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Wprowadzenie

Podobnie jak kazda inna dziedzina nauk ekonomicznych, takze rachunkowos¢
definiuje zjawiska ekonomiczne, gdyz bez sprecyzowania ich istoty niemozliwe
byloby okreslenie najlepszego sposobu ich odwzorowania w ksiggach rachun-
kowych. Jednym ze zdarzen, ktére wymagaja zdefiniowania, sa potaczenia jed-
nostek gospodarczych.

Potaczenia jednostek gospodarczych' maja juz swoje miejsce w procesach
zachodzacych we wspotczesnej gospodarce, zarowno w aspektach ekonomicz-
nych, jak i prawnych. Co wigcej, glgbsza analiza literatury przedmiotu pozwala
zauwazy¢, ze moga one by¢ definiowane na rézne sposoby, uwzgledniajace ich
rozne aspekty. Ponadto dla okreslenia potaczen jednostek gospodarczych uzywa
si¢ rowniez innych termindéw, jak chociazby zwrotu ,fuzje i przejgcia”.
W zwiazku z tym nalezy postawi¢ nastgpujace pytania:

— czym sg potaczenia jednostek gospodarczych i jak sa one definiowane

w przepisach polskich i zagranicznych?

1 . ;. ’ . , .. . . . . .
W dalszej czegsci artykutu okre$lanie rowniez mianem ,,potaczenia” w celu uniknigcia

zbyt czgstego stosowania pelnej frazy.
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— czy pojecia uzywane niekiedy zamiennie ze zwrotem ,,polaczenia jed-
nostek gospodarczych” mozna rzeczywiscie uzna¢ za sformulowania
bliskoznaczne?

Niniejszy artykut jest proba odpowiedzi na postawione pytania. Jego pod-
stawowym celem jest analiza poréwnawcza sposobu pojmowania polaczenia
jednostek gospodarczych w literaturze poprzez przeanalizowanie definicji po-
dawanych zaréwno w przepisach polskich, jak i w wybranych przepisach
o charakterze migdzynarodowym, a takze poréwnanie zakresu znaczeniowego
tego pojecia z innymi pojgciami o zblizonym znaczeniu. Na potrzeby niniejsze-
go artykutu autorka dokonata rowniez przegladu zwrotdw obcojezycznych sto-
sowanych w zwigzku z omawianymi zagadnieniami.

1. Prawne polaczenia jednostek gospodarczych

Kodeks spotek handlowych (Ksh) nie definiuje polaczenia spotek ani w prze-
pisach ogolnych, ani w czgSci poswigconej potaczeniom i podzialom spolek.
Niemniej, analizujac tres¢ poszczeg6élnych paragrafow w rozdziale dotyczacym
taczenia spotek’, mozna wywnioskowa¢, ze przez pojecie laczenia sig spotek
nalezy rozumie¢ sytuacje, w ktorej nastepuje:

— przeniesienie calego majatku jednej spotki (przejmowanej) na inna
spotke (przejmujaca) za udzialy Iub akcje, ktore spotka przejmujaca
wydaje wspolnikom spoétki przejmowanej (taczenie si¢ przez przejg-
cie’);

— zawiazanie spotki kapitatlowej, na ktéra przechodzi majatek wszyst-
kich taczacych sig spotek w zamian za udziaty lub akcje nowej spotki
(taczenie sig przez zawiazanie nowej spotki®).

Cecha charakterystyczna tak przeprowadzonego polaczenia jest dalsza

kontynuacja dziatalnosci jedynie przez jeden podmiot gospodarczy. Bedzie nim
jednostka przejmujaca w przypadku polaczenia przez przejgcie lub jednostka

2 Kodeks spotek handlowych, art. 492 § 1.

> Forma ta jest rowniez okreslana mianem inkorporacji. Por. R. Katkusinski, Procedura

tqczenia spotek w Kodeksie spotek handlowych, w: Biuletyn Informacyjny — Periodyk Kancelarii
Prawniczej Siwek, Gaczynski i Partnerzy s.c. ,,Rozwoj w zgodzie z prawem”, Kancelaria Prawni-
cza Siwek, Gaczynski i Partnerzy s.c., Warszawa, grudzien 2000, wydanie specjalne.

4 , . .. .. .
Okres$lane rowniez mianem fuzji. Por. ibidem.
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nowo zawiazana w przypadku polaczenia przez zawiazanie nowej spotki. Spot-
ka, ktorej majatek zostal przejety lub spotki, ktorych majatek zostat przeniesio-
ny na spotke nowo zawigzana, zostaja wykreslone z rejestru i tym samym prze-
staja istnie¢® (rys. 1).

Spotka A ’ ‘ Spotka B

4 N\

Potaczenie prawne jednostek gospodarczych

Potaczenie przez
zawigzanie nowej spotki

Potaczenie przez przejgcie

-

— =

Dalsza dziatalno$¢ kontynuuje tylko jedna spotka

Rys. 1. Mozliwe warianty prawne polaczenia jednostek gospodarczych w Kodeksie
spotek handlowych

Zrddto: opracowanie wiasne.

Warto zaznaczy¢, ze Ksh nie tylko okresla forme, w jakiej potaczenie mo-
ze zosta¢ przeprowadzone, ale zawiera rOwniez pewne ograniczenia w zakresie
podmiotéw uczestniczacych w potaczeniu. Chociaz moga si¢ taczy¢ spotki za-
réwno osobowe, jak i kapitatlowe®, to spotka przejmujaca albo nowo zawiazana

> Kodeks spotek handlowych, art. 493 § 1.

