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Odpowiedzialnos¢ cywilnoprawna w obrocie gospodarczym 2011

Dorota Benduch

Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach

OBOWIAZEK DOCHOWANIA

TAJEMNICY PRZEDSIEBIORSTWA

PRZEZ CZEL.ONKOW ZARZADU

A BADANIE DUE DILIGENCE' W PROCESIE
EACZENIA SIE SPOLEK KAPITALOWYCH

Streszczenie: Rozwazania zawarte w niniejszym opracowaniu nawiazuja bezposrednio do isto-
ty procesu integracji spotek kapitalowych. Ponadto przedstawione zostaty granice odpowie-
dzialnos$ci cztonkdow zarzadu spolek kapitalowych za ujawnienie tajemnicy przedsigbiorstwa
w trakcie przeprowadzonego badania due diligence. Sporzadzenie planu polaczenia spotek
kapitatowych w fazie przygotowawczej poprzedzone jest licznymi czynno$ciami, ktore moga
mie¢ charakter zarowno kodeksowy, jak 1 pozakodeksowy. Te ostatnie maja na celu przeprowa-
dzenie m.in. przez grupy eksperckie licznych prac analitycznych, dotyczacych celowosci i efek-
tywnosci planowanego potaczenia. Kompleksowe badania due diligence potencjalnego partnera
moga przyczyni¢ si¢ do czgSciowego ujawnienia osobom trzecim informacji niejawnych, co
w konsekwencji narusza obowiazek dochowania tajemnicy przedsigbiorstwa.

Stowa kluczowe: restrukturyzacja podmiotowa, potaczenie spoétek kapitatowych, badanie
due diligence, odpowiedzialnos$¢ cztonkéw zarzadu, tajemnica przedsigbiorstwa.

1. Wstep

Zamiar potaczenia sig spotki kapitatowej z inna spotka kapitatowa wymaga najcze-
sciej dokonania analizy sytuacji gospodarczej rynku, w ktorym uczestnicza taczace
si¢ spotki, jak rowniez analiz kondycji finansowej spoltek, ktore zamierzajq uczest-

! Pojecie due diligence nie jest terminem ustawowym (normatywnym), nalezy natomiast do ter-
minologii do§¢ powszechnie stosowanej w doktrynie podczas opisywania procesow potaczen i przejeé
kapitalowych w odniesieniu do nabywania aktywow przedsigbiorstw lub znacznych pakietéw praw
udziatowych; zob. S. Wlodyka, Strategiczne umowy przedsiebiorcow, Warszawa 2000, s. 62; J. Widto,
Rozporzqdzanie przedsiebiorstwem, Krakow 2002, s. 297; S. Wtodyka, Due diligence review w prawie
polskim, ,,Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego” 1999, nr 9, s. 10 i n.; R.L. Kwasnicki, P. Pietrzak,
Transakcje M&A, cz. 1, ,,Monitor Prawniczy” 2002, nr 5, s. 205 i n. Termin ten pochodzi z ustawodaw-
stwa angielskiego 1 w dostownym tlumaczeniu oznacza ,,przeprowadzenie z nalezyta starannoscia”.
Dokonujac przegladu faczacych sig spotek w fazie przygotowawczej procedury potaczeniowej, autorka
uzywa pojecia due diligence w aspekcie wieloptaszczyznowym.
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niczy¢ w potaczeniu. Zakres i tre$¢ czynnosci wstepnych jest okreslona przepisami
Kodeksu spotek handlowych? (dalej: ksh). W praktyce najczesciej przeprowadza si¢
badania due diligence oraz sporzadza tzw. raporty, ktére umozliwiajg oceng praw-
nych, ekonomicznych i finansowych aspektéw potaczenia. Jak podkresla P. Pinior,
sporzadzenie tzw. raportow due diligence jest najczgSciej niezbedna przestanka do
sporzadzenia planu potaczenia®.

