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Akty prawne
dyrektywa 2017/1132

k.c.
k.h.
k.p.c.
k.s.h.

nowelizacja lub ustawa

nowelizujgca z 30.08.2019 r.

p-p-o.p.w.1991

p-p-0.p.w.1997

u.KRS
u.p.ea.

u.o.
uw.o.if.

u.o0.p. lub ustawa o ofercie
publicznej

WYKAZ SKROTOW

dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1132
z 14.06.2017 r. w sprawie niektérych aspektéw prawa spoltek
(Dz.Urz. UE L 169, s. 46, ze zm.)

ustawa z 23.04.1964 r. - Kodeks cywilny (Dz.U. z 2020 r.
poz. 1740 ze zm.)

rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z 27.06.1934 r. —
Kodeks handlowy (Dz.U. Nr 57, poz. 502 ze zm.); utracito moc
ustawa z 17.11.1964 r. - Kodeks postepowania cywilnego (Dz.U.
22020 r. poz. 1575 ze zm.)

ustawa z 15.09.2000 r. — Kodeks spétek handlowych (Dz.U.
22020 r. poz. 1526 ze zm.)

ustawa z 30.08.2019 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek han-
dlowych oraz niektdrych innych ustaw (Dz.U. poz. 1798 ze zm.)
ustawa z 22.03.1991 r. - Prawo o publicznym obrocie papiera-
mi warto$ciowymi i funduszach powierniczych (Dz.U. Nr 35,
poz. 155); utracita moc

ustawa z 21.08.1997 r. — Prawo o publicznym obrocie papierami
warto$ciowymi (Dz.U. z 2005 r. Nr 111, poz. 937 ze zm.); utracila
moc

ustawa z 20.08.1997 r. o Krajowym Rejestrze Sagdowym (Dz.U.
22019 r. poz. 1500 ze zm.)

ustawa z 17.06.1966 r. o postegpowaniu egzekucyjnym w admini-
stracji (Dz.U. 2 2020 r. poz. 1427 ze zm.)

ustawa z 15.01.2015 r. o obligacjach (Dz.U. z 2020 r. poz. 1208)
ustawa z 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi

(Dz.U. 2 2020 r. poz. 89 ze zm.)
ustawa z 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowa-

dzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. z 2020 r. poz. 2080)

Czasopisma i zbiory orzecznictwa

KPP
MoP

»Kwartalnik Prawa Prywatnego”
»Monitor Prawniczy”
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MPH - ,Monitor Prawa Handlowego”

OSNC - Orzecznictwo Sadu Najwyzszego Izba Cywilna (od 1995 r.)

OSNCP - Orzecznictwo Sadu Najwyzszego Izba Cywilna (od 1963 r.
do 1994 r.)

OSNC-ZD - Orzecznictwo Sadu Najwyzszego Izba Cywilna — Zbiér Dodat-
kowy

PiP - ,Panstwo i Prawo”

PPE - ,Przeglad Prawa Egzekucyjnego”

PPH - ,Przeglad Prawa Handlowego”

PPW - ,Prawo Papieréw Wartosciowych”

Pr. Spot. - ,Prawo Spotek”

Rej. - »Rejent”

Inne

GPW - Gielda Papieréw Warto$ciowych

KDPW - Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych

KNF - Komisja Nadzoru Finansowego

PS.A. - prosta spotka akcyjna



WPROWADZENIE

W rejestrze REGON na 2019 r. na ogélna liczbe 521 073 spétek handlowych liczba
spotek akcyjnych wyniosta 10 021, podczas gdy spotek komandytowo-akcyjnych byto
zarejestrowanych 3707. Dla poréwnania warto doda¢, ze najwiecej sposrod spotek
handlowych bylo spolek z o.0., ich liczba bowiem siggneta 429 136.

