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STANOWISKO PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO
przyjete w pierwszym czytaniu w dniu 18 stycznia 2011 r.

w celu przyjecia dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/.../UE dotyczacej
laczenia si¢ spolek akeyjnych (ujednolicenie)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI | RADA UNII EUROPEJSKIE],

uwzgledniajgc Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 50 ust. 2
lit. g),

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskie;,
po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,
uwzgledniajgc opinie Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego?,

stanowiac zgodnie ze zwyklg procedura ustawodawcza?,

! Dz.U.C51z17.2.2011, s. 36.
2 Stanowisko Parlamentu Europejskiego z dnia 18 stycznia 2011 r.
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a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

1) Trzecia dyrektywa Rady 78/855/EWG z dnia 9 pazdziernika 1978 r. wydana na
podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, dotyczgca faczenia si¢ spotek akcyjnych? zostata
kilkakrotnie znaczaco zmieniona?. Dla zachowania przejrzysto$ci i zrozumialo$ci nalezy

ja ujednolicié.

2 Koordynacja przewidziana w art. 50 ust. 2 lit. g) Traktatu oraz w programie ogélnym na
rzecz zniesienia ograniczen w swobodzie przedsiebiorczosci® zostata zapoczatkowana
pierwsza dyrektywa Rady 68/151/EWG z dnia 9 marca 1968 r. w sprawie koordynacji
gwarancji, jakie s3 wymagane w panstwach cztonkowskich od spotek w rozumieniu art.
58 akapit drugi Traktatu, w celu uzyskania ich rownowaznosci w catej Wspoélnocie, dla

zapewnienia ochrony intereséw zaréwno wspélnikéw jak i oséb trzecich?.

Dz.U. L 295z 20.10.1978, s. 36.
Zob. zalacznik I cze$¢ A.
Dz.U.22z15.1.1962, s. 36/62.
Dz.U. L 65z 14.3.1968, s. 8.
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(3)

(4)

Koordynacja ta byta kontynuowana w odniesieniu do tworzenia spotek

akcyjnych oraz utrzymania i zmian w ich kapitale na podstawie drugiej

dyrektywy Rady 77/91/EWG z dnia 13 grudnia 1976 r. w sprawie koordynacji
gwarancji, jakie s3 wymagane w panstwach cztonkowskich od spotek w rozumieniu

art. 58 akapit drugi Traktatu, w celu uzyskania ich rownowaznosci, dla ochrony
interesow zaréwno wspdlnikow, jak i 0sob trzecich w zakresie tworzenia spotki
akcyjnej, jak rowniez utrzymania i zmian jej kapitatu® oraz, w odniesieniu do rocznych
sprawozdan finansowych niektorych rodzajow spotek, na podstawie czwartej dyrektywy
Rady 78/660/EWG z dnia 25 lipca 1978 r. wydanej na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g)

Traktatu, w sprawie rocznych sprawozdan finansowych niektérych rodzajow spotek?.

Ochrona interesow wspdlnikdéw oraz oséb trzecich wymaga, aby ustawodawstwa panstw
cztonkowskich dotyczace taczenia si¢ spotek akcyjnych podlegaty koordynacji oraz aby
przepisy regulujace taczenie zostaty zawarte w ustawodawstwach wszystkich panstw

cztonkowskich.

Dz.U.L262z31.1.1977,s. 1.
Dz.U. L2227 14.8.1978, s. 11.



(5)

(6)

(")

(8)

W kontekscie takiej koordynacji szczegolnie istotne jest, aby akcjonariusze spotek
podlegajacych taczeniu byli odpowiednio i tak obiektywnie, jak to mozliwe,
informowani oraz aby ich prawa byty odpowiednio chronione. Jednakze nie ma powodu,
aby wymagac¢ badania projektu warunkéw laczenia przez niezaleznego bieglego
dziatajgcego dla akcjonariuszy, w przypadku, gdy wszyscy akcjonariusze uznajg, ze nie

jest ono konieczne.

Ochrona praw pracownikéw w przypadku przejecia przedsigbiorstwa, zaktadu lub ich
czesci jest obecnie uregulowana dyrektywa Rady 2001/23/WE z dnia 12 marca 2001 r.
W sprawie zblizania ustawodawstw panstw czlonkowskich odnoszacych si¢ do ochrony
praw pracowniczych w przypadku przejecia przedsigbiorstw, zaktadow lub cze¢sci

przedsiebiorstw lub zaktadow?.

Wierzyciele, w tym posiadacze obligacji oraz osoby posiadajace inne roszczenia
w stosunku do tgczacych sig¢ spotek, powinni podlegaé ochronie, tak aby taczenie nie

naruszalo ich interesow.

Obowiazki oglaszania zawarte w dyrektywie 2009/101/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady z dnia 16 wrze$nia 2009 r. w sprawie koordynacji gwarancji, jakie sg wymagane
w panstwach cztonkowskich od spotek w rozumieniu art. 48 akapit drugi Traktatu,

W celu uzyskania ich rGwnowaznosci, dla zapewnienia ochrony intereséw zar6wno
wspdlnikéw, jak i 0sob trzecich 2 powinny zostaé rozciagniete na taczenie sig spotek,

w taki sposob, aby osoby trzecie byty odpowiednio informowane.

Dz.U. L 82 z22.3.2001, s. 16.
Dz. U. L 258, 1.10.2009, s. 11.



9) Dziatania ochronne wobec akcjonariuszy oraz oséb trzecich w zwigzku z faczeniem
powinny by¢ rozciagniete na niektore operacje prawne, podobne w istotnym zakresie do

taczenia, tak aby nie mozna byto unikna¢ obowigzku zapewnienia takiej ochrony.

(10) W celu zapewnienia pewnos$ci prawa w zakresie stosunkOw pomiedzy spotkami, ktorych
dotyczy laczenie, pomiedzy nimi i osobami trzecimi oraz pomig¢dzy akcjonariuszami
konieczne jest ograniczenie przypadkdw, w ktorych moze zachodzi¢ niewaznosc,
poprzez umozliwienie usuwania wad w kazdym wypadku, gdzie jest to mozliwe, oraz
poprzez ograniczenie terminu, w ktorym postgpowanie w sprawie uniewaznienia moze

zosta¢ wszczete.

