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Spó³ka europejska a przepisy polskie

Wprowadzenie

Zchwil¹ ratyfikacjiUk³aduEuropejskiego(Stowarzyszeniowego)1Polska
zobowi¹za³a siê do zbli¿enia swojego prawa do standardów europejskich,
tak¿e w zakresie prawa spó³ek. Niemniej jednak, w sytuacji kiedy rozpo-
rz¹dzenie o spó³ce europejskiej pozostaje jedynie projektem, okre�lenie
kierunku regulacji prawapolskiego jest trudne, zwa¿ywszyna fakt, i¿ projekt
ten mo¿e zostaæ zmieniony w ka¿dej chwili. Trzeba bowiem pamiêtaæ, ¿e
w toku prac nad projektem rozporz¹dzenia zawierane s¹ liczne kompromi-
sy, które maj¹ pogodziæ sprzeczne interesy pañstw cz³onkowskich.
W tej sytuacji ³atwiej jest wskazaæ kierunki zbli¿ania prawa polskiego

do dyrektywwspólnotowych, które zgodnie z projektem rozporz¹dzenia s¹
stosowanew regulacji niektórych kwestii dotycz¹cych spó³ki europejskiej.
Wprowadzenie domiêdzynarodowegoobrotu takiej instytucji, jak spó³-

ka europejska, opartej na miêdzynarodowym akcie o charakterze general-
no-abstrakcyjnym,mog³obyprzyczyniæ siê dowyeliminowania ograniczeñ
dotycz¹cychprzenoszenia siedzibyspó³ki, dokonywaniamiêdzynarodowych
fuzji spó³ek, trudno�ci w zarz¹dzaniu grup¹ spó³ek jako jedn¹ jednostk¹
gospodarcz¹ oraz komplikacji podatkowych, w³¹czaj¹c w to podwójne
opodatkowanie dzia³alno�ci gospodarczej.

1 Uk³ad Europejski z dnia 16 grudnia 1991r., wszed³ w ¿ycie 1 lutego 1994 r., Dz.U. z
1994 r. Nr 11, poz. 38 (za³¹cznik); zob. S. S o ³ t y s i ñ s k i,Uk³ad o stowarzyszeniu miêdzy
Polsk¹ a Wspólnotami Europejskimi, Pañstwo i Prawo 1992, nr 6, s. 61 i nast.
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Proces harmonizacji prawa pañstw cz³onkowskich w dziedzinie prawa
spó³ek2 rozpocz¹³ siê w roku 1968 i nie zosta³ jeszcze zakoñczony. Pod-
stawowym instrumentem harmonizacji prawa spó³ek we Wspólnocie jest
dyrektywa. Pomimo charakteru wi¹¿¹cego ka¿de pañstwo cz³onkowskie,
dyrektywa w �wietle artyku³u 189 Traktatu Rzymskiego3 pozostawia w³a-
dzomkrajowym swobodê odno�nie dowyboru formy imetodwprowadze-
nia jej do porz¹dku prawawewnêtrznego. Swoboda �wykonawcza� nie jest
jednak nieograniczona i musi uwzglêdniaæ postulat wyboru takiej drogi
recepcji, która pozwala na najbardziej skuteczn¹ formê dostosowania pra-
wa wewnêtrznego do wymagañ dyrektywy. Wprowadzenie to winno byæ
dokonywane w okre�lonych w dyrektywie terminach, a naruszenie tego
obowi¹zku mo¿e rodziæ w pewnych sytuacjach konsekwencje w postaci
powstania obowi¹zku odszkodowawczego po stronie pañstwa cz³onkow-
skiego wobec osób fizycznych i prawnych, które ponios³y ujemne konse-
kwencje z tytu³u niewprowadzenia dyrektywy. Jednym z takich �rodków
dyscyplinuj¹cych jest prawoKomisjiWspólnot Europejskich oraz ka¿dego
pañstwa cz³onkowskiego do wyst¹pienia ze skarg¹ do Trybuna³u Europej-
skiego przeciwpañstwuniewywi¹zuj¹cemu siê z obowi¹zkówna³o¿onych
przez dyrektywê. Wyrok tego Trybuna³u uznaj¹cy skargê za uzasadnion¹
nak³ada na pañstwonie stosuj¹ce siê do postanowieñ dyrektywyodpowied-
nie obowi¹zki4.
KomisjaWspólnotEuropejskich, przygotowuj¹c regulacjêprawn¹spó³ki

europejskiej, spo�ród kilku form tworzenia prawawspólnotowegowybra³a
rozporz¹dzenie. Zmocy art. 189TraktatuRzymskiego �rozporz¹dzeniema
zastosowanie ogólne. Obowi¹zuje w ca³o�ci i stosuje siê bezpo�rednio we

2 J. F r ¹ c k o w i a k, �ród³a i formy harmonizacji prawa spó³ek w Europejskiej Wspól-
nocie Gospodarczej, [w:]Wspólnoty Europejskie. Wybrane problemy prawne, cz. 1, Wro-
c³aw 1994.

3 TraktatRzymski z dnia 25marca 1957 r., opublikowanyw jêzykupolskimw:A. P r z y -
b o r o w s k a - K l i m c z a k, E. S k r z y d ³ o - Te f e l s k a,DokumentyWspólnot Europej-
skich, Lublin 1996, s. 11. Artyku³ 189 TR w czê�ci dotycz¹cej dyrektywy brzmi: �Dyrek-
tywa jest wi¹¿¹ca odno�nie do zamierzonego skutku w odniesieniu do ka¿dego Pañstwa
Cz³onkowskiego, do którego jest skierowana, zostawiaj¹c jednak w³adzom krajowym wy-
bór formy i metod�.

4 S. R u d n i c k i, Problemy harmonizowania prawa wewnêtrznego pañstw Wspólnoty
Europejskiej, Przegl¹d S¹dowy 1991.
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wszystkich Pañstwach Cz³onkowskich�. Rozporz¹dzenie prowadzi do
ujednolicenia prawa krajowego pañstwUnii, poniewa¿w nastêpstwie jego
uchwalenia pañstwa tewprzedmiocie rozporz¹dzenia uzyskuj¹ identyczne
rozwi¹zania prawne.
W kwestii spó³ki europejskiej zosta³y opublikowane cztery projekty

rozporz¹dzeñ: pierwszy z dnia 13 czerwca 1970 r.5, drugi z dnia 13 maja
1975 r.6, trzeci z dnia 28 sierpnia 1989 r.7 oraz czwarty z dnia 16 maja
1991 r. Przedmiotem analizy bêdzie ten ostatni projekt rozporz¹dzenia z
dnia 16 maja 1991 r. w sprawie statutu spó³ki europejskiej. Sk³ada siê on
ze 137 artyku³ów i obejmuje nastêpuj¹ce rozdzia³y: Rozdzia³ I. Postano-
wienia ogólne (art. 1-11), Rozdzia³ II. Zak³adanie spó³ki, a w tym zagad-
nienia ogólne (art. 12-16), tworzenie przez po³¹czenie (art. 17-30), two-
rzenie europejskiej spó³ki holdingowej (art. 31-35), tworzenie wspólnej
spó³ki córki (art. 34-35), tworzenie spó³ki córki przez spó³kê europejsk¹
(art. 36-37), Rozdzia³ III. Kapita³, akcje, inne papiery warto�ciowe emito-
wane przez spó³kê (art. 38-61), Rozdzia³ IV. W³adze spó³ki z podzia³em
na system dualistyczny (art. 62-65) i monistyczny (art. 66-67), wspólne
przepisy dla obu systemów (art. 68-80), walne zgromadzenie (art. 81-100),
Rozdzia³ V. Roczne i skonsolidowane sprawozdanie finansowe (art. 101-
113), Rozdzia³ VI. Zgrupowanie spó³ek (art. 114), Rozdzia³ VII Rozwi¹-
zanie, likwidacja, niewyp³acalno�æ spó³ki oraz wstrzymanie p³atno�ci (art.
115-130), Rozdzia³ VIII. £¹czenie siê spó³ek (art. 131-132), Rozdzia³ IX.
Siedziba przedsiêbiorstwa (art. 133), Rozdzia³X. Postanowienia karne (art.
134) oraz Postanowienia koñcowe (art. 135-137).
Spó³ka europejska (societas europea � SE) jest publiczn¹8 spó³k¹ ak-

cyjn¹ o kapitale zak³adowym podzielonym na akcje. Wspólnicy odpowia-
daj¹ za zobowi¹zania spó³ki w sposób ograniczony dowysoko�ci wniesio-

5 Pierwsza wersja projektu rozporz¹dzenia w sprawie statutu spó³ki europejskiej z dnia
13 czerwca 1970 r., Oficial Journal No C 124 1997.

6 Druga wersja projektu rozporz¹dzenia w sprawie statutu spó³ki europejskiej z dnia 13
maja 1975 r., Bulletin of the European Communities Supplément No 4/1975, (Bull. CE
Supp.).

7 Trzecia wersja projektu rozporz¹dzenia w sprawie statutu spó³ki europejskiej z dnia
25 sierpnia 1989 r., Bull. CE Supp. No 5/ 1989.

8 Pod pojêciem spó³ki publicznej (public limited liability company) rozumie siê spó³kê
akcyjn¹, która kieruje ofertê objêcia emitowanych przez siebie akcji do nieograniczonego
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nego wk³adu9. Spó³ka europejska posiada osobowo�æ prawn¹. Ma równo-
cze�nie zawszecharakter spó³ki handlowej, bezwzglêdunaprzedmiotprzed-
siêbiorstwa (art. 1 ust. 1-4 proj.).Minimalny kapita³ spó³ki wynosi 100 000
euro (art. 4 ust. 1 proj.). Wysoko�æ tego kapita³u winna byæ zawsze okre-
�lona w euro.
Siedziba spó³ki europejskiej winna siê znajdowaæ na terenie Unii Eu-

ropejskiej. Wybór siedziby dokonany w statucie jest równoznacznym ze
wskazaniem miejsca, w którym spó³ka musi zlokalizowaæ biuro swego
zarz¹du (art. 5 proj.). Ka¿da spó³ka europejska jest rejestrowana w kraju
swojej siedziby. Niezale¿nie od tego, informacja o utworzeniu spó³ki eu-
ropejskiej (z podaniem numeru, daty i miejsca rejestracji) jest og³aszana w
Dzienniku Urzêdowym Wspólnot Europejskich. Specyficzny charakter
omawianej spó³ki znajduje odzwierciedlenie w obowi¹zku dodawania do
nazwyokre�lenia�spó³kaeuropejska� (art. 11proj.).Ponadtonie jestmo¿liwe
zarejestrowanie spó³ki europejskiej, je¿eli jej za³o¿yciele nie dokonaj¹
wyboruudzia³u pracownikówwzarz¹dzaniu przedsiêbiorstwemspó³ki (art.
8 proj.).

Projekt rozporz¹dzenia z 1991 r. stanowi, ¿e do konkretnej spó³ki
europejskiej nale¿y w pierwszej kolejno�ci stosowaæ przepisy tego rozpo-
rz¹dzenia, a tak¿e postanowienia statutu, ale tylko w zakresie wyra�nie
dopuszczonym przez rozporz¹dzenie (art. 7 ust. 1a proj.). W drugiej ko-
lejno�ci stosuje siê przepisy o spó³ce akcyjnej prawa krajowego pañstwa,
w którym dana spó³ka europejska ma swoj¹ siedzibê, albo wewnêtrzne
ustalenia wspólników w granicach dopuszczalnych przez to prawo krajo-
we, albo postanowienia odpowiednich dyrektyw Rady Unii Europejskiej
(art. 7 ust. 1b proj.).
Czê�æmerytoryczna projektu rozporz¹dzenia o SE nawi¹zujew istotny

sposób do tre�ci rozwi¹zañ prawnych przyjêtych w uchwalonych ju¿ dy-
rektywach iwoficjalnie przed³o¿onych projektach dyrektywz zakresu pra-
wa spó³ek.

krêgu adresatów. Od spó³ek publicznych nale¿y odró¿niæ tak zwane spó³ki prywatne (pri-
vate companies), inaczej � zamkniête �. Nazwa � zamkniêty� pochodzi st¹d, ¿e kr¹g wspól-
ników znany jest z imienia i nazwiska, co oczywi�cie nie oznacza, ¿e osoby tworz¹ce ten
kr¹g niemog¹ siê zmieniaæ. Klasycznymprzyk³adem spó³ki prywatnej zamkniêtej jest spó³-
ka z ograniczon¹ odpowiedzialno�ci¹.

9 A. S z um a ñ s k i, Spó³ka europejska, Kwartalnik Prawa Prywatnego 1997, z. 2, s.
249.
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Obszern¹ czê�æ projektu rozporz¹dzenia o spó³ce europejskiej zajmuje
problematyka jej tworzenia. Za³o¿ycielami spó³ki europejskiej mog¹ byæ
tylko osoby prawne (art. 12 proj.). Z istoty tej instytucji prawnej, a tak¿e
z szeregu przepisów wynika, ¿e za³o¿yciele powinni posiadaæ siedzibê w
ró¿nych pañstwach Unii Europejskiej. Projekt rozporz¹dzenia z dnia 22
maja 1991 r. w przeciwieñstwie do tego z dnia 25 sierpnia 1989 r. rozszerza
kr¹g za³o¿ycieli o tak zwane spó³ki prywatne (dotychczasowy ogranicza³
siê do spó³ek publicznych).