Spolka akcyjna ze swojej natury, przez setki lat swojej ewolucji, poczynajac od proto-
typéw mocno zakorzenionych w historii gospodarczej Europy Zachodniej, rozwijajac
tworczo potrzeby kupiectwa sredniowiecznego doby rewolucji kupieckiej i czaséw
protokapitalizmu, nazwanego przez F. Braudela dawnym kapitalizmem', uksztattowana
zostala jako szczegolny wehikut dla podejmowania i prowadzenia duzych przedsiewzie¢
gospodarczych, gdzie potrzeba zaangazowania znacznego kapitatu splatata sie ze znacz-
nym czy wrecz powaznym ryzykiem. Ow bagaz historycznych doswiadczen, wzboga-
cany praktyka roznych osrodkow kupieckich na przestrzeni XVI-XVIII w. zaowocowal
instytucjg prawna, ktéra w XIX w. weszla na stale do ustawodawstw handlowych, stajac
sie — obok pary i kolei — swoistym symbolem i znakiem rozpoznawczym rozwijajacego
sie dynamicznie kapitalizmu przemystowego.

XX w. przejal i twoérczo rozwinal koncepcje spotki akcyjnej, jako formy organizacyjno-
-prawnej, ktora niezawodnie umozliwiata organizowanie i prowadzenie skomplikowa-
nych proceséw ekonomicznych, skupiajacych jak w soczewce wiele zréznicowanych,
a czestokro¢ takze i sprzecznych intereséw: akcjonariuszy, cztonkow zarzadu, kontra-
hentéw i pracownikoéw. Droga, jaka przeszta spotka akcyjna od swoich pierwowzorow
az do dzisiaj, dowodzi, ze projekt ten zdal swdj najwazniejszy egzamin, sprawdzajac sie
w zyciu gospodarczym jako jeden z jego najwazniejszych uczestnikow.

Obecnie w dobie przezywanej coraz to bardziej intensywnie rewolucji cyfrowej nad-
chodzi moment, kiedy konstrukcja kupcow niderlandzkich, bankieréw i wielkich prze-
mystowcdw drugiej rewolucji przemystowej, podbudzajaca rozwoj rynku kapitalowego
okresu posttransformacyjnego, nagle staje do konfrontacji z nows ,ucyfrowiong” rze-

' Por. E Braudel, Kultura materialna, gospodarka i kapitalizm XV-XVIII wiek, t. 2, Gry wymiany, Warszawa
2019, s. 210, a takze Ksztattowanie si¢ spotki akcyjnej a doswiadczenia polskie, red. M. Michalski, Warszawa
2020.
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czywisto$cia. Przed spotka akcyjng kolejny dziejowy egzamin i kolejna odstona, tym
razem prowadzaca do jej ,,cyfrowej modernizacji”. Powszechna dematerializacja akcji
zmieni na zawsze oblicze spolki akcyjnej, gdyz wbrew styszanym to tu, to tam twier-
dzeniom nie jest to tylko zwykta zamiana formy, bez wiekszego znaczenia, a stworzenie
nowego, technologicznie zaawansowanego srodowiska instytucjonalno-procesowego,
w ktérym odbywac sie bedzie nie tylko kreacja akcji jako przedmiotu obrotu prawnego,
ale nastepowa¢ w nim bedzie obrot zdematerializowanymi akcjami.

Niniejsza praca koncentruje si¢ na przemianie, jaka bedzie efektem powszechnej de-
materializacji akcji, pomijajac wszelako inne aspekty konstrukcyjne, i — chociaz nie
pomija momentéw krytycznych - przyjmuje, ze zdarzenie powyzsze, uwzgledniajac
dynamike zmian, zmodernizuje konstrukcje jurydyczng spdtki akcyjnej. Dlatego tez
uwaga Autoréw skupila si¢ na najwazniejszych momentach organizacji i funkcjono-
wania spo6tki akcyjnej, w jakich zmiany, ktére wprowadza powszechna i obowigzkowa
dematerializacja akeji, oddzialywaé beda na przeformatowanie dotychczasowego modelu
normatywnego spolki akcyjnej.

