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§ 2. Proiectul de fuziune

2.1. Forma si continutul proiectului de fuziune

Reprezentand prima etapa contractuala descrisa expres de lege,
intocmirea proiectului de fuziune trebuie sa respecte anumite cerinte
legale.

Astfel, potrivit art. 241 din Legea nr. 31/1990, administratorii
societatilor, mai putin cei din societatile pe actiuni organizate conform
sistemului dualist, care vor participa la fuziune sau, dupa caz, la divi-
zare vor concepe un proiect de fuziune sau de divizare, care va avea
urmatorul continut:

1. forma, denumirea si sediul social ale societatilor participante;

2. considerentele operatiunii si conditiile concrete in care se
realizeaza fuziunea sau divizarea;

3. procedura detaliata privind alocarea de actiuni la societatea
absorbanta sau la societatile nou-infiinfate sau beneficiare;

4. data de la care actiunile sau partile sociale anterior mentionate
confera detinatorilor prerogativa de a participa la beneficii, dar si orice
termene specifice care limiteaza sau restrange aceasta prerogativa;

5. rata de schimb pentru actiunile sau partile sociale in discutie si
eventualele diferente de plata in numerar;

6. valoarea primei de fuziune sau a celei de divizare;

7. drepturile pe care societatea absorbanta sau beneficiara le
recunosc persoanelor care detin de actiuni ce confera drepturi speciale
si persoanelor care au Tn portofoliu alte valori mobiliare cu exceptia
actiunilor sau, daca este cazul, masurile pe care le propun in ceea
ce ii priveste pe acesti detinatori;

8. orice beneficiu particular conferit expertilor la care se face discutie
n art. 2433 si/sau membrilor organelor administrative sau de control
ale societatilor participante;

9. data realizarii rapoartelor/situatiilor financiare ale societétilor
participante la fuziune, avute in vedere pentru stabilirea conditiilor
in care se efectueaza fuziunea sau divizarea;

in Revue trimestrielle de droit commercial et de droit économique, Dalloz,
Paris, 1998, p. 479.
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10. data de la care operatiunile societatji care inceteaza a mai exista
sunt considerate din perspectiva contabila ca apartinand societatii
absorbante sau beneficiare.

Astfel, proiectul de fuziune ar trebui sa includa elemente de
identificare completa ale societatilor implicate — forma, denumirea si
sediul social ale tuturor societatilor implicate in fuziune. Reamintim
ca fuziunea se poate realiza intre societati avand forme diferite, legea
neimpunand o limitare n acest sens!'l.

Totodata, trebuie inserate aspecte privind fundamentarea si con-
ditiile fuziunii®, stabilirea si evaluarea activului si pasivului societatilor
si mijloacele prin care se realizeaza predarea actiunilor si/sau a partilor
sociale.

Raportul de schimb al actiunilor sau a partilor sociale si prima de
fuziune sau divizare vor fi stabilite atat in urma unei evaluari financiare
realizate pe baza situatiilor financiare ale societatilor la data de referinta
stabilita de comun acord, cat si pe baza negocierilor intre parti.

Tn ceea ce priveste fuziunea prin absorbtie prin care sunt dizolvate
fara a intra In lichidare una sau mai multe societati, care cedeaza
ansamblul activelor si pasivelor care le apartin in favoarea unei alte
societati, in situatia in care aceasta din urma detine toate actiunile
lor sau toate titlurile ce asigura drepturi de vot in adunarea generala
(este cazul fuziunii improprii), proiectul de fuziune nu este necesar sa
includa conditiile in care se realizeaza alocarea de actiuni la societatea
absorbanta sau la societatile beneficiare, data de la care actiunile
sau partile sociale confera persoanelor care le detin dreptul de a lua
parte la beneficii si alte conditii particulare care limiteaza acest drept
si rata de schimb a acftiunilor sau partilor sociale si valoarea platilor
in numerar, daca este cazul.

" E.g., Bramerton Investments S.R.L. — societate absorbanta, a fuzionat
cu Q’'Net International S.A., proiectul de fuziune fiind publicat pe website-ul
O.N.R.C., http://www.onrc.ro/documente/proiecte/fuziuni/18.01.2013/858047.
pdf, ultima accesare la 10 decembrie 2017.

2l Se vor preciza atat motivele de natura economica, cat si motivele de
natura juridica, aflate la baza deciziei privind fuziunea.