1. Spó³ka europejska a przepisy polskiego kodeksu spó³ek
handlowych

1.1. Tworzenie i rejestracja spó³ki europejskiej a przepisy kodeksu
spó³ek handlowych
Sposoby tworzenia spó³ki europejskiej s¹ okre�lonewprojektowanych

przepisach rozporz¹dzenia i odbiegaj¹ od tradycyjnych metod zak³adania
spó³ek akcyjnych. W przypadku spó³ki europejskiej mamy bowiem do
czynienia nie z tworzeniem nowej spó³ki kapita³owej od podstaw, ale ze
zmianami strukturalnymi ju¿ istniej¹cych spó³ek kapita³owych, w postaci
ich ³¹czenia lub przekszta³cania.
Podmioty prawa mog¹ utworzyæ spó³kê europejsk¹ poprzez:
1) Fuzjê co najmniej dwóch spó³ek krajowych. Zgodnie z art. 2 ust. 1

proj. spó³kê europejsk¹mog¹ utworzyæ poprzez fuzjê spó³ki akcyjne utwo-
rzone wed³ug prawa pañstwa cz³onkowskiego i maj¹ce statutow¹ siedzibê
g³ównego zarz¹du na obszarze Wspólnoty pod warunkiem, ¿e siedziby
zarz¹dów co najmniej dwóch z nich znajduj¹ siê w ró¿nych pañstwach
cz³onkowskich. Spó³ka europejska mo¿e powstaæ tak¿e poprzez fuzjê in-
nych spó³ek europejskich lub z po³¹czenia spó³ki europejskiej ze spó³k¹
akcyjn¹ utworzon¹ wed³ug prawa pañstwa cz³onkowskiego pod warun-
kiem, ¿e siedziba statutowa i siedziba zarz¹du g³ównego tej spó³ki akcyjnej
znajduje siê na terenie Wspólnoty (art. 3 ust. 1 proj.).
2)Utworzenie spó³ki europejskiejw formie spó³ki holdingowej.Wmy�l

art. 2 ust. 1a proj.: �Spó³ki akcyjne i spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzial-
no�ci¹,maj¹cekapita³ zak³adowy i utworzonewed³ugprawapañstwacz³on-
kowskiego, których siedziby statutowe i siedziby g³ównego zarz¹du znaj-
duj¹ siê na obszarze Wspólnoty, mog¹ utworzyæ spó³kê akcyjn¹ w formie
spó³ki europejskiej pod warunkiem, ¿e siedziby zarz¹du g³ównego co
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najmniej dwóch z nich znajduj¹ siê w ró¿nych pañstwach lub maj¹ one
spó³kê filialn¹ albo oddzia³ w innym pañstwie cz³onkowskim ni¿ to, które
jest siedzib¹ ich zarz¹du g³ównego�.
3) Utworzenie spó³ki europejskiej w formie spó³ki filialnej. Artyku³ 2

ust. 2 proj. stanowi, ¿e spó³ki oraz firmy w rozumieniu art. 5810 Traktatu
Rzymskiego, a tak¿e inne osoby prawne prawa publicznego lub prywatne-
go, utworzone zgodnie z ustawodawstwem pañstwa cz³onkowskiego, któ-
rych statutowe siedziby oraz siedziby g³ównych zarz¹dów znajduj¹ siê na
obszarzeWspólnoty, maj¹ utworzyæ w formie spó³ki europejskiej wspóln¹
spó³kê filialn¹. Uprawnienie to przys³uguje tym podmiotom pod warun-
kiem, ¿e co najmniej dwie z nich maj¹ siedzibê zarz¹du g³ównego w ró¿-
nych pañstwach lub przynajmniej jeden z nichma filiê lub oddzia³w innym
pañstwie cz³onkowskim ni¿ to, w którym znajduje siê siedziba ich zarz¹du
g³ównego.
4) Przekszta³cenie spó³ki akcyjnej w spó³kê europejsk¹. Artyku³ 2 ust.

3 proj. przewidujemo¿liwo�æutworzeniaSEpoprzezprzekszta³cenie spó³ki
akcyjnej utworzonej wed³ug prawa pañstwa cz³onkowskiego, której statu-
towa siedziba oraz siedziba zarz¹du g³ównego znajduj¹ siê na obszarze
Wspólnoty.Dotyczy to jedynie spó³ek, któremaj¹ oddzia³ lub filiêw innym
pañstwie ni¿ to, w którym znajduje siê siedziba ich zarz¹du g³ównego.
Organ zarz¹dzaj¹cy przekszta³conej spó³ki jest zobligowany do sporz¹-

dzania dokumentu okre�laj¹cego prawne i ekonomiczne aspekty przedsiê-
biorstwa (art. 37a proj.).

Pierwszy sposób tworzenia spó³ki europejskiej, który w projekcie
rozporz¹dzenia zosta³ uregulowany najszerzej, nawi¹zuje do tre�ci Dyrek-
tywy III11 o ³¹czeniu siê spó³ek. Pozosta³e sposoby powstawania spó³ki
europejskiej projekt reguluje w sposób szcz¹tkowy. Do nich stosuje siê
przepisy wskazane przez normê kolizyjn¹ z artyku³u 7 proj., a wiêc odpo-

10 Artyku³ 58 TR: �Przez spó³ki lub firmy rozumie siê spó³ki lub firmy za³o¿one na
podstawie przepisów prawa cywilnego lub handlowego, w³¹czaj¹c spó³dzielnie, oraz inne
osoby prawne prawa publicznego lub prywatnego, z wy³¹czeniem tych, które nie prowadz¹
dzia³alno�ci zarobkowej�.

11 Dyrektywa III z dnia 9 pa�dziernika 1978 r. dotycz¹ca fuzji spó³ek akcyjnych (OJNo
L 295 z dnia 20 pa�dziernika 1978 r.), opublikowana w: M. S a f j a n, Prawo Wspólnot
Europejskich a prawo polskie, [w:] Prawo spó³ek, Warszawa 1996, s. 110 i nast., zwana
dalej Dyrektyw¹ III.
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wiednio przepisy o spó³ce akcyjnej prawa krajowego pañstwa, w którym
dana spó³ka europejska ma swoj¹ siedzibê. Powtórzeniem artyku³u 7 proj.
jest artyku³ 11a ust. 1 proj., ustanawiaj¹cy ogóln¹ regu³ê, ¿e z zastrze¿e-
niem postanowieñ projektu rozporz¹dzenia proces tworzenia spó³ki euro-
pejskiej podlega prawu w³a�ciwemu dla powo³ywania spó³ek akcyjnych
pañstwa cz³onkowskiego, w którym spó³ka europejska ma statutow¹ sie-
dzibê. Gdyby wiêc miejscem statutowej siedziby by³o terytorium Polski,
zastosowanie mia³yby przepisy dzia³u II rozdzia³u I kodeksu spó³ek han-
dlowych12 dotycz¹ce powstania spó³ki akcyjnej.
Sposób rejestracji spó³ki europejskiej ulega³ zmianom. Projekty z dnia

13 czerwca 1970 r. i z dnia 13 maja 1975 r. przewidywa³y wpis do rejestru
prowadzonego przez Trybuna³ Wspólnot Europejskich13. Jednocze�nie
przepisy tych projektóww sposób szczegó³owy regulowa³y tryb tworzenia
spó³ki europejskiej. Te unormowania zosta³y usuniête z projektu z dnia 22
maja 1991 r., poniewa¿ wskutek wydania dwóch dyrektyw14 ograniczenia
w zakresie tworzenia spó³ek kapita³owych we Wspólnocie zosta³y w du-
¿ym stopniu zniesione. Porzucono równie¿ koncepcjê utworzenia rejestru
handlowego przyTrybunaleWspólnot Europejskich.Artyku³ 8 omawiane-
go projektu stanowi, ¿e ka¿da spó³ka europejska podlega wpisowi do re-
jestruw pañstwie, w którym znajduje siê jej statutowa siedziba. Je¿eli wiêc
siedziba SE znajdowa³aby siê na terytorium Polski, wpis nast¹pi³by do
Krajowego Rejestru S¹dowego15.

12 Ustawa z dnia 15 wrze�nia 2000 r. � Kodeks spó³ek handlowych, Dz.U. Nr 94, poz.
1037; ustawa wesz³a w ¿ycie 1 stycznia 2001 r. (skrót k.s.h.), uchylaj¹c rozporz¹dzenie
Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 r. �Kodeks handlowy,Dz.U. z 1934 r.
Nr 57, poz. 502 ze zm.

13 Art. 8 w obu projektach.
14 Dyrektywa I z dnia 9marca 1968 r. dotycz¹ca zdolno�ci spó³ki i jej zarz¹du, publikacji

dokumentów oraz niewa¿no�ci spó³ki (OJ No L 65 z dnia 16 marca 1968 r.), zwana dalej
Dyrektyw¹ I.

Dyrektywa II z dnia 13 grudnia 1976 r. o utworzeniu spó³ek akcyjnych oraz o zmianie
ich kapita³u (OJ No L 26 z dnia 31 stycznia 1977 r.), zwana dalej Dyrektyw¹ II, opubliko-
wane w: M. S a f j a n (przypis 11), s. 29 i nast. oraz s. 55 i nast.

15 Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze S¹dowym, Dz.U. z 1997 r.
Nr 121, poz. 765; ustawa wesz³a w ¿ycie z dniem 1 stycznia 2001 r., z tym ¿e przepisy art.
12-98 wesz³y w ¿ycie po up³ywie 14 dni od dnia og³oszenia (cytowana dalej jako ustawa o
k.r.s.).
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Dyrektywa I Rady Wspólnot Europejskich w zakresie prawa spó³ek
harmonizuje prawo pañstw cz³onkowskich dotycz¹ce og³aszania16 podsta-
wowych dokumentów i danych niektórych typów spó³ek (tak¿e spó³ki
europejskiej), wa¿no�ci ich zobowi¹zañ oraz mo¿liwo�ci uniewa¿niania
spó³ek.
W1968 roku, kiedy przyjêtoDyrektywê I,wszystkie ówczesne pañstwa

cz³onkowskieEWG17 zobowi¹zywa³y spó³ki do og³aszania pewnych infor-
macji celem zapoznania osób trzecich z faktami lub stosunkami prawnymi,
które mog¹ wp³ywaæ na rozwój wzajemnych stosunków handlowych.
Wszêdzie rejestracjê tych faktówpowierzano organowi urzêdowemu, a ich
publikacja odbywa³a siê za po�rednictwemdziennika o charakterze oficjal-
nym. Z formalnego punktu widzenia og³aszanie danych by³o wiêc takie
samo. Ró¿nice dotyczy³y szczegó³owych zagadnieñ organizacyjnych i dy-
rektywa nie wnios³a tu nic nowego. Zgodnie z artyku³em 3 Dyrektywy I,
ka¿da spó³ka powinnamieæ z³o¿one akta rejestrowew rejestrze centralnym,
handlowym lub spó³ek, zale¿nie odwymogówobowi¹zuj¹cychwposzcze-
gólnych pañstwach. Wszystkie dokumenty lub informacje podlegaj¹ce
og³oszeniumusz¹ byæwpisane do rejestru lub z³o¿one do akt. Formalno�ci
dope³nia obowi¹zek og³aszania danychw odpowiednimdzienniku o zasiê-
gu ogólnokrajowym.
Wsferze rozwi¹zañmaterialnych, dotycz¹cych rodzaju informacji pod-

legaj¹cych og³oszeniu i skutku ich opublikowania, istnia³y do�æ znaczne
ró¿nice pomiêdzy poszczególnymi pañstwami cz³onkowskimi. Historycz-
nie podzia³ przebiega³ pomiêdzyujêciem francuskim i niemiecko-szwajcar-
skim.WeFrancji przezd³ugiokresog³aszaniedanychujmowano jakopewien
obowi¹zek administracyjny ci¹¿¹cy na spó³kach. Og³oszenie umo¿liwia³o
osobom trzecim zapoznanie siê z podstawowymi informacjami, ale nie
wywo³ywa³o wzglêdem nich ¿adnych skutków prawnych. Natomiast sys-

16 Na temat og³aszania danych dotycz¹cych spó³ki zobacz I. H y k a w y, Komentarz do
Pierwszej Dyrektywy Rady Wspólnot Europejskich, [w:] Prawo spó³ek pod red. M. Safjana
(przypis 11), s. 40 oraz A. S z um a ñ s k i, Europejskie prawo spó³ek, [w:] Prawo spó³ek
pod red. S. W³odyki, Kraków 1996, s. 682 i nast.

17 Francja, Niemcy, Belgia, Luksemburg,W³ochy, Holandia. Pozosta³e pañstwa cz³on-
kowskie przyjê³y tê dyrektywê w ramach uk³adów o przyst¹pieniu do Wspólnoty.
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tem szwajcarsko-niemiecki przyznawa³ og³oszeniu skutki o charakterze
materialnoprawnym18, i to rozwi¹zanie zosta³o przyjête w Dyrektywie I.
W Polsce przepisy kodeksu spó³ek handlowych oraz ustawy o k.r.s.19

opieraj¹ siê na systemie szwajcarsko-niemieckim. Istnieje obowi¹zek do-
konywaniawpisu danych o spó³kach do rejestru s¹dowego i sk³adania okre-
�lonych dokumentów w aktach rejestrowych (art. 5 § 1 k.s.h.). Og³aszanie
danych jest najlepszym sposobem realizacji zasady jawno�ci formalnej
rejestru. Polega ona namo¿liwo�ci zapoznania siê z informacjami umiesz-
czonymiw rejestrze przez ka¿d¹ osobê bez potrzebywykazywania interesu
prawnego. W Polsce, je¿eli ustawa nie stanowi inaczej, wszystkie wpisy
do rejestru bêd¹ og³oszone w Monitorze S¹dowym i Gospodarczym (art.
5 § 3 k.s.h.)20.
Minimalna tre�æ danych o spó³ce podlegaj¹cych ujawnieniu przy reje-

stracji okre�lone s¹ w art. 2 Dyrektywy I. Jego tre�æ w zasadzie pokrywa
siê z wymogami prawa polskiego. Nale¿y jednak zaznaczyæ, ¿e zosta³ on
znacznie poszerzony w kolejnych dyrektywach dotycz¹cych prawa spó³ek
i obrotu gie³dowego. W przepisie tym chodzi nie tylko o podanie okre�lo-
nych informacji, ale tak¿e o z³o¿enie odpowiednich dokumentów. Nale¿y
do nich przede wszystkim umowa (statut) spó³ki z uwzglêdnieniemwszel-
kich zmian.Wka¿dym roku spó³kawinna sk³adaæ bilans, rachunek zysków
i strat. Z kolei wymagane informacje to wskazanie osób powo³anych do
pe³nienia okre�lonych funkcjiwew³adzach spó³ki, ³¹cznie z odnotowaniem
faktu ichodwo³ania. Ponadto spó³kawinnaujawniæ fakt przeniesienia swojej
siedziby, likwidacji, a tak¿e powo³ania likwidatorów. Polskie przepisy
wprowadzaj¹ podobne wymagania jak Dyrektywa I. Zgodnie z artyku³em
318 k.s.h., wpis spó³ki do rejestru handlowego powinien obejmowaæ firmê,
siedzibê, adres i przedmiot dzia³alno�ci spó³ki; wysoko�æ kapita³u akcyj-
nego, ilo�æ iwarto�æ nominaln¹ akcji;wysoko�æ kapita³u docelowego, je¿eli
statut to przewiduje; ilo�æ akcji uprzywilejowanych i rodzaj uprzywilejo-