(11)  Niniejsza dyrektywa nie powinna narusza¢ obowigzkoéw panstw cztonkowskich
dotyczacych terminow transpozycji do prawa krajowego dyrektyw okre§lonych w

zalaczniku I cz¢$¢ B,

PRZYJMUJA NINIEJSZA DYREKTYWE:



ROZDZIAL |

Zakres

Artykut 1

Srodki koordynacji przewidziane w niniejszej dyrektywie stosuje si¢ do przepisow
ustawowych, wykonawczych i administracyjnych panstw cztonkowskich odnoszacych

si¢ do nastepujacych rodzajow spotek:

Belgia:

— la société anonyme /de naamloze vennootschap,
Butgaria:

— aKLIHOHEPHO APYKECTBO,

Republika Czeska:

— akciova spolecnost,

Dania:

—  aktieselskaber,

Niemcy:

— die Aktiengesellschaft,



Estonia:
- aktsiaselts,
Irlandia:

- public companies limited by shares oraz public companies limited by guarantee

having a share capital,
Grecja:
— avavoun gtopia,
Hiszpania:
— la sociedad anonima,
Francja:
—  lasociété anonyme,
Wrtochy:
- la societa per azioni,
Cypr:
— Anpooieg etapeieg meplopiopévNg evBHVNG e PETOYES, ONUOCIEG ETOPETLES

TEPLOPICUEVTG EVOVYTG e €YYONOT OV SABETOVY PETOYIKO KEPAANLO,



Lotwa:

—  akciju sabiedriba,
Litwa:

- akciné bendrove,
Luksemburg:

—  lasociété anonyme,
Wegry:

- részvenytarsasag,
Malta:

— kumpannija pubblika/public limited liability company, kumpannija
privata/private limited liability company,

Niderlandy:

—  de naamloze vennootschap,
Austria:

— die Aktiengesellschaft,
Polska:

— spotka akcyjna,



Portugalia:

— asociedade an6nima,
Rumunia:

— societate pe actiuni,
Stowenia:

- delniska druzba,
Stowacja:

— akciova spolo¢nost,
Finlandia:

— julkinen osakeyhti6/publikt aktiebolag,
Szwecja:

—  aktiebolag,
Zjednoczone Krolestwo:

— public companies limited by shares oraz public companies limited by guarantee
having a share capital.



2. Panstwa cztonkowskie nie muszg stosowac niniejszej dyrektywy do spotdzielni
zarejestrowanych jako jeden z rodzajow spotek wymienionych w ust. 1. O ile
ustawodawstwa panstw cztonkowskich korzystaja z tej opcji, wymagaja one od takich
spotek wiaczenia stowa ,,spotdzielnia” do wszystkich dokumentéw, o ktorych mowa

w art. 5 dyrektywy 2009/101/WE.

3. Panstwa cztonkowskie nie musza stosowac niniejszej dyrektywy w przypadkach, gdy
spotka lub spotki, ktore sa przejmowane badz zakonczg dziatalnos¢, s przedmiotem
postepowania upadiosciowego, postepowania odnoszacego si¢ do likwidacji

niewyptacalnych spotek, ugdd sadowych, uktadow oraz analogicznych postgpowan.

ROZDZIAL 11
Regulacja laczenia przez przejecie
jednej spolki lub wigkszej liczby spolek przez inng spotke

oraz laczenia przez zawiagzanie nowej spolki

Artykut 2

Panstwa cztonkowskie, w odniesieniu do spotek podlegajacych ich prawu krajowemu,
wprowadzajg przepisy dotyczace taczenia przez przejecie jednej spotki lub wigkszej liczby

spotek przez inng spotke oraz taczenia przez zawigzanie nowej spotki.
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Artykut 3

Do celéw niniejszej dyrektywy ,,taczenie przez przejecie” oznacza operacje, poprzez
ktoéra jedna spotka lub wiecej spotek zostaje rozwigzanych bez postepowania
likwidacyjnego i przenosi do innej wszystkie swoje aktywa i pasywa w zamian za
wyemitowanie dla akcjonariuszy spotki lub spotek przejmowanych akcji w spotce
przejmujacej oraz ewentualng doptate w gotowce nieprzekraczajaca 10 % wartos$ci
nominalnej tak wyemitowanych akcji badz, w razie braku warto$ci nominalnej, ich

warto$ci ksiegowe;.

Ustawodawstwo panstwa czlonkowskiego moze stanowic, ze taczenie przez przejecie
moze zosta¢ dokonane takze w przypadku, gdy jedna spotka lub wigcej przejmowanych
spotek jest w likwidacji, pod warunkiem Ze opcja ta jest ograniczona do spotek, ktore

nie zaczety jeszcze wyplacaé swoich aktywow na rzecz swoich akcjonariuszy.

Artykut 4

Do celow niniejszej dyrektywy ,.taczenie przez zawigzanie nowej spotki” oznacza
operacje, poprzez ktorg kilka spotek zostaje rozwigzanych bez postgpowania
likwidacyjnego i przenosi na zawigzywang spotke wszystkie swoje aktywa i pasywa

w zamian za akcje wydane ich akcjonariuszom w nowej spotce oraz ewentualng doptate
w gotowce nieprzekraczajaca 10 % wartosci nominalnej wydanych akcji badz, w razie

braku wartosci nominalnej, ich warto$ci ksiggowe;.
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Ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego moze stanowic, ze faczenie przez zawigzanie
nowej spotki moze zosta¢ dokonane takze w przypadku, gdy jedna spotka lub wigcej
spotek ulegajacych rozwigzaniu jest w likwidacji, pod warunkiem ze opcja ta jest
ograniczona do spotek, ktore nie zaczely jeszcze wyptaca¢ swoich aktywow na rzecz

swoich akcjonariuszy.

ROZDZIAL 111

L.aczenie przez przejecie

Artykut 5

Organy administrujace lub zarzadzajace spotek dokonujgcych taczenia sporzadzajg na

pismie projekt warunkow laczenia.

