Opinia Zespotu ds. Prawa Handlowego KKPC — COM(2026) 321 final

OPINIA

w sprawie projektu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
ustanawiajacego 28 rezim prawa spolek (EU Inc.)
—COM(2026) 321 final z dnia 18 marca 2026 r.

Uwagi wstepne i przedmiot opinii

Niniejsza opinia zostala sporzadzona w ramach prac Zespotlu do spraw Prawa
Handlowego Komisji Kodyfikacyjnej Prawa Cywilnego przy Ministrze Sprawiedliwo$ci i ma
stuzy¢ Rzadowi Rzeczypospolitej Polskiej przy wypracowaniu stanowiska w odniesieniu do
projektu rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady ustanawiajacego ramy prawne dla
nowego, opcjonalnego, paneuropejskiego typu spétki kapitalowej — tzw. ,,EU Inc.” — bedacego

gléwnym filarem zapowiadanego od 2024 r. tzw. 28 rezimu prawa spétek w Unii Europejskie;.

Projekt zostal przedstawiony przez Komisj¢ Europejska w dniu 18 marca 2026 r.
(COM(2026) 321 final) i pozostaje obecnie w fazie pierwszego czytania w Parlamencie
Europejskim oraz prac przygotowawczych w Radzie. Komisja zwrocila si¢ o osiagnigcie

porozumienia legislacyjnego do konca 2026 r.

Konkluzja niniejszej opinii jest jednoznacznie pozytywna: projekt rozporzadzenia EU
Inc. stanowi jeden z najistotniejszych aktow harmonizacji prawa spdétek w UE od czasu
uchwalenia rozporzadzenia Rady (WE) nr 2157/2001 o statucie spdtki europejskiej i zastuguje
na pelne poparcie Polski w toku dalszych prac legislacyjnych. Inicjatywa ta odpowiada na
rzeczywiste, dobrze udokumentowane potrzeby gospodarcze jednolitego rynku, a w
szczegdlnosci europejskiego ekosystemu start-updéw 1 scale-upow, w tym ekosystemu
polskiego, ktory od kilku lat dynamicznie rosnie i coraz czgsciej zderza si¢ z barierami
fragmentacji prawnej. Jednoczesnie projekt zawiera szereg rozwigzan szczegdtowych, ktore

by¢ moze wymagaja jeszcze krytycznej refleksji i pewnych korekt.
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Opinia uwzglednia stan piSmiennictwa naukowego i fachowej publicystyki prawniczej
na dzien 30 kwietnia 2026 r. Uwzglednia takze reakcje polskiego srodowiska start-upowego
(m.in. Startup Poland) oraz polskich kancelarii prawnych specjalizujacych si¢ w obstudze

spotek technologicznych na wezesnych etapach rozwoju.

I. Cele projektu i korzysci dla gospodarki europejskiej oraz polskiej

1. Diagnoza problemu: fragmentacja jednolitego rynku w prawie spotek

Punktem wyjscia dla projektu jest powszechnie podzielana w doktrynie i praktyce
gospodarczej diagnoza, zgodnie z ktdéra jednolity rynek wewnetrzny — mimo dekad integracji
— pozostaje w obszarze prawa spdtek gleboko sfragmentaryzowany. W 27 panstwach
cztonkowskich funkcjonuje obecnie ponad 60 krajowych typow spoélek, kazdy oparty na
odrgbnych regulacjach proceduralnych, tadu korporacyjnego, kapitatu zaktadowego,
odpowiedzialnosci czlonkéw organdéw, wymogdw rejestracyjnych oraz aktow prawnych z
pogranicza prawa spdltek — upadlosciowych, podatkowych, pracowniczych. Zjawisko to
generuje dla przedsigbiorcéw skalujacych dziatalno$¢ transgranicznie wymierne koszty:
wielokrotnego korzystania z lokalnego doradztwa prawnego, thumaczen przysieglych,
poswiadczen apostille, czynnosci notarialnych, koniecznosci tworzenia odrebnych spotek-
corek w kazdej jurysdykeji oraz dostosowywania struktur korporacyjnych do oczekiwan

inwestorow venture capital dziatajacych ponadnarodowo.

