-
nariusze ci wiedzieli o nieprawidlowosci wyptat dokonanych na ich
rzecz lub powinni byli o nich wiedzie¢ biorac pod uwage okolicznosci.

Artykut 19

1. W przypadku powaznej straty w kapitale subskrybowanym
zwoluje si¢ walne zgromadzenie w terminie przewidzianym w przepisach
panstw cztonkowskich w celu zbadania, czy zachodza przestanki
rozwigzania spotki lub istnieje koniecznos$¢ przyjgcia innego wilasciwego
rozwigzania.

2. Wysokos$¢ straty uznawanej za powazng w rozumieniu ust. 1 nie
moze by¢ okreslona przez przepisy panstw cztonkowskich na wigcej niz
potowe kapitatu subskrybowanego.
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Artykut 20

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

2. Jezeli akcje spotki zostaly objete przez osobg dziatajaca we
wlasnym imieniu, lecz na rachunek spolki, subskrybenta traktuje sig
jako dziatajacego na wilasny rachunek.

3. Osoby lub spotki, o ktorych mowa w art. 3 lit. i), lub, w wypadku
podwyzszenia kapitatu subskrybowanego, cztonkowie organu adminis-
trujacego lub zarzadzajacego, sa zobowigzani do splaty akcji objgtych
z naruszeniem niniejszego artykutu.

Jednakze przepisy panstwa cztonkowskiego moga przewidzie¢, ze kazda
taka osoba moze zwolni¢ si¢ z tego obowiazku wykazujac brak po
swojej stronie jakiejkolwiek winy.

Artykut 21

1.  Bez uszczerbku dla zasady roéwnego traktowania wszystkich akcjo-
nariuszy bedacych w takiej samej sytuacji oraz dla dyrektywy
2003/6/WE, panstwa cztonkowskie moga zezwoli¢ spdtce na nabywanie
wlasnych akcji przez nia sama albo za posrednictwem osoby dzialajacej
we wlasnym imieniu, ale na rachunek tej spotki. W zakresie, w jakim
nabycie takie jest dozwolone, panstwa czlonkowskie zezwalaja na jego
dokonanie z zastrzezeniem nast¢pujacych warunkow:

a) upowaznienie jest udzielane przez walne zgromadzenie, ktore okresla
warunki i zasady takiego nabycia, a w szczeg6élnosci maksymalnag
liczbg akcji do nabycia, okres, na ktory zostaje udzielone upowaz-
nienie, ktérego maksymalng dhugos$¢ okresla prawo krajowe, przy
czym nie moze ona jednak przekracza¢ 5 lat, oraz, w przypadku
odplatnego nabycia, maksymalng i minimalng wysoko$¢ zaptaty.
Cztonkowie organu administrujacego lub zarzadzajacego upewniaja
sig, z¢ w momencie dokonywania kazdego nabycia objgtego
upowaznieniem zachowane sa warunki, o ktérych mowa w lit. b)
ic)

b) nabycia, tacznie z akcjami uprzednio nabytymi przez spolke i beda-
cymi w jej posiadaniu oraz akcjami nabytymi przez osobg dziatajaca
we wlasnym imieniu, ale na rachunek sp6iki, nie moga powodowaé
obnizenia aktywow netto ponizej kwoty, o ktéorej mowa w art. 17
ust. 11 2; oraz

¢) transakcja moze obejmowaé wylacznie akcje w pelni optacone.

Ponadto panstwa czlonkowskie moga réwniez podda¢ nabycie w rozu-
mieniu akapitu pierwszego ktoremukolwiek z nastgpujacych warunkow:

a) warto$¢ nominalna lub, w przypadku jej braku, warto$¢ ksiggowa
nabytych akcji, w tym akcji nabytych uprzednio przez spotke i beda-
cych w jej posiadaniu oraz akcji nabytych przez osobg dzialajaca we
wlasnym imieniu, ale na rachunek spotki, nie moze przekroczyc
wysokos$ci, ktora zostanie okreslona przez panstwa cztonkowskie;
wysoko$¢ ta nie moze by¢ nizsza niz 10 % subskrybowanego kapi-
tatu;
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b) uprawnienie spotki do nabycia wlasnych akcji w rozumieniu akapitu
pierwszego, maksymalna liczba akcji do nabycia, okres obowiazy-
wania uprawnienia oraz maksymalna lub minimalna wysoko$¢é
zaplaty sa okre$lone w statucie lub akcie zatozycielskim spoitki;

c) spotka wypehia okreslone obowiazki sprawozdawcze i informa-
cyjne;

d) od niektorych spolek, okreslonych przez panstwa cztonkowskie,
mozna zada¢ umorzenia nabytych akcji, pod warunkiem ze kwota
rowna warto$ci nominalnej umorzonych akcji zostanie wlaczona do
rezerwy, ktora nie moze byC przeznaczona do podziatu migdzy
akcjonariuszy, z wyjatkiem obnizenia kapitalu subskrybowanego;
rezerwa ta moze by¢ wykorzystana wylacznie w celu podwyzszenia
kapitatu subskrybowanego w drodze kapitalizacji rezerw; oraz

e) nabycie akcji pozostaje bez uszczerbku dla zaspokojenia roszczen
wierzycieli.

2. Przepisy panstwa cztonkowskiego moga przewidywac odstgpstwa
od stosowania ust. 1 lit. a) zdanie pierwsze w przypadku gdy nabycie
wlasnych akcji niezbgdne jest dla uniknigcia przez spotkge powaznej
i bezposredniej szkody. W tym przypadku, najblizsze walne zgroma-
dzenie musi zosta¢ poinformowane przez organ administrujacy lub
zarzadzajacy o przyczynach i charakterze dokonanego nabycia, liczbie
i warto$ci nominalnej lub, w razie braku warto$ci nominalnej, warto$ci
ksiggowej nabytych akcji, wielkosci kapitatlu subskrybowanego przez
nie reprezentowanego, jak rowniez o wartoSci wypltat w zamian za te
akcje.

3.  Panstwa cztonkowskie moga zadecydowac o niestosowaniu ust. 1
lit. a) zdanie pierwsze do nabycia akcji przez sama spéike albo przez
osobg dziatajaca we wlasnym imieniu, ale na rachunek tej spotki, w celu
rozdzielenia pomig¢dzy pracownikami tej spotki lub pracownikami spotki
z nia zwiazanej. Rozdzial takich akcji musi zosta¢ przeprowadzony
w ciagu 12 miesigcy od momentu nabycia tych akcji.

