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Transgraniczne taczenie sie spétek kapitatowych na rynku wewnetrznym w Unii Europejskiej

I. Prawne problemy transgranicznego faczenia sie spétek

taczenie sie spoétek (fuzja) jest jednym z proceséw transformacyjnych, jakiemu mogg zosta¢ poddane
spotki kapitatowel. W ujeciu modelowym faczenie sie spotek wystepuje w dwdch podstawowych
wariantach (odmianach). Wariant pierwszy polega na tym, ze caty majgtek jednej spotki (spotki
przejmowanej) zostaje przeniesiony na inng spotke (spotke przejmujacg), w zamian za udziaty lub
akcje, jakie ta druga spodtka (spdtka przejmujaca) wydaje wspdlnikom pierwszej (tj. przejmowanej)
spotki, jest to tzw. taczenie sie przez przejecie. Drugi wariant taczenia sie spétek polega na tym, ze
zostaje zawigzana nowa spoétka, na ktdrg przechodzi majgtek co najmniej dwdch tgczacych sie spotek,
w zamian za udziaty lub akcje, jakie spdtka nowo zawigzana wydaje wspdlnikom spétek taczacych sie.
Istotne jest przy tym to, ze spotki tgczgce sie — po przeniesieniu swoich majatkéw na spétke nowo
zawigzang — ulegajg rozwigzaniu, jest to tzw. tgczenie sie przez zawigzanie nowej spotki2.

Poniewaz zasadniczym przedmiotem niniejszego opracowania majg by¢ tgczenia sie (fuzje)
ytransgraniczne”, w pierwszym rzedzie nalezatoby zastanowié¢ sie nad tym, czym s3 potaczenia
ytransgraniczne” i czym w swojej istocie rdézinig sie one od faczen czysto ,krajowych”. W tym
kontekscie mozna sie czasem spotkac¢ z poglagdem, iz z fuzjg transgraniczng mamy do czynienia
woéwczas, gdy w danym stanie faktycznym wystepuje ,element przeniesienia masy majgtkowej
»przez granice«”, a wiec z jednego panstwa do drugiego3. Oznaczatoby to zatem, ze w przypadku
tego rodzaju (transgranicznej) fuzji majatek spétki przejmowanej zostaje przeniesiony przez granice
do majacej swojg siedzibe w innym panstwie spotki przejmujgcej, wzglednie tez majatek dwdch lub
wiecej taczacych sie spdtek zostaje przetransferowany przez granice i trafia do majgcej siedzibe w
jakims innym panstwie spotki nowo zawigzanej.

Nie wydaje sie jednak, aby takie zdefiniowanie fuzji transgranicznych byto w petni trafne i adekwatne
dla kazdego przypadku. Prawda jest oczywiscie, ze w przypadku przewazajgcej liczby fuzji
transgranicznych rzeczywiscie dochodzi w ich trakcie do przetransferowania masy majgtkowej jednej
lub kilku z faczacych sie spétek przez granice. Niemniej jednak dla uznania, iz w danym przypadku
mamy do czynienia z fuzjg transgraniczng, takie przeniesienie masy majgtkowej przez granice
bynajmniej nie jest bezwzglednie konieczne i nie stanowi wcale istoty omawianej tutaj fuzji.
Rozstrzygajace jest raczej to, czy w przypadku danej fuzji dochodzi do zetkniecia sie ze sobg dwdch
lub wiecej réznych systemow (porzadkdw) prawnych, ktorym — miedzy innymi w zakresie kwestii
zwigzanych z taczeniem sie — podlegajg tgczgce sie spotki. Trzeba bowiem w tym miejscu
przypomnie¢, ze w zakresie swojej zdolnosci prawnej oraz w zakresie innych elementéw swojego



statusu osobowego (a kwestie zwigzane z taczeniem sie spétek nalezg witasnie do zakresu statusu
osobowego spotek) kazda spdtka podlega prawu jakiegos$ okreslonego panstwa (ktére to prawo jest
miarodajnym dla danej spoétki statutem personalnym), a konkretnie — albo prawu panstwa swojej
rzeczywistej siedziby (tak jest w panstwach, ktorych prawo prywatne miedzynarodowe przyjeto tzw.
teorie siedziby), albo prawu panstwa, zgodnie z ustawodawstwem ktdrego dana spétka powstata (tak
jest z kolei w panstwach, ktérych prawo prywatne miedzynarodowe przyjeto tzw. teorie zatozenia)4.
Moze sie zatem zdarzy¢, ze w danym przypadku kazda z taczacych sie spétek bedzie podlegata w
zakresie swojego statusu osobowego prawu innego panstwa i w rezultacie prawo dwéch (lub wiecej)
roznych panstw bedzie wtasciwe (miarodajne), jesli chodzi o kwestie zwigzane z ich taczeniem sie.
Takie wtasnie taczenia sie nalezatoby uznawac za taczenia sie (fuzje) transgraniczne.

W doktrynie prawa prywatnego miedzynarodowego dos¢ zgodnie uznaje sie, ze jezeli dana fuzja ma
charakter transgraniczny, a wiec jezeli kazda z tgczacych sie spdtek podlega w zakresie swojego
statusu osobowego prawu innego panstwa, to wowczas warunki (przestanki), procedura (przebieg)
oraz skutki takiej fuzji powinny by¢ regulowane przez wszystkie wchodzgce w danym przypadku w
gre porzadki prawne, czyli przez wszystkie statuty personalne5. W rezultacie, w takiej sytuacji
powinny by¢ zasadniczo respektowane postanowienia dotyczace fuzji zawarte we wszystkich
poszczegdlnych — a miarodajnych dla kazdej z tgczacych sie spotek — statutach personalnych. Przy
tym w praktyce oznacza to, ze jesli chodzi o warunki (przestanki) oraz o procedure (przebieg) fuzji
transgranicznej, to kazda z tgczacych sie spotek (tzn. spotka przejmujaca i spotka przejmowana, jak
tez kazda ze spotek taczacych sie przez zawigzanie nowej spotki) musi stosowac postanowienia
miarodajnego dla niej statutu personalnego6. Z kolei, jesli chodzi o skutki fuzji transgranicznej (takie
jak przejscie majatku spotki przejmowanej lub spétek tgczacych sie przez zawigzanie nowej spotki na
spotke przejmujacg lub tez na spdétke nowo zawigzang, uzyskanie przez wspodlnikéw spotki
przejmowanej lub spétek taczacych sie przez zawigzanie nowej spoétki statusu wspodlnikdw spotki
przejmujgcej lub tez spétki nowo zawigzanej, zmiana sposobu ponoszenia odpowiedzialnosci za
zobowigzania spotki przejmowanej lub spétek tgczacych sie przez zawigzanie nowej spotki), to w tym
zakresie wszystkie miarodajne statuty personalne (kazdej z uczestniczacych w tgczeniu spédtek)
powinny by¢ stosowane w sposdb kumulatywny, a wiec tgczny.

Z pozoru wydawacd by sie mogto, ze wskazana powyzej reguta jest stosunkowo prosta, gdyz dosyc
jednoznacznie wskazuje na prawa wiasciwe i rzadzace dang transgraniczng fuzjg. Okazuje sie jednak,
ze stosowanie w praktyce tejze reguly prowadzi do licznych i skomplikowanych probleméw
prawnych, ktére niekiedy bardzo trudno jest w sposéb zadowalajgcy rozwigzaé. Wystarczy
wspomnie¢ chociazby o tym, ze bynajmniej nie kazdy porzadek prawny dopuszcza mozliwosc
dokonywania fuzji transgranicznych, a wiec tgczenia sie spétek podlegajgcych danemu porzadkowi ze
spotka lub spoétkami podlegajgcymi innym systemom prawnym — jezeli zas tego nie dopuszcza, to
wowczas dokonywanie fuzji transgranicznych zasadniczo nie bedzie mozliwe. Ponadto pozostaje
bezsprzecznym faktem, ze takie skutki transgranicznej fuzji, jak przejscie majatku faczacych sie spétek
na spotke przejmujgcy lub nowo zawigzang albo tez zmiana sposobu ponoszenia odpowiedzialnosci
wobec wierzycieli za zobowigzania spétki przejmowanej lub spétek tgczacych sie przez zawigzanie
nowej spotki, mogg by¢ bardzo réinie uregulowane w poszczegdlnych systemach prawnych (np.
przejscie majgtku moze nastgpic albo w drodze sukcesji uniwersalnej albo w drodze nabycia facznego
uno actu albo tez w drodze sukcesji szczegdlnej; z kolei zmiana sposobu ponoszenia
odpowiedzialnosci za zobowigzania moze nastgpi¢ poprzez automatyczne przejscie dtugéw, poprzez
dalszg odpowiedzialno$¢ z majatku spdtki przejetej, poprzez wspdtodpowiedzialnosé spotki



przejmujacej lub nowo zawigzane] lub tez poprzez uprzednie zaspokojenie lub zabezpieczenie).
Powyzisze sprawia, ze faczne (kumulatywne) zastosowanie — do skutkéw fuzji transgranicznej —
wszystkich miarodajnych w danym przypadku porzadkéw prawnych (statutéw personalnych) moze
niekiedy prowadzi¢ do sprzecznych rezultatéw i w efekcie trzeba wdwczas bedzie podjaé¢ bardzo
uciazliwe zabiegi polegajgce na dostosowywaniu do siebie (Anpassung) wszystkich wchodzgcych w
gre systeméw prawnych, np. poprzez sformufowanie specjalnej normy merytorycznej majgcej w
swoim zatozeniu upodobnic¢ do siebie sprzeczne normy zawarte w poszczegdlnych — kumulatywnie
stosowanych — statutach personalnych7. Stad tez bez zadnej watpliwosci najbardziej optymalna
sytuacja bytaby woéwczas, gdyby fuzje transgraniczne byty regulowane okres$lonym aktem prawa
miedzynarodowego, ktéry zawieratby nie tylko pewne normy kolizyjne (wskazujgce prawo witasciwe
do oceny poszczegélnych aspektow transgranicznej fuzji), ale takze jednolite normy merytoryczne, w
jednoznaczny sposdb regulujgce okreslone zagadnienia zwigzane z transgranicznym tgczeniem sie.