18 Zob. ni¿ej � zasada zewnêtrznych skutków publikacji (skutek pozytywny i skutek
negatywny).

19 Ustawa o k.r.s. (przypis 15).
20 Podobn¹ tre�æ zawiera art. 13 ustawy o k.r.s.: �wszystkie wpisy do rejestru podlegaj¹

obowi¹zkowi og³oszeniawMonitorze S¹dowym iGospodarczym, chyba ¿e ustawa stanowi
inaczej�.
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wania; wzmiankê, jaka czê�æ kapita³u akcyjnego zosta³a wp³acona przed
zarejestrowaniem, imiona i nazwiska cz³onkówzarz¹du oraz sposób repre-
zentowania spó³ki; nazwiska i imiona cz³onków rady nadzorczej; je¿eli
przy zawi¹zywaniu spó³ki akcjonariusze wnosz¹ wk³ady niepieniê¿ne �
zaznaczenie tej okoliczno�ci; czas trwania spó³ki, je¿eli wmy�l statutu jest
ograniczony; je¿eli statutwskazuje pismoprzeznaczone do og³oszeñ spó³ki
� oznaczenie tego pisma; je¿eli statut przewiduje przyznanie uprawnieñ
osobistych okre�lonym akcjonariuszom lub tytu³y uczestnictwa w docho-
dach lub maj¹tku spó³ki nie wynikaj¹ce z akcji � zaznaczenie tej okolicz-
no�ci.
Artyku³ 3 ustêp 3Dyrektywy I dotycz¹cymo¿liwo�ci uzyskania pe³ne-

go lub czê�ciowego odpisu ka¿dego dokumentu lub danych wpisanych do
rejestru zawiera siê w pojêciu jawno�ci rejestru s¹dowego w rozumieniu
art. 8 ustawy o k.r.s.
Artyku³owi 4 Dyrektywy I odpowiada art. 374 § 1 k.s.h. Wed³ug tego

przepisu, o�wiadczenia pisemne spó³ki skierowane do oznaczonej osoby
powinny zawieraæ firmê spó³ki, jej siedzibê i adres, oznaczenie s¹du reje-
strowego i numeru, pod którym spó³ka jest zarejestrowana21.W przypadku
niewykonania tego obowi¹zku, s¹d rejestrowy, który stwierdzi niedope³nie-
nie takiego obowi¹zku, mo¿e na³o¿yæ grzywnê (art. 34 ust. 3 ustawy o
k.r.s.).
Artyku³ 321 k.s.h. nak³ada obowi¹zek ujawnianiaw rejestrze s¹dowym

zmian danych podlegaj¹cych wpisowi do rejestru oraz zmian w statucie
spó³ki akcyjnej, co nastêpnie podlega og³oszeniu. Prawo polskie formalnie
odpowiada artyku³owi 2 ust. 1 pkt c Dyrektywy I; zg³oszenie okoliczno�ci
podlegaj¹cej obowi¹zkowiwpisu do rejestru s¹dowegopowinno byæ doko-
nanew ci¹gu dwóch tygodni od jej zaj�cia (art. 5 § 4 k.s.h.). S¹d rejestrowy
mo¿e za pomoc¹ grzywien zmusiæ obowi¹zanych do uskutecznienia zg³o-
szeñ. Je¿eli osoba obowi¹zana do zg³oszenia nie dokona³a go mimo we-
zwania, s¹d rejestrowy wzywa obowi¹zanych do zg³oszenia, wyznaczaj¹c
dodatkowy 7-dniowy termin, pod rygorem zastosowania grzywny (art. 24
ust. 1 ustawy o k.r.s.).

21 Ustawa o k.r.s. wprowadzaw art. 34 ust. 1 pkt 2 jeszcze jeden obowi¹zek: oznaczenie
formy prawnej prowadzonej dzia³alno�ci.
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Istnienie powszechnego systemu og³aszania danych umo¿liwia prawi-
d³owe stosowanie art. 14, 15 i 16 ustawy o k.r.s., które dotycz¹ osób w
dobrej wierze dzia³aj¹cych w zaufaniu do wpisu. Unormowania w tych
artyku³ach odpowiadaj¹ przyjêtej w Dyrektywie I zasadzie zewnêtrznych
skutkówpublikacjiwpodwójnymznaczeniu � pozytywnym i negatywnym
(art. 3 ust. 5 i 6 Dyr. I)22. Dopiero po og³oszeniuw odpowiednim dzienniku
mo¿na siê wobec osób trzecich powo³ywaæ na te informacje (skutek pozy-
tywny). A contrario, dane informacje nie wywo³uj¹ skutków prawnych
wobec osób trzecich, je¿eli nie dope³niono obowi¹zku og³oszenia (skutek
negatywny). Spó³ka mo¿e siê wyj¹tkowo powo³ywaæ siê na informacje
jeszcze nie opublikowane, je¿eli udowodni, ¿e osoby trzecie wiedzia³y o
nichwcze�niej.Wed³ugDyrektywy I, osoby trzeciemog¹wzakresiewszel-
kich dzia³añ podejmowanych przed up³ywemszesnastego dnia po og³osze-
niu uchyliæ siê od skutków prawnych publikacji, udowadniaj¹c niemo¿li-
wo�æ zapoznania siê ni¹. W prawie polskim (art. 15 ust. 1 ustawy o k.r.s.)
przyjêto podobn¹ konstrukcjê. W zasadzie nikt nie mo¿e siê zas³aniaæ
nieznajomo�ci¹ og³oszonych wpisów. Jednak w odniesieniu o czynno�ci
dokonanych przed up³ywemszesnastego dnia od og³oszenia, podmiotwpi-
sany do rejestru nie mo¿e siê powo³aæ na wpis wobec osoby trzeciej, je¿eli
ta udowodni, ¿e niemog³awiedzieæ o tre�ciwpisu. Prowadzi to downiosku,
¿e dopóki dane, które powinny byæ wpisane i og³oszone, nie uzyska³y sku-
teczno�ci, podmiot wpisany do rejestru mo¿e siê na nie powo³ywaæ tylko
wówczas, gdy udowodni, ¿e o tych danych osoby trzeciewiedzia³y. Przepis
ten nie odnosi siê do okoliczno�ci dotycz¹cych zdolno�ci kupca do czyn-
no�ci prawnych.
Dyrektywa I reguluje problem niezgodno�ci pomiêdzy brzmieniem

og³oszenia w prasie a wpisem do rejestru lub tre�ci¹ akt rejestrowych (art.
3 ust. 6 Dyr. I). W przypadku powy¿szej niezgodno�ci spó³ka nie mo¿e
powo³ywaæ siê wobec osób trzecich na b³êdnie og³oszony tekst. Osoby
trzecie mog¹ go jednak wykorzystaæ, chyba ¿e spó³ka udowodni, i¿ zna³y
tre�æ informacji znajduj¹cych siê w rejestrze. Zagadnienie to wi¹¿e siê z
kwesti¹ pierwszeñstwa jednego sposobu ujawniania danych nad drugim.
Przyjmuj¹c, ¿e oba sposoby ujawniania danych (tj. wpis do rejestru i wpis
w prasie) maj¹ tak¹ sam¹ moc wobec osób trzecich, to konsekwencj¹ tego

22 Na ten temat A. S z um a ñ s k i (przypis 16), s. 684.
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bêdzie fakt, ¿e spó³ka tylkowtedymo¿e skorzystaæ ze skutku pozytywnego
publikacji, gdy wpis do rejestru i tre�æ z³o¿onych dokumentów w aktach
rejestrowych zgadza siê z wpisem og³oszonym w prasie. W wypadku nie-
zgodno�ci wpisu do rejestru z wpisem og³oszonym w prasie, spó³ka nie
mo¿e powo³ywaæ siê wobec osób trzecich na owe dokumenty tak, jakbyw
ogóle nie umie�ci³a ich w rejestrze. Osoba trzecia mo¿e broniæ siê wtedy,
wskazuj¹c na tak zwany23 skutek negatywny.Niezgodno�æ poci¹ga za sob¹
jeszcze powa¿niejszy skutek dla spó³ki. Ka¿da osoba trzecia mo¿e w prze-
ciwieñstwie do spó³ki oprzeæ siê na og³oszeniu w prasie, nawet je�li jest
ono nieprawid³owe. Prawo polskiew art. 15 ustawy o k.r.s. expressis verbis
chroni osoby trzecie dzia³aj¹ce w dobrej wierze na wypadek nieprawid³o-
wegowpisudorejestru, alemilczywkwestii omy³kowegoog³oszenia.Nale¿y
rozwi¹zaæ tê kwestiê24, tymbardziej ¿e kodeks spó³ek handlowych stanowi,
i¿ w braku odmiennych regulacji, wszystkie wpisy do rejestru bêd¹ og³a-
szane (art. 5 § 3 k.s.h.). Og³oszenie traktowane jest jako warunek skutecz-
no�ci wpisu wobec osób trzecich. Spó³ka jest zobowi¹zana do czuwania
nad prawid³owo�ci¹ wpisów jej dotycz¹cych, zawartych w rejestrze, ze
wzglêdu na bezpieczeñstwo obrotu i ochronê osób trzecich dzia³aj¹cych w
zaufaniu do wpisu. Spó³ka mo¿e i powinna dbaæ o to, aby rejestr odzwier-
ciedla³ rzeczywisty stan prawny i ponosi konsekwencje zwi¹zane z b³êd-
nym wpisem. W zwi¹zku z harmonizacj¹ prawa polskiego z dyrektyw¹
powstaje problem, czy i w jakiej mierze spó³ka powinna odpowiadaæ za
skutki zwi¹zane z omy³kowym og³oszeniem, niezgodnym z prawid³owym
wpisem do rejestru. Obecnie, gdy istnieje jasny system og³aszania danych,
nie budzi w¹tpliwo�ci obci¹¿anie spó³ki daleko id¹cymi konsekwencjami,
któremog¹wynikaæznieprawid³owo�ciog³aszaniadanych25, bowiemspó³ka
zgodnie z przepisami kodeksu handlowego jest zobowi¹zana doweryfiko-

23 Skutek negatywny wystêpuje tak¿e w przypadku niezgodno�ci pomiêdzy danymi o
spó³ce og³oszonymi w dzienniku urzêdowym oraz w rejestrze (art. 3 ust. 6 Dyr. I).

24 Kwestii tej nie reguluje ani ustawa oKrajowymRejestrze S¹dowym (przypis 15), ani
ustawa � Kodeks spó³ek handlowych (przypis 12).

25 Zgodnie z art. 18 ust. 1 ustawy o k.r.s. (przypis 15) �podmiot wpisany do Rejestru
ponosi odpowiedzialno�æ za szkodê wyrz¹dzan¹ zg³oszeniem do Rejestru nieprawdziwych
danych, je¿eli podlega³y obowi¹zkowi wpisu na jego wniosek, a tak¿e niezg³oszeniem da-
nych podlegaj¹cych obowi¹zkowi wpisu do Rejestru w ustawowym terminie, chyba ¿e
szkoda nast¹pi³a wskutek si³y wy¿szej albo wy³¹cznie z winy poszkodowanego lub osoby
trzeciej, za któr¹ nie ponosi odpowiedzialno�ci�.
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wania26 w³asnych wpisów do rejestru handlowego i obwieszczeñ umiesz-
czanych w Monitorze S¹dowym i Gospodarczym.

1.2. Kapita³ i akcje spó³ki europejskiej a przepisy kodeksu spó³ek
handlowych
Zagadnienia dotycz¹ce kapita³u spó³ki europejskiej27 s¹ okre�lone w

przepisach projektu rozporz¹dzenia z 1991 r. Regulacja ta nawi¹zuje me-
rytorycznie do Dyrektywy II o kapitale spó³ki28. W swym za³o¿eniu regu-
lacja tej materii ma byæ autonomiczna i obejmowaæ takie kwestie, jak
tworzeniekapita³u spó³ki europejskiej, jegopodwy¿szanie i obni¿anie, prawa
uciele�nione w akcjach emitowanych przez spó³kê europejsk¹ oraz emisje
obligacji tej spó³ki. Projekt rozporz¹dzenia z 1991 r. odchodzi od autono-
micznej regulacji tych kwestii, odsy³aj¹c do odpowiednich przepisów pra-
wa krajowego pañstwa siedziby spó³ki. Ponadto omawiany projekt nie
reguluje zasad emisji przez spó³kê europejsk¹ innych papierów ni¿ akcje.
Przepisy projektu rozporz¹dzenia z 1991 r. pos³uguj¹ siê ogólnie s³o-

wem �kapita³�, ale z ich tre�ci wynika, ¿e jest to kapita³ zak³adowy spó³ki
kapita³owej. Nie ma przepisów o obowi¹zkowym charakterze kapita³u
zapasowego, o czym mówi artyku³ 396 § 1 k.s.h., oraz o kapita³ach rezer-
wowych (art. 396 § 4 k.s.h.). W tym przedmiocie stosuje siê odpowiednie
dyrektywy o rachunkowo�ci spó³ek (art. 101-103 proj.)29. Natomiast roz-
porz¹dzenie pos³uguje siê terminem �kapita³ subskrybowany�. To pojêcie
nawi¹zuje do podzia³u kapita³u spó³ki akcyjnej na kapita³ autoryzowany,
subskrybowany i wp³acony30.

26 Zgodnie z art. 321 § 1 k.s.h., wszelkie zmiany danychwymienionychw art. 318 k.s.h.
powinien zarz¹d zg³osiæ celem wpisania do rejestru handlowego.

27 Bli¿ej na temat kapita³u spó³ki europejskiej � A. S z um a ñ s k i (przypis 9), s. 258
i nast.; M.M i n a s, Spó³ka europejska w pracach Komisji Wspólnot Europejskich, KPP
1996, z. 1, s. 84.