Artykut 22

1. Panstwa czlonkowskie moga zadecydowa¢ o niestosowaniu
art. 21:

a) do akcji nabytych w wykonaniu decyzji o obnizeniu kapitalu lub
w przypadkach, o ktorych mowa w art. 43;

b) do akcji nabytych w wyniku ogdlnego przeniesienia aktywow;

¢) do akcji catkowicie pokrytych nabytych nieodptatnie lub nabytych
przez banki lub inne instytucje finansowe z tytutu prowizji od naby-
cia;

d) do akcji nabytych w wykonaniu obowiazkow prawnych lub
w wyniku orzeczenia sadowego majacego na celu ochrong akcjona-
riuszy mniejszosciowych, w szczegdlnosci w przypadku taczenia sig,
zmiany przedmiotu lub formy spotki, przeniesienia statutowej
siedziby spolki za granicg lub wprowadzenie ograniczen w przeno-
szeniu udziatow;
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e) do akcji nabytych od akcjonariusza w przypadku braku pokrycia;

f) do akcji nabytych w celu przyznania akcjonariuszom mniejszo-
$ciowym odszkodowania w spoélkach powiazanych;

g) do akcji calkowicie pokrytych, nabytych w wyniku orzeczenia sadu
w celu zaspokojenia wierzytelnosci spotki wobec wiasciciela tych
akcji; oraz

h) do akcji catkowicie pokrytych wyemitowanych przez spotke inwe-
stycyjna o statym kapitale w rozumieniu art. 17 ust. 7 akapit drugi
i nabytych na zadanie inwestorow przez t¢ spotke lub przez spotke
z nig powiazang. Art. 17 ust. 7 akapit trzeci lit. a) ma zastosowanie.
Nabycia te nie moga prowadzi¢ do obnizenia aktywow netto ponizej
wysokosci kapitalu subskrybowanego, powigkszonego o rezerwy, co
do ktorych prawo ustanawia zakaz wyplat.

2. Akcje nabyte w przypadkach wymienionych w ust. 1 lit. b)-g)
musza jednakze zostaé zbyte w terminie nie dhuzszym niz 3 lata od
momentu ich nabycia, chyba ze warto§¢ nominalna lub, w razie braku
warto$ci nominalnej, warto$¢ ksiggowa nabytych akcji, wlaczajac w to
akcje, ktore spotka moze naby¢ za posrednictwem osoby dziatajacej we
wlasnym imieniu, lecz na rachunek spoitki, nie przekracza 10 % kapitatu
subskrybowanego.

3. W przypadku braku ich zbycia w terminie okreslonym w ust. 2
akcje zostaja umorzone. Przepisy panstwa czlonkowskiego moga uzalez-
nia¢ takie umorzenie od obnizenia kapitatu subskrybowanego do odpo-
wiedniej wysokos$ci. Takie obnizenie musi by¢ okreslone w miarg jak
nabywanie akcji podlegajacych umorzeniu spowodowalo, ze aktywa
netto ulegly zmniejszeniu ponizej wysokosci okre$lonej w art. 17 ust.
1i2.

Artykut 23

Akcje nabyte z naruszeniem art. 21 i 22 zbywa si¢ w terminie 1 roku od
dnia ich nabycia. W razie braku ich zbycia w tym terminie stosuje si¢
art. 22 ust. 3.

Artykut 24

1. W przypadku gdy przepisy panstwa cztonkowskiego pozwalaja na
nabywanie przez spotke jej wlasnych akcji przez nia sama albo przez
osobg dzialajaca we wlasnym imieniu, lecz na rachunek spotki, zawsze
uzaleznia si¢ zatrzymanie tych akcji od spelnienia co najmniej nastgpu-
jacych warunkow:

a) wérod praw zwiazanych z tymi akcjami, prawo glosu wynikajace
z whasnych akcji jest w kazdym wypadku zawieszone;
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b) jezeli te akcje sa zaksiggowane po stronie aktywow w bilansie, musi
by¢ wprowadzona po stronie pasywOw nienaruszalna rezerwa tej
samej wysokosci.

2. Jezeli przepisy panstwa czlonkowskiego pozwalaja spolce nabyé
jej wlasne akcje przez nia sama albo przez osobg dziatajaca we
wlasnym imieniu, ale na rachunek sp6iki, musza wymagaé, aby roczne
sprawozdanie zawieralo co najmniej:

a) powody nabycia dokonanego podczas roku obrotowego;

b) liczbg i warto$¢ nominalna lub, w razie braku warto$ci nominalnej,
warto$¢ ksiggowa akcji nabytych i zbytych podczas roku obroto-
wego, jak rowniez okreSlenie czgSci kapitalu subskrybowanego,
ktéra one reprezentuja;

¢) w przypadku nabycia lub zbycia odptatnego, rownowartos$¢ tych
akcji;

d) liczbg i warto$¢ nominalna lub, w razie braku warto$ci nominalnej,
warto$¢ ksiggowa wszystkich akcji nabytych lub zatrzymanych, jak
rowniez czgS¢ kapitalu subskrybowanego ktora one reprezentuja.

Artykul 25

1. W przypadku gdy panstwa czlonkowskie zezwalaja spoice na
bezposrednie albo posrednie dokonywanie zaliczkowych wyplat lub
udzielanie pozyczek, lub ustanawianie zabezpieczen w celu nabycia
jej wlasnych akcji przez osobe trzecia, uzalezniaja one takie transakcje
od spetnienia warunkéw okreslonych w ust. 2-5.

2. Transakcji dokonuje si¢ na odpowiedzialno$¢ organu administru-
jacego lub zarzadzajacego na rzetelnych warunkach rynkowych, szcze-
gdlnie w odniesieniu do odsetek otrzymywanych przez spotke oraz
w odniesieniu do zabezpieczen ustanowionych na rzecz spotki z tytutu
pozyczek i zaliczek, o ktéorych mowa w ust. 1.

Doktadnie sprawdza si¢ wyptacalno$¢ osoby trzeciej lub, w przypadku
transakcji wielostronnych, kazdej ze stron.

3. Organ administrujacy lub zarzadzajacy przedstawia transakcje do
uprzedniej akceptacji walnego zgromadzenia, a walne zgromadzenie
dziata w tym zakresie zgodnie z zasadami dotyczacymi kworum i wigk-
szosci ustanowionymi w art. 44.

Organ administrujacy lub zarzadzajacy przedklada walnemu zgroma-
dzeniu pisemne sprawozdanie wskazujace:

a) powody transakcji;
b) interes sp6itki w dokonaniu takiej transakcji;
¢) warunki dokonania tej transakcji;

d) ryzyko zwiazane z transakcja w zakresie plynnosci i wyptacalnosci
spotki; oraz

e) ceng, za jaka osoba trzecia ma dokona¢ nabycia akcji.

Sprawozdanie to sktada si¢ w rejestrze w celu jego ogloszenia zgodnie
z art. 3 dyrektywy 2009/101/WE.
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4.  Laczna pomoc finansowa przyznawana osobom trzecim nie moze
w zadnym czasie prowadzi¢ do obnizenia wartoSci aktywow netto
ponizej kwoty okreslonej w art. 17 ust. 1 i 2, uwzgledniajac rowniez
kazde obnizenie warto$ci aktywow netto, ktore mogto nastapi¢ w wyniku
nabycia przez spotke lub na rachunek spotki wlasnych akcji, zgodnie
z art. 21 ust. 1.

Spotka umieszcza w bilansie po stronie pasywow niepodlegajaca
podziatowi rezerwg w wysokoS$ci tacznej pomocy finansowe;j.

5. W przypadku gdy osoba trzecia z pomoca finansowa ze strony
spotki nabywa wilasne akcje tej spotki w rozumieniu art. 21 ust. 1 lub
subskrybuje akcje wyemitowane w ramach podwyzszenia subskrybowa-
nego kapitatu, takie nabycie lub subskrypcja jest realizowane za
godziwa ceng.

6. Ust. 1-5 nie maja zastosowania do transakcji biezacych bankow
i innych instytucji finansowych, ani transakcji dokonywanych w celu
nabycia akcji przez lub dla pracownikow spotki lub spotki z nia powia-
zanej.

Jednakze transakcje te nie moga spowodowaé obnizenia aktywow netto
spotki ponizej poziomu okreslonego w art. 17 ust. 1.

