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STRESZCZENIE

Ponizej prezentujemy polskim czytelnikom zapis dyskusji, ktora odbyta sie¢ przy okazji pub-
licznego wystuchania (public hearing) 3.5.2006 r. w Brukseli. Prezentowany ponizej dokument
zostat pierwotnie przygotowany w jezyku angielskim przez stuzby Komisji'. Pomocniczo wyko-
rzystano sprawozdanie sporzgdzone przez The Law Society of England and Wales? oraz notatki
prywatne. Ttumaczenie uzupetniono przypisami przyblizajgcymi polskiemu czytelnikowi po-
ruszang problematyke oraz zawierajgcymi odestania do krajowych pozycji bibliograficznych’.
W wystuchaniu publicznym wzieto udzial ponad trzysta zainteresowanych 0séb. Wsréd méw-
cow i panelistow znaleZli si¢ prominentni przedstawiciele Komisji Europejskiej, w tym komi-
sarz McCreevy, oraz ok. 20 wiodgcych ekspertow europejskiego prawa spétek z wielu Paristw
Cztonkowskich.

SLOWA KLUCZOWE

europejskie prawo spolek, corporate governance, wystuchanie publiczne, plan dziatan w za-
kresie modernizacji prawa spétek

! Oryginalna wersja dostgpna jest w internecie pod adresem: http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/consultation/fi-
nal_report_en.pdf, s. 29-42.

% Sprawozdanie dostepne w internecie pod http://www.lawsociety.org.uk/secure/meeting/154625/Item_9_CLAP_Hearing 3_
May_2006.doc.

3 Konsultacja merytoryczna: A. Radwan, M. Bobrzy#iski.
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REPORT ON THE PUBLIC HEARING ON FUTURE
PRIORITES OF THE ACTION PLAN ON THE
MODERNISATION OF COMPANY LAW AND

ENHANCEMENT OF CORPORATE GOVERNANCE IN THE EU

ABSTRACT

The public hearing held on May 3 2006 in Brussels (European Commission) comprised four
panel sessions, as well as a couple of ,,keynote” addresses. The four sessions dealt with: I. share-
holders’ rights and obligations; II. modernisation and simplification of European Company law;
I1I. responsibility of directors / internal control; and IV. corporate mobility and restructuring.
The hearing gathered an audience of over 300 participants of different backgrounds: EU and
governmental officials and policy makers, academics, entrepreneurs, legal practitioners, em-
ployers and union representatives, financial sector, NGOs and all sorts of stakeholders. Among
panelists there were around 20 high level international speakers. The hearing started with
the opening remarks of Mr. Schaub and the closing remarks of Commissioner McCreevy and
Mr. Pierre Delsaux which gave an overview of the consultation results and the issues discussed
at the hearing. The following document provides for an overview of the discussion and is based
on official Commission’s minutes as well as minutes prepared by the Law Society of England
and Wales supplemented by own notes and further references.
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Sprawozdanie z wystuchania publicznego na temat przyszlych priorytetow...

W wystuchaniu publicznym (public hearing) zorganizowanym 3.5.2006 r. w ramach
kontynuacji konsultacji spotecznych na temat przyszlych priorytetéw planu dziatan
w zakresie unowocze$niania prawa spélek i wzmacniania corporate governance w UE
wzieto udzial ponad trzysta zainteresowanych osob - interesariuszy.

Po mowie powitalnej wygloszonej przez Alexandra Schauba* gtéwny prelegent
Antonio Borges® odnidst sie z aprobatg do idei podjecia sie przez Komisje Europejska
roli lidera w batalii o lepszy Lad Korporacyjny. Zdaniem A. Borgesa, Plan Dzialan
powinien skoncentrowa¢ si¢ na wskazaniu wszelkich metod dzialania prowadza-
cych do eliminacji negatywnych efektéw zewnetrznych (externalites) na szczeblu
europejskim. Wedlug A. Borgesa: ,Warunkiem wzmocnienia konkurencyjnosci jest
zwiekszenie przejrzysto$ci, silnym katalizatorem jest zwigkszona mobilno$¢ spotek;
uproszczenie regulacji prawnych wszedzie tam, gdzie jest to mozliwe, winno zmie-
rza¢ natomiast do ulatwienia inwestorom oraz menedzerom podejmowania decyzji
gospodarczych”

Cztery nastepujace po sobie dyskusje panelowe poswigcone byly tematyce: (I) praw
i obowigzkow akcjonariuszy, (II) modernizacji i uproszczenia europejskiego prawa spo-
tek, (III) odpowiedzialnosci cztonkéw zarzadu/kontroli wewnetrznej oraz (IV) mobil-
nosci i restrukturyzacji spotek.

PANELI - PRAWA I OBOWIAZKI AKCJONARIUSZY

We wstepie moderator dyskusji Peter Montagnon® podkreslit znaczenie odwrotnej
zaleznosci pomiedzy odpowiedzialnos$cig spdtek w stosunku do akcjonariuszy a potrze-
ba regulacji — z powolaniem si¢ na amerykanska ustawe Sorbanes-Oxley Act. Dyskusja
nad dalszg realizacjg Planu Dzialan stanowi jego zdaniem okazje¢ do podjecia zabiegow
ustawodawczych w sposob odmienny i skuteczniejszy, niz ma to miejsce w Stanach
Zjednoczonych.

Odnoszac sie do znaczenia Planu Dzialan, Alastair Ross Goobey’ stwierdzil, ze udato
sie juz zrealizowa¢ wigkszo$¢ postawionych w nim celéw. Tym samym wskazany bytby
okres na ,,przetrawienie” wprowadzonych zmian. Pierre Bouwyn® dodal, ze do dziatan
legislacyjnych nalezaloby sie ucieka¢ w ostatecznosci.

Majac niniejsze na uwadze, w krotkiej perspektywie priorytetowy charakter powin-
ny uzyska¢: projekt dyrektywy o wykonywaniu gltoséw przez akcjonariuszy®, zdefinio-
wanie istotnych uprawnien akcjonariuszy okre$lonych w dokumencie stanowigcym

-

Dyrektor generalny, Dyrektoriat Generalny do spraw Rynku Wewnetrznego i Ustug, Komisja Europejska.

Wiceprzewodniczacy Goldman Sachs International; cztonek European Corporate Governance Forum; przewodniczacy Euro-
pean Corporate Governance Institute.

Dyrektor ds. inwestycji, Association of British Insurers; cztonek European Corporate Governance Forum; cztonek rady ICGN.
Przewodniczacy Hermes Focus Asset Management Itd.; Senior Advisor, Morgan Stanley; czlonek European Corporate Gover-
nance Forum. Czlonek ICGN.

Sekretarz generalny, Francuski Instytut Dyrektoréw (IFA); prezes Komitetu ds. Polityk w Europejskiej Konfederacji Stowarzy-
szen Dyrektorow (ecoDA).

