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TRZECIA DYREKTYWA RADY
z dnia 9 pazdziernika 1978 r.
wydana na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, dotyczaca laczenia si¢ spétek akcyjnych

(78/855/EWG)

RADA WSPOLNOT EUROPEJSKICH,

uwzgledniajgc Traktat ustanawiajacy Europejska Wspdlnote Gos-
podarczg, w szczeg6lnosci jego art. 54 ust. 3,

uwzgledniajgc wniosek Komisji (1),

uwzgledniajac opini¢ Parlamentu Europejskiego (2),

uwzgledniajac opini¢ Komitetu Ekonomiczno-Spolecznego (3),

a takze majgc na uwadze, co nastgpuje:

koordynacja przewidziana w art. 54 ust. 3 lit. g) oraz
wprogramie og6lnym dla zniesienia ograniczen w swobo-
dzie przedsigbiorczosci (4) zostala zapoczgtkowana dyrektywa
68/151/EWG ();

koordynacja ta byla kontynuowana w odniesieniu do tworzenia
spolek akcyjnych oraz utrzymania i zmian w ich kapitale poprzez
dyrektywe 77/91/EWG () oraz, w odniesieniu do rocznych spra-
wozdan finansowych niektérych rodzajow spoélek, poprzez
dyrektywe 78/660/EWG (7);

Dz.U. C 89z 14.7.1970, str. 20.
Dz.U.C1292z11.12.1972, str. 50; Dz.U. C 95 z 28.4.1975, str. 12.
Dz.U. C 88 2 6.9.1971, str. 18.
Dz.U. 2 z 15.1.1962, str. 36/62.
Dz.U.L 65z 14.3.1968, str. 8.
Dz.U.L 26z 31.1.1977, str. 1.
Dz.U.L 2227 14.8.1978, str. 11.
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ochrona intereséw wspolnikéw oraz oséb trzecich wymaga, aby
ustawodawstwa Panistw Czlonkowskich dotyczace laczenia sig
spotek akeyjnych podlegaly koordynacji oraz aby przepisy regu-
lujace aczenie zostaly stworzone w ustawodawstwach wszyst-
kich Panstw Czlonkowskich;

w kontekscie takiej koordynacji jest szczegélnie istotne, aby
akcjonariusze spélek podlegajacych taczeniu byli odpowiednio,
w zakresie w jakim jest to mozliwe, informowani o celu i sposo-
bie faczenia oraz aby ich prawa byly odpowiednio chronione;

ochrona praw pracownikéw w przypadku przeniesienia przedsie-
biorstwa lub czesci przedsigbiorstwa jest obecnie uregulowana

dyrektywg 77[187[EWG (%);

wierzyciele, w tym posiadacze obligacji oraz osoby posiadajace
inne roszczenia w stosunku do faczacych si¢ spotek, musza pod-
lega¢ ochronie, tak aby taczenie nie naruszalo ich intereséw;

obowiazki oglaszania zawarte w dyrektywie 68/151/EWG musza
zostal rozciggnigte na laczenie si¢ spolek, w taki sposéb, aby
osoby trzecie byty odpowiednio informowane;

dzialania ochronne wobec akcjonariuszy oraz oséb trzecich
w zwigzku z faczeniem musza by¢ rozciagnigte na niektére ope-
racje prawne, podobne w istotnym zakresie do faczenia, tak aby
nie mozna bylo unikna¢ obowiazku zapewnienia takiej ochrony;

() DzU.L 61z 5.3.1977, str. 26.
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w celu zapewnienia pewnosci prawa w zakresie stosun-
kéw pomiedzy spotkami, ktorych dotyczy laczenie, pomiedzy
nimi i osobami trzecimi oraz pomiedzy akcjonariuszami przy-
padki, w ktérych moze zachodzi¢ niewazno$¢ powinny zostaé
ograniczone w taki sposéb, aby wady laczenia mogly by¢ usu-
nigte, w kazdym wypadku gdzie jest to mozliwe oraz poprzez
ograniczenie terminu, w ktérym postepowanie w sprawie unie-
waznienia moze zostaé wszczete,

PRZYJMUJE NINIEJSZA DYREKTYWE:

Artykut 1

Zakres obowigzywania
1. Srodki koordynacji przewidziane w niniejszej dyrektywie sto-
suje si¢ do przepiséw ustawowych, wykonawczych i administra-

cyjnych Panstw Czlonkowskich odnoszacych si¢ do nastepuja-
cych rodzajow spotek:

— Niemcy:
die Aktiengesellschaft,
— Belgia:
la société anonyme |de naamloze vennootschap,
— Dania:
aktieselskaber,
— Francja:
la société anonyme,
— Irlandia:

public companies limited by shares, and public companies
limited by guarantee having a share capital,

— Wiochy:
la societa per azioni,
— Luksemburg:
la société anonyme,
— Niderlandy:
de naamloze vennootschap,
— Zjednoczone Krélestwo:

public companies limited by shares, and public companies
limited by guarantee having a share capital.

