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Stowo wstepne

Spotki handlowe od czaséw XIX w. stanowig najpowszechniejsza forme organizacyjno-
prawng podejmowania i prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej. Od strony statystycznej po-
pularno$¢ spélek handlowych wyglada wrecz imponujaco, jako ze odnotowana liczba tych
podmiotéw wynosi ponad 470 tysiecy, obejmujac przedsi¢biorstwa mate i Srednie, a konczac
na najwiekszych. Wraz ze zmieniajacymi si¢ uwarunkowaniami spoleczno-gospodarczymi,
zmienia si¢ takze podejscie ustawodawcy do spotek handlowych. Poczynajac od ustawy
z 15.09.2000 r. - Kodeks spotek handlowych, przyjeto zalozenie dopuszczajace mozliwosé
zmiany formy spo6tki handlowej, dzigki czemu prowadzona aktywno$¢ gospodarcza nie jest
skazana na jeden tylko - raz wybrany - typ spotki, ale moze podlega¢ transformacji w za-
leznosci od sytuacji i przedsiebiorcy, oraz jego otoczenia zewnetrznego. Stad problematyka
przeksztalcen ustrojowych w obrebie spétek handlowych nabierata szczegolnego znaczenia,
czego uzewnetrznieniem jest zakres regulacji kodeksowej poswigcony tym procesom, obej-
mujacej tytul IV i art. 491-584". Potrzeba tak obszernej i wieloaspektowej regulacji wynika
przede wszystkim z cigglej zmiennoéci Zycia gospodarczego, co z kolei wymaga od przedsie-
biorcéw nieustannego adaptowania si¢ do coraz to nowych warunkéw.

Niniejszy komentarz powstal z mysla zebrania bogatego i wieloletniego doswiadczenia
praktycznego oraz wiedzy prawniczej zespolu wybitnych prawnikéw, doradzajacych
w procesach podzialdw, faczen i przeksztalcen spotek handlowych. Aspekt praktyczny
uwzgledniony zostal na tle ogélnych zasad mechanizméw transformacyjnych spétek han-
dlowych, jakie unormowane zostaty w Kodeksie spotek handlowych. Calo$¢ opracowania
wzbogacona zostala wzorami dokumentdéw i pism wykorzystywanymi w procesach trans-
formacyjnych, co dodatkowo podnosi jego walor praktyczny.

Niniejszy komentarz jest pracg zbiorowg, stanowiacg sume doswiadczen i pogladow auto-
réw — praktykéw na co dzien stykajacych sie z problemami law in action — mogacych roz-
ni¢ si¢ miedzy soba. Podkreslenia wymaga zatem, ze redaktorzy czuwali nad wewnetrzng
spojnoscig komentarzy do poszczegolnych przepisow, lecz nie ingerowali w interpretacje
i poglady poszczegdlnych autoréw na komentowane przepisy.