W niniejszym opracowaniu zostang przedstawione zasady odpowiedzialnosci
cztonkow zarzadu za naruszenie tajemnicy przedsigbiorstwa w fazie badania due
diligence procesu laczenia si¢ spotek kapitatowych. Istotng kwesti¢ stanowi proba
znalezienia odpowiedzi na pytanie, czy i w jakim zakresie organy zarzadzajace spot-
ka uczestniczaca w procesie taczenia ponosza odpowiedzialnos¢ za szkodg powstata
na skutek naruszenia tajemnicy przedsigbiorstwa.

2. Istota wyodrebnienia faz w procedurze laczenia si¢
spotek kapitalowych

Procedura taczenia si¢ spotek kapitatowych wymaga wielu nastgpujacych po sobie
czynnosci, ktére w konsekwencji moga doprowadzi¢ do ustania bytu prawnego co
najmniej jednego z jej uczestnikow, a takze zmiany formy prawnej spotki potaczone;j
w odniesieniu do form spoélek taczacych sig. Potaczenie spédlek nie jest czynnos$cia
jednorazowa, lecz okreslonym ciggiem nastgpujacych po sobie czynnosci faktycz-
nych i prawnych, natomiast sam skutek prawny, czyli sukcesja generalna, nastgpuje
uno actu z dniem wpisu potaczenia do Krajowego Rejestru Sadowego. W zwiazku
z powyzszym taczace sig spolki realizuja liczne inicjujace czynno$ci proceduralne,
pozostajace z soba w Scistym zwiazku czasowym, przyczynowo-skutkowym oraz
prawnym*. Wydaje si¢, ze w przeciwnym razie czynnosci proceduralne koncentro-
walyby si¢ jedynie na kryterium o charakterze pragmatycznym dla konkretnej trans-
akcji, a nie przestrzegania zasady niedzialania na szkode: spotki, udzialowcoéw lub
akcjonariuszy czy tez osob trzecich.

Z uwagi na fakt, ze czynno$ci proceduralne moga mie¢ odmienny charakter,
dos¢ powszechnie przyjmuje si¢ ich rozmieszczenie w jednej z trzech podstawo-
wych faz procedury integracyjnej: w fazie przygotowawczej sensu largo®, fazie de-
cyzyjnej lub fazie rejestracyjnej. Nalezy zauwazy¢, ze czynnos$ci przygotowawcze

2 Ustawa z dnia 15 wrzes$nia 2000 Kodeks spotek handlowych, Dz. U. 2000, nr 94, poz. 1037 ze
zm.

3 P. Pinior, [w:] A. Kidyba (red.), Prawo spétek 2007/2008, Warszawa 2008, s. 1026.

* Rozwiazania przyjete w tym zakresie w ustawie ksh stanowi nawiazanie przez ustawodawcg
krajowego do regulacji zawartych w Trzeciej Dyrektywy Rady Wspolnot Europejskich nr 78/855/EWG
z dnia 9 pazdziernika 1978 r. o taczeniu spotek akcyjnych (OJ L295 z 20 pazdziernika 1978 r., s. 36).

5 Fazg przygotowawcza sensu largo (badz czynnosci inicjujace wlasciwa faze przygotowawcza)
isensu stricto (lub wlasciwa faza przygotowawcza) trafnie rozréznit A. Witosz; zob. A. Witosz, Wierzy-
ciel a procesy restrukturyzacyjne spotek handlowych, Bydgoszcz—Katowice 2006, s. 17.
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W szerszym rozumieniu moga koncentrowac si¢ zardowno na okresleniu wartosci oraz
identyfikacji ryzyka towarzyszacego integracji aktywow (faza badania due diligen-
ce), jak 1 przygotowaniu planu potaczenia wraz z wymaganymi przez ustawodawcg
zatacznikami, jego weryfikacji przez bieglego oraz zawiadomienia udzialowcow lub
akcjonariuszy o zamiarze integracji (faza menedzerska). Kolejny katalog czynnos$ci
odnosi si¢ do podejmowania decyzji — co do potaczenia spotek — przez ich udzia-
lowcow lub akcjonariuszy (faza decyzyjna) oraz rejestracji spotki potaczonej oraz
ogloszenie tego faktu prawnego w ,,Monitorze Sadowym i Gospodarczym” (faza
rejestracyjna). Poszczegolne fazy taczenia sig spotek kapitatowych przedstawia
rysunek 1.