Nie ulega watpliwosci, ze w ramach takiego organizmu integracyjnego, jakim jest Unia Europejska
istniejg sprzyjajgce warunki oraz petne prawne mozliwosci ku temu, aby ustanowic takie witasnie, jak
wyzej wspomniano, wspdlne dla wszystkich panstw cztonkowskich regulacje prawne, ktére by
jednoznacznie rozstrzygaty rozmaite kwestie zwigzane z transgranicznym tgczeniem sie spétek. Jak
przy tym bedzie o tym mowa w dalszych rozwazaniach, regulacje takie rzeczywiscie zostaty na
szczeblu wspdélnotowym wykreowane. Zanim jednak zostang one blizej przedstawione, warto bytoby
najpierw zastanowic sie, w jakim zakresie prawo pierwotne Unii Europejskiej (zawarte w Traktacie
ustanawiajgcym Wspdlnote Europejskg) dopuszcza oraz utatwia przeprowadzanie omawianych tutaj
transgranicznych fuzji.

Il. Transgraniczne faczenie sie spotek kapitatowych a pierwotna swoboda prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej w Unii Europejskiej

1. Ogdlne uwagi na temat pierwotnej swobody prowadzenia dziatalnosci gospodarczej

W tym miejscu nalezatoby zauwazyé, Ze przeprowadzanie przez spétki kapitatowe fuzji
transgranicznych jest przejawem korzystania przez nie z tzw. pierwotnej swobody prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, unormowanej w art. 43 i nast. TWE. Generalnie rzecz biorgc, pierwotna
swoboda prowadzenia dziatalnosci gospodarczej polega na tym, ze dany podmiot (beneficjent
swobody) przenosi sie do innego panstwa cztonkowskiego (tj. na grunt innego systemu
normatywnego) i rozpoczyna tam prowadzenie zupetnie nowej (gospodarczej) dziatalnosci, tracac
jakikolwiek zwigzek ze swoim dotychczasowym (macierzystym) systemem prawnym8. Transgraniczna
fuzja spétek w powyzszej definicji z catg pewnoscig sie miesci, gdyz trzeba pamietac, ze w przypadku
wzmiankowanej fuzji dochodzi do tego, ze:

1) spotka przejmowana traci swdj byt prawny na gruncie swojego dotychczasowego (macierzystego)
systemu prawnego, zas jej majatek zostaje przejety przez spodtke, ktéora podlega porzadkowi
prawnemu zupetnie innego panstwa cztonkowskiego albo tez

2) spotki taczace sie tracg swoj byt prawny na gruncie swoich dotychczasowych (macierzystych)
porzadkéw prawnych, zas ich majatek zostaje przetransferowany na rzecz zupetnie nowej spoétki,
utworzonej zgodnie z porzadkiem prawnym ktéregos z panstw cztonkowskich, przy czym



przynajmniej dla jednej sposrdd taczacych sie spoétek bedzie to porzadek prawny inny niz ten,
ktédremu dana spétka dotychczas, tj. przed swoim rozwigzaniem, podlegata. Wszystkie te opisane
wyzej elementy sg z catg pewnoscig charakterystyczne dla swobody pierwotnej, a nie wtérnej9.

Spotki kapitatowe mogg by¢ uznane za beneficjentow (adresatow) zaréwno pierwotnej, jak i wtdrnej
swobody prowadzenia dziatalnosci gospodarczej jedynie wowczas, gdy kumulatywnie spetniajg dwa
nastepujgce — wyspecyfikowane w art. 48 TWE — warunki. Po pierwsze, muszg one zostac zatozone
zgodnie z ustawodawstwem ktéregos z panstw cztonkowskich. Po drugie zas, muszg one posiadac na
terytorium ktdregos z panstw cztonkowskich albo swojg siedzibe statutows, albo siedzibe zarzadu
(siedzibe rzeczywistg), albo tez gldéwne miejsce prowadzenia swojej dziatalnosci (gtéwne
przedsiebiorstwo)10.

2. Transgraniczne tgczenie sie spotek a orzeczenie ETS w sprawie Daily Mail

Do niedawna byto kwestig niezwykle sporng, w jakim zakresie i w jaki konkretnie sposdb spdtki w
rozumieniu art. 48 TWE mogg korzysta¢ z omawianej tutaj pierwotnej swobody prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej. Dominowato przekonanie, ze w dziedzinie swobody pierwotnej (w
przeciwienstwie do swobody wtdornej) zakres gwarantowanych spétkom przez Traktat uprawnien jest
raczej niewielki, skoro w mysl orzeczenia Trybunatu Sprawiedliwosci w sprawie Daily Mail (wydanego
w 1988 roku) art. 43 i 48 TWE nie mogg by¢ interpretowane w taki sposdb, ze przyznajg one spétce
zatozonej zgodnie z ustawodawstwem jednego z panstw cztonkowskich prawo do przeniesienia
swojej siedziby rzeczywistej (siedziby centralnego zarzadu) do innego panstwa cztonkowskiego, przy
zachowaniu przez taki podmiot statusu spotki zatozonej zgodnie z prawem tego pierwszego
panstwall. W praktyce oznaczato to, ze warunki oraz zasady przenoszenia przez spotki swoich
siedzib (siedzib rzeczywistych, ale takze i statutowych) do innych panstw cztonkowskich wszystkie
poszczegdlne paristwa mogg ustala¢ swobodnie (tj. we wtasnym zakresie) i nie muszg bynajmniej
akceptowac (dopuszcza¢) w swoim ustawodawstwie przeprowadzania przez spoétki tego rodzaju
migracji. Mogg natomiast obwarowywaé przeprowadzenie przez dang spotke wzmiankowanej
migracji sankcjg w postaci jej rozwigzania. Wyjatkiem bytaby jedynie sytuacja — co zresztg wyraznie
zaznaczyt ETS w powotanym orzeczeniu Daily Mail — w ktérej panstwa cztonkowskie zawartyby
miedzy sobg stosowng, przewidziang przez art. 293 TWE (ex art. 220 TWE), konwencje o wzajemnym
uznawaniu spoéteki12.

Wprawdzie w orzeczeniu w sprawie Daily Mail Trybunat nie ustosunkowat sie wprost do kwestii
transgranicznego tgczenia sie spoétek, ale mozna zasadnie przypuszczaé, ze jego stanowisko w tej
kwestii bytoby wowczas zdecydowanie negatywne, skoro w mysl powotanego juz wyzej art. 293 TWE
zagadnienia zwigzane z dopuszczalnoscig przeprowadzania transgranicznych tagczen powinny zostac —
jesli taka bedzie wola panstw cztonkowskich — uregulowane w drodze odrebnej konwencji. Skoro
zatem Trybunat nie zinterpretowat art. 43 i 48 TWE jako nakazujgcych panstwom cztonkowskim
uznawac podmiotowosé prawng spotek przenoszacych swojg rzeczywistg siedzibe z innego panstwa
cztonkowskiego, argumentujgc to brakiem stosownej konwencji, to rowniez podobnie negatywne
stanowisko wyrazitby z pewnoscia w odniesieniu do transgranicznych fuzji, skoro takie i w tym
przypadku panstwa cztonkowskie zadnej konwencji nie zawarty. W takiej sytuacji, biorgc pod uwage
Owczesny stan oraz rozwdj prawa wspdlnotowego, mozna byto zasadnie stwierdzi¢, ze art. 43 i 48
TWE nie dajg spotkom prawa do dokonywania tgczen transgranicznych, zas dopuszczalnos¢ takich



operacji zalezy w catosci od miarodajnych w tym zakresie regulacji (przepiséw) wewnetrznych panstw
cztonkowskich.

