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Uchwa³y po³¹czeniowe w procesie ³¹czenia siê spó³ek
kapita³owych � wybrane zagadnienia

I. Wstêp

£¹czenie spó³ek kapita³owych, na gruncie przepisów kodeksu spó³ek
handlowych1 jest procesem z³o¿onym i wieloetapowym. W pi�miennic-
twie, systematyzuj¹c czynno�ci prawne i faktyczne, wymagane przez
kodeks dla sfinalizowania tego procesu, wyró¿nia siê ich trzy podstawo-
we fazy (etapy): czynno�ci przygotowawcze, zwane te¿ faz¹menad¿ersk¹,
etap podejmowania uchwa³ przez zgromadzenie wspólników (walne
zgromadzenie), czyli tzw. faza w³a�cicielska i trzeci etap � postêpowanie
rejestrowe2.
Charakteryzuj¹c krótko fazê w³a�cicielsk¹ nale¿y stwierdziæ, ¿e po-

wziêcie uchwa³ o po³¹czeniu przez zgromadzenie wspólników albo ak-
cjonariuszy jest sk³adnikiem koniecznym, choæ nie jedynym dla wa¿nego
dokonania procesu restrukturyzacyjnego, jakim jest po³¹czenie. Z formal-
noprawnego punktu widzenia czynno�æ ta jest uchwa³¹ organu spó³ek

1 Ustawa z dnia 15 wrze�nia 2000 r. � Kodeks spó³ek handlowych (Dz.U. z 2000 r.
Nr 94, poz. 1037 ze zm.) zwany dalej w skrócie k.s.h.

2 Zob. A. R z e t e l s k a, Kilka problemów z zakresu ³¹czenia spó³ek kapita³owych,
Acta Universitatis Lodziensis, Folia Iuridica 68, £ód� 2006, s. 171 i nast.
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kapita³owych. Z kolei, od strony prawnej, w³a�cicielem maj¹tku spó³ki
kapita³owej jest sama spó³ka jako osoba prawna. U¿ywanie wiêc okre-
�lenia �faza w³a�cicielska� nale¿y uznaæ za skrót my�lowy, gdy¿ uchwa³ê
podejmuj¹ w³a�ciciele w rozumieniu ekonomicznym (czy te¿ raczej
wspó³w³a�cicielewznaczeniu ekonomicznym)posiadaj¹cyokre�lon¹ czê�æ
kapita³u zak³adowego spó³ki kapita³owej.
Faza w³a�cicielska z formalnoprawnego punktu widzenia realizuje siê

poprzez podjêcie stosownych uchwa³ po³¹czeniowych, przy zachowaniu
szczególnych wymogów, jakie w tym zakresie przewiduj¹ przepisy tytu³u
IV k.s.h.
Przeprowadzenie ³¹czenia siê spó³ek kapita³owych zaczyna siê ju¿

w menad¿erskiej fazie po³¹czenia3. G³ównym sk³adnikiem tej procedury
jest przygotowanie planu po³¹czenia, który jest niezbêdnym warunkiem
prawid³owo przeprowadzonej restrukturyzacji spó³ek handlowych4.
Po³¹czenie spó³ek kapita³owych jest trudn¹ procedur¹ formalnoprawn¹,

zarówno dla samych spó³ek w tym uczestnicz¹cych, jak i osób �obs³u-
guj¹cych� te czynno�ci prawne i faktyczne. Jednymi z nich s¹ notariusze,
których udzia³ jest obligatoryjny w wielu kluczowych decyzjach praw-
nych, dlatego te¿ tak wa¿na jest ich wiedza na temat procedur zwi¹zanych
z ³¹czeniem siê spó³ek kapita³owych. Coraz czê�ciej dochodzi do doko-
nywania czynno�ci notarialnych zwi¹zanych z tym trybem transformacji
spó³ek kapita³owych i nale¿y przewidywaæ, ¿e proces ten bêdzie siê
systematycznie poszerza³ w praktyce notarialnej.

II. Plan po³¹czenia spó³ek kapita³owych

1. Znaczenie planu po³¹czenia

Plan po³¹czenia wymaga pisemnego uzgodnienia pomiêdzy ³¹cz¹cymi
siê spó³kami (art. 498 k.s.h.). Uzgodnienia planu dokonuj¹ zarz¹dy ka¿dej
z ³¹cz¹cych siê spó³ek. Plan po³¹czenia obligatoryjnie bêdzie upubliczniony

3 Zob. R.L. Kw a � n i c k i, Faza mened¿erska ³¹czenia spó³ek kapita³owych, Radca
Prawny 2003, nr 1, s. 38 i nast.

4 Zob. A.W i t o s z, Restrukturyzacja spó³ek handlowych, Bydgoszcz-Katowice 2005,
s. 158 i nast.
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poprzez og³oszenie nie pó�niej ni¿ sze�æ tygodni przed dniem powziêcia
pierwszej uchwa³y w sprawie po³¹czenia (art. 500 § 2 k.s.h.).
Wed³ug art. 506 § 1 k.s.h. ³¹czenie siê spó³ek kapita³owych wymaga

uchwa³y zgromadzenia wspólników lub walnego zgromadzenia ka¿dej
z ³¹cz¹cych siê spó³ek. Tre�ci¹ uchwa³ zgodnie z art. 506 § 4 k.s.h. jest
zgoda na plan po³¹czenia. Wyj¹tki od tej zasady okre�la art. 516 k.s.h.,
który dopuszcza po³¹czenie bez powziêcia uchwa³y w spó³ce przejmu-
j¹cej5.
Tre�æ konieczn¹ planu wyznacza art. 499 § 1 k.s.h., który w my�l

powszechnie przyjêtego pogl¹du doktryny wyczerpuj¹co okre�la plan
po³¹czenia w rozumieniu kodeksu spó³ek handlowych. Podkre�liæ nale¿y,
¿e dokumenty i informacje, o których mowa w art. 499 § 2 k.s.h. nie
powinny byæ okre�lane jako plan po³¹czenia, ale raczej jako za³¹czniki do
tego planu6, czego normatywnym uzasadnieniem jest m.in. przepis art.
505 § 1 pkt 1 i 3 k.s.h. Klarowne rozró¿nienie na plan po³¹czenia i za-
³¹czniki jest istotne z praktycznego punktu widzenia, bior¹c pod uwagê
pozosta³e przepisy dotycz¹ce ³¹czenia spó³ek kapita³owych, a w szcze-
gólno�ci art. 506 § 4 k.s.h., okre�laj¹cy minimaln¹ tre�æ uchwa³y zgro-
madzenia wspólników lub walnego zgromadzenia ka¿dej z ³¹cz¹cych siê
spó³ek, gdzie powinna byæ wyra¿ona zgoda na plan po³¹czenia. Oznacza
to, ¿e plan nie jest za³¹cznikiem do uchwa³y o po³¹czeniu, ale projekt
uchwa³ jest jednym z za³¹czników do planu (art. 499 § 2 k.s.h.).

2. Charakter prawny

Charakter prawnyplanu po³¹czenia by³ przedmiotem szerokiej dyskusji
w doktrynie7 i jak dotychczas brakuje spójnego stanowiska w tej kwestii.
Zas³uguj¹cym na uwagê jest stanowiskoA. Szumañskiego, który twierdzi,
¿e plan jest dokumentem zarz¹du maj¹cym charakter pisemnej czynno�ci
faktycznej, sk³adaj¹cej siê na element procesu po³¹czenia. Zdaniem autora

5 Zob.A. K o c h, J. N a p i e r a ³ a,Prawo spó³ek handlowych,SeriaAkademicka 2007,
s. 521 i nast.

6 Por. R.L. Kw a � n i c k i, Plan po³¹czenia spó³ek kapita³owych, MP 2002, nr 21,
s. 1006.

7 Por. A. R z e t e l s k a, Kilka problemów z zakresu ³¹czenia spó³ek kapita³owych,Acta
Universitatis Lodziensis, Folia Iuridica 68, £ód� 2006, s. 172 i nast.
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plan niema natury umownej i niemo¿e stanowiæ autonomicznej podstawy
dla wywo³ania jakichkolwiek skutków cywilnoprawnych, gdyby do
po³¹czenia nie dosz³o. Zauwa¿yæ nale¿y, ¿e argumentem za stanowiskiem
odmiennym jest obowi¹zek uzgadniania planu, który zawiera elementwoli
³¹cz¹cych siê spó³ek. Pogl¹d A. Szumañskiego nie przekonuje, gdy¿
wszystkie elementy planu stanowiæ bêd¹ sk³adniki uchwa³ zgromadzeñ
wspólników (walnych zgromadzeñ) w przedmiocie po³¹czenia8. Nie budzi
w¹tpliwo�ci, ¿e czynno�æ sporz¹dzenia czy uzgodnienia planu stanowi
formaln¹ przes³ankê zobowi¹zuj¹c¹ zarz¹d spó³ki kapita³owej do doko-
nania kolejnych czynno�ci fazy postêpowania menad¿erskiego (przygo-
towawczego), których g³ównym celem jest ujawnienie tego faktu wobec
wierzycieli. Postêpowanie po³¹czenioweniemo¿epozostawaæpozawiedz¹
wspólników albo akcjonariuszy uczestnicz¹cych lub przeprowadzaj¹cych
jeden z procesów w tak newralgicznym punkcie jak tre�æ sporz¹dzanych
i uzgadnianych przez spó³ki planów. Ustalenia w nim zawarte decydowaæ
bêd¹ o g³osowaniu nad powziêciem uchwa³y, a w konsekwencji o pra-
wach i obowi¹zkach wspólników albo akcjonariuszy w spó³ce przejmu-
j¹cej albo nowo zawi¹zanej po dniu po³¹czenia.
Ustawodawca przypisa³ planom funkcjê podwójnej jawno�ci. Od