Dyrektywa 2007/36/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 11.6.2007 r. w sprawie wykonywania niektorych praw akcjonariuszy
spotek notowanych na rynku regulowanym, Dz.Urz. L Nr 184 z 14.7.2007 1., s. 17-24.
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przedmiot konsultacji, z uwzglednieniem zasady ,,jedna akcja - jeden glos” (one share
- one vote)'?, oraz kwestia obowigzkowego ujawniania przez inwestordw instytucjonal-
nych ich strategii oddawania gtosow!!. Wedtug A. Rossa Goobeya w pierwszej kolejnosci
nalezy skoncentrowac¢ si¢ na kwestii pozyczek papieréw wartosciowych (stock lending),
zdefiniowaniu ,,ostatecznego inwestora” (ang. ultimate inwestor — czyli inwestora znaj-
dujacego si¢ na koncu tancucha posrednikéw finansowych) oraz wskazaniu obowiaz-
kow akcjonariuszy.

Hans-Jiirgen Miiller von Pilchau'> wyrazil poglad, zZe obecny program dziatania od-
nosénie do uprawnien wspélnikéw nie odniesie skutku, jesli rownolegle Unia Europej-
ska nie zobowigze podmiotéw posredniczacych (ang. intermediaries) do przekazywania
klientom informacji o wykonywaniu praw glosu. Daniela Weber-Rey'* uznala, ze UE
powinna raczej skoncentrowaé swe wysitki na unowoczesnianiu odpowiednich techno-
logii stosowanych w aspekcie transgranicznym.

Wypowiadajac si¢ na temat wykonywania uprawnien przez akcjonariuszy, Colette
Neuville'* zwrocila uwage zebranych na szereg praktycznych problemoéw, takich jak
brak kontroli nad wykonywaniem prawa glosu na walnych zgromadzeniach akcjona-
riuszy czy tez nadmierne oddziatywanie akcjonariuszy wiekszosciowych na zarzady
spolek. Wskazala na problem szerzacych si¢ praktyk protekcjonistycznych opartych
na ,korporacyjnym interesie spotecznym” (corporate social interest). Ponadto podwa-
zyla teze¢ o pozytywnym wplywie zasady demokracji korporacyjnej na rzeczywiste row-
nouprawnienie wspolnikow, w szczegolnosci w spotkach z udzialem inwestorow insty-
tucjonalnych. C. Neuville zaapelowala o wprowadzenie do europejskiego prawa spolek
uregulowan dotyczacych nowych praktyk uczestnictwa wierzycieli spotki w nadzorze
korporacyjnym. Przedstawiciel Deminor'® uznal, ze istotne byloby réwniez dookresle-
nie (zdefiniowanie kryteriéw) pojecia ,dziatanie w porozumieniu” (ang. acting in con-
cert) w celu unikniecia nakladania na akcjonariuszy, ktérzy probujg wywieraé wptyw
na zarzad, nieuzasadnionego obowiazku zlozenia oferty nabycia akeji (bid). Przedsta-
wiciel Deutscher Notarverein (Niemiecki Zwigzek Notariuszy) wskazal na praktyczne
problemy, jakie zwigzane bylyby z ogdlng weryfikacja liczenia gloséw, i postawil pod
znakiem zapytania potrzebe wprowadzenia takiej zasady.

W czasie dyskusji na temat demokracji korporacyjnej, a w szczegdlnosci zasady ,,jed-
na akcja — jeden glos”, rozméwcey wyrazili zréznicowane opinie. P. Bouwyn stwierdzil,
ze jakiekolwiek dzialania na tym polu muszg zosta¢ poprzedzone starannymi badaniami.

10 Zob. wyniki badania zleconego przez Komisje¢ Europejska (publ. 4.6.2007 r.): Institutional Shareholder Services Europe (ISS
Europe), European Corporate Governance Institute (ECGI), Shearman & Sterling LLP, Study on proportionality between capital
and control in EU listed companies, dokumenty dostepne w internecine pod: http://ec.europa.eu/internal_market/company/
shareholders/indexb_en.htm.

11 Zob. High Level Group, Final Report of the High Level Group of Company Law Experts on a Modern Regulatory Framework for
Company Law in Europe, Bruksela 2002, rekomendacja Nr II1.7, s. 56 i n.

12 MiinchenerRiick; Arbeitskreis Namensaktie.

13 Partner Clifford Chance; cztonek Advisory Group on Company Law and Corporate Governance przy Komisji Europejskiej.

14 Prezes Francuskiego Stowarzyszenia Akcjonariuszy Mniejszo$ciowych (LAssociation de Défense des Actionnaires Minoritaires
- ADAM).

1> Deminor jest niezalezng instytucja wspomagajaca udziatowcéw instytucjonalnych, prywatnych i korporacyjnych w zarzadzaniu
udzialami mniejszo$ciowymi. Powstal w 1990 r., posiada biura w Brukseli, Paryzu, Amsterdamie, Frankfurcie, Luksemburgu
i Rzymie.
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Stefano Micossi'® mocno sprzeciwit si¢ podejmowaniu przez Unie Europejska jakich-
kolwiek inicjatyw w tym zakresie. Jego zdaniem nie ma zwigzku pomiedzy prawem
nabytym na rynku a tradycyjnym rozumieniem demokracji. Zastane (istniejace juz do-
tychczas) rozwigzania w tej kwestii (tj. odstepstwa od zasady ,,jedna akcji — jeden glos”)
powinny by¢ respektowane. Co wiecej, pewne struktury piramidalne moga postuzy¢
do osiaggniecia tego samego efektu co akcje uprzywilejowane co do glosu. W podobnym
tonie wypowiadal si¢ rowniez przedstawiciel European Policy Forum, ktory twierdzil,
ze harmonizacja dzialan dotyczacych ustroju korporacyjnego przyniesie wiecej korzysci
w praktyce niz wprowadzenie zasady ,,jedna akcja — jeden glos™

D. Weber-Rey skoncentrowala si¢ na omowieniu obowiazkéw akcjonariuszy oraz
metod przeciwdziatania naduzywaniu przez nich ich uprawnien. Zasadg nadrzedng po-
winna by¢ transparentno$¢, a celem - ograniczonej do koniecznego minimum - regula-
cji prawnej powinno by¢ zapewnienie transparentnodci i stworzenie warunkéw réwnej
konkurencji (ang. level playing field). Nalezy wigc zmierza¢ do wypracowania zasad
ujawniania strategii oddawania gloséw przez inwestordw instytucjonalnych, wykreo-
wania obowigzku posrednikéw oraz inwestoréw instytucjonalnych do kontaktowania
sie z ,wladcicielem gospodarczym” akeji (benefical owners) celem uzyskania pelnomoc-
nictwa lub instrukcji co do sposobu glosowania oraz informacji, czy beneficial owners
zyczg sobie, aby ich dane zostaly ujawnione emitentowi, i czy chca zosta¢ powiadomieni
o przebiegu glosowania. Z drugiej strony dookreslenie niektérych praw wspolnikéw,
takich jak prawo do zadawania pytan na walnym zgromadzeniu oraz prawo do uzy-
skania informacji (ang. special investigation rights), powinno pozosta¢ w gestii Panstw
Cztonkowskich. Przedstawiciel BDI'7 popart ten poglad.

