
ΕΚΘΕΣΗ ΕΠΙ ΤΟΥ ΣΧΕ∆ΙΟΥ ΝΟΜΟΥ

«∆ιασυνοριακές Συγχωνεύσεις Κεφαλαιουχικών Εταιρειών»

Το φερόµενο προς συζήτηση και ψήφιση Νσχ υπό τον τίτλο «∆ιασυνορια-

κές Συγχωνεύσεις Κεφαλαιουχικών Εταιρειών» σκοπεί στην εναρµόνιση της

ελληνικής νοµοθεσίας µε τις διατάξεις της Οδηγίας 2005/56/ΕΚ του Ευρω-

παϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβούλιου της 26.10.2005 για τις διασυνορια-

κές συγχωνεύσεις κεφαλαιουχικών εταιρειών (ΕΕ L 310/25.11.2005, σελ.

0001-0009).

Η Οδηγία 2005/56/ΕΚ (εφεξής «Οδηγία»), η οποία θεωρείται σηµαντικό

βήµα στο πλαίσιο των προσπαθειών της Ευρωπαϊκής Ένωσης για την προώ-

θηση της στρατηγικής της Λισσαβόνας ενόψει και της νοµολογιακής αντιµε-

τώπισης του ζητήµατος από το ∆ΕΚ [Απόφαση της 13.12.2005 στην υπόθε-

ση C-411/03 (Sevic)], έχει ως στόχο να διευκολύνει τις διασυνοριακές συγ-

χωνεύσεις µεταξύ των κεφαλαιουχικών εταιρειών της Ευρωπαϊκής Ένωσης,

µε τη θέσπιση µέτρων τα οποία επιδιώκουν τη µείωση του κόστους των ε-

νεργειών και την επίτευξη ασφάλειας δικαίου για τον µέγιστο δυνατό αριθ-

µό των ενδιαφερόµενων επιχειρήσεων. Η θέσπιση κοινοτικών διατάξεων για

τη διευκόλυνση των διασυνοριακών συγχωνεύσεων µεταξύ κεφαλαιουχικών

εταιρειών διάφορων µορφών, οι οποίες διέπονται από τη νοµοθεσία διάφο-

ρων κρατών µελών, κρίθηκε αναγκαία για την εξασφάλιση της ολοκλήρωσης

και της λειτουργίας της εσωτερικής αγοράς, καθώς, παρά την υφιστάµενη α-

νάγκη συνεργασίας και αναδιοργάνωσης ευρωπαϊκών κεφαλαιουχικών εται-

ρειών διάφορων κρατών µελών, οι εν λόγω εταιρείες αντιµετωπίζουν πο-

λυάριθµες διοικητικές και νοµικές δυσχέρειες εντός της Κοινότητας ως

προς τις διασυνοριακές συγχωνεύσεις (αιτιολογικές σκέψεις 1 και 2 της Ο-

δηγίας).

Η Οδηγία εφαρµόζεται στις συγχωνεύσεις κεφαλαιουχικών εταιρειών οι
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οποίες έχουν συσταθεί συµφώνως προς τη νοµοθεσία κράτους µέλους και

έχουν την καταστατική τους έδρα, κεντρική διοίκηση ή κύρια εγκατάσταση

εντός της Κοινότητας, υπό τον όρο ότι τουλάχιστον δύο από τις συγχωνευ-

όµενες εταιρείες διέπονται από το δίκαιο διάφορων κρατών µελών (άρθρο 1

Οδηγίας). Τα κράτη µέλη δύνανται να µην εφαρµόσουν την Οδηγία στις δια-

συνοριακές συγχωνεύσεις στις οποίες µετέχει συνεταιριστική εταιρεία, ακό-

µη και στην περίπτωση κατά την οποία η τελευταία εµπίπτει στον ορισµό της

κεφαλαιουχικής εταιρείας (άρθρο 3 παρ. 2 Οδηγίας). Επίσης, οι εταιρείες µε

αντικείµενο τη συλλογική επένδυση κεφαλαίων τα οποία συγκεντρώνονται

από το κοινό, οι οποίες λειτουργούν βάσει της αρχής της διασποράς των

κινδύνων και των οποίων τα µερίδια, εφόσον το ζητήσουν οι κάτοχοί τους,

εξαγοράζονται ή εξοφλούνται, αµέσως ή εµµέσως, από τα περιουσιακά

στοιχεία της εν λόγω εταιρείας, αποκλείονται από το πεδίο εφαρµογής της

Οδηγίας (άρθρο 3 παρ. 3 Οδηγίας).