3. Transgraniczne faczenie sie spotek a orzeczenie ETS w sprawie Uberseering

Z czasem jednak to dos¢ ostrozne i defensywne nastawienie Trybunatu wzgledem mozliwosci
powotywania sie przez spétki (w rozumieniu art. 48 TWE) na uprawnienia wynikajgce z pierwotnej
swobody prowadzenia dziatalnosci gospodarczej zaczeto ulega¢ zmianie. W tym kontekscie na
szczegblng uwage zastuguje orzeczenie Trybunatu w sprawie Uberseering, w ktérym zostato jasno
stwierdzone, iz jakkolwiek konwencje przewidziane w art. 293 TWE moggy istotnie ,utatwi¢”
urzeczywistnianie traktatowej swobody prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, to jednak
wykonywanie wynikajgcych z tej swobody uprawnien w zadnym razie nie moze by¢ ,uzaleznione” od
uprzedniego zawarcia przez panistwa cztonkowskie wzmiankowanych konwencjil3. W rezultacie
Trybunat stwierdzit, iz jezeli spdtka zatozona zgodnie z prawem okreslonego panistwa cztonkowskiego
i majgca w tym panstwie swojg statutowg siedzibe przenosi swojg siedzibe rzeczywistg (siedzibe
zarzadu) do innego panstwa cztonkowskiego, to wowczas to drugie panstwo cztonkowskie jest w
Swietle art. 43 i 48 TWE zobowigzane uznac jej zdolno$¢ prawng oraz zdolnos¢ sgdowa, ktére to
zdolnosci wzmiankowana spétka nabyta oraz posiada zgodnie z ustawodawstwem tego pierwszego
panstwa cztonkowskiego, czyli zgodnie z ustawodawstwem panstwa inkorporacjild. W doktrynie
powyzsza (wypowiedziana przez Trybunat) teza zostata zinterpretowana w ten sposodb, ze kazda
spotka w rozumieniu art. 48 TWE moze swobodnie przenies¢ swojg rzeczywistg siedzibe do innego
panstwa cztonkowskiego, przy czym to ostatnie panstwo powinno woéwczas nie tylko uznad jej
podmiotowosé (zdolnosé) prawng jako taka, ale powinno takze — co do zasady — oceniac te jej
zdolnos¢ prawng oraz wszystkie inne elementy jej statusu osobowego zgodnie z prawem panstwa
inkorporacji, a wiec powinno w istocie traktowaé taka spotke jako spotke zagraniczng, podlegajaca
zasadniczo prawu panstwa inkorporacjil5.

Dla omawianej w niniejszym opracowaniu kwestii transgranicznego tgczenia sie spotek wyrok
Trybunatu w sprawie Uberseering jest istotny z co najmniej dwdch wzgledéw. Po pierwsze, Trybunat
jasno stwierdzit, ze dla korzystania przez spoétki (w rozumieniu art. 48 TWE) z pierwotnej swobody
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej bynajmniej nie jest konieczne uprzednie zawarcie przez
panstwa cztonkowskie specjalnych konwencji, o ktérych jest mowa w art. 293 TWE. Nawet zatem,
jezeli owe konwencje nie zostaty jeszcze zawarte, to fakt ten nie jest w stanie pozbawié spétek tych
uprawnien, ktore dajg im bezposrednio skuteczne przepisy Traktatu o swobodzie prowadzenia
dziatalnoéci gospodarczej. Teoretycznie zatem orzeczenie w sprawie Uberseering otwarto droge do
uznania, ze, mimo iz konwencja o transgranicznym tgczeniu sie spotek (o ktérej jest mowa w art. 293
TWE) nie zostata przez panstwa cztonkowskie zawarta, to jednak dokonywanie przez spoétki tego
rodzaju operacji jest w petni dopuszczalne bezposrednio w oparciu o art. 43 i 48 TWE.

Po drugie, orzeczenie Trybunatu w sprawie Uberseering dato w istocie spétkom (w rozumieniu art. 48
TWE) pewng teoretyczng mozliwo$s¢ dokonywania swego rodzaju transgranicznych fuzji
,dwustopniowych”. Chociaz w samym tym orzeczeniu Trybunat o fuzjach transgranicznych w ogéle
nie wspomniat, to jednak, bioragc pod uwage generalng, wypowiedziang przez ETS w tymze
orzeczeniu teze, mozna by stwierdzi¢, iz kazda spdtka w rozumieniu art. 48 TWE moze przenies¢
Swojg rzeczywistg siedzibe do innego panstwa cztonkowskiego, po czym, uwzgledniajac fakt, ze
panstwo to musi uznac jej podmiotowos$¢ prawng uzyskang w panstwie inkorporacji (a tym samym jej



zdolnos¢ do zawierania réznego rodzaju transakcji), spdotka ta moze potgczyc sie ze spotka krajowg. W
powyzszy sposéb dokonywataby sie wiec swego rodzaju fuzja dwustopniowa (dwuetapowa):
najpierw nastepowatoby przeniesienie siedziby rzeczywistej danej spétki do innego panistwa
cztonkowskiego, a nastepnie spotka ta tgczytaby sie z okreslong spétky krajowa16é.

Od razu jednak trzeba zauwazyé, ze powyzszy sposodb dokonywania fuzji transgranicznych, jakkolwiek
rzeczywiécie w $wietle orzeczenia Uberseering mozliwy do przeprowadzenia, nie rozwigzywatby
automatycznie wszystkich prawnych probleméw zwigzanych z transgranicznymi tgczeniami sie.
Trzeba bowiem pamietaé, ze — zgodnie z tym co zostato juz powiedziane — kazda spdtka po
przeniesieniu swojej rzeczywistej siedziby do innego panstwa cztonkowskiego zachowuje nie tylko
swojg podmiotowos¢ (zdolno$é) prawng, ale ponadto w zakresie oceny tej zdolnosci (oraz innych
elementow jej statusu osobowego) nadal podlega prawu panistwa swojej inkorporacji. W praktyce
oznacza to, ze przestanki (warunki), procedura oraz skutki potgczenia sie takiej spotki z inng spotka
(takze ze spoétkg podlegajgcg prawu innego panstwa) nadal sg regulowane prawem panstwa jej
inkorporacji, wcigz przeciez bedgcym miarodajnym dla danej spétki statutem personalnym, z tym
oczywiscie zastrzezeniem, ze do tego rodzaju transgranicznej fuzji muszg by¢ réwnolegle stosowane
takze statuty personalne innych spétek uczestniczgcych w faczeniu sie. Z kolei prawo wspomnianego
panstwa nie zawsze musi przeciez dopuszcza¢ mozliwos¢ przeprowadzania fuzji transgranicznych,
podobnie zresztg, jak moze tego nie dopuszczac statut personalny kazdej innej spotki uczestniczacej
w faczeniu. Nadal zatem, takze po wydaniu orzeczenia w sprawie Uberseering, istniato wyrazne
zapotrzebowanie na to, by kwestia dopuszczalnosci — w swietle art. 43 i 48 TWE — dokonywania przez
spotki transgranicznych tgczen zostata przez ETS jednoznacznie rozstrzygnieta, a wiec, by stwierdzit
on, czy prawo wewnetrzne bedace miarodajnym dla uczestnikdw transgranicznej fuzji statutem
personalnym moze zakazywac przeprowadzania tego rodzaju operacjil7. Rdwnoczesnie chodzito przy
tym o to, by Trybunat wypowiedziat sie na temat dopuszczalnosci dokonywania (wtasnie w oparciu o
art. 43 TWE) transgranicznych fuzji uno actu (a nie w sposéb dwustopniowy), a wiec bez koniecznosci
uprzedniego przenoszenia przez dang spotke swojej rzeczywistej siedziby do innego panstwa
cztonkowskiego.

4. Transgraniczne taczenie sie spotek a orzeczenie ETS w sprawie Sevic

Przez dtugie lata Trybunat nie zajmowat we wspomnianej wyzej kwestii zadnego jednoznacznego
stanowiska i do problemu tego odniést sie dopiero w wydanym w dniu 13 grudnia 2005 r. orzeczeniu
w sprawie Sevicl8. Sprawa ta dotyczyta transgranicznego pofaczenia sie dwdch spdétek akcyjnych,
ktore posiadaty swoje siedziby (statutowe oraz rejestrowe) w dwdch rdéznych panstwach
cztonkowskich. Mianowicie, spétka SEVIC Systems AG, bedaca w tym przypadku spdtka przejmujaca,
posiadata swojg siedzibe w Niemczech, natomiast spétka Security Vision Concept SA, bedaca spotka
przejmowang, posiadata swojg siedzibe w Luksemburgu. Sprawa wspomnianej fuzji trafita do
Trybunatu dlatego, ze sgd powiatowy (Amtsgericht) w Neuwied (Niemcy) odmédwit wpisania tegoz
potaczenia do krajowego rejestru handlowego, motywujac to tym, iz § 1 niemieckiej ustawy w
sprawie przeksztatcen spoétek przewiduje wytgcznie mozliwos¢ taczenia sie takich spoétek, ktore majg
swoje siedziby w Niemczech. Od postanowienia sgdu odmawiajgcego dokonania wpisu potgczenia do
rejestru spotka SEVIC System AG odwotata sie do sgdu krajowego w Koblencji, zas ten zdecydowat sie
wystgpi¢ z pytaniem do Trybunatu Sprawiedliwosci (w trybie wniosku o wydanie orzeczenia
wstepnego), zapytujac, czy odmowa wpisania do niemieckiego rejestru handlowego planowanego
potaczenia zagranicznej spotki europejskiej ze spdtkg niemiecka, z tego powodu, ze §1 niemieckiej



ustawy w sprawie przeksztatcen spétek przewiduje wytgcznie tgczenie podmiotéw prawa majgcych
siedzibe w Niemczech, nie jest przypadkiem sprzeczna z traktatowa swobodg prowadzenia
dziatalnosci gospodarcze;j.