®  Kodeks spotek handlowych dopuszcza rowniez mozliwo$é polaczen transgranicznych,

czyli taczenia si¢ spotek kapitatowych oraz spotek komandytowo-akcyjnych z zagranicznymi
spotkami kapitalowym z pewnymi wyjatkami (ibidem, art. 516%), wérod ktorych wymienié¢ mozna
m.in. spoldzielnie (nawet jesli sa one objgte definicja spotki kapitatowej). W takim przypadku
spotka konEynuuja(ca( dziatalno$¢ po potaczeniu réwniez musi by¢ spotka kapitalowa (ibidem,
art. 497§ 1)).
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nie moze by¢ spotka osobowa’. Ksh zakazuje tez potaczen pomigdzy spotkami
w likwidacji lub upadtosci oraz spotkami, ktore rozpoczety podziat majatku®.

Mozna wigc stwierdzi¢, ze do charakterystycznych cech polaczenia jedno-

stek gospodarczych w mysl Ksh naleza:

— Sci$le okreslona forma, w jakiej polaczenie zostaje przeprowadzone;

— dalsza kontynuacja dziatalnoéci wylacznie przez jedna jednostke go-

spodarcza;

— wystgpowanie ograniczen o charakterze organizacyjno-prawnym
w zakresie podmiotow, ktére moga si¢ taczy¢.

Definicja potaczenia jednostek gospodarczych zostata réwniez zawarta

w dyrektywach Unii Europejskiej. Zgodnie z nia przez to pojgcie (ang. mer-
ger) nalezy rozumieé czynno$¢ w wyniku ktorej’:

— jedna lub kilka spotek przenosi wszystkie swoje aktywa i pasywa na
inna istniejaca spotke (spotke przejmujaca) w zamian za wydanie
wspolnikom spoétki badz spotek przejmowanych papierow wartoscio-
wych lub udziatow czy akcji spotki przejmujacej oraz ewentualna do-
ptate, lub

— dwie lub wigcej spotek przenosi wszystkie swoje aktywa i pasywa na
zawiazang przez nie spotke (spotke nowo zawiazana) w zamian za wy-
danie wiltasnym wspolnikom papierow wartoSciowych lub udziatow
badz akcji nowo zawiazanej spotki oraz ewentualna doptate, lub

— spotka przenosi wszystkie swoje aktywa i pasywa na spotke posiadaja-
ca wszystkie papiery wartosciowe lub udzialy czy akcje tej spotki.

Dyrektywa zaznacza réwniez, ze potaczenia transgraniczne moga by¢ do-

konywane tylko pomigdzy tymi typami spotek, na ktorych potaczenie zezwalaja
przepisy krajowe'’. Podobnie jak w przypadku Ksh dalsza dziatalno$é po pota-
czeniu kontynuuje tylko jedna jednostka. Jest nia spotka przejmujaca, spotka
nowo zawiazana lub spotka, na ktora przeniesione zostaty wszystkie aktywa
i pasywa spotki, w ktorej posiadata wszystkie papiery warto$ciowe/udziaty.

7 Ibidem, art. 491 § 1.
8 Ibidem, art. 491 § 4.

Dyrektywa 2005/56/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 26 pazdziernika 2005 r.
W sprawie transgranicznego taczenia sig¢ spotek kapitatowych, DzU UE L 310 z 25 listopada 2005 .,
art. 2 pkt 2.

1% Tbidem, art. 4 pkt 1a.
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Pozostale spotki uczestniczace w potaczeniu zostaja rozwiazane bez przepro-
wadzania postgpowania likwidacyjnego.

Cho¢ w dyrektywie przewidziano trzy sytuacje, ktore mozna okresli¢ mia-
nem potaczenia, to definicja z niej wynikajaca jest bliska w swej istocie defini-
cji, jaka mozna by sformutowac na podstawie polskich przepisoéw. Punkt pierw-
szy jest tozsamy z polaczeniem przez przejecie, punkt drugi za$ z potaczeniem
przez zawiazanie nowej spotki. Punkt trzeci dotyczy sytuacji, w ktorej tacza sig
spotki pozostajace w niezwykle silnych wigziach kapitatlowych. W polskich
przepisach sytuacja, w ktorej jednostka dominujaca taczy sig ze swoja jednostka
zalezna, moze zosta¢ zakwalifikowana jako potaczenie przez przejecie. Mozna
wigc przyjac, ze przepisy dyrektywy bardziej szczegdétowo podchodza do pota-
czen jednostek gospodarczych, uwzgledniajac site powiazan kapitalowych mig-
dzy taczacymi si¢ podmiotami.

Mozna zatem stwierdzi¢, ze w ogodlnym ujgciu cechami prawnego pota-
czenia jednostek gospodarczych sa:

— okreslona forma, w jakiej to potaczenie przebiega, uwzgledniajaca
rOwniez ograniczenia natury organizacyjno-prawnej w zakresie tacza-
cych si¢ podmiotow;

— kontynuacja dalszej dziatalnos$ci tylko przez jedna spotke.

2. Poljczenia jednostek gospodarczych w rachunkowosci''

Nieco inaczej niz w prawie handlowym'* potaczenia jednostek gospodarczych
sa yymowane w regulacjach rachunkowosci. Ustawa o rachunkowosci (uor) nie
zawiera definicji potaczenia. Mozna ja jednak znalez¢ w Migedzynarodowym
Standardzie Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) 3 , Potaczenia jednostek
gospodarczych””. Zgodnie z nim, polaczenie jednostek gospodarczych

""" Autorka ma $wiadomos¢, ze opisujac polaczenia jednostek gospodarczych mozna sie
réwniez odwota¢ do zagadnien zwiazanych migdzy innymi z przejeciami odwrotnymi czy cza-
sowym przejeciem kontroli, jednakze ze wzgledu na ograniczony rozmiar niniejszego opracowa-
nia postanowita si¢ skupi¢ jedynie na zagadnieniach ogdlnych zwiazanych z potaczeniem jedno-
stek gospodarczych.