Redaktorzy

33



Wprowadzenie

Problematyka transformacji podmiotéw gospodarczych z jednej formy organizacyjno-
prawnej w inng nie od razu zyskala uznanie prawodawcy, ewoluujac stopniowo w miare
rozwoju gospodarczego i coraz wiekszej komplikacji proceséw ekonomicznych, co pro-
wadzilo do powstawania coraz to nowych zjawisk transformacyjnych. Jeszcze w Kodeksie
handlowym Napoleona z 1807 r., w tytule III, poswieconym dwczesnym spotkom, wyste-
pujacym pod nazwa towarzystw handlowych: moznoimiennym (prototyp spétki jawne;j),
komandytowym oraz anonimowym (prototyp spétki akcyjnej), brak byto jakichkolwiek
przepisoéw regulujacych dopuszczalno$¢ i tryby wzajemnego przeksztalcania towarzystw
handlowych, co sklania do wniosku, iz ta sfera zdarzen handlowych wyksztatcala sie w dro-
dze historycznej ewolucji, w miare udoskonalania konstrukcji spotki handlowej. Poczatko-
wo wyksztalcila si¢ procedura fuzji, ktérg poddano pod szczegdlny rezim prawny, majac na
celu zabezpieczenie intereséw akcjonariuszy. Do pierwszych regulacji w tym przedmiocie
nalezato unormowanie fuzji w niemieckim kodeksie handlowym z 1861 r., ktéry przewi-
dywal polgczenie towarzystw akcyjnych w drodze rozwigzania towarzystwa i przeniesienia
jego majatku, jak i zobowiazan na inne towarzystwo w zamian za akcje tego ostatniego,
wydawane akcjonariuszom tego pierwszego towarzystwa. Wypracowany wowczas model
fuzji zakladat takie mechanizmy ochronne jak: (i) zachowanie rozdzielnosci majatkowej
taczacych sie towarzystw i oddzielne zarzadzanie nimi az do momentu zaspokojenia badz
zabezpieczenia wierzycieli towarzystwa rozwigzywanego, (ii) odpowiedzialno$¢ zarzadu
towarzystwa przejmujgcego wobec wierzycieli towarzystwa przejmowanego za osobne
prowadzenie spraw tego ostatniego, (iii) obligatoryjnos¢ wpisania polaczenia do rejestru
handlowego wraz z odpowiedzialnoécig zarzadu z tytulu dokonania odpowiedniego zglo-
szenia, (iv) publiczne wezwanie wierzycieli towarzystwa podlegajacego przejeciu do zgta-
szania swoich wierzytelnosci. Kolejny niemiecki kodeks handlowy z 1897 r. wprowadzit
niewielkie modyfikacje w zakresie procedury lgczenia spétek akcyjnych, przewidujac
np. dopuszczalno$¢ polgczenia spotki akeyjnej ze spotkg komandytowo-akeyjna. Z czasem
instytucje fuzji przyjeto prawo brytyjskie z 1862 r., a takze inne ustawodawstwa, jak np. we-
gierskie, wloskie czy szwajcarskie. U podstaw tego procesu gospodarczego lezaly wzgledy
ekonomiczne, a zwlaszcza narastajace w II potowie XIX w. procesy monopolizacji i koncen-
tracji w przemysle (por. . Kaczkowski, Zasady prawa akcyjnego, Warszawa 1918,s. 773 in.).
Mimo krytycznej oceny tych zjawisk, korzysci, jakie odnosily duze przedsigbiorstwa
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Wprowadzenie

przejmujace podmioty konkurencyjne, przewazyty za poddaniem ich unormowaniom
prawnym, jak chociazby przyznanie pierwszenistwa zaspokojenia intereséw akcjonariuszy
spotek przejmowanych przed akcjonariuszami spotki przejmujacej, z racji wierzytelnoéci
powstalych przed przejeciem.

Przeksztalcenia towarzystw, czyli kolejna forma transformacji, traktowane byly jako pro-
ces zblizony do potaczen. Réznica, jaka dostrzegano miedzy tymi zdarzeniami, polegala
na tym, iz o ile przy fuzjach w miejsce przedsiebiorstwa przejmowanego wchodzito inne
przedsigbiorstwo, o tyle przy przeksztalceniach przedsiebiorstwo przeksztalcane zacho-
wywalo swoja podmiotowos¢ przy jednoczesnej zmianie strukturalno-organizacyjnej.
Oznaczalo to oparcie tego procesu na zasadzie kontynuacji bytu prawnego wraz ze zmiang
formy prawnej. Przeksztalcenia spétek akcyjnych w spolki z ograniczong odpowiedzial-
noscig dopuszczala juz niemiecka ustawa o spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig
z 1892 1., przy czym w praktyce gtéwnymi motywami ich przeprowadzania byty wzgledy
podatkowe i liberalniejszy rezim prawno-fiskalny wobec tego ostatniego typu spo6tki han-
dlowej (por. J. Kaczkowski, Zasady prawa..., s. 781). Rowniez austriacka ustawa o spétkach
z ograniczong odpowiedzialnoscia z 6.03.1906 r. w rozdziale IV ,,Przemiany innych spétek
na spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig” dopuszczata przeksztalcenie spotki akeyjnej
w spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig.