Skala kosztow fragmentacji jest znaczna. Wedlug szacunkow Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego utrzymujace si¢ bariery jednolitego rynku odpowiadaja ekwiwalentowi
taryty celnej w wysokosci 44% w obrocie towarami i az 110% w obrocie uslugami. Skutkiem
jest m.in. zjawisko rejestracji najbardziej innowacyjnych europejskich start-upéw na etapie
finansowania w ramach rundy A lub B w stanie Delaware (USA) w celu uproszczenia struktury
dla globalnych inwestoréw. Konsekwencja takiego stanu rzeczy jest zwykle wyprowadzenie z
UE wtlasnosci intelektualnej — innowacyjnych technologii, utrata najbardziej utalentowanych
przedsiebiorcow oraz — co roéwnie istotne dla polskiego budzetu — wpltywoéw z podatku

dochodowego od 0s6b prawnych.

Z perspektywy polskiej diagnoza ta jest tym istotniejsza, ze krajowy ekosystem start-
upow systematycznie si¢ rozwija, a polskie scale-upy coraz czgsciej osiagaja etap, na ktérym
fragmentacja prawna staje si¢ gtownym hamulcem rozwoju. Zwracala na to uwage m.in.
fundacja Startup Poland, podkreslajac, ze ,,venture capital opiera si¢ na standaryzacji”, ktdrej
dzis brak w skali europejskiej i ktdrg zapewnia globalnym inwestorom prawo stanu Delaware
w USA.
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2. Cele rozporzadzenia w kontekscie polityk Unii

Projekt EU Inc. wpisuje sie w spdjna sekwencje dokumentdéw strategicznych UE z lat
2024-2026:

» raport E. Letty pt. Much more than a market (kwiecien 2024 r.) — ktory po raz pierwszy
W sposob autorytatywny zarekomendowal ,,europejski kodeks prawa biznesu™ oparty

wiasnie o koncepcje ,,28 rezimu”;

» raport M. Draghiego pt. The future of European competitiveness (wrzesien 2024 r.) —
ktéry postulowat ,,28 rezim” jako instrument zamykania luki innowacyjnej mi¢dzy UE
a USA i Chinami, poszerzony o kluczowe aspekty prawa upadlosciowego, pracy i

podatkéw;

* wytyczne polityczne Komisji 2024-2029 oraz ,,Kompas konkurencyjnosci” ze stycznia
2025 r. — w ktéorym ,,28 rezim” umieszczono w pierwszej z trzech ,.koniecznosci”

strategicznych: zamykania luki innowacyjne;j.

Cel projektu rozporzadzenia jest zatem wielowymiarowy. W warstwie ekonomicznej
chodzi o obnizenie kosztéw transakcyjnych, przyspieszenie rejestracji i pelng cyfryzacje cyklu
zycia spolki, a docelowo o stworzenie ekosystemu pozwalajacego na zatrzymywanie
europejskich ,,jednorozcdw” (unicornéw) na terenie UE. W warstwie politycznej — o
przywrocenie wiary w zdolno$¢ Unii do tworzenia rzeczywistego i kompletnego rynku
wewnetrznego. W warstwie prawnej — o ustanowienie pierwszej w historii UE opcjonalne;,
paneuropejskiej, stosunkowo samodzielnej formy spotki kapitalowej dostosowanej do potrzeb

sektora innowacyjnego.