2 Przez pojecie prawa handlowego autorka rozumie kodeks spotek handlowych oraz inne
przepisy o podobnym charakterze, ktore reguluja zasady funkcjonowania spotek.

3 Nalezy zaznaczy¢, ze polaczenie jednostek gospodarczych w przepisach amerykarskich
jest obecnie definiowane tak samo jak w MSSF (Statement of Financial Accounting Standards
(FAS) No. 141: Business Combinations, FASB, Norfolk, 2007, § 3). Podobne sg rowniez skutki
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(ang. business combination) to transakcja lub inne zdarzenie, w wyniku ktorego
jednostka przejmujaca obejmuje kontrolg nad jednym lub wigksza liczba przed-
sigwzie¢'!. Za potaczenia jednostek gospodarczych uznawane sa rowniez trans-
akcje okreslane mianem ,,prawdziwych fuzji” lub ,,fuzji rownych”.

Tak sformulowana definicja wymaga objasnienia termindw w niej zasto-
sowanych.

Pierwsze z uzytych pojec¢, jednostka przejmujaca (ang. acquirer — naby-
wajacy), oznacza jednostke, ktora obejmuje kontrolg nad jednostka przejmowa-
na. Zwrot jednostka przejmowana (ang. acquiree — nabyty) oznacza przed-
sigwzigcie lub przedsigwzigcia, nad ktdérymi jednostka przejmujaca obejmuje
kontrole w wyniku potaczenia jednostek. Standard objasnia rowniez pojecie
przedsiewziecia (ang. business). Zgodnie z zaprezentowang w MSSF 3 defini-
cja, jest to zintegrowany zespot dziatan i aktywow, ktorym mozna operowac
i zarzadza¢ w celu uzyskania zwrotu w formie dywidend, obnizenia kosztow lub
uzyskania innych korzysci bezposrednio dla inwestorow czy innych wlascicieli,
cztonkow badz uczestnikow.

Ostatni z zawartych w definicji potaczenia terminéw, kontrola (ang. con-
trol), jest definiowany jako zdolno$¢ kierowania polityka finansowa i operacyj-
na jednostki w celu osiagania korzysci z jej dziatalno$ci. Probujac okresli¢, czy
jednostka uzyskata kontrolg nad inna jednostka, mozna wzia¢ pod uwage mig-
dzy innymi'’:

— wzgledne prawa glosu w polaczonej jednostce powstatej na skutek po-

laczenia jednostek,

— skfad organu zarzadzajacego w potaczonej jednostce,

— skfad kierownictwa wyzszego szczebla w polaczonej jednostce,

— warunki wymiany udziatéw kapitatowych,

— wielko$¢ taczacych sig jednostek.

Z zakresu MSSF 3 wylacza sig:

— tworzenie wspolnych przedsigwziec,

— nabycie skladnika aktywow lub grupy aktywow niestanowiacych
przedsiewzigcia,
polaczenia jednostek znajdujace si¢ pod wspdlna kontrola.

potaczenia. Fakt ten wynika z post¢pujacej konwergencji pomigdzy obydwoma zbiorami regula-
¢ji rachunkowosci.

' MSSF 3 ,Polaczenia jednostek gospodarczych”, w: Rozporzqdzenie Komisji (WE)
nr 495/2009 z dnia 3 czerwca 2009 r., DzU UE L 149, Zatacznik A, definicja pojgc.

5 Ibidem, § B14-B17.
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Odmiennie niz w wypadku polaczen prawnych wylaczenia te dotycza wiec
nie tyle formy prawnej taczacych si¢ jednostek, ile zdarzen, ktére mozna uznaé
za potaczenie.

W potaczeniach rozpatrywanych z punktu widzenia rachunkowosci na
szczegolne podkreslenie zastluguje fakt wyodrebnienia kontroli jako czynnika
umozliwiajacego zakwalifikowanie danego zdarzenia jako polaczenia jednostek
gospodarczych oraz jego implikacje. Skoro to kontrola staje si¢ podstawowa
determinanta pozwalajaca na zidentyfikowanie zdarzenia lub transakcji jako
polaczenia, za polaczenie moze zosta¢ uznana nie tylko sytuacja majaca cechy
prawnego potaczenia jednostek gospodarczych, lecz rowniez powstanie relacji
jednostka zalezna — jednostka dominujaca. Co wigcej, nic nie stoi na przeszko-
dzie, aby zgodnie z tym ujgciem za potaczenie jednostek gospodarczych uznaé
sytuacje, w ktorej tacza sie spotki osobowe. Biorac pod uwage ten fakt, mozna
przyja¢, ze w rachunkowosci na szeroko rozumiane potaczenia jednostek go-
spodarczych sktadaja si¢'’:

— polaczenia prawne, z uwzglgdnieniem wspomnianych wczesniej wyla-
czen, oraz potaczenia o podobnym charakterze, w ktorych podmiotem
kontynuujacym dziatalnos$¢ nie jest spotka kapitatowa;

— potaczenia ekonomiczne, czyli powstanie kapitatowej relacji podpo-
rzadkowania jednej faczacej si¢ spotki w stosunku do drugiej'’;

— nabycie zorganizowanej czesci lub catosci innego przedsigbiorstwa.