Jean-Aymon Massie'® poparta tezg, ze uwage nalezatoby skupi¢ na obowigzkach akcjo-
nariuszy, w szczegdlnosci na obowigzku stalego monitorowania dziatan spéiki, co umoz-
liwi szybkie reagowanie w razie wykrycia nieprawidtowosci. P. Montagnon podkreslit,
ze wskazane obowiazki zostaly juz wyszczegolnione w Kodeksie nadzoru korporacyjnego,
opracowanym przez International Corporate Governance Network (ICGN).

Na zakonczenie Marco Becht" podnidst kwestie ewentualnej koniecznoséci wprowa-
dzenia ,,procesu Lamfalussyego” w ramach fadu korporacyjnego.

PANEL II - MODERNIZACJA I UPROSZCZENIE EUROPEJSKIEGO PRAWA SPOLEK
Moderator Joélle Simon*' zwrdcita uwage zebranych na problem potencjalnego kon-

fliktu pomiedzy popieranym przez wiele podmiotéw postulatem przerwy legislacyjnej
(przerwy na ,przetrawienie”), a zamierzonym uproszczeniem istniejacego prawa UE.

1o Dyrektor generalny Wloskiej Izby Przemystowej (Assonime).

17 Federalne Zrzeszenie Niemieckiego Przemystu (Bundesverband der Deutschen Industrie e.V.).

18 Prezydent Francuskiego Stowarzyszenia Ladu Korporacyjnego (Association Francaise de Gouvernement d’Entreprise).

1 Dyrektor zarzadzajacy European Corporate Governance Institute (ECGI); profesor Université Libre de Bruxelles.

2 Na ten temat zob. przykladowo: L. Pawlowicz, Proces Lamfalussyego w praktyce [w:] Liberalizacja i integracja rynku ustug
finansowych w Unii Europejskiej, Niebieskie Ksiegi Polskiego Forum Strategii Lizbonskiej (PFSL), 2003, cz. V; s. 83.

2 Dyrektor ds. prawnych, Francuska Konfederacja Biznesu (MEDEF); cztonek Advisory Group on Company Law and Corporate
Governance przy Komisji Europejskiej.
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Zaprosila czlonkéw panelu do wyrazenia opinii w tym przedmiocie, jak réwniez
do wskazania korzysci ptynacych z uproszczenia regulacji prawnych oraz gléwnych be-
neficjentow ewentualnego uproszczenia regulacji prawnych. Ponadto zaproponowala
ona przeanalizowanie nastepujgcych zagadnien:

- potencjalnego ryzyka wiazacego si¢ z ewentualng rekodyfikacja europejskiego pra-

wa spotek;

— koniecznosci poswiecenia wigkszej uwagi potrzebom matych i srednich przedsie-

biorstw;

— zalet kodyfikacji.

Celem dyskusji mialo by¢ takze wskazanie podstawowego, uniwersalnego srodka
unowoczes$nienia prawa spotek.

Wedtug Lutgart Van den Berghe®, uproszczenie europejskiego prawa spotek moze
stanowi¢ odpowiedni §rodek na ,,przemeczenie” legislacyjne ujawniajace si¢ na réznych
plaszczyznach regulacji (nie tylko w zakresie prawa stanowionego, ale takze regulacji
wewnetrznych, kodekséw nadzoru korporacyjnego itp.). Kodyfikacja dorobku wspdl-
notowego (acquis communautaire) poprawitaby czytelnos¢ i jasnos$¢ poje¢ oraz defi-
nicji. Istnieje jednakze niebezpieczenstwo, ze proba zmiany ksztattu legislacji bedzie
oznaczaé otwarcie puszki Pandory. Zdaniem L. Van den Berghe, aby osiagna¢ poziom
konkurencyjnosci zalecany w Strategii Lizbonskiej, nalezy jak najlepiej wykorzysta¢
réznorodnos¢ europejska polaczong z minimalng harmonizacjg ze strony UE. Zamiast
opracowywac jednorodny system tadu korporacyjnego w Europie, nalezy oprze¢ sie
na konkurencji porzadkéw prawnych oraz wzajemnym uznawaniu standardéw. Majac
na wzgledzie to, ze kazdy z systemdw nadzoru korporacyjnego boryka si¢ z pewnymi
problemami, UE powinna zadbac¢ o to, by réwnolegle obowiazujace porzadki prawne
stosowaly mechanizmy gwarantujace zachowanie réwnowagi (checks and balances).
Doceniajac znaczenie regulacji wewnetrznych, trzeba mie¢ swiadomosé¢, ze bez nadzo-
ru zewnetrznego nie da si¢ osiagna¢ pozadanych skutkéw, zwlaszcza w krajach syste-
mu kontynentalnego.

Jak stwierdzil Arkadiusz Radwan®, uzyteczno$¢ dzialan upraszczajacych powinna
by¢ oceniana w odniesieniu do kazdego przypadku/obszaru osobno. Krajowe przepisy
implementujace europejskie prawo spétek majg bezposrednie znaczenie dla adresatow.
W tym wzgledzie istnieja migdzy Panstwami Cztonkowskimi spore réznice w faktycz-
nej transpozycji prawa wspodlnotowego do porzadkéw krajowych, w szczegdlnosci
w odniesieniu do mechanizméw egzekwowania oraz roli sagdéw (sadowa wykltadnia
prawa, dalszy rozwdj prawa przez judykatur¢?). O ile pewna liberalizacja legislacji
jest zjawiskiem pozadanym, o tyle niewskazane byloby calkowite przeredagowanie

