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Zatozenia
(opisowo0):

Celem wyktadu jest ukazanie prawnych mechanizmow rzadzacych
zréznicowanymi operacjami, zbiorczo okreslanymi przez praktyke mianem
,transakcji fuzji i przeje¢” (mergers & acquisitions, M&A). Transakcje M&A
sq podstawowym sposobem dokonywania inwestycji kapitatowych w
przedsiewziecia gospodarcze tak w wymiarze miedzynarodowym
(transgranicznym), jak i krajowym. W transakcjach M&A majacych za
przedmiot spétki polskie wzorce zaczerpniete z praktyki zagranicznej,
najczesciej anglo-amerykanskiej, sg stosowane w uwarunkowaniach
polskiego prawa spotek, prawa rynku kapitatowego i prawa zobowigzan,
przy czym istotny wptyw na prawo krajowe ma obecnie prawo unijne.
Dlatego wyktad ma na celu ukazanie, z jednej strony, sposobdéw
przeprowadzania inwestycji kapitatowych w spoétki, majacych charakter
uniwersalny z perspektywy miedzynarodowej, z drugiej zas rezimu
prawnego determinujgcego te inwestycje, o cechach specyficznych
wynikajacych z otoczenia polskiego prawa spétek, prawa rynku
kapitatowego i prawa zobowigzan. Zajecia sg kierowane do studentéw
zainteresowanych nabyciem wiedzy z zakresu prawa handlowego, prawa
spotek i prawa rynku kapitalowego o wymiarze praktycznym. Majg
pierwszorzedne znaczenie dla przysztych adeptéw prawa planujacych
podjecie pracy w kancelariach obstugujacych duze podmioty gospodarcze,
zwlaszcza o0 zasiegu miedzynarodowym.

Skrocony opis:

Zajecia mozna podzieli¢ na kilka gtdwnych blokow tematycznych,
obrazujacych podstawowe obszary zainteresowania.

Blok pierwszy: zagadnienia wstepne. Pojecie transakcji M&A i gtdowne
determinanty prawne ich dokonywania (2 h)

Blok drugi: transakcje powigzane z restrukturyzacjami spotek i zmianami
kapitatowymi. taczenia, podziaty i przeksztatcenia spétek, podwyzszenie i
obnizenie kapitatu zaktadowego spotki akcyjnej, wnoszenie aportéw (12 h)

Blok trzeci: transakcje dotyczace akcji i udziatow (share deal). Nabycie
praw udziatowych w transakcjach ,prywatnych” i ,publicznych”, przejecia
spotek publicznych (8 h)

Blok czwarty: transakcje dotyczgce przedsiebiorstwa spotki badz

sktadnikow majatkowych (asset deal) (4 h)




Blok pigty: umowy w transakcjach M&A (4 h)

Petny opis:

1)
2)

3)

4)

5)

6)

7)

Pojecie transakcji M&A i ich rodzaje, zrddta regulacji transakcji M&A

Swoboda przedsiebiorczosci i swoboda przeptywu kapitatu w UE jako
determinanty transakcji M&A, dozwolone ograniczenia swobdd,
problem ,ztotej akcji”. Wprowadzenie do zagadnienia wyznaczania
prawa wiasciwego w transakcjach M&A

Restrukturyzacje spotek: taczenie, podziat i przeksztatcenie spdtek w
prawie unijnym i polskim oraz scheme of arrangement w prawie
angielskim i mergers w prawie amerykanskim. Znaczenie podziatu
przez wydzielenie w transakcjach sektora bankowego

A. Opalski, Europejskie prawo spétek, Warszawa 2010, rozdz.
VII, pkt 2.2-2.7 (laczenia sie spoétek); pkt 4.2-4.6 (podzialy
spotek)

W. Achramowicz, A. Opalski, Kontrowersje wokoét przejecia
spotki dominujacej przez zalezna spotke z 0.0., Monitor Prawa
Handlowego 2013, nr 3, s. 5 (potaczenia odwrotne)

K. Oplustil, Przeksztatcenia i 1aczenia spolek w swietle
znowelizowanych przepiséw Kodeksu spotek handlowych,
Przeglad Prawa Handlowego 2020, nr 10, s. 4

Zwykte, docelowe i warunkowe podwyzszenie kapitatu zakltadowego
spotki akcyjnej w transakcjach M&A. Emisja warrantéw
subskrypcyjnych i obligacji zamiennych na akcje

Whniesienie udziatow i akcji jako wktadu niepienieznego na pokrycie
podwyzszenia kapitatu zakladowego spotki. Problematyka zdolnosci
aportowej, wyceny aportu i wytagczenia prawa poboru

A. Opalski, w: tenze (red.), Kodeks spotek handlowych.
Komentarz, t. IIA, Warszawa 2018, uw. do art. 154, Nb 1-30
(pojecie i funkcja kapitatu zakladowego)

A. Opalski, Europejskie prawo spoétek, rozdz. IV, pkt 2, rozdz.
IV pkt 4 (wnoszenie wkladéw na pokrycie kapitatu
zakladowego, podwyzszenie kapitatu zakladowego, prawo
poboru)

A. Opalski, w: tenze (red.), Kodeks spotek handlowych.
Komentarz, t. IIIA, Warszawa 2016, uw. do art. 14, Nb 4-18
(zdolnos$¢ aportowa)

