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DANE PODMIOTU WNOSZACEGO PETYCIJE;:

Ministerstwo Finansow

Pan Piotr Patkowski

Podsekretarz Stanu

ul. Swictokrzyska 12, 00-916 Warszawa
c-PUAP: /bx1qpt265q/skrytka

PETYCJA

majac na uwadze prowadzone przez Ministerstwo Finansow prace
legislacyjne dotyczace projektu ustawy o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku z zapewnieniem rozwoju
rynku finansowego oraz ochrony inwestorow na tym rynku oznaczonych numerem wykazu prac UD2335, a
takze zauwazajac, iz od czasu wejscia w zycie z dniem 1 marca 2021 r. przepiséw o powszechnej
dematerializacji akcji, uksztaltowala si¢ juz praktyka obrotu, w toku ktorej ujawnily si¢ pewne
niedoskonalosci wprowadzonych regulacji - ponizej przedstawiam stanowisko 1 postulaty w
zakresie regulacji zwigzanych z powszechng dematerializacja akcji.

UZASADNIENIE
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2. Deklarowanym przez projektodawce celem przygotowywanej obecnie ustawy o zmianie niektorych ustaw
w zwigzku z zapewnieniem rozwoju rynku finansowego oraz ochrony inwestoréw na tym rynku pozostaje w
szczegolnosci zapewnienie rozwoju rynku finansowego oraz ochrony inwestoréw na tym rynku, w tym w
szczegolnosci ochrony akcjonariuszy mniejszosciowych.

Na uwage zastluguje uchwalenie przepisow umozliwiajgcych Komisji Nadzoru Finansowego powolanie
kuratora dla emitenta papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym. Jak
wyjasniajg autorzy projektu ustawy propozycja wprowadzenia takiego rozwigzania wynika z potrzeby
zagwarantowania ochrony akcjonariuszy ww. podmiotéw w przypadku dalszego niewykonywania lub
nienalezytego wykonywania obowigzkow informacyjnych pomimo nalozenia sankcji z tego tytulu, braku
organow zarzadzajacych lub nadzorczych, w przypadku watpliwosci co do prawidlowosci funkcjonowania
tych organow, a takze w przypadku utraty kontaktu z emitentem

Przykladowo zgodnie z nowododanym art. 68d ustawy o ofercie publicznej KNF:

1) w przypadku niewykonywania lub nienalezytego wykonywania obowigzkéw informacyjnych mimo
nalozenia sankcji z tytulu niewykonywania lub nienalezytego wykonywania obowigzkow informacyjnych,

2) braku organdéw zarzadzajacych lub nadzorczych,
3) watpliwosci co do prawidlowosci funkcjonowania organdw zarzadzajacych lub nadzorczych,

4) utraty kontaktu z emitentem papieréw wartoSciowych dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym
Iub bedacych przedmiotem ubiegania si¢ o to dopuszczenie lub ktdrego papiery wartosciowe zostaly
wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu lub sa przedmiotem ubiegania si¢ o takie wprowadzenie

—moze wyda¢ decyzje o ustanowieniu kuratora dla tego emitenta.

W miedzyczasie, na podstawie przepisdéw ustawy z dnia 30 sierpnia 2019 r. o zmianie ustawy - Kodeks spolek
handlowych oraz niektérych innych Dz.U. z 2019 r. poz. 1798 (dalej zwanej ,ustawg nowelizujaca™),
ustawodawca uchwalil przepisy ustanawiajace dematerializacje akcji wszystkich spolek akcyjnych 1
komandytowo-akcyjnych. W konseckwencji powyzszego, zgodnie z trescig z art. 15 ust. 1 ustawy
nowelizujacej, przyjeto zasade, 1z dokumenty akcji wydane przez spdlke z mocy prawa wygasna z dniem 1
marca 2021 r.

W swietle wyzej wskazanych regulacji dalsze starania akcjonariuszy zwigzane z zadaniem wydania
dokumentow akeji staly si¢ bezprzedmiotowe. Ewentualnie wydane dokumenty akcjijuz z uplywem dnia 28
lutego 2021 r. stracilyby bowiem waznos¢.
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W zwiazku z powyzszym wskazac nalezy, 1z przepisy ustawy nowelizujacej nalozyly na spotki akcyjne oraz
komandytowo-akcyjne, a tym samym posrednio na czlonkow organdw zarzadzajacych tego rodzaju spolek,
szereg obowigzkow zwigzanych z dematerializacja akcji wystepujacych w  dotychczasowej formie
dokumentowe;.