Projekt warunkow taczenia zawiera co najmniej:

a)  rodzaj, nazwe oraz statutowg siedzib¢ kazdej z taczacych si¢ spotek;
b)  stosunek wymiany akcji oraz wysokos¢ wszelkich doptat w gotowce;

c)  warunki odnoszace si¢ do przyznania akcji w spotce przejmujace;j;
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d)

9)

dzien, od ktorego posiadanie takich akcji uprawnia akcjonariusza do udziatu

w zyskach oraz wszelkie specjalne warunki wptywajace na to uprawnienie;

dzien, od ktorego transakcje spotki przejmowanej sa traktowane dla celow

rachunkowosci jako transakcje spotki przejmujacej;

prawa przyznawane przez spotke przejmujaca posiadaczom akcji, z ktérymi
zwigzane sg specjalne uprawnienia, oraz posiadaczom papierow wartosciowych

innych niz akcje badz proponowane co do nich $rodki;

wszelkie szczegdlne korzysSci przyznawane biegltym, o ktorych mowa w art. 10
ust. 1, oraz cztonkom organ6éw administrujacych, zarzadzajacych, nadzorczych lub

kontrolnych spotek dokonujacych faczenia.

Artykut 6

Projekt warunkéw tgczenia musi zosta¢ opublikowany w sposob okreslony w ustawodawstwie

kazdego panstwa cztonkowskiego zgodnie z art. 3 dyrektywy 2009/101/WE, dla kazdej ze spotek

dokonujacej taczenia, co najmniej na miesigc przed datg wyznaczong na walne zgromadzenie,

ktore ma o nim zadecydowac.
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Kazda taczaca si¢ spotka zwolniona jest z wymogu publikacji okreslonego w art. 3 dyrektywy
2009/101/WE, jezeli przez nieprzerwany okres, rozpoczynajacy si¢ co najmniej na miesigc przed
data wyznaczong na walne zgromadzenie, na ktorym zapadnie uchwata dotyczaca projektu
warunkow potaczenia, oraz konczacy si¢ nie wczesniej niz wraz z zamknig¢ciem tego
zgromadzenia, bezptatnie udost¢pni ona publicznie projekt warunkow tego taczenia na swojej
stronie internetowej. Panstwa czlonkowskie nie uzalezniaja tego zwolnienia od innych wymogow
1 ograniczen niz te, ktore sa konieczne do zapewnienia bezpieczenstwa stron internetowych i
autentycznosci dokumentow, oraz mogg natozy¢ takie wymogi lub ograniczenia wylacznie w

zakresie, w jakim sg one proporcjonalne do osiggnigcia tych celow.

W drodze odstgpstwa od akapitu drugiego niniejszego artykutu panstwa cztonkowskie moga
wymagacé, by publikacji dokonano za po$rednictwem centralnej platformy elektronicznej, o ktorej
mowa w art. 3 ust. 5 dyrektywy 2009/101/WE. Panstwa cztonkowskie moga alternatywnie
wymagac, by taka publikacja zostata dokonana na jakiejkolwiek innej stronie internetowe;j
wyznaczonej przez nie w tym celu. W razie gdy panstwa cztonkowskie skorzystaja z jednej z
tych mozliwosci, zapewniaja, aby od spolek nie pobierano zadnej szczegdlnej optaty za taka

publikacje.

W przypadku wykorzystania strony internetowej innej niz centralna platforma elektroniczna,
odniesienie umozliwiajace dostep do tej strony internetowej jest publikowane za posrednictwem
centralnej platformy elektronicznej co najmniej na miesiac przed data wyznaczong na walne
zgromadzenie. Odniesienie to zawiera datg publikacji projektu warunkow taczenia na stronie
internetowej oraz jest bezptatnie dostgpne dla publicznosci. Od spotek nie pobiera si¢ szczegdlnej

oplaty za taka publikacje.
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Zakaz pobierania od spotek szczegdlnej oplaty za publikacje zawarty w akapitach trzecim i
czwartym nie wplywa na mozliwo$¢ przenoszenia przez panstwa cztonkowskie na spotki

kosztow zwigzanych z centralng platforma elektroniczng.

Panstwa cztonkowskie mogg wymagac¢ od spotek, by przez dany okres po walnym zgromadzeniu
udostegpnialy informacje na swojej stronie internetowej lub, w stosownych przypadkach, za
posrednictwem centralnej platformy elektronicznej lub na innej stronie internetowej wyznaczonej
przez to panstwo czlonkowskie. Panstwa cztonkowskie moga okresli¢ skutki tymczasowego
zaklocenia w dostepie do strony internetowej lub do centralnej platformy elektronicznej,

spowodowanego czynnikami technicznymi lub innymi.

Artykul 7

1. Laczenie wymaga co najmniej zatwierdzenia przez walne zgromadzenie kazdej z
taczacych si¢ spotek. Ustawodawstwa panstw cztonkowskich stanowia, ze uchwata
dotyczaca zatwierdzenia wymaga wigkszo$ci nie mniejszej niz dwie trzecie gtoséw
zwigzanych z reprezentowanymi akcjami lub reprezentowanym kapitatlem

subskrybowanym.

Jednakze ustawodawstwa panstw cztonkowskich moga stanowi¢, ze zwykta wiekszo$¢
glosow okreslonych w akapicie pierwszym jest wystarczajaca, gdy reprezentowana jest
co najmniej potowa subskrybowanego kapitatu. Ponadto, w stosownych przypadkach,

maja zastosowanie przepisy regulujgce zmiany umowy 1 statutu spotki.
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W przypadku gdy wystepujag rozne rodzaje akcji, uchwata dotyczaca tgczenia podlega
odrebnemu gltosowaniu przez co najmniej kazdg kategori¢ akcjonariuszy, na ktorych

prawa wptywa taczenie.

Uchwata obejmuje zarowno zatwierdzenie projektu warunkow taczenia, jak rowniez

wszelkie zmiany umowy i statutu, ktérych koniecznos¢ wynika z taczenia.