3. Spodziewane korzysci dla gospodarki europejskiej

7 perspektywy gospodarki UE jako calosci projekt EU Inc. przyniesie szereg
pozadanych efektow. Po pierwsze, pojawi si¢ rzeczywiste ,,okno cyfrowe” pozwalajace
zatozy¢ spotke online w 48 godzin, za nie wigcej niz 100 EUR (art. 16 projektu). Po drugie,
ujednolicony rezim ulatwi miedzynarodowym funduszom venture capital inwestowanie w
europejskie spolki — dzi$ kazda runda finansowania w innej jurysdykcji wymaga odrgbnego
audytu prawnego oraz lokalnej dokumentacji inwestycyjnej. Po trzecie, harmonizacja zasad
opcji pracowniczych (employee stock option plans, ESOP), w tym odroczenia opodatkowania
do momentu zbycia udzialow/akcji (liquidity event), istotnie poprawi konkurencyjnosé
europejskich pracodawcow w wyscigu o talenty technologiczne. Po czwarte, obnizenie progu
wejscia w zakresie podejmowania transgranicznej dziatalnosci gospodarczej zacheci do dalsze;j

integracji w obrebie jednolitego rynku.
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Z perspektywy makroekonomicznej szczegolnie istotne wydaje sie to, ze Komisja
oczekuje od EU Inc. funkcji instrumentu kontr-cyklicznego wzgledem tendencji do ucieczki z
UE szybko rosnacych przedsigbiorstw. Dane przywolywane przez Komisje wskazuja, ze
sposrdod europejskich ,,jednorozcow” utworzonych po 2008 r., znaczaca ich cze$¢ przeniosta
swoja siedzibe poza UE jeszcze przed osiggnieciem etapu [PO. Mechanizm EU Inc. — o ile

zostanie skutecznie wdrozony — realnie zwieksza szanse na odwrécenie tego trendu.

4. Spodziewane korzySci dla Polski i polskiego ekosystemu start-upowego

Z polskiego punktu widzenia projekt jest szczegolnie atrakcyjny z czterech powodow.

Po pierwsze, polskie spotki innowacyjne historycznie korzystaty z modelu wymuszone;j
»emigracji” do USA na etapie rundy Series A/B — co oznacza ucieczke nie tylko kapitatu, lecz
takze wartosci intelektualnej 1 przyszlej bazy podatkowej. EU Inc. oferuje pierwsza realng
alternatywe dla tego modelu — mozliwos¢ budowania struktury korporacyjnej, ktéra od
poczatku jest ,inwestowalna globalnie”, a jednoczesnie pozostaje w jurysdykcji unijne;.
Pozwala zatem zachowaé¢ w Polsce miejsca pracy w sektorach badawczo-rozwojowych oraz
wplywy z CIT.

Po drugie, polski ustawodawca, wprowadzajac w 2021 r. prosta spotke akcyjna
(P.S.A)), przyjal rozwiazanie, ktore miato shuzy¢ start-upom — jednak praktyka wykazata
istotng choé niewystarczajaca popularnos¢ tej formy ze wzgledu na brak jej rozpoznawalnosci
wsrdd zagranicznych inwestoréw oraz przywigzanie przedsigbiorcow do dobrze znanej spotki
z ograniczong odpowiedzialnoscig. Doswiadczenia z P.S.A. dowodzg tezy, ze niekiedy
podstawowy problem prawny polskiego start-upu nie tkwi w braku odpowiedniej formy
prawnej w skali krajowej, lecz w jej braku w skali ogdlnoeuropejskiej. EU Inc., dzieki
paneuropejskiemu zasiggowi, oferuje skalowalnos¢, ktorej P.S.A. nie byla w stanie zapewni¢.

Po trzecie, EU Inc. przewiduje rozwigzania szczegélnie cenne z punktu widzenia
mniejszych osrodkéw innowacji — Krakowa, Wroclawia, Trojmiasta, Poznania — gdzie
infrastruktura prawno-doradcza obstugujaca transgraniczne rundy finansowania jest jeszcze
stosunkowo ograniczona. Standaryzacja dokumentéw inwestycyjnych, cyfrowy rejestr akcji,
mozliwos¢ zdalnych zgromadzen wspolnikdw i posiedzen organdw oraz transgraniczny obieg

dokumentéw obnizaja prog wejscia lokalnych przedsigbiorcow w gre o globalny kapitat.

