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Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego w sprawie wniosku dotyczacego

dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacego dyrektywy Rady 77/91/EWG,

78/855[EWG i 82/891/EWG oraz dyrektywe 2005/56/WE w odniesieniu do wymogow
dotyczacych sprawozdawczosci i dokumentacji w przypadku polaczen i podzialéw

COM(2008) 576 wersja ostateczna — 2008/0182 (COD)
(2009/C 218/05)

Dnia 16 pazdziernika 2008 r. Rada, dzialajagc na podstawie art. 44 Traktatu ustanawiajagcego Wspolnote
Europejska, postanowita zasiegnal opinii Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego w sprawie

,wniosku dotyczgcego dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajgcego dyrektywy Rady 77/91/EWG,
78/855/EWG i 82/891/EWG oraz dyrektywe 2005/56/WE w odniesieniu do wymogéw dotyczgcych sprawozdaw-
czosci i dokumentacji w przypadku potgczer i podziatow”

Sekcja Jednolitego Rynku, Produkcji i Konsumpcji, ktorej powierzono przygotowanie prac Komitetu w tej
sprawie, przyjeta swoja opini¢ dnia 3 lutego 2009 r. Sprawozdawcy byta Marfa Candelas SANCHEZ MIGUEL.

Na 451. sesji plenarnej w dniach 25-26 lutego 2009 r. (posiedzenie z 25 lutego) Europejski Komitet
Ekonomiczno-Spoleczny przyjal 104 glosami — 3 osoby wstrzymaly si¢ od glosu — nastgpujaca opinie:

1. Streszczenie i zalecenia

1.1 EKES wiclokrotnie wnioskowal o uproszczenie wspol-
notowego dorobku prawnego. Nakladanie si¢ na siebie prze-
piséw zmienionych w trakcie ich obowigzywania stworzylo
bowiem trudnosci w ich stosowaniu, m.in. w wielu przypadkach
nastapil rozrost biurokracji, co ogranicza plynnos¢ dzialania
regulowanych instytucji.

1.2 Jednakze Komitet opowiedzial si¢ takze za tym, by ten
proces uproszczenia nie pociagal za soba deregulacji lub
zmniejszenia pewnosci prawa, ktéra powinna istnie we wszyst-
kich dziedzinach prawodawstwa europejskiego.

1.3 Regulacja prawna rynku wewnetrznego i stosunki
miedzy europejskimi  podmiotami spoleczno-gospodarczymi
pozwolily z jednej strony na harmonizacje réznych przepiséw,
a z drugiej umozliwily swobodny przeptyw oséb i kapitalu bez
uszczerbku dla praw i obowiazkéw zainteresowanych stron.

1.4  Z tego powodu, uwzgledniajagc konsekwencje wynikle
z braku regulacji i przejrzystosci niektorych kluczowych insty-
tucji rynku wewnetrznego, uwazamy, ze Komisja powinna
oceni¢, czy proponowane zmiany dotyczace uproszczenia
beda mialy jedynie pozytywne skutki i ograniczg koszty ekono-
miczne, czy tez przeciwnie, mogg wplynag¢ na pewno$¢ prawa
w odniesieniu do dzialan zwigzanych z koncentracja poprzez
polaczenia i podzialy.

1.5 Dlatego tez EKES uwaza, ze nalezaloby wyraZnie
oddzieli¢ przepisy regulujace europejskie MSP, ktore stanowig
wickszos¢ przedsigbiorstw na europejskim rynku wewnetrznym,
od tych, ktére maja zastosowanie do wielkich korporacji, w

szczeg6lnosei takich, ktére finansujg swojg dziatalno$¢ poprzez
rynki gieldowe. W istocie wymdg jednomyslnosci dla wielu
z zaproponowanych przepisow mozna rozumieé jako odno-
szacy sie do spolek kapitalowych malej i Sredniej wielkosci,
gdyz w przeciwnym razie nie mialby on sensu.

1.6 Do czasu dokonania takiego oddzielenia nalezy utrzymac
gwarancje nie tylko dla udzialowcow, lecz takze dla wierzycieli
i pracownikéw oraz znalezé $rodki wsparcia dla MSP, ktore
zlagodzityby skutki ekonomiczne przestrzegania obowigzujg-
cych przepiséw.

2. Wprowadzenie

2.1  Jedng z gtéwnych trosk Komisji w odniesieniu do rynku
wewnetrznego bylo ustanowienie procesu uproszczenia prze-
piséw wspdlnotowych, szczegdlnie tych dotyczacych obciazen
administracyjnych dla przedsi¢biorstw europejskich. Wigkszosé
tych przedsigbiorstw to MSP, jednak wiele wymogéw okreslo-
nych w dyrektywach w sprawie prawa spdlek opracowano
z mysla o duzych spélkach kapitalowych, ktére pozyskuja
fundusze na gieldzie.