Artykut 8

Ustawodawstwa panstw cztonkowskich nie musza wymagac¢ zatwierdzenia taczenia przez walne

zgromadzenie spoltki przejmujacej, jesli spelnione sg nastepujace warunki:

a)

b)

publikacja przewidziana w art. 6 musi zosta¢ dokonana dla spotki przejmujacej co
najmniej na miesigc przed data wyznaczong na walne zgromadzenie spotki lub spotek

przejmowanych, ktore ma podja¢ uchwate odnosnie do projektu warunkéw laczenia;

co najmniej na miesigc przed datg podang w lit. a) wszyscy akcjonariusze spotki
przejmujacej musza by¢ uprawnieni do kontroli dokumentow wyszczegoélnionych

w art. 11 ust. 1 w statutowej siedzibie spotki przejmujace;;
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akcjonariusz lub akcjonariusze spotki przejmujacej posiadajgcy minimalny procent
subskrybowanego kapitatu musza by¢ uprawnieni do wymagania, aby walne
zgromadzenie spotki przejmujacej zostato zwolane celem zatwierdzenia faczenia; ten
minimalny procent nie moze zosta¢ ustalony na wigcej niz 5 %. Panstwa cztonkowskie
mogg jednakze przewidzie¢ wylaczenie z tego obliczenia akcji nieuprawniajacych do

glosowania.

Do celdw akapitu pierwszego lit. b) stosuje si¢ przepisy art. 11 ust. 2, 31 4.

Artykut 9

Organy administrujace lub zarzadzajace kazdej ze spotek dokonujacych taczenia
przygotowuja szczegdtowe pisemne sprawozdanie wyjasniajace projekt warunkow
taczenia oraz przedstawiajace ich prawne i ekonomiczne podstawy, zwtaszcza stosunek

wymiany akcji.

W sprawozdaniu tym nalezy rowniez zawrze¢ opis wszelkich szczegdlnych trudnosci

powstatych w zwigzku z wycena.

Organy administrujgce lub zarzadzajace kazdej z zaangazowanych spotek informujg
walne zgromadzenie swojej spotki oraz organy administrujace lub zarzadzajace innych
zaangazowanych spolek, tak aby te ostatnie mogty poinformowaé walne zgromadzenia
swych spotek, o wszelkich istotnych zmianach w zakresie aktywow i pasywow, ktore
nastapily pomi¢dzy dniem sporzadzenia projektu warunkoéw faczenia a datg walnego

zgromadzenia, ktore ma podja¢ uchwale w kwestii projektu warunkéw potlaczenia.
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Panstwa cztonkowskie mogg postanowi¢, ze za zgodg wszystkich akcjonariuszy i 0s6b
posiadajacych inne papiery warto§ciowe przyznajace prawo glosu w spotkach
uczestniczacych w Iaczeniu nie wymaga si¢ sprawozdania, o ktorym mowa w ust. 1, lub

informacji, o ktérych mowa w ust. 2.

Artykut 10

Biegly lub biegli dziatajacy na rzecz kazdej ze spotek dokonujacej taczenia, lecz
niezaleznie od nich, wyznaczeni badz zatwierdzeni przez organ sagdowy lub
administracyjny, badaja projekt warunkow taczenia i sporzadzajg pisemne sprawozdanie
dla akcjonariuszy. Jednak ustawodawstwa panstw cztonkowskich moga przewidywac
wyznaczenie jednego niezaleznego biegtego lub wigkszej liczby niezaleznych biegtych
dla wszystkich spotek dokonujacych taczenia, jesli takiego wyznaczenia dokonuje organ
sadowy lub administracyjny na wspdlny wniosek tych spotek. Biegli tacy, zaleznie od
ustawodawstwa kazdego panstwa cztonkowskiego, moga by¢ osobami fizycznymi lub

prawnymi badz spotkami.

W sprawozdaniu wymienionym w ust. 1 biegli muszg w kazdym przypadku stwierdzic,
czy w ich opinii stosunek wymiany akcji jest stuszny i uzasadniony. Ich stwierdzenie

musi co najmniej:

a)  wskazywac metod¢ lub metody wykorzystane do ustalenia proponowanego

stosunku wymiany akcji;
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b)  stwierdzac, czy taka metoda lub metody sg adekwatne do przypadku, o ktorym
mowa, wskazywac warto$¢ osiagnieta przy zastosowaniu kazdej takiej metody
oraz przedstawia¢ opini¢ na temat wzglednego znaczenia przypisywanego takim

metodom w osigganiu wybranych wartosci.

Sprawozdanie opisuje rowniez wszelkie szczegolne trudnosci z dokonaniem wyceny,

jakie powstaty.

Kazdy biegtly jest uprawniony do uzyskania od spotek dokonujacych taczenia wszelkich
istotnych informacji i dokumentow oraz do przeprowadzenia wszelkich niezbg¢dnych

badan.

Nie wymaga si¢ ani badania projektu warunkéw taczenia, ani sprawozdania biegtego, w
sytuacji, gdy wyrazaja na to zgode wszyscy akcjonariusze i osoby posiadajace inne
papiery warto$ciowe, z ktorymi zwigzane jest prawo glosu w spotkach uczestniczacych

w taczeniu.

Artykut 11

Wszyscy akcjonariusze sg uprawnieni do zbadania co najmniej nastepujacych
dokumentow w statutowej siedzibie spotki co najmniej na miesigc przed data ustalong

na walne zgromadzenie, ktore ma zadecydowac o projekcie warunkow faczenia:
a)  projektu warunkow laczenia;

b)  rocznych sprawozdan finansowych i rocznych sprawozdan z dziatalno$ci

taczacych sig¢ spotek za poprzednie trzy lata obrotowe;
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c)  w stosownych przypadkach, sprawozdania rachunkowego sporzadzonego na
dzien, ktdry nie moze by¢ wczesniejszy niz pierwszy dzien trzeciego miesigca
poprzedzajacego dzien sporzadzenia projektu warunkow taczenia, jesli ostatnie
sprawozdanie finansowe odnosi si¢ do roku obrotowego, ktory zakonczyt sie

wiecej niz szes¢ miesiecy przed tym dniem;

d)  w stosownych przypadkach, sprawozdan organé6w administrujacych lub

zarzadzajacych faczacych si¢ spolek, przewidzianych w art. 9;
e)  w stosownych przypadkach, sprawozdania o ktorym mowa w art. 10 ust. 1.

