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DYREKTYWA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY
2011/35/UE

z dnia 5 kwietnia 2011 r.
dotyczaca laczenia sie spélek akcyjnych
(tekst jednolity)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

ROZDZIAL 1
ZAKRES

Artykut 1

1. Srodki koordynacji okre§lone w niniejszej dyrektywie stosuje sig
do przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych panstw
cztonkowskich odnoszacych si¢ do nastgpujacych rodzajow spotek:

— Belgia:

— la société anonyme/de naamloze vennootschap,
— Bulgaria:

— aKIUOHEPHO JPYKECTBO,
— 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 etoupia,
— Hiszpania:

— la sociedad anonima,
— Francja:

— la société anonyme,

— Chorwacja:

— dioni¢ko drustvo,

— Wiochy:
— la societa per azioni,
— Cypr:

— Anpootieg gtaipeieg mePopiopévng vbivNe e PETOYES, ONUOGIEG
etaupeieg meplopopévng evbivng pe gyydmon mov Jdabétovv
HETOYIKO KEPAAALO,
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— Lotwa:

— akciju sabiedriba,
— Litwa:

— akciné bendroveé,
— Luksemburg:

— la société anonyme,

— Wegry:
— nyilvanosan miikod6 részvénytarsasag,
— Malta:
— kumpannija pubblika ta' responsabbilta limitata/public limited
liability company,
— Niderlandy:
— de naamloze vennootschap,
— Austria:
— die Aktiengesellschaft,
— Polska:
— spotka akcyjna,
— Portugalia:
— a sociedade anonima,
— Rumunia:
— societate pe actiuni,
— Stowenia:
— delniska druzba,
— Stowacja:
— akciova spolo¢nost’,
— Finlandia:
— julkinen osakeyhtid/publikt aktiebolag,
— Szwecja:
— aktiebolag,
— Zjednoczone Krolestwo:

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

2. Panstwa czlonkowskie nie muszg stosowac niniejszej dyrektywy
do spoéldzielni zarejestrowanych jako jeden z rodzajow spotek wymie-
nionych w ust. 1. O ile ustawodawstwa panstw czlonkowskich korzys-
tajg z tej opcji, wymagaja one od takich spotek dodania stowa ,,spot-
dzielnia” we wszystkich dokumentach, o ktorych mowa w art. 5 dyrek-
tywy 2009/101/WE.
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3. Panstwa czlonkowskie nie musza stosowac niniejszej dyrektywy
w przypadkach, gdy spotka lub spotki, ktore sg przejmowane lub
zakoncza dzialalno$¢, sa przedmiotem postepowania upadiosciowego,
postepowania odnoszacego si¢ do likwidacji niewyptacalnych spolek,
ugod sadowych, uktadow oraz analogicznych postgpowan.

4.  Panstwa czlonkowskie zapewniajg, aby niniejsza dyrektywa nie
miala zastosowania w odniesieniu do spotki lub spolek, w odniesieniu
do ktérych stosowane sg instrumenty i mechanizmy restrukturyzacji
i uporzadkowanej likwidacji oraz wykonywane sa uprawnienia
w zakresie prowadzenia restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji
przewidziane w tytule IV dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady 2014/59/UE ().

ROZDZIAL 11

REGULACJA EACZENIA PRZEZ PRZEJECIE JEDNEJ SPOLKI LUB
WIEKSZEJ LICZBY SPOLEK PRZEZ INNA SPOLKE ORAZ
LACZENIA PRZEZ ZAWIAZANIE NOWEJ SPOLKI

Artykut 2

Panstwa cztonkowskie, w odniesieniu do spotek podlegajacych ich
prawu krajowemu, wprowadzaja przepisy dotyczace taczenia przez prze-
jecie jednej spotki lub wigkszej liczby spotek przez inng spotke oraz
laczenia przez zawigzanie nowej spotki.

Artykut 3

1. Do celow niniejszej dyrektywy ,}aczenie przez przejgcie” oznacza
operacj¢, poprzez ktorg jedna spotka lub wiecej spolek zostaje rozwig-
zanych bez postgpowania likwidacyjnego i przenosi do innej wszystkie
swoje aktywa i pasywa w zamian za wyemitowanie dla akcjonariuszy
spotki Iub spotek przejmowanych akcji w spoélce przejmujacej oraz
ewentualna doplate w gotowce nieprzekraczajaca 10 % wartosci nomi-
nalnej tak wyemitowanych akcji lub, w przypadku braku wartos$ci nomi-
nalnej, ich warto$ci ksiggowe;j.

2. Ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego moze stanowié, 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 wyplaca¢ swoich aktywow na rzecz swoich akcjonariuszy.

Artykut 4

1. Do celéw niniejszej dyrektywy ,taczenie przez zawigzanie nowej
spotki” oznacza operacjg, poprzez ktorg kilka spotek zostaje rozwigza-
nych bez postgpowania likwidacyjnego 1 przenosi na zawigzywang
spotke wszystkie swoje aktywa i pasywa w zamian za akcje wydane
ich akcjonariuszom w nowej spolce oraz ewentualng doptate w gotowce
nieprzekraczajacg 10 % wartosci nominalnej wydanych akcji lub,
w przypadku braku warto$ci nominalnej, ich wartosci ksiegowe;.

(') Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/59/UE z dnia 15 maja
2014 r. ustanawiajgca ramy na potrzeby prowadzenia dziatan naprawczych
oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji w odniesieniu do instytucji
kredytowych i firm inwestycyjnych oraz zmieniajaca dyrektywe Rady
82/891/EWG i dyrektywy 2001/24/WE, 2002/47/WE, 2004/25/WE,
2005/56/WE, 2007/36/WE, 2011/35/UE, 2012/30/UE i 2013/36/UE oraz
rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010
i (UE) nr 648/2012 (Dz.U. L 173 z 12.6.2014, s. 190).
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2. Ustawodawstwo panstwa czlonkowskiego moze stanowié, ze
taczenie przez zawigzanie nowej spotki moze zosta¢ dokonane takze
w przypadku, gdy jedna spotka lub wigcej spotek ulegajacych rozwia-
zaniu jest w likwidacji, pod warunkiem Ze opcja ta jest ograniczona do
spolek, ktore nie zaczely jeszcze wyplaca¢ swoich aktywoéw na rzecz
swoich akcjonariuszy.

ROZDZIAL 111
LACZENIE PRZEZ PRZEJECIE

Artykut 5

1.  Organy administrujgce lub zarzadzajace spotek dokonujacych
Iaczenia sporzadzaja na piSmie projekt warunkow taczenia.

2. Projekt warunkow laczenia zawiera co najmniej:

a) rodzaj, nazwe¢ oraz statutowa siedzib¢ kazdej z taczacych si¢ spotek;

b) stosunek wymiany akcji oraz wysoko$¢ wszelkich doptat w gotowcee;

¢) warunki odnoszace si¢ do przyznania akcji w spotce przejmujacej;

d) dzien, od ktérego posiadanie takich akcji uprawnia akcjonariusza do
udziatu w zyskach oraz wszelkie specjalne warunki wptywajace na
to uprawnienie;

e) dzien, od ktorego transakcje spotki przejmowanej sa traktowane dla
celow rachunkowosci jako transakcje spotki przejmujace;j;

f) prawa przyznawane przez spolke przejmujaca posiadaczom akcji,
z ktorymi zwigzane s3 specjalne uprawnienia, oraz posiadaczom
papieré6w warto$ciowych innych niz akcje, lub proponowane $rodki,
ktore ich dotycza;

g) wszelkie szczegdlne korzysci przyznawane bieglym, o ktérych mowa
w art. 10 ust. 1, oraz czlonkom organdéw administrujacych, zarza-
dzajacych, nadzorczych lub kontrolnych spotek dokonujacych tacze-
nia.

Artykut 6

Projekt warunkéw laczenia musi zosta¢ opublikowany w sposob okres-
lony w ustawodawstwie kazdego z panstw cztonkowskich zgodnie z art.
3 dyrektywy 2009/101/WE, dla kazdej ze spétek dokonujacej taczenia,
co najmniej miesigc przed data wyznaczona na walne zgromadzenie,
ktére ma o nim zadecydowac.
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Kazda taczaca si¢ spotka zwolniona jest z wymogu publikacji okreslo-
nego w art. 3 dyrektywy 2009/101/WE, jezeli przez nieprzerwany okres,
rozpoczynajacy si¢ co najmniej miesigc przed data wyznaczong na
walne zgromadzenie, na ktorym ma zosta¢ podj¢ta decyzja w sprawie
projektu warunkow taczenia, oraz konczacy si¢ nie wczesniej niz wraz
z zamknigciem tego zgromadzenia, bezplatnie udostgpni ona publicznie
projekt warunkoéw tego taczenia na swojej stronie internetowej. Panstwa
czlonkowskie nie wuzalezniaja tego zwolnienia od jakichkolwiek
wymogow 1 ograniczen innych niz te, ktore sg konieczne do zapew-
nienia bezpieczenstwa stron internetowych i autentycznosci dokumen-
tow, oraz moga natozy¢ takie wymogi lub ograniczenia wylacznie
w zakresie, w jakim sa one proporcjonalne do osiagnigcia tych celow.

W drodze odstgpstwa od akapitu drugiego niniejszego artykutu panstwa
cztonkowskie moga wymagaé, aby publikacji dokonano za posrednic-
twem centralnej platformy elektronicznej, o ktérej mowa w art. 3 ust. 5
dyrektywy 2009/101/WE. Panstwa czlonkowskie moga ewentualnie
wymagac, aby taka publikacja zostala dokonana na jakiejkolwiek
innej stronie internetowej wyznaczonej przez nie w tym celu. W przy-
padku gdy panstwa cztonkowskie skorzystaja z jednej z tych mozliwo-
Sci, zapewniaja one, aby od spotek nie pobierano zadnej szczegdlnej
optaty za takg 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 miesigc przed data wyznaczong na walne
zgromadzenie. Odniesienie to zawiera dat¢ publikacji projektu
warunkow tgczenia na stronie internetowej oraz jest bezptatnie dostgpne
dla publicznosci. Od spétek nie pobiera si¢ szczeg6lnej oplaty za taka
publikacje.

Zakaz pobierania od spotek szczegodlnej oplaty za publikacje zawarty
w akapitach trzecim i czwartym nie wplywa na mozliwo$¢ przenoszenia
przez panstwa czlonkowskie na spotki kosztow zwigzanych z centralng
platformg elektroniczng.