28 Dyrektywa II (przypis 14).
29 Dyrektywa IV 78/660/EEC z dnia 25 lipca 1978 r. dotycz¹ca bilansów rocznych, OJ

No 222, 14 sierpnia 1978 r.
Dyrektywa VII 83/349/EEC z dnia 13 czerwca 1983 r. dotycz¹ca skonsolidowanych

bilansów, OJ No L 193, 17 lipca 1983 r.
30 Kapita³ autoryzowany (nominalny) stanowi warto�æ deklarowan¹ w dokumentach

za³o¿ycielskich spó³ki. Kapita³ subskrybowany to pewna transza kapita³u nominalnego,
któraw danymmomencie zosta³a przeznaczona do objêcia. Kapita³ wp³acony jest to realnie
pokryty kapita³ akcyjny spó³ki.
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Z zastrze¿eniem wyj¹tków przewidzianych przez prawo pañstwa sie-
dziby, kapita³ spó³ki europejskiej powinien wynosiæ co najmniej 100 000
euro (art. 4 proj.). Kapita³ spó³ki europejskiej mo¿e byæ pokryty gotówk¹
lubwk³adami niepieniê¿nymi (tzw. aporty). Przedmiotemaportumog¹ byæ
wy³¹cznie aktywa daj¹ce siê wyceniæ, a w ¿adnymwypadku nie mo¿e byæ
uznane za aktywa �zobowi¹zanie do wykonywania pracy lub �wiadczenia
us³ug� (art. 38 ust. 3 proj.). Podobn¹ regulacjêwprowadza art. 14 § 1 k.s.h.,
który mówi, ¿e �przedmiotem wk³adu do spó³ki kapita³owej nie mo¿e byæ
prawo niezbywalne lub �wiadczenie pracy b¹d� us³ug�.
Akcje wydawane za gotówkê musz¹ byæ op³acone co najmniej w 1/4

ich warto�ci nominalnej do chwili rejestracji spó³ki (art. 38 ust. 2a proj.).
W przypadku wniesienia wk³adów niepieniê¿nych, prawa stanowi¹ce taki
wk³admusz¹ przej�æ na spó³kêw terminie 5 lat od chwili jej rejestracji (art.
38 ust. 2b proj.). Zgodnie z art. 309 § 3 k.s.h., akcje, które wydaje siê za
wk³ady niepieniê¿ne, powinny byæ pokryte w ca³o�ci nie pó�niej ni¿ przed
up³ywem roku po zarejestrowaniu spó³ki, awiêc prawopolskiewprowadza
surowszy wymóg ni¿ projekt rozporz¹dzenia z 1991 r.Akcje za� wydawa-
ne za gotówkê powinny byæ op³acone przynajmniej w 1/4 czê�ci ich war-
to�ci nominalnej.
Spó³ka europejska nie mo¿e wydawaæ akcji poni¿ej ich warto�ci nomi-

nalnej (art. 39 ust. 1 proj.)31. Temu wymogowi odpowiada artyku³ 309 §
1 k.s.h. Spó³ka europejska nie mo¿e obejmowaæ (art. 48 proj.) oraz naby-
waæ (art. 49 proj.) w³asnych akcji. Prawo polskie wprowadza podobn¹
regulacjê.Wkodeksie spó³ek handlowych,w art. 366 zosta³ wprowadzony
zakaz obejmowania przez spó³kê w³asnych akcji, choæ z zastrze¿eniem, ¿e
objêcie akcji wbrew zakazowi jest wa¿ne. Prawo polskie zakazuje równie¿
nabywania w³asnych akcji przez spó³kê akcyjn¹ (art. 362 § 1 k.s.h.), cho-
cia¿ przewiduje wyj¹tki od tego zakazu32.

31 Ten zakaz nie dotyczy zawodowych po�rednikówwobrocie akcjami, np. banków czy
funduszy powierniczych.

32 Artyku³ 362 § 1 zd. 2 k.s.h. stanowi, ¿e zakaz ten nie dotyczy nabycia akcji w celu
zapobie¿enia bezpo�rednio zagra¿aj¹cej spó³ce powa¿nej szkodzie; nabycia akcji, któremaj¹
byæ zaoferowane do nabycia pracownikom lub osobom, które by³y zatrudnionew spó³ce lub
spó³ce z ni¹ powi¹zanej przez okres co najmniej 3 lat; nabycia akcji nieodp³atnie lub w
drodze sukcesji uniwersalnej; instytucji finansowej, która naby³a akcje naw³asny lub cudzy
rachunek celem ich dalszej odsprzeda¿y; nabycia akcji drodze egzekucji celemzaspokojenia
roszczeñ spó³ki, których nie mo¿na zaspokoiæ w inny sposób z maj¹tku akcjonariusza;
nabycia akcji w innych przypadkach przewidzianych w ustawie.
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Podwy¿szenie kapita³u spó³ki europejskiej nale¿y, wmy�l projektu, do
kompetencji jej walnego zgromadzenia i stanowi zarazem zmianê statutu
spó³ki. Dotyczy to tylko kapita³u nominalnego (autoryzowanego). O pod-
wy¿szeniu kapita³u subskrybowanego33 stanowi zarz¹d spó³ki, z zastrze-
¿eniem, ¿e nie zostanie przekroczona wysoko�æ kapita³u nominalnego.
Podwy¿szenie to nie powoduje zmiany statutu, ale musi byæ zarejestrowa-
ne.Wymienione uprawnienie zarz¹du rozci¹ga siê na okres 5 lat, leczmo¿e
byæ odnawiane na mocy uchwa³y walnego zgromadzenia ( art. 42, 43 ust.
2 proj.).
Projekt rozporz¹dzenia z 1991 r. w zwi¹zku z podwy¿szeniem kapita³u

akcyjnego przewiduje prawopoboru akcji nowej emisji. Prawo to niemo¿e
byæ wy³¹czone w statucie. Mo¿e to uczyniæ jedynie uchwa³a walnego
zgromadzenia podjêta na okoliczno�æ konkretnej emisji nowych akcji
kwalifikowan¹ wiêkszo�ci¹ 2/3 g³osów. Ponadto pozostaj¹ w mocy prze-
pisy omo¿liwo�ci pokrycia w 1/4 czê�ci akcji gotówkowych oraz obowi¹-
zekwniesienia ca³ej premii emisyjnej (agio), czyli nadwy¿kiwarto�ci emi-
syjnej akcji nad jejwarto�ci¹ nominaln¹.Wkwestiiwyceny aportówprojekt
odsy³a do art. 27 Dyrektywy II34.
Omawiany projekt rezygnuje z autonomicznej regulacji zasad podwy¿-

szania kapita³u i odsy³a do prawa kraju, w którym znajduje siê siedziba
spó³ki europejskiej.
W my�l polskiego kodeksu spó³ek handlowych (art. 431 § 1 k.s.h. w

zw. z art. 430 § 1 k.s.h.), podwy¿szenie kapita³u akcyjnego zawsze stanowi
zmianê statutu, dlatego kompetencja walnego zgromadzenia w tej kwestii
jest oczywista (ta regulacja pozostaje w zgodzie z art. 25 Dyrektywy II).
Kodeksspó³ekhandlowychwprowadza tak¿eobowi¹zekog³aszaniauchwa³y
o podwy¿szeniu i dokonaniu podwy¿szenia (ta regulacja pozostaje w zgo-
dzie z art. 25 ust. 1. Dyrektywy II)35.
W przypadku podwy¿szania kapita³u akcyjnego i pokrycia akcji wk³a-

dami niepieniê¿nymi, akcje �aportowe� powinny byæ ca³kowicie pokryte

33 Kapita³ subskrybowany (przypis 30).
34 Dyrektywa II (przypis 14).
35 Art. 431 § 4 k.s.h.mówi, ¿e uchwa³a o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego niemo¿e

byæ zg³oszona do s¹du rejestrowego po up³ywie sze�ciumiesiêcy od dnia jej powziêcia, a art.
441 § 1� podwy¿szenie kapita³u zak³adowego zarz¹d powinien zg³osiæ do s¹du rejestrowego
celem wpisania do rejestru.
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nie pó�niej ni¿ przed up³ywem roku od zarejestrowania podwy¿szenia ka-
pita³u (art. 431 § 7 k.s.h. w zw. z art. 309 k.s.h.). Wymóg prawa polskiego
jest tu bardziej surowy ni¿ wymogi ustanowione przez art. 27 ust. 1 Dy-
rektywy II, który stanowi, ¿e wk³ady aportowe nale¿y przenie�æ na spó³kê
nie pó�niej ni¿ w ci¹gu piêciu lat od rejestracji podwy¿szenia36.
Artyku³ 433 § 1 k.s.h. ustanawia wymóg pierwszeñstwa poboru przez

dotychczasowych akcjonariuszywstosunkudoposiadanych akcji, pozosta-
je on w zgodzie z art. 29 ust. 1 Dyrektywy II. Prawo polskie pierwszeñ-
stwempoboru obejmuje tak¿e akcje pokrywanewk³adami niepieniê¿nymi.
Dyrektywa II ustanawia ten wymóg jedynie dla akcji pokrywanych wk³a-
dami pieniê¿nymi. Prawo polskie tak¿e wprowadza ten wymóg, ale w
sytuacji, gdy nowe akcje maj¹ byæ objête przez isntytucjê finansow¹ �
subemitenta (art. 433 § 4 k.s.h.).
Prawo polskie nie przewiduje rezygnacji z pierwszeñstwa poboru (o

czymmówi art. 29 ust. 2Dyrektywy II). Zniesienie lub ograniczenie pierw-
szeñstwa poboru uchwa³¹walnego zgromadzenia akcjonariuszy przewidu-
je art. 433 § 2 k.h.; regulacja ta jest zgodna z art. 29 ust. 4 Dyrektywy II37.
Równie¿ w kwestii obni¿ania kapita³u akcyjnego projekt rozporz¹dze-

nia z 1991 r. rezygnuje z autonomicznej regulacji i odsy³a do prawa kra-
jowego pañstwa siedziby spó³ki. Dotyczy to zarówno postêpowania, jak i
ochrony wierzycieli. Natomiast pozostaj¹ w mocy przepisy o zakazie
obni¿ania tego kapita³u poni¿ej ustawowej, minimalnej jego wysoko�ci.
�rodki finansowe otrzymane z obni¿enia kapita³u akcyjnego mog¹ byæ
przekazane jedynie na pokrycie strat spó³ki. Z tych �rodków nie mo¿na
dokonywaæ jakichkolwiekwyp³at na rzecz akcjonariuszy (art. 45, 45aproj.).
Obni¿eniekapita³uwed³ugkodeksuhandlowegostanowizawszezmianê

statutu (art. 445 § 1 k.s.h. w zw. z art. 430 § 1 k.s.h.) i musi byæ dokonane

36 Przy podwy¿szeniu kapita³u akcyjnego stosuje siê te same regu³y, które obowi¹zuj¹
przy jego tworzeniu, awiêc dotycz¹cewysoko�ci, czasuwnoszeniawk³adów,wyceny apor-
tów (art. 26, 27 Dyrektywy II). Prawo polskie w art. 431 § 7 k.s.h. nakazuje do podwy¿-
szenia kapita³u zak³adowego stosowaæ odpowiednie przepisy dotycz¹ce zasad tworzenia
kapita³u akcyjnego.

37 Dawniej obowi¹zuj¹cy kodeks handlowy w art. 435 § 1 dopuszcza³ ograniczenie lub
nawet zniesienie prawa pierwszeñstwa poboru przez statut spó³ki, co by³o sprzeczne z
wyra�nym zakazem art. 29 ust. 4 Dyrektywy II.
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napodstawieuchwa³ywalnegozgromadzenia. Istnieje równie¿wymógwska-
zania �celu i sposobu� obni¿enia z uwagi nawarunki og³oszeñ zwi¹zanych
ze zmian¹ statutu (art. 455 § 2 k.s.h. w zw. z art. 430 § 2 k.s.h.). W tej
kwestii spe³niony jest wymóg art. 30 Dyrektywy II, który ponadto wpro-
wadza wymóg og³oszenia obni¿enia, maj¹cy charakter bezwzglêdny. Na-
tomiast wymóg og³oszeñ przewidziany przez art. 456 § 1 k.s.h. ma cha-
rakterwzglêdny38.Wydaje siê, i¿w tymzakresie niezbêdna jest nowelizacja
kodeksu spó³ek handlowych, prowadz¹ca do ustanowienia bezwzglêdnego
wymoguog³oszeñ.
Kodeks spó³ek handlowych uzale¿nia zaspokojenie wierzycieli lub ich

zabezpieczenie od zg³oszenia przez nich sprzeciwu (art. 456 § 1 k.s.h.). A
wiêc wyra¿enie przez wierzycieli zgody na obni¿enie pozwala zrezygno-
waæ z zaspokojenia lub zabezpieczenia. W tej kwestii Dyrektywa II wy-
maga co najmniej zabezpieczenia wierzycieli, których wierzytelno�ci po-
wsta³y przed og³oszeniem obni¿enia kapita³u (art. 32 ust. 1 Dyrektywy II).
Wydaje siê, ¿e kodeksowe wy³¹czenie zabezpieczenia lub zaspokojenia
wierzyciela za jego zgod¹ nie jest zgodne z literalnym brzmieniem dyrek-
tywy, lecz trudno tu wymagaæ bezwzglêdnej harmonizacji39.
Przez obni¿enie kapita³u z jednoczesnym pozbawieniem wierzycieli

zaspokojenia ( art. 32 ust. 2 Dyrektywy II ) rozumie siê tylko tak¹ sytuacjê,
w której spó³ka wyra�nie o�wiadcza, ¿e o ile nast¹pi obni¿enie, to nie
dojdzie do zaspokojenia wierzycieli. Bowiem je¿eli musi istnieæ zabezpie-
czenie, to stanowi ono �rodek pozwalaj¹cy na zaspokojenie wierzyciela.
Kodeks spó³ek handlowych, w przypadku gdyby spó³ka zrezygnowa³a

z zaspokojeniawierzycieli w razie obni¿enia kapita³u, uznaje, ¿e obni¿enie

38 Artyku³ 457 § 1 k.s.h. okre�la przes³anki pozwalaj¹ce na odst¹pienie od og³oszeñ w
sytuacji, gdy skutkiem obni¿enia kapita³u akcyjnego nie zwraca siê akcjonariuszom doko-
nanych przez nichwk³adów ani wyp³at za umorzone akcje, ani te¿ akcjonariusze nie zostaj¹
zwolnieni od wniesienia wk³adów na kapita³ zak³adowy, a równocze�nie z obni¿eniem ka-
pita³u akcyjnego nast¹pi jego podwy¿szenie co najmniej do pierwotnej wysoko�ci w drodze
nowej emisji w ca³o�ci op³aconych akcji albo obni¿enie kapita³u zak³adowego ma na celu
wyrównanie strat lub przeniesienie okre�lonych kwot do kapita³u rezerwowego, albo zarz¹d
dokona³ umorzenia akcji, których ³¹czna warto�æ nominalna nie przekracza 10% kapita³u
zak³adowego spó³ki.