W polskim prawie handlowym poczatkowo uregulowane zostaty procesy faczenia sie spo-
tek akcyjnych i z ograniczong odpowiedzialno$cia, co nastapito mocg rozporzadzenia Pre-
zydenta RP z 10.12.1924 r. o fuzji (faczeniu si¢) spotek akcyjnych i spétek z ograniczong
odpowiedzialnoscig (Dz.U. Nr 107, poz. 968), ktdre zastgpione zostato nastepnie rozpo-
rzadzeniem Prezydenta RP z 22.03.1928 r. - Prawo o spolkach akcyjnych (Dz.U. Nr 39,
poz. 383 ze zm.). Uregulowana w jego dziale VII procedura polaczeniowa przewidywala
dwie zasadnicze formy polaczenia, a mianowicie per incorporationem, tj. przez przeniesie-
nie catego majatku spotki przejmowanej na spotke przejmujaca z jednoczesnym wydaniem
akcjonariuszom tej pierwszej akeji spotki drugiej, oraz per unionem, czyli w drodze za-
wigzania nowej spotki akcyjnej, na ktorg przenoszone byly wszystkie sktadniki majatkowe
spotek faczacych sie, za$ akcjonariuszom tych spdtek wydawane byly w zamian akcje spot-
ki nowo zawiazanej. O ile pierwszy sposob byt juz przedmiotem weze$niejszych regulacji
prawnych, o tyle drugi, jakkolwiek znany nauce prawa, zostal uregulowany po raz pierwszy,
stanowigc swoiste novum w prawie akcyjnym (por. J. Kaczkowski, Polskie prawo akcyjne.
Ustawa i komentarz, Poznan 1929, s. 302 i n.). Polskie prawo handlowe — w przeciwienistwie
np. do regulacji niemieckich - za warunek potaczenia si¢ spotek akcyjnych przyjelo ko-
nieczno$¢ podjecia uchwat samoistnych przez walne zgromadzenia spotek uczestniczacych
w procesie faczenia, podczas gdy prawo niemieckie — na ktérym si¢ wzorowano — zaktadato
podjecie uchwaly o podwyzszeniu kapitatu zakladowego przez walne zgromadzenie spétki
przejmujacej i uchwaty o rozwigzaniu przez walne zgromadzenie spétki przejmowanej. Pra-
wodawca polski dopuszczal ponadto mozliwos¢ przeprowadzenia polaczenia bez koniecz-
nosci podwyzszania kapitatu zakladowego, a mianowicie w sytuacji gdy spétka przejmujaca
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USTAWA

z dnia 15 wrze$nia 2000 r.

Kodeks spotek handlowych'

(tekst jedn. Dz.U. z 2024 r. poz. 18; zm.: Dz.U. 2 2024 r. poz. 96)

! Niniejsza ustawa dokonuje w zakresie swojej regulacji transpozycji nastepujacych dyrektyw Wspolnot Euro-
pejskich:

1) pierwszej dyrektywy Rady 68/151/EWG z 9 marca 1968 r. w sprawie koordynacji gwarancji, jakie s3 wy-
magane w Panstwach Czlonkowskich od spétek w rozumieniu art. 58 akapit drugi Traktatu, w celu uzy-
skania ich rownowaznosci w catej Wspdlnocie, dla zapewnienia ochrony intereséw zaréwno wspolnikow
jak i 0s6b trzecich (Dz.Urz. WE L 65 z 14.03.1968, str. 8, ze zm.; Dz.Urz. UE Polskie wydanie specjalne,
rozdz. 17, t. 1, str. 3, ze zm.);
drugiej dyrektywy Rady 77/91/EWG z 13 grudnia 1976 r. w sprawie koordynacji gwarancji, jakie s3 wy-
magane w Panstwach Czlonkowskich od spétek w rozumieniu art. 58 akapit drugi Traktatu, w celu uzy-
skania ich rownowaznosci, dla ochrony intereséw zaréwno wspdlnikow, jak i 0sob trzecich w zakresie
tworzenia spo6lki akcyjnej, jak rowniez utrzymania i zmian jej kapitalu (Dz.Urz. WE L 26 z 31.01.1977,
str. 1, ze zm.; Dz.Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz. 17, t. 1, str. 8, ze zm.);
trzeciej dyrektywy Rady 78/855/EWG z 9 pazdziernika 1978 r. wydanej na podstawie art. 54 ust. 3
lit. g Traktatu, dotyczacej laczenia si¢ spélek akeyjnych (Dz.Urz. WE L 295 z 20.10.1978, str. 36, ze zm.;
Dz.Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz. 17, t. 1, str. 42, ze zm.);
szostej dyrektywy Rady 82/891/EWG z 17 grudnia 1982 r. wydanej na podstawie art. 54 ust. 3 lit. g Trak-
tatu dotyczacej podziatu spotek akcyjnych (Dz.Urz. WE L 378 z 31.12.1982, str. 47, ze zm.; Dz.Urz. UE
Polskie wydanie specjalne, rozdz. 17, t. 1, str. 50, ze zm.);
jedenastej dyrektywy Rady 89/666/EWG z 21 grudnia 1989 r. dotyczacej wymogéw ujawniania informacji
odnosnie do oddzialéw utworzonych w Panstwie Czlonkowskim przez niektére rodzaje spotek podlegaja-
cych prawu innego panstwa (Dz.Urz. WE L 395 z 30.12.1989, str. 36, ze zm.; Dz.Urz. UE Polskie wydanie
specjalne, rozdz. 17, t. 1, str. 100, ze zm.);
dwunastej dyrektywy Rady 89/667/EWG w sprawie prawa spotek z dnia 21 grudnia 1989 r. dotyczacej jed-
noosobowych spotek z ograniczong odpowiedzialnoscig (Dz.Urz. WE L 395 z 30.12.1989, str. 40, ze zm.;
Dz.Urz. UE Polskie wydanie specjalne, rozdz. 17, t. 1, str. 104, ze zm.);
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/17/WE z 19 marca 2001 r. w sprawie reorganizacji
i likwidacji zaktadéw ubezpieczen (Dz.Urz. WE L 110 z 20.04.2001, str. 28; Dz.Urz. UE Polskie wydanie
specjalne, rozdz. 6, t. 4, str. 3);
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2001/24/WE z 4 kwietnia 2001 r. w sprawie reorganizacji
i likwidagji instytucji kredytowych (Dz.Urz. WE L 125 z 05.05.2001, str. 15; Dz.Urz. UE Polskie wydanie
specjalne, rozdz. 6, t. 4, str. 15).
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TYTUL IV
taczenie, podziat i przeksztatcanie spotek