Panstwa cztonkowskie moga wymaga¢ od spélek, aby przez pewien
okres po walnym zgromadzeniu pozostawialy 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 czlonkowskie
moga okresli¢ skutki tymczasowego zakitocenia w dostgpie do strony
internetowej lub do centralnej platformy elektronicznej, spowodowa-
nego czynnikami technicznymi lub innymi.

Artykut 7

1. Laczenie wymaga co najmniej zatwierdzenia przez walne zgroma-
dzenie kazdej z taczacych si¢ spotek. Ustawodawstwa panstw czion-
kowskich stanowig, ze uchwata dotyczgca zatwierdzenia wymaga wick-
szosci nie mniejszej niz dwie trzecie glosow zwigzanych z reprezento-
wanymi akcjami lub reprezentowanym kapitalem subskrybowanym.
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Jednakze ustawodawstwa panstw czlonkowskich moga stanowié, ze
zwykla wigkszo$¢ glosow okreslonych w akapicie pierwszym jest
wystarczajaca, gdy reprezentowana jest co najmniej potowa subskrybo-
wanego kapitatu. Ponadto w stosownych przypadkach majg zastoso-
wanie przepisy regulujace zmiany umowy i statutu spotki.

2. W przypadku gdy wystepujg rozne rodzaje akcji, uchwata doty-
czaca tgczenia podlega odrebnemu glosowaniu przez co najmniej kazda
z kategorii akcjonariuszy, na ktorych prawa wplywa taczenie.

3. Uchwata obejmuje zarowno zatwierdzenie projektu warunkow
faczenia, jak rowniez wszelkie zmiany umowy i statutu, ktorych
konieczno$¢ wynika z laczenia.

Artykut 8

Ustawodawstwa panstw cztonkowskich nie muszag wymagaé zatwier-
dzenia laczenia przez walne zgromadzenie spotki przejmujacej, jesli
spetnione sg nastepujace warunki:

a) publikacja przewidziana w art. 6 musi zosta¢ dokonana dla spotki
przejmujacej co najmniej miesiac przed data wyznaczona na walne
zgromadzenie spotki lub spotek przejmowanych, na ktérym ma
zosta¢ podjeta decyzja w sprawie projektu warunkéw faczenia;

b) co najmniej miesigc przed datg okreslong w lit. a) wszyscy akcjona-
riusze spotki przejmujgcej musza by¢ uprawnieni do kontroli doku-
mentéw okre$lonych w art. 11 ust. 1 w statutowej siedzibie spotki
przejmujacej;

¢) akcjonariusz lub akcjonariusze spotki przejmujacej posiadajacy mini-
malny procent subskrybowanego kapitalu muszg by¢ uprawnieni do
wymagania, aby walne zgromadzenie spoiki przejmujacej zostato
zwolane celem zatwierdzenia taczenia; ten minimalny procent nie
moze zosta¢ ustalony na wiecej niz 5 %. Panstwa czlonkowskie
moga jednakze przewidzie¢ wyltaczenie z tego obliczenia akcji
nieuprawniajgcych do glosowania.

Do celow akapitu pierwszego lit. b) stosuje si¢ art. 11 ust. 2, 3 1 4.

Artykut 9

1. Organy administrujgce lub zarzadzajace kazdej ze spotek dokonu-
jacych laczenia przygotowuja szczegOlowe pisemne sprawozdanie
wyjasniajagce projekt warunkow laczenia oraz przedstawiajagce ich
prawne i ekonomiczne podstawy, zwlaszcza stosunek wymiany akcji.

Sprawozdanie to zawiera rowniez opis wszelkich szczegodlnych trud-
no$ci powstatych w zwigzku z wycena.
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2. Organy administrujace lub zarzadzajace kazdej z zaangazowanych
spotek informujg walne zgromadzenie swojej spotki oraz organy admi-
nistrujgce lub zarzadzajace innych zaangazowanych spolek, tak aby te
ostatniec mogly poinformowaé walne zgromadzenia swych spotek
o wszelkich istotnych zmianach w zakresie aktywoéw 1 pasywow,
ktére nastapilty pomiedzy dniem sporzadzenia projektu warunkéw
taczenia a datg walnego zgromadzenia, na ktorym ma zosta¢ podjeta
decyzja w sprawie projektu warunkow taczenia.

3.  Panstwa czltonkowskie moga postanowi¢, ze nie wymaga si¢ spra-
wozdania, o ktorym mowa w ust. 1, lub informacji, o ktéorych mowa
w ust. 2, jesli wszyscy akcjonariusze i osoby posiadajgce inne papiery
warto$ciowe dajace prawo glosu w kazdej ze spolek uczestniczacych
w laczeniu wyraza na to zgodg.

Artykul 10

1. Biegly lub biegli dzialajacy na rzecz kazdej ze spotek dokonujace;
Taczenia, lecz niezaleznie od nich, wyznaczeni lub zatwierdzeni przez
organ sagdowy lub administracyjny, badaja projekt warunkow taczenia
1 sporzadzaja pisemne sprawozdanie dla akcjonariuszy. Jednakze usta-
wodawstwa panstw cztonkowskich moga przewidywa¢ wyznaczenie
jednego niezaleznego bieglego lub wigkszej ich liczby dla wszystkich
spotek dokonujacych taczenia, jes$li takiego wyznaczenia dokonuje
organ sgdowy lub administracyjny na wspdlny wniosek tych spotek.
Biegli tacy, w zalezno$ci od ustawodawstwa kazdego z panstw czton-
kowskich, mogg by¢ osobami fizycznymi lub prawnymi lub spotkami.