W postepowaniu przed Trybunatem rzady niemiecki i holenderski stwierdzity, ze potaczenia krajowe
poddane s3 specjalnym wymogom majacym na celu w szczegdlnosci ochrone intereséw wierzycieli,
akcjonariuszy mniejszosciowych i pracownikdéw oraz zagwarantowanie skutecznosci kontroli
podatkowej oraz uczciwosci transakcji handlowych. Wszystkie te wymienione interesy (tzn. interesy
wierzycieli, akcjonariuszy mniejszosciowych i pracownikdw) muszg by¢ réwniez odpowiednio
chronione w przypadku pofaczen transgranicznych, tym bardziej, ze dochodzi wdwczas do
stosowania przepiséw kilku krajowych systemdéw prawnych w ramach jednego procesu prawnego.
Zdaniem rzagdéw niemieckiego i holenderskiego, wymienione interesy bedg nalezycie chronione
jedynie wtedy, gdy na poziomie wspdlnotowym zostang przyjete specjalne regulacje prawne
dotyczace taczen transgranicznych. Dopdki to nie nastgpi, prawo krajowe panstw cztonkowskich nie
musi bynajmniej zezwala¢ na przeprowadzanie tego rodzaju transgranicznych operacji (pkt 24
orzeczenia).

Trybunat nie zgodzit sie jednak z takim stanowiskiem i uznat, ze jakkolwiek wspdlnotowe regulacje
dotyczace tgczen transgranicznych z catg pewnoscig znacznie utatwityby przeprowadzanie tego
rodzaju operacji, to jednak ich ustanowienie w zadnym razie nie moze stanowi¢ przestanki (tj.
warunku wstepnego) dopuszczalnosci takich tgczen. Prawdg jest przy tym, ze nadrzedne wymogi
interesu ogdlnego, takie jak ochrona intereséw wierzycieli, akcjonariuszy mniejszosciowych i
pracownikéw oraz zachowanie skutecznosci kontroli podatkowej i uczciwosci transakcji handlowych,
mogg w pewnych okolicznosciach usprawiedliwia¢ podejmowanie przez panstwa cztonkowskie
Srodkéw ograniczajgcych traktatowg swobode prowadzenia dziatalnosci gospodarczejl9. Niemniej
jednak, aby byto to dopuszczalne, srodki takie muszg by¢ wtasciwe dla zapewnienia realizacji
przyjetego celu i nie mogg wykraczaé poza to, co jest niezbednie konieczne dla jego osiggniecia.
Tymczasem okoliczno$é, ze dane panstwo cztonkowskie w sposdb generalny (frontalny) odmawia
wpisywania do krajowego rejestru handlowego taczen transgranicznych, sprawia, iz taczenia takie nie
moga by¢ dokonywane nawet wéweczas, gdy wskazane powyzej interesy nie sg zagrozone. Nawet za$
wtedy, gdy interesy te sg rzeczywiscie zagrozone, to odmowa wpisywania do rejestru tgczen
transgranicznych wykracza poza to, co jest niezbedne dla ochrony tychze intereséw. W rezultacie
Trybunat zdecydowanie stwierdzit, iz art. 43 i 48 TWE sprzeciwiajg sie temu, by panstwo cztonkowskie
odmawiato wpisywania do krajowego rejestru handlowego pofaczen, w ktdrych uczestniczg spotka
majaca siedzibe w tymze panstwie oraz spétka majgca siedzibe w innym panstwie cztonkowskim,
podczas gdy wpis taki bytby mozliwy, gdyby obie spétki miaty siedzibe w tym samym panstwie
cztonkowskim (pkt 26-31 orzeczenia). Trybunat uznat zatem, ze przewidziany w prawie krajowym
zakaz dokonywania fuzji transgranicznych stanowi nieproporcjonalne ograniczenie traktatowej
swobody prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i w swietle art. 43 i 48 TWE nie moze by¢ diuzej
utrzymywany.

Warto przy tym zauwazyc, ze jakkolwiek w omawianym tutaj orzeczeniu Trybunat oceniat jedynie —
pod katem zgodnosci z pierwotng swobodg prowadzenia dziatalnosci gospodarczej — ten system
(porzadek) prawny, ktéry jest statutem personalnym miarodajnym dla spétki przejmujacej (i
stwierdzit, ze system ten nie moze zakazywaé dokonywania fuzji transgranicznych), to jednak
wypowiedziang w tymze orzeczeniu teze nalezatoby przez analogie odnies¢ réwniez do tego



porzadku (systemu) prawnego (panstwa cztonkowskiego), ktory jest statutem personalnym
miarodajnym dla spdtki nowo zawigzanej (w przypadku gdy spétki tacza sie nie przez przejecie, lecz
przez zawigzanie nowej spétki). Rdwniez zatem i ten system prawny, ktory stanowi statut personalny
spotki nowo zawigzanej, nie moze przewidywaé zakazu dokonywania fuzji transgranicznych i to bez
wzgledu na to, czy ktéras ze spdtek tgczacych sie przez zawigzanie nowej spétki podlega temu
porzadkowi prawnemu (jako swojemu macierzystemu statutowi personalnemu), czy tez wszystkie
taczace sie w ten sposdb spdtki podlegajg prawu innych panstw cztonkowskich.

Co wiecej, w swietle tezy wypowiedzianej w orzeczeniu w sprawie Sevic nalezatoby przyja¢, ze zakazu
przeprowadzania faczen transgranicznych nie moze takze zawiera¢ ten porzadek prawny panstwa
cztonkowskiego, ktory jest statutem personalnym miarodajnym dla spétki przejmowanej lub tez dla
spotki (spotek) taczacej sie przez zawigzanie nowej spotki. Wprawdzie w powotanym orzeczeniu
Trybunat nie odniést sie w ogdle do tych dwdch wzmiankowanych tutaj porzagdkéw prawnych i nie
oceniat ich pod katem zgodnosci z przepisami TWE, tym niemniej wydaje sie logiczne, ze zakaz taki
(tj. zakaz przeprowadzania fuzji transgranicznych zawarty w statucie personalnym miarodajnym dla
spotki przejmowanej lub tez dla spoétki taczacej sie przez zawigzanie nowej spotki) bytby catkowicie
sprzeczny z traktatowg swobodg prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i stanowitby jej
nieproporcjonalne ograniczenie. Zakaz taki bowiem w praktyce catkowicie uniemozliwiatby
przeprowadzenie fuzji w uktadzie transgranicznym i to nawet wowczas, gdyby fuzja taka byta
dopuszczalna w porzadku prawnym, ktéremu podlega spotka przejmujaca lub tez spdtka nowo
zawigzana. Skoro zatem — w Swietle przepisow TWE o swobodzie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej — fuzje transgraniczne musi dopuszcza¢ prawo wtasciwe dla spétki przejmujacej (co
expressis verbis stwierdzit Trybunat w orzeczeniu w sprawie Sevic), jak tez prawo wtasciwe dla spotki
nowo zawigzanej, to tym samym fuzje takie musi dopuszcza¢ tez prawo wiasciwe dla spotki
przejmowanej oraz prawo wtasciwe dla spotek taczacych sie przez zawigzanie nowej spotki, gdyz
dopuszczalnos¢ taka jest przeciez niezbedng przestankg efektywnego przeprowadzenia catej tej
transgranicznej operacji (bez tego cata fuzja w ogdle nie dosztaby do skutku)20. Inaczej méwiac,
skoro w $wietle przepiséw TWE o swobodzie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej prawo panstwa
cztonkowskiego nie moze zakazywac przeprowadzania tzw. transgranicznych fuzji imigracyjnych
(polegajacych na tym, ze spotka podlegajaca prawu danego panstwa przejmuje spotke podlegajaca
prawu innego panstwa albo tez podlegajgca prawu tegoz panstwa spoétka nowo zawigzana powstaje z
potfaczenia sie spoétek podlegajacych prawu innego panstwa), to tym samym porzadek prawny
panstwa cztonkowskiego nie moze tez zakazywa¢ dokonywania tzw. transgranicznych fuzji
emigracyjnych (polegajgcych na tym, ze spdtka podlegajaca prawu okreSlonego panstwa zostaje
przejeta przez spotke podlegajgca prawu innego panstwa albo tez spétka podlegajaca prawu tegoz
panstwa tgczy sie z innymi spotkami przez zawigzanie nowej spoétki podlegajgcej prawu innego
panstwa). Jest bowiem oczywiste, ze zaréwno transgraniczna fuzja imigracyjna, jak tez transgraniczna
fuzja emigracyjna stanowiag dwa nierozdzielne aspekty jednego i tego samego procesu prawnego, s3
to zatem dwa sprzegniete ze sobg aspekty jednej i tej samej transgranicznej fuz;ji.