Po czwarte, nalezy podkresli¢, ze Polska, dzigki wieloletnim inwestycjom w cyfryzacje
rejestrow (Krajowy Rejestr Sagdowy, S24, e-doreczenia, Profil Zaufany, mObywatel), znajduje
si¢ w grupie panstw czlonkowskich technicznie najlepiej przygotowanych do wdrozenia
infrastruktury rejestrowej EU Inc. Stanowi to istotny argument za aktywnym, a nie biernym,
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udziatem Polski w pracach legislacyjnych nad projektem — Polska ma realne narzedzia, by w

fazie implementacji konkurowa¢ o miejsce hubu rejestracyjnego dla EU Inc.

II. Ogélna charakterystyka projektowanej formy spotki

1. Charakter prawny i podstawa traktatowa

Projektowana spotka EU Inc. jest pomyslana jako opcjonalna, paneuropejska forma
spotki kapitatlowej z ograniczong odpowiedzialnoscig. Stowo ,,opcjonalna” jest tu kluczowe —
EU Inc. nie zastepuje krajowych typdw spdtek (polska sp. z 0.0., niemiecka GmbH, francuskie
SARL/SAS, wloska s.r.l. itd.), lecz funkcjonuje obok nich jako 28. paneuropejski typ spoiki,
dostepny do swobodnego wyboru.

Komisja Europejska oparla projekt na art. 114 ust. 1 TFUE jako podstawie traktatowe;.
Wybdr tej podstawy jest niekiedy kontestowany w pisSmiennictwie, niemniej z polskiej
perspektywy argumentacja Komisji wydaje si¢ przekonujaca i zasadna, w szczego6lnosci, jesli
ostateczny zakres rozporzadzenia zostanie skoncentrowany na obszarach ,.zblizania
ustawodawstw” w rozumieniu art. 114 TFUE. Forma rozporzadzenia — a nie dyrektywy — ma
istotne znaczenie i zashluguje na bezwarunkowe wsparcie Polski. Rozporzadzenie jest
bezposrednio stosowalne, jednolite w tresci w catej UE i nie wymaga transpozycji, co eliminuje

znaczng cz¢s¢ ryzyk fragmentacji wynikajacych z réznic implementacyjnych.

2. Krag podmiotow uprawnionych i powstanie spolki

Zgodnie z motywem 5 i przepisami rozdziatu II projektu, EU Inc. moze zalozy¢ kazda
osoba fizyczna lub prawna.. Zatozyciel ma swobode wyboru panstwa czlonkowskiego
rejestracji (panstwa siedziby statutowej), z zastrzezeniem, ze co najmniej jeden czlonek
zarzadu (organu zarzadzajacego) musi by¢ rezydentem UE. Forma EU Inc. dostepna jest
rowniez dla istniejgcych spdlek krajowych w drodze przeksztalcenia, transgranicznego
polaczenia lub podziatu, a takze dla podmiotéw funkcjonujacych w grupach spoélek jako
wehikut celowy (special purpose vehicle, SPV). Komisja zachowuje przy tym deklaracje, ze
adresatem tej formy prawnej sg ,,przede wszystkim spotki innowacyjne i scale-upy”, choé z

literalnej tresci projektu wynika jego znacznie szerszy zakres podmiotowy.

Procedura zalozenia spotki opiera si¢ na trzech filarach, z ktérych kazdy stanowi

rozwigzanie pionierskie w skali UE.

Filar pierwszy — pelna cyfryzacja (digital-by-default). Zalozenie spolki, zmiany

umowy spotki, zgromadzenia wspolnikdw, posiedzenia zarzadu oraz przeksztalcenia —
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wszystkie te czynnosci przeprowadza si¢ elektronicznie. Fizyczna obecno$é wymagana jest

tylko wyjatkowo, w uzasadnionych przypadkach (np. uzasadnione podejrzenie naduzyc¢).