Do celdw akapitu pierwszego lit. ¢) nie wymaga si¢ sprawozdania rachunkowego, jesli
spotka publikuje pétroczne sprawozdania finansowe zgodnie z art. 5 dyrektywy
2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w sprawie
harmonizacji wymogoéw dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktorych
papiery warto$ciowe dopuszczane sg do obrotu na rynku regulowanym? oraz udostgpnia
je akcjonariuszom zgodnie z niniejszym ustepem. Ponadto panstwa cztonkowskie moga
postanowi¢, ze nie wymaga si¢ sprawozdania rachunkowego, jesli wszyscy
akcjonariusze i1 osoby posiadajace inne papiery wartosciowe, z ktorymi zwigzane jest

prawo glosu w spotkach uczestniczacych w taczeniu, wyraza na to zgode.

Sprawozdanie rachunkowe przewidziane w ust. 1 akapit pierwszy lit. c) zostaje
sporzadzone przy zastosowaniu tych samych metod i tego samego uktadu jak w ostatnim

bilansie rocznym.

1

Dz.U. L 390z 31.12.2004, s. 38.
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Jednak ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego moze stanowi¢, ze:
a)  nie jest konieczne dokonywanie nowej inwentaryzacji z natury;

b)  wyceny wykazane w ostatnim bilansie zostaja zmienione jedynie dla
odzwierciedlenia zapiséw w ksiggach rachunkowych; jednakze bierze si¢ pod

uwage, co nastepuje:
- okresowe amortyzacj¢ i rezerwy;
— istotne zmiany rzeczywistej wartosci, nie wykazane w ksiegach.

Kazdy akcjonariusz jest uprawniony do otrzymania, na zyczenie i nicodptatnie, petnych
badz, jesli takie bedzie zyczenie, czesciowych kopii dokumentow, o ktorych mowa

w ust. 1.

W przypadku gdy akcjonariusz wyrazil zgode na wykorzystanie przez spotke
elektronicznych sposobow przekazywania informacji, kopie takie mogg zostac

dostarczone poczta elektroniczng.
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Spoétka zwolniona jest z wymogu udostepniania dokumentdéw, o ktérych mowa w ust. 1,
w swojej siedzibie statutowej, jezeli przez nieprzerwany okres rozpoczynajacy si¢ co
najmniej na miesigc przed data wyznaczong na walne zgromadzenie, na ktorym zapadnie
uchwata dotyczaca projektu warunkow polaczenia, oraz konczacy si¢ nie wezesniej niz
wraz z zamknigciem walnego zgromadzenia, udostepni je na swojej stronie internetowe;.
Panstwa cztonkowskie nie uzalezniaja powyzszego zwolnienia od innych wymogow lub
ograniczen innych niz te, ktére sg konieczne do zapewnienia bezpieczenstwa stron
internetowych 1 autentycznosci dokumentéw, oraz mogg natozy¢ takie wymogi lub
ograniczenia wylacznie w zakresie, w jakim sg one proporcjonalne do osiagnigcia tych

celow.

Ustepu 3 nie stosuje si¢ w przypadku, gdy strona internetowa umozliwia
akcjonariuszom, przez caly okres wskazany w akapicie pierwszym niniejszego ustepu,
Sciggnigcie 1 druk dokumentow, o ktorych mowa w ust. 1. Jednak w takim przypadku
panstwa czlonkowskie moga postanowié, ze spotka ma obowigzek udostepnic te

dokumenty do wgladu akcjonariuszy w swojej siedzibie statutowe;j.

Panstwa cztonkowskie moga wymagac od spotek, by przez dany okres po walnym
zgromadzeniu udostgpniaty informacje na swojej stronie internetowej. Panstwa
cztonkowskie mogg okresli¢ skutki tymczasowego zaktocenia w dostepie do strony

internetowej, spowodowanego czynnikami technicznymi lub innymi.
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Artykut 12

Ochrona praw pracownikéw kazdej z taczacych sie spotek jest regulowana zgodnie z dyrektywa
2001/23/WE.

Artykut 13

1. Ustawodawstwa panstw cztonkowskich muszg przewidywac¢ odpowiedni system
ochronny intereséw wierzycieli taczacych sie spotek, roszczenia ktorych to wierzycieli
poprzedzaja publikacje projektu warunkow tgczenia i nie staly si¢ wymagalne

w momencie takiej publikacji.

2. W tym celu przepisy ustawowe panstw czlonkowskich przewiduja co najmniej, Ze tacy
wierzyciele sg uprawnieni do uzyskania odpowiednich zabezpieczen, w przypadku gdy
sytuacja finansowa taczacych si¢ spoétek czyni te ochrong niezbedna i o ile wierzyciele

nie uzyskali wcze$niej takich zabezpieczen.

Panstwa cztonkowskie ustalaja warunki ochrony, o ktorej mowa w ust. 1 oraz w akapicie
pierwszym niniejszego ustepu. W kazdym przypadku panstwa cztonkowskie zapewniaja
wierzycielom mozliwos$¢ zwrdcenia si¢ do odpowiedniego organu administracyjnego lub
sagdowego o odpowiednie zabezpieczenia, pod warunkiem ze sa w stanie wykaza¢ w
sposob wiarygodny, iz z powodu potaczenia zaspokojenie ich roszczen jest zagrozone

oraz ze nie uzyskali odpowiednich zabezpieczen od spotki.
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3. Ochrona taka moze by¢ rézna dla wierzycieli spotki przejmujacej oraz dla wierzycieli

spotki przejmowane;.

Artykut 14

Bez uszczerbku dla zasad dotyczgcych zbiorowego wykonywania ich praw, art. 13 stosuje sie do
posiadaczy obligacji taczacych si¢ spotek, z wyjatkiem przypadkow, gdy taczenie zostato
zatwierdzone przez zgromadzenie posiadaczy obligacji, jezeli zgromadzenie takie jest

przewidziane na mocy prawa krajowego, badz indywidualnie przez posiadaczy obligacji.