Rys. 1. Fazy taczenia sig spotek kapitatowych

Zrodto: opracowanie wlasne.

Nalezy zauwazy¢, ze faza przygotowawcza sensu largo stanowi pierwsza i za-
razem najobszerniejsza pod wzgledem liczby przeprowadzonych czynno$ci fak-
tycznych o charakterze inicjujacym prace nad poszczegdlnymi procesami restruk-
turyzacyjnymi oraz czynnosci, ktorych pozadanym efektem jest dogtebne poznanie
uczestnikow na roznych plaszczyznach ich dziatalnosci oraz uzgodnienie tresci
planu potaczenia. Dlatego stuszne wydaje si¢ rozgraniczenie czynno$ci pozako-
deksowych, ktore w praktyce wystepuja przed podjgciem czynnosci przygotowaw-
czych sensu stricte, oraz czynnosci kodeksowych wynikajacych wprost z przepisow
ustawy ksh. Pierwsze z nich sa dokonywane w ramach fazy badania due diligence,
natomiast drugie — podczas fazy menedzerskiej. Dodatkowo za realizacje tej fazy
odpowiedzialne sa organy zarzadzajace spotka, a nie jej wlasciciele.
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Badanie due diligence podczas transakcji taczenia sig spotek powinno by¢ przepro-
wadzone obligatoryjnie przed gtoéwna transakcja’® (tzw. due diligence przedtransak-
cyjne), a takze fakultatywnie po gléwnej transakcji (tzw. due diligence potransak-
cyjne). W procesie taczenia sig spotek kapitatowych udziatowcow lub akcjonariuszy
bedzie interesowac raport due diligence przed podjeciem decyzji o potaczeniu, co
nie oznacza, ze po transakcji nie mozna sporzadzi¢ ponownego raportu o skutkach
polaczenia. Due diligence uprzednie ma miejsce przed dokonaniem gléwnej trans-
akcji w przedmiocie przedsigbiorstwa. Dokonywane jest w sytuacji, gdy jeszcze nie
ma pewnosci, czy transakcja dojdzie do skutku. Zachodzi w zwiazku z tym ogromne
ryzyko, ze mimo ze transakcja nie doszta do skutku, tajemnice przedsigbiorstwa
zostang przechwycone przez kontrahenta’.

3. Studia due diligence

Przed rozpoczeciem czynnosci proceduralnych okreslonych przez ustawodawce
dla procesu taczenia sig spotek kapitatowych, kazdy taczacy si¢ podmiot powinien
zgromadzi¢ 1 wnikliwie przeanalizowa¢ informacje dotyczace potencjalnego part-
nera o charakterze ekonomicznym, prawnym, organizacyjnym, spotecznym, kultu-
rowym, a takze srodowiskowym, ktore moga stac si¢ podstawa do podjgcia decyzji
o polaczeniu. Wobec powyzszego, przygotowujac si¢ kazdorazowo do potaczenia ze
spotka — przede wszystkim w sytuacji gdy taczace sig spotki nie naleza do tej samem
grupy kapitatowej — postuluje sig, aby w fazie inicjacji $cisle okreslonej w przepi-
sach prawa procedury organy zarzadzajace przeprowadzaty kompleksowe badanie
due diligence przyszlego partnera, co pozwoli zidentyfikowaé potencjalne szanse
oraz zagrozenia, jakie niesie dla danej sp6tki planowana transakcja.