Filar drugi - ,,48 godzin, 100 EUR, zero kapitalu”. Art. 16 ust. 2 projektu wprowadza
wigzacg gwarancje, ze rejestracja spotki przy uzyciu unijnego wzorca umowy musi nastgpi¢ w
ciagu 48 godzin, a koszty nie mogg przekroczy¢ 100 EUR. Projekt znosi wymog minimalnego
kapitatu zaktadowego (zachowujac jednak mechanizmy ochrony wierzycieli oparte na tescie

wyplacalnosci i bilansowym, art. 72).

Filar trzeci — zasada ,,jednego okienka” (once-only principle). Dane przekazywane
krajowemu rejestrowi w toku rejestracji sg automatycznie udostepniane wszystkim wlasciwym
organom (urzedom skarbowym, ZUS, organom statystycznym, krajowym rejestrom
beneficjentdw rzeczywistych) bez koniecznos$ci ich powtdrnego sktadania przez zatozyciela.
Powstaje tez centralny rejestr unijny EU Inc., zapewniajacy automatyczne uznawanie statusu

spotki w calej Unii.

3. Struktura ladu korporacyjnego

EU Inc. ma jednolita struktur¢ zarzadczo/nadzorcza oparta na modelu monistycznym
(one-tier board), cho¢ projekt dopuszcza w pewnym zakresie wybdr modelu dualistycznego.
Akcje sg w pelni zdematerializowane, prowadzone w cyfrowym rejestrze akcji od momentu
rejestracji, a ich emisja, rejestracja i przeniesienie moga wykorzystywac technologie rejestrow
rozproszonych (DLT).

Obowiazki cztonkéw wiadz zostaly czesciowo zharmonizowane. Art. 44 okresla rdzen
tych obowigzkéw — wymaga m.in. dzialania w interesie spolki, z nalezyta starannoscig i
lojalnoscig. Jednoczesnie art. 44 ust. 4 odsyla do prawa krajowego w pozostalym zakresie

odpowiedzialnosci cztonkéw wiadz.

Ochrona wspélnikéw mniejszosciowych obejmuje m.in. prawo pierwszenstwa nabycia
akcji (z mozliwoscia wylaczenia w umowie spolki) oraz zasady chronigce przed

»~rozwodnieniem” akcjonariuszy.

4. Innowacyjne rozwiazania w zakresie finansowania spélki

Struktura finansowa projektowanej spotki (art. 61 1 nast.) jest — obok cyfryzacji —
jednym z najbardziej nowatorskich elementoéw rozporzadzenia, niewatpliwie zaslugujacym na

pelne poparcie. Skladaja sie nan nastepujace elementy:
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akcje bez wartos$ci nominalnej (no-par value shares) — jako zasada (z mozliwoscia
odstepstwa w umowie spoétki). Eliminuje to jedna z glownych blokad strukturalnych
europejskich start-upéw, mianowicie sztywne powigzanie wkladu i nominatu akcji, ktére
uniemozliwialo lub komplikowato przeprowadzanie tzw. down rounds (rund finansowania po
nizszej wycenie), a takze stosowanie popularnych instrumentéw konwertowalnych typu SAFE
(Simple Agreement for Future Equity) i KISS notes (Keep It Simple Security) czyli
uproszczonego instrumentu finansowego pozwalajacego startupom na szybkie pozyskanie

kapitatu od inwestorow z zalozeniem jego poZniejszej konwersji na udziaty lub akcje.

zniesienie wymogu kapitalu zakladowego — przy jednoczesnym zastgpieniu
klasycznej zasady utrzymania kapitalu (capital maintenance) zmodernizowanym,
dwuetapowym testem ochrony wierzycieli: testem bilansowym (balance-sheet test) oraz testem

wyplacalnosci (solvency test);

swoboda emisji warrantow oraz innych instrumentéow typu equity-linked — co
dostosowuje ramy prawne do rzeczywistej praktyki transakcji venture capital;

cyfrowe przeniesienie akcji (art. 59) — zasadnicza zmiana w stosunku do takich
systemow jak niemiecki i polski (gdzie zbycie udzialdéw w sp. z 0.0. wymaga formy pisemne;j

z notarialnym poswiadczeniem podpiséw);

harmonizacja podatkowo-prawna programéw opcji pracowniczych (ESOP) —
jednolite, opcjonalne ramy umozliwiajace odroczenie opodatkowania do momentu wyjscia z
inwestycji przez pracownikow-inwestoréw (sprzedazy, [PO).