Artykut 15

Posiadacze papierow wartosciowych innych niz akcje, z ktorymi to papierami zwigzane sg
szczegOllne prawa, muszg uzyska¢ w spotce przejmujacej prawa co najmniej rownowazne
prawom, jakie posiadali oni w spétce przejmowanej, chyba ze zmiana tych praw zostata
zatwierdzona przez zgromadzenie posiadaczy takich papieréw warto§ciowych, jesli
zgromadzenie takie jest przewidziane na mocy prawa krajowego, badz indywidualnie przez
posiadaczy tych papierow wartosciowych lub chyba Ze posiadacze ci sg uprawnieni do

doprowadzenia do odkupienia ich papierow wartosciowych przez spotke przejmujaca.
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Artykut 16

1. W przypadku gdy ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego nie przewiduje sgdowej ani
administracyjnej kontroli prewencyjnej legalnosci taczen badz gdy taka kontrola nie
rozciagga si¢ na wszystkie czynnosci prawne wymagane do taczenia, sporzadza sig i
poswiadcza W nalezytej formie prawnej: protokét walnego zgromadzenia decydujacego
o faczeniu oraz, w stosownych przypadkach, umowe dotyczaca taczenia, bedaca
nastgpstwem takiego walnego zgromadzenia. W przypadkach gdy aczenie nie musi by¢
zatwierdzone przez walne zgromadzenie wszystkich laczacych sie spotek, musi zostaé

sporzadzony i po§wiadczony w nalezytej formie prawnej projekt warunkéw taczenia.

2. Notariusz lub organ wlasciwy do sporzadzenia i poswiadczenia dokumentu w nalezytej
formie prawnej musi sprawdzi¢ i zaswiadczy¢ istnienie i wazno$¢ czynnos$ci prawnych
i formalno$ci wymaganych od spotki, dla ktorej ten notariusz lub organ dziata, oraz

projektu warunkow faczenia.

Artykut 17

Ustawodawstwa panstw cztonkowskich okreslajg date, z ktorg taczenie staje si¢ skuteczne.
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Artykut 18

Laczenie musi by¢ ogloszone publicznie w sposdb okreslony przez ustawodawstwo
kazdego panstwa cztonkowskiego, zgodnie z art. 3 dyrektywy 2009/101/WE,

W odniesieniu do kazdej z taczacych sie spotek.
Spoéika przejmujgca moze sama dokona¢ formalnosci zwigzanych z publikacja
odnoszaca si¢ do spoiki lub spotek przejmowanych.
Artykut 19
Laczenie ma nastepujace rownoczesne skutki z mocy prawa:

a)  przeniesienie — zarowno miedzy spotka przejmowang i spotka przejmujaca, jak i w
odniesieniu do stron trzecich — wszystkich aktywow oraz pasywow spotki

przejmowanej na spotke przejmujaca;
b)  akcjonariusze spotki przejmowanej stajg si¢ akcjonariuszami spotki przejmujace;;

c)  spotka przejmowana przestaje istniec.
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Zadne akcje w spolce przejmujacej nie sa wymieniane na akcje w spotce przejmowanej,

jezeli sa one posiadane albo:

a)  przez samg spotke przejmujaca lub przez osobg dziatajacg w imieniu wlasnym, ale

na jej rzecz; albo

b)  przez samg spotke przejmowang lub przez osobe dziatajgcg w imieniu whasnym,

ale na jej rzecz.

Powyzsze nie wptywa na przepisy ustawowe panstw cztonkowskich, ktére wymagaja,
dla skuteczno$ci wobec stron trzecich, dokonania specjalnych formalnosci w celu
przeniesienia pewnych aktywow, praw oraz zobowigzan przez spotke przejmowang.
Spotka przejmujaca moze dokonac tych formalnosci sama; ustawodawstwa panstw
cztonkowskich mogg jednak zezwala¢ spotce przejmowanej na kontynuowanie tych
formalnos$ci przez ograniczony okres czasu, ktory nie moze, poza wyjatkowymi
wypadkami, zosta¢ ustalony na wigcej niz sze$¢ miesi¢cy od dnia, w ktorym laczenie

stato si¢ skuteczne.
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Artykut 20

Ustawodawstwa panstw cztonkowskich ustanawiajg co najmniej zasady dotyczace
odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdéw organdw administrujacych i zarzadzajacych spotki
przejmowanej w stosunku do akcjonariuszy tej spotki, w odniesieniu do zawinionego zachowania

tych cztonkéw podczas przygotowania oraz realizacji tgczenia.

Artykut 21

Ustawodawstwa panstw cztonkowskich ustanawiajg co najmniej zasady dotyczace
odpowiedzialnosci cywilnej biegltych odpowiedzialnych za sporzadzenie na rzecz przejmowane;j
spoltki sprawozdania, o ktorym mowa w art. 10 ust. 1, w stosunku do akcjonariuszy tej spoiki,
w odniesieniu do zawinionego zachowania tych bieglych podczas wykonania swoich

obowigzkow.

Artykut 22

1. Ustawodawstwa panstw cztonkowskich moga ustanawia¢ zasady niewaznosci taczenia

wytacznie zgodnie z nast¢pujgcymi warunkami:

a)  niewazno$¢ musi zosta¢ stwierdzona wyrokiem,;
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b)

d)

faczenia, ktore staly sie skuteczne stosownie do art. 17, moga zosta¢ uznane za
niewazne tylko jesli nie byto prewencyjnej kontroli sadowej ani administracyjnej
ich legalnosci, badz jesli dokumenty nie zostaty sporzadzone i po§wiadczone

W nalezytej formie prawnej albo jezeli wykazane zostanie, ze uchwata walnego
zgromadzenia jest niewazna lub podlega uniewaznieniu na mocy prawa

krajowego;

postgpowanie w sprawie uniewaznienia nie moze zosta¢ zapoczatkowane pozniej
niz na sze$¢ miesiecy po dniu, w ktérym tgczenie staje si¢ skuteczne w stosunku

do osoby powotujacej si¢ na niewaznos¢, badz jesli sytuacja zostata naprawiona;

tam, gdzie jest mozliwe naprawienie wady mogacej powodowaé niewaznos¢
taczenia, wlasciwy sagd wyznaczy zainteresowanym spotkom termin, w ktérym

nalezy naprawi¢ istniejacy stan rzeczy;

wyrok uznajacy laczenie za niewazne zostaje ogloszony w sposob okreslony

w ustawodawstwie kazdego panstwa cztonkowskiego zgodnie z art. 3 dyrektywy
2009/101/WE;

w przypadku gdy ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego zezwala stronie
trzeciej na zakwestionowanie takiego wyroku, strona ta moze to uczynic¢ jedynie

W ciggu szesciu miesi¢cy od ogloszenia wyroku w sposob okreslony dyrektywa
2009/101/WE;
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g)  wyrok uznajacy tgczenie za niewazne nie ma sam wplywu na wazno$¢ zobowigzan
zaciagnigtych przez spotke przejmujaca lub zwigzanych ze spotka przejmujaca,
ktore powstaty przed opublikowaniem wyroku i po dniu, w ktérym laczenie staje

si¢ skuteczne;

h)  spolki, ktore byly stronami tgczenia, odpowiadajg solidarnie w zakresie

zobowigzan spotki przejmujacej, okreslonych w lit. g).