2. Panstwa Czlonkowskie nie musza stosowac tej dyrektywy do
spoldzielni zarejestrowanych jako jednego z rodzajoéw spétek

wymienionych w ust. 1. O ile ustawodawstwa Panstw Czlonkow-
skich korzystaja z tej opcji, wymagaja one od takich spotek wig-
czenia stowa ,spéldzielnia” do wszystkich dokumentéw, o kté-
rych mowa w art. 4 dyrektywy 68/151/EWG.

3. Panstwa Czlonkowskie nie musza stosowa¢ niniejszej dyrek-
tywy w przypadkach, gdzie spétka lub spotki, ktdre sa nabywane
badz zakoficzg dzialalno$¢, sa przedmiotem postgpowania upa-
dlosciowego, postgpowania odnoszacego si¢ do likwidacji niewy-
placalnych spétek, ugdd sadowych, ukladéw oraz analogicznych
postepowan.

ROZDZIAL 1

Regulacja faczenia przez nabycie jednej lub wigkszej liczby spétek
przez inng oraz ljczenie przez utworzenie nowej spotki

Artykut 2

Panstwa Czlonkowskie, w zakresie spdlek podlegajacych ich
prawu krajowemu, wprowadzaja przepisy dotyczace laczenia
przez przejecie jednej lub wigkszej liczby spotek przez inng oraz
laczenia przez zawigzanie nowej spotki.

Artykut 3

1. Do celow niniejszej dyrektywy ,Jaczenie przez przejecie” ozna-
cza operacj¢, poprzez ktérg jedna lub wigcej spotek zostaje roz-
wigzanych bez postepowania likwidacyjnego i przenosi do innej
wszystkie swoje aktywa i pasywa w zamian za emitowanie dla
akcjonariuszy spotki lub spolek przejmowanych akeji w spélce
przejmujacej oraz doplate w gotowece, jesli taka bedzie, nieprze-
kraczajaca 10 % wartosci nominalnej tak wyemitowanych akgji
badz, w razie braku warto$ci nominalnej, ich wartosci ksiegowe;j.

2. Ustawodawstwo Pafistwa Czlonkowskiego moze stanowi¢, ze
faczenie przez nabycie moze zostaé dokonane takze w przypad-
ku, gdy jedna lub wiecej przejmowanych spolek jest w likwidacji,
pod warunkiem ze opcja ta jest ograniczona do spélek, ktére nie
zaczely jeszcze wyplacaé swoich aktywow na rzecz ich akcjona-
riuszy.

Artykut 4

1. Do celéw niniejszej dyrektywy ,1laczenie przez zawigzanie
nowej spotki” oznacza operacje, poprzez ktéra kilka spélek
zostaje rozwigzanych bez postgpowania likwidacyjnego i prze-
nosi na zawigzana spotke wszystkie swoje aktywa i pasywa
w zamian za akcje wydane jej akcjonariuszom w nowej spdlce
oraz doplate w gotowee, jesli taka bedzie, nieprzekraczajaca 10 %
warto$ci nominalnej wydanych akcji badz, w razie braku wartosci
nominalnej, ich wartosci ksiegowej.

2. Ustawodawstwo Pafistwa Czlonkowskiego moze stanowi¢, ze
taczenie przez zawigzanie nowej spotki moze zosta¢ dokonane
takze w przypadku, gdy jedna lub wigcej spotek ulegajacych roz-
wigzaniu jest w likwidacji, pod warunkiem ze opcja ta jest ogra-
niczona do spoétek, ktére nie zaczely jeszcze wyplacaé swoich
aktywow na rzecz swoich akcjonariuszy.
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ROZDZIAL 11

Laczenie przez przejecie

Artykut 5

1. Organy administracyjne lub zarzadzajace spétek dokonujg-
cych faczenia sporzadzaja na piSmie projekt warunkow laczenia.