Bl Acestea pot privi, de exemplu, modificarea sediului social, a obiectului
de activitate, aspecte privind transferul salariatilor etc.
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2.2. Avizarea si publicitatea proiectului de fuziune

Dupa redactarea proiectului de fuziune si semnarea sa de catre
reprezentantji societatilor participante, acesta se depune la oficiul
registrului comertului de care apartine fiecare societate, impreuna
cu o declaratie a societatji care Tsi inceteaza existenta ca urmare a
fuziunii sau divizarii despre felul in care a decis sa stinga obligatiile
sale, precum si cu o declaratie referitoare la felul in care urmeaza a
se realiza publicarea proiectului de fuziune sau de divizare [art. 242
alin. (1) din Legea nr. 31/1990].

Legea prevede ca proiectul de fuziune sau de divizare, va fi vizat
de judecatorul delegat, insa potrivit art. 1 din O.U.G. nr. 116/2009,
atributiile judecatorului delegat au fost transmise in favoarea directorul
oficiului registrului comertului de pe langa tribunal si/sau de persoana
ori persoanele pe care le desemneaza directorul general al Oficiului
National al Registrului Comertului.

Proiectul de fuziune sau de divizare, astfel vizat, se publica in
Monitorul Oficial al Romaniei, Partea a 1V-a, pe spezele partilor, in
integralitate sau in extras, dupa cum rezulta din dispozitia autoritatji
anterior precizate, intr-un termen mai mare de 30 de zile care preceda
datele sedintelor in care adunarile generale extraordinare urmeaza
a hotarf, in temeiul art. 113 lit. h), asupra fuziunii [art. 242 alin. (2)
din Legea nr. 31/1990].

Pentru simplificarea procedurilor si reducerea costurilor adminis-
trative, legiuitorul a oferit societatilor posibilitatea ca, in cazul in care
acestea detin o pagina proprie web, sa poata dispune inlocuirea
publicarii in Monitorul Oficial, cu publicitatea efectuata pe propria
pagina web. Este necesar ca anuntul sa fie mentinut pe web pe o
perioada neintrerupta de cel putin o luna anterior adunarii generale
extraordinare prin se hotaraste asupra fuziunii/divizarii. De asemenea,
perioada de publicare pe web nu trebuie sa se sfarseasca inainte
de sfarsitul adunarii generale respective [art. 242 alin. (2') din Legea
nr. 31/1990].

Daca s-a optat pentru realizarea publicitatii proiectului de fuziune
pe site-ul web propriu, societatea nu poate fi absolvita de obligatia
de a asigura conditiile tehnice pentru a fi posibila afisarea gratuita si
fara intrerupere a tuturor actelor prevazute de lege pentru intreaga
perioada anterior mentionata. Sarcina probei privind caracterul continuu
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al publicitatii si asigurarea securitatii website-ului, precum si referitoare
la caracterul autentic al documentelor afisate apartine, in mod evident,
societatii [art. 242 alin. (22) din Legea nr. 31/1990].

Tn privinta efectuarii publicitatii prin mijlocirea website-ului propriu,
oficiul registrului comertului de la locul inmatricularii societatii va publica
gratuit proiectul de fuziune sau divizare si la adresa sa de internet
[art. 242 alin. (2%) din Legea nr. 31/1990].

Oficiul National al Registrului Comertului este obligat sa transmita
Agentiei Nationale de Administrare Fiscala, intr-un termen de 3 zile
de la data la care a fost depus proiectul de fuziune sau de divizare,
un anunt care sa cuprinda aceste informatii.

Sectiunea a 3-a. Protectia asociatilor sau actionarilor
societatilor participante la fuziune

Pentru a asigura o protectie speciala a asociatilor sau actionarilor
societatilor participante la fuziune, legiuitorul roman a stabilit anumite
reguli privind efectuarea expertizei raportului de schimb, a conferit
drepturi extinse de informare, a instituit principiul garantiei drepturilor
castigate si a acordat anumite actiuni menite sa apere drepturile de
care se bucura.

Astfel, in sprijinul actionarilor sau asociatilor, trebuie sa se realizeze
un raport scris, in detaliu, in care administratorii societatilor care
participa la fuziune sau la divizare trebuie sa motiveze amanuntit
proiectul de fuziune si sa indice temeiul sau juridic si economic, in
mod special referitor la rata de schimb a actiunilor (art. 2432din lege).

