Fuzje 1 przejecia spodtek
kapitatowych w Polsce 1
Niemczech — praca pordéwnawcza

Konspekt pracy

Wstep

Fuzje 1 przejecia sg integralng cze$ciag globalnego rynku
kapitatowego, odgrywajac kluczowg role w strategii wzrostu
wielu firm. Polska i Niemcy, jako wazne gospodarki w Europie,
maja zrodznicowane ramy prawne i regulacyjne dotyczgce fuzji i
przeje¢. Ten referat ma na celu pordwnanie tych aspektéw w obu
krajach.

CzeS¢ I: Fuzje i Przejecia w Polskim Prawie

W Polsce, fuzje i przejecia spotek kapitatowych regulowane sg
przez Kodeks spétek handlowych. Procesy te wymagajg spetnienia
wielu formalnosci, w tym przygotowania planu potgczenia,
uzyskania zgody walnego zgromadzenia akcjonariuszy 1
zgtoszenia do Krajowego Rejestru Sadowego.

Czes¢ II: Fuzje i Przejecia w Niemieckim Prawie

W Niemczech, fuzje i przejecia sp6tek kapitatowych regulowane
sg przez Gesetz (ber den Wertpapiererwerb- und Ubernahmegesetz
(WpUG), czyli Ustawe o przejeciach 1 przejeciach papieréw
wartosciowych. Niemieckie prawo wymaga réwnie skrupulatnego
procesu, z podobnymi krokami co w Polsce.

Czes¢ III: Pordéwnanie Fuzji i Przejeé¢ w Polsce i Niemczech

Oba kraje majg zblizone procesy dotyczace fuzji i przejed,
jednak istniejg pewne réznice. Na przyktad, w Niemczech
istnieje wymég uzyskania zgody od Federalnego Urzedu
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Antymonopolowego, jesli transakcja spetnia pewne progi. Z
kolei w Polsce, zgody takiej wymaga Urzad Ochrony Konkurencji
i Konsumentow.

Podsumowanie

Zaréwno Polska, jak i Niemcy majg rozbudowane i szczegdtowe
ramy prawne dotyczgce fuzji i przeje¢ spotek kapitatowych.
Chociaz sg one w duzej mierze podobne, istnieja pewne rdznice
wynikajgce z unikalnych cech i wymogdéw kazdego systemu
prawnego.

Rozwiniecie pracy

Fuzje i przejecia spotek kapitatowych w Polsce i Niemczech -
praca poroéwnawcza

Fuzje 1 przejecia (M&A — Mergers and Acquisitions) stanowig
jeden z kluczowych mechanizméw restrukturyzacji
przedsiebiorstw w ramach gospodarki rynkowej. W wyniku fuzji 1
przeje¢ dochodzi do *gczenia sie dwdch lub wiecej podmiotdw
gospodarczych, ktdére mogg prowadzi¢ do stworzenia silniejszych
graczy rynkowych, a takze umozliwiajg wykorzystywanie synergii
operacyjnych i finansowych. Procesy te majg takze na celu
wzrost efektywnosci dziatalnosci gospodarczej, poprawe dostepu
do nowych rynkéw, technologii czy zwiekszenie skali
dziatalnos$ci. W niniejszej pracy pordéwnamy procesy fuzji i
przeje¢ w Polsce i Niemczech, wskazujgc na réznice oraz
podobienstwa w regulacjach prawnych, praktykach rynkowych i
podejsciu do tych proceséw w obu krajach.

O0golne zasady fuzji 1 przejed

Fuzje 1 przejecia w Polsce i Niemczech odbywajg sie w oparciu
0 przepisy prawa cywilnego i handlowego, jednak rdéznice miedzy
systemami prawno-gospodarczymi w obu krajach wptywajg na
konkretne zasady 1 procedury zwigzane z tymi transakcjami. W
Polsce najwazniejszymi aktami prawnymi regulujgcymi kwestie



fuzji i przejel sa Kodeks spotek handlowych (KSH), Ustawa o
ochronie konkurencji i konsumentéw oraz przepisy dotyczgce
rynku papierdéw wartosciowych. W Niemczech procesy te
regulowane sg przez przeplisy zawarte w Handelsgesetzbuch
(HGB), Aktiengesetz (AktG) oraz przepisy antymonopolowe.

Fuzje 1 przejecia w Polsce

W Polsce fuzje i przejecia spbétek kapitatowych odbywajg sie
gtdéwnie na podstawie przepiséw zawartych w Kodeksie spodtek
handlowych. Zgodnie z KSH, fuzje spétek mogg przybieraé¢ forme
fuzji przez potaczenie (np. przejecie jednej spodtki przez
drugg) lub fuzji przez wtaczenie (tgczenie dwéch spdtek w
jedng nowg spdétke). Proces fuzji jest skomplikowanym procesenm,
ktory wymaga przeprowadzenia szeregu formalnosci, takich jak
zgoda walnego zgromadzenia akcjonariuszy, przygotowanie
odpowiednich dokumentdéw, w tym planu potaczenia, a takze
przeprowadzenie audytu i oceny wartosci *gczonych spoétek.

W przypadku przejeé, najczesSciej dochodzi do przejecia
kontroli przez jedng spétke nad inng, co wigze sie z nabyciem
wiekszosciowego pakietu akcji lub udziatdéw w spétce. Przejecie
moze by¢ realizowane na drodze negocjacji lub poprzez oferte
publiczna na zakup akcji, ktdéra musi by¢ zgodna z przepisami
prawa ochrony konkurencji, jak réwniez z ustawg o ofercie
publicznej papieréw wartosciowych. Z uwagi na koniecznos$¢
ochrony konkurencji, kazda transakcja, ktdra moze prowadzic do
koncentracji podmiotéw na rynku, musi by¢ oceniana przez Urzad
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKiK).