Jednak pytanie, na jakie przyjdzie da¢ odpowiedz dopiero z czasem, brzmi, jak zmiana
ta wplynie na samg spotke akcyjna.

prof. dr hab. Marek Michalski



Rozdziaf |

WPROWADZENIE DO PROBLEMATYKI
DEMATERIALIZACJI POWSZECHNEJ AKCJI

§ 1. Znaczenie nowelizacji Kodeksu spotek handlowych

1. 30.08.2019 r. uchwalono ustawe o zmianie ustawy — Kodeks spélek handlowych oraz
niektérych innych ustaw'. Pierwotnie art. 23 wspomnianej nowelizacji przewidywat wej-
$cie w Zycie przepiséw w niej statuowanych na 1.01.2021 r. Niemniej na skutek sytuacji,
jaka powstata z chwila ogloszenia przez Ministra Zdrowia 20.03.2020 r. stanu epidemii’
ikolejnych regulacji wprowadzajacych znaczace ograniczenia we wszystkich obszarach
zycia spolecznego, w tym réwniez w sferze gospodarki’, wejscie w zycie przepiséw
nowelizacji z 30.08.2019 r. przesuni¢to do 1.03.2021 r. na mocy art. 43 pkt 7 ustawy
z 14.05.2020 r. 0 zmianie niektérych ustaw w zakresie dzialan ostonowych w zwigzku
z rozprzestrzenianiem si¢ wirusa SARS-CoV-2*. Ustawa nowelizujagca wprowadza po-
wszechng obligatoryjng dematerializacje akeji®.

Z dniem 1.03.2021 r. wszystkie akcje pozostajace w obrocie prawnym w Polsce zgodnie
zart. 328 § 1 k.s.h. wbrzmieniu nadanym mu przez art. 1 pkt 7 nowelizacji z 30.08.2019 1.
utracg definitywnie forme dokumentu.

Ustawa nowelizujgca wprowadza obligatoryjng dematerializacje wszystkich akeji na oka-
ziciela i akcji imiennych spotek akcyjnych i spotek komandytowo-akceyjnych, ktére nie

' Dz.U. poz. 1798 ze zm.

% Por. rozporzadzenie Ministra Zdrowia z 20.03.2020 r. w sprawie ogloszenia na obszarze Rzeczypo-
spolitej Polskiej stanu epidemii (Dz.U. poz. 491).

* Por. np. rozporzadzenie Rady Ministréw z 31.03.2020 r. w sprawie ustanowienia okreslonych ograni-
czen, nakazow i zakazdw w zwiagzku z wystapieniem stanu epidemii (Dz.U. poz. 566).

* Dz.U. poz. 875.

* Nowelizacjaz 30.08.2019 r. w art. 328 § 2 k.s.h. wprowadza takze dematerializacj¢ fakultatywna innych
tytutdw uczestnictwa w spolce, m.in. $wiadectw zalozycielskich, $wiadectw uzytkowych, warrantéw sub-
skrypcyjnych i tytuléw uczestnictwa w dochodach lub w podziale majatku spoétki. Por. takze uzasadnienie
rzadowego projektu ustawy o zmianie ustawy — Kodeks spétek handlowych oraz niektorych innych ustaw,
Sejm VIII kadencji, druk sejm. nr 3541.
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podlegaja obowiazkowej dematerializacji na mocy dotychczasowych regulacji prawnych.
Jednoczesnie w art. 328' § 1 k.s.h. przewiduje ona wymog rejestracji wszystkich akeji
w elektronicznym rejestrze akcjonariuszy, ktdrego prowadzenie powierzono podmiotom
kwalifikowanym, tj. uprawnionym do prowadzenia rachunkéw papieréw wartosciowych
zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Jezeli jednak uchwata
walnego zgromadzenia tak stanowi, akcje spotki niebedacej spotka publiczng podlegaja
zarejestrowaniu w depozycie papieréw warto$ciowych w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi (por. art. 328" § 1 k.s.h.).