2. Projekt warunkéw taczenia zawiera co najmniej:

a) rodzaj, nazwe oraz statutowa siedzibe kazdej z taczacych sie
spotek;

b) stosunek wymiany akcji oraz wysokos$¢ wszelkich doptat
W gotowce;

¢) warunki odnoszace si¢ do przyznania akcji w spélce przejmu-
Jacej;

d) dzien, od ktérego posiadanie takich akcji uprawnia akcjona-
riusza do udzialu w zyskach oraz wszelkie specjalne warunki
wplywajace na to uprawnienie;

e) dzien, od ktérego transakcje spotki przejmowanej sa trakto-
wane dla celéw rachunkowosci jako transakcje spoltki przej-
mujacej;

f) prawa przyznawane przez spétke przejmujaca posiadaczom
akcji, z ktorymi zwigzane sa specjalne uprawnienia, oraz
posiadaczom papieréw warto$ciowych innych niz akcje badz
proponowane $rodki co do nich;

g) wszelkie szczeg6lne korzysci przyznawane biegtym okreslo-
nym art. 10 ust. 1 oraz czlonkom organéw administracyj-
nych, zarzadzajacych, nadzorczych lub kontrolnych spétek
dokonujgcych faczenia.

Artykut 6

Projekt warunkow taczenia musi zostaé opublikowany w sposéb
okreslony w ustawodawstwie kazdego Panstwa Czlonkowskiego
zgodnie z art. 3 dyrektywy 68/151/EWG, dla kazdej ze spotek
dokonujacej laczenia, co najmniej na miesigc przed datg
wyznaczong na walne zgromadzenie, ktére ma o niej
zadecydowac.

Artykut 7

1. Laczenie wymaga co najmniej zatwierdzenia przez walne
zgromadzenie kazdej z laczacych sie spolek. Ustawodawstwa
Pafistwa Czlonkowskiego stanowia, Ze uchwala ta wymaga wiek-
szo$ci nie mniejszej niz dwie trzecie gloséw zwigzanych z akcjami
lub reprezentowanym kapitalem subskrybowanym.

Jednakze ustawodawstwa Panistw Cztonkowskich mogg stanowié,
ze zwykla wigkszos¢ gloséw wymieniona w akapicie pierwszym

jest wystarczajaca, gdy reprezentowana jest co najmniej potowa
subskrybowanego kapitatu. Ponadto, w stosownych przypadkach,
majg zastosowanie przepisy regulujace zmiany umowy i statutu
spotki.

2. W przypadku gdy wystepuja rozne rodzaje akeji, decyzja doty-
czgca faczenia podlega odrebnemu glosowaniu przez co najmniej
kazda kategori¢ akcjonariuszy, ktérych interesy moga zostaé
przez Yaczenie naruszone.

3. Uchwala obejmuje zaréwno zatwierdzenie projektu warun-
kéw faczenia, jak rowniez wszelkie zmiany umowy i statutu, kt6-
rych koniecznos¢ wynika z laczenia.

Artykut 8

Ustawodawstwa Panstw Czlonkowskich nie musza wymagac
zatwierdzenia faczenia przez walne zgromadzenie spétki przej-
mujacej, jesli spelnione sg nastepujace warunki:

a) publikacja przewidziana w art. 6 musi zosta¢ dokonana dla
spotki przejmujacej co najmniej na miesigc przed datg wyzna-
czong na walne zgromadzenie spotki lub spétek przejmowa-
nych, ktére ma podjac decyzje odnosnie do projektu warun-
kéw faczenia;

b) co najmniej na miesigc przed data podang pod lit. a) wszyscy
akcjonariusze sp6tki przejmujacej musza by¢ uprawnieni do
kontroli dokumentéw wyszczegélnionych w art. 11 ust. 1
w statutowej siedzibie spotki przejmujacej;

¢) jeden lub wigcej akcjonariuszy spotki przejmujacej posiadaja-
cych minimalny procent subskrybowanego kapitatu musi by¢
uprawniony do wymagania, aby walne zgromadzenie spélki
przejmujacej zostalo zwolane celem postanowienia co do
zatwierdzenia lgczenia. Ten minimalny procent nie moze
zosta¢ ustalony na wiecej niz 5 %. Paristwa Czlonkowskie
mog3 jednakze przewidzie¢ wylgczenie z tego obliczenia akgji
nie uprawniajacych do glosowania.

Artykut 9

Organy administracyjne lub zarzadzajace kazdej ze spélek
dokonujgcej laczenia przygotowuja szczegblowe pisemne
sprawozdanie, wyjasniajace projekt warunkéw laczenia oraz
przedstawiajace ich prawne i ekonomiczne podstawy, zwlaszcza
stosunek wymiany akcji.

Sprawozdanie opisuje rowniez wszelkie szczegdlne trudnosci z
wycena, jakie powstaly.