DZIAL |
taczenie sie spotek

Rozdziat 1
Przepisy ogélne

NG S ERE [Laczenie spotek]

§ 1. Spolki kapitalowe moga sie laczy¢ ze soba oraz ze spotkami osobowymi; spotka
osobowa, z wylaczeniem spo6tki komandytowo-akcyjnej, nie moze jednakze by¢ spol-
ka przejmujacy albo spotka nowo zawigzang.

§ 1'. Spotka kapitalowa oraz spotka komandytowo-akcyjna moga si¢ faczy¢ ze spol-
ka zagraniczna, o ktorej mowa w art. 119 pkt 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego
iRady (UE) 2017/1132 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie niektorych aspektéw prawa
spotek (Dz. Urz. UE L 169 z 30.06.2017, str. 46-127, z pézn. zm.?), utworzong zgod-
nie z prawem panstwa czlonkowskiego Unii Europejskiej lub panstwa-strony umowy
o Europejskim Obszarze Gospodarczym i majaca siedzibe statutowa, zarzad gléwny
lub gléwny zaklad na terenie Unii Europejskiej lub panstwa-strony umowy o Europej-
skim Obszarze Gospodarczym (polaczenie transgraniczne).

§ 2. Spolki osobowe moga sie laczy¢ ze soba tylko przez zawiazanie spolki kapitato-
wej albo spotki komandytowo-akcyjnej albo przejecie przez spétke komandytowo-
-akcyjna.

§ 3. Nie moze si¢ laczy¢ spotka w likwidacji, ktora rozpoczela podzial majatku, ani
spolka w upadlosci.

? Zmiany wymienionej dyrektywy zostaly ogloszone w Dz.Urz. UE L 172 z 26.06.2019, str. 18, Dz.Urz. UE
L186211.07.2019, str. 80, Dz.Urz. UEL 321 212.12.2019, str. 1, Dz.Urz. UE L 20 z 24.01.2020, str. 24, Dz.Urz.
UE L 317 z 01.10.2020, str. 39, Dz.Urz. UE L 22 z 22.01.2021, str. 1, Dz.Urz. UE L 137 z 22.04.2021, str. 20
oraz Dz.Urz. UE L 43 7 24.02.2022, str. 93.

Malgorzata Wisniewska 47



Art. 491 Dzial 1. Lgczenie sig spotek

I. Uwagi ogélne

1. Komentowany przepis zawiera oméwienie podstawowych regul dotyczacych mozliwo-
$ci taczenia si¢ spotek prawa handlowego. Przepis ten otwiera tytul IV Kodeksu spotek
handlowych: ,Laczenie, podzial i przeksztalcanie spotek” - i zawiera podstawowa regu-
lacje prawng zjawiska okreslanego w praktyce tacznie jako transakcje M&A (Mergers and
Acquisitions).