5. Uproszczone postepowanie likwidacyjne i upadlo$ciowe

Rozdzial X projektu wprowadza uproszczone, w pelni cyfrowe procedury likwidacji
rozwigzywanych spolek oraz — wylacznie dla EU Inc. zaklasyfikowanych jako ,,innowacyjne
start-upy” — uproszczone postepowanie upadlosciowe. Postgpowanie ma zamykac si¢ w 6
miesigcach (przedtuzenie maksymalnie o kolejne 6 miesiecy), bez przymusu adwokacko-
radcowskiego dla wniosku, z elektronicznymi platformami aukcyjnymi do sprzedazy aktywow
potaczonymi przez europejski portal e-Justice. To ostatnie rozwigzanie nalezy ocenié
zasadniczo pozytywnie, cho¢ ograniczenie uproszczonej upadlosci wylacznie do
Linnowacyjnych start-upow” (definiowanych przez kryteria krajowe) wprowadza dodatkowa

fragmentacje.

6. Zabezpieczenia przed naduzyciami

Komisja zaopatrzyla projekt w pakiet zabezpieczen: zakaz akcji na okaziciela,
obowiazek rezydencji w UE co najmniej jednego dyrektora, automatyczne przekazywanie
danych do rejestru beneficjentoéw rzeczywistych, neutralno$¢ podatkowa (spdétka EU Inc.

zachowuje obowiazek opodatkowania w jurysdykcji rzeczywistego prowadzenia dziatalno$ci),
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petna kompatybilno$¢ z ramowym prawem UE w zakresie przeciwdzialania praniu pieniedzy
oraz neutralno$¢ wobec krajowego prawa pracy i ubezpieczen spolecznych. Z perspektywy
polskiej nalezy podkresli¢, ze zadne z tych zabezpieczen nie narusza autonomii polskiego

systemu zabezpieczenia spolecznego ani polskiego prawa pracy.

III. Szczegélowe zagadnienia problemowe

Podkreslajac zdecydowanie pozytywna ocene projektu, w toku prac legislacyjnych
Polska powinna aktywnie uczestniczy¢ w ksztaltowaniu szeregu rozwigzan szczegoétowych,
ktore moga by¢ przedmiotem ozywionej dyskusji, w taki sposdb, aby nie doszto do ostabienia

praktycznej skutecznos¢ analizowanego rozporzadzenia.

1. Watpliwosci co do podstawy traktatowej (art. 114 TFUE)

Wybdr art. 114 ust. 1 TFUE jako podstawy prawnej budzi kontrowersje w doktrynie.
Krytycy wskazuja, ze art. 114 ust. 1 TFUE —jako podstawa ,,zblizania ustawodawstw” — odnosi
sie do harmonizacji prawa krajowego, podczas gdy EU Inc. tworzy zupelnie nowa, samoistng
unijng forme¢ prawng ,,obok™ prawa krajowego. Dodatkowo, zgodnie z art. 114 ust. 2 TFUE,
podstawa ta nie obejmuje .,przepisow fiskalnych” oraz ,przepisow dotyczacych praw i
intereséw 0s6b zatrudnionych”, podczas gdy projekt zahacza — choéby w sposob ograniczony
— o0 oba te obszary (ESOP, uproszczone postepowanie upadlosciowe, harmonizacja niektorych

aspektéw odpowiedzialnosci menedzerskiej).

Stanowisko opinii: Polska powinna w toku negocjacji wesprze¢ przygotowanie
szczegdtowej argumentacji prawnej uzasadniajacej art. 114 TFUE. Powinnismy takze
wesprze¢ Komisje w dyscyplinowaniu zakresu materialnego rozporzadzenia — tj. ograniczania
go do tego, co rzeczywiscie mozna utrzymac¢ w ramach art. 114 TFUE. Dyskusja konstytucyjna

nie moze natomiast zosta¢ wykorzystana jako instrument blokujacy projekt jako calosé.

