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Nadchodzi zmierzch anonimowych akcjonariuszy?

W obecnym stanie prawnym spoétki akcyjne, ktore nie funkcjonuja jako spoétki publiczne,
oraz spéotki komandytowo-akcyjne nie maja obowiazku dematerializacji dokumentéw
akcji. Dematerializacja polega na zastapieniu dokumentu akcji wpisem w systemie
teleinformatycznym.

Ministerstwo Sprawiedliwos$ci prowadzi obecnie prace nad projektem ustawy o zmianie ustawy
- Kodeks spétek handlowych oraz ustawy o europejskim zgrupowaniu intereséw gospodarczych
i spétce europejskiej, ktéra wprowadza zmiany w art. 328 K.s.h., oraz dodaje art. 3281 - 32815
K.s.h.

W mysl tych regulacji akcje nie moga mie¢ formy dokumentu i podlegaja zarejestrowaniu w
rejestrze akcjonariuszy prowadzonym w postaci elektronicznej przez podmiot uprawniony do
prowadzenia rachunkéw papieré6w warto$ciowych zgodnie z przepisami o obrocie
instrumentami finansowymi. Wyboru spo6tki prowadzacej rejestr bedzie dokonywaé walne
zgromadzenie. Rejestr akcjonariuszy ma zawiera¢ m.in. nazwisko i imie albo firme (nazwe)
akcjonariusza oraz jego miejsce zamieszkania albo siedzibe wraz z adresem.

Rejestr akcjonariuszy ma by¢ jawny dla spétki i kazdego akcjonariusza. Ponadto przeniesienie
akcji zdematerializowanej lub ustanowienie na niej ograniczonego prawa rzeczowego nastepuje
z chwilg dokonania w rejestrze akcjonariuszy wpisu wskazujgcego nabywce albo zastawnika lub
uzytkownika oraz liczbe, rodzaj i serie nabytych albo obcigzonych akcji.

PowyzZsze nie przewiduje wyjatkéw dla akcji na okaziciela. Wobec faktu, ze skutek
rozporzadzajacy umowy przenoszacej akcje zaistnieje dopiero w momencie wpisu nabywcy do
systemu informatycznego, w praktyce niniejsze rozwigzanie oznacza ze instytucja anonimowych
akcji na okaziciela traci racje bytu. Mimo bowiem formalnego istnienia akcji imiennych i akcji na
okaziciela, podziat ten straci na znaczeniu. Kazdy wtasciciel akcji bedzie musiat ujawni¢ sie w
rejestrze powszechnie dostepnym dla spétki i innych akcjonariuszy, nie tylko by wykonywac
prawa korporacyjne, ale réwniez by skutecznie rozporzadzi¢ akcja.

Projekt przewiduje, Ze niniejsze rozwigzania znajdg réwniez zastosowanie do $wiadectw
uzytkowych, $wiadectw zatozycielskich, warrantéw subskrypcyjnych i innych tytuléw
uczestnictwa w dochodach lub w podziale majatku spotki.

Uzasadnienie projektu wprost wskazuje, ze uchylenie anonimowosci akcjonariusza jest jednym z
podstawowych celéw regulacji. Jednocze$nie podnosi sie, Ze uczestnicy obrotu zawsze mogg
skorzystaé z powiernictwa opartego na koncepcji legal i beneficial owner. Uzasadnienie projektu
w dalszej czeSci wskazuje wprost, ze likwidacja akcji na okaziciela ma by¢ kolejnym, naturalnym
krokiem wynikajacym z niniejszej zmiany.

Ministerstwo podnosi réwniez, ze wprowadzenie instytucji akcji rejestrowej uprosci obrot
akcjami, zwiekszy bezpieczenstwo obrotu, a takze zwiekszy pewnos¢ stosunkdéw w spoétce co
realizuje planowang przez Parlament Europejski i Rade zmiane w dyrektywie 2007/36/WE w
zakresie zachecania akcjonariuszy do dlugoterminowego zaangazowania. Ponadto zmiana
powinna uprosci¢ lub znies¢ wiele instytucji prawa spotek zwigzanych z istnieniem dokumentu
akcji, jak np. zakaz obrotu akcjami aportowymi, zakaz wydawania dokumentéw na akcje,
zniesienie $wiadectwa tymczasowego, zniesienie procedury umarzania dokumentu akcji oraz
zniesienie odcinkéw zbiorowych.
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Twoércy projektu zdaja sie nie zauwazaé, ze wprowadzenie obowigzku dematerializacji akcji
zwiekszy koszty obcigzajace spotke, a wynikajace z koniecznosci zawarcia umowy z podmiotem
uprawnionym do prowadzenia rachunku papieréw warto$ciowych. Dodatkowo obowigzek
ujawnienia kazdorazowego nabywcy akcji na okaziciela w sposéb istotny wptynie na
ograniczenie zainteresowania tego rodzaju inwestycjami.

Ponadto do rejestru akcjonariuszy - prowadzonego przez podmiot licencjonowany - bedg mie¢
dostep organy panstwa. Dostep ten bedzie udzielany na zasadach tozsamych dla dostepu do
tajemnicy bankowej i maklerskKie;j.

Aktualnie trudno przewidzie¢ losy projektu, obecnie znajdujgcego sie w fazie opiniowania.
Ministerstwo Sprawiedliwo$ci wespdét z Ministerstwem Finanséw wydajg sie jednak
zdeterminowane by wprowadzi¢ przedmiotowe zmiany, ktére wymusza na spétkach catkowitg
reorganizacje sposobu prowadzenia ksigg akcyjnych i prowadzenia kontaktéw z
akcjonariuszami, jak réwniez istotnie zmienig sposéb prowadzenia obrotu akcjami przez
akcjonariuszy.

Projektodawca przewiduje, Ze ustawa zostanie uchwalona i ogtoszona w I pétroczu 2017 r., a
vacatio legis umozliwiajace istniejacym spotkom przygotowanie sie dematerializacji akcji ma
wynosi¢ okres do dnia 01 lipca 2018 r.

Jednakze majac na uwadze, ze sp6tki w celu dostosowania sie do zmian beda musiaty zebrac
oferty od podmiotéw licencjonowanych, co czasem moze wigzaé¢ sie z przeprowadzeniem
konkurséw lub przetargéw, a nastepnie zwota¢ walne zgromadzenie ktére dokona wyboru
podmiotu majacego prowadzi¢ rejestr, przy okazji dostosowujac do dematerializacji swoje
umowy spotek i sposoéb obstugi akcjonariuszy, powyzsze vacatio legis moze okazac sie
niewystarczajace.
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