Na zasadzie odst¢pstwa od ust. | lit. a), ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego moze
stanowi¢ takze, 1z niewazno$¢ faczenia ma by¢ stwierdzona przez organ
administracyjny, jesli istnieje mozliwo$¢ zaskarzenia takiej decyzji do sadu. Litery b)
oraz d) —h) stosuje si¢ przez analogi¢ do organu administracyjnego. Takie postepowanie
W sprawie uniewaznienia nie moze zosta¢ wszczete pdzniej niz szes¢ miesiecy po dniu,

w ktorym taczenie staje si¢ skuteczne.

Niniejsze przepisy nie wplywaja na przepisy ustawowe panstw cztonkowskich
dotyczace niewaznosci tgczenia stwierdzonej w nastgpstwie kontroli innej niz sgdowa

badz administracyjna kontrola prewencyjna legalnosci.
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ROZDZIAL 1V

L.aczenie przez zawigzanie nowej spolki

Artykut 23

Art. 5, 61 7 oraz art. 9-22 niniejszej dyrektywy stosuje si¢, bez uszczerbku dla art. 12
I 13 dyrektywy 2009/101/WE, do 3czenia przez zawigzanie nowej spotki. W tym celu
,,Spolki taczace si¢” oraz ,,spotki przejmowane” oznaczaja spoiki, ktore przestang istniec,

a ,,spotka przejmujaca” oznacza nowa spotke.
Art. 5 ust. 2 lit. a) niniejszej dyrektywy stosuje si¢ rowniez do nowej spoiki.

Projekt warunkow taczenia oraz akt zatozycielski lub projekt aktu zatozycielskiego oraz
statut badzZ projekt statutu nowej spotki — jesli zawarte sa one w odrebnym dokumencie

— s zatwierdzane na walnym zgromadzeniu kazdej ze spoltek, ktora przestanie istniec.
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ROZDZIALY. V
Przejecie jednej spolki przez inna, posiadajaca 90 % lub wiecej jej
akcji

Artykut 24

Panstwa cztonkowskie wprowadzaja przepisy w odniesieniu do spotek podlegajacych ich
ustawodawstwom, umozliwiajace dokonywanie operacji, poprzez ktére jedna spotka lub wiecej
spotek zostaje rozwigzanych bez postepowania likwidacyjnego i przenosi wszystkie swoje
aktywa i pasywa na inng spotke bedacg posiadaczem wszystkich ich akcji oraz innych papierow
warto$ciowych przyznajacych prawo gtosu na walnym zgromadzeniu. Takie operacje sa
regulowane przepisami rozdziatu IIl. Panstwa cztonkowskie nie naktadajg jednak wymogow
okreslonych w art. 5 ust. 2 lit. b), ¢) i d), art. 9i 10, art. 11 ust. 1 lit. d) i e), art. 19 ust. 1 lit. b),
art. 20 oraz 21.

Artykul 25

Panstwa cztonkowskie nie stosujg art. 7 do operacji, o ktorych mowa w art. 24, jesli sa spetnione

nastepujace warunki:

a) musi zosta¢ dokonana publikacja przewidziana w art. 6, w odniesieniu do kazdej spotki
zaangazowanej W operacje, Co najmniej na miesigc zanim operacja ta stanie si¢

skuteczna;
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b) CO najmniej na miesigc zanim operacja ta stanie si¢ skuteczna, wszyscy akcjonariusze
przejmujacej spotki muszg mie¢ prawo skontrolowania w statutowej siedzibie spotki

dokumentdw, o ktdrych mowa w art. 11 ust. 1 lit. a), b) i c);
C) stosuje si¢ art. 8 akapit pierwszy lit. c).

Do celow akapitu pierwszego lit. b) niniejszego artykutu stosuje si¢ przepisy art. 11 ust. 2, 3 i 4.

Artykut 26

Panstwa cztonkowskie moga stosowac art. 24 i 25 do operacji, poprzez ktora jedna spotka lub
wigcej spotek zostaje rozwigzanych bez postepowania likwidacyjnego i przenosi wszystkie swoje
aktywa i pasywa na inng spotke, jesli wszystkie akcje oraz inne papiery warto§ciowe
przejmowanej spoiki lub spotek wymienione w art. 24 znajduja si¢ w posiadaniu spotki
przejmujacej lub 0so6b posiadajacych te akcje 1 papiery wartoSciowe w imieniu wlasnym, ale na

rzecz tej spoitki.

Artykut 27

W przypadkach taczenia przez przejecie dokonywanego przez spotke, ktora posiada 90 % lub
wigcej, ale nie catos¢, akcji 1 innych papieréw warto§ciowych przyznajacych prawo glosu na
walnym zgromadzeniu przejmowanej spotki lub przejmowanych spolek, panstwa cztonkowskie
nie wymagaja zatwierdzenia taczenia przez walne zgromadzenie spolki przejmujacej, jesli

spetnione sg nastepujace warunki:
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a) musi zosta¢ dokonana publikacja przewidziana w art. 6, w odniesieniu do spotki
przejmujacej, co najmniej na miesigc przed datg ustalong na walne zgromadzenie spotki
lub spotek przejmowanych, ktére to zgromadzenie ma zadecydowaé o projekcie

warunkow tagczenia;

b) co najmniej na miesigc przed datg okreslong w lit. a) wszyscy akcjonariusze spotki
przejmujacej musza mie¢ prawo skontrolowania w statutowej siedzibie spotki
dokumentéw wymienionych w art. 11 ust. 1 lit. a), b) oraz, w stosownych przypadkach,
art. 11 ust. 1 lit. ¢), d) i e);

C) stosuje si¢ art. 8 akapit pierwszy lit. c).

