Regulacja praw korporacyjnych
akcjonariuszy po noweli Kodeksu
spotek handlowych implementujacej
Dyrektywe 2007/36/WE
w sprawie wykonywania niektorych
praw akcjonariuszy

Warszawa, 10 marca 2009 r.

www.romanowski.eu.pl

% ROMANOWSKI | WSPOLNICY



Sktad zespotu Komisji Kodyfikacyjnej
Prawa Cywilnego

= Nowela KSH zostata przygotowana w ramach Komis;ji
Kodyfikacyjne] Prawa Cywilnego przez zespot problemowy w
sktadzie:

> prof. dr hab. Michat Romanowski — przewodniczacy zespotu,
cztonek Komisji Kodyfikacyjnej

> dr hab. Adam Opalski — cztonek zespotu, Uniwersytet Warszawski

> Krzysztof Grabowski — cztonek zespotu, KNF
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Zatozenia noweli KSH- perspektywa
emitenta a perspektywa akcjonariusza
(konflikt wartosci)

= Zwigzanie dyrektywg ogranicza elastycznos¢ uwzgledniania
uwarunkowan emitentow.

= Celem dyrektywy jest utatwienie wykonywania praw akcjonariuszy,
co zwieksza obcigzenia emitentow. W razie konfliktu wartosci
(prawa akcjonariuszy a obcigzenie emitentow) rozstrzygac nalezy
na rzecz celu dyrektywy.

= Celem noweli byta co do zasady implementacja dyrektywy, a nie
dokonywanie ulepszen ksh. Chronito to przed ryzykiem otwarcia
,SKrzynki  zyczen”, co zagrazato zakonczeniu prac nad
Implementacja tak aby vacatio legis byto odpowiednio diugie.

= Ksh nie moze byé prostg instrukcjg obstugi. Swiadomie pewne
rozwigzania zawierajg zatem luz dla emitentow. Ustawodawca nie
nadgza bowiem za kreatywnoscig praktyki.
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Cele noweli KSH = Cele Dyrektywy

= Wzmocnienie tadu korporacyjnego I aktywizacja akcjonariuszy w
drodze wprowadzenia nowych postanowien regulujgcych walne
zgromadzenia akcjonariuszy.

= Unowoczesnienie prawa spotek przez wprowadzenie mozliwosci
udziatu w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy za pomoca
srodkow komunikacji elektroniczne,;.

= Utlatwienie transgranicznego wykonywania uprawnien przez
akcjonariuszy niebedacych rezydentami W panstwie
cztonkowskim, w kitdorym spétka ma swojq siedzibe statutowa.

= Uregulowanie trybu okreslania dnia rejestracji uczestnictwa w
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy (ang. record date).
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Przedmiot noweli KSH = Przedmiot
Dyrektywy

= Przedmiotem noweli KSH sg nastepujgce zagadnienia:

- zagadnienia dotyczace zwotywania walnego zgromadzenia (art. 5
Dyrektywy),

> prawa akcjonariuszy do wptywania na porzadek obrad walnego
zgromadzenia (art. 6 Dyrektywy),

> formalne wymogi dostepu akcjonariuszy do walnego zgromadzenia
(art. 7 Dyrektywy)

— zakaz ustanawiania ograniczen rozporzadzania akcjami (art.7 ust.1
Dyrektywy),

— record date (art. 7 ust. 2 i 3 Dyrektywy).

2 udziat w walnym zgromadzeniu za posrednictwem Srodkow
elektronicznych (art. 8 Dyrektywy),
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Przedmiot noweli KSH - cd.

2 prawo do zadawania pytan (art. 9 Dyrektywy)
- gtosowanie przez petnomocnika (art. 10 i 11 Dyrektywy),
> gtosowanie korespondencyjne (art. 12 Dyrektywy),

2 obowigzki publikacyjne w zakresie wynikéw gtosowania (art. 14
Dyrektywy).
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Terminy i sposob zwotania WZA

= Kwestie te regulujg art. 4021 - 4023 projektu.

=  WZA spotki publicznej zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane
na stronie internetowe] spotki oraz w sposob okreslony dla
przekazywania informacji biezacych (pchniecie informacji do
inwestorow), a wiec za posrednictwem agencji informacyjnej (art.
58 ustawy o ofercie).

= Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na 26 dni przed
terminem WZA. Dtugosc¢ terminu — wzgledy techniczne zwigzane z
ustaleniem kregu uczestnikow WZA. Prawnie termin wydtuzony o
5 dni, ale faktycznie skrocony o okoto 9 dni (brak MSIG).
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Termin i sposob zwotania WZA - cd.

= Obowigzkowa tres¢ ogtoszenia o zwotaniu WZA:
2 data, godzina i miejsce WZA oraz szczegbtowy porzadek obrad,

= precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w WZA i wykonywania
prawa gtosu, a w szczegolnosci informacje o:

prawie akcjonariusza do zgdania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad,

prawie akcjonariusza do zgtaszania projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych
do porzadku obrad lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed
terminem WZA,

prawie akcjonariusza do zgtaszania projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych
do porzadku obrad podczas walnego zgromadzenia,

sposobie wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika, w tym w szczegdlnosci
formularzy stosowanych podczas gtosowania przez petnomocnika, oraz sposobie
zawiadamiania spotki przy wykorzystaniu s$Srodkéw komunikacji elektronicznej o
ustanowieniu petnomocnika,

mozliwosci i sposobie uczestniczenia w WZA przy wykorzystaniu srodkéw komunikaciji
elektronicznej (dodatkowy wymég — np. o transmisji internetowej),

sposobie wypowiadania sie w trakcie WZA przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej,

sposobie wykonywania prawa gtosu droga korespondencyjng lub przy wykorzystaniu
Srodkdéw komunikacji elektronicznej,
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Termin i sposob zwotania WZA - cd.

> dzien rejestracji uczestnictwa w WZA (art. 406'),

7

informacje, ze prawo uczestniczenia w WZA majg tylko osoby
bedace akcjonariuszami spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w
WZA,

2> wskazanie, gdzie i w jaki sposob osoba uprawniona do uczestnictwa
w WZA moze uzyska¢ petny tekst dokumentacji, kiéra ma byc
przedstawiona WZA, oraz projekty uchwat lub,

> jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi zarzadu lub
rady nadzorczej spoétki, dotyczace spraw wprowadzonych do
porzadku obrad WZA Iub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do
porzadku obrad przed terminem WZA,

2 wskazanie adresu strony internetowej, na kitorej beda udostepnione
informacje dotyczace WZA.
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Termin i sposob zwotania WZA - cd.

= Spotka publiczna ma ustawowy obowigzek prowadzenia wtasnej strony
internetowej. Na stronie www nalezy zamieszczac nastepujace informacje
od dnia zwotania WZA:

2 ogtoszenie o zwotaniu WZA,

2 informacje o ogdlnegj liczbie akcji w spodice i liczbie gtoséw z tych akcji w dniu
ogtoszenia, a jezeli akcje sg réznych rodzajow — takze o podziale akcji na
poszczegollne rodzaje i liczbie gtoséw z akcji poszczegolnych rodzajéw,

7

dokumentacje, ktéra ma by¢ przedstawiona WZA,

projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi
zarzadu lub rady nadzorczej spétki, dotyczace spraw wprowadzonych do
porzadku obrad WZA lub spraw, ktore majg zosta¢ wprowadzone do
porzadku obrad przed terminem WZA,

7

2> formularze pozwalajgce na wykonywanie prawa gtosu przez petnomocnika
lub drogq korespondencyjna, jezeli nie sg one wysytane bezposrednio do
wszystkich akcjonariuszy.
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Termin i sposob zwotania WZA - cd.

> Jezeli formularze z przyczyn technicznych nie mogq zostac
udostepnione na stronie internetowej, spotka publiczna wskazuje na
tej stronie sposdb i miejsce uzyskania formularzy. Spétka publiczna
wysyta formularze nieodptatnie pocztg kazdemu akcjonariuszowi na
jego zadanie.
> Formularze powinny zawiera¢ proponowang tres¢ uchwaty WZA |
umozliwiac:
— identyfikacje akcjonariusza oddajgcego gtos oraz jego petnomocnika,
jezeli akcjonariusz wykonuje prawo gtosu przez petnomocnika,
— oddanie gtosu w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 9 ksh,
— ztozenie sprzeciwu przez akcjonariuszy gtosujgcych przeciwko uchwale,

— zamieszczenie instrukcji dotyczacych sposobu gtosowania w odniesieniu
do kazdej z uchwat, nad ktérg gtosowa¢ ma petnomocnik.
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Uprawnienia dotyczace zwotania WZA,
uzupetniania porzadku obrad |
przedstawiania projektow uchwat

=» Uprawnienia dotyczg uprawnien akcjonariuszy i organdéw spotki.