Czynnosci objete badaniem due diligence przedtransakcyjnego maja charakter
inicjujacy okreslona w ksh procedure¢ taczenia sig¢ spotek. Innymi stowy, przedsie-
biorcy, ktérzy musza podja¢ decyzjg o integracji z innym podmiotem, powinni po-
znac, ile warta jest spotka uczestniczaca w potaczeniu, oraz jakie ryzyko jest zwia-
zane z dana transakcja. Jak stusznie zauwaza A. Witosz, pozostawienie tego typu
prac poza regulacjami ksh jest zabiegiem trafnym i w pelni uzasadnionym?®. Sami
bowiem uczestnicy decyduja, w jakim zakresie i jak doktadnie chca siebie poznaé
przed rozpoczgciem wiazacych rozmoéw podczas negocjacji czy tez konstruowania
planu potaczenia.

Podczas przeprowadzania badania due diligence wazna rolg odgrywa rodzaj
dziatalnosci spotek. Wnioskuje sig, aby przy potaczeniu spotek badanie to byto prze-
prowadzane w sposob kompleksowy, poniewaz pozwoli to zapoznac si¢ ze stanem
faktycznym transakeji oraz ryzykiem dzialania integracyjnego.

¢ Zob. szerzej: S. Whodyka, Strategiczne umowy przedsiebiorcow..., s. 62.
7 Por. S. Whodyka (red.), Prawo umow w obrocie gospodarczym, t. V, Warszawa 2001, s. 447.
§ Zob. szerzej: A. Witosz, Restrukturyzacja spétek handlowych, Bydgoszcz—Katowice 2005, s. 79.
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Do podstawowych obszaréw badania due diligence zalicza si¢ zazwyczaj czg§¢
finansowa, prawna i podatkowa. Po doswiadczeniach w przeprowadzaniu transak-
cji taczenia coraz wyrazniej dostrzega si¢ potrzebg wlaczania do analizy obszarow
o charakterze operacyjnym, zarzadczym, a takze analiz¢ zasobow ludzkich oraz
z zakresu ochrony srodowiska. Wobec powyzszego mozna wyr6znic pig¢ podstawo-
wych obszarow, w ktorych powinna by¢ przeprowadzona analiza due diligence. Sa
to’: due diligence prawne, due diligence podatkowe, due diligence finansowe, due
diligence operacyjno-zarzadcze oraz due diligence z zakresu ochrony $srodowiska
(tzw. audyt srodowiskowy).

Due diligence prawne moze pomoéc przede wszystkim spoétce, ktdra ma podjaé
decyzje o potaczeniu, w kompleksowym sprawdzeniu prawnych aspektow funkcjo-
nowania spolki-partnera. Przystepujac do badania, nalezy zapoznaé si¢ nie tylko
z systemem prawnym i orzecznictwem sadowym kraju, z ktérego pochodzi badany
podmiot, lecz rowniez obszaru, gdzie prowadzona jest jego dziatalno$¢ statutowa.
Wiedza ta jest istotna przy weryfikacji i opiniowaniu faktow prawnych zaistniatych
w analizowanej spotce. Due diligence prawne koncentruje si¢ na tych obszarach
dziatalno$ci spotki, w ktorych ryzyko wystapienia wad jest szczegoélnie wysokie,
lub na wadach, ktére mogtyby wystapi¢ w spoélce potaczonej. W raporcie nalezy
wigc uwzgledni¢ obszary bedace zrodtem podwyzszonego ryzyka, wynikajacego ze
zobowigzan ciazacych na danym podmiocie. Pozwala to antycypowac niepozadane
skutki, np. ewentualne pozwy sadowe, oraz przygotowac si¢ na wdrozenie dziatan
majacych na celu przeciwdziatanie im. Rzetelna ocena pozycji prawnej danej spotki
moze w znacznym zakresie wptynac¢ na szacunek warto$ci analizowanego przedsig-
biorcy.