22 Dyrektor wykonawczy, Belgian Governance Institute.

2 Dyrektor Centrum C-Law.org.

2 Zob. D. Galligan, M. Matczak, Strategie orzekania sagdowego. O wykonywaniu wladzy dyskrecjonalnej przez sedziow sadow
administracyjnych w sprawach gospodarczych i podatkowych, Raport w ramach programu ,,Sprawne panstwo” Ernst & Young,
Warszawa 2005, dokument dostepny on-line pod: http://webapp01.ey.com.pl/EYP/WEB/eycom_download.nsf/resources/
SP_Rap_Orzeka_Sad.pdf/$FILE/SP_Rap_Orzeka_Sad.pdf; autorzy wskazujg na znaczacy formalizm prawniczy obecny w orzecz-
nictwie sagdow gospodarczych w sprawach administracyjnych, podobny obraz wystepuje jednak réwniez na gruncie prawa gospo-
darczego prywatnego, w tym prawa spotek.
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dotychczasowego prawodawstwa UE. Przyszta dziatalno$¢ legislacyjna powinna mie¢
na uwadze orzecznictwo Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci. Co do przysztych
dzialan legislacyjnych, przyjecie statutu europejskiej spotki prywatnej przyniostoby
znaczgce korzysci dla matych i §rednich przedsigbiorstw. Wprowadzenie powszechnie
dostepnej i rdzennie europejskiej formy organizacji prawnej bezposrednio skonfronto-
waloby ustawodawcéw krajowych z nowymi koncepcjami prawnymi i mogloby stano-
wi¢ zrédlo ,,promieniowania idei” (spill-over), sklaniajagc ustawodawcéw narodowych
do szerszego uwzglednienia intereséw i potrzeb przedsigbiorcow. A. Radwan zwrdcit
uwage, ze w Polsce, podobnie jak w innych krajach Europy Wschodniej, doktryna
Centros/Inspire Art nie spotkala si¢ z wystarczajgcym odzewem, by wywota¢ dyskusje
zdolng zrewidowa¢ dotychczasowy sposob myslenia o prawie spolek. Wprowadzenie
paneuropejskiej formy prawnej uniemozliwitoby dalsze ignorowanie kierunkéw rozwo-
ju prawa w innych Panstwach Czlonkowskich oraz na plaszczyznie wspoélnotowej. Inng
forma oddziatywania na ustawodawcow krajowych mogloby by¢ czestsze postugiwanie
sie zaleceniem jako forma inspirujacej perswazji. Odnoszac si¢ do uproszczenia prawa
wspolnotowego, A. Radwan wskazal na rezim kapitatu zakladowego (Druga Dyrekty-
wa?’) oraz wymogi dotyczace rejestracji oddziatéw (Jedenasta Dyrektywa?).

Zdaniem Klausa J. Hopta”, proces SLIM? powinien by¢ uzyty jako model dla ewen-
tualnej rewizji dyrektyw prawa spotek Trzeciej?, Szostej* oraz Jedenastej. Utrzymywa-
nie w mocy Dwunastej Dyrektywy* réwniez stoi pod znakiem zapytania. Deregulacja
powinna postepowac zaréwno na szczeblu wspdlnotowym (np. poprzez dopuszczenie
alternatywnych w stosunku do kapitatu zakladowego form ochrony wierzycieli), jak
i na poziomie Panstw Czlonkowskich (np. przez zapewnienie elastycznosci w ksztal-
towaniu struktury zarzadéw spoélek). Poziom uszczegdlowienia regulacji odnoszacej
sie do spdtek powinien odpowiadaé ich strukturom. Reguly znajdujace zastosowanie
do malych i $rednich przedsigbiorstw powinny gwarantowa¢ wigcej swobody niz te od-
noszace si¢ do spolek akcyjnych niepublicznych, a te z kolei powinny by¢ mniej su-
rowe niz przepisy odnoszace sie do spdtek notowanych na gieldzie. Jednakze, wedlug

» Druga dyrektywa Rady 77/91/EWG z 13.12.1976 r. w sprawie koordynacji gwarancji, jakie s3 wymagane w Panstwach Czlon-
kowskich od spotek w rozumieniu art. 58 akapit 2 Traktatu, w celu uzyskania ich rownowaznosci, dla ochrony intereséw zaréwno
wspolnikow, jak i 0séb trzecich w zakresie tworzenia spotki akcyjnej, jak réwniez utrzymania i zmian jej kapitatu, Dz.Urz.
LNr26z31.1.1977r,s. 1-13.

% Jedenasta dyrektywa Rady 89/666/EWG z 21.12.1989 r. dotyczaca wymogdéw ujawniania informacji odnosnie do oddziatéw
utworzonych w Panstwie Cztonkowskim przez niektére rodzaje spotek, podlegajace prawu innego panstwa, Dz.Urz. L Nr 395
230.12.1989 1., 5. 36-39.

27 Dyrektor, Max-Planck-Institut fiir ausldndisches und internationales Privatrecht, Hamburg.

28 Company Law SLIM Working Group, Recommendations by The Company Law Slim Working Group on the simplification of
the First and Second Company Law Directives, Bruksela 1999, document dostepny w internecine pod: http://ec.europa.eu/in-
ternal_market/company/docs/official/6037en.pdf; na temat propozycji SLIM zob. E. Wymeersch, European Company Law: The
»Simpler Legislation for the Internal Market” (SLIM) initiative of the EU Commission, FLI Universitei Gent Working Paper
WP 2000-09; T. Drygala, Die Vorschlage der SLIM-Arbeitsgruppe zur Vereinfachung des Europdischen Gesellschaftsrechts,
die Aktiengesellschaft (AG) 2001, s. 291; H. Kallmeyer, Schlankheitsstruktur fiir das EU-Gesellschaftsrecht, AG 2001, s. 406;
E.-A. Baldamus, Reform der Kapitalrichtlinie, Koln-Berlin-Bonn-Miinchen 2002.

» Trzecia dyrektywa Rady 78/855/EWG z 9.10.1978 r. wydana na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, dotyczgca Iaczenia sie
spotek akeyjnych, Dz.Urz. L Nr 295 2 20.10.1978 r., 5. 36-43.

% Sz6sta dyrektywa Rady 82/891/EWG z 17.12.1982 r. wydana na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, dotyczgca podziatu spétek
akcyjnych, Dz.Urz. L Nr 378 2 31.12.1982 1., 5. 47-54.

3 Dwunasta dyrektywa Rady 89/667/EWG z 21.12.1989 r., dotyczaca jednoosobowych spétek z ograniczong odpowiedzialnoscia,
Dz.Urz. L Nr 395 2 30.12.1989 r., 5. 40-42.
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przedstawiciela London Stock Exchange, nalezy wzia¢ pod uwage fakt, ze zaostrzanie
regulacji w stosunku do spétek notowanych na gietdzie czesto skutkuje ich wycofywa-
niem si¢ z obrotu na rynku regulowanym (ang. delisting).