wewn¹trz � w stosunku do wspólników albo akcjonariuszy, czemu s³u¿y
m.in. instytucja dwukrotnego zawiadamiania wspólników albo akcjona-
riuszy o zamiarze po³¹czenia, co gwarantuje art. 504 § 1 k.s.h. Ustawo-
dawca obowi¹zek prawid³owego zawiadamiania zwi¹za³ z prawem do
informacji wspólników albo akcjonariuszy, jakie posiadaj¹ oni tak¿e poza
zebraniami stosownych organów spó³ek. Na zewn¹trz � wzglêdem osób
trzecich, w szczególno�ci wierzycieli, powy¿sza funkcja jest zrealizowana
poprzez og³oszenie, najczê�ciej bêdzie ono dokonywane w Monitorze
S¹dowym i Gospodarczym (art. 500 § 2 k.s.h.). Dziêki jawno�ci ze-
wnêtrznej wierzyciele mog¹ ukszta³towaæ sobie stanowisko co do prak-
tycznych dla nich skutków sukcesji generalnej. Od tej oceny uzale¿nione
jest skorzystanie z uprawnienia zawartego w przepisie art. 495 § 1 k.s.h.

8 StanowiskuA. Szumañskiego sprzeciwia siêA.Witosz, który uwa¿a plan za czynno�æ
technicznoprawn¹, dopatruj¹c siê jednocze�nie w planie w³a�ciwo�ci listu intencyjnego -
zob.A.W i t o s z,£¹czenie, podzia³ i przekszta³canie spó³ek handlowych,Biblioteka Prawa
Spó³ek 2007, t. IV, s. 94 i nast.
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Przepis ten wi¹¿e termin uprawnienia zg³oszenia ¿¹dania zap³aty przez
wierzycieli od daty og³oszenia o po³¹czeniu siê spó³ek, w zwi¹zku z tym
oczywiste jest, ¿e dane okre�laj¹ce zg³oszenie zawarte s¹ w planie po-
³¹czenia i za³¹cznikach do niego. Warto zauwa¿yæ, ¿e po³¹czenie spó³ek,
inaczej ni¿ przejêcie d³ugu (art. 519 k.c.), nie wymaga zgody wierzycieli.
Og³oszenie planu po³¹czenia jest dla osób trzecich tylko �ród³em wiedzy
o planowanej transformacji podmiotowej, nie daje jednak ¿adnych mo¿-
liwo�ci przeciwdzia³ania po³¹czeniu.
Inn¹ propozycjê dla charakteru prawnego planu ma A. Nowicka9,

która zakwalifikowa³a plan jako czynno�æ konwencjonaln¹, niezbêdn¹ jako
sk³adnik stosunku prawnego po³¹czenia.
Bior¹c powy¿sze informacje pod uwagê, nale¿y zgodziæ siê z A. Wi-

toszem, który trafnie uwa¿a, ¿e w³a�ciwa procedura powziêcia uchwa³y
o po³¹czeniu rozpoczyna siê w momencie sporz¹dzenia lub uzgodnienia
planu po³¹czenia, a nie w momencie powziêcia uchwa³y o po³¹czeniu.

III.Czynno�ci przedpodjêciem

1.Forma uchwa³ po³¹czeniowych

Uchwa³a po³¹czeniowa, zgodnie z art. 506 § 5 k.s.h., powinna byæ
umieszczona w protokole sporz¹dzonym przez notariusza. Forma aktu
notarialnego jest obligatoryjna, ustawodawca nie zaproponowa³ dla
modelowegopo³¹czenia innejmo¿liwo�ci (jedynywyj¹tek przy po³¹czeniu
uproszczonym art. 516 k.s.h.).Wynika to z kluczowego charakteru uchwa³
po³¹czeniowych, które s¹ ukoronowaniem fazyw³a�cicielskiej po³¹czenia.
Tutaj zapada ostateczna decyzja wspólników albo akcjonariuszy co do
dalszych losów po³¹czenia, potem pozostanie zg³oszenie uchwa³ do s¹du
i zarejestrowanie zmiany, jak¹ jest ustanie bytu prawnego spó³ki lub spó³ek
przejmowanych i w jego miejsce powstanie nowego. Jednocze�nie
po³¹czenie nie powoduje obowi¹zku formalnego przeprowadzenia rozwi¹-
zania i likwidacji spó³ki, tym samym unika siê dodatkowych kosztów
z tym zwi¹zanych i zaoszczêdza siê czas. Instytucja ³¹czenia siê spó³ek

9 Zob.A. N o w i c k a,Prawo spó³ek handlowych, red.Andrzej Koch, Jacek Napiera³a,
Kraków 2007, s. 524 i nast.
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jest bez w¹tpienia propozycj¹ wygodn¹ dla biznesu, pozwala porz¹dko-
waæ struktury kapita³owo-organizacyjne, stanowi skuteczny, a jednocze-
�nie elegancki sposób budowania pozycji dominuj¹cej na rynku (przy
uwzglêdnieniu ograniczeñ wynikaj¹cych z prawa antymonopolowego).

2. Wymogi zwi¹zane z pe³nomocnictwem

W praktyce bardzo czêstym przypadkiem jest uczestniczenie oraz
wykonywanie prawa g³osu w zgromadzeniu wspólników albo akcjona-
riuszy przez pe³nomocników. Udzia³ w zgromadzeniu oraz prawo do
podejmowania decyzji jest jednym z najwa¿niejszych praw udzia³owych
wspólników spó³ek kapita³owych. Charakter prawny uchwa³y zgroma-
dzenia oraz poszczególnych g³osów wspólników ma donios³e znaczenie
dla formy pe³nomocnictwa. Zgodnie z art. 243 § 2 i art. 412 § 2 k.s.h.
pe³nomocnictwodo uczestniczeniawzgromadzeniu iwykonywania prawa
g³osu musi byæ pod rygorem niewa¿no�ci udzielone na pi�mie. Wymie-
nione przepisy maj¹ charakter bezwzglêdnie obowi¹zuj¹cy i nie mog¹ byæ
zmienione umow¹ albo statutem spó³ki.
Zgodnie z art. 2 k.s.h., je�li kodeks spó³ek handlowych reguluje sprawê,

nie ma konieczno�ci stosowania przepisów kodeksu cywilnego, które
znajduj¹ zastosowanie tylko w przypadku spraw nieuregulowanych
w kodeksie spó³ek handlowych.
Niemniej jednakwdoktryniepowsta³adyskusjana tle zale¿no�ci regulacji

kodeksu spó³ek handlowych i kodeksu cywilnego, dotycz¹cej formy
pe³nomocnictwa. Zgodnie z ogóln¹ zasad¹ wyra¿on¹ w art. 99 k.c., je¿eli
do czynno�ci prawnej potrzebna jest forma szczególna (w tym notarial-
na), to pe³nomocnictwo do dokonania tej czynno�ci powinno byæ udzie-
lone w tej samej formie. W zwi¹zku z tym starano siê rozwi¹zaæ zagad-
nienieokre�leniapowy¿szych relacji przezodniesieniewymogudotycz¹cego
formy do wymogów zwi¹zanych z uchwa³¹, dla której przepis szczególny
przewiduje formê szczególn¹10. Przyk³adem mo¿e byæ art. 255 k.s.h.,
któryw§1 stanowi, ¿e protoko³y uchwa³wspólników, zmieniaj¹ce umowê
spó³ki, musz¹ mieæ formê aktu notarialnego. Nie wchodz¹c w szczegó³y
tej obszernej problematyki, nale¿y zaznaczyæ, ¿e w doktrynie powsta³y

10 Zob. A. �m i g a j, Forma pe³nomocnictwa do wykonywania prawa g³osu na zgro-
madzeniu wspólników spó³ki kapita³owej, Prawo Spó³ek 2006, nr 11, s. 22.
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trzy g³ówne nurty, jeden uznaj¹cy art. 243 § 2 i art. 412 § 2 k.s.h. za
lex specialis w stosunku do art. 99 k.c., drugi nieuznaj¹cy zastosowania
art. 99 k.c. do aktu g³osowania (czynno�æ faktyczna, niemaj¹ca charak-
teru czynno�ci prawnej) oraz trzeci daj¹cy pierwszeñstwo art. 99 k.c.
(akt g³osowania to czynno�æ prawna). W praktyce obrotu przyjmuje siê,
¿e wystarczaj¹ce jest zachowanie formy pisemnej dla pe³nomocnictwa,
opieraj¹c siê na regulacji kodeksu spó³ek handlowych, niemniej jednak dla
unikniêcia w¹tpliwo�ci i zabezpieczenia prawnego transakcji sugerowaæ
nale¿a³oby zastosowanie formy silniejszej, czyli notarialnej.