Nalezy wskazaé, ze due diligence prawne moze zosta¢ przeprowadzone tacz-
nie z due diligence podatkowym w obszarze wystapienia ryzyka podatkowego, w
zwiazku z obciazeniami, na jakie moze by¢ narazona potaczona spotka'®. Due dili-
gence podatkowe to przede wszystkim wskazanie mozliwo$ci zmniejszenia obcia-
zen podatkowych w wyniku polaczenia spotek zarowno przez przejecie, jak i pota-
czenie przez zjednoczenie. Celem tego badania jest przedstawienie najistotniejszych
zagadnien podatkowych, ktére wystapity w analizowanym okresie, majacych istotny
wplyw na podjgcie decyzji inwestycyjnych. Obok powyzszych, najczesciej przepro-
wadzane w praktyce jest due diligence finansowe, ktore bl¢dnie utozsamiane jest
z przeprowadzeniem badania sprawozdan finansowych. Due diligence finansowe
skupia si¢ nie tylko na analizie sprawozdan finansowych, lecz rowniez na analizie
sytuacji ekonomiczno-finansowej spotki, ocenie kontroli wewnetrznej, wywiadach
z przedstawicielami kierownictwa spotki oraz ocenie stosowanej polityki rachunko-

° Zob. szerzej: Z. Jara, Fuzje i przejecia, ,Monitor Prawniczy” 2002, nr 23, s. 1 i nt., W. Foltyn,
Analiza due diligence w integracji przedsiebiorstw, Warszawa 2005, s. 40-58.

10" Zob. szerzej: W. Maruchin, K. Jeskiewicz, M. Stolfa, Aspekty podatkowe transakcji M&A, ,,Mo-
nitor Prawniczy” 2002, nr 23, s. 41 in.
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wosci pod katem zdolno$ci spotki do generowania zyskow oraz identyfikacji obsza-
row ryzyka. Due diligence finansowe koncentruje si¢ zatem na przysztosci spotki,
a analiza danych historycznych jest dokonywana z punktu widzenia ich przydatnosci
do rozwiazan, ktére moga zosta¢ wykorzystane w przysztosci. Istota przeprowadze-
nia badania jest wigc to, aby dane finansowe dostarczone przez analizowang spotke
byly rzetelne i wyczerpujace, co pozwoli na weryfikacje przyjetych zatozen i stra-
tegii dziatania.

Przeprowadzenie badania due diligence prawnego, podatkowego czy finanso-
wego nie dostarcza pelnego obrazu o dzialalno$ci analizowanego przedsigbiorcy.
Przedstawione powyzej zakresy oparte sa na podpisanych umowach, dzialaniach
prawnych czy sprawozdaniach finansowych, ktére obejmuja udokumentowane zda-
rzenia z przesztosci. Cennym uzupetieniem analizy przedsigbiorstwa powinna by¢
identyfikacja potencjalnych stymulatorow i barier w obszarze dzialalno$ci operacyj-
no-zarzadczej, zarzadzania zasobami ludzkimi przedsigbiorstwa oraz ochrony $ro-
dowiska. Ich celem jest w miarg obiektywna ocena sposobu zarzadzania badanego
przedsigbiorcy, miejsca i roli pracownikow w organizacji, a takze wptyw, jaki wy-
wiera na srodowisko naturalne.

Wyniki z przeprowadzania badania due diligence sa przedstawiane w postaci
zbiorczego raportu due diligence. Raport moze wskazywac istniejace ryzyko doko-
nania transakcji polaczenia spotek oraz niecodzienne zdarzenia faktyczne i prawne
wptywajace na kondycje przedsigbiorcow. Celem raportu due diligence powinna by¢
przede wszystkim identyfikacja ryzyka, ktore moze by¢ wytaczone Iub zminimali-
zowane przez odpowiednie decyzje wspdlnikow czy zarzady spotek przejmujacych.
Oprocz identyfikacji barier, raport moze przedstawia¢ czynniki, ktore moga sprzyjaé¢
podjeciu decyzji o potaczeniu. Wyniki czynnosci poznawczych powinny bowiem
przesadzi¢ o tym, czy poszczegélne typy spotek rozpoczna sporzadzanie planu po-
laczenia, czy odstapia od podjetych w tym zakresie krokéw. Informacje uzyskane
z raportu due diligence moga potwierdzi¢ przypuszczenia, ze fuzja moze by¢ ryzy-
kowna, niepotrzebna lub niewskazana.