39 Przepisy Dyrektywy II i kodeksu spó³ek handlowych realizuj¹ ten sam cel ró¿nymi
drogami.Niema konieczno�ci zabezpieczeniawierzyciela, je¿eli on sam rezygnuje z zabez-
pieczenia.
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nie wywo³uje skutków, skoro � stanowi¹c zmianê statutu � nie mog³oby
zostaæ zarejestrowane ze wzglêdu na niespe³nienie wymogów z artyku³u
456 § 1 k.s.h. (nie dotyczy to przypadku z art. 457 k.s.h.)40.
Najczê�ciej wystêpuje zwrot wp³at akcjonariuszom i w tym wypadku

powstaje najsilniejsze zagro¿enie dla wierzycieli spó³ki. Polskie prawo
handlowe pozwala na obni¿enie przez dokonanie wyp³at na rzecz akcjo-
nariuszy (zwrot wp³at), bez jakichkolwiek wyp³at na rzecz akcjonariuszy
(brak zwrotuwp³at), poprzez zwolnienie akcjonariuszy od nie dokonanych
jeszcze przez nich wp³at na kapita³ akcyjny, bez zwolnienia akcjonariuszy
od nie dokonanych jeszcze wp³at (art. 456 § 1, 457 § 1 pkt 1 oraz arg. a
contrario z art. 457 § 1 pkt 1 k.s.h.), przy czym kodeks spó³ek handlowych
dopuszcza rezygnacjê z jakichkolwiek zabezpieczeñ (i zaspokojenia) wie-
rzycieli, uzale¿niaj¹c j¹od surowychprzes³anek: jednoczesnegopodwy¿sze-
niakapita³uwdrodzeemisji akcji ca³kowicieop³aconych,brakuzwrotuwp³at
akcjonariuszom(zakazwyp³at) braku zwolnienia odnie dokonanych jeszcze
wp³at (art. 457 § 1 pkt 1 k.s.h.).
Zasada zabezpieczenia wierzycieli w przypadku zwolnienia z dalszych

wp³at ma wyraz w art. 32 ust. 3 Dyrektywy II. Pozwala ona na rezygnacjê
z zabezpieczenia wierzycieli przy braku wyp³at (o ile zostan¹ spe³nione
przes³anki z art. 33 Dyrektywy II), której celem jest albo wyrównanie po-
niesionych strat, albo przeniesienie okre�lonychkwot do funduszu rezerwo-
wego.
Zgodnie z kodeksem spó³ek handlowych, ka¿da rezygnacja z zabezpie-

czenia wierzycieli musi siê wi¹zaæ m.in. z jednoczesnym podwy¿szeniem
kapita³u akcyjnego (art. 457 § 1 pkt 1 k.s.h.). Wymogi kodeksu w tym
zakresie odpowiadaj¹ wymogom z art. 34 Dyrektywy II, poniewa¿ ka¿de
obni¿enie kapita³u poni¿ej minimum ustawowego jest dopuszczalne przy
jednoczesnym jego podwy¿szeniu.
Spó³ka europejska mo¿e wydawaæ zarówno akcje imienne, jak i na

okaziciela, podobnie spó³ka akcyjna w Polsce (art. 334 § 1 k.s.h.). Akcjo-
nariusz posiadaj¹cy akcje imienne mo¿e ¿¹daæ ich zamiany na akcje na
okaziciela i odwrotnie. Podobn¹ regulacjê przyjmuje art. 334 § 2 k.s.h.,
przy czymzamianamo¿e byæ dokonana, je¿eli prawo lub statut nie stanowi
inaczej. Akcje na okaziciela musz¹ byæ w ca³o�ci op³acone (art. 53 proj.

40 Art. 457 k.s.h. (przypis 38).



132

Jolanta Loranc

i art. 335 § 1 k.s.h.), natomiast akcje imiennemog¹ byæwydane przed pe³n¹
wp³at¹ (art. 53 proj. i art. 335 § 2 k.s.h.). Kodeks spó³ek handlowych nie
okre�la wysoko�ci tej wp³aty, w przeciwieñstwie do projektu rozporz¹dze-
nia z 1991 r., który mówi, ¿e winny byæ one op³acone co najmniej w 1/4
czê�ci. Spó³ka europejska ma w my�l projektu obowi¹zek prowadzenia
ksiêgi akcji imiennych (art. 53 proj.). Odpowiada temu art. 341 § 1 k.s.h.
Sposób wydania dokumentów akcji, ich wymianê oraz uniewa¿nienie

reguluje prawo krajowe pañstwa siedziby spó³ki (art. 54 proj.).
Z istoty spó³ki akcyjnej wynika, ¿e podstawowymobowi¹zkiem akcjo-

nariuszy jest wniesienie wk³adu (art. 38 ust. 2a i b proj., art. 329 § 1 k.s.h.).
Rozporz¹dzenie nie reguluje sankcji za nieterminowe lub niepe³ne wnie-
sieniewk³adu. Jest to zwi¹zane z faktem, ¿ew �wietle sposobów tworzenia
spó³ki europejskiej zasadniczym wk³adem do tej spó³ki ma byæ przedsiê-
biorstwo, którego wniesienie rz¹dzi siê specyficznymi prawami. Zgodnie
z przepisami prawa polskiego, je¿eli akcjonariusz nie dokona wp³aty w
oznaczonym terminie, bêdzie obowi¹zany do zap³acenia odsetek zw³oki
oraz do zap³acenia odszkodowania umownego, je�li statut je przewiduje
(art. 330 § 5 k.s.h.)
Prawa akcjonariuszy okre�la art. 52 projektu rozporz¹dzenia z 1991 r.

Nale¿y do nich prawo do dywidendy (tak¿e art. 347 § 1 k.s.h.), prawo
poboru akcji (art. 44 proj.) oraz prawo do udzia³u w masie likwidacyjnej
(art. 121 proj.). Z praw korporacyjnych rozporz¹dzenie wymienia prawo
udzia³u akcjonariuszy w walnym zgromadzeniu (art. 86 proj.) oraz prawo
g³osu (art. 52 ust. 2 i 3 proj.). Uregulowaniu temu odpowiada art. 412 §
1 k.s.h.: �akcjonariusze mog¹ uczestniczyæ w walnym zgromadzeniu oraz
wykonywaæ prawo g³osu osobi�cie lub przez pe³nomocnika�.
W spó³ce europejskiej dopuszcza siê tak zwane akcje nieme, które nie

daj¹ prawa g³osu41. W prawie polskim zosta³y wprowadzone przez kodeks
spó³ek handlowych w art. 353 § 3.

41 Dopuszczalno�æ tych akcji zale¿y jednak od spe³nienia warunków, które w sposób
enumeratywny s¹ okre�lone w rozporz¹dzeniu dotycz¹cym spó³ki europejskiej (ogólna ich
warto�æ niemo¿e przekraczaæ po³owy kapita³u akcyjnego, musz¹ one uciele�niaæ pozosta³e
prawawynikaj¹ce z akcji z ewentualnymograniczeniem tylko prawa do poboru akcji emisji,
musz¹ te¿ gwarantowaæ szczególne prawa maj¹tkowe).
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1.3. Organy spó³ki europejskiej42 a przepisy kodeksu spó³ek han-
dlowych
Ustawodawstwa pañstw europejskichwypracowa³y dwa systemyorga-

nów spó³ki kapita³owej � system jednolitego organu zarz¹dzaj¹co-kontrol-
nego (rada administracyjna) oraz system rozdzielno�ci organów zarz¹du i
nadzoru (zarz¹d i rada nadzorcza). System jednolitego organu zarzadza-
j¹co-kontrolnego jest systememmonistycznym, obowi¹zuj¹cymw prawie
angielskim.Niema on odpowiednikawprawie polskim.Natomiast system
rozdzielno�ci organów zarz¹du i nadzoru jest systemem dualistycznym,
obowi¹zuj¹cym tak w prawie niemieckim, jak i w prawie polskim.W sys-
temiedualistycznym,podobnie jakwpolskimkodeksie spó³ekhandlowych,
wystêpuj¹ dwa organy: zarz¹d i organ nadzoru (art. 368 § 1 k.s.h. i art. 381
§ 1 k.s.h.). W projekcie spó³ki europejskiej cz³onków organu zarz¹dzaj¹-
cego powo³uje organ nadzoruj¹cy, z wyj¹tkiem pierwszego sk³adu, który
mo¿e zostaæ powo³any w umowie spó³ki (art. 3 ust. 1b proj. Dyrektywy
V)43. Zgodnie z kodeksemspó³ek handlowych, cz³onkówzarz¹dupowo³uje
i odwo³uje rada nadzorcza, je¿eli statut nie stanowi inaczej. Ponadto kodeks
zezwala na odwo³anie lub zawieszenie w czynno�ciach cz³onka zarz¹du
przez walne zgromadzenie (art. 368 § 4 k.s.h.).
Kadencja organów zarz¹dzaj¹cych nie mo¿e przekraczaæ sze�ciu lat

(art. 68 proj.). W Polsce cz³onkowie zarz¹du mog¹ byæ powo³ywani na
okres nie d³u¿szy ni¿ piêæ lat, zmo¿liwo�ci¹ ponownegowybrania tej samej
osoby na kadencje nie d³u¿sze ni¿ piêæ lat ka¿da (art. 369 § 1 k.s.h.).
Cz³onkiem organu zarz¹dzaj¹cegomo¿e byæ tak¿e osoba prawna, w braku
odmiennego uregulowania w prawie pañstwa siedziby (art. 69 proj.). W
prawie polskim jest uregulowanie wy³¹czaj¹ce osobê prawn¹ od udzia³u w
organie zarz¹dzaj¹cym, a zatem w przypadku gdyby spó³ka europejska
mia³a siedzibê na terytorium RP, cz³onkiem jej organu zarz¹dzaj¹cego nie
mog³aby byæ osoba prawna44. Zarz¹d kieruje dzia³alno�ci¹ spó³ki europej-

42 Bli¿ej na temat organów spó³ki europejskiej � M.M i n a s (przypis 27), s. 85 i nast.
oraz A. S z um a ñ s k i (przypis 9), s. 262 i nast.

43 ProjektDyrektywyVz dnia 19 sierpnia 1983 r. dotycz¹cej organizacji organów spó³ki
kapita³owej (OJNoC240 z dnia 9wrze�nia 1983 r.) wraz ze zmianami, które opublikowano
wOJNoC z dnia 11 stycznia 1991 r. orazOJNoC321 z dnia 12 grudnia 1991 r. Dyrektywa
nie zosta³a uchwalona; do chwili obecnej istnieje jedynie oficjalnie opublikowany projekt.

44 Ustawa � Kodeks spó³ek handlowych w art. 18 § 1 wy³¹cza osobê prawn¹ z udzia³u
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skiej. Jego cz³onkowie uprawnieni s¹ do reprezentowania spó³ki w stosun-
kach z osobami trzecimi na zasadach okre�lonych przez prawo pañstwa
siedziby, w zgodzie z postanowieniami Dyrektywy II45.
Zgodnie z art. 368 § 1 k.s.h., zarz¹d prowadzi sprawy spó³ki i repre-

zentuje spó³kê. Prawo cz³onka zarz¹du do reprezentowania spó³ki dotyczy
wszystkich czynno�ci s¹dowych i pozas¹dowych spó³ki. Prawa cz³onka
zarz¹du do reprezentowania spó³ki nie mo¿na ograniczyæ ze skutkiem
prawnym wobec osób trzecich (art. 372 k.s.h.), przy czym niektóre czyn-
no�ci wymagaj¹ zatwierdzenia walnego zgromadzenia (art. 393 k.s.h.).
Zgodnie z artyku³em 381 § 1 k.s.h., rada nadzorcza obowi¹zana jest

wykonywaæ sta³y nadzór nad dzia³alno�ci¹ spó³ki we wszystkich dziedzi-
nach jej dzia³alno�ci. Do jej szczególnych obowi¹zków nale¿y ocena spra-
wozdañ zarz¹du z dzia³alno�ci spó³ki i sprawozdania finansowego za ubie-
g³y rok obrotowy w zakresie ich zgodno�ci z ksiêgami i dokumentami, jak
i ze stanemfaktycznymorazwnioskówzarz¹dudotycz¹cychpodzia³u zysku
albo pokrycia straty, a tak¿e sk³adaniewalnemu zgromadzeniu corocznego
pisemnego sprawozdania z wyników tej oceny (art. 382 § 3 k.s.h.)46. Re-
gulacja kodeksuw tej kwestii jest podobnado tej przewidzianej przezprojekt
rozporz¹dzenia dotycz¹cy spó³ki europejskiej.
Odno�nie doorganizacji i trybu funkcjonowaniawalnego zgromadzenia

stosuje siê przepisy pañstwa siedziby (art. 81 proj.). Sam projekt rozporz¹-
dzenia zawiera szereg przepisów, które normuj¹ dzia³anie wy¿ej wymie-
nionego organu.
Zgodnie z przepisami kodeksu spó³ek handlowychwalne zgromadzenia

odbywaj¹ siê w miejscu siedziby spó³ki. Walne zgromadzenie spó³ki pu-
blicznej mo¿e siê odbyæ tak¿e w miejscowo�ci bêd¹cej siedzib¹ gie³dy, na
której s¹ dopuszczone do obrotu gie³dowego akcje spó³ki. Statut mo¿e
zawieraæ odmienne postanowienia dotycz¹ce miejsca zwo³ania walnego
zgromadzenia, jednak zgromadzenia maj¹ siê odbywaæ wy³¹cznie na tery-
torium RP (art. 403 k.s.h.). Walne zgromadzenie zwo³ywane jest przez
zarz¹d.Kompetencja ta przys³uguje tak¿e radzie nadzorczej,w sytuacji gdy

worganie zarz¹dzaj¹cym; cz³onkiemzarz¹du, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej lub likwi-
datorem mo¿e byæ tylko osoba fizyczna, maj¹ca pe³n¹ zdolno�æ do czynno�ci prawnych.