3. Wspólnicy a Zgromadzenie Wspólników

Wartow tymmiejscu zwróciæ uwagê na jeszcze jeden niespójnyw¹tek,
a mianowicie kodeks spó³ek handlowych w przypadku sp. z o.o. pos³u-
guje siê zamiennie terminami �uchwa³a wspólników� oraz �uchwa³a
zgromadzenia wspólników� (por. m.in. art. 210 § 1 k.s.h. z art. 230 zd.
1 k.s.h.). Takie rozró¿nienie automatycznie nasuwa zapytanie, czy jest
to przypadek, niedopilnowanie, czy te¿ celowe dzia³anie ustawodawcy?
Opowiadaj¹c siê za pogl¹dem reprezentowanym przez wiêkszo�æ dok-
tryny11, ¿e powy¿sze zró¿nicowaniema charakter przypadkowy, nie sposób
jednak pomin¹æ, ¿e w zakresie sposobu podejmowania uchwa³ przez
zgromadzenie wspólników ma niezwykle istotne znaczenie (por. art. 227
§ 1-2 k.s.h.). Status organu sp. z o.o. ma zgromadzenie wspólników,
a nie, jakmo¿na by to b³êdnie odczytaæm.in. z przepisów k.s.h., wspólnicy
(por. art. 228-230 k.s.h.).
W zwi¹zku z powy¿szym za trafny nale¿y uznaæ pogl¹d, ¿e nie jest

mo¿liwe podjêcie uchwa³y przez wspólników, gdy¿ kompetencja w tym
zakresie przys³uguje tylko i wy³¹cznie organowi spó³ki, jakim jest zgro-
madzenie wspólników.
Zgodnie z art. 505 § 4 k.s.h., bezpo�rednio przed powziêciem uchwa³y

o po³¹czeniu spó³ek, wspólnikom, a nie zgromadzeniu wspólników (aku-
ratwprzypadku tegoartyku³u tanieprecyzyjno�ænazewnictwaniepowoduje
skutków negatywnych) powinno siê ustnie zreferowaæ istotne elementy
tre�ci planu po³¹czenia, sprawozdania zarz¹du i opinii bieg³ego.

11 Zob. R.L. Kw a � n i c k i, Uchwa³y Zgromadzenia Wspólników sp. z o.o. (cz. I),
Prawo Spó³ek 2005, nr 6, s. 10.
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Oznacza to, ¿e w toku obrad zgromadzenia zwo³anego w celu podjêcia
uchwa³y, a precyzyjnie w punkcie obrad przewiduj¹cym jej podjêcie,
powinna nast¹piæ prezentacja. Wzglêdy merytoryczne przemawiaj¹ za
tym, ¿eby referat otwiera³ dyskusjê nad projektem uchwa³y o po³¹czeniu
i raczej nie wystêpowa³ bezpo�rednio przed czynno�ci¹ g³osowania12.
Nic nie stoi na przeszkodzie, aby prezentacja zawiera³a inne informacje

ni¿wymienione powy¿ej, stanowi¹ceminimum13. �Istotnymi elementami�
niew¹tpliwie s¹ w szczególno�ci: sposób po³¹czenia, ekonomiczne uza-
sadnienie po³¹czenia, opinia bieg³ego, tre�æ umowy albo statutu spó³ki
przejmuj¹cej, która bêdzie obowi¹zywaæ po po³¹czeniu spó³kê przejmo-
wan¹. Ustawodawca nie rozstrzyga, kto ma przedstawiæ referat, mo¿e
to byæ np. cz³onek zarz¹du, g³ówny ksiêgowy, osoba trzecia. Referent
musi samodzielnie rozstrzygn¹æ, które wiadomo�ci, oprócz wymienio-
nych wprost w art. 505 § 4 k.s.h., s¹ �istotne�. Powinien siê liczyæ
równie¿ z mo¿liwo�ci¹ zadawania pytañ przez uczestników zgromadze-
nia.Ta ewentualno�æ jasnowskazuje, ¿e optymalnym rozwi¹zaniemby³oby
przekazanie wspólnikom (akcjonariuszom) przez kilka osób reprezentu-
j¹cych ró¿ne specjalizacje pe³nych informacji.
Podczas referowania mog¹ siê pojawiæ pytania natury stricte formal-

nej, np.: czy s¹ uzyskane wymagane zgody, w tym zezwolenie Ministra
Spraw Wewnêtrznych i Administracji14 (w przypadku, gdy spó³ka przej-
mowana posiada nieruchomo�ci rolne) czy zgoda Prezesa UOKiK (w sy-
tuacji, gdy po³¹czenie podlega obowi¹zkowi zg³oszenia zamiaru dokonania
koncentracji przedsiêbiorców15.
Naruszenie art. 505 § 4 k.s.h. nie stanowi uchybienia, które mog³oby

uzasadniaæ uniewa¿nienie uchwa³y po³¹czeniowej. Nie jest to bowiem
sprzeczno�æ z prawem samej uchwa³y (sens materialnoprawny czy te¿

12 Por. M. R o d z y n k i e w i c z, £¹czenie siê spó³ek. Komentarz, Warszawa 2002,
s. 141 i nast.

13 Zob. J.A. S t r z ê p k a,W. P o p i o ³ e k, E. Z i e l i ñ s k a,A.Wi t o s z,Kodeks spó³ek
handlowych. Komentarz z orzecznictwem, Warszawa 2001, s. 1162.

14 Zob. G. B i e n i e k, S. R u d n i c k i, Nieruchomo�ci. Problematyka prawna, War-
szawa 2007, s. 199 i nast.

15 Zob. M. S z y d ³ o, £¹czenie siê spó³ek akcyjnych a regulacja antymonopolowa,
PPH 2005, nr 5, s. 24 i nast.
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proceduralny), ale uchybienie dotycz¹ce czynno�ci poprzedzaj¹cej pod-
jêcie uchwa³y.
Jest natomiast kwesti¹, która wywo³uje konsekwencje prawne, brak

zawiadomienia albo zawiadomieniew czasie niew³a�ciwymo zwo³ywaniu
zebrania wspólników, zgromadzenia wspólników albo walnego zgroma-
dzenia, gdy¿ mo¿e to byæ podstaw¹ do wytoczenia powództwa o uchy-
lenie uchwa³y zgromadzeniawspólnikówalbowalnego zgromadzenia (art.
250 i art. 422). Art. 504 § 1 k.s.h. okre�la obowi¹zek zarz¹du spó³ki
polegaj¹cy na zawiadomieniu wspólników o zamiarze po³¹czenia z inn¹
spó³k¹. ZdaniemA.Witosza16 przepis ten nie jest równoznaczny z faktem
zwo³ania na okre�lon¹ datê zebrañ wspólników albo walnych zgroma-
dzeñ. Zwo³anie tych organów musi nast¹piæ odrêbnym zawiadomieniem
w sposób, w jaki nastêpuje zwo³anie najwy¿szych organów w spó³kach
kapita³owych (art. 238 § 1 k.s.h. i art. 402 § 1 i 3 k.s.h.).

IV.Podjêcieuchwa³ypo³¹czeniowej

1. Odbycie zgromadzeñ

Powy¿sze oznacza, ¿e dla po³¹czenia siê spó³ek niezbêdne jest odbycie
zgromadzenia wspólników lub walnego zgromadzenia akcjonariuszy
w ka¿dej z ³¹cz¹cych siê spó³ek (wyj¹tek art. 516 k.s.h.). Na ka¿dym
z tych zgromadzeñ powinna zapa�æ, zgodnie z art. 506 k.s.h., uchwa³a
po³¹czeniowa.Uchwa³ymusz¹ byæ powziête przez ka¿d¹ ze spó³ek uczest-
nicz¹cych w po³¹czeniu, bez wzglêdu na to, jaka jest jej rola w procesie,
czy jest spó³k¹ przejmuj¹c¹ czy przejmowan¹, czy te¿ ma tworzyæ z in-
nymi nowo zawi¹zan¹ spó³kê.
Przepis ten mówi o uchwale �zgromadzenia wspólników�, czyli jed-

noznaczniewyklucza podjêcie uchwa³y po³¹czeniowejw sp. z o.o.w trybie
art. 227 § 2 k.s.h. (bez odbycia zgromadzenia wspólników). Zdaniem
M. Rodzynkiewicza17, które nale¿y podzieliæ, dopuszczalne jest podjêcie
uchwa³y po³¹czeniowej przy zastosowaniu art. 239 § 1 k.s.h. i art. 240
k.s.h. oraz art. 404 § 1 k.s.h. i art. 405 § 1 k.s.h.

16 Zob. A.W i t o s z, £¹czenie, podzia³ i przekszta³canie..., s. 105 i nast.
17 Zob. M. R o d z y n k i e w i c z, £¹czenie siê spó³ek..., s. 144



60

Sylwia Owczarek

Mo¿liwe jest podjêcie uchwa³y po³¹czeniowej na zgromadzeniu, w po-
rz¹dku obrad, którego podjêcie takiej uchwa³y nie by³o przewidziane, pod
warunkiem, ¿e ca³y kapita³ zak³adowy jest reprezentowany na zgroma-
dzeniu, a nikt z obecnych nie zg³osi³ sprzeciwu dotycz¹cego powziêcia
uchwa³y po³¹czeniowej (art. 239 § 1 k.s.h. i art. 404 § 1 k.s.h.). Mo¿liwe
jest równie¿ podjêcie uchwa³y po³¹czeniowej na zgromadzeniu, które nie
zosta³o formalnie zwo³ane, je¿eli ca³y kapita³ zak³adowy jest reprezento-
wany, a nikt z obecnych nie zg³osi³ sprzeciwu zarówno co do odbycia
zgromadzenia, jak i co do umieszczenia w porz¹dku obrad uchwa³y po-
³¹czeniowej (art. 240 k.s.h. i art. 405 k.s.h.). Powy¿sze wynika z braku
regulacji w tytule IV dzia³u I k.s.h., która wprowadzi³aby wymóg, aby
uchwa³a po³¹czeniowa by³a podejmowana wy³¹cznie w trybie formalnie
zwo³anego zgromadzenia wspólników czy te¿ walnego zgromadzenia.
Dotyczy to równie¿ obligatoryjno�ci podejmowania uchwa³ wy³¹cznie
w ramach uprzednio ustalonego porz¹dku obrad. W przypadku podejmo-
wania uchwa³y po³¹czeniowej w jednym z wy¿ej wymienionych sposo-
bów �nieformalnych� nale¿y zachowaæ szczególn¹ staranno�æ przy
zachowaniu wymagañ co do terminów, o których mowa w art. 500 § 2,
art. 504 § 1 i § 2 pkt 2 k.s.h.