4. Ochrona tajemnicy przedsi¢biorstwa przez czlonkow zarzadu
a badanie due diligence

Powszechnie przyjmuje si¢, ze podczas badania due diligence przedtransakcyjne-
go spotka zainteresowana trwata wspotpraca z danym przedsigbiorca powinna mie¢
wglad w jego wewnetrzna dokumentacje, aby moc trafnie oceni¢ jego mocne i stabe
strony oraz szanse i zagrozenia, jakie niesie z sobg transakcja, a takze oszacowac
wartos$¢ jego przedsigbiorstwa. Poza informacjami dotyczacymi rocznych publikacji
skonsolidowanych sprawozdan finansowych w spotkach akcyjnych, ktore zgodnie
z regulacjami ustawy o rachunkowos$ci podlegaja obowiazkowi ogloszenia!!, wie-

" Zob. art. 64 ust. 1 pkt 3 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, tekst jednolity:
Dz. U. 2002, nr 76, poz. 694 z p6zn. zm.
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le dokumentéw niezbednych do przeprowadzenia rzetelnego badania stanowi ta-
jemnice przedsigbiorstwa, zgodnie z regulacjami ustawy o zwalczaniu nieuczciwej
konkurencji'? (dalej: znk). Warto zwrdci¢ uwage, ze w mysl przepisu art. 11 ust. 4
ustawy znk za tajemnice przedsigbiorstwa uznaje si¢ wszystkie informacje posia-
dajace warto$¢ gospodarcza'®, zwlaszcza informacje techniczne, technologiczne,
organizacyjne, jezeli przedsigbiorca podjat niezbedne dziatania w celu zachowania
ich poufnos$ci. Nalezy podkresli¢, ze zgodnie z wyrokiem Sadu Najwyzszego z dnia
28 lutego 2007 r. fakt, iz informacje dotyczace poszczegolnych elementéw urzadze-
nia sg jawne, nie decyduje o odebraniu zespotowi wiadomosci o produkcie przymio-
tu poufnosci'.

Nalezy w tym miejscu podkresli¢, ze cztonkowie zarzadu podlegaja w ramach
starannego wykonywania swoich obowiazkow wymogowi zachowania podczas ba-
dania due diligence tajemnicy przedsigbiorstwa, zgodnie z regulacjami ustawy znk.
Dziatanie polegajace na przekazaniu, ujawnieniu lub wykorzystaniu cudzych in-
formacji stanowiacych tajemnicg przedsigbiorstwa, jezeli zagraza interesom przed-
sigbiorcy lub narusza te interesy, jest czynem nieuczciwej konkurencji. Zgodnie
bowiem z przepisem art. 11 ustawy znk, czynem nieuczciwej konkurencji jest prze-
kazanie, ujawnienie lub wykorzystanie cudzych informacji stanowiacych tajemniceg
przedsigbiorstwa albo ich nabycie od osoby nieuprawnionej, jezeli zagraza lub na-
rusza interes przedsigbiorcy (ust. 1). Przepis ten stosuje si¢ rowniez w odniesieniu
do osoby, ktora swiadczyta prace na podstawie stosunku pracy lub innego stosunku
prawnego przez okres trzech lat od jego ustania, chyba ze umowa stanowi inaczej
albo ustat stan tajemnicy (ust. 2). Z tego wzgledu przekazanie informacji niejawnych
przez cztonkow zarzadu osobom trzecim budzi powszechny niepokdj, ze konkurent,
a nie podmiot zainteresowany polaczeniem, moze przeja¢ informacje o wrazliwych
punktach spotki. Niektorzy przedstawiciele doktryny postuluja — co nie oznacza, iz
prawidlowo — Ze majac na wzgledzie ochrong przedsigbiorcy przed wrogimi dzia-
taniami ze strony konkurencji, nie powinno si¢ udziela¢ zgody na przeprowadzenie
w spotce badania due diligence'®. Nalezy jednak zauwazy¢, iz takie stanowisko wy-
daje si¢ dos¢ kontrowersyjne.