Pierwszy z tych obowiazkow nalozyl przepis art. 16 ust. 1 ustawy nowelizujacej, zgodnie z ktorym spotka
wzywa akcjonariuszy pigciokrotnie do zlozenia dokumentdéw akcji w spolce oraz udostepnia informacje o
wezwaniu na stronie internetowej spolki w miejscu wydzielonym na komunikacje z akcjonariuszami przez
okres nie krotszy niz trzy lata od dnia pierwszego wezwania, przy czym wezwanic nastgpuje w sposob
wlasciwy dla zwolywania walnego zgromadzenia spolki.

Termin wykonania tego obowigzku okresla z kolei art. 16 ust. 2 ustawy nowelizujacej w brzmieniu nadanym
jej ustawa z dnia 14 maja 2020 r. (Dz.U. z 2020 r. poz. 875), wskazujac, iz wezwania akcjonariuszy do
zlozenia dokumentow akeji nie moga by¢ dokonywane w odstepie dluzszym niz miesigc ani krdtszym niz
dwa tygodnie, przy czym pierwszego wezwania dokonuje si¢ do dnia 30 wrzesnia 2020 r.

Drugi obowigzek Spotki okresla natomiast norma wynikajaca z przepisow art. 17 w zwigzku z art. 16 ust. 2
zdanie drugie ustawy nowelizujace]. Zgodnie bowiem z przepisem art. 17 ustawy nowelizujacej przed
pierwszym wezwaniem akcjonariuszy, o ktérym mowa w art. 16 ust. 1, spdélka nicbedaca spdlkg publiczna
jest obowigzana do zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy z podmiotem, ktory na podstawie
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi jest uprawniony do prowadzenia rachunkow papierdw
warto$ciowych, wybranym przez walne zgromadzenie albo - w przypadku spdlki, ktdrej walne zgromadzenie
podjeto uchwale o zarejestrowaniu jej akcji w depozycie papieréw wartosciowych w rozumieniu ustawy o
obrocie instrumentami finansowymi - umowy o rejestracje akcji w depozycie papierow wartosciowych.

W konsekwencji wspomniane wyzej regulacje okreslily:

1) obowigzek dokonania wezwan akcjonariuszy do zlozenia spédlce dokumentow akeji, przy czym obowigzek
dokonania pierwszego wezwania winien zosta¢ zrealizowany w terminie do dnia 30 wrzesnia 2020 r.,

2) obowiazek zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy albo umowy o rejestracje akcji w
depozycie papierow wartosciowych, ktory to obowiazek réwniez winien zosta¢ zrealizowany w terminie do
30 wrzesnia 2020 .

Ustawodawca w przepisie art. 18 ustawy nowelizujacej przewidzial sankcje karng za niedopehienie lub
nienalezyte wypelnione opisanych powyzej obowiazkow. Zgodnie bowiem z rzeczonym przepisem:

» 1. Kto, bedgc uprawnionym samodzielnie lub lgcznie z innymi osobami na podstawie ustawy lub statutu do
prowadzenia spraw i reprezentowania spotki akcyjnej albo spolki komandytowo-akcyjnej, dopuszcza do tego,
ze whrew obowiqzkowi spolka nie dokonuje wezwan akcjonariuszy do zlozenia dokumentow akcji lub nie
dokonuje takich wezwan zgodnie z art. 16, podlega grzywnie do 20 000 zlotych.

2. 1ej samej karze podlega, kto bedgc uprawnionym samodzielnie lub lgcznie z innymi osobami na podstawie
ustawy lub statutu do prowadzenia spraw i reprezentowania spotki akcyinej albo spotki komandytowo-
akcyjnej, nie zawiera wumowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy albo umowy o rejestracje akcji w
depozycie papierow wartoSciowych zgodnie z art. 17.”

Wprowadzenie przepiséw karnych do ustawy nowelizujacej ustawodawca uzasadnil z kolei w nastgpujacy
Sposob:

»Dla zapewnienia skutecznosci przepisow przewidujqcych dematerializacje akcji juz istniejgcych spotek w
przepisie tym wprowadza sie osobng sankcje karng wobec 0sob uprawnionych samodzielnie lub lgcznie z
innymi osobami na podstawie ustawy lub statutu do prowadzenia spraw i reprezentowania spotki akcyjnej
albo spotki komandytowo-akcyjnej, ktore dopuszczg do tego, ze whrew natozonym w projekcie obowigzkom
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spotka nie dokonuje wezwan akcjonariuszy do zlozenia akcji zgodnie z przepisami art. 15 lub nie zawiera
umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy lub umowy o rejestracje akcji w depozycie papierow
wartoSciowych zgodnie z przepisami art. 16.”
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4. wprowadzone ustawg nowelizujaca
przepisy ustawy majace na celu skuteczne przeprowadzenie dematerializacji akcji ;juz istniejacych spotek
pozostaja daleko nicefektywne 1 nie zapewniajg akcjonariuszom odpowiedniej ochrony.