2. Zakres podmiotowy: czy uniwersalny dostep jest atutem, czy ryzykiem?

Projekt — mimo retoryki ukierunkowania na spotki innowacyjne — w warstwie
normatywnej daje EU Inc. dostep uniwersalny: kazda osoba i kazda spotka istniejaca,
niezaleznie od wielkosci i ,,wieku”, moze z niej skorzysta¢. Polska powinna co do zasady
popiera¢ uniwersalny zakres podmiotowy projektu, gdyz zwieksza on szanse na rzeczywiste
przyjecie EU Inc. przez rynek (efekt skali, standaryzacja dokumentacji inwestycyjnej,

znajomos¢ formy wsrdd sedziow, doradcdw, notariuszy).

Strona 8 z 11



Opinia Zespotu ds. Prawa Handlowego KKPC — COM(2026) 321 final

3. Niekompletno$¢ normatywna i ryzyko 27 wersji EU Inc.

Najpowazniejsza krytyka kierowana pod adresem projektu dotyczy jego
niedostatecznej autonomicznosci normatywnej. Art. 4 ust. 2 stanowi, ze kwestie
nieuregulowane w rozporzadzeniu lub w umowie sp6tki podlegaja prawu krajowemu, zas art.
4 ust. 3 zobowigzuje kazde panstwo czlonkowskie do wskazania krajowego typu spoiki,
ktérego przepisy stosuje si¢ do wypelnienia luk (gap-filling). Dla Polski bylaby to niewatpliwie
P.S.A.

Stanowisko opinii: Polska powinna aktywnie wspiera¢ poszerzenie autonomicznego
rdzenia normatywnego rozporzadzenia, w szczego6lnosci w zakresach uznawanych za centralne
dla decyzji inwestorskich i decyzji zalozycielskich: utworzenie spolki, struktura kapitalowa,
tad korporacyjny, ochrona mniejszosci, obowiagzki czlonkéw organow (zob. nizej pkt 4),
restrukturyzacje korporacyjne. W tych obszarach nalezy minimalizowa¢ odeslania do prawa
krajowego, a tam, gdzie odestania sa nieuniknione — poprzedzac je bezpieczng przystanig (safe
harbour) dla rynkowych standardow dokumentacji (wzorcowe umowy spdlki, wzorcowe
umowy wspdlnikow, instrumenty konwertowalne). Dodatkowo Polska powinna wesprzeé
propozycj¢ dotyczaca wprowadzenia mechanizmoéw anty-fragmentacyjnych: zakazu
krajowego ,.gold-platingu™ w obszarach objetych regulacjg unijna.

4. Ryzyka AML i jako$¢ kontroli pre-rejestracyjnej

Radykalna cyfryzacja rejestracji oraz uproszczone procedury rozwigzania spotki moga
— w razie braku skoordynowanego pakietu kontroli AML — stworzy¢ wektory dla naduzy¢:
spotek-stupow, falszywych zgloszen, prania pieniedzy. Dotychczasowe procedury, choé
ucigzliwe (notariusz, fizyczna obecnosé, kontrola dokumentéw), pelnity funkcje filtra, ktérego

cyfrowe odpowiedniki w projekcie nie sg dostatecznie rozwinigte.