Artykut 10

1. Jeden lub wigcej bieglych dzialajacych w imieniu kazdej ze
spotek dokonujacej taczenia, lecz niezaleznie od nich, wyzna-
czony badz zatwierdzony przez organ sadowy lub administracyj-
ny, bada projekt warunkéw lgczenia i sporzadza pisemny
raport dla akcjonariuszy. Jednak ustawodawstwo Panstwa
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Cztonkowskiego moze przewidywa wyznaczenie jednego lub
wiecej niezaleznych bieglych dla wszystkich spétek dokonujacych
laczenia, jesli takiego wyznaczenia dokonuje organ sadowniczy
lub administracyjny na wspdlny wniosek tych spélek. Biegli tacy,
zaleznie od ustawodawstwa kazdego Pafistwa Czlonkowskiego,
moga by¢ osobami fizycznymi lub prawnymi badz spétkami.

2. W sprawozdaniu wymienionym w ust. 1 biegli musza w kaz-
dym razie stwierdzi¢, czy w ich opinii stosunek wymiany akcji jest
stuszny i uzasadniony. Ich stwierdzenie musi co najmniej:

a) wskazywaé metod¢ lub metody wykorzystane do ustalenia
proponowanego stosunku wymiany akcji;

b) stwierdzaé, czy taka metoda lub metody sa adekwatne do
przypadku, o ktérym mowa, wskazywaé warto$¢ osiagnieta
przy zastosowaniu kazdej takiej metody oraz przedstawiaé
opini¢ odnos$nie do wzglednego znaczenia przypisywanego
takim metodom w osiaganiu wybranych wartosci.

Sprawozdanie opisuje rowniez wszelkie szczegdlne trudnosci z
dokonaniem wyceny, jakie powstaly.

3. Kazdy biegly jest uprawniony do uzyskania od spétek doko-
nujacych faczenia wszelkich istotnych informacji oraz dokumen-
tow do przeprowadzenia wszelkich niezbednych badan.

Artykut 11

1. Wszyscy akcjonariusze sg uprawnieni do zbadania co najmniej
nastepujacych dokumentéw w statutowej siedzibie spétki co naj-
mniej na miesigc przed datg ustalona na walne zgromadzenie,
ktére ma zadecydowad o projekcie warunkéw faczenia:

a) projektu warunkéw taczenia;

b) rocznych sprawozdan finansowych i rocznych sprawozdan
taczacych sig spolek za poprzednie trzy lata budzetowe;

¢) sprawozdania rachunkowego sporzadzonego na dzien, ktéry
nie moze by¢ wczesniejszy niz pierwszy dzief trzeciego mie-
sigca poprzedzajacy dzien sporzadzenia projektu warunkow
faczenia, jesli ostatnie sprawozdanie finansowe odnosi si¢ do
roku budzetowego, ktory zakonczy! si¢ wiecej niz sze$¢ mie-
siecy przed tym dniem;

d) sprawozdaf organéw administracyjnych lub zarzadzajacych
taczacych sie spolek, przewidzianych w art. 9;

) sprawozdan przewidzianych w art. 10.

2. Sprawozdanie rachunkowe przewidziane w ust. 1 lit. ¢) zostaje
sporzadzone przy zastosowaniu tych samych metod i tego
samego ukladu jak w ostatnim bilansie rocznym.

Jednak ustawodawstwo Pafistwa Czlonkowskiego moze stanowic,
ze:

a) nie jest konieczne dokonywanie nowej inwentaryzacji z
natury;

b) wyceny wykazane w ostatnim bilansie zostaja zmienione jedy-
nie dla odzwierciedlenia zapisow w ksiggach rachunkowych;
jednakze bierze si¢ pod uwage, co nastepuje:

— amortyzacj¢ wedtug zmiennych stawek i rezerwy;

— istotne zmiany rzeczywistej wartosci, nie wykazane w ksie-
gach.

3. Kazdy akcjonariusz jest uprawniony do otrzymania, na zycze-
nie i nieodplatnie, pelnych badz, jesli takie bedzie zyczenie, cze-
Sciowych kopii dokumentéw, o ktérych mowa w ust. 1.

Artykut 12

Ochrona praw pracownikéw kazdej z faczacych si¢ spolek jest
regulowana zgodnie z dyrektywa 77/187/EWG.

Artykut 13

1. Ustawodawstwa Panstw Czlonkowskich musza przewidywaé
odpowiedni system ochronny wobec intereséw wierzycieli facza-
cych sie spolek, roszczenia ktorych to wierzycieli poprzedzaja
publikacje projektu warunkéw laczenia i nie staly si¢ wymagalne
w momencie takiej publikacji.