Przede wszystkim przewidziana art. 18 ustawy nowelizujaca sankcja w postaci kary 20.000 zl jest
stosunkowo niska, w zwigzku z czym realniec nie pelni w stopniu odpowiednim zaréwno funkcji
prewencyjnej, jak 1 funkcji represyjnej. Na niewystarczajacy charakter omawiane)j kary wskazuje dodatkowo
okolicznos¢, 1z adresatem normy nakazujacej zawarcie umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy sa
czlonkowie zarzadow spdlek akcyjnych lub komandyto-akcyjnych, ktdrzy czesto zarzadzaja mieniem
ogromnych rozmiardw, w zwiagzku z czym sg wynagradzani w takim stopniu, iz grzywna w wysokosci 20.000
zl nie stanowi dla nich wigkszej dolegliwosci.

Jednoczesnie ustawodawca niestety nie przewidzial innych mechanizméw, ktore pozwolityby doprowadzié
do zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy pomimo biernosci lub:jawnej niechgci zarzadow
spolek.

Ponadto, pociagniecie zarzadu spolki do odpowiedzialnosci za
czyn opisany w art. 18 ustawy nowelizujacej, moze okazaé si¢ procesem wieloletnim, w czasie trwania
ktorego akcjonariusze pozbawieni pozostaja mozliwosci wykazania swojej legitymacji formalnej
wynikajacej z posiadania akcji spolki.

Stwierdzi¢ zatem trzeba, iz brak zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy, w swietle obecnym
uregulowan prawnych, prowadzi do naruszenia i1 ograniczenia prawa wlasnosci akcjonariuszy, co w
konsekwencji moze grozi¢ im wymierng szkodg majatkowa.
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W konsekwencji przepis art. 18 ust. 2 ustawy nowelizujacej, jako jedyny mechanizm zapewniajacy
skuteczno$¢ przepiséw przewidujacych powszechng dematerializacje akcji, w praktyce obrotu czesto
zapewnia jedynie iluzoryczng ochrone, co pozostaje w sprzecznosci konstytucyjnie zagwarantowang ochrona
prawa wlasnosci.

5. Majac na uwadze przytoczone wyzej przyklady, a takze trwajace prace legislacyjne, ktorych jednym z
glownych celow pozostaje zapewnienie rozwoju rynku finansowego oraz ochrony inwestorow na tym rynku
- zwracam si¢ z wnioskiem o wprowadzenie do projektu ustawy instrumentow prawnych, ktére wprowadza
efektywne mechanizmy zapewniajace rzeczywistg 1 powszechng skutecznos$¢ przepisdéw o powszechnej
dematerializacji akeji.

Zmiang o stosunkowo niewiclkim, lecz istotnym charakterze, wydaje si¢ by¢ zwickszenie dolegliwosci
sankcji karnej zwigzanej z nie zawarciem przez uprawniony organ umowy o prowadzenie rejestru
akcjonariuszy.

Przykladowo przepisy art. 589' i 5892 k.s.h. przewiduja z tytulu bezprawnego niewydania okreslonych
rodzajow dokumentéw korporacyjnych kare grzywny, kare ograniczenia wolnosci albo kare pozbawienia
wolnosci do 6 miesiccy. Przewidziana za te czyny sankcja pozostaje zatem istotnic wyzsza niz ta
przewidziana za czyn zabroniony opisany w art. 18 ust. 2 ustawy nowelizujacej, ktory przewiduje wylacznie
kary grzywny dodatkowo ograniczonej kwotowo.

Tymczasem szkodliwos¢ spoleczna zaniechania zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy jest
zazwyczaj znacznie wyzsza niz szkodliwosé niewydania jednego z rodzajow dokumentow wymienionych w
powyzej przywolanych obowigzujacych przepisach. Dzigje si¢ tak chociazby dlatego, ze niewykonanie
pierwszego dotyczy bez wyjatku wszystkich akcjonariuszy spotki 1 ma charakter generalny, tj. rozcigga si¢
co do zasady wszystkie uprawnienia akcjonariusza wynikajace ze stosunku spotki. Brak rejestracji akcji czy
to w rejestrze akcjonariuszy, czy w depozycie papierdw wartosciowych — znaczgco ogranicza, a w nicktorych
przypadkach nawet uniemozliwia wykonywanie uprawnien korporacyjnych, czy rozporzadzanie akcjami.