2. W sprawozdaniu wspomnianym w ust. 1 biegli musza w kazdym
przypadku stwierdzi¢, czy w ich opinii stosunek wymiany akcji jest
stuszny i uzasadniony. Ich stwierdzenie musi co najmniej:

a) wskazywa¢ metode lub metody wykorzystane do ustalenia propono-
wanego stosunku wymiany akcji;

b) stwierdza¢, czy taka metoda lub metody sg adekwatne w danym
przypadku, wskazywac¢ warto$¢ osiagnictg przy zastosowaniu kazdej
takiej metody oraz przedstawia¢ opini¢ na temat wzglednego
znaczenia przypisywanego takim metodom w osigganiu wybranych
wartosci.

Sprawozdanie opisuje réwniez wszelkie szczegolne trudnosci z dokona-
niem wyceny, jakie powstaty.

3. Kazdy z biegtych jest uprawniony do uzyskania od spotek doko-
nujacych laczenia wszelkich stosownych informacji i dokumentow oraz
do przeprowadzenia wszystkich niezbednych badan.

4.  Nie wymaga si¢ ani badania projektu warunkow taczenia, ani
sprawozdania biegtego, jesli wszyscy akcjonariusze i osoby posiadajace
inne papiery wartosciowe dajagce prawo glosu w kazdej ze spotek
uczestniczacych w taczeniu wyrazg na to zgode.
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Artykut 11

1. Wszyscy akcjonariusze sa uprawnieni do zbadania co najmniej
nastepujacych dokumentow w statutowej siedzibie spotki co najmniej
miesigc przed data ustalona na walne zgromadzenie, na ktérym ma
zosta¢ podjeta decyzja w sprawie projektu warunkow taczenia:

a) projektu warunkow taczenia;

b) rocznych sprawozdan finansowych i rocznych sprawozdan z dziatal-
nos$ci taczacych sie spotek za poprzednie trzy lata obrotowe;

¢) w stosownych przypadkach, sprawozdania rachunkowego sporzadzo-
nego na dzien, ktéry nie moze by¢ wcezesniejszy niz pierwszy dzien
trzeciego miesigca poprzedzajagcego dzien sporzadzenia projektu
warunkoéw laczenia, jesli ostatnie sprawozdanie finansowe odnosi
sic do roku obrotowego, ktory zakonczyl si¢ wigcej niz szes$é
miesigcy przed tym dniem;

d) w stosownych przypadkach, sprawozdan organéw administrujacych
lub zarzadzajacych taczacych si¢ spotek, przewidzianych w art. 9;

e) w stosownych przypadkach, sprawozdania o ktorym mowa w art. 10
ust. 1.

Do celow 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 wymogow
dotyczacych przejrzystosci informacji o emitentach, ktorych papiery
warto$ciowe dopuszczane sa do obrotu na rynku regulowanym (1) oraz
udostepnia je akcjonariuszom zgodnie z niniejszym ustgpem. Ponadto
panstwa cztonkowskie mogg postanowi¢, ze nic wymaga si¢ sprawo-
zdania rachunkowego, jesli wszyscy akcjonariusze i osoby posiadajace
inne papiery warto$ciowe dajace prawo glosu w kazdej ze spotek
uczestniczacych w faczeniu, wyraza na to zgode.

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

Jednakze ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego moze stanowié, ze:

a) nie jest konieczne dokonywanie nowej inwentaryzacji z natury;

() Dz.U. L 390 z 31.12.2004, s. 38.
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b) wyceny wykazane w ostatnim bilansie zostaja zmienione jedynie dla
odzwierciedlenia zapisow w ksiggach rachunkowych; jednakze
bierze si¢ pod uwage, co nastepuje:

— okresowe amortyzacj¢ 1 rezerwy,

— istotne zmiany rzeczywistej wartosci, niewykazane w ksiggach.

3. Kazdy akcjonariusz jest uprawniony do otrzymania, na zyczenie
i nieodptatnie, pelnych Iub, jesli takie bedzie zyczenie, czeSciowych
kopii dokumentéw, o ktorych mowa w ust. 1.

W przypadku gdy akcjonariusz wyrazil zgode na wykorzystanie przez
spotke elektronicznych sposobow przekazywania informacji, kopie takie
mogg zosta¢ dostarczone pocztg elektroniczng.

4.  Spotka zwolniona jest z wymogu udostgpniania dokumentow,
o ktorych mowa w ust. 1, w swojej siedzibie statutowej, jezeli przez
nieprzerwany okres rozpoczynajacy si¢ co najmniej miesigc przed datg
wyznaczong na walne zgromadzenie, na ktorym ma zosta¢ podjeta
decyzja w sprawie projektu warunkow laczenia, oraz konczacy si¢ nie
wczesniej niz wraz z zamknigciem walnego zgromadzenia, udostgpni je
na swojej stronie internetowej. Panstwa czlonkowskie nie uzalezniajg
powyzszego zwolnienia od jakichkolwiek wymogow Iub ograniczen
innych niz te, ktoére sa konieczne do zapewnienia bezpieczenstwa
stron internetowych i autentyczno$ci dokumentow, oraz moga natozyé
takie wymogi lub ograniczenia wyltacznie w zakresie, w jakim sg one
proporcjonalne do osiggnigcia tych celow.