Nalezy zauwazy¢, ze z punktu widzenia rachunkowos$ci, odmiennie niz ma
to miejsce w wypadku polaczen prawnych, potaczenie jednostek gospodarczych
nie skutkuje koniecznoscia zakonczenia dziatalnosci gospodarczej przez czgsc
taczacych si¢ podmiotéw, cho¢ oczywiscie jest to sytuacja mozliwa. W konse-
kwencji interpretacja pojecia ,,potaczenie jednostek gospodarczych” w rachun-
kowosci jest szersza niz definicja potaczenia prawnego. Postaci, jakie moze
przyjmowac potaczenie jednostek gospodarczych w rachunkowosci oraz ich
skutki organizacyjno-prawne, przedstawia rysunek 2.

16" Por. A. Helin, Ustawa o rachunkowosci 2009. Komentarz, C.H. Beck, Warszawa 2009,
s. 393-394.

17 R. Ignatowski, £qczenie si¢ spélek, w: Rachunkowo$¢. Rachunkowos$é i sprawozdaw-
czo$¢ finansowa, red. E. Walinska, ABC a Wolters Kluwer Business, Warszawa 2008, s. 1007.
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‘ Potaczenie jednostek gospodarczych ’

S e

Nabycie zorgani-

Potaczenia Potaczenia zowanej czeéci
prawne ekonomiczne lub catosci innego
przedsigbiorstwa
Dalsza dziatalno$¢ Dalsza dziatalnosc
kontynuuje tylko kontynuuja
jedna jednostka wszystkie jednostki

Rys. 2. Mozliwe warianty potaczenia jednostek gospodarczych wedlug regulacji
rachunkowosci

Zrbdlo: opracowanie wlasne.

Warto rowniez zaznaczy¢, ze w niektorych wypadkach polaczenia prawne
moga by¢ kolejnym etapem szeroko rozumianego polaczenia, dotyczac jedno-
stek, ktore byly najpierw przedmiotem potaczenia ekonomicznego. Podobna
sytuacja ma tez miejsce w wypadku potaczen wieloetapowych, gdzie zgodnie
z MSSF pomigdzy podmiotami powstaje najpierw relacja jednostka dominujaca
— jednostka zalezna (potaczenie ekonomiczne), a dopiero p6zniej dochodzi do
potaczenia prawnego.

Na zakonczenie nalezatoby takze wspomnie¢ o ujgciu potaczen gospodar-
czych w ustawie o rachunkowosci. Cho¢, jak juz wczesniej wspomniano, nie
zawiera ona definicji polaczenia jednostek gospodarczych, a w rozdziale doty-
czacym potaczen najwiekszy nacisk kladzie si¢ na potaczenia prawne'®, to za-
kres przepisow ustawy jest w miar¢ zblizony do ujecia zaprezentowanego
w MSSF. Poprzez odwotania ustawowe przepisy rozdziatu ,,Laczenie si¢ spo-
tek” stosuje si¢ réwniez do ksiggowego rozliczenia potaczen ekonomicznych
oraz nabycia zorganizowanej czg¢sci lub calosci przedsigbiorstwa innej jednost-

18 Por. Ustawa o rachunkowosci, art. 44a.
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ki. Przyja¢ wigc mozna, ze ustawa o rachunkowosci, chociaz nie wprost, uznaje
te zdarzenia za pewna forme potaczenia jednostek gospodarczych.

Pewne roznice wystepuja w zakresie podmiotowym przepisow. Po pierw-
sze, ustawa reguluje polaczenia podmiotow znajdujacych si¢ pod wspolna kon-
trola. Po drugie, nie ma obowiazku stosowania przepiséw uor do rozliczenia
potaczen podmiotéw niebgdacych spotkami handlowymi, chociaz wlasciwe
wydaje si¢ byé wykorzystanie tych przepisow do rozliczenia takich potaczen'’.
Roéznice wystepuja rowniez w zakresie potaczen wieloetapowych. Niemniej
samg istot¢ i sposob rozumienia potaczen jednostek gospodarczych mozna
uznac¢ za niezmienione.

Tabela 1

Zestawienie porownawcze zakresu potaczen prawnych i potaczen w rachunkowosci

Aspekt Potaczenia prawne Potaczenia w rachunkowosci
Podstawowe | nieokreslone przejgcie kontroli
kryterium
Forma — inkorporacja, nie do konca okre§lona, mozna jed-
— zawiazanie nowej jednostki nakze zatozy¢, ze potaczenie przyj-

muje nastgpujace formy:

— inkorporacja,

— zawiazanie nowej jednostki,

— powstanie relacji jednostka domi-
nujaca — jednostka zalezna,

— nabycie czgsci lub catosci przed-
sigbiorstwa innej jednostki

Skutki dalsza dziatalno$¢ kontynuuje tylko |zaleza od formy potaczenia; nie zaw-
jedna jednostka sze wymagaja zakonczenia dzialalno-
$ci gospodarczej przez czg$é lacza-
cych sig jednostek

Zakres wezszy niz w przypadku potaczen | polaczenia prawne stanowia jedynie
w rachunkowosci czg$¢ polaczen w takim ujgeiu, jak
rozumie si¢ je w rachunkowosci

Zrddto: opracowanie wiasne.

' Por. R. Ignatowski, £qczenie si¢ spolek..., s. 1002.
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Jak wynika z rozwazan, istnieja znaczne rdéznice pomi¢dzy prawnymi po-
faczeniami jednostek gospodarczych a potaczeniami w rozumieniu rachunko-
wosci. Potaczenia prawne beda stanowi¢ jedynie czgs¢ niezwykle szerokiego
podejscia wykorzystanego w rachunkowosci. Ponadto pomigdzy obydwoma
typami potaczen wystgpuja réznice w zakresie formalnoprawnym (tabela 1).
W zwiazku z tym, w celu uniknigcia nieporozumien, konieczne jest szczegoto-
we rozroznianie potaczen prawnych i potaczen w szerokim ujeciu, zwlaszcza
w rdéznego rodzaju opracowaniach.