7.  Ust. 1-5 nie maja zastosowania do transakcji dokonywanych
w celu nabycia akcji, okreslonych w art. 22 ust. 1 lit. h).

Artykut 26

W przypadkach gdy poszczeg6lni czlonkowie organu administrujacego
lub zarzadzajacego spotki bedacej strona transakcji, o ktorej mowa
w art. 25 ust. 1, lub organu administrujacego lub zarzadzajacego jedno-
stki dominujacej w rozumieniu art. 1 siddmej dyrektywy Rady
83/349/EWG z dnia 13 czerwca 1983 r. wydanej na podstawie art. 50
ust. 2 lit. g) Traktatu w sprawie skonsolidowanych sprawozdan finan-
sowych (') lub sama jednostka dominujaca lub osoby dziatajace we
wlasnym imieniu, ale na rachunek czlonkéw takich organéw lub takich
jednostek sg jednoczesnie strong takiej transakcji, panstwa cztonkowskie
zapewniajq za pomoca odpowiednich gwarancji, aby transakcja taka nie
byla sprzeczna z najlepszym interesem spoiki.

Artykut 27

1. Ustanowienie zabezpieczenia przez spotk¢ na wilasnych akcjach
przez nia samg albo przez osobg dzialajaca we wlasnym imieniu, lecz
na rachunek spotki, jest rownowazne nabyciu do celow art. 21, art. 22
ust. 1 oraz art. 24 i art. 25.

2.  Panstwa czlonkowskie moga zadecydowaé o niestosowaniu ust. 1
do transakcji biezacych bankéw i innych instytucji finansowych.

(") Dz.U. L 193 z 18.7.1983, s. 1. Uwaga: tytul dyrektywy 83/349/EWG zostat
dostosowany w taki sposob, aby uwzgledni¢ zmiang numeracji artykulow
Traktatu ustanawiajacego Wspolnote Europejska, zgodnie z art. 5 Traktatu
z Lizbony; pierwotnie w tytule zawarte byto odestanie do art. 54 ust. 3 lit. g)
Traktatu.
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Artykut 28

1. Subskrybowanie, nabywanie i posiadanie akcji spotki akcyjnej
przez inna spotke w rozumieniu art. 1 dyrektywy 2009/101/WE, w ktorej
to spolce spotka akcyjna dysponuje, bezposrednio lub posrednio, wigk-
szoscig praw glosu lub tez, na ktora spotka akcyjna moze wywieraé,
bezposrednio lub posrednio, dominujacy wplyw, uwaza si¢ za dziatania
identyczne z dzialaniami samej spotki akcyjne;j.

Akapit pierwszy stosuje si¢ rowniez, jesli inna spotka podlega prawu
panstwa trzeciego i ma formg prawna porownywalna do form prawnych
wymienionych w art. 1 dyrektywy 2009/101/WE.

Jednakze w przypadku gdy spotka akcyjna posrednio dysponuje wigk-
szo$cig praw glosu lub tez moze posrednio wywiera¢ dominujacy
wplyw na inng spotkg, panstwa czlonkowskie nie sa zobowigzane do
stosowania akapitu pierwszego i drugiego, o ile ich przepisy przewiduja
zawieszenie prawa glosu zwigzanego z akcjami spolki akcyjnej, ktorym
dysponuje inna spoika.

2. W przypadku braku koordynacji migdzy przepisami krajowymi
w zakresie grup spotek, panstwa czlonkowskie moga:

a) okresli¢ przypadki, w ktorych uznaje sig, ze spolka akcyjna jest
w stanie wywiera¢ dominujacy wptyw na inna spotke; w przypadku
skorzystania przez panstwo czlonkowskie z tej mozliwosci, jego
prawo krajowe musi w kazdym przypadku przewidywaé mozliwosé
wywierania dominujacego wptywu w przypadku, kiedy dana spotka
akcyjna:

— ma prawo mianowac lub odwolywaé wigkszo$¢ cztonkow organu
administracyjnego, zarzadzajacego lub organu nadzoru i jest
jednoczesnie akcjonariuszem lub udzialowcem innej spoiki, lub

— jest akcjonariuszem lub udzialowcem innej spotki i sprawuje
wylaczna kontrolg wigkszosci praw glosu akcjonariuszy lub
udziatlowcoéw spétki jedynie na mocy porozumienia zawartego
z innymi akcjonariuszami lub udzialowcami tej spoiki.

Panstwa cztonkowskie nie sa zobowigzane do ustanowienia prze-
pisow dla innych przypadkéw niz te wymienione w tiret pierwszym
i drugim;

b) okresli¢ przypadki, w ktérych uznaje sig, ze spotka akcyjna
dysponuje posrednio prawem glosu lub jest w stanie wywierad
posrednio dominujacy wplyw;

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

3. Panstwa czlonkowskie nie sg zobowiazane do stosowania ust. 1
akapit pierwszy i drugi w przypadku gdy subskrypcja, nabycie lub
posiadanie akcji sa realizowane na rzecz osoby innej niz osoba subskry-
bujaca, nabywajaca lub posiadajaca akcje, i ktéra nie jest spotka
akcyjna, o ktorej mowa w ust. 1, ani tez inna spotka, w ktorej ta spotka
akcyjna dysponuje, bezposrednio Iub posrednio, wigkszoscia glosow
lub, na ktéra moze ona wywiera¢ bezposrednio lub posrednio dominu-
Jjacy wplyw.
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4.  Ponadto panstwa czlonkowskie nie sa zobowiazane do stosowania
ust. 1 akapit pierwszy i drugi w przypadku gdy subskrypcja, nabywanie
lub posiadanie akcji sa realizowane przez inng spotke we wilasnym
imieniu, w ramach jej dziatalnosci jako podmiotu zajmujacego si¢
obrotem papierami wartoSciowymi, pod warunkiem Zze wspomniana
inna spotka jest uczestnikiem gieldy papierow wartosciowych zlokali-
zowane] lub dzialajacej w panstwie cztonkowskim Iub tez pod warun-
kiem ze posiada ona zezwolenie lub jest nadzorowana przez organ
panstwa czlonkowskiego wlasciwy w zakresie nadzoru nad podmiotami
zajmujacymi si¢ obrotem papierami wartosciowymi, do ktérych, w rozu-
mieniu niniejszej dyrektywy, mozna zaliczy¢ instytucje kredytowe.

5. Panstwa czlonkowskie nie sa zobowiazane do stosowania ust. 1
akapit pierwszy i drugi w przypadku gdy posiadanie akcji danej spotki
akcyjnej przez inna spolke¢ wynika z nabycia akcji zrealizowanego
zanim relacja migdzy tymi dwiema spotkami przybrata posta¢ spetnia-
jaca kryteria ustanowione w ust. 1.

Jednakze prawo glosu zwiazane z tymi akcjami zostaje zawieszone
i akcje te zostaja wzigte pod uwage w procedurze oceny majacej na
celu okreslenie czy warunek ustanowiony w art. 21 ust. 1 lit. b) zostat
spetniony.