K.J. Hopt réwniez uznal, ze ewentualna kodyfikacja lub przeredagowanie obowigzu-
jacych przepisow zrodzitaby wielkie trudnosci. ,,Harmonizacja harmonizacji” bytaby
lepszym rozwigzaniem; zharmonizowania wymagaja: definicje uzyte w poszczegélnych
dyrektywach oraz zakres stosowania dyrektyw przy jednoczesnym wyeliminowaniu
niezgodnosci miedzy zakresem i sposobem uregulowania obowigzkéw wladzy pan-
stwowej w roznych krajach. Takie dziatanie mogloby zosta¢ podjete w ramach procesu
»typu Lamfalussy” lub przez specjalnie powolang grupe eksperckg. Priorytet dla Komi-
sji powinny jednak stanowi¢ prace nad Czternastg Dyrektywa w sprawie przeniesienia
zarejestrowanej siedziby spolki, opracowanie zasad dziatania Fundacji Europejskiej
i kluczowych zasadach nadzoru korporacyjnego (by zapewnic¢ lepsza kontrole zarzadu,
prawo do informacji itd.).

Zdaniem Stilpona Nestora®, uproszczenie i modernizacja prawa s3 motorem re-
formy. Potrzebne jest zatem podejscie funkcjonalne (sytuacja na szczeblu europejskim
- implementacja — potrzeba modyfikacji). Wigcej uwagi nalezy po$wieci¢ zagadnieniu
kosztéw hamujacych rozwoj matych i srednich przedsigbiorstw. Obecnie prowadzone
ekonomiczne analizy skutkéw regulacji rzadko dostarczaja wiarygodnych wynikow
w przedmiocie prawa spotek. Agenda Komisji powinna dotyczy¢ drobnych zagadnien,
ktére jednakze moglyby znaczaco ulatwié praktyczne funkcjonowanie spétek. Na przy-
kfad okolicznos¢, ze nie wszystkie Panstwa Czlonkowskie zezwalajg na wykorzystanie
wideokonferencji dla przeprowadzenia zebran zarzadu, stanowi przeszkode dla umie-
dzynarodawiania tego organu.

Eddy Wymeersch* podkredlil, ze tylko unowoczesnienie prawa umozliwi petne wyko-
rzystanie nowoczesnych technologii. W my$l Jedenastej Dyrektywy niezbedne jest przed-
ktadanie thumaczen dokumentow sktadanych w poszczegdlnych rejestrach krajowych, pod-
czas gdy informacja jest dostepna w Internecie. Ponadto uproszczenie oraz modernizacja
powinny nastepowa¢ nie tylko na poziomie UE, lecz takze na poziomie narodowym.

Niektdrzy uczestnicy rynku postulowali przyjecie statutu Fundacji Europejskiej (za:
European Fundation Centre), statutu Europejskiej Spotki Wzajemnej (za: Associa-
tion Internationale de la Mutualité) oraz statutu Europejskiej Spotki Prywatnej (za:
Verband Deutscher Maschinen- und Anlagenbauer, VDMA).

PANEL III - ODPOWIEDZIALNOSC CZEONKOW ZARZADU/KONTROLA
WEWNETRZNA

Podczas gdy opinie wyrazane przez cztonkéw panelu w przedmiocie zakresu od-
powiedzialnosci czlonkéw zarzadu byly raczej zrdznicowane, panowata zgodnosé
pogladéw co do faktu, ze odpowiedzialnos¢ czlonkéow zarzadu wobec akcjonariuszy,

32 Dyrektor, Nestor Advisors Ltd.; cztonek Advisory Group on Company Law and Corporate Governance przy Komisji Europejskiej.
3 Przewodniczacy Belgijskiej Komisji Nadzoru Bankowego, Finansowego i Ubezpieczeniowego; profesor na Universiteit Gent;
cztonek European Corporate Governance Forum, cztonek ECGI.
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a takze innych podmiotéw uczestniczacych w zyciu gospodarczym spotki (pracowni-
kow, podwykonawcdw, dostawcow, wierzycieli itp.) ma zapewni¢ dlugotrwale istnienie
spotki w obrocie gospodarczym poprzez zastosowanie odpowiedniej strategii dziatania.
Na kwestie powyzsza w szczegdlno$ci nacisk potozyt Reiner Hoffmann*', podczas gdy
Christian Strenger®> podkreslil, ze zagwarantowanie wlasciwego nadzoru jest wazna
strategia uzupelniajaca.

Zgodzono sie, ze wiele juz osiagnieto przy uzyciu krétkofalowych srodkéw przewidzia-
nych w Planie Dzialania w zakresie prawa spotek, zwlaszcza odnosnie do wprowadzenia
w zycie dwdch zalecen dotyczacych wynagradzania czlonkéw zarzadu® oraz niezalez-
nych cztonkéw rad nadzorczych”, wdrozenia zasady ,,comply and explain”, zdefiniowanej
w ostatnio przyjetych tekstach poprawek dyrektyw Czwartej® i Siodmej* o rachunkowo-
$ci, oraz zatwierdzenia w prawie UE zasady ponoszenia przez czlonkéw zarzadu odpo-
wiedzialno$ci zbiorowej za przygotowanie sprawozdan finansowych spétki.

Cztonkowie panelu uznali, ze Komisja powinna ograniczy¢ sie do wydania zalecen
odnos$nie do mozliwo$ci wyboru struktury organizacyjnej zarzadu spétki (monistyczna
albo dualistyczna).

Poniewaz uznano, ze uregulowanie zasady wrongful trading® nalezy do prawa upad-
tosciowego, a nie prawa spdlek sensu stricto, odstapiono od dyskusji nad tym proble-
mem. Natomiast zagadnienie pozbawienia cztonkéw zarzagdu uprawnien do sprawowa-
nia funkcji*! rozpatrywano przez pryzmat sankcji administracyjnoprawnych i karnych.
W tym miejscu rozwazano potencjalng skuteczno$¢ wprowadzenia ogélnoeuropejskie-
go zakazu podejmowania przez odwolanych czlonkéw zarzadu analogicznej do dotych-
czasowej dzialalnosci poza granicami kraju, w ktérym pozbawiono ich prawa wykony-
wania ich funkgji.

Vanessa Knapp*? poroéwnala regulacje dotyczace kontroli wewnetrznej w spotkach,
obowiazujace w Wielkiej Brytanii i Stanach Zjednoczonych. Podczas gdy co do zasa-
dy brytyjski Combined Code on Corporate Governance i sec. 404 Sarbanes-Oxley Act
sg zbiezne co do stawianych sobie celow (zapewnienie efektywnego systemu kontroli
wewnetrznej), wskazane przez nie metody stuzace osiggnieciu tych celdéw istotnie si¢

3 Zastepca sekretarza generalnego Europejskiej Konfederacji Zwiazkéw Zawodowych (ETUC).

3 Czlonek rady nadzorczej Deutsche Gesellschaft fiir Wertpapiersparen mbH (DWS), czlonek Niemieckiej Komisji Corporate
Governance.

% Zalecenie Komisji 2004/913/WE z 14.12.2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spélek
notowanych na gietdzie, Dz.Urz. L Nr 385 z 29.12.2004 r., 5. 55-59.