Fuzje 1 przejecia w Niemczech

Niemiecki system prawny dotyczacy fuzji i przejel spotek
oparty jest na podobnych zasadach jak w Polsce, jednak
istniejg pewne réznice w zakresie regulacji. Fuzje i przejecia
w Niemczech sg szczegd6lnie uregulowane w Handelsgesetzbuch
(HGB) i Aktiengesetz (AktG), a takze w niemieckich przepisach
antymonopolowych, ktdore majg na celu kontrole koncentracji na



rynku. Niemiecka ustawa o ochronie konkurencji (Gesetz gegen
Wettbewerbsbeschrankungen — GWB) reguluje kwestie zwigzane z
nadmierng koncentracjg, a wszystkie transakcje wymagajgce
przejecia kontroli nad firmg muszg by¢ zgtoszone do
Bundeskartellamt (Federalny Urzad Antymonopolowy) w celu oceny
skutkéw koncentracji.

W Niemczech przejecia czesto realizowane sg poprzez oferte
przymusowg (Pflichtangebot), ktéra jest wymagane, gdy nabywca
osiggnie prég 30% gtosdow w spdétce publicznej. Dodatkowo, w
Niemczech istnieje silna ochrona akcjonariuszy
mniejszosciowych, ktérzy w przypadku przejeé¢ mogg liczy¢ na
odpowiednie rekompensaty i procedury ochrony swoich praw,
zwtaszcza w ramach tzw. opcji buy-out lub w przypadku
sprzeciwu wobec przejecia. Z kolei w przypadku fuzji spétek
stosuje sie przepisy HGB, ktore przewidujg szczegdtowa
procedure oceny wartosci spdtek i przygotowania planu
potgczenia.

Roznice 1 podobienstwa miedzy Polska a
Niemcami

Podobienstwa w procesach fuzji i przeje¢ w obu krajach sa
widoczne w o0g6lnych zasadach, takich jak koniecznos¢
przeprowadzenia odpowiednich procedur audytowych,
przygotowania plandow potgczenia <czy wymogu zgody
akcjonariuszy. W obu krajach kluczowe sa réwniez przepisy
dotyczgce ochrony konkurencji, co ma na celu zapobieganie
koncentracji podmiotéw gospodarczych, ktdra mogtaby negatywnie
wptyng¢ na rynek. W Polsce i Niemczech funkcjonuja odpowiednie
urzedy odpowiedzialne za kontrole koncentracji, czyli UOKiK w
Polsce i Bundeskartellamt w Niemczech, ktdre oceniajg kazda
transakcje pod katem zgodno$ci z zasadami ochrony konkurencji.

Réznice miedzy oboma krajami dotyczg gtéwnie szczegbétowych
regulacji prawnych. W Niemczech szczegdlng uwage przyktada sie
do ochrony akcjonariuszy mniejszosciowych, ktdrzy majag szereg



praw zwigzanych z przejeciem ich spdotki. Niemiecki system
oferuje takze bardziej rozwinietg procedure ochrony
mniejszosci w przypadku przejeé, co moze by¢ mniej rozbudowane
w polskim prawie. Dodatkowo, w Niemczech istnieje bardziej
rozbudowany system ochrony przed przejeciami w ramach sektora
przedsiebiorstw strategicznych, takich jak branze zwigzane z
energig czy infrastrukturg krytyczng.

Praktyczne wyzwania i wnioski

Fuzje i przejecia sg skomplikowanymi procesami, ktdre wigzg
sie z licznymi wyzwaniami praktycznymi, zardéwno w Polsce, jak
1 w Niemczech. Kluczowym elementem udanych transakcji M&A jest
odpowiednie przygotowanie, zaréwno pod wzgledem formalnym, jak
i finansowym. W przypadku przejeé¢, szczegdélnie wazne jest
przeprowadzenie audytu prawnego i finansowego, ktory pomoze
zidentyfikowa¢ potencjalne ryzyka i ukryte zobowigzania.
Zaréwno w Polsce, jak i1 w Niemczech, przedsiebiorcy musza
rowniez uwzglednié¢ aspekty kulturowe i organizacyjne, ktore
mogg wptywaé na integracje firm po przejeciu.

Réznice w regulacjach prawnych moga powodowaé¢ dodatkowe
trudnos$ci, zwtaszcza w przypadku transakcji transgranicznych.
Przedsiebiorcy powinni by¢ swiadomi specyfiki obowigzujacych
przepisow w danym kraju oraz konsultowa¢ sie z prawnikami
specjalizujacymi sie w prawie miedzynarodowym, aby uniknag¢
putapek prawnych i zapewni¢ zgodno$¢ z obowigzujgcymi
przepisami.

Podsumowanie

Fuzje i przejecia sg kluczowymi procesami w strategiach
rozwoju przedsiebiorstw w Polsce i Niemczech. Chociaz oba
kraje dziela pewne podobienstwa w regulacjach prawnych,
istniejg takze istotne rdéznice, zwtaszcza w zakresie ochrony
intereséw akcjonariuszy mniejszosciowych oraz szczegétowych
zasad przeprowadzania transakcji. Znajomo$¢ tych réznic i
podobienstw jest istotna dla firm, ktére planujg fuzje lub



przejecie, szczegélnie w konteksScie transakcji
transgranicznych. W kazdym przypadku kluczowe znaczenie ma
staranne przygotowanie procesu, analiza ryzyka oraz zgodnos¢ z
regulacjami antymonopolowymi, ktore maja na celu zapewnienie
uczciwej konkurencji na rynku.

Jesli potrzebujesz pomocy w napisaniu referatu czy innej
pracy, to polecamy serwis pisanie prac - prace pisane na
(prawie) kazdy temat
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