2. W tym celu ustawodawstwa Panistw Czlonkowskich stanowig
co najmniej, ze tacy wierzyciele sa uprawnieni do uzyskania
odpowiednich $rodkéw zabezpieczajacych tam, gdzie sytuacja
finansowa laczacych sie spolek powoduje, iz taka ochrona jest
niezbedna oraz tam, gdzie wierzyciele ci nie maja juz takich $rod-
kéw zabezpieczajacych.

3. Ochrona taka moze by¢ rézna dla wierzycieli sp6tki przejmu-
jacej oraz dla wierzycieli spotki przejmowane;.

Artykut 14

Bez uszczerbku dla zasad dotyczacych zbiorowego wykonywania
swoich praw art. 13 stosuje si¢ do posiadaczy obligacji laczacych
sie spolek, z wyjatkiem przypadkéw, gdy laczenie zostato
zatwierdzone przez zgromadzenie posiadaczy obligacji, jezeli
zgromadzenie takie jest przewidziane na mocy prawa krajowego
badZ indywidualnie przez posiadaczy obligacji.

Artykut 15

Posiadacze papieréw warto$ciowych innych niz akcje, z ktérymi
zwigzane s3 szczegblne uprawnienia, musza uzyska¢ w spolce
przejmujacej prawa co najmniej rOwnowazne prawom, jakie
posiadali oni w spélce przejmowanej, o ile zmiana tych praw nie
zostala zatwierdzona przez zgromadzenie posiadaczy takich
papieréw wartoSciowych, jesli zgromadzenie takie jest
przewidziane na mocy prawa krajowego, badz indywidualnie
przez posiadaczy tych papieréw wartosciowych lub chyba ze
posiadacze ci s3 uprawnieni do doprowadzenia do odkupienia ich
papieréw wartosciowych przez spétke przejmujaca.
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Artykut 16

1. Tam gdzie ustawodawstwo Panstwa Czlonkowskiego nie prze-
widuje sadowej ani administracyjnej kontroli prewencyjnej legal-
nosci taczen badz gdzie taka kontrola nie rozciaga si¢ na wszyst-
kie czynnosci prawne dotyczace laczenia, beda sporzadzone
i poswiadczone w nalezytej formie prawnej: protokét walnego
zgromadzenia decydujacego o taczeniu oraz, w stosownych przy-
padkach, umowa dotyczaca faczenia, bedaca nastepstwem takiego
walnego zgromadzenia. W przypadkach, gdzie taczenie nie musi
by¢ zatwierdzone przez walne zgromadzenie wszystkich lacza-
cych sig spétek, musi zostaé sporzadzony i po§wiadczony w nale-
zytej formie prawnej projekt warunkéw taczenia.

2. Notariusz lub organ wlasciwy do sporzgdzenia i poswiadcze-
nia dokumentu w nalezytej formie prawnej musi sprawdzié
i zadwiadczy¢ istnienie 1 wazno$¢ czynnosci prawnych i formal-
nosci wymaganych od spélki, dla ktérej on lub ona dziala, oraz
projektu warunkéw taczenia.

Artykut 17

Ustawodawstwa Panstw Czlonkowskich ustalajg date, w ktorej
faczenie staje si¢ skuteczne.

Artykut 18

1. Laczenie musi by¢ ogloszone publicznie w sposéb okreslony
przez ustawodawstwo kazdego Panstwa Czlonkowskiego, zgod-
nie z art. 3 dyrektywy 68/151/EWG, w odniesieniu do kazdej z
taczacych sig spotek.

2. Spolka przejmujaca moze sama dokonaé formalnosci zwigza-
nych z publikacja odnoszaca si¢ do tej spotki lub spélek przej-
mowanych.

Artykut 19

1. Laczenie ma nastgpujace skutki ipso iure i jednocze$nie ozna-
cza:

a) przeniesienie — zaréwno miedzy spdltka przejmowana
i spotka przejmujaca, jak i w odniesieniu do stron trzecich —
wszystkich aktywow oraz pasywow spotki przejmowanej na
spotke przejmujaca;

b) ze akcjonariusze spdlki przejmowanej staja si¢ akcjonariu-
szami spolki przejmujacej;

) ze nabywana spélka przestaje istniec.

2. Zadne akcje w spokce przejmujacej nie s3 wymieniane na akcje
w spolce przejmowanej, posiadane albo:

a) przez samg spotke przejmujaca albo przez osobe dzialajaca
w imieniu wlasnym, ale na jej rzecz;
albo

b) przez samg spétke przejmowang albo przez osobe dzialajaca
w imieniu wlasnym, ale na jej rzecz.