2. Podjecie decyzji o przeprowadzeniu danej transakcji uwarunkowane jest co do zasady
wzgledami ekonomicznymi oraz biznesowymi. Przeprowadzenie transakeji ma stuzy¢ op-
tymalizacji kosztéw zwigzanych z zarzadzaniem dang spotka. Poprzez inwestycje w dana
spotke umozliwia sie takze czesto szerszy i znacznie szybszy rozwoj danej marki, ktéra po
transakcji ma mozliwo$¢ realnego zaistnienia na rynku.

3. Istota i celem laczenia si¢ spolek jest scalenie dwdch lub wigkszej liczby organizméw go-
spodarczych, ktére po polaczeniu kontynuuja dziatalnos¢ w ramach jednego podmiotu
(A. Helin, K. Zorde, A. Bernaziuk, R. Kowalski, Fuzje i przejecia spotek kapitatowych. Za-
gadnienia rachunkowe i podatkowe, Warszawa 2014). Laczenie si¢ spolek polega na tym,
iz majatek jednej z taczacych si¢ spétek przechodzi na inng spétke. Polaczenie to moze
zosta¢ dokonane w dwojaki sposob, tj. przez:

1) przeniesienie catego majatku spotki (przejmowanej) na inng spotke (przejmujaca) za
udzialy lub akcje, ktére spotka wydaje wspolnikom spétki przejmowanej (taczenie sie
przez przejecie, polaczenie per incorporationem);

2) zawigzanie spotki kapitatowej, na ktdrg przechodzi majatek wszystkich faczacych sie
spolek za udzialy lub akcje nowej spotki (faczenie sie przez zawigzanie nowej spofki,
polaczenie per unionems; zob. A. Szumanski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szu-
manski, J. Szwaja, Kodeks spétek handlowych. Komentarz, t. 4, Lgczenie, podziat i prze-
ksztatcanie spétek. Przepisy karne. Komentarz do artykutow 491-633, Warszawa 2009,
s. 174-175).

Il. Dopuszczalnos¢ potaczenia

1. Ustawodawca uregulowal jednoczesnie to, jakie podmioty moga w danym rodzaju pota-
czenia uczestniczy¢. Z tresci komentowanego przepisu wynika, iZ mogg sie¢ faczy¢:

1) spotki kapitalowe tych samych badz réznych typow (tj. spotka z ograniczong odpo-
wiedzialno$cig ze spotka akcyjng lub prosta spotka akcyjng, dwie spotki z ograniczong
odpowiedzialnoscig, dwie spotki akcyjne lub proste spotki akcyjne); niedopuszczal-
ne jest natomiast pofaczenie spotek kapitatowych przez utworzenie spotki osobowej,
z wylaczeniem spotki komandytowo-akeyjnej;

2) spétka kapitalowa ze spdtka osobows z tym zastrzezeniem, ze spotka osobowa, z wy-
taczeniem spotki komandytowo-akcyjnej, nie moze by¢ spotka przejmujaca ani spotka
NOwWO zawigzana;

48 Malgorzata Wisniewska



Rozdzial 1. Przepisy ogélne Art. 491

3) spotki osobowe tych samych badz roznych typdw, z tym ze polaczenie to moze na-
stapi¢ wylacznie przez: (i) zawigzanie spotki kapitatowej badz spotki komandytowo-
-akeyjnej, (ii) przejecie spotki komandytowo-akeyjnej;

4) spétka kapitatowa oraz spétka komandytowo-akcyjna moga sie faczy¢ ze spotka za-
graniczng, o ktorej mowa w art. 2 pkt 1 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2005/56/WE z 26.10.2005 r. w sprawie transgranicznego laczenia sie spolek kapitato-
wych (Dz.Urz. UE L 310, s. 1, ze zm.), utworzong zgodnie z prawem panstwa czlon-
kowskiego Unii Europejskiej lub panstwa-strony umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym i majacg siedzibe statutowa, zarzad gléwny lub gléwny zaklad na tere-
nie Unii Europejskiej lub panstwa-strony umowy o Europejskim Obszarze Gospodar-
czym (polaczenie transgraniczne). Przy czym spétka komandytowo-akcyjna nie moze
by¢ spotka przejmujacy albo spotka nowo zawigzana.

. Z powyzszego wynika zatem, iz finalnym rezultatem kazdego polaczenia jest zawsze al-
bo spoélka kapitalowa, albo spotka komandytowo-akeyjna, czy to na zasadzie powstania,
czy kontynuacji bytu prawnego spolki przejmujacej. Nigdy natomiast nie zdarzy sie tak,
ze swego rodzaju finalnym produktem potaczenia bedzie spdtka osobowa.