Ως προς τις διαδικασίες οι οποίες διέπουν τις διασυνοριακές συγχωνεύ-

σεις, θεσπίζεται υποχρέωση των διευθυντικών ή διοικητικών οργάνων των

συγχωνευόµενων εταιρειών να καταρτίζουν κοινό σχέδιο διασυνοριακής

συγχώνευσης µε ελάχιστο υποχρεωτικό περιεχόµενο, το οποίο πρέπει να

δηµοσιεύεται µε τον τρόπο που προβλέπει η νοµοθεσία κάθε κράτους µέ-

λους, συµφώνως προς την Οδηγία 68/151/ΕΟΚ περί δηµοσιότητας των κε-

φαλαιουχικών εταιρειών, τουλάχιστον ένα µήνα πριν από την ηµεροµηνία

σύγκλησης της γενικής συνέλευσης η οποία θα λάβει τη σχετική απόφαση

(άρθρα 5 και 6 Οδηγίας). Τα ανωτέρω όργανα βαρύνονται, επίσης, µε την υ-

ποχρέωση να συντάσσουν έκθεση προς τους εταίρους και τους εργαζοµέ-

νους, στην οποία εκθέτουν τις νοµικές και οικονοµικές πτυχές της διασυνο-

ριακής συγχώνευσης καθώς και τις συνέπειές της. Θεσπίζεται, επιπλέον, η

υποχρέωση σύνταξης έκθεσης από ανεξάρτητο εµπειρογνώµονα, η οποία,

όµως, δεν είναι απαραίτητη εάν συµφωνήσουν σχετικώς όλοι οι µέτοχοι των

συγχωνευόµενων εταιρειών. Τόσο η έκθεση του εµπειρογνώµονα όσο και η

έκθεση για το σχέδιο διασυνοριακής συγχώνευσης πρέπει να είναι διαθέσι-

µες τουλάχιστον ένα µήνα πριν από την ηµεροµηνία σύγκλησης της γενικής

συνέλευσης, προκειµένου η τελευταία να αποφανθεί σχετικώς µε την έγκρι-

ση ή µη του κοινού σχεδίου διασυνοριακής συγχώνευσης (άρθρα 7 και 8 Ο-

δηγίας).

Η Οδηγία θεσπίζει, περαιτέρω, σύστηµα ελέγχου νοµιµότητας, ο οποίος

διεξάγεται από τις αρµόδιες εθνικές αρχές και αφορά τόσο το στάδιο της

διαδικασίας για καθεµία από τις συµµετέχουσες στη συγχώνευση εταιρείες

οι οποίες υπάγονται στην αντίστοιχη εθνική νοµοθεσία, εκδιδοµένου ενός

προγενέστερου της συγχώνευσης πιστοποιητικού περί της ορθής διεξαγω-
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γής των αναγκαίων ενεργειών και διατυπώσεων για τη συγχώνευση, όσο και

το στάδιο της διαδικασίας ολοκλήρωσης της διασυνοριακής συγχώνευσης

και, κατά περίπτωση, τη σύσταση νέας εταιρείας η οποία προκύπτει από τη

διασυνοριακή συγχώνευση, εφόσον η τελευταία υπάγεται στην αντίστοιχη

εθνική νοµοθεσία (άρθρα 10 και 11 Οδηγίας).

Μετά τους ελέγχους νοµιµότητας, η νοµοθεσία του κράτους µέλους στην

οποία υπόκειται η προερχόµενη από τη διασυνοριακή συγχώνευση εταιρεία

καθορίζει την ηµεροµηνία κατά την οποία αρχίζει να ισχύει η συγχώνευση,

καθώς και τις λεπτοµέρειες του τρόπου δηµοσίευσης της συγχώνευσης στο

δηµόσιο µητρώο (άρθρα 12 και 13 Οδηγίας).