45 Dyrektywa II (przypis 14).
46 Rada nadzorcza ma jeszcze inne uprawnienia, zob. art. 383 k.s.h. i art. 384 k.s.h.
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zarz¹dniezwo³awalnegozgromadzeniawci¹gusze�ciumiesiêcypoup³ywie
ka¿dego roku obrotowego (art. 399 § 2 k.s.h.). W kwestii zasad zwo³ywa-
nia i odbywania posiedzeñ walnego zgromadzenia projekt rozporz¹dzenia
z 1991 r. o odwo³uje siê do projektu DyrektywyV. Uregulowaniu projektu
DyrektywyVodpowiadaj¹ przepisykodeksu spó³ekhandlowych.Zwyczaj-
ne walne zgromadzenie powinno byæ zwo³ywane raz w roku, natomiast
nadzwyczajne walne zgromadzenie mo¿e byæ zwo³ywane na wniosek or-
ganu zarz¹dzaj¹cego albo na wniosek akcjonariuszy posiadaj¹cych okre-
�lony u³amek kapita³u akcyjnego (art. 22, 23 proj. rozp.w zw. z art. 16 proj.
Dyrektywy V; art. 398 k.s.h. w zw. z art. 400 k.s.h.).
Projekt DyrektywyV okre�la równie¿ sposoby informowania akcjona-

riuszy o terminie i porz¹dku obrad. Wymagane jest og³oszenie tej kwestii
w urzêdowym publikatorze, chocia¿ dopuszcza siê inne sposoby komuni-
kowania. Pierwsze og³oszeniewinno siê ukazaæ conajmniej na 21dni przed
planowanym terminem zgromadzenia (tymwymogomodpowiada art. 402
k.s.h.). Ka¿dy akcjonariusz jest uprawniony do wziêcia udzia³u wwalnym
zgromadzeniu, osobi�cie lub przez pe³nomocnika (art. 26, 27 proj. Dyrek-
tywy V; art. 412 § 1 k.s.h.). Walne zgromadzenie mo¿e podj¹æ uchwa³y
tylko w sprawach objêtych porz¹dkiem obrad, chyba ¿e na sali jest obecny
ca³y kapita³ akcyjny i nikt nie zg³osi sprzeciwu (art. 33 proj. Dyrektywy
V; art. 404 § 1 k.s.h.).
Przepisypolskiegokodeksuspó³ekhandlowychdotycz¹ceorganówspó³ki

akcyjnej odpowiadaj¹ regulacji przyjêtej w tym zakresie przez projekt roz-
porz¹dzenia o spó³ce europejskiej i pojekt Dyrektywy V, dotycz¹cej orga-
nizacji w³adz spó³ki kapita³owej.

1.4. Rozwi¹zanie i likwidacja spó³ki europejskiej a przepisy kodek-
su spó³ek handlowych
Projekt rozporz¹dzenia o spó³ce europejskiej z 1991 r. w przeciwieñ-

stwie dopoprzedniegowzasadzie nie okre�la przes³anek rozwi¹zania spó³ki
europejskiej. Zarz¹d lub organ administruj¹cymaobowi¹zek zwo³aæwalne
zgromadzenie w celu podjêcia uchwa³y o rozwi¹zaniu spó³ki:
� wskutek up³ywu okre�lonego czasu, je¿eli spó³ka zosta³a utworzona

na czas okre�lony (art. 115 proj.);
� wyst¹pienia innej przyczyny rozwi¹zania przewidzianej w statucie

(art. 116 ust. 1 proj.);
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� wyst¹pienia przypadków rozwi¹zania spó³ki przewidzianych przez
prawo krajowe pañstwa siedziby spó³ki europejskiej (art. 116 ust. 2 proj.).
Uchwa³a o rozwi¹zaniu spó³ki europejskiejwinna byæ podjêtawiêkszo-

�ci¹ 2/3 g³osów (art. 115 proj.). Ponadto rozwi¹zanie spó³ki europejskiej
mo¿e nast¹piæ na mocy orzeczenia s¹du pañstwa siedziby spó³ki europej-
skiejwprzypadkuprzeniesieniaprzez spó³kê siedziby statutowejpozaobszar
Wspólnoty (art. 117a proj.).
Zgodnie z prawem polskim (art. 459 k.s.h.), rozwi¹zanie spó³ki powo-

duj¹:
� przyczyny przewidziane w statucie;
� uchwa³a walnego zgromadzenia o rozwi¹zaniu spó³ki lub o przenie-

sieniu siedziby spó³ki b¹d� g³ównego zak³adu spó³ki zagranicê;
� og³oszenie upad³o�ci spó³ki;
� inne przyczyny przewidziane prawem.
Ustanie spó³ki musi byæ poprzedzone jej likwidacj¹47, która zosta³a

poddana prawu krajowemu pañstwa siedziby spó³ki europejskiej (art. 120
proj.). W zakresie likwidacji spó³ki zosta³ opracowany projekt Dyrektywy
XIV48. Likwidacjê spó³ki przeprowadzaj¹ osoby zwane likwidatorami,
wyznaczone w umowie spó³ki lub namocy uchwa³y zgromadzenia wspól-
ników albo decyzji s¹du (art. 6 proj. Dyrektywy XIV). Likwidatorzy s¹
zobowi¹zanidopodejmowaniaczynno�ciniezbêdnychdlazakoñczeniaprzez
spó³kê dzia³alno�ci gospodarczej. Równocze�nie reprezentuj¹ oni spó³kê
wobec osób trzecich, a tak¿e w s¹dzie (art. 8 proj. Dyrektywy XIV) oraz
ponosz¹ za swoj¹ dzia³alno�æ tak¹ sam¹ odpowiedzialno�æ, jak cz³onkowie
organu zarz¹dzaj¹cego, administruj¹cego spó³k¹ (art. 9 proj. Dyrektywy
XIV).
Wed³ug prawa polskiego w czasie likwidacji spó³ka zachowuje osobo-

wo�æ prawn¹ (art. 461 § 3 k.s.h.). Likwidacjê przeprowadzaj¹ cz³onkowie
zarz¹du, je¿eli statut lub uchwa³a walnego zgromadzenia nie zawiera
odmiennych postanowieñ (art. 463 § 1 k.s.h., art. 6 proj. DyrektywyXIV).
Otwarcie likwidacji, imiona i nazwiska likwidatorów oraz ich adresy albo
adresydodorêczeñ, sposóbreprezentacji spó³kiprzez likwidatorówiwszelkie

47 Na temat likwidacji spó³ki A. S z um a ñ s k i (przypis 16), s. 699 i nast.
48 DyrektywaXIVz 1987 r. dotycz¹ca likwidacji spó³ki. Projekt tej dyrektywy nie zosta³

nawet oficjalnie opublikowany.
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w tym wzglêdzie zmiany nale¿y zg³osiæ, nawet gdyby nie nast¹pi³a ¿adna
zmiana w dotychczasowej reprezentacji spó³ki (art. 464 § 1 k.s.h.). Likwi-
datorzy s¹ obowi¹zani sporz¹dziæ bilans otwarcia likwidacji w celu okre-
�lenia maj¹tku spó³ki oraz jego warto�ci. Ponadto zobowi¹zani s¹ do usta-
leniawierzytelno�ci spó³ki oraz sporz¹dzenia planupodzia³u aktywównetto
likwidowanej spó³ki. Te regulacje art. 467 k.s.h., 473 k.s.h. i 474 k.s.h. s¹
zgodne z uregulowaniem przewidzianym przez art. 10-13 projektu Dyrek-
tywy XIV.
Wed³ug projektu Dyrektywy XIV, w pierwszej kolejno�ci zaspokajani

s¹ wierzyciele spó³ki, potem wspólnicy proporcjonalnie do warto�ci netto
ich udzia³ów. Natomiast spory dotycz¹ce wierzytelno�ci osób trzecich
wzglêdem spó³ki nie wstrzymuj¹ podzia³umasy likwidacyjnej, je¿eli rosz-
czenia tychwierzycieli zosta³y zaspokojone (art. 12 proj.DyrektywyXIV).
W prawie polskim podzia³ maj¹tkumiêdzy akcjonariuszy nastêpuje po

zaspokojeniu lub zabezpieczeniuwierzycieli.Maj¹tek ten dzieli siêmiêdzy
akcjonariuszy w stosunku do dokonanych przez ka¿dego z nich wp³at na
kapita³ zak³adowy (art. 474 § 2 k.s.h.).
Przepisy kodeksu dotycz¹ce podzia³u maj¹tku spó³ki w razie jej likwi-

dacji odpowiadaj¹ unormowaniomprzyjêtymw tymzakresie przez projekt
Dyrektywy XIV.

1.5. £¹czenie siê spó³ki europejskiej z innymi spó³kami a przepisy
kodeksu spó³ek handlowych
Zgodnie z przepisami projektu rozporz¹dzenia z 1991 r., spó³ka euro-

pejska mo¿e po³¹czyæ siê z inn¹ spó³k¹ europejsk¹ lub spó³k¹ akcyjn¹
maj¹c¹ statutow¹ siedzibê w tym samym pañstwie cz³onkowskim. Fuzja
odbywa siê wed³ug prawa tego pañstwa, w zgodzie z postanowieniami
Dyrektywy III49.
Z porównaniaDyrektywy III z przepisami kodeksu spó³ek handlowych

o ³¹czeniu siê spó³ek akcyjnych (art. 492 k.s.h. i nast.) wynika daleko id¹ca
zbie¿no�æ technikpo³¹czeniowych.Dyrektywaprzewiduje ³¹czeniesiê spó³ek
akcyjnych przez przejêcie jednej lub kilku spó³ek przez inn¹ (inkorporacja)
oraz po³¹czenie przez zawi¹zanie nowej spó³ki (fuzja).

49 Dyrektywa III (przypis 11). Na temat fuzji spó³ki europejskiej �M.M i n a s (przypis
27), s. 88 oraz J. M o d r z e j e w s k i, Komentarz do Trzeciej Dyrektywy Rady Wspólnot
Europejskich, [w:] Prawo spó³ek pod red. M. Safjana (przypis 11).



138

Jolanta Loranc

Zgodnie z artyku³em 3 Dyrektywy III �³¹czenie siê przez przejêcie� to
procedura, wwyniku której jedna spó³ka (lub kilka spó³ek) zostaje rozwi¹-
zana bez przeprowadzenia postêpowania likwidacyjnego, z przeniesieniem
jej (ich) aktywów i pasywów w ca³o�ci na inn¹ spó³kê w zamian za przy-
znanie akcjonariuszom przejmowanej spó³ki lub spó³ek akcji w spó³ce
przejmuj¹cej.
Z koleiwed³ug artyku³u 4Dyrektywy III �³¹czenie siê przez zawi¹zanie

nowej spó³ki� to procedura, w nastêpstwie której kilka spó³ek zostaje roz-
wi¹zanych bez przeprowadzenia likwidacji, a ich aktywa i pasywa zostaj¹
przekazane nowo utworzonej spó³ce w zamian za przyznane akcjonariu-
szom akcje w nowej spó³ce.
Powo³ane procedury s¹ zbli¿one do tych, które przewiduje art. 492 §

1 k.s.h. Wed³ug tego przepisu po³¹czenie spó³ek mo¿e nast¹piæ przez in-
korporacjê (per incorporationem) �wdrodze przeniesienia ca³egomaj¹tku
spó³ki (przejmowanej) na inn¹ (przejmuj¹c¹)wzamian za udzia³y lub akcje,
które spó³ka przejmuj¹ca wydaje wspólnikom spó³ki przejmowanej, b¹d�
przez zwi¹zek (per unionem) � w drodze zawi¹zania nowej spó³ki kapi-
ta³owej, na któr¹ przechodzi maj¹tek wszystkich ³¹cz¹cych siê spó³ek w
zamian za udzia³y lub akcje nowej spó³ki.
Podobieñstwa pomiêdzy Dyrektyw¹ III a odpowiednimi przepisami

kodeksu spó³ek handlowych dotycz¹ nie tylko zasad, ale równie¿ kwestii
szczegó³owych. Przyk³adowo wyznaczenie takiego samego pu³apu 10%
nominalnej warto�ci akcji wydanych, ustalonego dla ewentualnej dop³aty
w gotówce do akcji spó³ki przejmowanej (por. art. 3 i 4 Dyrektywy III z
art. 492 § k.s.h., przy czym dyrektywa przewiduje dodatkowo, i¿ w braku
warto�ci nominalnej przyjmuje siê jako podstawê warto�æ akcji wydawa-
nych).
Regulacja dotycz¹ca ³¹czenia siê spó³ek zawarta w kodeksie spó³ek

handlowych jest rozbudowana i w sposób szczegó³owy normuje poszcze-
gólne stadia procedur ³¹czenia (art. 498 i nast. k.s.h.).
Reguluj¹c techniki ³¹czenia, Rada Wspólnot Europejskich uzna³a za

konieczne uwzglêdnienie interesów i zapewnienie ochrony co najmniej
czterem grupom podmiotów. S¹ nimi akcjonariusze spó³ek podlegaj¹cych
po³¹czeniu, pracownicy oraz wierzyciele tych spó³ek, a tak¿e posiadacze
innych ni¿ akcje papierów warto�ciowych emitowanych przez ³¹cz¹ce siê
spó³ki.
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Ze wzglêdu na potrzebê ochrony praw akcjonariuszy, dyrektywa przy-
znaje im miêdzy innymi prawo zapoznania siê przed walnym zgromadze-
niem � z co najmniej miesiêcznym wyprzedzeniem � z dokumentami za-
pewniaj¹cymi wszechstronn¹ i aktualn¹ informacjê na temat aspektów
prawnych i finansowych zamierzonego po³¹czenia (art. 11Dyrektywy III).
Zgodnie z art. 500 § 1 k.s.h., plan po³¹czenia powinien byæ zg³oszony do
s¹du rejestrowego ³¹cz¹cych siê spó³ek wraz z wnioskiem o wyznaczenie
bieg³ego. Plan po³¹czenia powinien byæ og³oszony nie pó�niej ni¿ na sze�æ
tygodni przed dniem powziêcia uchwa³y w sprawie po³¹czenia. Ochrona
akcjonariuszy ma siê równie¿ przejawiaæ w dostarczaniu im nie tylko na-
le¿ytych, lecz równie¿ obiektywnych informacji. Dlatego dyrektywa prze-
widuje powo³anie niezale¿nych bieg³ych, dzia³aj¹cych na rzecz ka¿dej z
³¹cz¹cych siê spó³ek. Biegli maj¹ za zadanie stwierdziæ, czy ich zdaniem
stosunek wymiany akcji jest ustalony nale¿ycie i rozs¹dnie (art. 10 Dyrek-
tywy III). Prawopolskiew tymzakresie przewiduje podobneunormowania.
Bieg³y w terminie okre�lonym przez s¹d, nie d³u¿szym jednak ni¿ dwa
miesi¹ce od jegowyznaczenia, powinien sporz¹dziæ na pi�mie szczegó³ow¹
opiniê i z³o¿yæ j¹wraz z planempo³¹czenia s¹dowi rejestrowemu.Ta opinia
winna zawieraæ co najmniej: stwierdzenie, czy stosunekwymianyudzia³ów
lub akcji zosta³ ustalony nale¿ycie, wskazanie metody albo metod u¿ytych
dla okre�lenia proponowanego w planie po³¹czenia stosunku wymiany
udzia³ów lub akcji wraz z ocen¹ zasadno�ci zastosowania (art. 503 k.s.h.).
W razie wadliwego wykonania obowi¹zków s¹ oni nara¿eni co najmniej
na odpowiedzialno�æ cywilnoprawn¹ (art. 21Dyrektywy III, art. 513k.s.h.).
Dyrektywa III ma równie¿ na celu zapewnienie ochrony wierzycielom