Ill. Transgraniczne taczenie sie spotek kapitatowych w swietle przepiséw dyrektywy Nr 2005/56/WE



Fakt, ze Trybunat Sprawiedliwosci dopuszcza obecnie mozliwos¢ transgranicznego taczenia sie spotek
bezposrednio w oparciu o przepisy TWE, uznajac, ze zawarty w prawie krajowym zakaz dokonywania
transgranicznych fuzji stanowi nieproporcjonalne ograniczenie swobody prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, nie rozwigzuje jeszcze automatycznie wszystkich prawnych problemoéw, jakie powstajg
w zwigzku z omawianymi tutaj operacjami. Nadal bowiem mozliwe jest powstawanie tych wszystkich
niekorzystnych nastepstw, ktére wigzg sie z koniecznoscig stosowania wobec jednej i tej samej fuzji
przepiséw zawartych w dwdch réznych (a czasem nawet w kilku réznych) porzadkach prawnych,
zwiaszcza jezeli dochodzi do kumulatywnego (facznego) stosowania tychze przepisdw, a posiadajg
one przy tym rozng tres¢. Dlatego tez w omawianym tutaj zakresie istnieje niekwestionowana
potrzeba przyjecia pewnych regulacji wspdlnych dla wszystkich panstw cztonkowskich, ktére to
regulacje w jednoznaczny sposdb rozstrzygatyby wszystkie kwestie sporne.

Prace nad aktem prawnym regulujgcym we Wspdlnocie Europejskiej problematyke fuzji
transgranicznych rozpoczety sie jeszcze w latach siedemdziesigtych ubiegtego wieku21. W 1985 roku
Komisja Europejska przedstawita propozycje specjalnej dyrektywy dotyczacej faczen
transgranicznych22. Dyrektywa ta wszakze nigdy nie zostata przekazana do Rady w celu ostatecznego
jej uchwalenia, lecz utkneta w toku prac nad pierwszym jej czytaniem w Parlamencie Europejskim23.
Przyczyng nieuchwalenia tej dyrektywy w owczesnym ksztatcie byly liczne kontrowersje, jakie
zarysowalty sie pomiedzy panistwami cztonkowskimi, zwtaszcza na tle kwestii zwigzanych z udziatem
pracownikdéw w zarzadzaniu sp6tkg24. Zwazywszy na te kontrowersje, przez nastepnych kilkanascie
lat wspomniana dyrektywa nie miata praktycznie zadnych szans na jej ostateczne przyjecie.

Dopiero po uchwaleniu przez Wspélnote w 2001 r. aktéw prawnych dotyczacych spotki
europejskiej25, gdzie kwestia pracowniczego wspdtdecydowania zostata w okreslony sposdb
uregulowana, zaistniaty warunki do ponownego zajecia sie dyrektywa o fuzji transgranicznej26. W
rezultacie, po kilku latach dalszych prac oraz publicznych konsultacji, dnia 26 pazdziernika 2005 r.
dyrektywa ta zostata ostatecznie uchwalona, jako dyrektywa Nr 2005/56/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie transgranicznego tgczenia sie spotek kapitatowych27.

W preambule do wspomnianej dyrektywy ustawodawca wspdlnotowy wskazat na podstawowe
powody oraz motywy przyjecia tej regulacji. Stwierdzono tam, iz ,,Spoétki kapitatowe z réznych Panstw
Cztonkowskich odczuwajg potrzebe wspotpracy i konsolidacji. Jednakie w odniesieniu do
transgranicznych potgczen spétek kapitatowych napotykaja one wewnatrz Wspdlnoty liczne trudnosci
natury prawnej i administracyjnej. W zwigzku z tym, w celu zakonczenia tworzenia i umozliwienia
funkcjonowania jednolitego rynku, niezbedne jest ustanowienie przepiséw wspdlnotowych, aby
utatwic transgraniczne potgczenia réznych typdw spétek kapitatowych, podlegajgcych prawu réznych
Panstw Cztonkowskich”. Temu wtasnie celowi ma stuzyé omawiana tutaj dyrektywa.

Okredlajgc swoj zakres zastosowania, dyrektywa wyraznie wskazuje, iz dotyczy jedynie tgczenia
spotek spetniajgcych warunki z art. 48 TWE, jezeli przy tym spotki te podlegajg prawu réznych panstw
cztonkowskich (art. 1 dyrektywy). Tylko takie bowiem faczenia zastuguja na miano tgczen
transgranicznych.

Dyrektywa utrzymuje dwa podstawowe sposoby tgczenia sie spotek kapitatowych (tj. faczenie sie
przez przejecie oraz taczenie sie przez zawigzanie nowej spoétki), znane zresztg wiekszosci
ustawodawstw krajowych na swiecie i uregulowane réwniez przez trzecig dyrektywe prawa spoétfek.
Rownoczesnie przewiduje ona jeszcze trzeci sposdb taczenia sie spotek, a mianowicie tzw. taczenie



koncernowe. tgczenie koncernowe — bedgce odmiang tgczenia sie przez przejecie — polega na tym, ze
w jego trakcie spotka przejmowana ulega rozwigzaniu, zas jej majatek zostaje przeniesiony na taka
spotke przejmujacy, ktora posiada wszystkie udziaty lub akcje spétki przejmowanej (art. 2 pkt 2 lit. c
dyrektywy), a wiec jest dla spotki przejmowane]j spdtkg-matka. taczenie koncernowe dotyczy zatem
spotek, ktdre sg ze sobg w bardzo bliski sposéb powigzane28 i dlatego tez w tym przypadku
formalnosci towarzyszace takiemu tgczeniu sie sg znaczgco zredukowane (zob. art. 15 dyrektywy)29.

Warto w tym miejscu powiedzie¢, ze kazda regulacja prawna dotyczaca taczenia sie spotek (bez
wzgledu na to, czy dotyczy ona faczen krajowych, czy tez faczen transgranicznych) musi sie odnies¢
do takich podstawowych kwestii, jak przestanki (warunki) dokonania fuzji, jej procedura (przebieg)
oraz skutki30. Kwestie te reguluje rowniez dyrektywa Nr 2005/56/WE, przy czym czyni to ona w ten
sposoéb, ze albo wprowadza w danym zakresie okreslone materialnoprawne uregulowania wspdline,
ujednolicajgce w danej kwestii prawo wewnetrzne panstw cztonkowskich, albo tez odsyta ona w
danym zakresie do prawa krajowego, bedgcego statutem personalnym miarodajnym dla spétek
uczestniczacych w tgczeniu. Z kolei w tym ostatnim przypadku (a wiec w przypadku, gdy dyrektywa
postuguje sie w istocie normami kolizyjnymi) dyrektywa albo wybiera jeden konkretny — sposréd kilku
wiasciwych dla kazdej tgczacej sie spotki — statut personalny, uznajac, ze w danej kwestii to wiasnie
on powinien by¢ miarodajny, albo tez nakazuje stosowac wszystkie statuty personalne, miarodajne
dla kazdej ze spoétek biorgcych udziat w transgranicznej fuzji. Woweczas nie powstajg zadne problemy,
jezeli poszczegdlne statuty mozna stosowaé w sposdb odrebny w odniesieniu do kazdego z
uczestnikéw fuzji. Zdecydowanie gorzej jest natomiast, jezeli te wszystkie wchodzgce w danym
przypadku w gre statuty personalne trzeba stosowac tgcznie (kumulatywnie), gdyz wodwczas
pozostaje liczenie na to, ze statuty te sg zgodne ze sobg pod wzgledem tresciowym. Jezeli zas nie sg
zgodne, to wtedy zachodzi koniecznos¢ dokonywania zmudnych zabiegéw interpretacyjnych,
polegajgcych na dostosowywaniu do siebie wzmiankowanych statutéw.