Obnizenie kapitatu zaktadowego spétki jako instrument jej sanacji w
transakcjach M&A

Transakcje zbycia akcji i udziatéw spétek kapitatowych (share deal):
prawo wtasciwe dla zbycia prawa udziatowych, ograniczenia
zbywalnosci praw udziatowych, rezim zbycia praw udziatowych,
legitymacja nabywcy praw udziatowych wobec spotki, nastepstwa
nabycia praw udziatowych od nieuprawnionego

A. Opalski, w: tenze (red.), Kodeks spoétek handlowych.
Komentarz, t. IIA, uw. do art. 180, Nb 1-11; 21-25; 32-34; uw.
do art. 182, Nb 1-8; 34-48 (czynnos¢ rozporzadzenia udziatem
sp6iki z 0.0. i rezim zbywania udziatéw, zagadnienia
kolizyjnoprawne, ograniczenia zbywalnosci udziatow)




8)

9)

10)

T. Sojka, Obrot akcjami prostej spotki akcyjnej, PPH 2020, nr 1

Uzasadnienie rzagdowego projektu ustawy o zmianie ustawy -
Kodeks spoétek handlowych oraz niektorych innych ustaw,
12.6.2019 r., druk sejmowy nr 3541, www.sejm.gov.pl
(dematerializacja akcji spo6tki akcyjnej i obrot akcjami)

Przejecia spotek publicznych: wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz lub zamiane akcji, prewencyjne i reaktywne i $rodki obrony
przed przejeciem, zasady neutralnosci i przetamania w prawie unijnym
i polskim, squeeze out i sell out, delisting spétki publicznej

A. Opalski, Europejskie prawo spoétek, rozdz. VIII (unijny i
krajowy rezim przejec¢ spotek)

A. Opalski, Standardy postepowania zarzadu spoétki publicznej
w przypadku proby wrogiego przejecia, Przeglad Prawa
Handlowego 2011, nr 8

Transakcje zbycia przedsiebiorstwa, jego zorganizowanej czesci oraz
majatku spotki (asset deal): pojecie przedsiebiorstwa i jego czesdi,
przestanki zbycia, skutki prawne zbycia

M. Litwinska, w: S. Wiodyka (red.), System prawa handlowego.
Tom 1. Prawo handlowe - cze$¢ ogdlna, Warszawa 2009, pkt
6.3.2; 6.3.3; 6.9.1; 6.9.2 (pojecie przedsiebiorstwa w znaczeniu
przedmiotowym, zbycie przedsiebiorstwa i odpowiedzialnos¢
nabywcy)

Umowa inwestycyjna (investment agreement) i umowa sprzedazy
praw udziatowych (share purchase agreement) jako typowe
instrumenty w transakcjach M&A; problematyka prawa witasciwego dla
umow, przeprowadzanie badania due diligence, oswiadczenia i
zapewnienia stron, klauzule indemnifikacyjne
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przeje¢, Warszawa 2020

2) M. Bartowski i in., Transakcje przejec i fuzji, Warszawa 2011

3) A. Puchalski, Funkcje i konstrukcja wezwan do zapisywania sie na
sprzedaz lub zamiane akcji spétki publicznej w prawie polskim i
europejskim, Warszawa 2016

4) A. Herbet, Obrét udziatami w spotce z 0.0., wyd. 2, Warszawa 2004

5) B. Gessel-Kalinowska vel Kalisz, Oswiadczenia i zapewnienia w
umowie sprzedazy udziatow w spotce z ograniczong
odpowiedzialnoscig (w Swietle zasady swobody umdw), Warszawa
2010

6) A. Opalski, Europejskie prawo spotek, Warszawa 2010

7) 1. Jastrzebski, Oswiadczenia i zapewnienia (representations and
warranties) a wady o$wiadczenia woli, Przeglad Prawa Handlowego
2014, nr 1

8) 1. Szlezak, Kilka stdow o naruszeniu o$wiadczen i zapewnien, Przeglad
Prawa Handlowego 2014, nr 6

Efekty|Wyktad powinien umozliwi¢ studentowi:

ksztatcenia:

1) w zakresie wiedzy:




a) poznanie podstawowych wariantéw dokonywania transakcji fuzji i
przejed,

b) przyswojenie najwazniejszych zasad rzadzacych transakcjami M&A w
prawie polskim przy uwzglednieniu kontekstu prawnoporéwnawczego,
wynikajgcych z rezimu dokonywania restrukturyzacji i zmian kapitatowych,
regut przenoszenia akcji oraz dokonywania wezwan na sprzedaz lub
zamiane akcji, zasad dotyczacych zbycia przedsiebiorstwa,

c) identyfikacje najwazniejszych instrumentow kontraktowych
wykorzystywanych w transakcjach M&A.

2) w zakresie umiejetnosci:

a) objasnienie genezy, celu i skutku konkretnych rozwigzan prawnych
zawartych w prawie polskim i obcym,

b) rozpoznanie problemoéow prawnych w transakcjach M&A i
sformutowanie réznych propozycji rozwigzan.

3) w zakresie postawy:
a) nowe spojrzenie na mechanizmy fuzji i przejec spotek,

b) rozumienie i krytyczne podejscie do prezentowanych rozwigzan
prawnych i praktyki kontraktowej.