2. G³osowanie

Co do zasady po³¹czenie spó³ek wymaga podjêcia przez zgromadzenie
(wspólników albo akcjonariuszy) uchwa³y po³¹czeniowej przez ka¿d¹
z ³¹cz¹cych siê spó³ek kwalifikowan¹ wiêkszo�ci¹ �trzech czwartych g³o-
sów, reprezentuj¹cych co najmniej po³owê kapita³u zak³adowego�, chyba
¿e umowa lub statut spó³ki przewiduj¹ surowsze warunki (art. 506 § 1
k.s.h.). Jest to szczegó³owa regulacja, gdy¿ regu³¹ w kodeksie spó³ek
handlowych jest, ¿e uchwa³y zgromadzenia wspólników albo akcjona-
riuszy zapadaj¹ bezwzglêdn¹ wiêkszo�ci¹ g³osów (art. 245 k.s.h. oraz art.
414 k.s.h.).
Zuwagi na typologiê spó³ki uczestnicz¹cejwprocesie ³¹czenia, uchwa³y

o po³¹czeniu podejmowane s¹ w ró¿ny sposób. Pewne ró¿nice wynikaæ
bêd¹ z tego, czy spó³ka posiada jednego czy wiêcej wspólników oraz
w przypadku spó³ki akcyjnej z jej charakteru publicznego b¹d� niepublicz-
nego. Przepis art. 506 § 1 k.s.h. expressis verbis wskazuje, ¿e do po-
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wziêcia uchwa³y wymagana jest wiêkszo�æ trzech czwartych g³osów i to
g³osy �za� uchwa³¹ musz¹ stanowiæ co najmniej po³owê kapita³u zak³a-
dowego. Ustawa nie nakazuje wiêkszo�ci 3/4 g³osów �w obecno�ci� co
najmniej po³owy kapita³u zak³adowego. W praktyce skutkuje to tym, ¿e
je¿eli na zgromadzeniu obecni s¹ wspólnicy albo akcjonariusze reprezen-
tuj¹cy ³¹cznie 1/2 kapita³u zak³adowego (100% g³osów na zgromadzeniu
jest reprezentowaneprzez1/2kapita³u zak³adowego), todopodjêciauchwa³y
wymagana bêdzie jednomy�lno�æ (100% g³osów �za�), w przeciwnym
wypadku g³osy �za�, chocia¿by by³o ich nawet 99,9%, a nie 75%, nie
bêd¹ reprezentowaæ co najmniej 1/2 kapita³u zak³adowego (ale np. 49,9%).
Przedmiotowyprzepis nie reguluje zatemwymaganegokworumdopodjêcia
uchwa³y po³¹czeniowej. Mo¿na wnioskowaæ, ¿e skoro za uchwa³¹ musi
siê opowiedzieæ co najmniej 1/2 kapita³u zak³adowego, to kworum nie
mo¿e byæ mniejsze. A contrario powy¿szy przyk³ad, w którym g³oso-
wanie nad uchwa³¹ w obecno�ci wspólników albo akcjonariuszy repre-
zentuj¹cych 1/2 kapita³u zak³adowego automatycznie nie bêdzie powo-
dowa³o jej przyjêcia, gdy za uchwa³¹ opowiedz¹ siê wspólnicy albo
akcjonariusze, którzy ³¹cznie nie bêd¹ stanowiæ 1/2 kapita³u zak³adowego.
Dla czê�ci doktryny jest to bez w¹tpienia drastyczne podwy¿szenie

progu dotycz¹cego kwalifikowanej wiêkszo�ci18, widoczne tym bardziej
na tle liberalizacji w stosunku do spó³ek publicznych (art. 506 § 2 k.s.h.).
Byæ mo¿e intencj¹ ustawodawcy by³o ustanowienie okre�lonego kworum
w art. 506 § 1 k.s.h., jednak z konstrukcji tego przepisu jednoznacznie
to nie wynika. Literalne jego brzmienie prowadzi do wniosku, ¿e to g³osy
�za�, których ma byæ 3/4, musz¹ dodatkowo reprezentowaæ co najmniej
1/2 kapita³u zak³adowego. Tezê tê wzmacnia wyk³adnia systemowa19,
gdy¿ tam, gdzie ustawodawca ma na my�li kworum, u¿ywa sformu³o-
wania �w obecno�ci� np. art. 417 § 4 k.s.h., art. 460 § 1 k.s.h. (wyk³adniê
tak¹przyjmuj¹:A.Kidyba, S.Krze�, J.Jacyszyn). Przeciwko takiejwyk³adni
opowiada siê A. Szumañski, który stoi na stanowisku, ¿e w art. 506 § 1

18 Zob. J. B a r t c z a k, Wybrane zagadnienia dotycz¹ce przes³anek po³¹czenia spó³ek
kapita³owych przez przejêcie, PPH 2005, nr 8, s. 30.

19 Por. M. R o d z y n k i e w i c z, Kodeks spó³ek handlowych. Komentarz, Warszawa
2007, s. 929.
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k.s.h. chodzi wy³¹cznie o kworum po³owy kapita³u zak³adowego.De lege
ferenda optymalnym rozwi¹zaniem by³aby nowelizacja art. 506 § 1 k.s.h.,
gdy¿ niejasno�ci, które na jego tle powstaj¹, stwarzaj¹ ryzyka prawne dla
transakcji ³¹czeniowej w ich kluczowym momencie, czyli decydowaniu
o podjêciu uchwa³y ³¹czeniowej.
Warunek wprowadzony w art. 506 § 1 k.s.h. mo¿e w pewnym

szczególnym, rzadkim, ale realnym, gdy¿ nie zakazanym przez k.s.h.
przypadku, doprowadziæ do sytuacji, gdy niemo¿liwe bêdzie podjêcie
uchwa³y po³¹czeniowej. Nast¹pi to w sytuacji, gdy ponad 1/2 kapita³u
zak³adowego reprezentowana bêdzie w danej spó³ce przez akcje nieme
(wy³¹czone prawo g³osu), o których mowa w art. 353 § 3 k.s.h. W takim
wypadku 75% g³osów oddanych za uchwa³¹ po³¹czeniow¹ nigdy nie
bêdzie reprezentowaæ co najmniej 1/2 kapita³u zak³adowego, gdy¿ nawet
100% g³osów wystêpuj¹cych w spó³ce stanowiæ bêdzie mniej ni¿ 1/2 tego
kapita³u20. Podany przyk³ad ilustruje koncepcyjn¹ s³abo�æ funkcjonuj¹cej
konstrukcji.
W przypadku ³¹czenia siê spó³ek publicznych do powziêcia uchwa³y

o po³¹czeniu, zgodnie z art. 506 § 2 k.s.h., wymagana jest uchwa³a
walnego zgromadzenia ka¿dej z ³¹cz¹cych siê spó³ek powziêta wiêkszo-
�ci¹ 2/3 g³osów, ale równie¿ tylko w przypadku, gdy statut spó³ki nie
przewiduje surowszych warunków.
Umowa albo statut maj¹ pierwszeñstwo przed regulacj¹ kodeksow¹,

ale mog¹ zawieraæ jedynie wy¿sze wymagania, co nadaje przepisowi art.
506 § 1 i 2 k.s.h. semiimperatywny charakter. Je¿eli zdarzy³oby siê, ¿e
umowa albo statut, tudzie¿ ich zmiany zawieraj¹ zapisy ³agodz¹ce rygor
kodeksowy i pomimo takiej sprzeczno�ci z art. 506 § 1 k.s.h. zosta³y
zarejestrowane przez s¹d, to i tak przy podejmowaniu uchwa³y po³¹cze-
niowej nie mo¿na siê na takie zapisy powo³ywaæ. Zgodnie z art. 506 § 1
i § 2 k.s.h. wi¹¿¹ce prawnie s¹ jedynie surowsze warunki umowy albo
statutu ni¿ podane w tym artykule. Przeg³osowanie uchwa³y po³¹czenio-
wej w spó³ce niepublicznej wiêkszo�ci¹ mniejsz¹ ni¿ wymagana przez art.
506 § 1 k.s.h. oznacza, ¿e w ogóle nie podjêto uchwa³y po³¹czeniowej21.
Wiêkszo�æ g³osów nale¿y obliczaæ zgodnie z art. 4 § 1 pkt 9 k.s.h.