3. Polaczenia jednostek gospodarczych a inne pojecia zblizone znaczeniowo

Kontynuujac rozwazania, warto rowniez rozpatrzy¢ potaczenia jednostek go-
spodarczych na tle poj¢¢ bliskoznacznych, wsrdd ktérych nalezy wymienié
przede wszystkim fuzje i przejecia. Innym podobnym znaczeniowo terminem,
ktéry moglyby by¢ niekiedy traktowany jako zblizony znaczeniowo, jest konso-
lidacja.

Zgodnie z definicja podana w Stowniku jezyka polskiego, fuzja (tac. fusio
— stapianie, ang. merger) to polaczenie si¢ dwoch lub wigcej obiektow™. Po-
dobnej definicji fuzji nalezatoby tez oczekiwa¢ w ekonomii. I rzeczywiscie,
w ujeciu najbardziej ogélnym fuzja to potaczenie co najmniej dwoch jednostek
gospodarczych®'. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze w literaturze mozna znalezé
kilka definicji fuzji. Za fuzj¢ uznaje si¢ rowniez dobrowolne potaczenie dwoch
jednostek gospodarczych w nowy podmiot prawny, dokonane na podobnych
warunkach dla obu taczacych si¢ podmiotéwzz.

Bardziej skomplikowana definicja przedstawia fuzj¢ jako sytuacje, w kto-
rej dwie (lub wigcej) jednostki gospodarcze tacza si¢ poprzez wymiang wias-
nych akcji/udzialow, co skutkuje powstaniem nowego podmiotu w miejsce jed-
nostek bioracych udzial w potaczeniu®™. Wiasciciele kapitatu w spotkach

2 PWN Biznes, http://biznes.pwn.pl/haslo/3903407/fuzja.html.
2L Encyklopedia PWN, http://encyklopedia.pwn.pl/haslo.php?id=3903407.
22 A Dictionary of Accounting, Market House Books Ltd., Oxford 1999, s. 235.

2 V.B. Morris, K.M. Morris, Standard & Poor’s Dictionary of Financial Terms, Light-
bulb Press, Inc., 2007, s. 127.
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uczestniczacych w fuzji pozostaja wlascicielami takze w podmiocie powstalym
w wyniku fuzji.

DePamphilis* definiuje fuzjg jako potaczenie dwoch lub wigcej jednostek,
w wyniku ktorego osobowo$¢ prawna traca wszystkie oprocz jednej z taczacych
si¢ jednostek, pod ktorej nazwa bedzie funkcjonowac jednostka powstata w wy-
niku fuzji. Przeprowadzenie fuzji musi zosta¢ zaakceptowane przez akcjona-
riuszy/udziatlowcow, sam proces fuzji zas odbywa si¢ w drodze wymiany ak-
cji/udziatow.

Cho¢ na pierwszy rzut oka przedstawione definicje wydaja si¢ r6znic, jed-
nak mozna wyodrebni¢ w nich pewne elementy wspolne.

Po pierwsze, fuzja jest potaczeniem dwoch lub wigcej podmiotéw gospo-
darczych. W wyniku dokonanej fuzji osobowo$¢ prawna zachowuje tylko jeden
z podmiotéw w niej uczestniczacych, pozostate przestaja istnie¢. Ujecie takie
sugeruje zbiezno$¢ z pojeciem ,,polaczenia przez zawiazanie nowej spotki”.
Wigkszos¢ przedstawionych definicji moglaby sugerowac, ze efektem fuzji jest
utworzenie catkiem nowego podmiotu gospodarczego, w zwiazku z czym jest
ona sprzeczna z definicja ostatnia (DePamphilis), wskazujaca, iz mozliwe jest
funkcjonowanie nowego podmiotu pod nazwa jednostki juz istniejace;j.
Uwzgledniajac jednak fakt, ze fuzja spowodowala zwigkszenie zasobow posia-
danych przez jednostke¢ oraz modyfikacje¢ struktury organizacyjnej podmiotu
powstalego w jej efekcie, mozna przyjaé, ze jest to ,,nowy” podmiot, bedacy
sukcesorem podmiotu wczesniej istniejacego. W tym wypadku nawet dalsze
funkcjonowanie jednostki gospodarczej pod wczes$niejsza nazwa nie jest
sprzeczne z warunkiem okreslonym w pozostatych definicjach.

Po drugie, zostaje silnie zaakcentowany dobrowolny charakter fuzji, albo
bezposrednio w definicji, albo poprzez wskazanie, ze fuzja nastgpuje w drodze
wymiany akcji/udziatéw pomigdzy wlascicielami. Dotychczasowi wlasciciele
czgsto pozostaja  wilascicielami réwniez w podmiocie nowo powsta-
ym/kontynuujacym dziatalno$¢, dzielac si¢ ryzykiem oraz korzy$ciami wynika-
jacymi z dziatalno$ci jednostki.

Warto zaznaczy¢, ze cecha typowej fuzji jest niemozno$¢ ustalenia jed-
nostki dominujacej. Oznacza to, ze zadna z jednostek uczestniczacych w fuzji
nie ma mozliwos$ci przejgcia kontroli nad podmiotem powstatym w wyniku

2% D.M. DePamphilis, Mergers, Acquisitions, and Other Restructuring Activities: An Inte-
grated Approach to Process, Tools, Cases, and Solutions, Academic Press, 2009, s. 18.
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fuzji, np. w drodze posiadania pakietu kontrolnego akcji lub wptywu na kie-
rownictwo wyzszego stopnia®. Sugeruje to rowniez, ze w typowych fuzjach
biora udziat jednostki o podobnej wielkosci i podobnym potencjale ekonomicz-
nym. Fuzja staje si¢ dla nich sposobem podzielenia si¢ i/lub wymiany posiada-
nymi zasobami.