. Konsekwencja polaczenia jest ustanie bytu prawnego co najmniej jednej z taczacych sie
spotek.

. Istotne jest rowniez to, ze w polaczeniu moze bra¢ udzial wigksza liczba podmiotow,
tj. wiecej niz tylko dwie spotki kapitatowe lub spétki osobowe (K. Oplustil [w:] J. Bie-
niak i in., Kodeks spotek handlowych. Komentarz, Warszawa 2024, Legalis, art. 491, nb 4).

. Ustawodawca nie przewidzial wymogu, aby nowo powstata spotka miata taka sama forme,
jaka miala dotychczas jedna z taczacych sie spolek, zatem np. w nastepstwie polaczenia
spolki akcyjnej lub prostej spotki akcyjnej ze spotka jawng moze dojs¢ do zawigzania spot-
ki z ograniczong odpowiedzialnoscig. W konsekwencji w nastepstwie polaczenia moga
zostaé osiggniete dwa cele gospodarcze, tj. koncentracja majatkowa oraz przeksztalcenie
formy prawnej taczacych sie spotek (por. M. Rodzynkiewicz, Lgczenie sig spétek. Komen-
tarz, Warszawa 2003, s. 15; K. Oplustil [w:] J. Bieniak i in., Kodeks..., 2024, art. 491, nb 4).

. Za dopuszczalne nalezy tez uznac jednoczesne przejecie kilku spétek przez jedna spot-
ke kapitatowg (por. M. Rodzynkiewicz, Lgczenie..., s. 15; K. Oplustil [w:] ]. Bieniak i in.,
Kodeks..., 2024, art. 491, nb 5). Zaletg takiego sposobu polaczenia jest niewatpliwie przy-
spieszenie procesu restrukturyzacji w danej grupie spotek, z jednoczesnym obnizeniem
kosztéw calej procedury (A. Szumanski, Jednoczesne przejecie spotek kapitatowych oraz
skutki tzw. wylgczenia z przejecia jednej spotki przejmowanej, PPH 2011/6, s. 8).

. Obowiazujgca regulacja nie zawiera szczegoélnych ograniczen w zakresie dopuszczalnosci
polaczenia miedzy spotkami jednoosobowymi. Dopuszczalna jest zatem sytuacja, w ktorej
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spotka jednoosobowa bedzie jedng ze stron transakeji, jak rowniez taka sytuacja, gdy po
obu stronach transakcji wystapia spotki osobowe. A. Witosz ([w:] System Prawa Prywatne-
g0, t. 17B, Prawo spélek kapitatowych, red. S. Soltysiniski, Warszawa 2016, art. 491) zwraca
uwage, iz polaczenie spotek jednoosobowych jest dopuszczalne: ,,nawet w sytuacji, gdy
jedynym wspdlnikiem albo akcjonariuszem tych jednoosobowych spotek jest ta sama
spotka albo gdy kilka jednoosobowych spdtek potaczyto sie przez zawigzanie nowej spotki
kapitatowej”. Poglad ten nalezy podzieli¢, brak jest uzasadnionych powodoéw, dla ktérych
w tym wypadku nalezaloby jeszcze bardziej ograniczy¢ obowiazujace zasady faczenia sie
spotek.

. Dopuszczalne jest takze taczenie spotek, pomiedzy ktoérymi istnieje stosunek dominacji
badz zaleznosci. W art. 516 k.s.h. ustawodawca przewidzial procedure majaca na celu
swego rodzaju uproszczenie przejecia spotki zaleznej przez spotke dominujgcg (upstre-
am merger; zob. szerzej na temat polaczenia upstream merger w komentarzu do art. 492
i 516), ktora posiada udziaty lub akcje o facznej wartosci nominalnej nie nizszej niz 90%
kapitalu zaktadowego spotki przejmowanej, lecz nieobejmujacej catego jej kapitatu. Taka
procedura jest natomiast wylaczona w sytuacji, gdy spotka przejmujaca jest spotka pub-
liczna.