2. Wobec hybrydowego charakteru spotki komandytowo-akceyjnej® ustawodawca, poza
regulacja swoistg, adresowana do tego typu normatywnego spotki handlowej, réwno-
cze$nie w czesci zagadnien dotyczacych jej funkcjonowania nakazuje odpowiednie
stosowanie do tej konstrukcji przepisow dotyczacych spoétki jawnej (por. art. 126 § 1
pkt 1 k.s.h.), co ma miejsce w przypadku takich kwestii, jak w zakresie stosunku praw-
nego komplementariuszy, zaréwno miedzy soba, wobec wszystkich akcjonariuszy, jak
i wobec 0s6b trzecich, a takze do wktadéw tychze wspdlnikéw do spolki, podczas gdy
z mocy art. 126 § 1 pkt 2 k.s.h. w odniesieniu do pozostalych spraw, a w tym takze
w odniesieniu do akcji, majg zastosowanie odpowiednio przepisy o spdtce akcyjnej.
W $wietle powyzszego unormowania akcje spotek komandytowo-akcyjnych podlegaé
beda dematerializacji na tych samych zasadach i w taki sam sposob, jak akcje spotek
akcyjnych.

3. Nowelizacja z 30.08.2019 r. zawiera 23 artykuly, z ktorych: 1) art. 1 poswiecony zo-
stal nowelizacji Kodeksu spolek handlowych i obejmuje 52 pkt, 2) art. 2-14 zawieraja
konieczne i powigzane z przewidzianymi zmianami w Kodeksie spotek handlowych
zmiany w przepisach pozakodeksowych, jak rowniez zmiany dokonywane - niejako
przy okazji tej nowelizacji - w innych przepisach szczegdlnych, aczkolwiek bez zwigzku
z przedmiotem nowelizacji Kodeksu spoélek handlowych (por. art. 6 pkt 1 oraz art. 11
ustawy nowelizujacej), podczas gdy 3) art. 15-22 dotycza okresu przejsciowego, tj. do
1.03.2021 r., w ramach ktorego spétki akcyjne oraz komandytowo-akeyjne funkcjonu-
jace w obrocie prawnym w Polsce muszg podja¢ okreslone dzialania nakierowane na
przejécie od 1.03.2021 r. na system pelnej i powszechnej dematerializacji, a 4) art. 23
normuje terminy wej$cia w zycie przepiséw ustawy nowelizujacej.

W przypadku przepiséw regulujacych okres przej$ciowy chodzi o dzialania faktyczne
oraz prawne, ktore obowiazane sa podjac spotki bedace adresatami przepisdw nowelizacji
2 30.08.2019 r., w efekcie ktorych z dniem 1.03.2021 r. ustanie moc prawna dokumen-
tow akcji wyemitowanych i zarejestrowanych przed tym dniem, a przedmiotowe akcje
- w rozumieniu prawa podmiotowego o charakterze majatkowym - zostang zareje-
strowane albo na rachunkach papieréw warto$ciowych, albo we wlasciwych rejestrach

¢ Por. za wielu A. Kidyba [w:] Kodeks spétek handlowych, t. 1, Komentarz do art. 1-150, red. A. Kidyba,
Warszawa 2017, s. 809 i n.



§ 1. Znaczenie nowelizacji Kodeksu spétek handlowych 13

akcjonariuszy. Artykutl 15 ust. 1 nowelizacji z 30.08.2019 r. w brzmieniu nadanym mu
mocg art. 43 pkt 3 ustawy z 14.05.2020 r. stanowi expressis verbis, ze: ,,Moc obowigzu-
jaca dokumentow akeji wydanych przez spotke wygasa z mocy prawa z dniem 1 marca
2021 r. Z tym samym dniem uzyskuja moc prawng wpisy w rejestrze akcjonariuszy,
a w przypadku spoétki niebedacej spotka publiczng w rozumieniu ustawy zmienionej
w art. 9 w brzmieniu dotychczasowym, ktérej walne zgromadzenie podjeto uchwate
o zarejestrowaniu jej akcji w depozycie papierow warto$ciowych w rozumieniu przepiséw
ustawy zmienionej w art. 9, zapisy jej akcji na rachunkach papieréw wartos$ciowych”