Totodata, potrivit art. 2432 alin. (2), raportul trebuie sa cuprinda
orice probleme particulare aparute in ducerea la indeplinire a evaluarii.

Administratorii societatii divizate, respectiv ai fiecareia dintre
societatile participante la fuziune, trebuie sa aduca la cunostinta
adunarii generale a societaiji din care fac parte, dar si a administratorilor
celorlalte societati implicate, intr-o asemenea maniera incat acestia sa
poata transmite, mai departe, catre adunarile generale ale societatilor in
discutie, date privind orice modificare importanta a activelor si pasivelor
intervenite in perioada cuprinsa intre data realizarii proiectului de
divizare sau de fuziune si data la care au avut loc adunarile generale
care urmeaza sa decida asupra acestui proiect. Aceasta obligatie de
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informare se mentine si in situatiile in care, sub incidenta art. 246",
nu este convocata adunarea generala a actionarilor sau a asociatjlor.

Legea prevede ca realizarea raportului si obligarea de informare nu
se impun daca unanimitatea actionarilor sau asociatilor si a detinatorilor
altor valori mobiliare care asigura drepturi de vot la fiecare dintre
societatile participante decid ca atare. Evident, obligatia de informare
este instituita in favoarea actionarilor, asociatilor si detinatorilor de alte
valori mobiliare, cum ar fi obligatarii, astfel ca acestia pot sa renunte
a se prevala de prerogativa conferita.

Articolul 2432 alin. (1) din lege a impus ca analizarea proiectului
de fuziune si intocmirea unui raport scris adresat actionarilor sa fie
realizata de cel putin un expert desemnat de catre judecatorul-delegat,
persoana fizica sau juridica, care desi actioneaza pe seama fiecareia
dintre societatile participante, isi pastreaza independenta de acesteal'..

Finalitatea raportului este de a determina daca rata de schimb a
actiunilor sau a partilor sociale este stabilita in mod rezonabil si corect.
De asemenea, raportul va preciza care este metoda ori metodele
folosite pentru a stabili rata de schimb avansata, va descrie daca
metoda sau metodele folosite sunt potrivite pentru cazul in discutie,
va indica valorile determinate in urma folosirii fiecarei metode si va
cuprinde opinia motivata a expertilor privind ponderea corecta a me-
todelor propuse pentru obtinerea rezultatului final. Desigur, raportul va
evidentia, daca este cazul, orice probleme particulare in efectuarea
evaluarii.

Daca societatile participante solicita in comun desemnarea unuia
sau a mai multor experti care sa actioneze pe seama acestor societati,
dar in mod independent, persoana desemnata in locul judecatorului-
delegat va dispune in acest sens.

Pentru a asigura efectuarea unei expertize obiective, legea confera
expertilor astfel desemnati prerogativa de a obtine de la oricare dintre
societatile participante toate datele, informatiile si actele relevante,
precum si de a realiza orice investigatie apreciata ca fiind necesara.

[l Astfel cum s-a aratat anterior, potrivit art. 1 din O.U.G. nr. 116/2009,
atributiile judecatorului delegat au fost preluate de directorul oficiului registrului
comertului de pe langa tribunal si/sau de persoana ori persoanele desemnate
de catre directorul general al O.N.R.C.
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Analizarea proiectului de fuziune, respectiv de divizare si intocmirea
raportului mentionat anterior nu vor fi necesare n situatia in care se
decide astfel in unanimitate de catre actionarii sau, respectiv asociatii,
ori detinatorii altor valori mobiliare care acorda drepturi de vot la
fiecare dintre societatile participante.

Tn situatia fuziunii prin absorbtie prin care cel putin o societate este
dizolvata fara a intra in lichidare si transfera ansamblul drepturilor si
obligatiilor sale in favoarea unei alte societaii care detine toate actiunile
lor sau alte titluri care sunt insotite de drepturi de vot in adunarea
generala (fuziunea inversata), nu se impune sa se intocmeasca
rapoartele scrise prevazute de art. 2432 si art. 2432, adica cele intocmite
de administratori si, respectiv, de experti.

Tn mod evident, in aceste situatii nu se mai poate obtine tragerea
la raspundere a administratorilor, in conditiile art. 245 din lege.