=» Proponowane zmiany dotyczg przede wszystkim uprawnienia do
zgdania wprowadzania okreslonych spraw do porzadku obrad.
= Obecnie uprawnienie takie jest w praktyce martwe:

= czas zwotania WZA,
> tresc art. 400 § ksh — uzupetnienie porzadku juz zwotanego WZA,

> brak ustawowego obowigzku uzupetniania porzadku obrad juz
zwotanego WZA.
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Zwotanie NWZA - uprawnienia
akcjonariuszy cd.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu
zakladowego moga zadac¢ zwotania NWZA i umieszczenia okreslonych spraw w
porzadku obrad tego zgromadzenia; statut moze upowazni¢ do zadania zwotania
NWZA akcjonariuszy reprezentujgcych mniej niz 1/20 kapitatu zaktadowego.

Zadanie zwotania NWZA nalezy ztozy¢ zarzadowi na pismie lub w postaci
elektronicznej.

Jezeli w terminie 2 tygodni od dnia przedstawienia zadania zarzagdowi NWZA nie
zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢c do zwotania NWZA
akcjonariuszy wystQpUJacych z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego
tego zgromadzenia.

NWZA podejmuje uchwate rozstrzygajaca, czy koszty zwotania i odbycia NWZA ma
ponie$C spdtka. Akcjonariusze, na zadanie ktérych zostato zwotane NWZA moga
zwroci¢ sie do sadu rejestrowego o0 zwolnienie z obowigzku pokrycia kosztow
natozonych uchwatg NWZA.

W zawiadomieniach o zwotaniu NWZA nalezy powotac sie na postanowienie sadu
rejestrowego.

Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 50% kapitatu lub gtosdw mogg zwotaé
NWZA samodzielnie poza obradujagcym WZA.
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Uzupetnianie porzadku obrad —
uprawnienia akcjonariuszy cd.

= Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20
kapitatu zaktadowego moga zadaC umieszczenia okreslonych
spraw w porzadku obrad najblizszego WZA.

= Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone zarzadowi nie pozniej niz na
14 dni przed wyznaczonym terminem WZA. W spotce publiczne;
termin ten wynosi 21 dni. Zgdanie powinno zawierac uzasadnienie
lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku
obrad. Zadanie moze zostac¢ ztozone w postaci elektroniczne,;.

=» Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pozniej niz na 4
dni przed wyznaczonym terminem WZA, ogtosic zmiany w
porzadku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy. W
spotce publicznej termin ten wynosi 18 dni. Ogtoszenie nastepuje
w sposob wtasciwy dla zwotania WZA.
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Zglaszanie projektow uchwat -
uprawnienia akcjonariuszy c.d.

Akcjonariusz lub akcjonariusze spétki publicznej reprezentujacy co
najmnie] 1/20 kapitatu zakiadowego moga przed terminem WZA
zgtaszaCc spoétce na pismie lub przy wykorzystaniu $Srodkow
komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczacych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad WZA Iub spraw, ktore majg
zostac wprowadzone do porzadku obrad.

Spotka niezwiocznie ogtasza projekty uchwat na stronie
internetowe,.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas WZA zgtaszac projekty uchwat
dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Statut moze upowazni¢ akcjonariuszy reprezentujgcych mniej niz
1/20 kapitatu zaktadowego do zadania umieszczenia okreslonych
spraw w porzadku obrad najblizszego WZA oraz do zgtaszania
spbétce na pisSmie lub przy wykorzystaniu srodkow komunikacii
elektronicznej projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych
do porzadku obrad WZA lub spraw, kitdre majg zosta¢ wprowadzone
do porzadku obrad.
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Zwotywanie NWZA — uprawnienia
organow spotki c.d.