Trzeba w tym miejscu zaznaczy¢, ze niektdre przepisy nowelizacji jak: art. 1 pkt 1 i 25,
ktore wprowadzajg zmiany w art. 5 i w art. 402° k.s.h,, art. 16-19, czy art. 22, ktéry do-
tycza czynnosci podejmowanych w okresie przejsciowym w odniesieniu do warrantéw
subskrypcyjnych, $wiadectw uzytkowych i zalozycielskich weszly w zycie juz z dniem
1.01.2020 r.

4. Dematerializacja oznacza, ze zamiast dokumentu funkcje prawne, jakie przypisane
byty dotad konstrukcji papieru wartosciowego, opartej na $cistym powiazaniu prawa
majatkowego z no$nikiem materialnym, przejmuje system ewidencjonowania (rejestra-
cji) praw, zreferowany do podmiotéw uprawnionych. Rozwigzanie, ktére wprowadza
nowelizacja z 30.08.2019 r., wzorowane jest na tym, jakie obowigzuje juz od czasu de-
materializacji papierow warto$ciowych w ramach publicznego obrotu, a ktdre nastepnie
przejal ustawodawca do przepiséw ustawy z 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi. Od strony instytucjonalno-operacyjnej dematerializacja ta opiera sie na
depozycie papieréw warto$ciowych wraz z centralng instytucja depozytowo-rozlicze-
niowy, tj. KDPW S.A.

Wszystkie spolki akcyjne i komandytowo-akeyjne, ktore wyemitowaly lub przed
1.03.2021 r. wyemituja akcje, maja obowiazek zawarcia umowy o prowadzenie rejestru
akcjonariuszy dla tych akcji z podmiotem upowaznionym do prowadzenia rejestru albo
umowy o rejestracje tych akcji w depozycie papieréw warto$ciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.

Spotka niepubliczna powinna dokona¢ wyboru systemu rejestracji akcji’ oraz zawrzeé
umowe o prowadzenie rejestru akcjonariuszy z podmiotem, ktory na podstawie ustawy
jest uprawniony do prowadzenia rachunkéw papieréw wartosciowych, wybranym przez
walne zgromadzenie. W przypadku spotki, ktérej walne zgromadzenie podjeto uchwate
o zarejestrowaniu jej akcji w depozycie papierdw warto$ciowych — umowy o rejestracje
akeji w depozycie papierdw wartosciowych ,,przed pierwszym wezwaniem akcjonariuszy’,
o ktéorym mowa w art. 16 ust. 1 nowelizacji z 30.08.2019 r., a zatem do 30.09.2020 r. (por.
art. 17 ustawy nowelizujacej). W $wietle wprowadzonej na mocy art. 328" k.s.h. zasady

7 Wybor podmiotu prowadzacego rejestr akcjonariuszy wymaga uchwaty walnego zgromadzenia. Przy
zawigzaniu sp6lki wyboru dokonuja zalozyciele (por. art. 328' § 5 k.s.h.).
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jednolitego rezimu rejestrowego akcji, akcje spotki niebedacej spotka publiczng nie moga
by¢ zarejestrowane jednocze$nie w rejestrze akcjonariuszy i w depozycie papieréw wartos-
ciowych w rozumieniu przepiséw ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Zgodnie
zart. 5 ust. 8 u.o.i.f. w uchwale walnego zgromadzenia spotki, ktorej akcje nie sg rejestro-
wane w depozycie papieréw wartosciowych, wymagane jest zawarcie upowaznienia do
zawarcia przez spotke umowy o rejestracje praw do akcji oraz akeji w depozycie papierdw
warto$ciowych. Upowaznienie do zawarcia umowy o rejestracje akcji w depozycie papie-
réw wartosciowych jest rOwnoznaczne z upowaznieniem do zawarcia umowy o rejestracje
w depozycie papieréw wartosciowych praw do akgji, z ktorych wynika uprawnienie do
otrzymania tych akcji. Akcje spotki niebedacej spétka publiczng moga by¢ zarejestro-
wane w depozycie takze po wczesniejszej rejestracji w rejestrze akcjonariuszy. W takim
przypadku z chwilg zarejestrowania akcji w depozycie papieréw warto$ciowych, zgodnie
z art. 6a u.o.1.f. zapisy w rejestrze akcjonariuszy uzyskuja znaczenie prawne zapiséw na
rachunkach papieréw warto$ciowych i przestaja mie¢ do nich zastosowanie przepisy
Kodeksu spétek handlowych dotyczace rejestru akcjonariuszy.