W zwiazku z powyzszym usprawiedliwiona jest teza, iz obecnie konieczne pozostaje zaostrzenic kar za
nieprzestrzeganie przez czlonkow organdow przepisow o powszechnej dematerializacji akcji. Wskazac
nalezy, 1z okres 2 lat od ustawowego terminu na zawarcie umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy byl
az nadto wystarczajgc, aby czlonkowie organow zarzadzajacych spélek, nawet pomimo ewentualnych
trudnosci, mogli wypelni¢ obowigzek zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy.

W takiej sytuacji w pierwszej kolejnosci zasadne wydaje sic wprowadzenie do tytulu V k.s.h. przepisu art.
589° k.s.h., ktéry odpowiedzialno$¢ za niezawarcic umowy o prowadzenic rejestru akcjonariuszy
zréwnywalby z przypadkiem niewydania dokumentow spotki, a ktéry to przepis moglby otrzymaé
nastepujace brzmienie:

Art. 589% Kto bedqgc uprawnionym samodzielnie lub lgcznie z innymi osobami na podstawie ustawy lub
statutu do prowadzenia spraw i reprezentowania spotki akcyjnej albo spotki komandytowo-akcyjnej, nie
zawiera umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy albo umowy o rejestracje akcji w depozycie papierow
podlega grzywnie, karze ograniczenia wolnosci albo pozbawienia wolnosci do 6 miesiecy.

Jednoczesnie, celem zwickszenia prewencyjnego charakteru wyzej proponowanej sankcji, zasadne byloby
rowniez jednoczesne znowelizowanie art. 18 § 2 k.s.h. poprzez dodanic do katalogu przestepstw
uniemozliwiajacych pelnienie funkcji w organach spotki przestepstwa okreslonego w projektowanym art.
5897 k.s.h. poprzez nadanie art. 18 § 2 k.s.h. nastepujacego brzmienia:
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$ 2. Nie moze by¢ czlonkiem zarzqdu, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej, likwidatorem albo prokurentem
osoba, ktora zostala skazana prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okreslone w przepisach rozdzialow
XXXII-XXXVII Kodeksu karnego oraz w art. 587, art. 5893, art. 590 i art. 591 ustawy.

Wobec ogromnej wagi 1 znaczenia rejestru akcjonariuszy w obecnie obowigzujacym systemie powszechnej
dematerializacji akcji konieczne wydaje si¢ rowniez, obok zaostrzenia sankcji o charakterze karnoprawnym,
wprowadzenie dodatkowych ustawowych mechanizméw pozwalajacych zastgpczo wykonaé obowigzek
zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy w sytuacji, w ktorej zarzad spdlki tego obowigzku z
roznych powodéw nie wykonuje.

odpowiednim rozwigzaniem byloby wprowadzenie do obowiazujgcego porzadku
prawnego instytucji kuratora spolki dla zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy. Kurator taki
moglby by¢ w szczegolnie uzasadnionych przypadkach powolywany przez Komisje Nadzoru Finansowego.

W pelni uzasadnione wydaje si¢ przy tym odwolanie sic w przypadku omawianego postulatu do
odpowiedniego stosowania przepisow art. 68d przygotowywanego projektu ustawy regulujgcych stytucje
kuratora.

Innym sugerowanym rozwigzaniem, biorac w szczegolnosci pod uwage okolicznosé, iz brak zawarcia
umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy w praktyce czgsto bywa powigzany z biernoscia zarzadu w
zakresie zwolywania zgromadzen, byloby zapewnienie akcjonariuszom mniejszosciowym reprezentujacym
prég co najmniej;jednej dwudziestej kapitalu zakladowego lub co najmniejjednej dwudziestej ogotu glosdéw
w spolce uprawnienia do samodzielnego zwolania walnego zgromadzenia celem podjecia uchwaly o wyborze
podmiotu prowadzacego rejestr akcjonariuszy albo uchwaly o zarejestrowaniu akcji spotki w depozycie
papieréw wartosciowych oraz:;jednoczesnie uchwaly o upowaznieniu jednego z akcjonariuszy do zawarcia
w imieniu spotki umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy lub umowy o prowadzenie depozytu papierow
wartosciowych.