³¹cz¹cych siê spó³ek, posiadaczomobligacji oraz osobom, którymprzys³u-
guj¹ inne roszczenia wobec ³¹cz¹cych siê spó³ek w taki sposób, aby prze-
prowadzenie po³¹czenia nie spowodowa³o naruszenia ich interesów. Dla-
tego Dyrektywa III przyznaje wierzycielom ³¹cz¹cych siê spó³ek, których
roszczenia zosta³y zg³oszone przed og³oszeniemprojektu po³¹czenia i które
jeszcze nie wygas³y w momencie og³oszenia, co najmniej prawo do uzy-
skania odpowiednich zabezpieczeñ, je¿eli jest to uzasadnione sytuacj¹ fi-
nansow¹ ³¹cz¹cych siê spó³ek, a wymienieni wierzyciele wcze�niej takich
zabezpieczeñ nie uzyskali (art. 13 Dyrektywy III). W prawie polskim
wierzyciele mog¹ ¿¹daæ zabezpieczenia swoich roszczeñ w sytuacji, gdy
zg³osili je w terminie sze�ciu miesiêcy od dnia og³oszenia o po³¹czeniu i



140

Jolanta Loranc

uprawdopodobnili, ¿e ich zaspokojenie jest zagro¿one przez po³¹czenie
(art. 496 § 2 k.s.h.). Podobne prawo otrzymali posiadacze obligacji ³¹cz¹-
cych siê spó³ek (art. 14 Dyrektywy III). Dyrektywa III wprowadza zasadê,
¿e posiadacze papierów warto�ciowych innych ni¿ akcje, z którymi zwi¹-
zane s¹ szczególne prawa, musz¹ uzyskaæ w spó³ce przejmuj¹cej prawa co
najmniej równowa¿ne z tymi, jakie posiadali w spó³ce przejmowanej.
Ponadto dla wzmocnienia bezpieczeñstwa Dyrektywa III przyjê³a, ¿e

przypadki niewa¿no�ci ³¹czenia siê powinny byæ ograniczone na rzecz
rozwi¹zania zapewniaj¹cego usuwanie, gdy tylko jest to mo¿liwe, ewen-
tualnych braków.Wszczêcie postêpowania o stwierdzenie niewa¿no�ci po-
³¹czenia powinno byæ opatrzone odpowiednio krótkim terminem. Artyku³
22 Dyrektywy III okre�la przes³anki stwierdzenia niewa¿no�ci po³¹czenia.
Postanowienie ustanawia � miêdzy innymi na wszczêcie postêpowania o
stwierdzenie niewa¿no�ci � sze�ciomiesiêczny termin, liczony od daty, w
której po³¹czenie sta³o siê skutecznewobec podmiotu powo³uj¹cego siê na
niewa¿no�æ. Zgodnie z art. 497 § 2 k.s.h., z powodu braków stanowi¹cych
podstawê rozwi¹zania spó³ki po³¹czenie nie mo¿e byæ uchylone, w przy-
padku gdy od dnia po³¹czenia up³ynê³o sze�æ miesiêcy. Polska regulacja
dotycz¹ca ³¹czenia siê spó³ek odpowiada regulacji zawartej w Dyrektywie
III.

2. Spó³ka europejska a przepisy polskie � wnioski

Zobowi¹zaniamiêdzynarodowe zaci¹gniête przez Polskêwskutek pod-
pisaniaUk³aduStowarzyszeniowego50 zmusi³y do dokonania harmonizacji
prawa o spó³kach z ustawodawstwemobowi¹zuj¹cymwUnii Europejskiej
(art. 68-69 Uk³adu). W tym celu, w lutym 1997 r., powo³ano zespó³ eks-
pertów, któremu powierzono opracowanie projektu ustawy.
Nowa ustawa �Kodeks spó³ek handlowych zawierawyczerpuj¹ce ure-

gulowanie problematyki prawa spó³ek handlowych, w porównaniu z regu-
lacj¹ zawart¹ w kodeksie handlowym. W nowej ustawie uregulowano
dotychczasowe spó³ki, a jednocze�nie powiêkszony zosta³ ich katalog i
rozbudowane zosta³y ró¿ne typy przekszta³ceñ znanych form spó³ek (np.
spó³ek osobowychw kapita³owe i vice versa).Wyczerpuj¹co uregulowano
równie¿ problematykê ³¹czenia i podzia³u spó³ek.

50 Uk³ad Stowarzyszeniowy (przypis 1).
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Reforma polskiego prawa spó³ek by³a niezbêdna nie tylko ze wzglêdu
na zobowi¹zania Polski. Unowocze�nienie prawa spó³ek by³o potrzebne
dla usprawnienia procesu reform, zw³aszcza u³atwienia inwestowania (np.
podnoszenia kapita³u zak³adowego), prywatyzacji i restrukturyzacji pod-
miotów gospodarczych na drodze ³¹czenia, dzielenia i przekszta³cania
spó³ek51.
Nowa ustawa o spó³kach nie reguluje problematyki udzia³u pracowni-

kóww zarz¹dzaniu i nadzorowaniu spó³ek kapita³owych. Problematyka ta
jest uregulowanawprojekcieDyrektywyuzupe³niaj¹cej spó³kê europejsk¹,
dotycz¹cej udzia³u pracowników w zarz¹dzaniu przedsiêbiorstwem spó³-
ki52. Rozwi¹zania przyjête w tym zakresie stosuje siê na gruncie spó³ki
europejskiej. Ostatni projekt dotycz¹cy tej spó³ki mówi wprost o zakazie
rejestracji spó³ki do chwili wyboru jednego z proponowanych w opraco-
wanej dyrektywiemodeli uczestnictwa pracownikówwewspó³decydowa-
niu o losie firmy.
Wydaje siê jednak, i¿ uregulowanie problematyki udzia³u pracowników

wzarz¹dzaniu spó³k¹wnowej ustawie nie by³o konieczne, poniewa¿wspo-
mniana dyrektywa dotycz¹ca tej kwestii stanie siê czê�ci¹ naszego porz¹d-
ku prawnego z chwil¹ przyst¹pienia Polski doUnii Europejskiej (wi¹¿e siê
to z konieczno�ci¹ ujednolicenia prawa).
Przepisy ogólne nowego projektu prawa spó³ek (obiewersje) zawieraj¹

kilkawa¿nychpostanowieñharmonizuj¹cychprawopolskie z prawemUnii
Europejskiej, w szczególno�ci przepisy o og³oszeniach pochodz¹cych od
spó³ki (art. 5 k.s.h.), o aportach (art. 14 k.s.h.), jednakowym traktowaniu
akcjonariuszy (art. 20 k.s.h.) i niewa¿no�ci spó³ki (art. 21 k.s.h.).
Przepisy dotycz¹ce og³oszeñ s¹ zgodne z postanowieniami Dyrektywy

I o og³oszeniach53.

51 S. S o ³ t y s i ñ s k i, A. S z a j k o w s k i, A. S z um a ñ s k i, Uzasadnienie projektu
ustawy � Prawo spó³ek handlowych, Prawo Spó³ek 1999, z. 4-5, s. 38.

52 ProjektDyrektywyuzupe³niaj¹cej SEdotycz¹cej udzia³u pracownikówwzarz¹dzaniu
przedsiêbiorstwem spó³ki z dnia 6 kwietnia 1991 r. (OJNoC 138/ 8 z dnia 29maja 1991 r.).
Na temat udzia³u pracownikówwzarz¹dzaniu przedsiêbiorstwem spó³kiM.M i n a s (przy-
pis 18) s. 90 oraz A. S z um a ñ s k i, Europejskie prawo spó³ek, [w:] Prawo spó³ek pod
redakcj¹ S. W³odyki, Kraków 1996, s. 722 i nast.

53 Dyrektywa I (przypis 14). Do spó³ki europejskiej stosuje siê postanowienia tej dyrek-
tywy.
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Z kolei koncepcja �niewa¿no�ci� spó³ki jest teoretycznie poprawna i
przyjmowana zarówno przez Dyrektywê I, jak i ustawodawstwo pañstw
Unii, ale nale¿y wyra�nie zaznaczyæ, ¿e spó³ka raz zarejestrowana mo¿e
podlegaæ tylko rozwi¹zaniu, tak¿e w sytuacjach okre�lonych przez dyrek-
tywê jako �niewa¿no�æ� spó³ki. Oznacza to, ¿e inne ni¿ wyliczone w art.
21 k.s.h. �braki� spó³ki nie mog¹ prowadziæ do jej rozwi¹zania, nawet
gdyby by³y nieusuwalne54. Odno�nie do spó³ki europejskiej jej rozwi¹zanie
musi byæ poprzedzone likwidacj¹, która podlega pañstwu siedziby (art. 120
proj. rozp. z 1991 r.). Instytucja likwidacji jest przewidziana w projekcie
Dyrektywy XIV z 1987 r.55
W nowej ustawie o prawie spó³ek zosta³y zamieszczone jedynie pod-

stawowe przepisy materialne o rejestracji spó³ek. Pozosta³e przepisy doty-
cz¹ce rejestrów znajduj¹ siê w ustawie o KrajowymRejestrze S¹dowym56.
Wdzia³ach dotycz¹cychposzczególnych typówspó³ek zamieszczonoprze-
pisy stanowi¹ce wyra�nie jakie informacje dotycz¹ce spó³ek danego typu
powinny byæ wpisane do rejestru. W przypadku spó³ki akcyjnej wpis do
rejestru powinien obejmowaæ (art. 319 k.s.h.):
� firmê, siedzibê, adres i zakres dzia³alno�ci spó³ki;
� wielko�æ kapita³u zak³adowego, liczbê i wielko�æ nominaln¹ akcji;
� liczbê akcji uprzywilejowanych i rodzaj uprzywilejowania;
� wzmiankê, jaka czê�æ kapita³u zak³adowego zosta³a wp³acona przed

zarejestrowaniem;
� imiona i nazwiska cz³onków zarz¹du oraz sposób reprezentowania

spó³ki;
� je¿eli przy zawi¹zywaniu spó³ki akcjonariusze wnosz¹ wk³ady nie-

pieniê¿ne � zaznaczenie tej okoliczno�ci;

54 Artyku³ 21 § 1 k.s.h.: s¹d rejestrowy mo¿e orzec o rozwi¹zaniu wpisanej do rejestru
spó³ki kapita³owej w przypadku, gdy:

1) nie zawarto umowy spó³ki,
2) okre�lonywumowie lub statucie zakres dzia³alno�ci spó³ki jest sprzeczny z prawem,
3) umowa lub statut spó³ki nie zawiera postanowieñ dotycz¹cych firmy, zakresu dzia-

³alno�ci spó³ki, kapita³u zak³adowego lub wk³adów,
4)wszystkie osoby zawieraj¹ce umowê spó³ki lub podpisuj¹ce statut niemia³yw chwili

dokonania czynno�ci zdolno�ci do czynno�ci prawnych.
55 Dyrektywa XIV (przypis 48).
56 Ustawa o Krajowym Rejestrze S¹dowym z dnia 20 sierpnia 1997 r., Dz.U. z 1997 r.