3. Powyzsze nie wplywa na ustawodawstwa Panstw Czlonkow-
skich, ktére wymagaja, dla skuteczno$ci wobec stron trzecich,
dokonania specjalnych formalnosci w celu przeniesienia pewnych
aktywow, praw oraz zobowigzan przez spélke przejmowang.
Spoétka przejmujaca moze dokona¢ tych formalnosci sama; usta-
wodawstwa Panistw Czlonkowskich mogg jednak zezwala¢ spotce
przejmowanej na kontynuowanie tych formalnosci przez ograni-
czony okres czasu, ktéry nie moze, poza wyjatkowymi wypadka-
mi, zosta¢ ustalony na wigcej niz sze$¢ miesigcy od dnia, w ktérym
faczenie stalo si¢ skuteczne.

Artykut 20

Ustawodawstwa Pafistw Czlonkowskich ustanawiaja co najmniej
zasady dotyczace odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw organdéw
administracyjnych i zarzadzajacych spotki nabywanej w stosunku
do akcjonariuszy tej sp6tki, w odniesieniu do niewlasciwego
prowadzenia, przygotowania oraz realizacji faczenia po stronie
tych czlonkow.

Artykut 21

Ustawodawstwa Pafistw Czlonkowskich ustanawiaja co najmniej
zasady dotyczace odpowiedzialnosci cywilnej  bieglych
odpowiedzialnych za sporzadzenie na rzecz przejmowanej spotki
sprawozdania, o ktérym mowa w art. 10 ust. 1, w stosunku do
akcjonariuszy tej spotki, w odniesieniu do nieprawidtowego
pokierowania wykonaniem swoich obowiazkéw po stronie
bieglych.

Artykut 22

1. Ustawodawstwa Panstw Czlonkowskich mogg ustanawial
zasady niewaznosci dla laczenia, wylacznie zgodnie z nastepuja-
cymi warunkami:

a) niewazno$¢ musi zostaé stwierdzona wyrokiem sgdowym;

b) laczenia, ktdre staly si¢ skuteczne stosownie do art. 17, moga
zosta¢ uznane za niewazne tylko jesli nie bylo prewencyjnej
kontroli sadowej ani administracyjnej ich legalnosci, badz jesli
nie zostaly one sporzadzone i po§wiadczone w nalezytej for-
mie prawnej albo jezeli wykazane zostanie, ze uchwata wal-
nego zgromadzenia jest niewazna lub podlega uniewaznieniu
na mocy prawa krajowego;

¢) postepowanie w sprawie uniewaznienia nie moze zostac zapo-
czatkowane pézniej niz na sze$¢ miesiecy po dniu, w ktérym
faczenie wchodzi w zycie w stosunku do osoby powolujacej
sie na niewazno$¢, badz jesli sytuacja zostala naprawiona;
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d) tam, gdzie jest mozliwe naprawienie wady odpowiedzialnej za
spowodowanie niewaznosci taczenia, wlasciwy sad wyznaczy
zainteresowanym spotkom okres czasu, w ciggu ktdrego
nalezy naprawi¢ sytuacje;

e) wyrok uznajacy laczenie za niewazne zostaje ogloszony
w sposob okreSlony w ustawodawstwie kazdego Panstwa
Czlonkowskiego zgodnie z art. 3 dyrektywy 68/151/EWG,;

f) tam, gdzie ustawodawstwo Panstwa Czlonkowskiego zezwala
stronie trzeciej na zakwestionowanie takiego wyroku, moze
ona to uczyni¢ jedynie w ciggu sze$ciu miesigcy od oglosze-
nia wyroku w sposéb okreslony dyrektywa 68/151/EWG;

g) wyrok uznajacy taczenie za niewazne nie ma sam wplywu na
wazno$¢ zobowiazan naleznych lub zwigzanych ze spétka
przejmujaca, ktore powstaly przed opublikowaniem wyroku
i po dniu okreslonym w art. 17;

h) spolki, ktore byly stronami faczenia, odpowiadaja solidarnie
w zakresie zobowigzan spotki przejmujacej, okreslonych w lit.

8

2. Na zasadzie odstgpstwa od ust. | lit. a) ustawodawstwo Pan-
stwa Czlonkowskiego moze stanowic takze, iz niewaznos¢ facze-
nia ma by¢ stwierdzona przez wladz¢ administracyjng, jesli ist-
nieje mozliwo$¢ wniesienia odwolania od takiej decyzji do sadu.
Litery b), d), e), f), g) i h) stosuje si¢ przez analogi¢ do organu
administracyjnego. Takie postgpowanie w sprawie uniewaznienia
nie moze zostaé wszczete pdzniej niz na sze$¢ miesiecy po dniu
okreslonym w art. 17.