Kolejnym cztonem rozwazanego pojgcia sa przejecia (ang. acquisition).
W najbardziej ogdlnym ujeciu, nieodnoszacym si¢ do ekonomii, przejecie moz-
na zdefiniowaé jako ,,wzigcie tego, co wczeéniej nalezato do kogo$ innego’™®.
Podobne znaczenie pojecie to zachowuje w naukach ekonomicznych, gdzie
moze by¢ zdefiniowane jako sposob potaczenia dwoch przedsigbiorstw, polega-
jacy na wykupieniu akcji/udziatéw jednego przedsigbiorstwa przez drugie®’.

Przejecie mozna tez opisac jako sposob konsolidacji dziatania jednostek
gospodarczych, polegajacy na nabyciu przez jedna jednostke co najmniej 50%
warto$ci kapitatu (lub aktywdw) innej jednostki albo zdobyciu w innej jednost-
ce przewagi decyzyjnej™.

Kolejna definicja uznaje przejecie za sytuacje, w ktorej jedna spotka wy-
kupuje inng spotke w calosci albo nabywa wystarczajaca ilo$¢ akcji/udzialow,
aby przeja¢ nad nia kontrole™.

Nieco szersza definicja zaproponowana przez DePamphilisa opisuje prze-
jecie jako transakcje, w wyniku ktorej jedna jednostka gospodarcza przejmuje
wigkszo$¢ akcji/udzialow w innej jednostce, w jednostce zaleznej od jednostki
trzeciej lub wybrane sktadniki aktywow innej jednostki’’. Przejecie moze nasta-
pi¢ w formie zakupu aktywoéw lub akcji/udziatéw innej jednostki, jednostka
przejeta za§ moze kontynuowac dalsza dziatalnos$¢ jako jednostka zalezna od
jednostki, ktéra wykupita jej aktywa/akcje/udziaty.

Analizujac przedstawione definicje mozna stwierdzi¢, ze przejgcie jest
transakcja, w wyniku ktérej jedna jednostka gospodarcza przejmuje kontrole
nad inng jednostka, najczgsciej poprzez wykupienie kontrolnego pakietu akcji.
Taka forma transakcji gwarantuje wigksza samodzielno$¢ jednemu z podmio-

%S, Sudarsanam, Fuzje i przejecia, WIG PRESS, Warszawa 1998, s. 1-2.
26

Stownik jezyka polskiego, http://sjp.pwn.pl/slownik/2510265/przejac.

2" Encyklopedia PWN, http://encyklopedia.pwn.pl/haslo.php?id=3963390.
28 PWN Biznes, http://biznes.pwn.pl/haslo/3963390/przejecie.html.

2 V.B. Morris, K.M. Mortis, Standard & Poor’s..., s. 5.

3% D M. DePamphilis, Mergers, Acquisitions..., s. 18.
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tow, jednostka przejeta zas pozostaje pod kontrola jednostki przejmujace;j,
w skrajnych przypadkach tracac osobowos$¢ prawna i stajac si¢ czgScia spolki,
ktora wykupita jej akcje’’.

Schematyczne ujgcie skutkéw organizacyjno-prawnych fuzji i przejeé
przedstawia rysunek 3.

[ Przyjgta forma ]

J L 4 L

[ Fuzja ] [ Przejgcie ]

J L J L JL

Dalsza dziatalno$é
kontynuuja wszystkie
jednostki

Dalsza dziatalno$¢
kontynuuje tylko jedna spotka

Rys. 3. Skutki organizacyjno-prawne fuzji i przejeé

Zrédto: opracowanie wiasne.

Pod wzgledem znaczeniowym pojecie ,,fuzje 1 przejecia” wykazuje duza
zbiezno$¢ z pojeciem ,,polaczenia jednostek gospodarczych” w szerokim ujeciu
w rachunkowosci. Cho¢ podstawowym kryterium determinujacym potaczenie
jest przejecie kontroli, to jednak zgodnie z zapisami MSSF potaczeniem sa
rowniez transakcje okreslane mianem ,,prawdziwych fuzji” lub ,,fuzji rownych”.
W zwiazku z tym mozna przyjaé, ze termin ,,fuzje i przejgcia” moze by¢ stoso-
wany zamiennie z terminem ,,potaczenia jednostek gospodarczych” w szerokim
ujeciu, wynikajacym z rachunkowosci. Jednocze$nie zdecydowanie niewtasci-
we jest zamienne stosowanie pojgcia ,,fuzje i przejecie” z pojgciem ,,potaczenia
prawne”, ze wzgledu na szerszy zakres znaczeniowy pierwszego z wymienio-
nych sformutowan®”. Nie musza one ogranicza¢ si¢ jedynie do spotek handlo-
wych, ponadto obejmuja zar6wno polaczenia o charakterze prawnym, jak i eko-
nomicznym. Podobnie niedopuszczalne jest traktowanie terminu ,,fuzja” jako

s, Sudarsanam, Fuzje..., s. 1-2.

32 W ujeciu ogélnym fuzje moga odpowiadaé czesci potaczen prawnych.
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synonimu pojecia ,,przejecie”, ze wzgledu na catkowicie odmienna naturg tych
zjawisk.