Stanowisko opinii: Polska powinna popiera¢ wlaczenie kontroli AML bezposrednio
do procedury rejestracji elektronicznej EU Inc., w sposéb spdjny z pakietem AML UE
(rozporzadzenie ustanawiajgce AMLA, dyrektywa 2024/1640). Nalezy postulowaé, by kazda
rejestracia EU Inc. obejmowala automatyczna werytikacje beneficjenta rzeczywistego
wzgledem unijnego centralnego rejestru, a uproszczona likwidacja byta dostepna wylacznie po
pozytywnym wyniku kontroli krzyzowej z bazami AMLA i z krajowymi rejestrami

zobowigzan fiskalnych.
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5. Brak unijnego standardu dokumentacji inwestycyjnej (EU-SAFE)

Projekt — mimo udanego dostosowania prawa spolek do potrzeb finansowania start-
upow — nie wprowadza wzorcowego unijnego instrumentu finansowania typu SAFE (Simple
Agreement for Future Equity czyli uproszczonego instrumentu finansowego pozwalajacego
startupom na szybkie pozyskanie kapitalu od inwestorow z zalozeniem jego pdzniejszej
konwersji na udziaty lub akcje). W praktyce oznacza to, ze cho¢ formalna dopuszczalnosé
SAFE w EU Inc. jest niewatpliwa (dzigki akcjom bez wartosci nominalnej i swobodzie
statutowej), inwestorzy nadal beda zmuszeni do negocjowania indywidualnych klauzul, co
ostabia efekt standaryzacji.

Stanowisko opinii: Polska powinna wesprze¢ propozycje dodania do projektu
wzorcowego unijnego SAFE (EU-SAFE) jako zatacznika do rozporzadzenia, zdomniemaniem
prawnym zgodnosci z prawem (presumption of compliance) dla spdtek przyjmujacych wzorzec
bez modyfikacji. Rozwigzanie takie znaczaco obnizytoby koszty transakcyjne wezesnych rund

finansowania.

IV. Podsumowanie

Projekt rozporzadzenia ustanawiajacego EU Inc. — pierwszy element zapowiadanego
28. rezimu prawa spdlek — stanowi w opinii Zespotu jeden z najbardziej obiecujacych i
najpelniej uzasadnionych ekonomicznie aktéw prawa unijnego w zakresie prawa spotek.
Realizuje on diagnozy raportow Letty 1 Draghiego oraz kompasu konkurencyjnosci Komisji
Europejskiej w sposob, ktoéry ma realng szanse zmieni¢ strukturalne warunki funkcjonowania
europejskiego ekosystemu spdtek innowacyjnych.

7 punktu widzenia interesu Rzeczypospolitej Polskiej projekt jest szczegdlnie
pozadany. Dostarcza polskim start-upom paneuropejskiego, opcjonalnego instrumentu
prawnego dla ich miedzynarodowej ekspansji, ktory stanowi wiarygodng alternatywe zaréwno
wobec krajowych form prawnych jak i ,.emigracji prawnej” poza Polske czy nawet poza
Europe.

Niemniej, aby projekt nie podzielit losu spétki europejskiej (SE) — formalnie obecnej
w prawie unijnym, lecz praktycznie marginalnej — konieczna jest aktywna i konstruktywna

obecno$¢ Polski w pracach legislacyjnych. Najistotniejsze postulaty negocjacyjne to:

* wzmocnienie autonomiczno$ci normatywnej rozporzadzenia — minimalizacja
odestan do prawa krajowego w obszarach kluczowych dla decyzji inwestorskich

(utworzenie, struktura kapitatlowa, tad, ochrona mniejszosci, restrukturyzacje);

* wprowadzenie autonomicznej klauzuli business judgment rule do art. 44 jako
spojnego standardu ochrony czlonkéw zarzadu;
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* dolaczenie wzorcowego instrumentu EU-SAFE z domniemaniem zgodnosci z

prawem;

e wzmocnienie kontroli AML w fazie rejestracji i likwidacji poprzez integracje
automatyczng z unijnym centralnym rejestrem beneficjentow rzeczywistych i z bazami
AMLA;

* zachowanie pelnego uniwersalnego zakresu podmiotowego EU Inc.

* obrona formy rozporzadzenia (a nie dyrektywy) jako minimum gwarantujgcego

jednolito$¢ stosowania.

Projekt zasluguje na uznanie i pelne poparcie.

Warszawa, dnia 11 maja 2026 r.

W imieniu Zespotu do spraw Prawa Handlowego

prof- dr hab. Tomasz Sojka
Podpis jest prawidiowy
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