6. Panstwa czlonkowskie nie sa zobowiazane do stosowania art. 22
ust. 2 lub 3 oraz art. 23 w przypadku nabywania akcji spotki akcyjnej
przez inna spotke, o ile panstwa te ustanowia przepisy przewidujace:

a) zawieszenie prawa glosu z akcji spotki akcyjnej, ktorym dysponuje
wspomniana inna spolka; oraz

b) ze czlonkowie organu administrujacego lub zarzadzajacego spotki
akcyjnej sa zobowiazani odkupi¢ od wspomnianej innej spoiki akcje,
o ktorych mowa w art. 22 ust. 2 i 3 i art. 23, po cenie, po jakiej
zostaly one nabyte przez spotke; sankcji tej nie stosuje si¢ jedynie
w przypadku gdy wspomniani czlonkowie organu administrujacego
lub zarzadzajacego spotki akcyjnej udowodnia, ze spotka akcyjna
w zaden sposob nie stoi za subskrypcja lub nabyciem danych akcji.

Artykut 29

1.  Walne zgromadzenie podejmuje decyzj¢ o kazdym podwyzszeniu
kapitatu. Decyzja ta, jak rowniez dokonanie podwyzszenia kapitatu
subskrybowanego, sa oglaszane w sposob przewidziany w przepisach
kazdego z panstw czlonkowskich zgodnie z art. 3 dyrektywy
2009/101/WE.

2. Jednakze statut lub akt zatozycielski, lub walne zgromadzenie,
ktorego decyzja musi zostaé ogloszona zgodnie z zasadami, o ktorych
mowa w ust. 1, moga zezwoli¢ na podwyzszenie kapitatu subskrybo-
wanego az do wysokosci maksymalnej, ktora ustalaja w nalezytym
uwzglednieniem maksymalnej wysoko$ci przewidzianej przez prawo.
W granicach ustalonej wysokosci organ spotki, uprawniony w tym
zakresie, decyduje, tam gdzie stosowne, o podwyzszeniu kapitatu
subskrybowanego. To uprawnienie dla tego organu moze by¢ udzielone
na okres nieprzekraczajacy pigciu lat i moze by¢ odnowione raz lub
kilkakrotnie przez walne zgromadzenie na okres, ktory kazdorazowo nie
moze przekraczaC pigciu lat.

3. W przypadku gdy istnieje kilka rodzajow akcji, decyzja walnego
zgromadzenia dotyczaca podwyzszenia kapitatu, o ktérej mowa w ust.
1, lub zezwolenia na podwyzszenie kapitatu, o ktorej mowa w ust. 2,
jest przedmiotem odrgbnego gltosowania co najmniej dla kazdej kate-
gorii akcjonariuszy, ktoérych prawa sa naruszone w wyniku tej czynno-
$ci.
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4. Niniejszy artykul stosuje si¢ do emisji papierow warto§ciowych
zamiennych na akcje lub inkorporujacych prawo do objecia akcji, ale
nie do zamiany tych papierdw wartoSciowych ani do wykonywania
prawa objgcia.

Artykut 30

Akcje wyemitowane w zamian za wklady w wyniku podwyzszenia
kapitatu subskrybowanego musza by¢ pokryte w proporcji nie nizszej
niz 25 % swojej warto$ci nominalnej lub, w razie braku wartosci nomi-
nalnej, ich warto$ci ksiggowej. Jesli jest przewidywana nadwyzka
emisyjna, jej wysokos¢ musi by¢ calkowicie pokryta.

Artykut 31

1.  Akcje wyemitowane w zamian za wklady niepieni¢zne w nastgp-
stwie podwyzszenia kapitalu subskrybowanego musza by¢ catkowicie
pokryte w okresie pigciu lat od decyzji o podwyzszeniu kapitatu
subskrybowanego.

2. Wklady, o ktérych mowa w ust. 1, stanowia przedmiot sprawoz-
dania sporzadzonego przed dokonaniem podwyzszenia kapitatu subskry-
bowanego przez jednego lub kilku biegltych rewidentow spotki, nieza-
leznych od spotki i wyznaczonych lub upowaznionych przez organ
administracyjny lub sadowy. Tacy biegli rewidenci moga by¢ zgodnie
z przepisami kazdego z panstw cztonkowskich osobami fizycznymi lub
prawnymi lub spotkami.

Stosuje si¢ art. 10 ust. 2 1 3 oraz art. 11 1 12.

3. Panstwa cztonkowskie moga zadecydowac o niestosowaniu ust. 2
jezeli podwyzszenie kapitatu subskrybowanego nast¢puje w celu pota-
czenia, podziatu lub publicznej oferty nabycia lub wymiany akcji i w
celu dokonania wyptat akcjonariuszom spotki przejetej lub podzielone;j
lub akcjonariuszom spétki stanowiacej przedmiot publicznej oferty
nabycia lub wymiany akcji.

Jednakze w przypadku potaczenia Iub podziatu panstwa cztonkowskie
stosuja akapit pierwszy jedynie w przypadku gdy sprawozdanie
w sprawie projektu warunkow potaczenia lub podzialu zostato sporza-
dzone przez jednego lub kilku niezaleznych bieglych rewidentow.

Jezeli panstwa czlonkowskie zadecyduja o stosowaniu ust. 2 w przy-
padku potaczenia lub podziatlu, moga postanowié, aby sprawozdanie
przewidziane w niniejszym artykule i sprawozdanie sporzadzone przez
jednego lub kilku niezaleznych biegtych rewidentow w sprawie projektu
warunkoéw potaczenia lub podziatu mogly by¢ sporzadzone przez tego
samego biegltego rewidenta lub tych samych biegtych rewidentow.

4.  Panstwa czlonkowskie moga zadecydowa¢ o niestosowaniu ust. 2
jezeli wszystkie akcje wyemitowane w nastgpstwie podwyzszenia kapi-
tatu subskrybowanego sa emitowane w zamian za wklady niepienigzne
dokonane przez jedna lub kilka spotek, pod warunkiem ze wszyscy
akcjonariusze spotki przejmujacej wklady wyrazili zgodg na zaniechanie
sporzadzania sprawozdania bieglych rewidentow i ze wymogi okreslone
w art. 10 ust. 4 lit. b)-f), zostaly spetnione.
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Artykut 32

W przypadku gdy podwyzszenie kapitalu nie zostanie calkowicie
subskrybowane, kapitat ulega podwyzszeniu jedynie do wysokos$ci prze-
prowadzonej subskrypcji, o ile warunki emisji wyraznie przewiduja taka
mozliwos¢.

Artykut 33

1. W kazdym przypadku, gdy podwyzszanie kapitatu subskrybowa-
nego nastgpuje przez wniesienie wktadow pieni¢znych, akcje musza by¢
oferowane z zachowaniem pierwszenstwa akcjonariuszy proporcjonalnie
do wysokosci kapitatu reprezentowanego przez ich akcje.

2.  Panstwa czlonkowskie moga:

a) nie stosowac ust. 1 do akcji, z ktorymi zwiazane jest prawo ograni-
czonego udzialu w wyptatach w rozumieniu art. 17 i/lub w podziale
majatku spotki w wypadku jej likwidacji; Iub

b) zezwolié, aby w wypadku gdy w spotce wystegpuje kilka rodzajow
akcji, do ktorych prawo glosu lub prawo uczestnictwa w wyplatach
w rozumieniu art. 17 lub w podziale majatku spo6tki na wypadek jej
likwidacji jest zréznicowane, a kapitat subskrybowany jest podwyz-
szany przez emisj¢ nowych akcji w jednej z tych rodzajow, wyko-
nywanie prawa pierwszenstwa przez akcjonariuszy posiadajacych
akcje innych rodzajow moglo nastapi¢ tylko po wykonaniu tego
prawa przez akcjonariuszy posiadajacych akcje nalezace do rodzaju,
w ramach ktérego nowe akcje sa emitowane.