Nr 121, poz. 765 ze zm.
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� czas trwania spó³ki, je¿eli w my�l statutu jest ograniczony.
Podobne dane podlegaj¹ ujawnieniu przy rejestracji spó³ki europejskiej
Zmianydotycz¹ce spó³ki akcyjnejwzakresiemaj¹cymzastosowanie do

spó³ki europejskiej obejmuj¹ ponadtomo¿liwo�æ emisji tak zwanych akcji
niemych, uniewa¿nienie i wymianê akcji, równe prawa dla akcjonariuszy
posiadaj¹cych takie same akcje. Natomiast wprowadzone przepisy doty-
cz¹ce nabywania i obejmowania akcji w³asnych spó³ki nie dotycz¹ spó³ki
europejskiej, gdy¿ projekt rozporz¹dzenia dotycz¹cego tej spó³ki wprowa-
dza zakaz nabywania przez spó³kê w³asnych akcji.
Wzorem prawa niemieckiego, angielskiego i wiêkszo�ci praw stano-

wych w USA do ustawowych kompetencji rady nadzorczej nale¿y powo-
³ywanie i odwo³ywanie cz³onków zarz¹du, co powinnowzmocniæ pozycjê
organu nadzorczego wobec zarz¹dców. To rozwi¹zanie jest równie¿ zgod-
ne z art. 3 ust. 1b projektu Dyrektywy V57.
Prawo g³osu przys³uguje akcjonariuszowi od dnia pe³nego uiszczenia

wk³adu (to rozwi¹zanie przyjête jest tak¿e w regulacji dotycz¹cej spó³ki
europejskiej), chyba ¿e statut stanowi inaczej (art. 411 § 2 k.s.h.).
Ustawa zawiera przepisy dotycz¹ce podnoszenia i obni¿ania kapita³u

zak³adowego. Bêd¹ one mog³y mieæ zastosowanie do spó³ki europejskiej
zewzglêdu na fakt, ¿e projekt rozporz¹dzenia o spó³ce europejskiej zarów-
no w przypadku podwy¿szenia, jak i obni¿enia kapita³u zak³adowego, re-
zygnuje z autonomicznej regulacji tych kwestii i odsy³a do norm prawa
krajowego pañstwa siedziby spó³ki.
Kodeks spó³ek handlowych reguluje ³¹czenie siê spó³ek w odrêbnym

dziale pod tytu³em �£¹czenie, podzia³, przekszta³canie spó³ek�. Przepisy
rozdzia³u o ³¹czeniu spó³ek kapita³owych uwzglêdniaj¹ postanowienia
Dyrektywy III Unii Europejskiej o ³¹czeniu siê spó³ek akcyjnych. Przepisy
te reguluj¹ przedewszystkimpostêpowanie zwi¹zane z po³¹czeniemspó³ek
(art. 498-508 k.s.h.), a tak¿e ochronê okre�lonych grup interesów, tj. wspól-
ników ³¹cz¹cych siê spó³ek, wierzycieli, osób posiadaj¹cych szczególne
uprawnienia w spó³ce przejmowanej czy ³¹cz¹cej siê spó³ce przez zawi¹-
zanie nowej spó³ki (art. 509-511 k.s.h.), jak równie¿ odpowiedzialno�æ
osób uczestnicz¹cychw tympostêpowaniu.Kodeks handlowynie zawiera³
przepisówo podziale spó³ek, natomiast znajduj¹ siê onewkodeksie spó³ek

57 Projekt Dyrektywy V (przypis 43).
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handlowych w dziale pod tytu³em �Podzia³ spó³ek� (artyku³y 528-550).
Regulacja tej kwestii by³a konieczna z dwóch powodów. Przepisy te s¹
potrzebne w praktyce, zw³aszcza przy restrukturyzacji i przygotowaniu do
prywatyzacji jednoosobowych spó³ek Skarbu Pañstwa. Po drugie, podzia³
spó³ki jest przewidziany przez prawo europejskie w ramach Dyrektywy
VI58. Projekt rozporz¹dzenia w sprawie spó³ki europejskiej nie zawiera
postanowieñ w kwestii podzia³u spó³ek. Dlatego nale¿y przyj¹æ, ¿e w tym
zakresie zastosowanie bêdzie mia³o prawo pañstwa, na obszarze którego
spó³ka europejska bêdziemieæ swoj¹ siedzibê. Podzia³ spó³ek stanowi nie-
jako �odwrócenie� po³¹czenia spó³ek. Dlatego postêpowanie w sprawie
podzia³u jest podobne do postêpowania dotycz¹cego po³¹czenia spó³ek.
Sk³ada siê ono z takich samych faz oraz z czynno�ci, z tym ¿e w miejsce
planu po³¹czenia wystêpuje plan podzia³u. To samo dotyczy przepisów o
ochronie wspólników, wierzycieli, osób posiadaj¹cych w dzielonej spó³ce
szczególne uprawnienia, a tak¿e odpowiedzialno�ci osób uczestnicz¹cych
w postêpowaniu w sprawie podzia³u spó³ki.
Podsumowuj¹c powy¿sze rozwa¿ania, nale¿y stwierdziæ, ¿e kodeks

spó³ek handlowychwzakresie dotycz¹cymspó³ki akcyjnej spe³niawymogi
przewidziane przez projekt rozporz¹dzenia o spó³ce europejskiej.
Zgodno�æ nowej ustawy z prawem Unii zapewnia czerpanie wzorców

z prawodawstw pañstw cz³onkowskich Unii, jak równie¿ uwzglêdnianie
postanowieñ obowi¹zuj¹cych aktówwspólnotowych, a tak¿e opublikowa-
nych, chocia¿ nie uchwalonych ostatecznie, projektów dyrektyw europej-
skich.

Zakoñczenie

Mimo prawie 40 lat trwania prac nad spó³k¹ europejsk¹ przygotowane
w tym zakresie rozporz¹dzenie Rady Unii Europejskiej nadal pozostaje w
stadium projektu. Ostatni projekt z dnia 22 maja 1991r. jest czwarty po
projektach z dnia 13 czerwca 1970 r., 13 maja 1975 i 25 sierpnia 1989 r.
Zgodnie z planami Komisji Wspólnot Europejskich, rozporz¹dzenie doty-

58 Dyrektywa VI 82/891/EEC z dnia 17 grudnia 1982 r. dotycz¹ca podzia³u spó³ek
akcyjnych, OJ No L 378 31. 12. 82., opublikowana w: M. S a f j a n (przypis 11), s. 109 i
nast.
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cz¹ce statutu spó³ki europejskiej z dnia 22maja 1991 r.mia³owej�æw¿ycie
dnia 1 stycznia 1993 r., jednak do chwili obecnej nadal pozostaje oficjalnie
opublikowanym projektem. Jedn¹ z kluczowych przyczyn takiego stanu
rzeczy jest spórwokó³ zakresu udzia³u pracownikówwzarz¹dzaniu przed-
siêbiorstwem spó³ki.W�ród wielu autorów panuje sceptycyzm, je¿eli cho-
dzi omo¿liwo�ci urzeczywistnienia projektu rozporz¹dzenia.Wskazuj¹ oni
na to, ¿e kolejne propozycje regulacji tejmaterii cechuje du¿y stopieñ kom-
plikacji i niejasno�æ. Omawianym projektom zarzuca siê, i¿ s¹ zbyt skom-
plikowane dla stosowania przez ma³e i �rednie przedsiêbiorstwa. Ponadto
projekty krytykuje siê tak¿e za ich przesadn¹ szczegó³owo�æ, za b³êdnie
powo³ane podstawy prawne prawa pierwotnego Unii59, a tak¿e za rozmi-
janie siê z koncepcj¹ jednolitego typu spó³ki, wspólnego dla wszystkich
pañstwcz³onkowskichUnii.Tymsamymnie jestmo¿liwewchwili obecnej
powo³anie silnego, europejskiego podmiotu gospodarczego, którymóg³by
skutecznie konkurowaæ na �wiatowych rynkach z przedsiêbiorstwami po-
nadnarodowymi (multinationals), zdominowanymi przez kapita³ amery-
kañski i japoñski.
J.B.Hood60 jest zdania, ¿e �prawdziwa� spó³ka europejska potrzebuje

nie tylko �europejskiego prawa spó³ek�, lecz tak¿e politycznego, spo³ecz-
nego, ekonomicznego i prawnego otoczenia, w którym mog³aby funkcjo-
nowaæ. Takie otoczenie mog³oby powstaæ wskutek harmonizacji prawa
zobowi¹zañ, prawa karnego, prawa pracy, prawa podatkowego oraz sys-
temów prowadzenia ksiêgowo�ci. W zwi¹zku z tym, ¿e instytucje Wspól-
noty nie maj¹ wszystkich uprawnieñ suwerennego pañstwa, oraz z uwagi
na lukiwprawieWspólnoty,wspomniany autor uwa¿a, i¿ próba stworzenia
spó³ki europejskiej jest zbyt �mia³ym przedsiêwziêciem61.

59 W literaturze podkre�la siê, ¿e w projekcie rozporz¹dzenia o SE nie powo³ano w³a-
�ciwej podstawy prawnej, tj. art. 235 Traktatu Rzymskiego, który upowa¿nia do tworzenia
prawa jednolitego, ale zarazem wymaga jednomy�lno�ci pañstw cz³onkowskich. Komisja
wiedz¹c, ¿ewprzypadku spó³ki europejskiej jednomy�lno�æ bêdzie praktycznie niemo¿liwa
do osi¹gniêcia, powo³a³a w projekcie przepisy TR, które stanowi¹ podstawê jedynie do
harmonizowania prawa, nie za� do jego ujednolicenia, co wynika z art. 54 ust. 3g i art. 100a
TR.

60 J.B. H o o d, The European Company Proposal, International and Comparative Law
Quarterly, lipiec 1973, vol. 22, s. 434 za: A.M i n a s (przypis 27).

61 Zob. A.M i n a s (przypis 27).
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Niektórzy z krytyków s¹ zdania, i¿ autorzy kolejnych projektów roz-
porz¹dzenianiepo�wiêcili zbytdu¿ejuwagiproblemowizewnêtrznejkontroli
dzia³alno�ci SE, koniecznej dla ochrony interesówwierzycieli, akcjonariu-
szy i pracowników. Ich zdaniem, tak¹ ochronê mog³yby zapewniæ jedynie
przepisy karne.
Jak wcze�niej wspomniano, g³ówn¹ przeszkod¹ w pracach nad rozpo-

rz¹dzeniem jest kwestia udzia³u pracownikówwzarz¹dzaniu przedsiêbior-
stwem spó³ki. Systemy prawne niektórych pañstwWspólnoty przewiduj¹
realizowany w ró¿nych formach udzia³ pracowników w zarz¹dzaniu du-
¿ymi spó³kami. Najd³u¿sze tradycje w tym zakresie posiada prawo nie-
mieckie, które zawiera równie¿ najdalej id¹ce rozwi¹zania. Zgodnie z tymi
rozwi¹zaniami pracownicy du¿ych spó³ek wybieraj¹ swoich przedstawi-
cieli do rad nadzorczych. Z kolei ustawodawstwo francuskie przewiduje
powo³ywaniewspó³kachwybieranegoprzez pracownikówkomitetu przed-
siêbiorstwa (comité d�entreprise) z uprawnieniami opiniodawczymi i nie-
którymi kompetencjami stanowi¹cymi62. Natomiast w Wielkiej Brytanii
prawo pracowników dowspó³decydowania o losach spó³ki jest stanowczo
odrzucane.
Autorzy nie s¹ zgodni co do tego, czy zalety przyznania pracownikom

prawa wspó³decydowania, takie jak:
� wzrost zaufania pomiêdzy akcjonariuszami i zarz¹dem a pracowni-

kami,
� jawno�æ dzia³ania spó³ki,
� wiêksza ostro¿no�æ przy podejmowaniu decyzji,
� wiêksza sprawiedliwo�æ spo³eczna,

przewa¿aj¹ nad wadami, takimi jak:
� potencjalna mo¿liwo�æ naruszenia tajemnicy handlowej,
� zak³ócenia procesu decyzyjnego,
� wp³yw na decyzje organów spó³ki czynników pozaekonomicznych.
W omawianej powy¿ej kwestii kompromis jest trudny do osi¹gniêcia.

Rz¹d i �rodowisko przedsiêbiorców Wielkiej Brytanii obawiaj¹ siê, i¿
ustanowienie przymusowegomechanizmu udzia³u pracownikóww zarz¹-
dzaniu przedsiêbiorstwem spó³ki europejskiej wprowadzi tê instytucjê tyl-

62Na temat udzia³u pracownikówwzarz¹dzaniu przedsiêbiorstwemspó³ki zob.A. S z u -
m a ñ s k i (przypis 16), s. 722 i nast.
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nymi drzwiami do prawa brytyjskiego. Z kolei rz¹d niemiecki i rz¹dy tych
pañstw, którychustawodawstwaprzewiduj¹ prawopracownikówdowspó³-
decydowania, uwa¿aj¹, i¿ wy³¹czenie z rozporz¹dzenia o spó³ce europej-
skiej przepisówoprzymusowymudzialepracownikówwzarz¹dzaniuprzed-
siêbiorstwem spó³ki mo¿e doprowadziæ do pos³ugiwania siê przez przed-
siêbiorców instytucj¹ spó³ki europejskiej dla uchylenia siê od stosowania
przepisów prawa wewnêtrznego o udziale pracowników w zarz¹dzaniu.
Problem ten nie dotyczyma³ych i �rednich przedsiêbiorstw, dlatego te¿

w doktrynie pojawi³a siê sugestia stworzenia �europejskiej� spó³ki z ogra-
niczon¹ odpowiedzialno�ci¹.
Z przedstawionych w pracy rozwa¿añ wynika, i¿ ambicj¹ Komisji

WspólnotEuropejskich by³o stworzenie zarysu �wspólnego rynku� spó³ek,
ale to zadanie nie jest ³atwe. Dzia³ania d¹¿¹ce do stworzenia �wspólnego
rynku� nie s¹ politycznie neutralne i wy³¹cznie techniczne. Sposób, w jaki
spó³ki s¹ zorganizowane pod wzglêdem prawnym, jest �ci�le powi¹zany z
fundamentalnymi za³o¿eniami polityki gospodarczej i spo³ecznej, przyjmo-
wanymi przez ustawodawcê, który reprezentuje interes pañstwowy. Z dru-
giej strony nie mo¿e to jednak nadmiernie krêpowaæ dzia³alno�ci spó³ek w
tych obszarach, gdzie prawo zezwala im na swobodne kszta³towanie w³a-
snej struktury. Wypracowanie kompromisowych rozwi¹zañ nie jest wiêc
³atwe, bior¹c pod uwagê ró¿norodne tradycje prawne pañstw cz³onkow-
skich i specyfikê procesu legislacyjnego we Wspólnocie.
Trudnowyrokowaæ co do szans na szybkie uchwalenie rozporz¹dzenia

o spó³ce europejskiej.Wydawa³o siê, i¿ po przedstawieniu ostatniej propo-
zycji z dnia 22maja 1991 r., wprowadzenie w ¿ycie d³ugo przygotowywa-
negoprojektuwkrótce nast¹pi, do czego jednaknie dosz³o.Nie ulega jednak
w¹tpliwo�ci, ¿e prace nad ide¹ societas europea maj¹ du¿y wymiar teo-
retyczny. Ci¹g³e � choæ oczywi�cie w ró¿nym nasileniu � zainteresowanie,
jakie wzbudzaj¹ prace nad koncepcj¹ omawianej spó³ki, mo¿na wyt³uma-
czyæ równie¿ tym, ¿ewskazuj¹ one kierunki przysz³ej harmonizacji prawa,
a jednocze�nie u�wiadamiaj¹, jakie s¹ obecnie ograniczenia tego procesu.