Akgje spotek publicznych sa rejestrowane tylko w depozycie papieréw wartosciowych,
niezaleznie od tego, czy beda przedmiotem obrotu na rynku regulowanym (por. art. 328!
§ 1k.s.h.). Nie dokonuja zatem wyboru systemu rejestracji, nie podejmujg réwniez w tym
zakresie uchwaly walnego zgromadzenia. Spotki publiczne nie zostaly zobowigzane do za-
warcia umowy o rejestracje akcji, ktore nie zostaly jeszcze zdematerializowane w depozycie
w okreslonym, ustawowym terminie, ale w §wietle art. 15 i 16 nowelizacji z 30.08.2019 r.
w zwiazku z utratg z dniem 1.03.2021 r. mocy prawnej dokumentéw tych akeji oraz
uprzednig konieczno$cia wezwania akcjonariuszy do zlozenia w spolce dokumentow
akcji nalezy przyjaé, ze spotki publiczne powinny zarejestrowaé przedmiotowe akcje
w depozycie papieréw wartosciowych w analogicznym do spétek niepublicznych terminie.
Powszechnos$¢ dematerializacji oznacza bowiem, ze mimo iz nowelizacja skupia si¢ na
akcjach spétek niepublicznym, niemniej akcje wszystkich spétek utracg podstawe prawna
dla utrzymania ich bytu prawnego w wymiarze materialnym, tj. jako dokumentéw.

Spotki publiczne oraz spotki niepubliczne przed zawarciem z KDPW S.A. umowy
o rejestracje akcji w depozycie musza uzyskac status uczestnika KDPW w typie EMI-
TENT, za$ warunkiem uzyskania tego uczestnictwa jest uzyskanie kodu LEI. Wymog
identyfikacji uczestnika centralnego depozytu papieréw wartosciowych przy uzyciu
kodu LEI wprowadzily regulacje na poziomie prawa UE - rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 w sprawie usprawnienia rozrachunku papieréw
warto$ciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozytéw papieréw war-
tosciowych (CSDR) oraz regulacyjnych standardéw technicznych do CSDR®. Zgodnie

8 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 909/2014 z 23.07.2014 r. w sprawie
usprawnienia rozrachunku papieréw warto$ciowych w Unii Europejskiej i w sprawie centralnych depozy-
tow papieréw warto$ciowych, zmieniajace dyrektywy 98/26/WE i 2014/65/UE oraz rozporzadzenie (UE)
nr 236/2012 (Dz.Urz. UE L 257, s. 1, ze zm.).
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z wytycznymi European Securities and Markets Authority (ESMA) centralny depozyt
papieréw wartosciowych powinien monitorowa¢ zaréwno posiadanie kodu LEI przez
uczestnika, jak i fakt utrzymywania waznosci tego kodu. Kod identyfikujgcy to 20-znako-
wy kod identyfikujacy zgodny z norma ISO_17442, bedacy $wiatowym identyfikatorem
podmiotu prawnego’.