3. Kazda oferta subskrypcji na zasadach pierwszenstwa, jak rowniez
termin, w ktérym prawo to musi by¢ wykonane, stanowi przedmiot
ogloszenia w dzienniku krajowym zgodnie z dyrektywa 2009/101/WE.
Jednakze przepisy panstwa cztonkowskiego nie musza przewidywaé
tego ogloszenia o ile wszystkie akcje spolki sa imienne. W takim
wypadku wszyscy akcjonariusze powinni by¢ poinformowani na piSmie.
Prawo pierwokupu powinno by¢ wykonane w terminie nie krotszym niz
14 dni od daty ogloszenia oferty lub daty wysyiki listow do akcjonariu-
szy.

4. Prawo pierwokupu nie moze by¢ ograniczone ani zniesione przez
statut lub akt zalozycielski. Jednakze moze by¢ ono zniesione lub ogra-
niczone decyzja walnego zgromadzenia. Organ administrujacy lub
zarzadzajacy jest zobowiazany do przedstawienia na tym walnym zgro-
madzeniu pisemnego sprawozdania wskazujacego powody ograniczenia
lub zniesienia prawa pierwokupu i uzasadniajacego proponowana ceng
emisji. Walne zgromadzenie obraduje przy zachowaniu zasad dotycza-
cych kworum i wedlug wigkszo$ci okreslonej w art. 44. Jego decyzja
jest przedmiotem ogloszenia dokonanego w sposob okreslony w przepi-
sach kazdego z panstw czlonkowskich zgodnie z art. 3 dyrektywy
2009/101/WE.

5. Przepisy kazdego z panstw cztonkowskich moga przewidywac, ze
statut, akt zatozycielski lub walne zgromadzenie, obradujace przy zacho-
waniu zasad dotyczacych kworum, wigkszos$ci i ogloszen okreslonych
w ust. 4, moga upowazni¢ do ograniczenia lub zniesienia prawa pierw-
szenstwa organ spotki, uprawniony do podwyzszenia kapitatu subskry-
bowanego w granicach kapitatu nominalnego. Uprawnienie to nie moze
by¢ przyznane na czas dluzszy niz uprawnienie okreslone w art. 29
ust. 2.
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6.  Ust. 1-5 stosuje si¢ do emisji wszystkich papierow wartosciowych
zamiennych na akcje lub inkorporujacych prawo do objecia akcji, ale
nie do zamiany tych papieréw ani do wykonywania prawa objgcia.

7.  Prawo pierwokupu nie jest wykluczone do celow ust. 4 1 5 o ile
zgodnie z decyzja o podwyzszeniu kapitatlu subskrybowanego akcje sa
emitowane na rzecz bankéw lub innych instytucji finansowych w celu
ich zaoferowania akcjonariuszom spétki zgodnie z ust. 1 i 3.

Artykut 34

Kazde obnizenie kapitalu subskrybowanego, z wyjatkiem obnizenia
wynikajacego z orzeczenia sadu, musi by¢ co najmniej przedmiotem
decyzji walnego zgromadzenia, podjgtej zgodnie z zasadami dotycza-
cymi kworum i wigkszosci okre§lonymi w art. 44 bez uszczerbku dla
art. 40 i 41. Decyzja taka zostaje ogloszona w sposob przewidywany
w przepisach kazdego z panstw cztonkowskich zgodnie z art. 3 dyrek-
tywy 2009/101/WE.

Zawiadomienie o zwolaniu walnego zgromadzenia wskazuje co
najmniej cel obnizenia kapitalu i sposob, wedlug ktérego ma to nasta-
pic.

Artykut 35

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

Artykul 36

1. W przypadku obnizenia kapitalu subskrybowanego przynajmniej
ci wierzyciele, ktorych wierzytelnoSci powstaly przed ogloszeniem
decyzji o obnizeniu, maja przynajmniej prawo do uzyskania zabezpie-
czenia wierzytelnosci, ktore nie staly si¢ wymagalne przed data takiego
ogloszenia. Prawo to nie moze zosta¢ wylaczone przez panstwa czlon-
kowskie, chyba ze wierzyciel dysponuje odpowiednimi gwarancjami lub
gwarancje takie nie sa konieczne, biorac pod uwage aktywa spotki.

Panstwa czlonkowskie ustalaja warunki wykonywania prawa przewi-
dzianego w akapicie pierwszym. W kazdym przypadku panstwa czlon-
kowskie zapewniaja, aby wierzyciele mogli zwrdci¢ si¢ do odpowied-
niego organu administracyjnego lub sadowego o odpowiednie gwaran-
cje, pod warunkiem ze sa w stanie wykaza¢ w sposob wiarygodny, ze
z powodu obnizenia kapitatu subskrybowanego zaspokojenie ich rosz-
czen jest zagrozone oraz ze nie uzyskali odpowiednich gwarancji od
spotki.

2.  Ponadto przepisy panstw czlonkowskich musza przewidywac co
najmniej, ze obnizenie kapitalu nie wywola skutkow Iub ze zadne
wyplaty nie bgda dokonane na rzecz akcjonariuszy, o ile wierzyciele
nie otrzymali zaspokojenia lub sad nie zdecydowal, ze ich Zzadania sa
pozbawione podstaw.
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3. Niniejszy artykut stosuje si¢ w przypadku gdy obnizenie kapitalu
subskrybowanego dokonuje si¢ przez catkowite lub czgsciowe zwol-
nienie z dalszych sptat wkladow przez akcjonariuszy.

Artykut 37

1.  Panstwa czlonkowskie nie sa zobowiazane do stosowania art. 36
do obnizenia kapitatu subskrybowanego majacego na celu wyréwnanie
poniesionych strat lub w celu przeniesienia okreslonych kwot do
funduszu rezerwowego, pod warunkiem ze w wyniku tej czynnosci
wysoko$§¢ funduszu rezerwowego nie przekroczy 10 % obnizonego
kapitatu subskrybowanego. Fundusz rezerwowy nie moze, wylaczywszy
wypadek obnizenia kapitatu subskrybowanego, by¢ wyptacony na rzecz
akcjonariuszy; moze by¢ on jedynie wykorzystany dla pokrycia ponie-
sionych strat lub dla podwyzszenia kapitatu subskrybowanego w drodze
kapitalizacji rezerw w takim zakresie, w jakim panstwa czlonkowskie
zezwalaja na taka czynnosc.

2. W przypadkach, o ktérych mowa w ust. 1, przepisy panstw czton-
kowskich musza okresli¢ przynajmniej Srodki niezbedne do tego, aby
kwoty pochodzace z obnizenia kapitatu subskrybowanego nie mogty
by¢ wykorzystane dla dokonania wyptat pomigdzy akcjonariuszy ani
tez do zwolnienia akcjonariuszy z obowiazku wniesienia wkiadow.

Artykul 38

Kapitat subskrybowany nie moze by¢ obnizony do wysokosci nizszej od
kapitatu minimalnego okre§lonego zgodnie z art. 6.

Jednakze panstwa czlonkowskie moga zezwoli¢ na takie obnizenie,
jezeli jednoczesnie okresla, ze decyzja o obnizeniu wywiera skutki
tylko gdy nastapi podwyzszenie kapitatu subskrybowanego do poziomu
réwnego co najmniej obowigzujacemu minimum.

