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Inwestycje w Niemczech: Praktyczny Przewodnik dla polskich inwestorow

Polska juz od ponad 10 lat jest cztonkiem Unii Europejskiej, cieszac si¢ z przyznanych wol-
nosci i swobdd gospodarczych. Teoretycznie wigc, polskich przedsigbiorcow cheacych zain-
westowaé w Niemczech, obowigzuja — w oparciu o swobodny przeptyw kapitatu — doktadnie
te same reguly gry, co przedsigbiorcow wtoskich, francuskich czy brytyjskich. A jednak warto
zwréci¢ uwage na réznice, wynikajace z odmiennych doswiadczen i oczekiwan polskich in-
westoréow wzgledem procesoOw inwestycyjnych, przebiegajacych w Niemczech w sposob od-
rebny do tego, jaki znany jest w Polsce.

Nie mozna przeciez zaprzeczy¢, ze istniejg roznice kulturowe pomigdzy Niemcami a Polska,
a przepisy prawne — pomimo usilnych staran Komisji Europejskiej o ujednolicenie prawa ob-
owigzujacego w panstwach cztonkowskich — mimo wszystko nie sg jeszcze zharmonizowane
do tego stopnia, zeby mozna byto powiedzie¢: "Polskie prawo jest doktadnie takie samo jak
regulacje niemieckie".

Niemiecki rynek podatnym gruntem dla dalszego rozwoju

Stad warto zastanowi¢ si¢, w jaki sposob proces inwestowania w Niemczech rdzni si¢ od tego
przeprowadzanego w Polsce oraz na co najbardziej powinni uwaza¢ polscy inwestorzy przy
podejmowaniu inwestycji w Niemczech.

Zagadnienie to jest tym bardziej aktualne, gdyz w ciggu ponad 10 lat od przystapienia do Unii
Europejskiej coraz wigcej polskich przedsigbiorcéw inwestuje w stron¢ Zachodu, ze szcze-
golnym uwzglednieniem rynku niemieckiego jako najwigkszego partnera gospodarczego Pol-
ski. Najwyrazniej polskie przedsigbiorstwa przestalty miesci¢ si¢ juz na rodzimym rynku w
swoich dziedzinach i — aby nadal si¢ rozwija¢ oraz prowadzi¢ aktywno$¢ na wysokim pozio-
mie — eksploruja nowe, zagraniczne rynki. Ktory zachodni rynek znajduje si¢ blizej od nie-
mieckiego — rynku, ktéry dzigki swojej rozwinigtej infrastrukturze, stabilnej gospodarce oraz
wysokiemu standardowi prawnemu oferuje inwestorom podatny grunt do dalszego wzrostu.

Zblizone formy prawne dzialalnosci gospodarczej w Niemczech oraz w Polsce

Podstawg kazdej inwestycji jest wybor odpowiedniej formy prawnej. Z perspektywy polskie-
go inwestora pomyslnie prezentuje si¢ juz pierwsza kwestia: struktury dzialalno$ci gospodar-
czej w Niemczech w duzym stopniu koresponduja z tymi, jakie inwestorzy znaja z polskiego
rynku. Znane w Polsce formy prawne sp. z o0.0., S.A., sp. k. znajduja swoje odpowiedniki w
niemieckich formach spétek GmbH (Gesellschaft mit beschrinkter Haftung), AG (Aktienge-
sellschaft) czy KG (Kommanditgesellschaft). Wtasnie te trzy formy spotek naleza do najchet-
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niej wybieranych w niemieckiej praktyce gospodarczej struktur, co zostalo potwierdzone w
najnowszych badaniach profesora Udo Kornbluma, opartych na zgromadzonych oraz opra-
cowanych przez niego danych ze wszystkich niemieckich rejestrow handlowych (Kornblum,
U., Bundesweite Rechtstatsachen zum Unternehmens- und Gesellschaftsrecht (Stand
1.1.2014), GmbHR 13/2014, s. 694 — 703).

GmbH - najatrakcyjniejsza forma prawna w Niemczech

Najpopularniejsza w Niemczech strukturg wsrdd spotek jest odpowiednik polskiej spotki z
ograniczong odpowiedzialno$cia — GmbH. W dniu 1 stycznia 2014 roku bylo zarejestrowa-
nych ponad milion GmbH, podczas gdy — dla pordwnania — odpowiednikow polskiej spotki
akcyjnej (Aktiengesellschaft, AG) wpisanych do rejestru bylo jedynie niewiele ponad 16 ty-
siecy. AG, jako drugi obok GmbH typ spoétki kapitatowej, byt wigc wybierany az 70 razy rza-
dziej od formy GmbH.