2.2 Na wiosennym szczycie w 2007 r. Rada (') zatwierdzita
program dzialaf na rzecz uproszczenia i zmniejszenia obciazen
administracyjnych, ktére niepotrzebnie utrudniajg dziatalnosé
gospodarcza przedsigbiorstw. Ustanowiono cel dotyczacy ogra-
niczenia wspomnianych obcigzen administracyjnych o 25 % do
2012 r.

(") Konkluzje Prezydencji Rady Europejskiej w Brukseli. Dok. 7224/07,
s. 9.
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2.3 W ramach prawa spolek przedstawiono juz wnioski
dotyczace uproszczenia w dwéch dziedzinach: prawa material-
nego — w tzw. pierwszej dyrektywie w sprawie zakladania
spotek akcyjnych (1) oraz drugiej dyrektywie w sprawie utrzy-
mywania i zmian kapitatu akcyjnego (3 — oraz prawa procedu-
ralnego (%), zwlaszcza w dyrektywach w sprawie standardow
ksiegowosci, a takze wymogéw sprawozdawczosci dla spotek
notowanych na gieldzie.

2.4 Wirdd dyrektyw, ktérych zmiang si¢ proponuje, dwie juz
byly przedmiotem wnioskéw dotyczacych uproszczenia, miano-
wicie trzecia dyrektywa w sprawie polaczen oraz szésta dyrek-
tywa regulujaca podzialy (¥} w odniesieniu do kluczowej kwestii
zaangazowania niezaleznych bieglych w przypadkach polaczer
i podziatéw spélek akcyjnych. EKES wypowiedzial si¢ (°) na ten
temat krytycznie, stwierdzajac, ze brak obiektywnego kryterium
zewngtrznego wobec przedsigbiorstwa moglby narazi¢ interesy
0s6b trzecich, wierzycieli i pracownikéw.

3. Streszczenie wniosku Komisji

3.1  Wniosek dotyczacy dyrektywy bedacy przedmiotem
niniejszej opinii dotyczy bezposrednio trzech dyrektyw: trzeciej
dyrektywy w sprawie polaczen, szostej dyrektywy w sprawie
podzialéw i, wreszcie, niedawno przyjetej dyrektywy
w sprawie transgranicznego laczenia si¢ spolek (¢). Ponadto
w sposob poéredni zmienia on drugg dyrektywe (’), gdyz wpro-
wadzajac do przepiséw dotyczacych polaczent i podzialéw zapis
o mozliwosci zwolnienia z wymogu sporzadzania sprawozdania
bieglego o wkladzie innym niz pienigzny wplywa na przepisy
dotyczace zmian kapitalu zawarte w tej dyrektywie.

3.2 Ogoélnie rzecz biorgc $rodki na rzecz uproszczenia
zaproponowane w trzech dyrektywach odnosza si¢ do nast¢pu-
jacych kwestii:

— ograniczenie wymagan dotyczacych  sprawozdawczosci
w kwestii planow polaczen i podziatéw;

— wymogi publikowania i dokumentowania planéw polaczen
i podzialéw w odniesieniu do udzialowcéw;

— uregulowanie przepiséw dotyczacych ochrony wierzycieli.

3.3 Zaréwno w trzeciej, jak i w szdstej dyrektywie obecnie
wymaga si¢ przedstawiania trzech sprawozdan: sprawozdania
administratorow W sprawie podstaw prawnych
i ekonomicznych polaczenia lub podziatu; sprawozdania nieza-
leznych bieglych; sprawozdania rachunkowego, gdy sprawoz-

(') Dyrektywa 68/151/EWG (Dz.U. L 65 z 14.3.1968, s. 8) zmieniona
dyrektywa 2003/58/WE (Dz.U. L 221 z 4.9.2003, s. 13).

(*) Dyrektywa 77/91/EWG (Dz.U. L 26 z 31.1.1977, s. 1), zmieniona
dyrektywa 2006/68/WE (Dz.U. L 264 z 25.9.2006, s. 32).

() Standardy ksiegowosci i wymogi dotyczace przejrzystosci informacji
o emitentach - dyrektywa 2004/109/WE (Dz.U. L 390
z 31.12.2004, s. 38).

() Dyrektywa 2007/63/WE (Dz.U. L 300 z 17.11.2007, s. 47) zmie-
niajaca dyrektywy 78/855/EWG i 82/891/EWG w odniesieniu do
wymogu sprawozdania niezaleznego bieglego w przypadku laczenia
spolek akcyjnych lub ich podziatu.