Ustuga nadawania kodéw LEI przez Krajowy Depozyt $wiadczona jest za posrednictwem
serwisu internetowego, a zasady nadawania kodu i zwigzane z tym oplaty reguluje
Regulamin rejestrowania oraz utrzymywania przez Krajowy Depozyt Papieréw War-
tosciowych S.A. kodéw identyfikujacych podmioty prawne. Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A. posiada status agencji kodujacej akredytowanej przez Global Legal
Entity Identifier Foundation (GLEIF), uprawnionej do rejestrowania kodéw identyfiku-
jacych w ramach $wiatowego systemu Global Legal Entity Identifier System (GLEIS)".

Z dniem 1.03.2021 r. z mocy samego prawa wygasa moc obowigzujaca dokumentow
akeji wydanych przez spolke, a uzyskuja moc prawng wpisy w rejestrze akcjonariuszy,
za$ w przypadku spotki niebedacej spotka publiczng, ktora podjela decyzje o zareje-
strowaniu jej akcji w depozycie papieréw wartosciowych, zapisy jej akcji na rachunkach
papieréw warto$ciowych (por. art. 15 ust. 1 nowelizacji z 30.08.2019 r."'). Dokument
akeji przestaje by¢ z tym dniem papierem wartosciowym, a przez piec¢ lat zachowuje
moc dowodowa wylacznie w zakresie wykazywania przez akcjonariusza wobec spotki,
ze przystuguja mu prawa udzialowe.

Ztym samym dniem uzyskuja moc prawna wpisy w rejestrze akcjonariuszy, a w przypad-
ku spotki niebedacej spdtka publiczng w rozumieniu przepiséw ustawy z 29.07.2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorgani-
zowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, w brzmieniu dotychczasowym,
ktorej walne zgromadzenie podjeto uchwale o zarejestrowaniu jej akcji w depozycie
papieréw wartosciowych w rozumieniu ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
zapisy jej akcji na rachunkach papieréw wartosciowych (por. art. 15 ust. 1 i 2 nowelizacji
2 30.08.2019 r.).

Do dnia wejscia w Zycie ustawy akcjonariusze majg obowigzek zlozy¢ dokumenty
akeji w spolce. Spotka wzywa akcjonariuszy pieciokrotnie do zlozenia dokumentéw
akeji w spolce oraz udostepnia informacje¢ o wezwaniu na stronie internetowej spotki
w miejscu wydzielonym na komunikacje z akcjonariuszami przez okres nie krotszy

° Por. Regulamin rejestrowania oraz utrzymywania przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.
kodéw identyfikujacych podmioty prawne dostepny na http://www.kdpw.pl/pl/uslugi/agencja-numerujaca/
LEI/Documents/Regulamin/RegulaminLELpdf (dostep: 6.12.2020 r.).

' Por. Regulamin....

" Artykutl 15 ust. 1 nowelizacji z 30.08.2019 r. zmieniono na mocy ustawy z 14.05.2020 r. o zmianie
niektorych ustaw w zakresie dziatan ostonowych w zwigzku z rozprzestrzenianiem si¢ wirusa SARS-CoV-2
(Dz.U. poz. 875); nowe brzmienie weszlo w zycie 16.05.2020 r.



W ksigzce przedstawiono problematyke dematerializacji akcji oraz wpltywu odejscia od kon-
cepcji akeji w formie dokumentowej, a zatem niezwykle waznej zmiany przepiséw, obowiazu-
jacej od 1 marca 2021 r., istotnej z punktu widzenia spoétki akcyjnej. Skomentowano zasady
funkcjonowania spétki akcyjnej oraz oméwiono zmienione przez dematerializacje akeji reguty
okreslajace wykazywanie legitymacji akcjonariuszy wzgledem spétki oraz wykonywania przez
nich uprawnien majatkowych i korporacyjnych, wynikajacych ze zdematerializowanych akcji.
Autorzy przedstawiaja takze zmiany przepiséw ustaw szczegdélnych pozostajacych w $cistym
zwigzku funkcjonalno-logicznym z gtéwnymi zmianami, jakie nowelizacja niesie w odniesie-
niu do spéiki akcyjnej.
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