Εάν η νοµοθεσία των κρατών µελών απαιτεί ιδιαίτερες διατυπώσεις όσον

αφορά το δικαίωµα αντίθεσης έναντι τρίτων ως προς τη µεταβίβαση ορισµέ-

νων περιουσιακών στοιχείων, δικαιωµάτων και υποχρεώσεων που εισφέ-

ρουν οι συγχωνευόµενες εταιρείες, οι διατυπώσεις αυτές τηρούνται από

την εταιρεία η οποία προκύπτει από τη διασυνοριακή συγχώνευση (άρθρο 14

παρ. 3 Οδηγίας).

Ως προς τα δικαιώµατα συµµετοχής των εργαζοµένων στη διοίκηση της ε-

ταιρείας, η ισχύουσα γενική αρχή είναι ότι εφαρµόζεται η εθνική νοµοθεσία,

εφόσον υφίσταται, η οποία διέπει την προκύπτουσα από τη διασυνοριακή

συγχώνευση εταιρεία. Προβλέπεται όµως, υπό προϋποθέσεις, η εφαρµογή

κανόνων συµµετοχής των εργαζοµένων στη διοίκηση της προκύπτουσας α-

πό τον µετασχηµατισµό εταιρείας, ακόµη και αν δεν υφίσταται σχετική εθνι-

κή νοµοθεσία (ή όταν η υφιστάµενη νοµοθεσία δεν προβλέπει το ίδιο επίπε-

δο συµµετοχής), εφόσον τέτοιοι κανόνες εφαρµόζονταν σε µία από τις συγ-

χωνευόµενες εταιρείες, καθώς επίσης και όταν η υφιστάµενη νοµοθεσία δεν

παρέχει δικαίωµα συµµετοχής σε εργαζοµένους στις εγκαταστάσεις της ε-

ταιρείας σε άλλα κράτη µέλη (άρθρο 16 Οδηγίας).

Κατά την αιτιολογική σκέψη 15 της Οδηγίας, οι ως άνω κοινοτικές διατά-

ξεις θεσπίζονται συµφώνως προς την αρχή της επικουρικότητας, δεδοµένου

ότι ο επιδιωκόµενος στόχος δεν µπορεί να επιτευχθεί επαρκώς από τα κρά-

τη µέλη, ενώ µπορεί να επιτευχθεί καλύτερα σε κοινοτικό επίπεδο λόγω της

κλίµακας και των επιπτώσεων των σχετικών ρυθµίσεων. Επίσης, οι εν λόγω

διατάξεις βρίσκονται σε αρµονία και µε την αρχή της αναλογικότητας, ενό-

ψει του ότι δεν υπερβαίνουν τα απαιτούµενα για την επίτευξη του στόχου α-

ναγκαία όρια.

Σηµειώνεται ότι το ζήτηµα της φορολογικής µεταχείρισης των διασυνο-

ριακών συγχωνεύσεων (τουλάχιστον ως προς τη φορολογία εισοδήµατος)

ρυθµίζεται από την Οδηγία 90/434/EOK του Συµβουλίου της 23.7.1990 σχε-

τικά µε το κοινό φορολογικό καθεστώς για τις συγχωνεύσεις, διασπάσεις,
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εισφορές ενεργητικού και ανταλλαγές µετοχών που αφορούν εταιρείες διά-

φορων κρατών µελών, όπως έχει τροποποιηθεί από τις Οδηγίες 2005/19/ΕΚ

και 2006/98/ΕΚ του Συµβουλίου, η οποία έχει ενσωµατωθεί στο εσωτερικό

µας δίκαιο µε τις ρυθµίσεις των άρθρων 1-8 του ν. 2578/1998, όπως έχουν

τροποποιηθεί από τους νόµους 3517/2006 και 3763/2009.

Με τις διατάξεις του Νσχ, µε το οποίο ενσωµατώνεται στην εθνική έννοµη

τάξη η Οδηγία, ορίζονται ο σκοπός και το πεδίο εφαρµογής του (άρθρο 1

Νσχ) και θεσπίζονται οι ορισµοί των εννοιών της κεφαλαιουχικής εταιρείας

και της συγχώνευσης προκειµένου περί της εφαρµογής του (άρθρο 2 Νσχ).