. Kolejnym dopuszczalnym sposobem polaczenia jest tzw. polaczenie odwrotne (down-
stream merger; zob. szerzej na temat polaczenia downstream merger w komentarzu do
art. 492), czyli polaczenie, w ktorym spotka przejmujaca jest spotka zalezna, a spotka przej-
mowang - spétka dominujgca (K. Oplustil [w:] J. Bieniak i in., Kodeks..., 2024, art. 491,
nb 13; A. Opalski, W. Achramowicz, Kontrowersje wokét przejecia spotki dominujqgcej przez
zalezng spotke z 0.0., MPH 2013/3, s. 5 i n.). Od strony praktycznej w przypadku takiego
polaczenia dochodzi do tego, iz przejmujaca spotka zalezna nabywa w drodze sukcesji
uniwersalnej jej wlasne udzialy badz akcje, ktore stanowily majatek przejmowanej spétki
dominujacej (K. Oplustil [w:] J. Bieniak i in., Kodeks..., 2024, art. 491, nb 12).

lll. Ograniczenia w faczeniu sie spotek

. W § 3 komentowanego przepisu zostalo zawarte ograniczenie wylaczajace mozliwos¢
uczestnictwa w procesie polaczenia spétki, ktéra rozpoczela podzial majatku, jak réw-
niez spdtki w upadtosci. Niemniej za dopuszczalne nalezy uzna¢ polaczenie spotki, ktora
jest w trakcie likwidacji — aczkolwiek dotyczy to $cisle okreslonego etapu postepowa-
nia likwidacyjnego, tj. momentu pomiedzy otwarciem likwidacji a podziatem majatku
(zob. A. Kidyba, Komentarz aktualizowany do art. 301-633 Kodeksu spotek handlowych,
LEX 2017, art. 491).

. Przez pojecie spotki w upadlosci nalezy rozumie¢ spolke, co do ktérej sad upadiosciowy
wydal postanowienie o ogloszeniu upadlosci. Stosownie bowiem do tresci art. 52 pr. up.
»Data wydania postanowienia o ogloszeniu upadlosci jest datg upadlosci”.
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. Powyzsze ograniczenia uwarunkowane sg koniecznoscig zapewnienia nalezytej ochrony
intereséw wierzycieli wszystkich spoélek, ktore biora udzial w polaczeniu, z uwagi na zmia-
ne zasad odpowiedzialnoéci za zobowiazania podmiotéw uczestniczacych w pofaczeniu
oraz zmiane sytuacji prawno-majatkowej tych podmiotow.

. Mimo tego, iZ obowiazujgce przepisy nie reguluja wprost kwestii dopuszczalnosci pola-
czenia spotek kapitalowych w organizacji, nalezy przyjac, ze takie polaczenie nie jest do-
puszczalne (zob. K. Oplustil [w:] J. Bieniak i in., Kodeks spétek handlowych. Komentarz,
Legalis 2024, art. 491, nb 11; J. Golonka, Zdolnos¢ potgczeniowa spétek kapitatowych w or-
ganizacji, PPH 2010/4, s. 42; N. Chyb, Status spétki nowo zawigzanej w lgczeniu sie spétek
metodg per unionem - polemika, PPH 2013/10, s. 41 i n.). Istnieje bowiem ryzyko tego,
ze w okresie pomiedzy zawarciem umowy spotki badz zawigzaniem spotki a jej wpisaniem
do rejestru przedsiebiorcow KRS wystapig okolicznosci, ktore zniwecza dalszy byt prawny
takiej spotki. Innym praktycznym ogranicznikiem jest niemozliwo$¢ wykonania przez za-
rzad spotki w organizacji zobowigzania, o ktérym mowa w art. 507 § 1 k.s.h., tj. zgloszenia
przez zarzad do sadu rejestrowego uchwaly o taczeniu si¢ spotki w celu wpisania do reje-
stru wzmianki o takiej uchwale. Wykluczenie mozliwosci faczenia si¢ spotek w organizacji
stuzy rowniez realizacji zasady bezpieczenstwa obrotu gospodarczego w prawie spotek
handlowych. Niewatpliwy jest przy tym fakt, iz dla potencjalnego inwestora/nabywcy da-
nej spolki jej sytuacja prawna ma fundamentalne znaczenie. Nie bez powodu czynnoscia
poprzedzajacy przeprowadzenie transakeji polaczenia spotek jest dokonanie badania due
diligence zaréwno pod wzgledem prawnym, podatkowym, jak i finansowym.