Warunki (przestanki) dokonania transgranicznej fuzji, obejmujgce w szczegdlnosci wskazanie, z jakimi
typami spdétek moze sie tgczy¢ dana spotka kapitatowa, okresla prawo krajowe wtasciwe dla kazdej z
taczacych sie spotek (art. 4 ust. 1 lit. a i b dyrektywy). Jezeli zas chodzi o procedure (przebieg)
transgranicznej fuzji, to w odniesieniu do tych zagadnien sprawa jest juz znacznie bardziej ztozona,
gdyz procedura ta obejmuje kilka réznych etapdw. Pierwszy etap obejmuje czynnosci wstepne
(przygotowawcze), podejmowane odrebnie przez kazdg ze spotek (w szczegdlnosci chodzi tutaj o
podjecie przez spétki decyzji co do taczenia sie). W tym zakresie miarodajne jest prawo wtasciwe dla
kazdej z tagczacych sie spotek (art. 4 ust. 1 lit. b oraz art. 4 ust. 2 dyrektywy). Drugim etapem fuzji jest
sporzadzenie przez spotki wspdlnego planu potaczenia transgranicznego. W tym zakresie dyrektywa
zawiera jednolite normy merytoryczne, okreslajgce minimalng wymagang tres¢ tego planu (art. 5
dyrektywy). Trzecim etapem procedury tgczenia jest ogtoszenie wspdlnego planu potaczenia
transgranicznego w sposéb przewidziany w prawie krajowym kazdego panstwa cztonkowskiego (art.
6 dyrektywy). W etapie czwartym organ zarzgdzajgcy lub administrujgcy kazdej z tgczacych sie spétek
sporzgdza sprawozdanie przeznaczone dla wspélnikow, w ktérym wyjasnia i uzasadnia prawne i
ekonomiczne aspekty potgczenia transgranicznego oraz wyjasnia skutki potgczenia transgranicznego
dla wspdlnikéw, wierzycieli i pracownikéw (art. 7 dyrektywy). W etapie pigtym z kolei dla kazdej z
taczacych sie spoétek sporzadzana jest opinia niezaleznego biegtego przeznaczona dla wspdlnikow i
udostepniana nie pdzniej niz jeden miesigc przed datg zgromadzenia wspdlnikdw (art. 8 dyrektywy).
Etap szésty natomiast obejmuje odbycie zgromadzenia wspdlnikéw kazdej z tgczacych sie spotek,
ktére to zgromadzenie podejmuje uchwate o zatwierdzeniu wspdlnego planu pofaczenia



transgranicznego (art. 9 dyrektywy). Wreszcie w etapie siodmym przeprowadzana jest kontrola
zgodnosci z prawem potaczenia transgranicznego (art. 10 i 11 dyrektywy).

Dyrektywa Nr 2005/56/WE odnosi sie takze w swoich postanowieniach do kwestii skutkéw
(nastepstw) potaczenia transgranicznego. | tak, jesli chodzi o date, z ktérg potaczenie transgraniczne
staje sie skuteczne, to date te okresla prawo panstwa cztonkowskiego, ktdrego jurysdykcji podlega
spotka powstajgca w wyniku potgczenia transgranicznego (art. 12 dyrektywy), a wiec spotka
przejmujaca lub spdétka nowo zawigzana. Z t3 datg transgraniczne pofaczenie przez przejecie oraz
potaczenie koncernowe wywotuje nastepujace skutki:

a) wszystkie aktywa i pasywa przejmowane] spétki przechodzg na spoétke przejmujaca,
b) wspdlnicy spétki przejmowanej stajg sie wspdlnikami spotki przejmujace;j,
c) spétka przejmowana przestaje istniec (art. 14 ust. 1 dyrektywy).

Z tg tez datg okreslone skutki wywotuje transgraniczne potaczenie przez zawigzanie nowej spotki,
przy czym skutki te polegajg na tym, ze:

a) wszystkie aktywa i pasywa tgczacych sie spétek przechodza na nowo zawigzang spotke,
b) wspdlnicy tgczacych sie spotek stajg sie wspdlnikami nowo zawigzanej spotki, zas

c) taczace sie spotki przestajg istnie¢ (art. 14 ust. 2 dyrektywy). Prawo kazdego panstwa
cztonkowskiego, ktdrego jurysdykcji podlegaty tgczace sie spotki, okresla w odniesieniu do terytorium
danego panstwa warunki ogtoszenia ukonczenia potaczenia transgranicznego w rejestrze publicznym,
w ktorym kazda ze spotek ma obowigzek sktada¢ dokumenty (art. 13 dyrektywy).

Niezwykle waing — uregulowang w dyrektywie Nr 2005/56/WE - kwestig sg skutki, jakie
transgraniczna fuzja wywotuje w sytuacji wierzycieli tgczacych sie spétek, w sytuacji posiadaczy
udziatéw lub akcji tychze spétek oraz w sytuacji pracownikéw spétek (np. jesli chodzi o skutki fuzji w
sytuacji wierzycieli, to w tym zakresie nastepuje zmiana sposobu ponoszenia wobec nich
odpowiedzialnosci za zobowigzania, jakie miata wobec nich spétka przejmujgca lub tez spétki taczace
sie przez zawigzanie nowej spotki). Skutki te podlegajg generalnie prawu panstwa cztonkowskiego,
ktore jest statutem personalnym miarodajnym dla kazdej spotki uczestniczacej w tgczeniu (art. 4 ust.
1 lit. b oraz art. 4 ust. 2 dyrektywy). Powyzsze sprawia, ze w tym zakresie dochodzi¢ bedzie do
kumulatywnego (tacznego) stosowania wszystkich miarodajnych statutéw personalnych, co moze
oczywiscie powodowac okreslone trudnosci. Pozostaje zatem liczy¢ jedynie na to, ze w omawianym
tutaj zakresie prawo krajowe panstw cztonkowskich jest juz w duzej mierze zgodne ze sobg w sensie
tresciowym, co jest o tyle prawdopodobne, ze przeciez kwestie te zostaty w okreslony sposdb
uregulowane w trzeciej dyrektywie prawa spétek, dotyczacej tagczenia sie spdtek akcyjnych (zob. np.
13, 14 i 15 art. dyrektywy Nr 78/855/EWG).

Z kolei zasady dotyczace uczestnictwa pracownikéw w zarzgdzaniu spotka okresla prawo wtasciwe dla
spotki przejmujacej lub spdtki nowo zawigzanej (art. 16 dyrektywy).

Na zakonczenie przeprowadzonych w niniejszym punkcie rozwazan warto zauwazyé, ze panstwa
cztonkowskie majg czas na implementowanie dyrektywy Nr 2005/56/WE az do 15 grudnia 2007 roku.
Niemniej jednak juz obecnie, zanim jeszcze w danym panstwie nastgpi wdrozenie tej dyrektywy,



spotki w rozumieniu art. 48 TWE sg w petni uprawnione do tego, by przeprowadza¢ pomiedzy sobg
operacje transgranicznych fuzji. W jednoznaczny sposéb zostato to bowiem potwierdzone w
orzeczeniu ETS w sprawie Sevic31. Prowadzi to do wniosku, ze w obecnym stadium rozwoju prawa
wspodlnotowego stopien mobilnosci spdétek na rynku wewnetrznym Unii Europejskiej jest juz
relatywnie bardzo duzy.

Przypisy

1 Innymi tego typu procesami transformacyjnymi w spdtkach s podziaty spdétek oraz ich
przeksztatcanie sie w inne spotki.

2 O takich wtasnie dwdch wariantach taczenia sie spétek (akcyjnych) jest mowa w art. 3 oraz w art. 4
dyrektywy Rady 78/855/EWG dotyczace]j tagczenia sie spotek akcyjnych, Dz.Urz. WE L 295/36 z 1978
(jest to tzw. trzecia dyrektywa prawa spotek); takie tez warianty faczenia sie spotek przewidujg
ustawy krajowe w panstwach cztonkowskich,

zob. np. art. 492 § 1 polskiego kodeksu spdtek handlowych (Dz. U. z 2000 r. Nr 94, poz. 1037 ze zm.)
oraz § 2 niemieckiej Umwandlungsgesetz (BGBI 1994 | S, 3210).

3 A.Zabtocka, Uprawnieni drugiej kategorii? Mozliwos¢ realizacji wolnosci przedsiebiorczosci przez
spotki w rozumieniu Traktatu ustanawiajgcego Wspdlnote Europejska, Kwartalnik Prawa Publicznego
2002, nr 1-2,s. 125.

4 Na temat wspomnianych teorii zob. szerzej C.T.Ebenroth, Handels- und Gesellschaftsrecht, [w:]
Minchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch. Band 7. Einflihrungsgesetz zum Burgerlichen
Gesetzbuche. Internationales Privatrecht, red. H.J. Sonnenberger, Miinchen 1990, s. 461 i nast.;
M.Pazdan, Prawo prywatne miedzynarodowe, Warszawa 2001, s. 96; W.Ludwiczak, Miedzynarodowe
prawo prywatne, Warszawa 1967, s. 130-131; W.Klyta, Spotki kapitalowe w prawie prywatnym
miedzynarodowym, Krakéw 2002, s. 21 i nast.; J.Poczobut, Osoby prawne w polskim prawie
prywatnym miedzynarodowym. Projekt nowelizacji ustawy, Kwartalnik Prawa Prywatnego 2000, z. 3,
s. 530 nast.