(°) Opinia EKES-u: Dz.U. C 175 z 27.7.2007, s. 33.

(°) Dyrektywa 2005/56/WE w sprawie transgranicznego laczenia si¢
spotek kapitatowych (Dz.U. L 310 z 25.11.2005, s. 1).

(') Dyrektywa 77/91/EWG.

danie roczne mialo miejsce wczesniej niz przed szeScioma
miesigcami. Wszystkie te sprawozdania powinny zostaé zatwier-
dzone przez walne zgromadzenie kazdego przedsigbiorstwa
uczestniczacego w polaczeniu lub podziale.

3.4  We wniosku ogranicza si¢ te wymogi, gdy wszyscy
udzialowcy  jednomy$lnie  zgodza si¢ na  rezygnacje
z pisemnego sprawozdania zarzadu; z kolei do sprawozdania
rachunkowego bedg mialy zastosowanie przepisy ustanowione
dyrektywa w sprawie przejrzystosci (%), w przypadku gdy przed-
sighiorstwa posiadaja papiery wartoSciowe dopuszczone do
obrotu gieldowego.

3.5 Jezeli chodzi o zmiane drugiej dyrektywy dotyczaca
zmiany kapitalu proponuje si¢, by zwolni¢ przedsi¢biorstwa
z obowigzku przedstawiania sprawozdan bieglych dotyczacych
wkladéw innych niz pienigzne.

3.6 Waznag propozycja dotyczaca publikacji sprawozdan na
temat polaczent i podzialéw jest stosowanie nowych technologii
— internetu, aby rozpowszechnia¢ te informacje.

3.7 Jezeli chodzi o ochrone wierzycieli, proponuje si¢ znie-
sienie prawa, ktére polega na tym, ze mogg oni wnosi¢
sprzeciw wobec polaczen i podziatéw, dopoki nie zostanie
zagwarantowana  splata  ich  wierzytelnosci.  Jednakze
w przypadku transgranicznego laczenia si¢ spolek, w trosce
o ochrong wierzycieli nie zezwala si¢ na zniesienie sprawoz-
dania bieglych dla wkladéw innych niz pienigzne, majac na
uwadze gwarancje wartosci, ktérej mozna dochodzi¢ sadownie
w réznych panstwach czlonkowskich, w ktorych spélki maja
siedzibe.

4. Komentarze do projektu zmian

41 EKES uwaza uproszczenie prawodawstwa wspdlnoto-
wego za og6lnie pozytywne, zwlaszcza uproszczenie przepisow
dotyczacych spélek, ze wzgledu na obcigzenia administracyjne,
z ktérymi  borykaja si¢  przedsigbiorstwa  europejskie,
w szczegblnosci MSP bedace waznym elementem gospodarki
UE. Jednakze wskazal juz, ze w zadnym wypadku proces
uproszczenia nie moze powodowal niepewnosci prawnej dla
podmiotéw na rynku wewnetrznym.

4.2 Komitet rozumie zainteresowanie Komisji kwestig
ochrony udzialowcéw jako wiascicieli przedsigbiorstwa, lecz
nie nalezy zapomina¢ o innych stronach, ktére s3 zaintereso-
wane takimi dzialaniami prawnymi, a ktérych prawa moglyby
zostal naruszone. W zwigzku z tym rozumiemy i wspieramy
stanowisko Parlamentu Europejskiego (), w ktérym przypo-
mniano o potrzebie uwzglednienia intereséw wszystkich zain-
teresowanych  stron  (inwestoréw, wiascicieli, wierzycieli
i pracownikéw). EKES juz wczedniej wyrazil ten poglad (19),
ktory obecnie podkreslamy ponownie, ze nalezy utrzymac prze-
jrzysto$¢ i zaufanie podmiotéw spoleczno-gospodarczych na
wewnetrznym rynku europejskim.

(%) Dyrektywa 2004/109/WE w sprawie przejrzystosci informacji na
temat emitentéw, ktorych papiery wartosciowe sg dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym.

(%) Sprawozdanie Parlamentu Europejskiego A6-0101/2008.