Ostatni z omawianych termindéw, czyli konsolidacja zgodnie z ustawa
o rachunkowosci*’ jest definiowana jako ,laczenie sprawozdan finansowych
jednostek tworzacych grupe kapitalowa przez sumowanie odpowiednich pozycji
sprawozdan finansowych jednostki dominujacej i jednostek zaleznych,
z uwzglednieniem niezbednych wyltaczen i korekt”. Rozpatrujac zakres znacze-
niowy przedstawionej definicji nalezy uznaé, Zze nie ma ona cech wspdlnych

z definicja potaczenia jednostek gospodarczych, gdyz odnosi si¢ jedynie do

laczenia sprawozdan jednostek tworzacych grupe kapitalowa.

Tabela 2

Zestawienie roznic i podobienstw pojg¢ zblizonych

do potaczenia jednostek gospodarczych (PJG)

Pojecie

Istota

Uwagi

Fuzja

zdarzenie, w ktorym dwie lub wigcej jednostek
lacza sig, tworzac nowa jednostke¢ gospodarcza
(dobrowolny charakter)

wykazuje cechy pota-
czenia prawnego

Przejecie

zdarzenie, w ktorym:

— majatek jednej lub kilku jednostek zostaje
wiaczony do innej jednostki, lub

— jedna jednostka uzyskuje kontrol¢ nad inna
jednostka

moze obejmowac
zar6wno polaczenia
prawne, jak i ekono-
miczne

Konsolidacja (1)

taczenie sprawozdan finansowych jednostek two-
rzacych grupg kapitalowa przez sumowanie od-
powiednich pozycji sprawozdan finansowych
jednostki dominujacej i1 jednostek zaleznych,
z uwzglednieniem niezbgdnych wytaczen i korekt

brak zbieznosci

Konsolidacja (2)

forma fuzji, w ktorej taczace si¢ podmioty prze-
nosza swoj majatek na jednostke nowo utworzo-
na, konczac jednoczesnie swoj byt prawny

wykazuje cechy pota-
czenia przez zawiaza-
nie nowej spotki

Zrédto: opracowanie wiasne.

Warto jednak zaznaczyé, ze sformutowanie ,konsolidacja” jest rowniez

niekiedy uzywane w powiazaniu z terminem ,,fuzja” i moze oznaczac taka for-
mg¢ fuzji, w wyniku ktérej powstaje catkiem nowy podmiot, a wszystkie taczace

3 Ustawa o rachunkowosci, art. 3 ust. 1 pkt 45.
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si¢ jednostki ulegaja rozwiazaniu®*. Definicja ta, odnoszac si¢ do fuzji, wykazu-
je pewne cechy wspoélne z definicja taczenia si¢ przez zawiazanie nowej spotki.
Mozna wigc uzna¢, ze konsolidacja, o ktorej mowa w tej definicji, to jedna
z form potaczenia jednostek gospodarczych.

Zbiorcze zestawienie powyzszych definicji zawiera tabela 2.

4. Terminologia anglojezyczna w zakresie polaczen jednostek gospodarczych

Na szczeg6lna uwage zastuguje wielo$¢ termindéw uzywanych w jezyku angiel-
skim dla okre$lenia potaczenia oraz zdarzen do niego podobnych. Na przyktad
w zalezno$ci od kontekstu stowo merger moze by¢ thumaczone na jezyk polski
jako ,,fuzja” lub ,,potaczenie”. Jako potaczenie jednostek gospodarczych ttuma-
czy sig¢ zarbwno wspomniane juz merger, jak i business combination. W litera-
turze przedmiotu mozna réwniez spotkac sugestie, ze zwrot business combina-
tion oznacza nie tyle polaczenie jednostek gospodarczych, ile grupe kapitatowa’”.

Warto tez zauwazy¢, ze nie zawsze dostowne ttumaczenie zwrotow angiel-
skich pokrywa si¢ z przyjetym polskim odpowiednikiem, cho¢ trzeba przyznac,
ze polskie odpowiedniki stosowanej terminologii angielskiej przewaznie oddaja
istote zdarzen, do opisania ktorych zostaly uzyte. Zestawienie termindw anglo-
jezycznych oznaczajacych fuzje, przejecia i potaczenia jednostek gospodar-
czych oraz ich zakres znaczeniowy zawiera tabela 3.

Wielo$¢ termindw, a czesto rowniez ich niejednoznacznos$¢ moze sugero-
wac istnienie w literaturze anglojezycznej ,,bataganu terminologicznego”. Ter-
minologia stosowana w jezyku angielskim ma jednak pewna przewage nad od-
powiednia terminologia uzywana w jezyku polskim. Przegladajac polskoje-
zyczna literatur¢ przedmiotu trudno jest stwierdzi¢, jakie potaczenie mial na
mysli autor, jezeli nie zostanie to doktadnie wskazane w tekscie. Wady takiej
nie maja terminy angielskie, poniewaz dwa roézne rodzaje polaczen okreslaja
odmienne zwroty.

3% E.W. Maruszewska, Polqczenia spélek. Prawo, rachunkowos¢, podatki, Difin, Warsza-
wa 2008, s. 14.