> Rada nadzorcza moze zwota¢ zwyczajne walne zgromadzenie, jezeli zarzad
nie zwota go w terminie okreslonym w ksh lub w statucie, oraz nadzwyczajne
walne zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane.

2 Obecnie rada nadzorcza moze zwotywac¢ wytgcznie zwyczajne WZA, jezel
zarzad nie uczyni tego.

2> W przypadku NWZA rada nadzorcza musi najpierw zwrocic¢ sie do zarzadu.
Skoro zarzad ma obowigzek uwzgledni¢ wniosek rady, to 2-etapowa
procedura jest zbedna. Obecnie sprzyja to naduzyciom oraz niepotrzebnie
wydtuza procedure.

2> Obecne rozwigzania wykazuje w szczegolnosci wady, gdy statut pozbawia
rade nadzorczg kompetencji odwotywania cztonkéw zarzadu. W razie, gdy
rada nadzorcza uzna koniecznos¢ zmian w zarzadzie, obecnie musi zwrécic¢
sie do zarzadu o zwotanie NWZA (modelowy konflikt interesow zarzadu).

> Problem powstaje takze, gdy zarzad utracit zdolnos¢ zwotywania NWZA (np.
wygasniecie mandatow, zawieszenie cztonkow zarzadu).

2> Uznaniowosc¢ zwotania NWZA przez rade nie oznacza dowolnosci.
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Dzien rejestracji uczestnictwa w WZA -
record date

= Prawo uczestniczenia w WZA spotki publicznej majg tylko osoby
bedace akcjonariuszami spotki na 16 dni przed datg WZA (dzien
rejestracji uczestnictwa w WZA).

= Dzien rejestracji uczestnictwa w WZA jest jednolity dla
uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych.

= Uprawnieni z akcji imiennych | swiadectw tymczasowych oraz
zastawnicy i uzytkownicy, ktorym przystuguje prawo gtosu, majg
prawo uczestniczenia w WZA spotki publicznej, jezeli sq wpisani
do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w WZA.

17
’%2 ROMANOWSKI | WSPOLNICY



Dzien rejestracji uczestnictwa w WZA -
record date — cd.

> Ak(,:!'e. na okaziciela majace posta¢ dokumentu dajg prawo uczestniczenia w WZA
spotki publicznej, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w spotce nie pdzniej niz w
gn!u rejestracji uczestnictwa w WZA i nie beda odebrane przed zakonczeniem tego

nia.

=  Zamiast akcji moze by¢ ztozone zaswiadczenie wydane na dowod ztozenia akcji u
notariusza, w_banku "lub firmie mvyestycygnej majacych siedzibe lub_oddziat 'na
terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedacego strong umowy o Europejskim
Obszarze Gospodarczym,” wskazanym w ogtoszeniu o  zwotaniu WZA. W
zaswiadczeniu wskazujé S|g numery dokumentow akcji i stwierdza, ze_dokumenty

akcji nie bedg wydane przed uptywem dnia rejestracji uczestnictiwa w WZA.

= Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcjfi na okaziciela spotki
publicznej zgtoszone nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu WZA_i nie pozn_le{
niz jeden dzien powszedni po dniu rejestracji uczestnictwa w WZA, podmio
prowadzacy rachunek afzalerow wartosciowych wystawia imienne zaswiadczenie o
prawie uczestnictwa w A.

=» TresC¢ zaswiadczenia jest okreslona w ksh i zawiera m. in. cel wystawienia
zaswiadczenia.

= Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela w tresci
zaswiadczenia powinna zosta¢ wskazana ‘czesC¢ " lub wszystkie akcje
zarejestrowane na jego rachunku papierow wartosciowych.
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Dzien rejestracji uczestnictwa w WZA -

Qv

record date — cd.

Liste uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w WZA spétki publiczne;
spétka ustala na podstawie akcji ztozonych w spdtce oraz wykazu sporzadzonego
przez podmiot prowadzacy depozyt papierow wartosciowych zgodnie z przepisami
o obrocie instrumentami finansowymi.