12 Ustawa z 16 kwietnia 1993 1. 0 zwalczaniu nieuczciwej konkurencji, tekst jednolity: Dz. U.
2003, nr 153, poz. 1503 ze zm.

13 Powazne watpliwos$ci interpretacyjne pojawiaja si¢ w zakresie dookres$lenia, jaki rodzaj war-
tosci gospodarczej — subiektywny czy zobiektywizowany — przewiduje ustawodawca. Wydaje sig, ze
nalezy opowiedzie¢ si¢ za koncepcja zobiektywizowanej wartosci gospodarczej informacji. Wskazuje
na to art. 11 ust. 1 ustawy znk, ktdry za czyn nieuczciwej konkurencji uznaje zagrozenie lub naruszenie
istotnych intereséw przedsigbiorcy; por. K. Korus, Komentarz do ustawy z dnia 5 lipca 2002 r. o zmia-
nie ustawy o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji, LEX/el, Warszawa 2002.

14 Zob. uzasadnienie wyroku SN z dnia 28 lutego 2007 r., V CSK 444/06, ,,Monitor Prawniczy”
2007, nr 7, s. 342.

15 Zob. R. Lewandowski, Obowiqzek zachowania tajemnicy zarzqdu spotki akcyjnej i prawa ak-
cjonariuszy do informacji odnosnie do badania due diligence, ,,Przeglad Prawa Handlowego” 2004,
nr 7, s. 30.
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Zgodnie z trescig przepisu art. 512 ksh, osoby biorace udziat w postgpowaniu
laczeniowym moga ponosi¢ odpowiedzialnos¢ wobec wspolnikéw (a nie osob trze-
cich czy spotek). Dotyczy to m.in. cztonkoéw zarzadu, ktorzy odpowiadaja wobec
wspolnikoéw spotek solidarnie za szkody wyrzadzone dziataniem lub zaniechaniem,
sprzecznym z prawem lub postanowieniami umowy albo statutu spoiki, chyba ze nie
ponosza winy'¢. Zatem gdy udzialowcy w uchwale ostatecznie opowiedzieli si¢ za
przeprowadzeniem potaczenia, osoby prowadzace sprawy spotki moga zosta¢ zwol-
nione od odpowiedzialno$ci za szkody zaistniale w spotce.

Zarzady taczacych sig spolek powinny wigc rozwazyc¢, czy wydanie konkretnych
informacji potencjalnemu uczestnikowi stanowi zagrozenie dla istotnych interesow
przedsigbiorcy, czy tez nie. Konieczne jest oszacowanie ryzyka, jakie moze powstac
w przypadku dostania si¢ tajemnicy przedsigbiorstwa w niepowotane rece. Udostep-
nienie drugiej spoice poutnych informacji o dziatalno$ci spotki powinno wymagaé
zawarcia stosownych umoéw o zachowaniu danych w poufnosci.

Zarzad spotki moze wywrze¢ wpltyw na przebieg i wynik badania due diligence,
aby uchroni¢ przedsigbiorstwo przed mozliwymi stratami, w ten sposob, ze badanie
due diligence zostanie powierzone niezaleznym biegtym, a potencjalny uczestnik
procesu zostanie poinformowany o jego wyniku. Inna mozliwo$cia ochrony intere-
sOw przedsigbiorcy jest tez ograniczenie badania due diligence tylko do wybranych
zakresOw. Jednak takie dzialanie obarczone jest duzym ryzykiem sfinalizowania
transakcji z niepoznanym do konca partnerem.