. Podzieli¢ nalezy natomiast poglad wyrazany przez P. Piniora ([w:] Kodeks spotek handlo-
wych. Komentarz, red. J. Strzepka, Legalis 2017, art. 491, nb 9), zgodnie z ktérym brak jest
przeszkod ku temu, aby spotka w organizacji podejmowata czynnosci na wezesnym etapie
tzw. fazy menedzerskiej procedury faczeniowej (np. uzgodnienie planu polaczenia), ktérej
finalizacja nastapi dopiero po zarejestrowaniu spétki w organizacji (por. M. Rodzynkie-
wicz [w:] Kodeks spotek handlowych, t. 4, Lgczenie, podzial i przeksztatcanie spétek. Przepisy
karne. Komentarz do art. 491-633, red. A. Opalski, Warszawa 2016, Legalis, art. 491, nb 14;
J. Golonka, Zdolno$¢ polgczeniowa..., s. 47; N. Chyb, W sprawie statusu spétki nowo za-
wigzanej w tgczeniu metodg per unionem - replika, PPH 2014/4, s. 44). Dodatkowo nalezy
zwroci¢ uwage réwniez na te okolicznosc, iz zestawiajac ramy czasowe potrzebne do zare-
jestrowania spolki oraz ramy czasowe potrzebne do sfinalizowania transakeji polaczenia,
tj. odpowiednio: (i) okofo 1 miesigca dla rejestracji spotki i tym samym utraty przez spotke
statusu spotki w organizacji, (ii) okoto 4-6 miesiecy dla zamkniecia transakcji pofaczenia,
nie jest mozliwe, aby w czasie, kiedy spdtka ma status spotki w organizacji, nastapilto jej
polaczenie z inng spotka. Zatem analizowany problem ma charakter jedynie czysto teore-
tyczny (P. Pinior [w:] Kodeks..., red. J. Strzgpka, 2017, art. 491, nb 9).
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Komentarz szczegdtowo omawia instytucje prawa handlowego dotyczace transformacji (zmian) formy
organizacyjno-prawnej podmiotéw gospodarczych w postaci: taczenia, podziatu i przeksztatcania spotek
handlowych. Nacisk zostal polozony na aspekt praktyczny publikacji, tj. zagadnienia zwigzane z fak-
tycznym zastosowaniem analizowanych regulacji prawnych w codziennym obrocie gospodarczym.
Autorzy - przede wszystkim doradcy transakcyjni — korzystajac ze swojego bogatego doswiadczenia
w obstudze podmiotéw gospodarczych, przyblizyli te skomplikowang problematyke.

Drugie wydanie komentarza uwzglednia nowelizacje Kodeksu spotek handlowych, ktora weszla w zycie
15.09.2023 r. i istotnie zmienila przepisy regulujace transgraniczne i krajowe reorganizacje korporacyjne.
W publikacji oméwiono m.in. nows instytucje podzialu przez wyodrebnienie, a takze transgraniczny
podzial i przeksztalcenie. Uwzgledniono rowniez wprowadzenie do polskiego porzadku prawnego
prostej spotki akcyjnej oraz mozliwos¢ objecia transformacjami spotki komandytowo-akcyjne;.

Analize poszczegolnych regulacji prawnych uzupetnia zbiér wzorcowych dokumentdw i pism majacych

zastosowanie w procedurach tgczenia, podziatu i przeksztatcania spétek handlowych.

Opracowanie jest przeznaczone dla menedzerdw, przedsiebiorcow, a takze adwokatow, radcow praw-
nych i sedziow.

Zawarte w publikacji wzory pism sa dostepne w wersji elektronicznej (https://www.profinfo.pl/materialy-
-dodatkowe). Wzory mozna modyfikowac i dostosowywac do indywidualnych potrzeb.

Marek Michalski - profesor doktor habilitowany nauk prawnych, kierownik Katedry Prawa Gospodarczego
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w Warszawie oraz dziekan Wydzialu Prawa i Administracji tej uczelni w latach 2010-2020; prezes Sadu
Polubownego przy Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych SA; arbiter Sadu Arbitrazowego przy
Polskiej Konfederacji Pracodawcow Prywatnych Lewiatan oraz wielokrotny ekspert Biura Studiow
i Ekspertyz Sejmu RP; sedzia Sagdu Polubownego przy Komisji Nadzoru Finansowego; czlonek zespotu
do spraw Reformy Prawa Spotek Komisji Kodyfikacyjnej Prawa Cywilnego i cztonek Komisji Kodyfikacyjnej
do grudnia 2015 r.; od 2017 r. arbiter staty Sadu Polubownego przy Prokuratorii Generalnej Rzeczypospolitej
Polskiej; autor wielu publikacji z dziedziny prawa spotek.
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