Podmiot prowadzacy depozyt papierow wartosciowych sporzadza wykaz
uprawnionych do udzialu w WZA na podstawie wykazoéw przekazywanych przez
podmioty uprawnione zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi
nie pozniej niz na 12 dni przed datg WZA.

Podstawg sporzadzenia wykazow przekazywanych podmiotowi prowadzacemu
depozyt papierow wartosciowych sa wystawione zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w WZA spotki publiczne;.

Podmiot prowadzacy depozyt papierow wartosciowych udostgpnia spotce
publicznej wykaz osob uprawnionych do udzialu w WZA przy wykorzystaniu
srodkow komunikacji elektronicznej nie pdzniej niz na tydzieh przed datg walnego
zgromadzenia.

Jezeli z przyczyn technicznych wykaz nie moze zosta¢ udostepniony w taki
sposdb, podmiot prowadzacy depozyt papieréw wartosciowych wydaje go w
postaci dokumentu sporzagdzonego na pismie nie pdzniej niz na 6 dni przed datg
WZA; wydanie nastepuje w siedzibie organu zarzgdzajgcego podmiotem. 19
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Dzien rejestracji uczestnictwa w WZA -

>

£

record date — cd.

Akcjonariusz spotki publicznej moze przenosi¢ akcje w okresie
miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w WZA a dniem
zakonczenia WZA.

W konsekwencji w WZA beda mogty brac udziat osoby nie majace
statusu akcjonariusza.

Powstaje problem legitymacji do zaskarzania uchwat WZA przez
osoby uprawnione do udziatu w WZA, ale nie majace statusu
akcjonariusza.

Problem ten wystepuje juz obecnie w odniesieniu do
akcjonariusza, ktory po zaskarzeniu wuchwaty, ale przed
rozstrzygnieciem sprawy zbyt akcje.

Nowos¢ polega na tym, ze problem dotyczy osoby, ktéra juz w

chwili skarzenia uchwaty nie ma statusu akcjonariusza. 20
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Udziat w WZA za posrednictwem
srodkow elektronicznych

= Statut moze dopuszcza¢ udziat w WZA przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej, co obejmuje w szCzegdlnosci:

2 transmisje obrad WZA w czasie rzeczywistym,

2 dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach kiore;j
akcjonariusze moga wypowiadaé sie w toku obrad WZA,
przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad WZA,

2 wykonywanie osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu przed
lub w toku WZA.

= W takim przypadku udziat akcjonariuszy w WZA moze podlegac
jedynie  wymogom | ograniczeniom, kitore sag niezbedne do
identyfikacji akcjonariuszy | zapewnienia bezpieczenstwa
komunikacji elektroniczne.

= Transmisja obrad WZA w czasie rzeczywistym nie narusza
obowigzkow mformacxmych okreslonych w przepisach o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.

Celemtransmisji nie jest bowiem zwolnienie z tych obowigzkow.
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>

Glosowanie korespondencyjne

Akcjonariusz spotki publicznej moze odda¢ gtos na WZA droga
korespondencyjna, jezeli przewiduje to regulamin WZA.

W dniu zwotania WZA spoétka publiczna ma obowigzek na stronie
www umieszczac formularze do gtosowania korespondencyjnego.

Ponadto spotka publiczna niezwtocznie udostepnia na stronie
www formularze pozwalajgce na wykonywanie prawa gtosu
dotyczace projektdw uchwat zgtoszonych przez akcjonariuszy i
ogtoszonych na stronie internetowe,.

Gtos oddany w innej formie niz na formularzu, na formularzu nie
spetniajagcym wymagan ksh lub dodatkowych wymagan
przewidzianych statutem spdtki lub regulaminem WZA jest
niewazny.

Spotka publiczna podejmuje odpowiednie dziatania stuzgce
identyfikacji akcjonariusza gtosujacego drogg korespondencyjna.
Dziatania te powinny byc¢ proporcjonalne do celu.

22
fﬁz ROMANOWSKI | WSPOLNICY



Glosowanie korespondencyjne

7 7

oddane korespondencyijnie, kidre spotka otrzymata nie pozniej niz w chw
zarzadzenia gtosowania na WZA.

= (Gtosy oddane korespondencyjnie sg jawne od chwili ogtoszenia wynikow
gtosowania.