5 Por. G.Kegel, K.Schurig, Nachtrag zu Internationales Privatrecht, Miinchen 2004, s. 582-583;
P.Behrens, Swoboda prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i swoboda swiadczenia ustug. Prawo
spotek, [w:] Prawo gospodarcze Unii Europejskiej, red. M.A. Dauses, Warszawa 1999, s. 522;
M.Pazdan, Prawo prywatne..., s. 99; J.Gotaczynski, Prawo prywatne miedzynarodowe, Warszawa
2003, s. 99. Warto w tym miejscu dodaé, ze w przesztosci w doktrynie prawa prywatnego
miedzynarodowego bronione byty poglady, w mysl ktérych w odniesieniu do fuzji transgranicznych
nie powinno sie bynajmniej stosowac wszystkich wchodzgcych w danym przypadku w gre statutow
personal-

nych, lecz wytgcznie jeden wybrany statut personalny. Statutem tym powinien by¢ przy tym — w
zaleznosci od poglgdéw reprezentowanych przez poszczegdlnych autoréow — albo statut personalny
miarodajny dla spotki przejmujgcej lub nowo zawigzanej (tak twierdzili zwolennicy tzw. teorii
przejecia) albo tez statut personalny miarodajny dla spé6tki przejmowanej lub tez dla spétek tgczacych
sie przez zawigzanie nowej spotki (na takim z kolei stanowisku stali zwolennicy tzw. teorii przejscia).
Od razu jednak nalezy doda¢, ze wspomniane wyzej poglady zastugujg na zdecydowang krytyke, jako
ze powodujg w swoim efekcie, iz w kazdym przypadku, niezaleznie od wyboru ktérejs z obu



konkurencyjnych teorii, interesy pewnej grupy wspolnikébw lub tez wierzycieli pozostajg
niezaspokojone (w przypadku wyboru teorii przejecia niezaspokojone pozostajg interesy wspélnikéow
i wierzycieli spétki przejmowanej lub tez spoétek faczacych sie przez zawigzanie nowej spétki; z kolei w
sytuacji zaakceptowania teorii przejscia nieuwzglednione pozostajg interesy wspdlnikdw oraz
wierzycieli spotki przejmujgcej lub tez nowo zawigzanej), zob. C.T.Ebenroth, Handels- und
Gesellschaftsrecht..., s. 574-575.

6 Chyba, ze chodzi o pewne dziatania, ktdre faczace sie spoétki muszg podjgé wspdlnie, jak to ma
miejsce chociazby w przypadku zawarcia umowy potgczeniowej lub tez sporzadzenia planu
potgczenia. W tym ostatnim przypadku wszystkie miarodajne statuty personalne powinny by¢
zasadniczo zastosowane w sposéb kumulatywny (tgczny).

7 C.T.Ebenroth, Handels- und Gesellschaftsrecht..., s. 575-578; w tym kontekscie S. Softysinski
proponuje réwnoczesnie, by w podobnych przypadkach kierowa¢ sie ,zasadg zdrowego rozsgdku”,
zob. S.Sottysinski, Prawo witasciwe dla spétek prawa handlowego, Rejent 2001, nr 7-8, s. 296; tenze,
Prawo kolizyjne spétek prawa handlowego, [w:] Prawo spétek handlowych, red. A. Koch, J. Napierata,
Krakéw 2005, s. 705-706.

8 M.Szydto, Swoboda prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i swoboda swiadczenia ustug w prawie
Unii Europejskiej, Torun 2005, s. 46 i nast.

9 Inaczej J. Napierata, ktdrego zdaniem transgraniczng fuzje — z uwagi na fakt, ze moze ona zawierac
w sobie elementy zaréwno pierwotnej, jak i wtérnej swobody prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
— lepiej jest traktowac jako postac korzystania ze swobody (prowadzenia dziatalnosci gospodarczej)
sui generis i nie kwalifikowac jej sztywno badz to jako postaci pierwotnej, badz tez jako wtdrnej, zob.
J.Napierata, Transgraniczna fuzja spétek, [w:] Prawo prywatne czasu przemian. Ksiega pamigtkowa
dedykowana Profesorowi Stanistawowi Sottysiriskiemu, Poznan 2005, s. 478-480; tenze, Europejskie
prawo spotek, Warszawa 2006, s. 75-77.

10 Na temat obu tych — zawartych w art. 48 TWE — warunkdw zob. szerzej P.Oliver, Non-Community
Nationals and the Treaty of Rome, Yearbook of European Law 1985, vol. 5, s. 80 i nast,;
C.Maestripieri, Freedom of establishment and freedom to supply services, Common Market Law
Review 1973, vol. 10, s. 162 i nast.; W.H.Roth, Swoboda

prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i swoboda swiadczenia ustug. Zasady, [w:] Prawo gospodarcze
Unii Europejskiej, red. M.A. Dauses, Warszawa 1999, s. 430-431; A.Zabtocka, Uprawnieni drugiej
kategorii?..., s. 119-120; M.Szydto, Swoboda prowadzenia dziatalnosci..., s. 30 i nast.; A.Cieslinski,
Wspdlnotowe prawo gospodarcze, Warszawa 2003, s. 198 i nast.

11 Orzeczenie ETS w sprawie 81/87 The Queen przeciwko H.M. Treasury and Commissioners of
Inland Revenue, ex parte Daily Mail i General Trust plc, Zbidr Orzeczen 1988, s. 5483, pkt 24.

12 Pkt 20-23 orzeczenia w sprawie Daily Mail; szerzej na temat orzeczenia w sprawie Daily Mail i jego
konsekwencji dla europejskiego prawa spoétek zob. J.Napierata, Europejskie prawo spoétek..., s. 56-57.

13 Orzeczenie ETS w sprawie C-208/00 Uberseering BV przeciwko Nordic Construction Company
Baumanagement GmbH (NCC), Zbidr Orzeczen 2002, s. 1-9919, pkt 55;



Trybunat poczynit tu pewng analogie do dyrektyw, o ktérych jest mowa w art. 44 TWE. Bowiem
rowniez te ostatnie dyrektywy moga ,utatwié¢” urzeczywistnianie swobody prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, co nie oznacza jednak, ze realizacja tej swobody jest warunkowana czy tez uzalezniona
od koniecznosci wydania tychze dyrektyw. W identyczny sposdb na temat dyrektyw z art. 44 TWE
Trybunat wypowiadat sie zresztg juz w latach siedemdziesigtych ubiegtego wieku, zob. np. orzeczenie
ETS w sprawie 2/74 Jean Reyners przeciwko Belgii, Zbiér Orzeczen 1974, s. 631, pkt 26.

14 Orzeczenie ETS w sprawie C-208/00 Uberseering BV przeciwko Nordic Construction Company
Baumanagement GmbH (NCC), Zbiér Orzeczen 2002, s. 1-9919, pkt 94 i 95; na temat znaczenia
orzeczenia w sprawie Uberseering dla polskiego prawa spétek zob. M.Spyra, Konsekwencje
faktycznego przeniesienia siedziby spoétki kapitatowej za granice, [w:] Studia z prawa prywatnego
gospodarczego. Ksiega pamigtkowa ku czci prof. Ireneusza Weissa, Krakdw 2003, s. 285 i nast.

15 Por. G.Kegel, K.Schurig, Nachtrag zu Internationales Privatrecht..., s. 575-576; M.Schulz, (Schein-)
Auslandsgesellschaften in Europa — Ein Schein-Problem?, Neue Juristische Wochenschrift 2003, nr 38,
s. 2705 i nast.; J.Napierata, Teoria siedziby a swoboda zaktadania przedsiebiorstw w Swietle
orzeczenia Trybunatu Sprawiedliwoéci w sprawie Uberseering, Studia Prawnicze 2003, z. 1, s. 94;
tenze, Europejskie prawo spétek..., s. 39; T.Drygala, Ewolucja, stan obecny i perspektywy rozwoju
europejskiego prawa spétek, [w:] Europejskie prawo spétek, t. I: Instytucje prawne dyrektywy
kapitatowej, red. M. Cejmer, J. Napierata, T. Sojka, Krakow 2004, s. 31 i nast.; M.Szydto, Swoboda
prowadzenia dziatalnosci..., s. 57 i nast. W zwigzku z tym niektdrzy

mowig w tym kontekscie o art. 43 TWE jako o swoistej ukrytej normie kolizyjnej, odsytajgcej do
prawa panstwa powstania spétki, zob. H.Eidenmiller, Mobilitdt und Restrukturierung von
Unternehmen im Binnenmarkt, Juristenzeitung 2004, nr 1, s. 25. Od razu jednak nalezy doda¢, ze
powyzsza interpretacja orzeczenia Trybunatu w sprawie Uberseering bynajmniej nie przez wszystkich
jest w petni podzielana. Niektérzy twierdzg bowiem, ze w powotanym orzeczeniu Trybunat wcale nie
nakazat panstwom cztonkowskim generalnego (frontalnego) traktowania spétek przenoszacych na ich
terytorium swoje siedziby rzeczywiste jako spétek zagranicznych, podlegajgcych w zakresie swojego
statusu osobowego prawu panstwa inkorporacji. Czyni¢ tak majg jedynie te panstwa, ktérych prawo
wewnetrzne przewiduje, iz dana spdtka po przeniesieniu do tego panstwa swojej siedziby
rzeczywistej ulega rozwigzaniu i musi zosta¢ zatozona na nowo. W takim bowiem przypadku panstwo
to odmawia w istocie uznania prawnej podmiotowosci (zdolnosci) takiej spétki. Poniewaz bytoby to
sprzeczne z art. 43 TWE, panstwo to powinno wéwczas oceniac zdolnos$¢ prawng owej spotki zgodnie
z prawem panstwa inkorporacji. Jezeli jednak prawo takiego panstwa uznaje podmiotowos$¢ prawng
wspomnianej spotki (i nie nakazuje jej ponownego zaktadania), to wéwczas moze wobec niej — tzn. w
zakresie jej statusu osobowego — stosowac wiasne prawo i nie musi wcale stosowac¢ w tym zakresie
prawa panstwa inkorporacji. Nie jest wiec tak, ze w omawianym tutaj orzeczeniu Trybunat generalnie
opowiedziat sie za tzw. teorig zatozenia, a potepit za$ — z punktu widzenia art. 43 TWE — tzw. teorie
siedziby; zob. P.Kindler, Auf dem Weg zur Europiischen Briefkastengesellschaft? Die ,Uberseering” —
Entscheidung des EuGH und das internationale Privatrecht, Neue Juristische Wochenschrift 2003, nr
15, s. 1076-1077; na temat toczonej w tym zakresie w doktrynie dyskusji zob. tez W.Klyta, Wptyw
orzeczenia Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci w sprawie Inspire Art z 30 wrze$nia 2003 r. na
europejskie prawo spoétek, [w:] Rozprawy prawnicze. Ksiega pamigtkowa Profesora Maksymiliana
Pazdana, red. L. Ogiegto, W. Popiotek, M. Szpunar, Krakéw 2005, s. 646 i nast.; jak sie wydaje,
przyczyng tych wszystkich dyskusji sg dosy¢ ,wymijajgce” stwierdzenia, jakich uzyt Trybunat w