Obecnie takie generalne, t). niczalezne od przedmiotu obrad zgromadzenia, uprawnienie zostalo przyznane
trescig art. 399 § 3 k.s.h. akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej polowe kapitalu zakladowego lub co
najmniej polowe ogodlu glosow w spolce

Niemniej z uwagi na szczegdlng wage obowigzku powszechnej dematerializacji akceji — zasadne wydaje sie
obnizenic progu uprawniajacego do samodzielnego zwolania zgromadzenia w odniesieniu w przypadku
glosowania nad uchwalg o wyborze podmiotu prowadzacego rejestr akcjonariuszy lub depozyt papieréw
wartosciowych, do co najmniej ;jednej dwudzieste] ogdlu glosdéw, tj. do progu, ktory zapewnia
akcjonariuszom mnigjszosciowym m. in. prawo do zadania zwolania walnego zgromadzenia kierowanego
do zarzadu spotki (art. 400 § 1 k.s.h.).

Zasygnalizowaé takze nalezy problem akcjonariuszy bylych spolek publicznych w
ktorych nie doszlo zawarcia umowy o prowadzenie rejestru akcjonariuszy lub umowy o rejestracje akcji w
depozycie papierow wartosciowych, polegajacy na niemoznosci uzyskania listy akcjonariuszy spotki
aktualnej na dzien zamknigcia kont ewidencyjnych w KDPW. Tymczasem pozyskanie takiej listy znaczaco
ulatwiloby mozliwos¢ zorganizowania si¢ akcjonariuszy celem doprowadzenia do zwolania 1 odbycia
walnego zgromadzenia, na ktérym miedzy innymi podjete zostalyby uchwaly o wyborze podmiotu
prowadzacego rejestr akcjonariuszy lub podjete zostalyby decyzje co do odwolania niewykonujacych swoich
obowigzkow czlonkdw organdw Spolki. Zauwazy¢ bowiem trzeba, 1z w sytuacji nieprowadzenia dla spdlki
rejestru akcjonariuszy lub braku rejestracji akcji w depozycie papierow wartosciowych — akcjonariusze nie
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moga skorzysta¢ z uprawnienia do uzyskania listy akcjonariuszy na podstawie art. 325° k.s.h. lub na
podstawie art. 328 k.s.h.

7, wyzej wymienionych powoddéw uzasadnione wydaje sic umozliwienie pozyskania spdlce lub jej
akcjonariuszom listy akcjonariuszy spolki na dzien wycofania akcji z depozytu papierow wartosciowych
wskutek zniesienia dematerializacji akcji spolki. Takie uprawnienic mogloby zosta¢ wprowadzone do
porzadku prawnego poprzez dodanie przepisu art. 328'*k.s.h. o nastepujacym brzmieniu:

Art. 32813¢ § 1. Na zqdanie spolki, kiorej akcje zostaly wycofane z depozytu papieréw wartosciowych lub na
zqdanie jej akcjonariusza, Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. obowiqzany jest udostepnic
informacje aktualne wedlug stanu na dzienn wycofania akcji z depozytu papierow wartosciowych w
nastepujqcym zakresie:

1) imiona i nazwiska albo firmy (nazwy), miejsca zamieszkania albo siedziby oraz adresy albo adresy do
doreczen akcjonariuszy spotki;

2) liczbe oraz odrebne oznaczenia, o ktorych mowa w art. 35 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, akcji spolki posiadanych przez poszczegolnych akcjonariuszy;

3) informacje o ustanowieniu zastawu albo uzytkowania na akcjach spotki, ze wskazaniem liczby i odrebnych
oznaczen, o ktorych mowa w art. 35 ustawy z dnia 29 lipca 2003 r. o obrocie instrumentami finansowymi,
akcji objetych tym prawem oraz zastawnika albo uzytkownika;

4) informacje, czy na rachunku papierow wartosSciowych dokonano wzmianki o upowaznieniu zastawnika
albo uzytkownika do wykonywania prawa glosu z obcigzonych akcyji.

$ 2. Zgdanie, o ktorym mowa w § 1, sklada sie do Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A.

Majac na uwadze powyzsze zwracamy si¢ do Panstwa z prosbg o uwzglednienie postulatow legislacyjnych
zawartych w ninigjszej petycji, ktorych wykonanie zapewni akcjonariuszom odpowiednie instrumenty
ochronne zwigzane z wejSciem w zycie przepisow o powszechnej dematerializacji akcji, a tym samym
wypelni istniejaca obecnie luke prawng polegajaca na nieistnieniu skutecznych instrumentéw pozwalajacych
wyegzekwowaé przepisy o powszechnej dematerializacji akcji, a tym samym gwarantujgcych
akcjonariuszom odpowiedni stopien ochrony ich prawa wlasnosci.
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