=» Ziozenie sprzeciwu droga korespondencyjng  jest rOwnoznaczne ze
zgtoszeniem zadania zaprotokotowania sprzeciwu przez akcjonariusza
obecnego na WZA i uprawnia do zaskarzenia uchwaty WZA.

=» Akcjonariusz, ktory oddat gtos korespondencyjnie, traci prawo oddania
glosu na WZA. Gios oddany korespondencyjnie’ moze jednak zostaé
odwotany przez oswiadczenie ztozone spotce. Oswiadczenie o odwotaniu
jest skuteczne, \}\?ZG“ doszto do spotki nie pozniej niz w chwili zarzadzenia
gtosowania na WZA.

=» Przy obliczaniu kworum oraz wynikow gtosowania uwzglednia_ sie ’ros..?{
ili

= (Gtosowanie  korespondencyjne  moze dotgczyc’: takze  spraw
Wmagajacych,tajnego gtosowania_ (art. 420 § 2), chyba ze regulamin
VZA ~ Stanowi ‘inacze]. (Oddanie gtosu ~ korespondencyjnie jest
r?wnozna_czne ze zgod3a akcjonariusza na rezygnacje z tajhego trybu
gtosowania.
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Glosowanie przez petnomocnika

= Celem jest aktywizacja akcjonariuszy przez umozliwienie im
swobodnego i technicznie prostego ustanawiania petnomocnikow.

= Dyrektywa nakazuje zatem znieSs¢ wszelkie nadmierne
ograniczenia.

=» Jest to zarazem wazna dyrektywa interpretacyjna przy ustalaniu
waznosci ograniczen.
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Glosowanie przez pethomocnika - zakaz
ograniczania prawa akcjonariuszy do
ustanawiana petnomocnikow cd.

=> Nie mozna ograniczac¢ prawa ustanawiania petnomocnika na WZA
i liczby petnomocnikdw. Dotyczy to spédtek publicznych i
niepublicznych.

= Dotychczas byty watpliwosci czy statut moze takie ograniczenia
wprowadzac. Nowela przesgdza, ze nie moze.

= Nowa zasada odpowiada kapitatowej naturze spotki akcyjnej
redukujgcej do minimum osobistg wiez akcjonariusza ze spoétka.

> Petnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na
WZA, chyba ze co innego wynika z tresci petnomocnictwa —
zrownanie pozycji pethomocnika z pozycjg akcjonariusza.

> Petnomocnik moze udzieli¢ dalszego petnomocnictwa, jezeli
wynika to z tresci petnomocnictwa — zakaz ograniczania udzielania
substytucji. Dotychczas dopuszczalno$¢ substytucii nie byta jasna
— petnomocnictwo w ksh nie jest bowiem tozsame z
petnomocnictwem w kc (watpliwos¢ co do stosowania art. 106 kc).
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Glosowanie przez pethomochika —

petnomochicy znajdujacy sie w konflikcie

%l v oV

interesow cd.

Cztonek zarzadu i pracownik spoétki publicznej moga by¢ petnomocnikami
na WZA (odmiennie niz w spoétce niepublicznej).

Jezeli petnomocnikiem na WZA spdétki publicznej jest cztonek zarzadu,
cztonek rady nadzorczej, likwidator, pracownik spoétki publicznej lub
cztonek organow lub pracownik spotki lub spotdzielni zaleznej od tej spotki
obowigzujg nastepujagce ograniczenia:

> petnomocnictwo moze upowaznia¢ do reprezentacji tylko na jednym WZA,

2 petnomocnik ma obowigzek ujawnic¢ akcjonariuszowi okolicznosci wskazujace
na istnienie badz mozliwos$é wystgpienia konfliktu interesow,

- udzielenie dalszego petnomocnictwa jest wytaczone.

Cztonek zarzadu i pracownik spotki publicznej bedacy petnomocnikiem
gtosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi przez akcjonariusza.

Akcjonariusz spotki publicznej moze gtosowaé jako petnomocnik przy
powzieciu uchwat dotyczacych jego osoby z zastrzezeniem wskazanych
wyzej ograniczen redukujgcych konflikt intereséw.
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Glosowanie przez pethomochika —
hiejednolite gtlosowanie cd.