Do celéw akapitu pierwszego lit. b) niniejszego artykutu stosuje si¢ przepisy art. 11 ust. 2, 31 4.

Artykut 28

Panstwa cztonkowskie nie naktadajg wymogdéw okreslonych w art. 9, 10 1 11 w przypadku

taczenia w rozumieniu art. 27, jesli spelnione sg nastgpujace warunki:

a) akcjonariusze mniejszosciowi spotki przejmowanej muszg by¢ uprawnieni do zadania,

aby ich akcje zostaty nabyte przez spotke przejmujaca;
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b) jesli wykonujg to prawo, muszg by¢ uprawnieni do otrzymania wynagrodzenia

odpowiadajacego wartosci ich akcji;

C) W razie braku zgodnos$ci odnosnie do takiego wynagrodzenia musi by¢ mozliwe, aby
warto$¢ wynagrodzenia zostala ustalona przez sad lub przez organ administracyjny

wyznaczony przez panstwo cztonkowskie do tego celu.

Panstwo czlonkowskie nie musi stosowac akapitu pierwszego, jezeli w prawie tego panstwa
cztonkowskiego istnieje przepis uprawniajacy spotke przejmujaca, bez wczesniejszej publicznej
oferty przejecia, do zadania od wszystkich posiadaczy pozostatych papierow warto$ciowych
spotki lub spotek, ktore maja zostac przejete, sprzedania jej tych papierow wartosciowych przed

potaczeniem po uczciwej cenie.

Artykut 29

Panstwa cztonkowskie mogg stosowac art. 27 i 28 do operacji, poprzez ktore jedna spotka lub
wigcej spotek zostaje rozwigzanych bez postepowania likwidacyjnego i przenosi wszystkie swoje
aktywa i pasywa na inng spotke, jesli 90 % lub wigcej — ale nie catos¢ — akcji i innych papierow
wartosciowych spotki lub spotek przejmowanych, o ktérych mowa w art. 27, jest w posiadaniu
tej spotki przejmujacej lub 0sob, ktore posiadaja te akcje i papiery warto§ciowe w imieniu

wlasnym, ale na rzecz tej spotki.
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ROZDZIAL VI

Inne operacje traktowane jako laczenie

Artykut 30

Jezeli w przypadku jednej z operacji, o ktérych mowa w art. 2, ustawodawstwo panstwa

cztonkowskiego zezwala na to, aby doplata w gotowce przewyzszata 10 %, stosuje si¢ rozdzialty
1111V oraz art. 27, 28 i 29.

Artykut 31

Tam, gdzie ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego zezwala na jedng z operacji, o ktérych
mowa w art. 2, 24 i 30, bez zakonczenia tym samym istnienia wszystkich spotek przejmowanych,

stosuje si¢ odpowiednio rozdziat 111, z wyjatkiem art. 19 ust. 1 lit. ¢), rozdziat IV lub rozdziat V.
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ROZDZIAL VII

Przepisy koncowe

Artykut 32

Dyrektywa 78/855/EWG zmieniona aktami wymienionymi w zataczniku I czg§¢ A niniejszym
traci moc, bez uszczerbku dla obowigzkow panstw cztonkowskich dotyczacych terminéw

transpozycji do prawa krajowego dyrektyw okreslonych w zataczniku I cz¢$¢ B.

Odestania do uchylonej dyrektywy odczytuje si¢ jako odestania do niniejszej dyrektywy, zgodnie

z tabelg korelacji w zalaczniku II.

Artykul 33

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie z dniem 1 lipca 2011 r.
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Artykut 34
Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw cztonkowskich.

Sporzadzono w

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady

Przewodniczgcy Przewodniczgcy
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ZAVLACZNIK |

Czes¢ A
Uchylona dyrektywa i wykaz jej kolejnych zmian

(o ktérych mowa w art. 32)

Dyrektywa Rady 78/855/EWG
(Dz.U. L 295z 20.10.1978, s. 36)

Akt przystapienia z 1979 r., zatacznik I pkt I11.C
(Dz.U. L2917 19.11.1979, s. 89)

Akt przystapienia z 1985 r., zalgcznik I pkt 11 lit. d)
(Dz.U. L 302 z 15.11.1985, 5.157)

Akt przystapienia z 1994 r., zalacznik I pkt X1.A.3
(Dz.U. C 241 7 29.8.1994, s. 194)

Akt przystapienia z 2003 r., zatagcznik II pkt 4.A.3
(Dz.U. L 236 z 23.9.2003, s. 338)
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Dyrektywa Rady 2006/99/WE Jedynie odniesieniedo dyrektywy
(Dz.U. L 363 z 20.12.2006, s. 137) 78/855/EWG zawarte w art. 11w
sekcji A.3. zalacznika

Dyrektywa 2007/63/WE Parlamentu Europejskiego Jedynie art. 2
i Rady
(Dz.U. L 300 z 17.11.2007, s. 47)

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Jedynie art. 2
Rady 2009/109/WE
(Dz.U. L 259 7 2.10.2009, s. 14)

Cze$¢ B
Wykaz terminoéw transpozycji do prawa krajowego

(o ktérych mowa w art. 32)

Dyrektywa Termin transpozycji
78/855/EWG 13 pazdziernik 1981 r.
2006/99/WE 1 stycznia 2007 r.
2007/63/WE 31 grudnia 2008 r.
2009/109/WE 30 czerwca 2011 r.

=40 -



ZALACZNIK 11

Tabela korelacji

Dyrektywa 78/855/EWG Niniejsza dyrektywa
art. 1 art. 1
art. 2-4 art. 2-4
art. 5-22 art. 5-22
art. 23 ust. 1 art. 23 ust. 1 akapit pierwszy
art. 23 ust. 2 art. 23 ust. 1 akapit drugi
art. 23 ust. 3 art. 23 ust. 2
art. 24-29 art. 24-29
art. 30-31 art. 30-31
art. 32 _
- art. 32
- art. 33
art. 33 art. 34

zalacznik I

zalgcznik 11
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