orzeczeniu w sprawie Uberseering, zob. A.W.Wiéniewski, Statut personalny spétek kapitatowych i
uznawanie spétek zagranicznych. Orzecznictwo Trybunatu Wspdlnot a reforma polskiego prawa
prywatnego miedzynarodowego, [w:] Wspdiczesne wyzwania europejskiej przestrzeni prawnej.
Ksiega pamigtkowa dla uczczenia 70. urodzin Profesora Eugeniusza Piontka, red. tazowski Adam,
Ostrihansky Rudolf, Krakéw 2005, s. 729.

16 T.Drygala, Ewolucja, stan obecny i perspektywy rozwoju..., s. 43-44,

17 Tym bardziej, ze niektdrzy przedstawiciele doktryny powaznie w to watpili; zob. A.Zabtocka,
Uprawnieni drugiej kategorii?..., s. 125.

18 Orzeczenie ETS w sprawie C-411/03 SEVIC Systems AG (Zbior Orzeczen 2005, s. 1-10805).

19 Na ten temat zob. tez orzeczenia ETS w sprawach: C-208/00 Uberseering BV przeciwko Nordic
Construction Company Baumanagement GmbH (NCC), Zbiér Orzeczern 2002, s. 1-9919, pkt 92; C-
167/01 Kamer van Koophandel en Fabrieken voor Amsterdam przeciwko Inspire Art Ltd, Zbior
Orzeczen 2003, s. I-10155, pkt 132.

20 W tym miejscu mozna by przeprowadzi¢ swego rodzaju analogie z przypadkami przenoszenia
przez poszczegdlne spotki (w rozumieniu art. 48 TWE) swoich rzeczywistych siedzib do innego
panstwa cztonkowskiego. Mianowicie, skoro w orzeczeniu w sprawie Uberseering Trybunat
stwierdzit, ze prawo panstwa, na terytorium ktérego dana spétka przenosi swojg (rzeczywistg)
siedzibe, nie moze zakazywac tego rodzaju imigracji i musi uzna¢ podmiotowos¢ prawng migrujgcej w
ten sposdb spoétki, oceniajac przy tym te jej podmiotowosé w Swietle przepisdw prawa parnstwa
pochodzenia spotki, to tym samym logiczne jest, ze tego rodzaju migracji nie moze réwniez
zakazywad prawo panstwa pochodzenia spétki. A zatem prawo tego ostatniego panstwa, nawet po
przeniesieniu przez spétke swojej rzeczywistej siedziby do innego panstwa cztonkowskiego, nadal
musi uznawacé taka spotke i traktowac jg jako istniejagcg. W przeciwnym bowiem wypadku
uprawnienie spotki do przeniesienia swojej rzeczywistej siedziby do innego panstwa cztonkowskiego
(ktére to uprawnienie wynika z bezposrednio skutecznego art. 43 TWE) nie mogtoby by¢ efektywnie
wykonywane; zob. D.Zimmer, Wie es Euch gefillt? Offene Fragen nach dem Uberseering-Urteil des
EuGH, Betriebs-Berater 2003, nr 1, s. 3. Wprawdzie niektérzy twierdzg, ze uznanie przez dane
panstwo podmiotowosci prawnej zagranicznej spotki przenoszacej do tego panstwa swojg
rzeczywistg siedzibe mozliwe jest rdwniez wéwczas, gdy porzgdek prawny panistwa inkorporacji takiej
spotki dtuzej juz nie uznaje i po dokonaniu przez nig emigracji traktuje jg jako nieistniejgca
(rozwigzang); zob. G.Beitzke, Anerkennung und Sitzverlegung von Gesellschaften und juristischen
Personen im EWG-Bereich, Zeitschrift flir das gesamte Handelsrecht und Wirtschaftsrecht 1965, Band
127, s. 29-30; niemniej jednak w tym ostatnim przypadku panstwo, na ktérego terytorium zostaje
przeniesiona rzeczywista siedziba takiej spotki musiatoby oceniac jej podmiotowos$¢ prawng zgodnie
ze swoim wiasnym prawem, a nie zgodnie z prawem panstwa pochodzenia spétki (skoro prawo
panstwa pochodzenia spétki po dokonaniu przez nig emigracji nie uznaje juz dtuzej takiej spotki).
Tymczasem caly sens tezy wypowiedzianej przez Trybunat w orzeczeniu w sprawie Uberseering
polega wtasnie na tym, ze nawet po przeniesieniu swojej rzeczywistej siedziby do innego panstwa
cztonkowskiego dana spdtka nadal moze podlegaé prawu parnistwa swojej inkorporacji. Aby zas tak sie
stato, prawo to caty czas musi traktowaé taka spotke jako istniejacg. Podobnie jest rowniez w
przypadku fuzji transgranicznych: gdyby porzadek prawny bedacy miarodajnym statutem
personalnym dla spotki przejmowanej lub tez dla spétek taczacych sie przez zawigzanie nowej spotki



zakazywat dokonywania tego rodzaju fuzji i np. uznawat fakt dokonania takiej fuzji za przyczyne
rozwigzania danej spoétki, to wowczas nie moégtby on by¢ juz dtuzej stosowany wobec tejze spétki, a
tym samym wobec catej operacji transgranicznego potgczenia sie. Tymczasem dalsze stosowanie tego
statutu jest przeciez konieczne w tym celu, aby fuzja transgraniczna mogta w ogéle dojs¢ do skutku.

21 W tym kontekscie warto wspomnie¢ o specjalnym oswiadczeniu, jakie wydali 17 grudnia 1973 r.
przedstawiciele rzadow panstw cztonkowskich na temat znoszenia prawnych barier dotyczgcych
przedsiebiorstw. Otéz w os$wiadczeniu tym reprezentanci cztonkdw Wspdlnoty stwierdzili, iz ,,zrobig
co tylko mozliwe, aby jak najszybciej ukoriczy¢ prace nad specjalng konwencjg dotyczaca taczen
transgranicznych”. Tres$¢ tego oswiadczenia znajduje sie w: Dz.Urz. WE C 117/15 z 1973 r. Ostatecznie
jednak do opracowania wzmiankowanej wyzej konwencji nie doszto.

22 Propozycja dziesigtej dyrektywy Rady opartej na art. 54 ust. 3 lit. g Traktatu, dotyczacej
transgranicznego tgczenia sie spotek (Dz.Urz. WE C 23/11z 1985 r.).

23 Na temat tej dyrektywy negatywng opinie wyrazit Komitet spraw prawnych oraz praw obywateli,
do ktérego wspomniana dyrektywa zostata odestana po pierwszym czytaniu w Parlamencie (zob. EP
Session 1987-88, doc. A2-0186/87, PE 113.303/def). Wprawdzie Parlament nie zatwierdzit tej
negatywnej opinii, ale projekt dyrektywy ponownie odestat do dalszych prac w Komitecie. W
rezultacie sprawa omawianej dyrektywy nie wyszta nigdy poza pierwsze jej czytanie w Parlamencie
Europejskim.

24 J.Wouters, European Company Law: Quo Vadis?, Common Market Law Review 2000, vol. 37, s.
262.

25 Zob. rozporzadzenie Rady Nr 2157/2001/WE z dnia 8 pazdziernika 2001 r. w sprawie statutu spoétki
europejskiej (SE) (Dz.Urz. WE L 294/1 z 2001 r.) oraz dyrektywe Rady Nr 2001/86/WE z dnia 8
pazdziernika 2001 r. uzupetfniajacg statut spétki europejskiej w odniesieniu do uczestnictwa
pracownikéw (Dz.Urz. WE L 294/22 z 2001 r.).
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