3. Powyzsze nie ma wplywu na ustawodawstwa Panistw Czlon-
kowskich dotyczace niewaznosci taczenia wydane w nastgpstwie
jakiejkolwiek kontroli innej niz sadowa badZz administracyjna
kontrola prewencyjna legalnoci.

ROZDZIAL 1II

Laczenie przez zawigzanie nowej spotki

Artykut 23

1. Artykuly 5-7 oraz 9-22 stosuje si¢ — bez uszczerbku dla prze-
pisow art. 11 i 12 dyrektywy 68/151/EWG — do laczenia przez
zawigzanie nowej spotki. W tym celu ,sp6lki taczace si¢” oraz
,spotki przejmowane” oznaczaja spotki, ktore przestang istnie¢, a
,spotka przejmujgca” oznacza nowa spolke.

2. Artykul 5 ust. 2 lit. a) stosuje si¢ réwniez do nowej spotki.

3. Projekt warunkéw laczenia oraz akt zalozycielski lub projekt
aktu zalozycielskiego oraz statut badz projekt statutu nowej
spotki — jesli zawarte s3 one w odrebnym dokumencie — sg
zatwierdzane na walnym zgromadzeniu kazdej ze spélek, ktéra
przestanie istniec.

4. Panstwa Czlonkowskie nie muszg do tworzenia nowej spotki
stosowac zasad dotyczacych weryfikacji jakiegokolwiek wynagro-
dzenia innego niz gotdwka, ktére to zasady ustanowiono w arty-
kule 10 dyrektywy 77/91/EWG.

ROZDZIAL IV

Przejecie jednej spolki przez inng, posiadajaca 90 % lub wigcej jej
udziatlow

Artykut 24

Panstwa Czlonkowskie wprowadzaja przepisy w odniesieniu do
spotek podlegajacych ich ustawodawstwom, umozliwiajace
dokonywanie operacji, poprzez ktére jedna lub wiecej spolek
zostaje rozwiazanych bez postepowania likwidacyjnego
i przenosi wszystkie swoje aktywa i pasywa na inng spotke bedaca
posiadaczem wszystkich ich akcji oraz innych papieréw
warto$ciowych  przyznajacych prawo glosu na walnym
zgromadzeniu. Takie operacje sa regulowane przepisami
rozdziatu II, z wyjatkiem art. 5 ust. 2, lit. b), ¢) i d), art. 9, 10, 11
ust. 1 lit. d) i €), art. 19 ust. 1 lit. b), art. 20 oraz 21.

Artykut 25

Panstwa Czlonkowskie nie muszg stosowac art. 7 do operacji
okreslonych w art. 24, jesli sa spelnione co najmniej nastgpujace
warunki:

a) musi zosta¢ dokonana publikacja przewidziana art. 6,
w odniesieniu do kazdej spétki zaangazowanej w operacje, co
najmniej na miesiac zanim operacja ta stanie si¢ skuteczna;

b) co najmniej na miesigc zanim operacja ta stanie si¢ skuteczna,
wszyscy akcjonariusze nabywajacej spotki musza mie¢ prawo
skontrolowania dokumentéw wyszczegdlnionych w art. 11
ust. 1, lit. a), b) i ¢) w siedzibie sp6tki. Przepisy art. 11 ust. 2
i 3 stosuje si¢;

) przepisy art. 8 lit. c) stosuje sig.

Artykut 26

Panistwa Czlonkowskie moga stosowaé art. 24 i 25 do operagji,
poprzez ktérg jedna lub wiecej spoltek zostaje zamknigtych bez
likwidowania si¢ i przenosi wszystkie swoje aktywa i pasywa na
inna spolke,jesli wszystkie akcje oraz inne papiery warto$ciowe
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nabywanej spotki lub spélek wymienione w art. 24 znajdujg si¢
w posiadaniu spotki przejmujacej i/lub oséb posiadajacych te
akcje i papiery warto$ciowe w imieniu wlasnym, ale na rzecz tej

spotki.