Ustep 3 nie stosuje si¢ w przypadku, gdy strona internetowa umozliwia
akcjonariuszom, przez caty okres, o ktorym mowa w akapicie pierw-
szym niniejszego ustepu, Sciggni¢cie i druk dokumentow, o ktorych
mowa w ust. 1. Jednakze w takim przypadku panstwa czlonkowskie
moga postanowié, ze spotka ma obowigzek udostgpni¢ te dokumenty do
wgladu akcjonariuszy w swojej siedzibie statutowe;.

Panstwa cztonkowskie mogg wymagac¢ od spotek, aby przez dany okres
po walnym zgromadzeniu pozostawialy informacje na swojej stronie
internetowej. Panstwa cztonkowskie moga okresli¢ skutki tymczaso-
wego zaklocenia w dostgpie do strony internetowej, spowodowanego
czynnikami technicznymi lub innymi.

Artykut 12

Ochrona praw pracownikoéw kazdej z laczacych si¢ spotek jest regulo-
wana zgodnie z dyrektywa 2001/23/WE.
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Artykut 13

1.  Ustawodawstwa panstw cztonkowskich musza przewidywac odpo-
wiedni system ochrony interesoéw wierzycieli taczacych si¢ spoltek, rosz-
czenia ktdrych to wierzycieli poprzedzaja publikacje projektu warunkow
Taczenia i nie staly si¢ wymagalne w chwili takiej publikacji.

2. W tym celu ustawodawstwa panstw cztonkowskich przewiduja co
najmniej, ze tacy wierzyciele sg uprawnieni do uzyskania odpowiednich
zabezpieczen, w przypadku gdy sytuacja finansowa taczacych si¢ spotek
czyni t¢ ochron¢ niezbedna i o ile wierzyciele nie uzyskali wczesniej
takich zabezpieczen.

Panstwa cztonkowskie okreslaja warunki ochrony, o ktérej mowa w ust.
1 oraz w akapicie pierwszym niniejszego ustepu. W kazdym przypadku
panstwa cztonkowskie zapewniaja wierzycielom mozliwo$é zwrocenia
si¢ do odpowiedniego organu administracyjnego lub sagdowego o odpo-
wiednie zabezpieczenia, pod warunkiem ze sa w stanie wykazaé
w sposob wiarygodny, iz z powodu potaczenia zaspokojenie ich rosz-
czen jest zagrozone oraz ze nie uzyskali odpowiednich zabezpieczen od
spolki.

3. Ochrona taka moze by¢ roézna dla wierzycieli spotki przejmujacej
oraz dla wierzycieli spotki przejmowane;j.

Artykut 14

Bez uszczerbku dla zasad dotyczacych zbiorowego wykonywania ich
praw art. 13 stosuje si¢ do posiadaczy obligacji taczacych si¢ spolek,
z wyjatkiem przypadkoéw, gdy taczenie zostato zatwierdzone przez zgro-
madzenie posiadaczy obligacji, jezeli zgromadzenie takie jest przewi-
dziane na mocy ustawodawstwa krajowego, lub indywidualnie przez
posiadaczy obligacji.

Artykut 15

Posiadacze papierow wartosciowych innych niz akcje, z ktorymi zwia-
zane sg szczegoOlne prawa, muszg uzyska¢ w spofce przejmujacej prawa
co najmniej rownowazne prawom, jakie posiadali oni w spolce przej-
mowanej, chyba ze zmiana tych praw zostata zatwierdzona przez zgro-
madzenie posiadaczy takich papierow wartosciowych, jesli zgroma-
dzenie takie jest przewidziane na mocy ustawodawstwa krajowego,
lub indywidualnie przez posiadaczy tych papieréw wartosciowych, lub
o ile posiadacze ci sg uprawnieni do doprowadzenia do odkupienia ich
papierow warto$ciowych przez spotke przejmujaca.

Artykut 16

1. W przypadku gdy ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego nie
przewiduje sgdowej ani administracyjnej kontroli prewencyjnej legal-
no$ci taczen lub gdy taka kontrola nie rozcigga si¢ na wszystkie czyn-
no$ci prawne wymagane do laczenia, sporzadza si¢ i poswiadcza w nale-
zytej formie prawnej: protokot walnego zgromadzenia decydujgcego
o taczeniu oraz, w stosownych przypadkach, umowe dotyczaca taczenia,
begdacg nastgpstwem takiego walnego zgromadzenia. W przypadkach
gdy faczenie nie musi by¢ zatwierdzone przez walne zgromadzenie
wszystkich laczacych si¢ spotek, musi zosta¢ sporzadzony i pos$wiad-
czony w nalezytej formie prawnej projekt warunkow taczenia.
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2. Notariusz lub organ wiasciwy do sporzadzenia i po$wiadczenia
dokumentu w nalezytej formie prawnej musi sprawdzi¢ i zaswiadczy¢
istnienie 1 wazno$¢ czynnos$ci prawnych i formalnosci wymaganych od
spotki, dla ktorej ten notariusz lub organ dziata, oraz projektu
warunkoéw laczenia.

Artykut 17

Ustawodawstwa panstw cztonkowskich okre$laja date, z ktora taczenie
staje si¢ skuteczne.