Petnomocnik moze reprezentowac wiecej niz jednego akcjonariusza i
gtosowac odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza.

Przesadzono wyrazne potwierdzenie dalej idacego rozwigzania,
stosownie do ktérego akcjonariusz moze gtosowaé odmiennie z kazdej z
posiadanych akcji.

Wspdtczesny obrot oraz zasada autonomii woli osoby prawa prywatnego
powoduje, ze nie do utrzymania jest poglad o zakazie podziatu gtosow.
Argument, ze gtosuje akcjonariusz, a nie akcja nie przekonuje.

Podstawowy zarzut przeciw niejednolitemu gtosowaniu — brak
racjonalnosci, a prawo nie pozwala dziata¢ nieracjonalnie.

Prawo nie nakazuje dziata¢ racjonalnie ani rozsadnie. Granicg wolnosci
jest wolnos¢ innych, a nie ocena czy ktos dziata racjonalnie lub rozsadnie.

Konstytucyjnym prawem jest takze prawo do dziatania nieracjonalnego i
nierozsgdnego w granicach przepiséw prawa.

Istnieje szereg konkretnych przyktaddéw uzasadniajgcych racjonalnos$é
niejednolitego gtosowania.

27
ROMANOWSKI | WSPOLNICY



Glosowanie przez pethomochnika — forma

Qv

pethomocnhictwa — cd.

Petnomocnictwo do uczestniczenia w WZA spofki publiczne{ i
wykonywania prawa gtosu wymaga udzielenia na pismie lub w postaci
elektironicznej. Udzielenie petnomocnictwa w postaci elekironicznej nie
wymaga opatrzenia ezplecznym _.ﬁodplsem elektronicznym
weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu.

Statut nie moze wprowadzac¢ dalej idacych ograniczen dotyczacych formy
udzielenia petnomocnictwa.

Spétka publiczna wskazuje akcjonariuszom co na!(mnlllej jeden sposob
zawiadamiania przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej o
udzieleniu petnomocnictwa w postaci elekironicznej.. O sposobie
zawiadamiania rozstrzyga regulamin walnego zgromadzenia, zas w braku
regulaminu — zarzad spotki (np. on line na stronie www lub poczig
elektironicznag).

Spétka publiczna podelfmuje odpowiednie dziatania stuzace identyfikacji
akcjonariusza i petnomocnika w celu weryfikacji_ waznosci
pethomocnictwa udzielonego w postaci elektronicznej. "Dziatania te
powinny by¢ proporcjonalne do celu.

Zasady te stosuje sie odpowiednio do odwotania petnomocnictwa.
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Obowiazki publikacyjne dotyczace
wynikow glosowan

= W terminie tygodnia od zakonczenia WZA spotka publiczna
ujawnia na swojej stronie internetowej wyniki gtosowan w zakresie
wynikajacym z tresci protokotu z obrad. Wyniki gtosowan powinny
\t;\y//ZéAdostQpne do dnia uptywu terminu do zaskarzenia uchwaty

= W protokole z obrad WZA stwierdza sie¢ prawidtowosC zwotania
WZA i jego zdolnosC do powzigcia uchwat oraz wymienia sig
powzigte uchwaty, a przy kazdej uchwale: liczbe akcji, z ktorych
oddano wazne gtosy, procentowy udziat tych akcji w kapltale
zak’radowym taczng liczbe waznych gtosow, liczbe gtosow ,za”,
,Przeciw” i ,wstrzymujacych sie” oraz zgtoszone sprzeciwy.

=» Do protokotu dotacza sie liste obecnosci z podpisami uczestnikow
WZA oraz liste akcjonariuszy gtosujacych korespondencyjnie lub w
inny sposOb  przy wykorzystaniu srodkow  komunikacji
elektronicznej. Dowody zwotania WZA zarzad dotacza do ksiegi
protokotow.
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Prawo akcjonariuszy do informacii

=» Zarzad odmawia udzielenia informacji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢
szkode spotce, spotce z nig powigzanej albo spoétce lub spédtdzielni
zaleznej, w szczegoblnosci przez ujawnienie tajemnic technicznych,
handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa.