Artykut 27

W przypadkach laczenia, jezeli jedna lub wigcej spélek jest przej-
mowanych przez inna spétke posiadajaca 90 % badz wigcej, ale
nie calos¢, akeji i innych papieréw wartosciowych kazdej z tych
spotek, ktére to akcje daja prawo glosowania na walnym zgro-
madzeniu, Panistwa Czlonkowskie nie muszg wymagaé zatwier-
dzenia faczenia przez walne zgromadzenie spétki przejmujacej,
pod warunkiem ze spelnione s3 co najmniej nastgpujace
warunki:

a) musi zosta¢ dokonana publikacja przewidziana w art. 6,
w odniesieniu do sp6tki przejmujacej, co najmniej na miesigc
przed data ustalong na walne zgromadzenie sp6tki lub spélek
przejmowanych, ktére to zgromadzenie ma zadecydowac o
projekcie warunkéw faczenia;

b) co najmniej na miesigc przed datg wyszczegdlniong pod lit. a)
wszyscy akcjonariusze spotki przejmujacej musza by¢ upraw-
nieni do skontrolowania dokumentéw wymienionych
wart. 11 ust. 1 lit. a), b) i ¢) w siedzibie spotki. Przepisy art. 11
ust. 21 3 stosuje si¢;

c) przepisy art. 8 ust. 3 stosuje sie.

Artykut 28

Pafistwa Cztonkowskie nie musza stosowad do taczenia art. 9-11
w rozumieniu art. 27, jedli spelnione s3 co najmniej nastepujace
warunki:

a) akcjonariusze mniejszo$ciowi spotki przejmowanej musza by¢
uprawnieni do zadania, aby ich akcje zostaly nabyte przez
spotke przejmujacy;

b) jesli wykonuja to prawo, to musza by¢ uprawnieni do otrzy-
mania wynagrodzenia odpowiadajacego wartosci ich akgji;

¢) w razie braku zgodnosci odnoénie do takiego wynagrodzenia
musi by¢ mozliwe, aby warto$¢ wynagrodzenia zostala usta-
lona przez sad.

Artykut 29

Pafistwa Czlonkowskie moga zastosowac art. 27 i 28 do operacji,
poprzez ktére jedna lub wiecej spdlek zostaje rozwigzanych bez

likwidacji i przenosi wszystkie swoje aktywa i pasywa na inna
spotke, jesli 90 % lub wiecej — ale nie calo$§¢ — akgji i innych
papieréw warto$ciowych spétki lub spélek przejmowanych
okreslonych w art. 27 jest w posiadaniu sp6tki przejmujacej iflub
o0sob, ktore posiadaja te akcje i papiery wartoSciowe w imieniu
wiasnym, ale na rzecz tej spotki.

ROZDZIAL V

Inne operacje traktowane jako laczenie

Artykut 30

Jezeli w przypadku jednej z operacji okreslonych w art. 2
ustawodawstwo Panstwa Czlonkowskiego zezwala na to, aby
doplata w gotéwce przewyzszala 10 %, stosuje si¢ rozdzialy IT1 11
oraz art. 27, 28 i 29.

Artykut 31

Tam, gdzie ustawodawstwo Panistwa Czlonkowskiego zezwala na
jedna z operacji, okreslonych w art. 2, 24 i 30, bez zakoficzenia
tym samym istnienia wszystkich spétek przejmowanych, stosuje
si¢ odpowiednio rozdzial II, z wyjatkiem art. 19 ust. 1) lit. ¢),
rozdzial III lub rozdzial IV.

ROZDZIAL VI

Postanowienia koficowe

Artykut 32

1. Panstwa Czlonkowskie wprowadza w Zycie ustawy, rozporza-
dzenia i przepisy administracyjne niezbedne do wykonania niniej-
szej dyrektywy w ciggu trzech lat od jej notyfikacji i niezwlocznie
powiadomig o tym Komisje.

2. Mozliwe jest jednakze wprowadzenie przepiséw zezwalaja-
cych na 5-letnig zwloke od wejscia w zycie przepiséw okreslo-
nych w ust. 1 dla zastosowania tych przepiséw do niezarejestro-
wanych spétek w Zjednoczonym Krélestwie oraz Irlandii.

3. Panstwa Czlonkowskie nie muszg stosowac art. 13, 14 i 15
w odniesieniu do posiadaczy obligacji zamiennych oraz innych
zamiennych papieréw warto$ciowych, jezeli w czasie, gdy prze-
pisy ustawowe, wykonawcze i administracyjne okreslone w ust. 1
wchodza w zycie, pozycja tych posiadaczy w razie laczenia
zostala uprzednio okreslone przez warunki emisji.

4. Panstwa Czlonkowskie nie muszg stosowaé niniejszej dyrek-
tywy do laczenia badz operacji traktowanych jak laczenia, do
przygotowania lub realizacji ktérych zostal juz w momencie
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wejscia w zycie przepiséw okreslonych w ust. 1 zakonczony akt Sporzadzono w Luksemburgu, dnia 9 pazdziernika 1978 r.
lub formalno$¢ wymagana prawem krajowym.
W imieniu Rady
Artykut 33 H.-J. VOGEL

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do Panstw Cztonkowskich. Przewodniczgcy