Artykut 39

W przypadku gdy przepisy panstwa czlonkowskiego zezwalaja na
catkowite lub czgsciowe umorzenie kapitalu subskrybowanego bez
jego obnizania, musza by¢ zachowane przynajmniej nastgpujace
warunki:

a) jesli statut lub akt zatozycielski przewiduja umorzenie, jest ono
uchwalone przez walne zgromadzenie obradujace przy zachowaniu
przynajmniej zwyklych zasad dotyczacych kworum i wigkszosci;
jesli statut Iub akt zalozycielski nie przewiduja umorzenia, jest ono
uchwalone przez walne zgromadzenie obradujace przy zachowaniu
zasad dotyczacych quorum i wigkszo$ci przewidzianych w art. 44;
decyzja w tej sprawie jest oglaszana w sposob przewidywany przez
przepisy kazdego z panstw czlonkowskich zgodnie z art. 3 dyrek-
tywy 2009/101/WE;

b) umorzenie moze nastapic¢ jedynie przy wykorzystaniu kwot podlega-
jacych wyptacie w rozumieniu art. 17 ust. 1-4;

¢) akcjonariusze, ktorych akcje sa umorzone, zachowuja swoje prawa
w spotce z wyjatkiem prawa do uczestniczenia w podziale majatku
i prawa do uczestniczenia w podziale pierwszej dywidendy z akcji
nieumorzonych.
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Artykut 40

1. Jesli przepisy panstwa cztonkowskiego zezwalaja spotkom na
obnizenie kapitatu subskrybowanego przez przymusowe umorzenie
akcji, musza by¢ spelnione przynajmniej nast¢pujace warunki:

a) przymusowe umorzenie musi by¢ przewidziane lub dopuszczone
przez statut lub akt zatozycielski przed subskrypcja akcji, ktore
stanowig przedmiot umorzenia;

b) jezeli przymusowe umorzenie jest dopuszczone jedynie przez statut
lub akt zatozycielski, postanawia o tym walne zgromadzenie, chyba
ze akcjonariusze, ktorych to dotyczy, wyraza jednogltosnie zgode na
umorzenie;

¢) organ spolki postanawiajacy o przymusowym umorzeniu ustala jego
warunki i sposob, o ile nie zostaly juz one przewidziane w statucie
lub akcie zatozycielskim;

d) art. 36 stosuje si¢, z wyjatkiem przypadkow akcji catkowicie pokry-
tych, ktore zostaly udostgpnione niecodptatnie do dyspozycji spotki
lub ktére stanowia przedmiot umorzenia przy wykorzystaniu sum
przeznaczonych do wyptaty zgodnie z art. 17 ust. 1-4; w tych
wypadkach suma réwna wysoko$ci nominalnej lub, w razie braku
warto$ci nominalnej, wartosci ksiggowej wszystkich akcji umorzenia,
powinna by¢ wilaczona do funduszu rezerwowego; fundusz ten nie
moze by¢, z wyjatkiem wypadku obnizenia kapitatu subskrybowa-
nego, wyplacony na rzecz akcjonariuszy; moze by¢ jedynie wyko-
rzystany dla wyr6wnania poniesionych strat lub podwyzszenia kapi-
talu subskrybowanego przez kapitalizacj¢ rezerw w zakresie,
w jakim panstwa cztonkowskie dopuszczaja taka procedurg; oraz

e) decyzje dotyczace przymusowego umorzenia sa oglaszane zgodnie
z przepisami kazdego z panstw cztonkowskich zgodnie z art. 3
dyrektywy 2009/101/WE.

2. Art. 34 ust. 11 art. 35, 37 i 44 nie maja zastosowania w wypad-
kach przewidzianych w ust. 1 niniejszego artykutu.

Artykut 41

1. O umorzeniu akcji musi zawsze stanowi¢ walne zgromadzenie
w wypadku obnizenia kapitalu subskrybowanego przez umorzenie
akcji nabytych przez spotkg lub przez osobg dziatajaca we wilasnym
imieniu, lecz na rachunek spoiki.

2.  Zastosowanie ma art. 36, chyba ze chodzi o akcje calkowicie
pokryte, ktore sa nabyte nicodptatnie lub przy pomocy sum przezna-
czonych do wyplaty zgodnie z art. 17 ust. 1-4; w tych wypadkach
wysoko$¢ rowna warto$ci nominalnej lub, w razie braku wartosci nomi-
nalnej, warto$ci ksiggowej wszystkich akcji umarzanych musi by¢
wlaczona do funduszu rezerwowego z wyjatkiem obnizenia kapitatu
subskrybowanego; fundusz ten nie moze by¢ wyptacony na rzecz akcjo-
nariuszy; moze by¢ jedynie wykorzystany dla wyrownania odniesionych
strat lub podwyzszenia kapitatu subskrybowanego przez kapitalizacje
rezerw w zakresie, w jakim panstwa czlonkowskie dopuszczaja taka
procedurg.
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3. Art. 35, 37 i 44 nie majg zastosowania w wypadkach przewidzia-
nych w ust. 1 niniejszego artykutu.

Artykut 42

W wypadkach objgtych zakresem art. 39, art. 40 ust. 1 lit. b) i art. 41
ust. 1, jezeli istnieje kilka rodzajow akcji, decyzja walnego zgroma-
dzenia dotyczaca umorzenia kapitatu subskrybowanego lub jego obni-
zenia przez umorzenie akcji jest poddana odrgbnemu glosowaniu
w kazdej grupie akcjonariuszy, ktérych prawa moga by¢ naruszone
w wyniku tych czynnoSci.

Artykut 43

W przypadku gdy przepisy panstwa cztonkowskiego zezwalaja spotkom
na emisj¢ akcji przeznaczonych do umorzenia, czynno$¢ t¢ uzaleznia sig
od spetnienia przynajmniej nastgpujacych warunkow:

a) umorzenie musi by¢ dopuszczone przez statut lub akt zalozycielski
przed subskrypcja takich akcji;

b) akcje te powinny by¢ catkowicie pokryte;

¢) warunki i sposoby umorzenia musza by¢ okre§lone przez statut lub
akt zalozycielski;

d) umorzenie moze nastapi¢ jedynie przy uzyciu sum przeznaczonych
do wyplaty zgodnie z art. 17 ust. 1-4 lub w wyniku nowej emisji
dokonanej w celu takiego umorzenia;

e) warto$¢ rowna warto$ci nominalnej lub, w razie braku warto$ci
nominalnej, warto$ci ksiggowej wszystkich akcji przeznaczonych
do umorzenia musi by¢ wiaczona do funduszu rezerwowego, ktory
nie moze by¢, z wyjatkiem obnizenia kapitalu subskrybowanego,
wyptacony na rzecz akcjonariuszy; fundusz ten moze by¢ jedynie
wykorzystany dla podwyzszenia kapitalu subskrybowanego nastgpu-
jacego w drodze kapitalizacji rezerw;

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

g) w przypadku gdy w nastgpstwie tego umorzenia przewidywana jest
wyptata premii dla akcjonariuszy, moze by¢ ona wyplacona jedynie
z sum przeznaczonych do wyplaty zgodnie z art. 17 ust. 1-4 lub
z funduszu rezerwowego innego niz ten, o ktorym mowa w lit. e)
niniejszego artykutu, ktdry nie moze by¢, z wyjatkiem przypadkow
obnizenia kapitalu subskrybowanego, wyptacony na rzecz akcjona-
riuszy; fundusz ten moze by¢ wykorzystany jedynie dla podwyz-
szenia kapitatlu subskrybowanego w drodze kapitalizacji rezerw lub
w celu pokrycia kosztow, o ktorych mowa w art. 3 lit. j), lub
kosztow emisji akcji lub obligacji, lub w celu dokonania wyptaty
premii posiadaczom akcji lub obligacji przeznaczonych do umorze-
nia;
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h) umorzenie podlega ogloszeniu w sposob przewidziany w przepisach
kazdego z panstw czlonkowskich zgodnie z art. 3 dyrektywy
2009/101/WE.