Περαιτέρω, θεσπίζεται υποχρέωση κατάρτισης κοινού σχεδίου διασυνορια-

κής συγχώνευσης και ορίζεται το ελάχιστο περιεχόµενο του κοινού σχεδίου

το οποίο συντάσσεται από τα όργανα διοίκησης της ηµεδαπής συγχωνευό-

µενης εταιρείας (άρθρο 3 Νσχ) και ο τρόπος δηµοσίευσής του (άρθρο 4

Νσχ). Θεσπίζεται, επιπλέον, υποχρέωση σύνταξης έκθεσης µε την οποία α-

ναλύονται οι νοµικές και οικονοµικές πτυχές και οι επιπτώσεις της διασυνο-

ριακής συγχώνευσης για τους εταίρους, τους πιστωτές και τους εργαζοµέ-

νους, η οποία συντάσσεται από το όργανο διοίκησης της ηµεδαπής συγχω-

νευόµενης εταιρείας και υποβάλλεται στη γενική συνέλευση των εταίρων

της (άρθρο 5 Νσχ). Εισάγεται, επιπροσθέτως, υποχρέωση σύνταξης έκθε-

σης ανεξάρτητων εµπειρογνωµόνων, η οποία απευθύνεται προς τους εταί-

ρους των συγχωνευόµενων εταιρειών και ορίζεται το περιεχόµενό της δια

παραποµπής στο άρθρο 71 του κ.ν. 2190/1920. Με την προτεινόµενη ρύθµι-

ση ορίζεται ότι αρµόδια αρχή για τον διορισµό των ανωτέρω ανεξάρτητων ε-

µπειρογνωµόνων είναι η ∆ιεύθυνση Ανωνύµων Εταιρειών και Πίστεως της

Γενικής Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης, δεν καθίσταται

όµως σαφές αν ως εµπειρογνώµονες µπορεί να ορισθούν και άλλοι πλην της

επιτροπής της παραγράφου 1 ή των προσώπων της παραγράφου 4 του άρ-

θρου 9 παρ. 1 του κ.ν. 2190/1920 (άρθρο 6 Νσχ). Το προτεινόµενο Νσχ, εν

συνεχεία, προβλέπει την έγκριση του κοινού σχεδίου διασυνοριακής συγχώ-

νευσης από τις γενικές συνελεύσεις των συγχωνευόµενων εταιρειών και ο-

ρίζει την απαιτούµενη απαρτία και πλειοψηφία προκειµένου περί των ηµεδα-

πών συγχωνευόµενων εταιρειών (άρθρο 7 Νσχ), µε ταυτόχρονη καθιέρωση

δικαιωµάτων υπέρ των εταίρων οι οποίοι αντιτάσσονται στη διασυνοριακή

συγχώνευση (άρθρο 8 Νσχ). Αναλυτικότερα, οι εταίροι ηµεδαπής συγχωνευ-

όµενης εταιρείας δικαιούνται, εντός µηνός από την έγκριση της διασυνορια-

κής συγχώνευσης από τη γενική συνέλευση, α) να ζητήσουν µε αγωγή την

εξαγορά των τίτλων ή των µεριδίων τους, εφόσον η ηµεδαπή εταιρεία είναι



απορροφούµενη ή η νέα εταιρεία εδρεύει σε άλλο κράτος µέλος, και β) να

αξιώσουν την καταβολή αποζηµίωσης, στην περίπτωση που η σχέση ανταλ-

λαγής των τίτλων ή των µεριδίων τους µε τίτλους ή µερίδια της απορροφού-

σας εταιρείας έχει ορισθεί αδικαιολογήτως χαµηλά.