% Zalecenie Komisji 2005/162/WE z 15.2.2005 ., dotyczace roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych czlonkami rady nad-
zorczej spotek gieldowych i komisji rady (nadzorczej), Dz.Urz. L Nr 52 2 25.2.2005 1., 5. 51-63.

3 Czwarta dyrektywa Rady 78/660/EWG z 25.7.1978 r. wydana na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu w sprawie rocznych
sprawozdan finansowych niektérych rodzajow spotek, Dz.Urz. L Nr 222 2 14.8.1978 ., s. 11-31.

¥ Siodma dyrektywa Rady 83/349/EWG z 13.6.1983 r. wydana na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu w sprawie skonsolidowa-
nych sprawozdan finansowych, Dz.Urz. L Nr 193 2 18.7.1983 r., s. 1-17.

# Dziatanie menedzeréw w zlej wierze na szkode wierzycieli w sytuacji, kiedy z uwagi na ztg kondycje¢ finansowg spotki nalezaloby
ztozy¢ wniosek o ogloszenie upadlosci, zob. M. Habersack, D.A. Verse,Wrongful Trading - Grundlage einer europdischen Insol-
venzverschleppungshaftung?, Zeitschrift fiir das gesamte Handelsrecht und Wirtschaftsrecht (ZHR) 2004, s. 174 i n.; T. Bachner,
Wrongful Trading - A New European Model for Creditor Protection?, European Business Law Review (European Business
Organization Law Review (EBOR)), 2004, 5, s. 293 i n.

41 Por. art. 373 polskiego Prawa upadtosciowego i naprawczego (ustawa z 28.2.2003 r., Dz.U. Nr 60, poz. 535 ze zm.).

2 Partner Freshfields Bruckhaus Geringer; cztonek Komitetu Prawa Spotek przy The Law Society of England and Wales; cztonek
Advisory Group on Company Law and Corporate Governance przy Komisji Europejskiej.
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od siebie réznig. System obowiazujacy w Stanach Zjednoczonych restrykcyjnie wy-
maga sporzadzania przez niezaleznego biegtego rewidenta opinii dotyczacych jakosci
funkcjonowania mechanizméw kontroli wewnetrznej. Obowiazek ten doprowadzit
do wyksztalcenia sie zawitych, kosztownych w realizacji procedur, negatywnie od-
bieranych przez spétki notowane na gieldzie w USA. Rozwiazanie obrane w Wielkiej
Brytanii opiera si¢ w wiekszym zakresie na dialogu miedzy spotka a jej wspolnikami,
a zrewidowany tzw. Raport Turnbulla*® zawiera niewigzace zalecenia dla czlonkow za-
rzadu w tym zakresie.

Przedstawiciel FEE* oswiadczyt, ze w najblizszym czasie zamierza opublikowac szcze-
gotowe wyniki badan dotyczacych wykonywania kontroli wewnetrznej w 29 krajach eu-
ropejskich i Stanach Zjednoczonych. Podsumowujac, badani wyzej oceniajg regulacyjne
dzialanie rynku niz interwencje ustawodawcy w USA.

Podczas debaty z udzialem publicznosci wywigzala sie zywa dyskusja na temat kon-
cepcji class action (powddztw zbiorowych) i mozliwosci jej zastosowania w kontekscie
europejskim. Wigkszo$¢ zebranych sprzeciwita si¢ wprowadzaniu w zycie tej idei. Przed-
stawiciel Deminor zauwazyl, ze w wyniku braku mozliwo$ci wnoszenia w Europie class
actions akcjonariusze nie mogg czerpa¢ korzysci z ugdd sadowych zawieranych w Sta-
nach Zjednoczonych przez tamtejszych inwestoréw. S. Micossi wspomnial o istnieniu
projektu regulacji odnoénie do class action w prawie wloskim i odwotat si¢ do aktualnie
obowigzujacych rozwigzan eksperymentalnych, w ktérych swietle mozna unikna¢ dro-
gi sadowej poprzez rozstrzygniecie sporu przed odpowiednim organem panstwowym
przy zastosowaniu procedur arbitrazowych (np. w dziedzinie telekomunikacji). Dalej
S. Micossi stwierdzil, ze stanowienie prawa w przedmiocie pozwow zbiorowych wykra-
cza poza zakres kompetencji Komisji. J. Simon byla zdania, ze mechanizm class action
zostal wprowadzony w Stanach Zjednoczonych, aby zrekompensowac¢ fakt stabego an-
gazowania si¢ amerykanskich wiadz publicznych i regulatoréw.

Wskazujac na wysokie koszty wszczecia postgpowania w innym Panstwie Czlon-
kowskim niz macierzyste panstwo inwestora, C. Neuville zaapelowata o skoordyno-
wanie dzialan legislacyjnych, ktére wprowadzilyby odpowiedni system reagowania
na przypadki niewywiazywania si¢ z obowiazkow przez czlonkéw zarzadu. Przedsta-
wiciel London Stock Exchange przypomnial, ze akcjonariusze zawsze moga sprzedac
posiadane akgcje.

Inna debata dotyczyla mocy oddzialywania kodeksu regulujacego nadzor kor-
poracyjny. S. Micossi byl zdania, ze we Wloszech niewyksztalcenie si¢ nalezytych
mechanizméw nadzorowania i dyscyplinowania menedzerdw przez akcjonariuszy,
analitykéw finansowych oraz rynek tlumaczy, dlaczego to w regulacji prawnej (usta-
wowej), a nie w samoregulacji upatruje sie skutecznego sposobu egzekwowania prawa.
W konsekwencji to regulatorowi — wloskiej Komisji Nadzoru Gietdowego (CONSOB)
- a nie gieldzie powierzono odpowiedzialno$¢ za praktyki korporacyjne oraz egze-

# Financial Reporting Council. Internal Control. Revised Guidance For Directors On The Combined Code, October 2005 dostepny
pod: http://www.frc.org.uk/documents/pagemanager/frc/Revised%20Turnbull%20Guidance%200ctober%202005.pdf (ostatnie
wyswietlenie, 22.6.2007 r.).

4 Fédération des Experts Comptables Européens — migdzynarodowa organizacja zrzeszajaca przedstawicieli rachunkowosci.
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kwowanie zasady ,,comply or explain”. Dla A. Ross Goobeya powyzsza kwestia stanowi
klasyczny przyklad problemu ,,nieobecnego gospodarza” i dowodzi istotnosci aktywne;j
roli inwestoréw instytucjonalnych. E. Wymeersch przypomnial stuchaczom niedawne
o$wiadczenie European Forum Corporate Governance w sprawie monitorowania zasa-
dy ,,comply and explain”. Oswiadczenie zachecalo wladze panstwowe, aby ograniczyty
swa role do weryfikowania rzetelnosci sprawozdan i reagowania na zachodzace w nich
oczywiste niescistosci, wskazujac zarazem, ze w niektérych Panstwach Czlonkowskich
przewidziane sa sankcje administracyjnoprawne, jak i karne za nieprzestrzeganie zasa-
dy ,,comply and explain”.