20 Zob. M. R o d z y n k i e w i c z, £¹czenie siê spó³ek..., s. 146.
21 Tam¿e.
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Obni¿enie wymagania co do wiêkszo�ci g³osów niezbêdnych do podjêcia
uchwa³y po³¹czeniowej dotyczy tylko spó³ek publicznych w rozumieniu
przepisów o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentów
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spó³kach
publicznych (art. 4 § 1 pkt 6 k.s.h.). Kryterium decyduj¹cym o zaliczeniu
spó³ki do kategorii spó³ek publicznych jest fakt dematerializacji choæby
jednej akcji spó³ki. Podzieliæ nale¿y pogl¹dA. Szumañskiego22, ¿e wbrew
literalnemu brzmieniu artyku³ 506 § 2 k.s.h. nie dotyczy tylko sytuacji,
gdy ³¹cz¹ siê spó³ki publiczne, ale bêdzie mia³ zastosowanie w ka¿dym
przypadku, w którym ³¹czenie siê nastêpowaæ bêdzie z udzia³em spó³ki
publicznej, tzn. obni¿one wymagania dotycz¹ spó³ki publicznej ³¹cz¹cej
siê z niepubliczn¹ spó³k¹ akcyjn¹ albo spó³k¹ z o.o. lub te¿ przy udziale
takich spó³ek. Zastosowanie takiego rozumienia przepisu mo¿e zapobiec
niczym nieuzasadnionym utrudnieniom w ³¹czeniu siê spó³ek. Przyjêcie
odmiennej wyk³adni skutkowa³oby tym, ¿e ³¹czenie siê spó³ki publicznej
z niepubliczn¹ albo ³¹czenie siê jej ze spó³k¹ z o.o. wymaga³oby dla spó³ki
publicznej zastosowania surowszego art. 506 § 1 k.s.h. W spó³kach
publicznych, gdzie do�æ spora grupa akcjonariuszy to akcjonariusze
pasywni, osi¹gniêcie 3/4 g³osów reprezentuj¹cych co najmniej 1/2 kapita³u
zak³adowegomo¿e okazaæ siê wielko�ci¹ niezwykle trudn¹ do osi¹gniêcia
albo wrêcz nieosi¹galn¹23.
Redakcja przepisu art. 506 § 2 k³adzie nacisk na wielko�æ g³osów (2/

3), ale decyduj¹ce znaczenie ma tylko osi¹gniêcie przez udzia³y albo akcje
posiadane przez wspólników albo akcjonariuszy opowiadaj¹cych siê za
po³¹czeniem wielko�ci co najmniej 2/3 kapita³u zak³adowego. Mo¿e to
budziæ pewne zastrze¿enia, jak wskazuje A. Witosz24, ¿e to nie wspólnik
albo akcjonariusz reprezentuje okre�lon¹ czê�æ kapita³u zak³adowego, ale
posiadane przez niego udzia³y czy akcje. W przypadku spó³ki publicznej
zastosowany zapis jest konsekwencj¹ tre�ci art. 351 § 2 k.s.h. zd. 2, czyli
uprzywilejowanie akcji co do g³osu jest mo¿liwe jedynie w spó³kach
prywatnych, natomiast w odniesieniu do spó³ek publicznych wykluczone

22 Zob. S. S o ³ t y s i ñ s k i,A. S z a j k o w s k i,A. S z um a ñ s k i, J. S z w a j a,Kodeks
spó³ek handlowych. Komentarz, t. IV, Warszawa 2004, s. 401-402.

23 Zob. A.W i t o s z, £¹czenie, podzia³ i przekszta³canie..., s. 122.
24 Tam¿e.
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s¹ jakiekolwiek przywileje g³osowe i obowi¹zuje zasada �jedna akcja �
jeden g³os�. W rezultacie wielko�æ 2/3 g³osów w spó³ce akcyjnej musi
daæ 2/3 kapita³u zak³adowego. Wyj¹tkiem jest wystêpowanie akcji nie-
mych.
Kontynuuj¹c rozwa¿ania dotycz¹ce g³osowania, nale¿y zwróciæ uwagê

na kontrowersyjny art. 506 § 3 k.s.h., na przyk³adzie którego widaæ
niew¹tpliw¹ niekonsekwencjê ustawodawcy. W przepisie tym brak prze-
s³anki w postaci �naruszenia prawa akcjonariuszy danego rodzaju akcji�,
która to przes³anka warunkowa³a w art. 419 § 1 k.s.h. powinno�æ g³o-
sowania oddzielnymi grupami. W przypadku ³¹czenia siê jest to powin-
no�æ bezwarunkowa25. Drugim odstêpstwem jest pos³u¿enie siê przez
ustawodawcê okre�leniem �akcje ró¿nego rodzaju�, a nie, jak to czyni
art. 419 § 1 k.s.h., sformu³owaniem �akcje o ró¿nych uprawnieniach�.
Grup, w których oddzielnie g³osowana jest uchwa³a po³¹czeniowa, bêdzie
tyle, ile jest rodzajów akcji w danej grupie.
Nale¿y jednak stosowaæ do g³osowania w grupach zd. 2 § 1 art. 419

k.s.h., czyli w ka¿dej grupie akcjonariuszy uchwa³a powinna byæ powziê-
ta tak¹wiêkszo�ci¹ g³osów, jaka jest wymagana do powziêcia tego rodzaju
uchwa³y na walnym zgromadzeniu, czyli musi byæ powziêta wiêkszo�ci¹
g³osów wymagan¹ przez art. 506 § 1 k.s.h. (spó³ki niepubliczne) albo
przez art. 506 § 2 k.s.h. (spó³ki publiczne), chyba ¿e statut wprowadza
surowsze wymagania dla podjêcia wa¿nej uchwa³y.
Ciekawymprzypadkiem,mog¹cym zablokowaæ po³¹czenie spó³ek jest

sytuacja z przytaczanymi ju¿ akcjami niemymi (art. 353 § 3 k.s.h.). Skoro
wobec takich akcji jest wy³¹czone prawo g³osu, to konsekwentnie akcje
te nie bior¹ udzia³u w g³osowaniu, a wiêc i nie tworz¹ oddzielnej grupy.
Je¿eli uk³ad akcji niemych, o czym by³a ju¿ mowa, bêdzie taki, ¿e jest
ich wiêcej ni¿ po³owa kapita³u zak³adowego, to zgodnie z art. 506 § 1
k.s.h. uchwa³y po³¹czeniowej nie da siê podj¹æ.
Inn¹sytuacj¹ równie¿mog¹c¹zablokowaæpo³¹czenie spó³ek jest oddanie

wadliwego g³osu w akcie g³osowania. Wiêkszo�æ przedstawicieli doktry-
ny26 uznaj¹cych g³os wspólnika za o�wiadczenie woli dopuszcza uchy-

25 Zob. J.A. S t r z ê p k a,W. P o p i o ³ e k, E. Z i e l i ñ s k a,A.Wi t o s z,Kodeks spó³ek
handlowych... , s. 1164.

26 Zob. P. A n t o s z e k, Dopuszczalno�æ uchylenia siê od skutków prawnych wadli-
wego aktu g³osowania wspólnika spó³ki kapita³owej, Prawo Spó³ek 2005, nr 11, s. 29.
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lenie siê od skutkówprawnych ichwad. Podstaw¹prawn¹ takiego dzia³ania
by³yby przepisy kodeksu cywilnego (art. 82-88). Najczê�ciej spotykanym
pogl¹dem jest stanowisko, ¿e uchylenie siê od skutków prawnych o�wiad-
czeniawoli przezwspólnika/akcjonariusza skutkuje nieliczeniem jegog³osu
przy podejmowaniu uchwa³y27. Sama uchwa³a nie bêdzie jednak z tego
powodu automatycznie niewa¿na. Oddany g³os traci swoj¹ cechê bycia
elementemuchwa³y imatematycznymwska�nikiemustalenia decyzji sk³a-
daj¹cej siê z wielo�ci pojedynczych o�wiadczeñ woli. W zale¿no�ci od
tego, jaki mia³ on wp³yw na wynik g³osowania, a tym samym na po-
wziêcie decyzji przez grupê osób, bêdzie to rzutowa³o na spe³nienie siê
zasady wiêkszo�ci i ewentualn¹ niewa¿no�æ uchwa³y.

V. Tre�æ uchwa³y

1. Zró¿nicowanie w zale¿no�ci od formu³y po³¹czenia

Tre�æ uchwa³y po³¹czeniowej zosta³a w kodeksie spó³ek handlowych
wyliczona w sposób enumeratywny. Zgodnie z art. 506 § 4 k.s.h. tre�æ
uchwa³y po³¹czeniowej musi sk³adaæ siê z dwóch punktów: zgody na plan
po³¹czenia i zgody na zmianê umowy albo statutu nowej spó³ki. Drugi
konieczny element uchwa³y o po³¹czeniu bêdzie siê ró¿nicowa³ w zale¿-
no�ci od przyjêtego sposobu po³¹czenia. W przypadku po³¹czenia per
incorporationem w uchwale powinna zostaæ zawarta zgoda na propo-
nowane zmiany umowy albo statutu. Natomiast w przypadku ³¹czenia
per unionem uchwa³a powinna zawieraæ zgodê na proponowan¹ tre�æ
umowy albo statutu takiej spó³ki. Przepis ten budzi pewne zastrze¿enia28.
Przy po³¹czeniu per incorporationem zmiana umowy albo statutu spó³ki
obejmuje zmianê umowy albo statutu spó³ki przejmuj¹cej. W tym ujêciu
dla wspólników lub akcjonariuszy spó³ki przejmowanej logiczna jest tylko
zgoda w uchwale o po³¹czeniu na zmiany proponowane przez wspólni-
ków albo akcjonariuszy spó³ki przejmuj¹cej.
Warte podkre�lenia jest, ¿e w poszczególnych czynno�ciach fazy