= Czionek zarzadu moze odmowi¢ udzielenia informacji, jezeli
udzielenie informacji mogtoby stanowi¢ podstawe jego
odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej badz administracyjnej.
Chodzi tu o ujawnienie tajemnicy panstwowej, stuzbowej, ochrone
danych osobowych, ujawnienie informacji poufnych.

= Podstawg odmowy nie jest jednak obawa przed
odpowiedzialnoscig prawng z tytutu podejmowanych dziatan lub
zaniechan.
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Prawo akcjonariuszy do informacji cd.

Zarzad nie ma oczywiscie obowigzku sam siebie oskarzac, ale nie
moze z obawy przed odpowiedzialnoscig zatajac np. mformaCJl 0
transakcjach  z  podmiotami  powigzanymi  wywotujacymi
watpliwosci co do zgodnosci z interesem spotki.

Przed nowelg zarzad miat komfortowg sytuacje, poniewaz mogt
zastaniaC sie obawg przez odpowiedzialnoscia. Prowadzi to do
paralizu prawa do informacji akcjonariuszy, poniewaz kazde
dziatanie lub zaniechanie zarzadu moze byC ocenione z punktu
widzenia odpowiedzialnosci za niedotozenie nalezytej starannosci.
Jest to sprzeczne z art. 9 Dyrektywy.

Przed nowelg norma byta kierowana do organu, a nie cztonkow
zarzadu. Oznacza to, ze udzielenie odpowiedzi wymagato zgody
catego organu.

Przed nowelg odmowa stanowi obowigzek (sic!!ll), a nie prawo
cztonka zarzadu.
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Prawo akcjonariusza do informaciji — cd.

>

Odpowiedz uznaje sie za udzielona, jezeli odpowiednie informacje sg
dostepne na stronie internetowej spotki w miejscu wydzielonym na
zadawanie pytan przez akcjonariuszy i udzielanie im odpowiedzi.

Zarzad moze udzieli¢ informacji na pismie poza walnym zgromadzeniem,
jezeli przemawiajg za tym wazne powody. Zarzad jest obowigzany
udzielic informacji nie pozniej niz w terminie 2 tygodni od dnia zgtoszenia
zgdania podczas WZA.

W przypadku zgtoszenia przez akcjonariusza poza WZA wniosku o
udzielenie informacji dotyczacych spotki, zarzad moze udzieli¢
akcjonariuszowi informacji na pismie.

W dokumentacji przedktadanej najblizszemu WZA, zarzad ujawnia na
pismie informacje udzielone akcjonariuszowi poza WZA wraz z podaniem
daty ich przekazania i osoby, ktorej udzielono informacii.

Informacje przedktadane najblizszemu WZA moga nie obejmowac
|Vr\1/f§'ro\macp podanych do wiadomosci publicznej oraz udzielonych podczas
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Pozostate zmiany

= Pozostate zmiany:

> dostosowanie terminologii uzywanej w ksh do terminologii uzywane;
w ustawie o ofercie i o obrocie instrumentami finansowymi (art. 340
§ 3iart. 342),

> uwzglednienie instytucji zaswiadczenia o prawo uczestnictwa w
WZA (art. 328 § 6, 590 pkt 3 i 4 oraz 591 pkt 4 i 5),

2 realizacja postulatu, aby akcjonariusz spotki publicznej uzyskiwat
petng wiedze na temat WZA drogg elektroniczng, co obejmuje takze
liste akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w WZA (art. 4071).
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Wejscie w zycie ustawy

=>» 3 sierpnia 2009 r., a wiec po sezonie zwyczajnych WZA. Jest to
najpdzniejszy dopuszczalny Dyrektywa termin.

= Oznacza to ponad blisko 8-miesieczny okres vacatio legis, a w
odniesieniu do zwyczajnych WZA w praktyce co najmniej 15-
miesieczny.

= Pozwoli to z odpowiednim wyprzedzeniem przygotowac sezon
zwyczajnych WZA za rok 2009, a wiec w roku 2010.

= Tak dtugie vacatio legis uzasadnia znaczny zakres
proponowanych zmian oraz ich zasieg (kilkaset spotek
publicznych). Dla poréwnania vacatio legis dla ksh wynosito 3
miesigce.
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Dziekujemy

www.romanowski.eu.pl
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