Artykut 44

Przepisy panstw czlonkowskich musza przewidywaé, ze decyzje,
o ktorych mowa w art. 33 ust. 4 i 5 oraz art. 34, 35, 39 i 42, musza
by¢ podejmowane co najmniej wigkszo$cia nie nizsza niz dwie trzecie
glosow zwiazanych z reprezentowanymi papierami warto§ciowymi lub
reprezentowanym kapitalem subskrybowanym.

Jednakze przepisy panstw czlonkowskich moga przewidywaé, ze
zwykla wigkszo$¢ glosow wskazanych w akapicie pierwszym jest
wystarczajaca, o ile jest reprezentowana co najmniej potowa kapitatu
subskrybowanego.

Artykut 45

1. Panstwa cztonkowskie moga odstapi¢ od stosowania art. 9 akapit
pierwszy, art. 21 ust. 1 lit. a) zdanie pierwsze oraz od art. 29, 30 1 33 w
zakresie, w jakim odstgpstwa takie sa niezbgdne do przyjecia lub stoso-
wania przepisow majacych na celu zachgcenie pracownikéw lub innych
grup osob okreslonych przez prawo krajowe do uczestnictwa w kapitale
przedsigbiorstw.

2. Panstwa cztonkowskie moga zadecydowac o niestosowaniu art. 21
ust. 1 lit. a) zdanie pierwsze i art. 34, 35, 40, 41, 42 i 43 do spotek
o specjalnym statusie, ktore emituja jednoczes$nie akcje kapitatowe
i akcje pracownicze, a te ostatnie na korzy$¢ grupy pracownikow,
ktora jest reprezentowana na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy
przez delegatéw dysponujacych prawem glosu.

Artykut 46

W celu wykonania niniejszej dyrektywy, przepisy panstw cztonkow-
skich zapewniaja rowne traktowanie akcjonariuszy znajdujacych si¢
w takiej samej sytuacji.

Artykut 47

1.  Panstwa czlonkowskie moga zadecydowac o niestosowaniu art. 3
lit. g), 1), j) oraz k) do spdtek juz istniejacych w momencie wejscia
w zycie przepisow ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
przyjetych w celu spelnienia wymogéw dyrektywy 77/91/EWG.

2. Panstwa czlonkowskie przekazuja Komisji teksty podstawowych
przepisow prawa krajowego przyjetych w dziedzinach objgtych
niniejsza dyrektywa.

Artykut 48

Dyrektywa 77/91/EWG, zmieniona aktami wymienionymi w zalaczniku
IT czg$¢ A, zostaje uchylona, bez naruszenia obowiazkoéw panstw czton-
kowskich odnoszacych si¢ do terminow transpozycji do prawa krajo-
wego i stosowania dyrektyw okreslonych w zataczniku II czg$¢ B.
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Odestania do uchylonej dyrektywy odczytuje si¢ jako odestania do
niniejszej dyrektywy, zgodnie z tabela korelacji w zataczniku II1.

Artykut 49

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jej opub-
likowaniu w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskiej.

Artykut 50

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw cztonkowskich.
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ZALACZNIK 1

FORMY SPOLEK, O KTORYCH MOWA W ART. 1 UST. 1 AKAPIT
PIERWSZY

— w Belgii:

la société anonyme/de naamloze vennootschap,

— w Bulgarii:

aKI[MOHEPHO JPY’KECTBO,

— w Republice Czeskiej:

akciova spolecnost,
— w Danii:
aktieselskab,
— w Niemczech:
die Aktiengesellschaft,
— w Estonii:
aktsiaselts,
— w Irlandii:
the public company limited by shares,
the public company limited by guarantee and having a share capital,
— w Grecji:
N avavoun etopia,
— w Hiszpanii:
la sociedad anénima,
— we Francji

la société anonyme,

— w Chorwacji:

dioni¢ko drustvo,

— we Wioszech:
la societa per azioni,
— na Cyprze:

dnpooctleg etopeieg meplopiopévng evbovng pe petoyés, OnUocieg etaupeieg
mePLOPIoHEVIG €VBOVNG pe eyydnon mov dubétovy peToykd Kepdiato,

— na Lotwie:

akciju sabiedriba,
— na Litwie:

akciné bendrové,
— w Luksemburgu:

la société anonyme,
— na Wegrzech:

nyilvanosan miikodd részvénytarsasag,
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na Malcie:

kumpanija pubblika/public limited liability company,
w Niderlandach:

de naamloze vennootschap,
w Austrii:

die Aktiengesellschaft,

w Polsce:

spotka akcyjna,

w Portugalii:

a sociedade anonima,

w Rumunii:

societate pe actiuni,

w Stowenii:

delniska druzba,

na Stowacji:

akciova spolo¢nost’,

w Finlandii:

julkinen osakeyhtio/publikt aktiebolag,
w Szwecji:

aktiebolag,

w Zjednoczonym Krolestwie:

the public company limited by shares,

the public company limited by guarantee and having a share capital.
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ZALACZNIK 11

CZESC A

Uchylona dyrektywa i jej kolejne zmiany

Dyrektywa Rady 77/91/EWG
(Dz.U. L 26 z 31.1.1977, s. 1)

(o ktorych mowa w art. 48)

Zatacznik 1 tytut 11T pkt C Aktu przystapienia z 1979 r.
(Dz.U L 291 z 19.11.1979, s. 89)

Zalacznik 1 Aktu przystapienia z 1985 r.

(Dz.U L 302 z 15.11.1985, s. 157)

Dyrektywa Rady 92/101/EWG
(Dz.U L 347 z 28.11.1992, s. 64)

Zatacznik 1 tytul XI pkt A Aktu przystapienia z 1994 r.
(Dz.U C 241 z 29.8.1994, s. 194)

Zalacznik 1II lit A, ust 4 Aktu przystapienia z 2003 r.
(Dz.U L 236 z 23.9.2003, s. 338)

Dyrektywa 2006/68/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
(Dz.U L 264 z 25.9.2006, s. 32)

Dyrektywa Rady 2006/99/WE
(Dz.U L 363 z 20.12.2006, s. 137)

tylko pkt A ust. 2 zalacznika

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/109/WE tylko art. 1
(Dz.U L 259 z 2.10.2009, s. 14)

CZESC B

Wykaz terminow transpozycji do prawa krajowego i stosowania

(o ktorych mowa w art. 48)

Dyrektywa Termin transpozycji Data rozpoczgcia stosowania
77/91/EWG 17 grudnia 1978 r. —
92/101/EWG | 31 grudnia 1993 r. 1 stycznia 1995 r.
2006/68/WE 15 kwietnia 2008 r. —
2006/99/WE 1 stycznia 2007 r. —