przygotowawczej nie pojawi³ siê sformalizowany wymóg zapoznania

27 Tam¿e.
28 Zob. Z. M a j k u t, £¹czenie siê, podzia³, przekszta³canie spó³ek prawa handlowego,

Toruñ 2007, s. 55.
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wspólników spó³ki przejmowanej z tre�ci¹ umowy albo statutu spó³ki
przejmuj¹cej. Pewn¹ mo¿liwo�æ stwarza art. 505 § 4 k.s.h. (informo-
wanie wspólników o istotnych elementach po³¹czenia przed podjêciem
uchwa³y, o czym pisa³am wcze�niej). Problem jest tym bardziej istotny,
¿e proponowane zmiany umowy albo statutu spó³ki obejmowaæ bêd¹
kwestie stanowi¹ce bezpo�redni¹ pochodn¹ po³¹czenia, np. wielko�æ
kapita³u zak³adowego, uprawnienia osobiste przyznane akcjonariuszom,
ewentualnie zmianê przedmiotu dzia³alno�ci spó³ki.Wpozosta³ymzakresie
bêd¹ to dotychczasowe postanowienia umów albo statutów spó³ek przej-
muj¹cych. O wiele prostszym z praktycznego punktu widzenia, a tak¿e
trafniejszymod strony teoretycznej rozwi¹zaniem by³oby po stronie spó³ki
przejmowanej tre�ci¹ zgody obj¹æ postanowienia ca³ej umowy spó³ki albo
ca³ego statutu spó³ki przejmuj¹cej.
Bardziej przejrzysta jest sytuacjawprzypadku po³¹czeniaper unionem,

bowiem w tym przypadku uchwa³a o po³¹czeniu zawiera zgodê wszyst-
kich ³¹cz¹cych siê spó³ek na tre�æ umowy albo statutu nowej spó³ki, która
musi stanowiæ w ca³o�ci tre�æ dokumentów � za³¹cznika do planu
po³¹czenia. Tre�æ praw i obowi¹zków jest wspólnikom lub akcjonariu-
szom ³¹cz¹cych siê spó³ek znana jeszcze przed dniem powziêcia uchwa³y
o po³¹czeniu.

2.Kszta³towanie uprawnieñ

Kodeks spó³ek handlowych przyj¹³ swego rodzaju swobodê w zakre-
sie kszta³towania tre�ci umowy sp. z o.o. oraz statutu s. a. (np. art. 304
k.s.h.). Swoboda ta obejmuje m. in. dopuszczalno�æ ró¿nicowania siê
w spó³kach jednorodnych typologicznie szczególnych przywilejówwspól-
ników/akcjonariuszy. Je¿eli uprawnienia takie zostan¹ przyznane musz¹
one byæ pod rygorem niewa¿no�ci dok³adnie okre�lone w umowie (por.
art. 159 k.s.h.) albo statucie (por. art. 304 k.s.h.). Powy¿sze rozwi¹zanie
stoi na stra¿y zasady pewno�ci obrotu prawnego, która stanowi swego
rodzaju przeciwwagê dla zasady swobody umów, gdy¿ te same czynniki
i warto�ci, które tworz¹ zasadê swobody umów, mog¹ te¿ uzasadniaæ
ograniczenie jej zakresu i ochronê podmiotów/stron29.

29 Por. P. M a c h n i k o w s k i, Swoboda umów wed³ug art. 3531 KC, konstrukcja
prawna, Warszawa 2005, s. 7 i nast.
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Wwyniku po³¹czenia wspólnicy/akcjonariusze staj¹ siê wspólnikami/
akcjonariuszami spó³ki przejmuj¹cej lub nowo zawi¹zanej (art. 494 § 4
k.s.h.) wspólnicy ci lub akcjonariusze mog¹ staæ siê wspólnikami lub
akcjonariuszami spó³ek przejmuj¹cych lub nowo zawi¹zanych, których
umowy lub statuty nie zawieraj¹ w swej tre�ci (albo zawieraj¹ tylko
w czê�ci) takich samych szczególnych uprawnieñ dla swoich wspólni-
ków lub akcjonariuszy lub mog¹ je zawieraæ, lecz o innej intensywno�ci.
Ustawodawca przyj¹³ jako zasadê za³o¿enie, ¿e proces po³¹czenia niemo¿e
pogarszaæ pozycji prawnej okre�lonego krêgu osób (nie tylko wspólni-
ków/ akcjonariuszy), w stosunku do tej, jak¹ posiada³y one dotychczas
w spó³ce przejmowanej.
Sumuj¹c przepisy art. 174 § 2, art. 351-355, art. 474 § 3, art. 304

§ 2 pkt 1, art. 378 § 2 i art. 392 § 2, art. 361 k.s.h., nale¿y wyci¹gn¹æ
wniosek, ¿e w sp. z o.o. kategori¹ �osób o szczególnych uprawnieniach�
objêci s¹ jedynie wspólnicy spó³ki przejmowanej lub ³¹cz¹cej siê przez
zawi¹zanie nowej. W przypadku za� spó³ki akcyjnej zasadniczy trzon
�osób o szczególnych uprawnieniach� stanowiæ bêd¹ akcjonariusze30.
Art. 511 § 1 wprowadzi³ zasadê równowa¿no�ci praw. W praktyce

zasada ta doznaje szeregu wyj¹tków. O ³¹czeniu siê decyduj¹ ró¿ne
okoliczno�ci i przyczyny, które w przewa¿aj¹cej wiêkszo�ci s¹ podyk-
towane wzglêdami gospodarczymi b¹d� ekonomicznymi. Z obserwacji
praktyki wynika, ¿e wiele po³¹czeñ ma charakter przejêæ s³abszych spó³ek
przez wiêksze, silniejsze ekonomicznie spó³ki. Ustawodawca, wychodz¹c
naprzeciw potrzebom biznesu, zdecydowa³ siê na prze³amanie zasady
zachowania równowa¿nych uprawnieñ. Normatywn¹ podstawê stanowi
art. 511 § 3 k.s.h. W my�l tego przepisu szczególne uprawnienia wy-
liczone w § 1mog¹ byæ zmienione lub zniesione w drodze umowymiêdzy
uprawnionym a spó³k¹ przejmuj¹ca b¹d� nowo zawi¹zan¹. U¿ycie przez
ustawodawcê pojêcia �zmienione lub zniesione� w kontek�cie § 1 i § 2
art. 511 k.s.h. jednoznacznie wskazuje, ¿e zmiana mo¿e polegaæ tylko na
zmniejszeniu uprawnieñ.

30 Zob. A.W i t o s z, Zasada zachowania praw równowa¿nych osób o szczególnych
uprawnieniach w ³¹czeniu siê i podziale spó³ek kapita³owych, Prawo Spó³ek 2005, nr 1,
s. 2 i nast.
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Niestety ustawodawca poza zakresem swojej regulacji pozostawi³ ramy
czasowe,w jakichpowinnyzostaæ zawarte umowyozmianie albozniesieniu
szczególnych uprawnieñ.
Wydaje siê, ¿e terminem ostatecznym, nieprzekraczalnym, powinien

byæ dzieñ powziêcia uchwa³y o po³¹czeniu. Bior¹c pod uwagê chronologiê
procesu po³¹czenia, czynno�æ ta w praktyce powinna nast¹piæ o wiele
wcze�niej.
Wuchwale po³¹czeniowejwyra¿ana jest zgoda na plan po³¹czenia oraz

zgoda na brzmienie umowy lub statutu spó³ki lub ich zmianê. Zwa¿ywszy,
¿e ju¿ w planie po³¹czenia musi byæ zawarta informacja o szczególnych
uprawnieniach przyznanych przez spó³kê przejmuj¹c¹ lub nowo zawi¹-
zan¹ osobom szczególnie uprawnionym w spó³ce przejmowanej b¹d�
w spó³kach ³¹cz¹cych siê przez zawi¹zanie nowej spó³ki (por. art. 499
§ 1 pkt 5 k.s.h.), zamieszczenie tych danych w planach uzale¿nione jest
zawarciem umów, o których mowa w art. 511 § 3. Oznacza to, ¿e
w praktyce konieczne bêdzie zawarcie tych umów przed formalnopraw-
nym sporz¹dzeniem albo uzgodnieniem planów po³¹czenia miêdzy spó³-
kami. Zawarcie przedmiotowych umów jest mo¿liwe jedynie w przypad-
ku, gdy w ³¹czeniu siê mamy do czynienia z ju¿ istniej¹c¹ spó³k¹
przejmuj¹c¹. Przed uzgodnieniem planu po³¹czenia istnieæ bêd¹ bowiem
obie strony umowy zmieniaj¹cej albo znosz¹cej uprawnienia szczególne.
Zupe³nie inaczej przedstawia siê sytuacja w przypadku, gdy ³¹czenie