Niektorzy uczestnicy byli zdania, ze w sytuacji wadliwego nadzoru korporacyjnego
akcjonariusze zawsze moga pozwa¢ spétke lub ,,zagtosowaé nogami”, sprzedajac swoje
akcje. Inni uczestnicy nie podzielili tego pogladu, uznajac, ze koszty transakcyjne znieche-
cg akcjonariuszy do podejmowania takich dziatan, a w zwigzku z tym zachodzi potrzeba
zapewnienia prawidlowego dzialania zasady ,,comply and explain” w inny sposob.

PANEL IV - MOBILNOSC SPOLEK I ICH PRZEKSZTALCENIA PODMIOTOWE

Czwarty panel, prowadzony przez Theodora Baumsa®, dotyczyl kwestii mobilnosci
spolek i ich przeksztalcenn podmiotowych. T. Baums zainaugurowal dyskusje i poinfor-
mowal, Ze sposrod zagadnien podniesionych w Planie Dziatait Komisji podczas niniej-
szego panelu postanowiono skupi¢ si¢ na trzech nastepujacych zagadnieniach:

1) przeniesieniu statutowej siedziby spotki,

2) statucie Europejskiej Spotki Prywatnej;

3) Fundacji Europejskiej*®.

1. Przeniesienie statutowej siedziby spoétki

Zebrani byli zgodni co do tego, Ze istnieje potrzeba uchwalenia dyrektywy dotyczacej
transgranicznego przeniesienia siedziby spofki.

Paul Davies*” zwrdcil uwage na fakt, ze pomimo iz istnieje mozliwos¢ transgranicz-
nego przeniesienia siedziby spo6lki na podstawie dyrektywy dotyczacej transgranicznego
taczenia sie spotek?® i rozporzadzenia w sprawie statutu Spotki Europejskiej®, to dopiero
Czternasta Dyrektywa pozwoli na zmniejszenie kosztow takiej operacji. Wymienit dwie
sytuacje, w ktorych spotki decyduja sie na przeniesienie swej siedziby:

— gdy zmienia si¢ gléwne miejsce wykonywania przez nie dzialalnosci gospo-

darczej;

4 Profesor Universitdt Frankfurt; cztonek Advisory Group on Company Law and Corporate Governance przy Komisji Europej-
skiej; cztonek ECGI.

4 W swoim przemoéwieniu na forum Parlamentu Europejskiego (3.10.2007 r.) Komisarz McCreevy zapowiedzial kontynuacje
prac nad Europejska Spotka Prywatng oraz Fundacja Europejska, jednoczesnie deklarujac rezygnacje z planéw uchwalenia
Czternastej Dyrektywy.

7 Profesor London School of Economics; cztonek ECGI.

* Dyrektywa 2005/56/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 26.10.2005 r. w sprawie transgranicznego taczenia si¢ spdotek kapi-
talowych, Dz.Urz. L Nr 310 z 25.11.2005 1., 5. 1-9.

# Rozporzadzenie Rady 2157/2001/WE z 8.10.2001 r. w sprawie statutu spotki europejskiej (SE), Dz.Urz. L Nr 294 2 10.11.2001 r.,
s. 1-21.
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— gdy sktania je do tego korzystniejsza dla spotki i majaca wigcej do zaoferowania

regulacja prawna obowigzujgca w innym Panstwie Czlonkowskim.

W drugim przypadku jednakze spotka posiada dwie siedziby: statutowsq (registered
office) w jednym Panstwie Czlonkowskim i rzeczywista (head office) w innym panstwie,
czego zorganizowanie wymaga oparcia si¢ na orzecznictwie Europejskiego Trybunatu
Sprawiedliwo$ci odnoszacym sie¢ do swobody zaktadania przedsiebiorstw.

Luca Enriques™ stwierdzil, ze najistotniejsze jest zrownowazenie dwdch, czesto sto-
jacych we wzajemnej sprzecznosci, elementow: potrzeby usunigcia barier prowadze-
nia dzialalnosci gospodarczej i konieczno$ci harmonizujacego oddziatywania na nia
w drodze legislacji. Jego zdaniem, Czternasta Dyrektywa powinna zawiera¢ zamkniety
katalog wymogdw, jakie Panstwa Czlonkowskie moglyby nakladaé na spétki przeno-
szace swe siedziby, a to celem zapobiezenia zjawisku arbitralnego nawarstwiania tych
wymogow (gold plating).

Enrique Piriel’! zaakcentowal, Ze nie nalezy marginalizowa¢ znaczenia innych praw-
nych aspektow mobilnosci spotek, w szczegdlnosci problemu opodatkowania i partycy-
pacji pracowniczej w zarzadzaniu spotka. Jeszcze przed przyjeciem Czternastej Dyrek-
tywy nalezy zapewni¢ neutralnos¢ podatkows przeniesienia siedziby spotki.

E. Wymeersch podkreslil, ze nalezy réznicowac¢ sytuacje spolki ze wzgledu na czyn-
niki, ktore zadecydowaly o przeniesieniu jej siedziby. Nalezy wyrdzni¢:

— przeniesienie zamierzone, dokonane w celu zmiany systemu prawnego (statutu

korporacyjnego) znajdujacego zastosowanie do spotki;

— przeniesienie faktyczne (defacto), niewymagajace podporzadkowania spotki nowe-

mu porzadkowi prawnemu (w mysl Uberseering®?), oparte na regutach ptynacych
z orzecznictwa (jednakze zachodzi potrzeba doprecyzowania wyjatku opartego
o idee ,,dobra ogélnego’, tj. istotnych intereséw ogotu, aby Panstwa Czlonkowskie
nie nakladaly nadmiernych ograniczen na spétki zmierzajace do przeniesienia
siedziby).

Konkludujac, tres¢ Czternastej Dyrektywy powinna dookresla¢ zasady i mechaniz-
my przeniesienia rejestrowej siedziby spétki, okreslajac przy tym szczegdtowo reguly
rzadzace dobrowolnym przeniesieniem siedziby (co pociaga za soba zmiane syste-
mu prawnego, ktoremu spotka podlega), a pozostawiajagc poza zakresem regulacji
przeniesienie siedziby de facto (przy sprecyzowaniu wyjatku dotyczacego ,,dobra
ogdblnego”).