2009/109/WE

30 czerwca 2011 r.
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ZALACZNIK I

TABELA KORELACJI

Dyrektywa 77/91/EWG Niniejsza dyrektywa

art. 1 ust. 1 akapit pierwszy wprowadzenie art. 1 ust. 1 akapit pierwszy

art. 1 ust. 1 akapit pierwszy tiret pierwsze do | zaltacznik I
dwudzieste siodme

art. 1 ust. 1 akapit drugi art. 1 ust. 1 akapit drugi
art. 1 ust. 2 art. 1 ust. 2

art. 2 wprowadzenie art. 2 wprowadzenie
art. 2 lit. a) art. 2 lit. a)

art. 2 lit. b) art. 2 lit. b)

art. 2 lit. c¢) tiret pierwsze art. 2 lit. ¢)

art. 2 lit. c¢) tiret drugie art. 2 lit. d)

art. 2 lit. d) art. 2 lit. e)

art. 2 lit. e) art. 2 lit. f)

art. 3-5 art. 3-5

art. 6 ust. 1 akapit pierwszy art. 6 ust. 1

art. 6 ust. 1 akapit drugi —

art. 6 ust. 2 —

art. 6 ust. 3 art. 6 ust. 2

art. 7 art. 7

art. 8 ust. 1 art. 8 akapit pierwszy

art. 8 ust. 2 art. 8 akapit drugi

art. 9 ust. 1 art. 9 akapit pierwszy

art. 9 ust. 2 art. 9 akapit drugi

art. 10 art. 10

art. 10a ust. 1 akapit pierwszy art. 11 ust. 1 akapit pierwszy
art. 10a ust. 1 akapit drugi zdanie pierwsze art. 11 ust. 1 akapit drugi
art. 10a ust. 1 akapit drugi zdanie drugie art. 11 ust. 1 akapit trzeci
art. 10a ust. 2 akapit pierwszy art. 11 ust. 2 akapit pierwszy
art. 10a ust. 2 akapit drugi zdanie pierwsze art. 11 ust. 2 akapit drugi
art. 10a ust. 2 akapit drugi zdanie drugie art. 11 ust. 2 akapit trzeci

—_—

art. 10a ust. 2 akapit trzeci zdanie pierwsze art. 11 ust. 2 akapit czwarty
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Dyrektywa 77/91/EWG

Niniejsza dyrektywa

art. 10a ust. 2 akapit trzeci zdanie drugie art. 11 ust. 2 akapit piaty
art. 10a ust. 3 art. 11 ust. 3

art. 10b art. 12

art. 11 ust. 1 akapit pierwszy zdanie pierwsze | art. 13 ust. 1 akapit pierwszy
art. 11 ust. 1 akapit pierwszy zdanie drugie art. 13 ust. 1 akapit drugi
art. 11 ust. 1 akapit drugi art. 13 ust. 1 akapit trzeci
art. 11 ust. 2 art. 13 ust. 2

art. 12 art. 14

art. 13 art. 15

art. 14 art. 16

art. 15 ust. 1 lit. a) art. 17 ust. 1

art. 15 ust. 1 lit. b) art. 17 ust. 2

art. 15 ust. 1 lit. ¢) art. 17 ust. 3

art. 15 ust. 1 lit. d) art. 17 ust. 4

art. 15 ust. 2 art. 17 ust. 5

art. 15 ust. 3 art. 17 ust. 6

art. 15 ust. 4 akapit pierwszy art. 17 ust. 7 akapit pierwszy
art. 15 ust. 4 akapit drugi tiret pierwsze art. 17 ust. 7 akapit drugi lit. a)
art. 15 ust. 4 akapit drugi tiret drugie art. 17 ust. 7 akapit drugi lit. b)
art. 15 ust. 4 akapit trzeci art. 17 ust. 7 akapit trzeci
art. 16 art. 18

art. 17 art. 19

art. 18 art. 20

art. 19 ust. 1 akapit pierwszy art. 21 ust. 1 akapit pierwszy
art. 19 ust. 1 akapit drugi pkt (i)—(v) art. 21 ust. 1 akapit drugi lit. a)—e)
art. 19 ust. 213 art. 19 ust. 213

art. 20 art. 22

art. 21 art. 23

art. 22 art. 24

art. 23 ust. 1 akapit pierwszy art. 25 ust. 1

art. 23 ust. 1 akapit drugi zdanie pierwsze art. 25 ust. 2 akapit pierwszy
art. 23 ust. 1 akapit drugi zdanie drugie art. 25 ust. 2 akapit drugi
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Dyrektywa 77/91/EWG Niniejsza dyrektywa
art. 23 ust. 1 akapit trzeci zdanie pierwsze art. 25 ust. 3 akapit pierwszy
art. 23 ust. 1 akapit trzeci pierwsza czg$¢ zdania | art. 25 ust. 3 akapit drugi wprowadzenie
drugiego
art. 23 ust. 1 akapit trzeci druga czg$¢ zdania | art. 25 ust. 3 akapit drugi lit. a)—e)
drugiego
art. 23 ust. 1 akapit trzeci zdanie trzecie art. 25 ust. 3 akapit trzeci
art. 23 ust. 1 akapit czwarty zdanie pierwsze art. 25 ust. 4 akapit pierwszy
art. 23 ust. 1 akapit czwarty zdanie drugie art. 25 ust. 4 akapit czwarty
art. 23 ust. 1 akapit piaty art. 25 ust. 5
art. 23 ust. 2 zdanie drugie art. 25 ust. 6 akapit pierwszy
art. 23 ust. 2 zdanie pierwsze art. 25 ust. 6 akapit drugi
art. 23 ust. 3 art. 25 ust. 7
art. 23a art. 26
art. 24 art. 27
art. 24a ust. 1 lit. a) art. 28 ust. 1 akapit pierwszy
art. 24a ust. 1 lit. b) art. 28 ust. 1 akapit drugi
art. 24a ust. 2 art. 28 ust. 1 akapit trzeci
art. 24a ust. 3 art. 28 ust. 2
art. 24a ust. 4 lit. a) art. 28 ust. 3
art. 24a ust. 4 lit. b) art. 28 ust. 4
art. 24a ust. 5 art. 28 ust. 5
art. 24a ust. 6 art. 28 ust. 6
art. 25 art. 29
art. 26 art. 30
art. 27 art. 31
art. 28 art. 32
art. 29 art. 33
art. 30 art. 34
art. 31 art. 35
art. 32 art. 36
art. 33 art. 37
art. 34 zdanie pierwsze art. 38 akapit pierwszy
art. 34 zdanie drugie art. 38 akapit drugi
art. 35 art. 39
art. 36 art. 40
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Dyrektywa 77/91/EWG

Niniejsza dyrektywa

art. 37 art. 41

art. 38 art. 42

art. 39 art. 43

art. 40 ust. 1 art. 44 akapit pierwszy
art. 40 ust. 2 art. 44 akapit drugi
art. 41 art. 45

art. 42 art. 46

art. 43 ust. 1 —

art. 43 ust. 2 akapit pierwszy art. 47 ust. 1

art. 43 ust. 2 akapit pierwszy i trzeci —

art. 43 ust. 3 art. 47 ust. 2

— art. 48

— art. 49

art. 44 art. 50

zatacznik 11

zatacznik 111