siê nastêpuje przez zawi¹zanie nowej spó³ki. Na tym etapie nie ma jeszcze
spó³ki nowo zawi¹zanej i brak jest podmiotu legitymowanego do zawarcia
takiej umowy, za� przepis art. 511 § 1 k.s.h. wyra�nie okre�la, ¿e ma
nim byæ spó³ka nowo zawi¹zana. Powsta³a wiêc luka w prawie, która
wymaga wype³nienia, gdy¿ radzenie sobie z problemem za pomoc¹ in-
terpretacji nie wype³nia luki w sposób niebudz¹cy w¹tpliwo�ci. Jednym
ze sposobów rozwi¹zania tego problemu jest zawarciew projekcie umowy
albo statutu spó³ki nowo zawi¹zanej dodatkowych zastrze¿eñ w postaci
warunku zawieszaj¹cego i terminu. Warunkiem jest, ¿e spó³ka nowo
zawi¹zana zawrze stosowne umowy, o których mowa w art. 511 § 3
z osobami o szczególnych uprawnieniach, z oznaczeniem terminu do ich
zawarcia, po którego bezskutecznym up³ywie uchwa³a po³¹czeniowa
wyga�nie. Rozwi¹zanie to, poprawne z prawnego punktu widzenia, budzi
ryzyko daleko id¹cej niepewno�ci, gdy wspólnik lub akcjonariusz nie
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zechce ostatecznie zawrzeæ takiej umowy. Przy tej konstrukcji brak jest
jakiegokolwiek o�wiadczenia woli wspólnika albo akcjonariusza, ¿e zga-
dza siê na pomniejszenie swoich praw. Ekonomiczne i biznesowe ryzyko
to dotychczasowe koszty po³¹czenia oraz zak³ócenia harmonogramu
po³¹czenia.
Stosownie do art. 506 § 4 k.s.h. uchwa³y po³¹czeniowe w istocie

stanowi¹ wyraz zgody zgromadzeñ wspólników (walnych zgromadzeñ)
na dokonanie po³¹czenia i s¹ skierowane na wywo³anie skutku prawnego,
jakim jest inkorporacja albo powstanie nowej spó³ki, st¹d nale¿y wyra�nie
podkre�liæ, ¿e ani po³¹czenia per incorporationem ani per unionem nie
mo¿na traktowaæ jako umowy. Z art. 506 § 1 i 4 k.s.h. wynika, ¿e
zdarzeniemprawnym, które ustawa czyni podstaw¹po³¹czenia, jestw³a�nie
uchwa³a wspólników. Roli takiej nie pe³ni plan po³¹czenia, niezale¿nie od
tego, ¿e jest obligatoryjnym sk³adnikiem procesu przejêcia.

3. Modyfikacja planu po³¹czenia

Kwesti¹ sporn¹ jest, czy wspólnicy (akcjonariusze) w trakcie podej-
mowania uchwa³y maj¹ prawo zmieniæ tre�æ planu po³¹czenia. A. Szu-
mañski prezentuje stanowisko, ¿e organ uchwa³odawczy mo¿e zmieniæ
parytet wymiany, kieruj¹c siê wynikami opinii bieg³ego lub w³asnymi
ustaleniami. Jest to zagadnienie sporne w doktrynie31.
Plan po³¹czenia sporz¹dzany jest w trakcie czynno�ci przygotowaw-

czych prowadzonych przez zarz¹dy. Wymaga uzgodnienia miêdzy ³¹cz¹-
cymi siê spó³kami, z tego wzglêdu trudno jest przyj¹æ mo¿liwo�æ zmiany
jego tre�ci bez dodatkowych uzgodnieñ miêdzy nimi.
Dodatkowo literalne brzmienie art. 506 § 4 k.s.h. przemawia za tak¹

interpretacj¹, przepis stanowi bowiemwy³¹cznie o �zgodzie�, któr¹mo¿na
wyraziæ albo jej odmówiæ, nie mo¿na natomiast modyfikowaæ samego
przedmiotu zgody. Dopuszczenie mo¿liwo�ci modyfikacji mog³oby rów-
nie¿ deprecjonowaæ funkcjê bieg³ego do zbadania planu po³¹czenia.
Powy¿sze zagadnienie wymaga dok³adniejszego zbadania.W zale¿no-

�ci od przyjêtego stanowiska mo¿e doj�æ przy uznaniu braku dopuszczal-
no�ci modyfikacji do wytworzenia siê sytuacji przyznania nadmiaru

31 Zob. M. R o d z y n k i e w i c z, £¹czenie siê spó³ek..., s. 155.
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kompetencji i w³adzy zarz¹dom, a uprawnienia s³u¿¹ce wspólnikom/
akcjonariuszom w fazie w³a�cicielskiej, decyzyjnej uznaæ za iluzoryczne
czy wrêcz �ubezw³asnowolniaj¹ce� w³a�cicieli.
Nie jest, wed³ug mnie, do przyjêcia wprowadzenie istotnych zmian

dotycz¹cych np. parytetu wymiany, je�li nie jest to rezultatem uzgodnieñ
miêdzy ³¹cz¹cymi siê spó³kami.Warunki, na jakich ma nast¹piæ przejêcie,
s¹ ustalane w fazie przygotowawczej, w rezultacie dwustronnych nego-
cjacji, trudno zatem dopu�ciæ mo¿liwo�æ jednostronnej zmiany tych
uzgodnieñ. Z jednej strony ich modyfikacja w fazie decyzyjnej mog³aby
okazaæ siê niepoprawn¹ lub nierzeteln¹, czemu w fazie przygotowawczej
mazapobiegaæobowi¹zekbadaniaplanuprzezniezale¿negobieg³ego.Zatem,
je�li wspólnicy (akcjonariusze) nie akceptuj¹ elementów tre�ci uchwa³y
po³¹czeniowej po prostu g³osuj¹ przeciwko jej przyjêciu.
Z drugiej strony � nie bez racji s¹ argumenty, ¿e taka decyzja niweczy

ju¿ kosztowny i d³ugotrwa³y proces ³¹czenia. W praktyce spó³ki mog¹
nie mieæ zamiaru odstêpowania od po³¹czenia, a nieprzyjêcie uchwa³
po³¹czeniowych spowoduje konieczno�æ przeprowadzenia ca³ej procedu-
ry od pocz¹tku. ZdaniemM. Rodzynkiewicza32 zmodyfikowan¹ uchwa³ê
po³¹czeniow¹ nale¿y uznaæ za zgodn¹ z prawem, wspólnicy/akcjonariu-
sze, którzy nie zgadzaj¹ siê na modyfikacjê parametrów po³¹czenia, maj¹
otwart¹ drogê do dochodzenia roszczeñ odszkodowawczych (art. 509
k.s.h.). Wzglêdy pragmatyczne przemawiaj¹ zatem za dopuszczalno�ci¹
modyfikacji/korekty planu po³¹czenia w uchwale w sprawie przejêcia,
z wyra�nym jednak zastrze¿eniem, ¿e identyczne zmiany wprowadz¹
wszystkie spó³ki uczestnicz¹ce w po³¹czeniu, najlepiej w formie jedno-
brzmi¹cych uchwa³. Oczywiste jest, ¿e dla po³¹czenia wymagane jest
podjêcie przez wszystkie ³¹cz¹ce siê spó³ki zgodnych uchwa³33. Dopro-
wadzi to do zachowania wymogu, ¿e przyjêcie planu po³¹czenia jest re-
zultatem uzgodnieñ. Za tak¹ interpretacj¹ przemawia wzgl¹d na interes
wspólników (akcjonariuszy) ³¹cz¹cych siê spó³ek. Mimo zagwarantowa-
nego prawa do informacji (dwukrotne zawiadamianie wspólników) w³a-
�ciwie dopiero g³osowanie nad przyjêciem uchwa³y w sprawie po³¹czenia

32 Zob. M. R o d z y n k i e w i c z, £¹czenie siê spó³ek..., s. 155 i nast.
33 Zob. M.W i � n i c k a - H i ñ c z a, Praktyka fuzji spó³ek kapita³owych, Warszawa

2000, s. 16.
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daje im mo¿liwo�æ wypowiedzenia siê w przedmiocie po³¹czenia i to
jedynie przez wyra¿enie na nie zgody lub jej odmowê, bez mo¿liwo�ci
ingerencji w jej podstawy.

VI. Ró¿nice w tre�ci uchwa³

1. £¹czenie per incorporationem

W zwi¹zku z po³¹czeniem inkorporacyjnym w ogóle nie podejmuje
siê, odrêbnej od uchwa³y po³¹czeniowej, uchwa³y o podwy¿szeniu ka-
pita³u zak³adowego spó³ki przejmuj¹cej. Jest to szczególna na gruncie
kodeksu spó³ek handlowych regulacja, kiedy to dochodzi do podwy¿sze-
nia kapita³u zak³adowego spó³ki przejmuj¹cej bez podejmowania osobnej
uchwa³y w tym przedmiocie. Podwy¿szenie kapita³u zak³adowego doko-
nuje siê tuwy³¹cznie napodstawiewskazanegowplanie po³¹czenia parytetu
wymiany i innych parametrów dotycz¹cych akcji lub udzia³ów wydawa-
nych wspólnikom/akcjonariuszom spó³ki przejmowanej (art. 499 § 1 pkt
2, 3 i 4 k.s.h.) oraz na podstawie opisu akcji/udzia³ów emisji po³¹czeniowej
zawartego w za³¹czniku do planu po³¹czenia, którym jest projekt zmian
umowy albo statutu spó³ki przejmuj¹cej (art. 499 § 2 pkt 2 k.s.h.). Do-
kumenty te podlegaj¹ nastêpnie �zatwierdzeniu� przez zgromadzenia
wspólników/akcjonariuszy ³¹cz¹cych siê spó³ek, zgodnie z art. 506 § 4
k.s.h. w formie aktu notarialnego (art. 506 § 5 k.s.h.). Jest to wystar-
czaj¹ce dla zrealizowania siê po³¹czenia spó³ek (dniempo³¹czenia jest dzieñ
rejestracji przez s¹d) przeprowadzanego z podwy¿szeniem kapita³u za-
k³adowego spó³ki przejmuj¹cej.
W celu skutecznego przeprowadzenia po³¹czenia w przypadku per

incorporationem, dla unikniêcia ewentualnych komplikacji na etapie re-
jestrowania zmian umowy/statutuwprowadzonych uchwa³¹ po³¹czeniow¹
nale¿y w porz¹dku obrad zgromadzenia wspólników spó³ki przejmuj¹cej
obowi¹zkowo umie�ciæ punkt dotycz¹cy uchwalenia tekstu jednolitego
umowy spó³ki, który nie wymaga formy aktu notarialnego (zgodnie z art.
9 ust. 4 ustawy o KRS do wniosku o wpis zmiany umowy/statutu nale¿y
do³¹czyæ tekst jednolity umowy/statutu, do którego to tekstu nie stosuje
siê przepisów o formie czynno�ci prawnych).
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2. £¹czenie per unionem