Analiza najczgsciej wybieranych rodzajow spotek prawa handlowego w Niemczech pod ka-
tem wymienionych kryteriow pozwala na wyciggnigcie nastepujacych wnioskéw: w pierwszej
kolejnosci, wybor spotek kapitatowych, jak AG badz GmbH, dokonywany jest z perspektywy
zagadnienia ograniczenia odpowiedzialnosci. W naturze AG oraz GmbH lezy bowiem brak
nieograniczonej odpowiedzialnosci wspolnikow/udzialowcdéw za zobowigzania zaciggnigte
przez spotke, a zobowigzanie w zasadzie jedynie do pokrycia odpowiedniej czesci kapitatu
zaktadowego.

Natomiast juz w przypadku kwestii zarzadzania spotka (corporate governance), AG i GmbH
r6znig si¢ od siebie gruntownie. Co wigcej, jesli polski inwestor jest sktonny do wykorzysta-
nia wysokiej reputacji, ktorg cieszy si¢ AG, powinien on mie¢ na uwadze, ze AG nie jest do-
stosowana do shuzenia jako wehikul inwestycyjny, w przeciwienstwie do GmbH. Wynika to z
faktu, ze w przypadku AG — podobnie jak w przypadku S.A. na podstawie przepisdéw prawa
polskiego — zarzad jest z zasady niezalezny od akcjonariuszy, co znacznie utrudnia zarzadza-
nie taka spotka-corka w ramach grupy. W przeciwienstwie do tego rozwigzania, zgromadze-
niu wspoélnikow GmbH przystuguja obszerne uprawnienia kontrolne wobec zarzadu, co

umozliwia daleko idace wypelnianie woli wspdlnikow.
Elastyczne mozliwosci budowania struktury grupy spolek w Niemczech

W tym kontek$cie warto wskaza¢ na ciekawa réznice pomigdzy polskim oraz niemieckim
prawem spotek handlowych: polski przedsigbiorca, planujacy dzialalno$¢ na niemieckim ryn-
ku, moze wykorzysta¢ elastyczne niemieckie zasady zaktadania spotki, odgraniczajac w petni
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ryzyko prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej w Niemczech od dziatalnosci prowadzonej w
Polsce.

Mozliwo$¢ budowania struktury grupy spotek w Polsce ograniczona jest zakazem, zawartym
w art. 151 §2 kodeksu spotek handlowych. Przepis ten wprowadza zakaz zawigzywania jed-
noosobowej spdtki z ograniczong odpowiedzialno$cia wylacznie przez inng jednoosobowsq
spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig. Regulacja ta dotyczy jednoosobowych spotek, a
wiec majacych po jednym wspdlniku, co w przypadku budowania struktury grupy spotek cze-
sto ma miejsce.

Co wigcej, w postanowieniu z 28.04.1997 roku (II CKN 133/97) polski Sad Najwyzszy prze-
sadzit, ze takiej jednoosobowej spotki z 0.0. prawa polskiego nie moze réwniez zawigzac jed-
noosobowa spdtka prawa obcego, majaca cechy spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia
wedtug przepisow polskiego kodeksu spotek handlowych!, a wiec takze niemiecka jednooso-
bowa GmbH. W ten sposob polskie zasady zaktadania spétki w daleko idacy sposdb ograni-
czaja swobodg¢ dziatalnosci przedsigbiorstw. Inaczej wyglada sytuacja w niemieckim prawie

gospodarczym.
Zakladanie jednoosobowej GmbH w Niemczech

Niemieckiej ustawie obcy jest zakaz analogiczny do polskiego (cho¢ wystepowal on we
wczesniejszym stanie prawnym). Wynika z tego, ze przy budowie struktury przedsigbiorstwa
w Niemczech polski inwestor moze zawigza¢ jednoosobowa GmbH, ktorej jedynym wspdlni-
kiem bedzie spdtka z o.0.

Ta istotna réznica pomigdzy polskim a niemieckim prawem jest tym korzystniejsza dla pol-
skiego inwestora, gdyz pozwala na jeszcze dalej idace ograniczenie odpowiedzialnosci za
prowadzenie dzialalno$ci w Niemczech, czynigc ja niezalezng od odpowiedzialno$ci za dzia-
talnos¢ w Polsce.

Powyzszy wpis jest wprowadzeniem do naszej serii "Praktyczny przewodnik dla polskiego
inwestora w Niemczech". Prezentowane w niej bedq praktyczne aspekty wejscia przez pol-
skiego przedsigbiorce na niemiecki rynek. Podczas gdy powyzszy wpis przyblizyt polskiemu
inwestorowi najatrakcyjniejszq forme prawng — GmbH — kolejny wpis skoncentruje sie na
kolejnej interesujgcej formie prawnej, jakq jest niemiecka spotka komandytowa (Komman-
ditgesellschaft, KG).

! Postanowienie wprawdzie wskazuje na przepisy kodeksu handlowego z 1934 roku, jednak teza pozostata row-
niez aktualna dla przepisow jego nastepcy, kodeksu spotek handlowych z 2000 roku.