Po wypowiedzeniu si¢ przez cztonkéw panelu nastgpily pytania i komentarze pub-
liczno$ci. E. Wymeersch zgodzil si¢ z przedstawicielem Uniwersytetu w Heidelber-
gu, ze wyjatek na rzecz istotnych intereséw ogoétu powinien znajdywaé zastosowanie
w wyjatkowych okolicznosciach, gdy przemawiaja za tym wzgledy zdrowia publicznego
czy obrony narodowej. A. Radwan podniost, ze przy przeniesieniu siedziby de facto na-
lezaloby rozwazy¢ potencjalne analogiczne zastosowanie Jedenastej Dyrektywy celem

% Profesor Universita di Bologna; obecnie réwniez cztonek CONSOB (Wloska Komisja Nadzoru Finansowego).

! Doradca Hiszpanskiego Zrzeszenia Bankow (Centro de Cooperation Interbancaria - CCI); czlonek Advisory Group on Company
Law and Corporate Governance przy Komisji Europejskie;j.

52 Wyrok ETS z 5.11.2002 r. Uberseering BV v. Nordic Construction Company Baumanagement GmbH (C-208/00).
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zagwarantowania odpowiedniej transparencji i jawnosci dla kontrahentéw. L. Enriques
podkreslil koniecznos¢ uwzgledniania zwigzku pomiedzy prawem upadlo$ciowym
a prawem spotek. Zdaniem jednego z uczestnikéw, pomimo istnienia w tym zakresie
bogatego orzecznictwa wprowadzenie Czternastej Dyrektywy jest pozadane, gdyz wiele
kwestii nadal budzi watpliwosci praktyczne.

2. Europejska Spoétka Prywatna (EPC)

W przedmiocie potrzeby utworzenia Europejskiej Spotki Prywatnej i jej cech cha-
rakterystycznych wyrazano rozbiezne opinie, przy czym przewazaly wypowiedzi na ko-
rzy$¢ tej nowej formy prawne;j.

P. Davies zauwazyl, ze przydatno$¢ EPC bedzie zaleze¢ w gléwnej mierze od jej
ksztaltu, w tym zakresu, w jakim ureguluje si¢ jej funkcjonowanie w prawie euro-
pejskim i prawie krajowym Panstw Czlonkowskich. Konieczny jest kompromis po-
miedzy ideg zharmonizowania wszystkich istotnych aspektow dzialania takiej spotki
a dopuszczeniem szerokiej swobody kontraktowania. Jako Ze szanse na osiggniecie
porozumienia w tym zakresie sg niewielkie, wskazane bedzie skupienie wysitkow
na kwestiach mniej kontrowersyjnych. Zdaniem L. Enriques, forma brytyjskiej spotki
z ograniczong odpowiedzialnoscig (Itd.) jest tak szeroko stosowana w innych Pan-
stwach Czlonkowskich, Zze mozna ja uwazaé za de facto europejska spotke prywatng,
ktérej brakuje tylko ,etykietki europejskiej”. Zdaniem D. Weber-Rey sukces, jaki od-
niosta Itd., jest nie do przecenienia z punktu widzenia konkurencji porzagdkéw praw-
nych, tym samym mozna wymaga¢ od instytucji UE, aby nie przeznaczaly srodkow
na tworzenie form prawnych, ktore nie znajda zastosowania, takich jak Europejska
Spoétka Prywatna®.

Osoby opowiadajace si¢ za Europejska Spolka Prywatna (np. przedstawiciele nie-
mieckich przedsiebiorcow) eksponowaly fakt, zZe prawo spolek poszczegolnych Panstw
Czlonkowskich znaczaco si¢ rézni, co powoduje, ze matle i $rednie przedsiebiorstwa
rezygnuja z zaktadania firm w réznych panstwach ze wzgledu na wysokie koszty dzia-
tan transgranicznych. Obecnie obowiazujace dyrektywy nie pozwalaja matym i srednim
przedsigbiorstwom na dzialania racjonalne ekonomicznie (np. przejecia spotek-corek
przez spotke-matke i ustanawianie oddzialéw w innych Panstwach Czlonkowskich).
T. Baums wskazal na brak jednolitosci spotek europejskich w zestawieniu ze Stanami
Zjednoczonymi. E. Pifiel byl zdania, ze brak mobilnosci jest w duzym stopniu spowo-
dowany brakiem sprzyjajacego ustawodawstwa na poziomie europejskim. Przedstawi-
ciele sektora prywatnego wskazywali na trudnosci zwigzane ze stosowaniem formy Itd.
- jako instrumentu wyksztalconego w systemie common law — w systemie kontynental-
nym, podkreslajac, ze panowataby niepewnos¢ co do tego, jakie prawo powinno znalez¢
zastosowanie (np. w przypadku upadlosci). A. Radwan zaakcentowal, ze ,etykietka
europejska” przyniostaby korzys$ci w dostepie do rynku i kredytu dla mniej znanych
miedzynarodowo form spétek z Europy Wschodniej.

3 Warto podkresli¢, ze od tego czasu D. Weber-Rey zmienita zdanie i obecnie opowiada si¢ za wprowadzeniem Europejskiej Spotki
Prywatnej.
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Jesli chodzi o cechy, w jakie nalezy wyposazy¢ Europejska Spotke Prywatna, pano-
wata powszechna zgoda co do tego, ze spdtka ta nie powinna powiela¢ modelu Spoétki
Europejskiej (Societas Europaea). Zebrani podkreslili, ze powodzenie Europejskiej
Spotki Prywatnej zalezy od wprowadzenia elastycznej regulacji prawnej, nadajacej
ESP cechy Itd.

3. Fundacja Europejska
T. Baums, odnoszac si¢ krétko do statutu Fundacji Europejskiej, podkreslil, ze jego
wprowadzenie jest przedsiewzigciem aktualnym w horyzoncie dlugoterminowym.
E. Piriel byl zdania, Ze celem nie powinno by¢ stworzenie modelu Fundacji Europej-
skiej, ale zapewnienie systemu ,wzajemnej uznawalnosci’, podobnie jak to ma miejsce
odnosnie do funduszy emerytalnych. Tym samym darowizny na rzecz dowolnej euro-
pejskiej fundacji uznanej w kraju jej siedziby powinny korzysta¢ z takich samych pre-
ferencji podatkowych jak darowizny uczynione na rzecz fundacji dzialajacych w kraju
darczyncy.
T. Baums podsumowal, zZe kwestiami priorytetowymi dla Komisji powinny by¢:
— Czternasta Dyrektywa w sprawie przeniesienia rejestrowej siedziby spotki (jako
przedsiewziecie krétkoterminowe),
— statut Europejskiej Spotki Prywatnej (jako przedsiewzigcie $rednioterminowe)
oraz
— statut Fundacji Europejskiej (jako przedsiewzigcie dlugoterminowe).
Konferencje zakonczylo wystapienie szefa II Dyrekcji Generalnej, komisarza
McCreevyego.>

54 Tekst przemowienia dostepny na stronie: http://ec.europa.eu/internal_market/company/docs/consultation/closing_en.pdf.