() Opinia EKES-u, Dz.U. C 117 z 30.4.2004, s. 43.
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4.3 Jezeli chodzi o zaproponowane uproszczenie wymogoéw
sprawozdawczo$ci dla planowanych polaczen i podzialéw,
ktére pozwala na zastgpienie publikacji w rejestrze publikacjg
na stronie internetowej w odniesieniu do dokumentéw, ktore
muszg zostaé udostgpnione udzialowcom i wierzycielom (ma to
réwniez zastosowanie do transgranicznego laczenia si¢ spélek),
nalezy poczyni¢ kilka uwag krytycznych. Po pierwsze zmiana ta
nie moze zosta¢ uznana za gwarancj¢ praw ani akcjonariuszy,
ani wierzycieli, jako Ze nastgpuje utrata charakteru publicznego
zwigzanego z publikacja w rejestrze, a po drugie traci si¢ mozli-
wos¢ wykorzystywania tych informacji jako wiarygodnego
dowodu w jakimkolwiek sporze prawnym. Dlatego tez sadzimy,
ze przejrzysto$¢ tego rodzaju operacji powinna mie¢ pierwszen-
stwo przed zaoszczedzeniem kosztéw ekonomicznych, stad
nasze przekonanie, ze nalezy lepiej gwarantowal przestrzeganie
tej zasady.

4.4  Z drugiej strony naszym zdaniem wydaje si¢ wlasciwe,
by nie powiela¢ sprawozdan rachunkowych w przypadku
spolek notowanych na gieldzie ('), poniewaz s3 one opracowy-
wane nie tylko zgodnie z ustanowionymi przepisami, lecz takze
pod kontrola uwzgledniaja wklad wladz gieldowych. Wydaje
sig, Ze rozszerzenie tego postanowienia na inne spétki nienoto-
wane na gieldzie w przypadku, gdy istnieje jednomyslna zgoda
wszystkich udzialowcéw wszystkich zainteresowanych spoétek,
znieksztalca cel przepisu. Oznacza to, ze jezeli dostgpne s3
sprawozdania finansowe przedsigbiorstwa, sporzadzone zgodnie
z przepisami prawnymi, nie ma potrzeby ich powielania, lecz
nie wynika to z art. 9 ust. ii) lit. b) trzeciej dyrektywy, w ktérym
mowa jest o odstgpieniu od opracowania sprawozdania pod
warunkiem jednomyslnej zgody akcjonariuszy.

Brukseli, 25 lutego 2009 r.

4.5  Niepokojaca wydaje nam si¢ zaproponowana zmiana
drugiej dyrektywy 77/91/EWG, bedaca kolejng zmiang obok
tych wprowadzonych poprzednio. Proponuje si¢ odstgpienie
od stosowania art. 10, dotyczacego wkladu innego niz
pienigzny oraz jego oceny przez niezaleznego bieglego, jezeli
chodzi o polaczenia i podzialy, oraz stosowanie przepiséw
dotyczacych sprawozdan bieglych wymaganych na mocy posta-
nowien tego artykulu. Rozumiemy, Ze sprawozdanie okresla
cz¢§¢ kapitalu przypadajacg na kazdego udzialowca, za$ kapital
stanowi kwote zobowigzan kazdej spotki wobec oséb trzecich.
EKES utrzymuje swoje stanowisko w sprawie przejrzystosci,
zwlaszcza w  sprawie gwarancji, ktora powinny uzyskal
wszystkie zainteresowane strony. Brak ,obiektywnego” sprawoz-
dania w sprawie aktywéw danej spolki, stanowigcych co
najmniej warto§¢ nominalna kapitalu akcyjnego, nie stanowi
dobrego poczatku.

4.6  Wreszcie sprzeciw wierzycieli wobec operacji polaczen
lub podzialéw do czasu otrzymania gwarancji, jezeli posiadaja
oni wierzytelno$ci wobec spolek, ktére uczestnicza w tych
procedurach prawnych, jest jedna z form zapewnienia zaufania
i plynnosci operacji handlowych. Gwarangja ta jednak ma ulec
znacznemu ograniczeniu, poniewaz postanawia si¢, ze wierzy-
ciele beda musieli wystgpowaé o odpowiednie gwarancje do
swladz administracyjnych lub sadowych”, a takze ,przekonu-
jaco” wykazaé, ze zagrozone s3 ich prawa i ze nie uzyskali
odpowiednich gwarancji od sp6tki (art. 12 ust. 2 dyrektywy
82/891/EWG). Takie odwrdcenie cigzaru dowodu powinno
sktoni¢ do refleksji nad adekwatnoscia tej zmiany, uwzgled-
niajac, ze spowoduje ona powazne utrudnienia w dotad ruty-
nowych operacjach handlowych i moze doprowadzi¢ do
wzrostu liczby operacji, ktérym towarzyszylyby prawnie
wigzgce gwarangje.

Mario SEPI
Przewodniczacy

Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego

(") Dyrektywa 2004/109/WE w sprawie harmonizacji wymogow prze-
jrzystosci informacji na temat emitentéw, ktérych papiery warto-
Sciowe sa dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym.