5. Podsumowanie

Badanie due diligence jest procesem odnajdowania faktow i poszukiwaniu prawdy
o spotkach — potencjalnych kandydatach, ktére mogtyby uczestniczy¢ w dalszej pro-
cedurze potaczenia. Natomiast raporty opracowywane w wyniku przeprowadzenia
badania powinny wskazywac sity i stabosci potencjalnych uczestnikow zaplanowa-
nej transakcji.

Konkludujac rozwazania dotyczace odpowiedzialnosci cztonkéw zarzadu pod-
czas badania due diligence, nalezy stwierdzi¢, ze samo przekazanie informacji przez
organ zarzadzajacy w ramach badania nie narusza postanowienia przepisu art. 11
ust. 1 ustawy znk, jesli zarzad przy zachowaniu nalezytej starannosci rozwazy, czy
przekazanie informacji o spotce osobom trzecim nie zagraza waznym interesom
przedsigbiorstwa. Istotne jest tez to, aby przed rozpoczeciem czynno$ci objgtych
badaniem due diligence doszlo do powzigcia przez udzialowcoéw lub akcjonariu-
szy uchwat kierunkowych, zezwalajacych zarzadowi na dzialanie we wskazanych
zakresach. W celu minimalizacji ryzyka ujawnienia tajemnicy przedsigbiorstwa,
cztonkowie zarzadu powinni ograniczy¢ si¢ do przekazania informacji mozliwie
najmniejszej liczbie 0sob, z ktorymi zawra umowy o poufnosci, jak rowniez zle-

16 Zob. szerzej: M. Rodzynkiewicz, Lqczenie si¢ spotek. Komentarz, Warszawa 2002, s. 240-241.
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ci¢ przeprowadzenie badania podmiotom wiarygodnym (np. niezaleznym biegtym).
Dodatkowo przed podjgciem jakichkolwiek czynnosci zwiazanych ze studiami due
diligence cztonkowie zarzadu powinni sporzadzi¢ z potencjalnym uczestnikiem
transakcji umowg, w ktorej winien zosta¢ okre§lony zakres badania oraz zasady od-
powiedzialnosci spotek ws. dochowania poufnych informacji na podstawie zlozo-
nych przez kazda ze stron o$wiadczen woli.

W celu ograniczenia dostgpu do informacji niejawnych potencjalnym uczestni-
kom transakcji potaczen, mozna takze postulowaé wprowadzenie podziatlu na etapy
udostgpniania danych do badania, rézniace si¢ od siebie stopniem szczegdtowosci
informacji. Zabieg taki pomoze unikna¢ udostgpnienia, na podstawie jedynie dekla-
racji intencji, nawet najbardziej chronionych informacji o przedsigbiorstwie konku-
rentom zamiast powaznym kontrahentom.
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OBLIGATION OF KEEPING SECRET OF AN ENTERPRISE
BY BOARD OF DIRECTORS VERSUS DUE DILIGENCE
ANALYSIS IN THE PROCESS OF CAPITAL

COMPANIES’ MERGER

Summary: This paper presents the core of capital companies’ merger. In due diligence analy-
sis it also shows the limits of board of directors’ liability when disclosing the entreprise’s
secret. Making up a plan of capital companies’ merger in the initial phase of this process is
preceded by numerous acts which do not result directly from the Commercial Companies
Code regulations. In addition, companies draw extra civil-law agreements in order to hon-
estly price a prospective integration. Entering into an agreement with external specialists, the
company’s governing bodies want to find out weaknesses of an entity and potential risks of
the enterprise’s merger. Passing on information about a company — subject to due diligence
analysis — should be assured with nondisclosure clauses.

Key words: corporate restructuring, capital companies’ merger, due diligence analysis, board
of directors liability, enterprise secret.