3 Por. J. Rak, J. Turyna, Rachunkowosé i finanse grupy kapitatowej, Difin, Warszawa
2004, 5. 39.
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Tabela 3

Zakres znaczeniowy zwrotow anglojezycznych uzywanych w odniesieniu do fuzji,

przejeé oraz potaczen jednostek gospodarczych

Polski

Znaczenie

Fraza odpowiednik dostowne Definicja
Acquisition przejgcie nabycie sytuacja, w ktorej jedna spotka wyku-
puje inna spotke w catosci albo nabywa
wystarczajaca ilos¢ akcji/udziatow, aby

przejac nad nig kontrolg
Business potaczenie jednostek kombinacja/ transakcja lub inne zdarzenie, w wyni-
combination | gospodarczych polaczenie/zwiazek ku ktorego jednostka przejmujaca obej-
przedsigwzigé muje kontrolg nad jednym lub wigksza

liczba przedsigwzigé

Merger (1) fuzja

aczenie, potaczenie,
fuzja

dobrowolne potaczenie dwoch jedno-
stek w nowy podmiot prawny, dokona-
ne na podobnych warunkach dla obu
taczacych si¢ podmiotéw

Merger (2) potaczenie jednostek

gospodarczych

taczenie, polaczenie,
fuzja

czynnos¢, poprzez ktora:

— jedna lub kilka spoétek przenosi
wszystkie swoje aktywa i pasywa
na inng istniejaca spotkg — spotke
przejmujaca — w zamian za wydanie
wspolnikom  spotki  lub  spotek
przejmowanych papieréw warto-
Sciowych badz udziatow czy akcji
spotki przejmujacej oraz ewentual-
na doptate, lub

— dwie lub wigcej spotek przenosi
wszystkie swoje aktywa i pasywa
na zawigzana przez nie spotke —
nowo zawiazang spotk¢ — w zamian
za wydanie wlasnym wspolnikom
papieréw wartosciowych lub udzia-
6w badz akcji nowo zawigzanej
spotki oraz ewentualng doptate, lub

— spotka przenosi wszystkie swoje
aktywa i pasywa na spotke posiada-
jaca wszystkie papiery wartosciowe
badz udziaty lub akcje tej spotki

Takeover przejgcie

przejgceie, zajgcie,
przewrot

nabycie kontrolnego pakietu akcji
jednostki gospodarczej

Zrddto: opracowanie wiasne.

Jednocze$nie mozna si¢ zastanawia¢ nad pewna niekonsekwencja w thu-

maczeniu stosowanych poje¢. Business w terminie business combination poja-

wia si¢ rowniez w definicji potaczenia wedtug MSSF. Jednakze w definicji tej
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jest thumaczone jako ,,przedsigwzigcie”, natomiast w calej frazie oznacza ,,jed-

nostki gospodarcze”.

Podsumowanie

Przedstawione rozwazania umozliwiaja wyciagnigcie nastgpujacych wnioskow:

L.

Na podstawie polskich przepisow prawnych, odwotujac sig zaréwno
do przepiséw Ksh, jak i Ustawy o rachunkowosci, mozna ustali¢ czyn-
niki decydujace o zakwalifikowaniu zdarzenia jako potaczenia jedno-
stek gospodarczych, zarowno w waskim (potaczenia prawne), jak
i szerokim znaczeniu, jednakze nie ma w nich sformutowanej definicji
potaczenia. Brak wyraznie sformutowanej definicji potaczenia jedno-
stek gospodarczych w polskim prawie bilansowym moze prowadzic¢
do uznania za potaczenie zdarzenia, ktére nim nie jest.

Pojecie potaczenia jednostek gospodarczych w rachunkowosci nie jest
tozsame z definicja potaczenia wynikajaca z przepisow regulujacych
funkcjonowanie spotek (Ksh, dyrektywa UE). Istota potaczenia jedno-
stek gospodarczych oraz jego skutki beda sig r6zni¢ w zaleznosci od
aspektu, w jakim sa rozpatrywane. W zwiazku z tym, w celu uniknig-
cia nieporozumien, nalezaloby doktadnie precyzowac typ potaczenia
omawiany w danym opracowaniu.

Nalezy wykaza¢ niezwykla ostrozno$¢ wykorzystujac terminy uzna-
wane za bliskoznaczne z fraza ,,potaczenie jednostek gospodarczych”.
Mozna sig zgodzi¢, ze termin ,,fuzje i przejgcia” jest synonimem ter-
minu ,,potaczenia jednostek gospodarczych” w szerokim ujeciu, wyni-
kajacym z rachunkowosci, jednak zakres znaczeniowy tego pojecia
jest duzo szerszy niz pojecia ,,potaczenie prawne”. Zdecydowanie nie-
dopuszczalne jest stosowanie okreslenia ,,fuzja” jako synonimu pojg-
cia ,,przejecie”.

Wielo$¢ sposobow definiowania potaczenia jednostek gospodarczych do-

bitnie wskazuje na ztozono$¢ tego zjawiska. Uwzgledniajac ten fakt, wlasciwe

wydaje si¢ ujecie definicji tego pojecia w polskich przepisach prawnych, co

umozliwitoby uniknigcie ewentualnych niescistosci w stosowanej terminologii.
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Streszczenie

Potaczenia jednostek gospodarczych sa dos¢ istotnym zjawiskiem wystgpujacym
we wspotczesnej gospodarce, bardzo czgsto utozsamianym z procesami fuzji i przejgc.
Celem artykutu jest zidentyfikowanie istoty potaczenia jednostek gospodarczych po-
przez przeanalizowanie definicji podawanych zaréwno w przepisach polskich, jak
i wybranych przepisach o charakterze migdzynarodowym, a takze poréwnanie zakresu
znaczeniowego tego pojgcia z innymi pojgciami o zblizonym znaczeniu.

Stowa kluczowe: definicja; istota; aspekty finansowe, prawne i ksiggowe
INTERPRETATION OF BUSINESS COMBINATION
— COMPARATIVE LITERATURE ANALYSIS
Summary

Business combinations are quite important phenomena in the present economy,
very often identified with mergers and acquisitions. The purpose of the paper is to iden-
tify the essence of business combination, throughout analyzing definitions given in the
Polish and selected international regulations as well as the comparison of the meaning
of the term in comparison to other terms with similar meaning.
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