Situatia este nuantata in situatia in care fuziunea prin absorbtie
este realizata de o societate absorbanta care detine mai mult de 90%,
dar mai putin de 100% din totalitatea actiunilor/partilor sociale sau a
altor valori mobiliare ce confera titularilor lor drept de vot in adunarile
generale ale societatilor. in atare situatii, legea prevede ca nu este
necesara efectuarea rapoartelor prevazute la art. 2432 si 2432 si nici
nu trebuie indeplinita obligatia de informare a actionarilor si asociatilor
prevazuta la art. 244 alin. (1) lit. b), d) si e). Incidenta art. 242 alin. (3)
este recunoscuta de lege si in acest caz.

Potrivit art. 244 alin. (1) din lege, cu mai mult de o luna anterior
convocarii adunarii generale extraordinare privind proiectul de fuziune
sau de divizare, organele de conducere ale societatilor participante vor
pune, pentru informare, la dispozitia actionarilor sau asociatilor, la sediul
societatii, urmatoarele acte: proiectul de fuziune sau de divizare; daca
se impune potrivit regulilor anterior expuse, raportul administratorilor
prevazut la art. 2432 alin. (1)-(3) si/sau informarea prevazuta la art. 2432
alin. (4); situatiile financiare anuale si rapoartele de gestiune pentru
ultimele 3 exercitii financiare ale societatilor participante; daca se
impune, situatiile financiare, cu mentiunea ca trebuie intocmite cel mai
devreme in prima zi a celei de-a treia luni anterioare datei proiectului,
numai daca ultimele situatji financiare anuale au fost realizate pentru
un exercitiu financiar incheiat cu cel putin 6 luni anterior acestei date;
raportul cenzorilor, respectiv, raportul auditorului financiar; daca se
impune, raportul Tntocmit potrivit prevederilor art. 243%; o evidenta
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clara a contractelor cu valori care depasesc limita de 10.000 de lei
fiecare si aflate in curs de executare, precum si repartizarea lor in
cazul divizarii societatii.

Aceasta obligatie de a pune concret, in scris, la dispozitia actionarilor
la sediul social al societatii, documentele anterior mentionate este
inlaturata daca acestea sunt supuse publicitatii pe website-ul societatji
pe o perioada neintrerupta, cu o duratd de minimum o luna anterior
adunarii generale care urmeaza sa se pronunte referitor la fuziune/
divizare, perioada care ia sfarsit cel mai devreme la sfarsitul adunarii
generale respective. Desigur, sunt aplicabile in mod corespunzator
dispozitiile art. 242 alin. (22), in sensul ca trebuie sa se realizeze in
conditii tehnice adecvate afisarea gratuita si fara intreruperi a actelor
mentionate. Tn acest sens, societétii ii revine sarcina probei privind
caracterul continuu al publicitatii si asigurarea securitatii website-ului,
precum si a autenticitatii documentelor publicate.

Totodata, actionarilor sau asociatilor li se va pune la dispozitie, la
cerere, cu titlu gratuit, copii de pe actele mentionate sau, dupa caz,
extrase din acestea. In mésura in care existd acordul actionarului sau
asociatului, comunicarea informatjilor si/sau a documentelor poate
fi realizata prin mijloace electronice, si anume prin posta electronica
[art. 244 alin. (4) din lege].

Aceste prevederi nu sunt incidente in situatia in care actionarii
sau asociatji pot descarca de pe website-ul societatii si de a imprima
pe cont propriu documentele pe tot parcursul perioadei prevazute la
alin. (3) [art. 244 alin. (5) din lege].

In ceea ce priveste raspunderea speciald a administratorilor si
expertilor, este necesar sa se precizeze dispozitiile art. 245 alin. (1)
si (2) din lege.

Acestea acorda actionarilor si asociatilor o actiune speciala in
raspundere impotriva administratorilor si expertilor independenti pentru
neregularitatile comise in pregatirea si realizarea fuziunii sau divizarii,
respective in indeplinirea indatoririlor lor.

Raspunderea este de tip delictual si se angajeaza, in lipsa unor
dispozitii speciale prevazute de legea comerciala, pe baza dispozitiilor
de drept comun, mai precis, in temeiul art. 1357 C. civ.

Atunci cand considera ca interesele lor sunt vatamate prin modifi-
carea actului constitutive, ca de exemplu prin fuziunea cu alta societate/
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alte societati, asociatii au dreptul de a se retrage din societate, legea
facand distinctii relative la forma juridica a societatji.