Artykut 18

1. Laczenie musi by¢ ogloszone publicznie w sposob okreslony przez
ustawodawstwo kazdego z panstw cztonkowskich, zgodnie z art. 3
dyrektywy 2009/101/WE, w odniesieniu do kazdej z taczacych sig
spotek.

2. Spotka przejmujaca moze sama dokonaé formalnosci zwigzanych
z publikacjg odnoszacg si¢ do spotki lub spotek przejmowanych.

Artykut 19

1. Laczenie ma nastgpujgce rownoczesne skutki z mocy prawa:

a) przeniesienie — zaro6wno migdzy spotka przejmowang i spotka przej-
mujaca, jak 1 w odniesieniu do stron trzecich — wszystkich aktywow
oraz pasywow spolki przejmowanej na spotke przejmujaca;

b) akcjonariusze spotki przejmowanej stajg si¢ akcjonariuszami spotki
przejmujace;j;

¢) spotka przejmowana przestaje istniec.

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

a) przez samg spolke przejmujaca lub przez osobe dziatajaca w imieniu
wlasnym, ale na jej rzecz; albo

b) przez sama spolke przejmowang lub przez osobe dziatajacg w imieniu
wlasnym, ale na jej rzecz.
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3. Powyzsze nie wplywa na ustawodawstwa panstw czlonkowskich,
ktore wymagaja, dla skutecznosci wobec stron trzecich, dokonania
specjalnych formalnodci w celu przeniesienia pewnych aktywow, praw
oraz zobowigzan przez spotke przejmowang. Spotka przejmujaca moze
dokona¢ tych formalnosci sama; ustawodawstwa panstw czlonkowskich
moga jednak zezwala¢ spdlce przejmowanej na kontynuowanie tych
formalnoéci przez ograniczony okres czasu, ktory nie moze, poza wyjat-
kowymi wypadkami, zosta¢ ustalony na wigcej niz sze$¢ miesiecy od
dnia, w ktorym tgczenie stato si¢ skuteczne.

Artykul 20

Ustawodawstwa panstw czlonkowskich ustanawiaja co najmniej zasady
dotyczace odpowiedzialnosci cywilnej cztonkéw organéw administruja-
cych 1 zarzadzajacych spoiki przejmowanej wobec akcjonariuszy tej
spotki, w odniesieniu do zawinionego zachowania tych czlonkow
podczas przygotowania oraz realizacji taczenia.

Artykut 21

Ustawodawstwa panstw czlonkowskich ustanawiajg co najmniej zasady
dotyczace odpowiedzialnosci cywilnej bieglych odpowiedzialnych za
sporzadzenie na rzecz przejmowanej spotki sprawozdania, o ktorym
mowa w art. 10 ust. 1, wobec akcjonariuszy tej spotki, w odniesieniu
do zawinionego zachowania tych bieglych podczas wykonania ich
obowigzkow.

Artykut 22

1.  Ustawodawstwa panstw czlonkowskich moga ustanawia¢ zasady
niewaznosci taczenia wylacznie zgodnie z nastgpujacymi warunkami:

a) niewazno$¢ musi zosta¢ stwierdzona wyrokiem sadowym;

b) taczenia, ktore staly si¢ skuteczne zgodnie z art. 17, mogg zostaé
uznane za niewazne, tylko jesli nie bylo prewencyjnej kontroli
sadowej ani administracyjnej ich legalnosci Iub jesli dokumenty
nie zostaly sporzadzone i po$wiadczone w nalezytej formie prawnej,
lub jesli wykazane zostanie, ze uchwata walnego zgromadzenia jest
niewazna lub podlega uniewaznieniu na mocy prawa krajowego;

c) postepowanie w sprawie uniewaznienia nie moze zosta¢ wszczete
pdzniej niz sze$¢ miesigcy po dniu, w ktorym laczenie staje si¢
skuteczne w stosunku do osoby powolujacej si¢ na niewazno$¢ lub
jesli sytuacja zostata naprawiona;

d) tam, gdzie jest mozliwe naprawienie wady mogacej powodowac
niewaznos¢ laczenia, wlasciwy sad wyznacza zainteresowanym
spotkom termin, w ktérym nalezy naprawic istniejacy stan rzeczy;
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e) wyrok uznajacy tgczenie za niewazne zostaje opublikowany w sposob
okreslony w ustawodawstwie kazdego z panstw cztonkowskich
zgodnie z art. 3 dyrektywy 2009/101/WE;

f) w przypadku gdy ustawodawstwo panstwa cztonkowskiego zezwala
stronie trzeciej na zakwestionowanie takiego wyroku, strona ta moze
to uczyni¢ jedynie w ciggu szesciu miesigcy od ogloszenia wyroku
w sposob okreslony dyrektywa 2009/101/WE;

g) wyrok uznajacy laczenie za niewazne nie ma sam w sobie wplywu
na wazno$¢ zobowiazan zaciagnietych przez spotke przejmujaca lub
zwigzanych ze spotka przejmujaca, ktore powstaly przed opubliko-
waniem wyroku i po dniu, w ktorym taczenie staje si¢ skuteczne;

h) spoftki, ktore byly stronami taczenia, odpowiadajg solidarnie w odnie-
sieniu do zobowigzan sp6iki przejmujacej, o ktorych mowa w lit. g).