Η νοµιµότητα της διασυνοριακής συγχώνευσης ελέγχεται, κατά το τµήµα

της που αφορά συγχωνευόµενες εταιρείες υπαγόµενες στην ηµεδαπή νο-

µοθεσία, από τη ∆ιεύθυνση Ανωνύµων Εταιρειών και Πίστεως της Γενικής

Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης (άρθρο 9 Νσχ), αρµόδια

επίσης για τον έλεγχο της νοµιµότητας και την έγκριση της διασυνοριακής

συγχώνευσης κατά το τµήµα της που αφορά την ολοκλήρωσή της (άρθρο 10

Νσχ). Η διασυνοριακή συγχώνευση ολοκληρώνεται µε την καταχώριση της

σχετικής εγκριτικής πράξης του Υπουργού Ανάπτυξης στο τµήµα ΓΕΜΗ της

Γενικής Γραµµατείας Εµπορίου του Υπουργείου Ανάπτυξης –η οποία, κατά

απαίτηση του άρθρου 12 της Οδηγίας, έπεται χρονικώς της διενέργειας των

ως άνω ελέγχων– και δηµοσιεύεται στο τεύχος ΑΕ - ΕΠΕ και ΓΕΜΗ της Ε-

φηµερίδας της Κυβερνήσεως (άρθρο 11 Νσχ). Η διασυνοριακή συγχώνευση

παράγει τα κατά το άρθρο 12 του Νσχ αποτελέσµατά της από την ηµεροµη-

νία καταχώρισης της εγκριτικής απόφασης του Υπουργείου Ανάπτυξης (ορ-

θότερα: του Υπουργού Ανάπτυξης) στο τµήµα ΓΕΜΗ.

Απλοποιηµένη διαδικασία, εξ άλλου, εφαρµόζεται ως προς τις διασυνο-

ριακές συγχωνεύσεις µε απορρόφηση εταιρειών από εταιρείες οι οποίες κα-

τέχουν το σύνολο των τίτλων ή των µεριδίων που παρέχουν δικαίωµα ψή-

φου στις γενικές συνελεύσεις τους ή τις γενικές συνελεύσεις των απορρο-

φούµενων εταιριών (άρθρο 13 Νσχ).

Ως προς τη συµµετοχή των εργαζοµένων, η προκύπτουσα από τη συγχώ-

νευση εταιρεία υπόκειται στις ρυθµίσεις του εθνικού δικαίου, µε τις εξαιρέ-

σεις που προβλέπει η Οδηγία (άρθρο 14 Νσχ).

Για λόγους ασφάλειας δικαίου, διασυνοριακή συγχώνευση, η οποία έχει

αρχίσει να παράγει αποτελέσµατα, δεν µπορεί να κηρυχθεί άκυρη (άρθρο 15

Νσχ. Βλ. και αιτιολογική σκέψη 8 της Οδηγίας).

Για τα θέµατα τα οποία δεν ρυθµίζονται από το προτεινόµενο Νσχ, εφαρ-

µόζονται συµπληρωµατικώς και αναλογικώς οι διατάξεις για τη συγχώνευση

των ανώνυµων εταιρειών και των εταιρειών περιορισµένης ευθύνης του κ.ν.

2190/1920 και του ν. 3190/1955, αντιστοίχως, καθώς και οι διατάξεις του ν.

3412/2005 και του π.δ. 91/2006 περί Ευρωπαϊκής Εταιρείας και του ρόλου

των εργαζοµένων σε αυτή. Σηµειώνεται επίσης ότι το προτεινόµενο Νσχ

δεν θίγει τις διατάξεις του ν. 3601/2007 περί ανάληψης και άσκησης δρα-

στηριοτήτων από τα πιστωτικά ιδρύµατα, επάρκειας ίδιων κεφαλαίων των α-

νωτέρω ιδρυµάτων κ.λπ. (άρθρο 16 Νσχ). Επισηµαίνεται, τέλος, ότι η Οδηγία
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δεν επηρεάζει την εφαρµογή της νοµοθεσίας για τον έλεγχο των συγκε-

ντρώσεων επιχειρήσεων σε κοινοτικό και εθνικό επίπεδο, ούτε την κοινοτική

νοµοθεσία που διέπει τους πιστωτικούς ενδιαµέσους και άλλες χρηµατοπι-

στωτικές επιχειρήσεις (αιτιολογικές σκέψεις 9 και 10 της Οδηγίας).

Αθήνα, 1η Ιουλίου 2009
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