Natomiast w przypadku zjednoczenia spó³ek i powstania nowej spó³ki
z o.o./s.a. konieczne jest uchwaleniewuchwa³achpo³¹czeniowychumowy/
statutu tej spó³ki i obligatoryjnie ustanowieniew³adz nowej spó³ki (art. 163
pkt 3 i 4 k.s.h. w zw. z art. 497 § 1 k.s.h. albo art. 306 pkt 3 w zw.
z art. 497 § 1 k.s.h.). W porz¹dkach obrad wszystkich spó³ek uczest-
nicz¹cych w ³¹czeniu powinien znale�æ siê osobny punkt dotycz¹cy po-
wo³aniaw³adz nowej spó³ki.Oczywi�cie zgodnie z zasad¹ uchwa³ywszyst-
kich spó³ek ³¹cz¹cych siê per unionem powinny byæ to¿same i wskazywaæ
ten sam sk³ad osobowy powo³ywanych organów. W przeciwnym razie
nie sposób uznaæ, ¿e ustanowiono organy spó³ki.
Art. 506 § 4 k.s.h. nie wymienia ustanowienia w³adz nowej spó³ki

w tre�ci uchwa³y po³¹czeniowej. Powoduje to w¹tpliwo�æ, jak ostatecznie
ma byæ sformu³owana uchwa³a po³¹czeniowa. Dodatkowo, bior¹c pod
uwagê wymagania dotycz¹ce wiêkszo�ci g³osów w wypadku uchwa³y
³¹czeniowej i uchwa³ o powo³aniu organów spó³ki, gdzie z regu³y wed³ug
kodeksu spó³ek handlowych nie trzeba kwalifikowanej wiêkszo�ci g³o-
sów, mo¿na uznaæ, ¿e wzglêdy praktyczne przemawiaj¹ za powo³aniem
organów spó³ki w uchwale ³¹czeniowej, natomiast brak tej czynno�ci nie
wp³ynie ujemnie na uchwa³ê ³¹czeniow¹ i sam proces ³¹czenia.

VII.Dzia³aniaustawodawcy

1. Koincydencja czynno�ci

Ciekawym zagadnieniem zwi¹zanym z uchwa³ami po³¹czeniowymi
i praktyk¹ notarialn¹ jest dopuszczalno�æ koincydencji, czyli prowadzenia
wielu procesów restrukturyzacyjnych w tym samym czasie, w którym
uczestniczy jedna spó³ka34. Kodeks spó³ek handlowych expressis verbis
nie reguluje takiej sytuacji, jednak brak przepisu nie mo¿e w sposób bez-
wzglêdny wykluczaæ takiej mo¿liwo�ci. Kolejno�æ procesów jest kluczo-
wa dla okre�lenia momentu zmian i wynikaj¹cych z nich skutków praw-

34 Zob. M.Wy r w i ñ s k i, Dopuszczalno�æ koincydencji ³¹czenia, podzia³u lub prze-
kszta³cania spó³ek handlowych, Prace Instytutu Prawa W³asno�ci Intelektualnej UJ 2006,
z. 96, s. 232 i nast.
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nych, wzajemnych konsekwencji, np. kwestia rejestracji przez s¹d i ewen-
tualna konieczno�æ rozstrzygniêcia w przypadku kolizji, które z postê-
powañ restrukturyzacyjnych powinno byæ prowadzone pierwsze. Mo¿-
liwo�æ prowadzenia kilku postêpowañ restrukturyzacyjnych dotycz¹cych
jednej spó³ki handlowej jest trafionym narzêdziem operacyjnym pozwa-
laj¹cymspó³ce dynamicznie reagowaæna zmieniaj¹c¹ siê sytuacjê na rynku,
jednak¿e wymaga dopracowania i interwencji ustawodawcy, gdy¿ nie
spe³nia oczekiwañ i potrzeb obrotu oraz trendów w europejskiej gospo-
darce, gdy¿ w wielu krajach koincydencja sprawnie funkcjonuje.

2. Prawo wspólnotowe

Innym zadaniem stoj¹cym przed polskim ustawodawc¹ jest sfinalizo-
wanie implementacji postanowieñ Dyrektywy Parlamentu Europejskiego
i Rady Nr 2005/56/WE w sprawie transgranicznego ³¹czenia siê spó³ek
i wzbogacenie kodeksu spó³ek handlowych o uregulowanie po³¹czenia
transgranicznego (kodeks spó³ek handlowych w trakcie nowelizacji)35.
Budowa jednolitego rynku europejskiego wymaga podejmowania decyzji
o konsolidacji si³, d¹¿eniu do osi¹gania efektu synergii w biznesie w celu
podejmowania skutecznej walki konkurencyjnej w skali �wiatowej.

VIII.Zakoñczenie

Po³¹czenie spó³ek kapita³owych jest czêsto wybieranym przez zarz¹dy
sposobem do przeprowadzenia reorganizacji. Decyzja poprzedzona jest
dog³êbn¹ analiz¹, zaplanowaniem wielu dzia³añ, co znajduje odzwiercie-
dlenie w swego rodzaju scenariuszu po³¹czenia, jakim jest harmonogram
obejmuj¹cy nie tylko procedurê prawn¹, ale ca³¹ machinê reorganizacyjn¹
spó³ek. Ka¿da czynno�æ ma wp³yw na kolejne, wszelkie po�lizgi czasowe
i zmiany oddzia³uj¹ na siebie. Ma to swoje dobre i z³e strony nie tylko
prawne, ale i ekonomiczne i gospodarcze.
Bior¹c pod uwagê fakt, ¿e spó³ka jest swego rodzaju ¿ywym orga-

nizmem funkcjonuj¹cym we wzajemnym uzale¿nieniu i symbiozie orga-
nów, jakimi s¹ poszczególne komórki organizacyjne, nale¿y zachowaæ

35 Zob. R. F r e y, Transgraniczne ³¹czenie siê spó³ek kapita³owych, Prawo Spó³ek
2007, nr 9, s. 33 i nast.
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szczególn¹ ostro¿no�æ przy dokonywaniu poszczególnych etapów po³¹-
czenia, w tym sporz¹dzaniu uchwa³ po³¹czeniowych przez notariusza.
Mo¿liwo�æ zakwestionowania b¹d�, co gorsza, niezarejestrowania uchwa³
przez s¹d prowadzi do powa¿nych konsekwencji skutkuj¹cych koniecz-
no�ci¹ powtarzania pewnych czynno�ci, w tym cofniêciem siê do etapu
podjêcia uchwa³y.
Odpowiedzialno�æ, jaka spoczywa na osobach uczestnicz¹cych w pro-

cesie po³¹czenia, wymaga zachowania nadzwyczajnej staranno�ci przy
realizacji projektu po³¹czenia. Przyk³adem obrazuj¹cym skutek w postaci
braku sprawnej organizacji procesu jest mo¿liwo�æ rezygnacji przez
pracowników spó³ki przejmowanej z kontynuacji pracy u nowego pra-
codawcy. Skutkiem po³¹czenia bêdzie zmiana pracodawcy i pracownicy
maj¹ prawo podj¹æ decyzjê co do kontynuowania stosunku pracy, takie
prawo daje im art. 231 k., który jednocze�nie nak³ada na pracodawcê
obowi¹zek zawiadomienia o po³¹czeniu (zawiadomienie na co najmniej 30
dni przed planowanym dniem po³¹czenia).
Innym przyk³adem tego, ¿e po³¹czenie jest swoist¹ operacj¹ na ¿ywym

organizmie organizacyjnoprawnym jest obszar systemu informatycznego.
Jednym ze skutków tej transformacji jest konieczno�æ zmian systemu
informatycznego i zwi¹zanej z tym inkorporacji, transferu danych z jednej
spó³ki do drugiej, co wymaga wielu uzgodnieñ i precyzyjnego zaplano-
wania momentów koñczenia pewnych czynno�ci i zaczynania ich w in-
nym miejscu, gdy¿ konsekwencje (np. podatkowe) niedopasowania
w czasie zmian mog¹ byæ mocno dotkliwe.
Na powy¿szych przyk³adach widaæ, ¿e uchwa³y po³¹czeniowe sta-

nowi¹ istotny punkt harmonogramu po³¹czenia i punkt odniesienia dla
liczenia terminów i planowania oraz uk³adania poszczególnych czynno�ci
po³¹czenia. Po³¹czenia z ca³¹ pewno�ci¹ nale¿¹ do kategorii ekonomicz-
nych, uzasadniaj¹cych istnienie zasady swobodyumówwobrocie. Powinny
siê jednak odbywaæ z poszanowaniem praw nabytych i w ramach obo-
wi¹zuj¹cych standardów prawnych, na stra¿y których stoj¹ przepisy
prawa, organy spó³ek kapita³owych, ale tak¿e osoby zaufania publicznego,
jakimi s¹ notariusze powo³ani do zagwarantowania bezpieczeñstwa obrotu
prawnego.