2. W drodze odstgpstwa od ust. 1 lit. a) ustawodawstwo panstwa
cztonkowskiego moze stanowi¢ takze, ze niewaznos$¢ laczenia ma byc¢
stwierdzona przez organ administracyjny, jesli istnieje mozliwo$¢ zaska-
rzenia takiej decyzji do sadu. Ustep 1 lit. b) oraz d) — h) stosuje si¢
przez analogi¢ do organu administracyjnego. Takie postgpowanie
W sprawie uniewaznienia nie moze zosta¢ wszczgte pozniej niz szes$é
miesigcy po dniu, w ktorym taczenie staje si¢ skuteczne.

3. Niniejsze przepisy nie wplywaja na ustawodawstwa panstw czlon-
kowskich dotyczace niewaznosci laczenia orzeczonej w nastepstwie
jakiejkolwiek kontroli innej niz sagdowa lub administracyjna kontrola
prewencyjna legalnosci.

ROZDZIAL IV

LACZENIE PRZEZ ZAWIAZANIE NOWEJ SPOLKI

Artykut 23

1. Artykul 5, 6 i 7 oraz art. 9-22 niniejszej dyrektywy stosuje sie,
bez uszczerbku dla art. 12 i 13 dyrektywy 2009/101/WE, do taczenia
przez zawigzanie nowej spotki. W tym celu ,,spotki laczace si¢” oraz
»Spotki  przejmowane” oznaczajg spotki, ktore przestang istnieé,
a ,,spotka przejmujaca” oznacza nowg spotke.

Artykut 5 ust. 2 lit. a) niniejszej dyrektywy stosuje si¢ rowniez do
nowej spofki.
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2. Projekt warunkow taczenia oraz akt zatozycielski lub projekt aktu
zatozycielskiego oraz statut lub projekt statutu nowej spotki — jesli
zawarte s one w odrebnym dokumencie — sa zatwierdzane na walnym
zgromadzeniu kazdej ze spolek, ktora przestanie istniec.

ROZDZIAL V

PRZEJECIE JEDNEJ SPOLKI PRZEZ INNA, POSIADAJACA 90 % LUB
WIECEJ JEJ AKCJI

Artykut 24

Panstwa czlonkowskie wprowadzaja przepisy w odniesieniu do spotek
podlegajacych ich ustawodawstwom, umozliwiajgce dokonywanie
operacji, poprzez ktore jedna spotka lub wigcej spotek zostaje rozwia-
zanych bez postepowania likwidacyjnego i przenosi wszystkie swoje
aktywa 1 pasywa na inng spotke bedaca posiadaczem wszystkich ich
akcji oraz innych papierow wartosciowych dajacych prawo glosu na
walnym zgromadzeniu. Takie operacje sa regulowane przepisami
rozdziatu III. Panstwa cztonkowskie nie nakltadajg jednak wymogdéw
okreslonych w art. 5 ust. 2 lit. b), ¢) i d), art. 9 1 10, art. 11 ust. 1
lit. d) i e), art. 19 ust. 1 lit. b) oraz art. 20 i1 21.

Artykut 25

Panstwa czlonkowskie nie stosujg art. 7 do operacji, o ktérych mowa
w art. 24, jesli sg spelnione nast¢pujgce warunki:

a) musi zosta¢ dokonana publikacja przewidziana w art. 6, w odnie-
sieniu do kazdej ze spotek zaangazowanych w operacje, co najmniej
miesigc zanim operacja ta stanie si¢ skuteczna;

b) co najmniej miesigc zanim operacja ta stanie si¢ skuteczna wszyscy
akcjonariusze przejmujacej spotki muszg mie¢ prawo kontrolowania
w statutowe] siedzibie spotki dokumentow, o ktorych mowa w art.
11 ust. 1 lit. a), b) i ¢);

¢) musi mie¢ zastosowanie art. 8 akapit pierwszy lit. c).

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

Artykut 26

Panstwa czlonkowskie moga stosowac art. 24 i 25 do operacji, poprzez
ktorg jedna spotka lub wigcej spotek zostaje rozwigzanych bez poste-
powania likwidacyjnego i przenosi wszystkie swoje aktywa i pasywa na
inng spotke, jesli wszystkie akcje oraz inne papiery wartosciowe przej-
mowanej spotki lub spotek okreslone w art. 24 znajduja si¢ w posiadaniu
spotki przejmujacej lub oséb posiadajacych te akcje i papiery warto-
Sciowe w imieniu wlasnym, ale na rzecz tej spotki.
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Artykut 27

W przypadkach taczenia przez przejecie dokonywanego przez spotke,
ktora posiada 90 % lub wigcej, ale nie catos¢, akcji 1 innych papierow
warto$ciowych dajacych prawo glosu na walnym zgromadzeniu przej-
mowanej spotki lub przejmowanych spotek, panstwa cztonkowskie nie
wymagaja zatwierdzenia laczenia przez walne zgromadzenie spotki
przejmujacej, jesli spetnione sg nastgpujace warunki:

a) musi zosta¢ dokonana publikacja przewidziana w art. 6, w odnie-
sieniu do spotki przejmujacej, co najmniej miesigc przed data usta-
long na walne zgromadzenie spotki lub spolek przejmowanych, na
ktorym ma zosta¢ podjeta decyzja w sprawie projektu warunkow
laczenia;

b) co najmniej miesigc przed datg okreslong w lit. a) wszyscy akcjona-
riusze spotki przejmujacej muszg mie¢ prawo kontrolowania w statu-
towej siedzibie spotki dokumentow wymienionych w art. 11 ust. 1
lit. a), b) oraz, w stosownych przypadkach, art. 11 ust. 1 lit. c), d)
ie);

¢) musi mie¢ zastosowanie art. 8 akapit pierwszy lit. c).

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

Artykut 28

Panstwa cztonkowskie nie naktadaja wymogow okreslonych w art. 9, 10
i 11 w przypadku taczenia w rozumieniu art. 27, jesli spelnione sg
nastepujace warunki:

a) akcjonariusze mniejszosciowi spolki przejmowanej musza by¢
uprawnieni do zadania, aby ich akcje zostaly nabyte przez spotke
przejmujaca;

b) jesli wykonujg to prawo, musza by¢ uprawnieni do otrzymania
wynagrodzenia odpowiadajgcego wartosci ich akcji;

¢) w przypadku braku zgodno$ci w odniesieniu do takiego wynagro-
dzenia musi by¢ mozliwe, aby warto$¢ wynagrodzenia zostala usta-
lona przez sad lub przez organ administracyjny wyznaczony przez
panstwo czlonkowskie do tego celu.

Panstwo cztonkowskie nie musi stosowac akapitu pierwszego, jezeli
w ustawodawstwie tego panstwa cztonkowskiego istnieje przepis upraw-
niajacy spotke przejmujaca, bez wezesniejszej publicznej oferty przeje-
cia, do zadania od wszystkich posiadaczy pozostatych papierow warto-
Sciowych spotki lub spotek, ktore maja zosta¢ przejete, sprzedania jej
tych papierow warto$ciowych przed potaczeniem po uczciwej cenie.
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Artykut 29

Panstwa czlonkowskie moga stosowac art. 27 i 28 do operacji, poprzez
ktore jedna spotka lub wigcej spotek zostaje rozwigzanych bez poste-
powania likwidacyjnego i przenosi wszystkie swoje aktywa i pasywa na
inng spotke, jesli 90 % lub wigcej, ale nie catos¢, akcji 1 innych
papierow warto$ciowych spotki lub spotek przejmowanych, o ktorych
mowa w art. 27, jest w posiadaniu tej spolki przejmujacej lub osob,
ktore posiadajg te akcje i papiery wartosciowe w imieniu wlasnym, ale
na rzecz tej spotki.

ROZDZIAL VI
INNE OPERACJE TRAKTOWANE JAKO LACZENIE

Artykut 30

Jezeli w przypadku jednej z operacji, o ktorych mowa w art. 2, usta-
wodawstwo panstwa czlonkowskiego zezwala na to, aby doplata
w gotowce przewyzszata 10 %, stosuje si¢ rozdziaty III i IV oraz art.
27, 28 1 29.

Artykut 31

W przypadku gdy ustawodawstwo panstwa czlonkowskiego zezwala na
jedng z operacji, o ktorych mowa w art. 2, 24 i 30, bez zakonczenia tym
samym istnienia wszystkich spotek przejmowanych, stosuje si¢ odpo-
wiednio rozdziat III, z wyjatkiem art. 19 ust. 1 lit. ¢), rozdziat IV lub
rozdzial V.

ROZDZIAL VII
PRZEPISY KONCOWE
Artykut 32

Dyrektywa 78/855/EWG zmieniona aktami wymienionymi w zalaczniku
I cz¢$¢ A niniejszym traci moc, bez uszczerbku dla obowigzkdéw panstw
cztonkowskich dotyczacych termindw transpozycji do prawa krajowego
dyrektyw okreslonych w zatgczniku I czgs¢ B.

Odestania do uchylonej dyrektywy odczytuje si¢ jako odestania do
niniejszej dyrektywy, zgodnie z tabela korelacji w zataczniku II.

Artykut 33

Niniejsza dyrektywa wchodzi w zycie z dniem 1 lipca 2011 r.

Artykut 34

Niniejsza dyrektywa skierowana jest do panstw cztonkowskich.
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ZAEACZNIK 1
CZESC A

Uchylona dyrektywa i wykaz jej kolejnych zmian

(o ktorych mowa w art. 32)

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

Akt przystgpienia z 1979 r,
zatacznik 1 pkt II1.C

(DzU. L 291 z 19.11.1979,
s. 89)

Akt przystapienia z 1985 r.,
zalgcznik 1 pkt II lit. d)

(DzU. L 302 z 15.11.1985,
s. 157)

Akt przystgpienia z 1994 r,
zafacznik 1 pkt X1.A.3

(DzU. C 241 z 29.8.1994,
s. 194)

Akt przystgpienia z 2003 r,
zatagcznik II pkt 4.A.3
(DzU. L 236 z 23.9.2003,

s. 338)

Dyrektywa Rady 2006/99/WE Jedynie odniesienie do

(DzU. L 363 z 20.12.2006, dyrektywy 78/855/EWG

s. 137) zawarte w art. 1 1 w sekcji
A.3. zalacznika

Dyrektywa 2007/63/WE  Parla- Jedynie art. 2

mentu Europejskiego i Rady
(DzU. L 300 z 17.11.2007,
s. 47)

Dyrektywa Parlamentu Europej- Jedynie art. 2
skiego i Rady 2009/109/WE
(Dz.U. L 259 z 2.10.2009, s. 14)

CZESC B

Wykaz terminéw transpozycji do prawa krajowego

(o ktorych mowa w art. 32)

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