Astfel, pentru societatile de capitaluri, art. 134 alin. (1) din Legea
nr. 31/1990 prevede ca actionarii care nu au votat in favoarea unei
hotarari a adunarii generale au dreptul de a se retrage din societate si
de a solicita cumpararea actiunilor lor de catre societate, numai daca
respectiva hotarare a adunarii generale are ca obiect: schimbarea
obiectului principal de activitate, mutarea sediului societatji in straina-
tate, schimbarea formei societatii sau fuziunea sau divizarea societatii.

Asadar, dreptul special de retragere este recunoscut numai in
conditji limitative, circumscrise strict celor patru cazuri de modificare
enuntate de lege. Desigur, nimic nu impiedica actionarul sa isi valorifice
dreptul de retragere derivat din natura contractuala a societatji, urméand
regulile de drept comun privind transmiterea actiunilor prevazute de
Legea nr. 31/1990 referitoare la vanzarea de actiuni si/sau, daca este
cazul, regulile stabilite de Legea nr. 297/2004 privind piata de capital.

Nasterea dreptului special de retragere prevazut de art. 134 din
Legea nr. 31/1990 are loc concomitent cu exercitarea dreptului de
a vota impotriva modificarii Tn cauza ori odata cu exprimarea votului
maijoritatji calificate in sensul modificarii actului constitutiv, atunci cand
titularul dreptului de retragere nu a participat la vot.

Potrivit art. 134 alin. (2) din lege, termenul de exercitare a dreptului
de retragere este de 30 de zile. Ziua de plecare a termenului, dies a
quo, este data publicarii hotararii adunarii generale in Monitorul Oficial
al Romaniei, Partea a IV-a, pentru schimbarea obiectului principal
de activitate, mutarea sediului societatii in strainatate si schimbarea
formei societatii, si de la data adoptarii hotararii adunarii generale,
in cazul fuziunii sau divizarii societatii.

Legea prevede o exceptie pentru cazurile prevazute de art. 246'
(fuziune prin absorbtie) si 2462 (divizare), in sensul ca actionarii care
nu sunt in favoarea fuziunii/divizarii isi pot exercita dreptul de retragere
in termen de 30 de zile de la data publicarii proiectului (de fuziune/
divizare), in conditiile art. 242 alin. (2) sau, dupa caz, ale art. 242
alin. (2) [art. 134 alin. (21)].

Actionarii vor depune la sediul societatji, alaturi de declaratia scrisa
de retragere, actiunile pe care le poseda sau, dupa caz, certificatele
de actionar emise potrivit art. 97 [art. 134 alin. (3)].



11l. Conditji legale ale realizarii fuziunii societatilor 117

Legea prevede ca pretul platit de societate pentru actiunile celui
ce exercita dreptul de retragere va fi stabilit de un expert autorizat
independent, ca valoare medie ce rezulta din aplicarea a cel putin
doua metode de evaluare recunoscute de legislatia in vigoare la data
evaluarii [art. 134 alin. (4)].

Expertul este numit de directorul oficiului registrului comertului de
pe langa tribunal si/sau de persoana ori persoanele desemnate de
catre directorul general al Oficiului National al Registrului Comertului
in conformitate cu dispozitiile art. 38 si 39, la cererea consiliului de
administratie, respectiv a directoratului [art. 134 alin. (4) coroborat
cu art. 1 din O.U.G. nr. 116/2009].

Costurile de evaluare vor fi suportate de societate [art. 134 alin. (5)].

Daca sunt indeplinite conditiile prevazute la art. 134 din lege, insa
societatea nu se pronunta asupra cumpararii actiunilor, actionarul are
deschisa calea unei actiuni separate pentru stabilirea pretului actiunilor,
in conditiile in care, de exemplu, prin hotararea privind retragerea
actionarului din societate, nu s-a dispus cu privire la acest aspect.

Legea nu conditioneaza retragerea din societate a unui actionar de
stabilirea pretului, in sensul ca nestabilirea contravalorii actiunilor sa
poata constitui in sine un motiv ce poate conduce la anularea hotararii
prin care s-a luat act de retragere, actionarul aflat intr-o asemenea
situatie avand un drept de creanta impotriva societatji.

Pentru a dobandi actiuni prin procedura prevazuta la art. 134 din
lege, societatea nu este tinuta sa respecte dispozitjile art. 103" alin. (1)
lit. a)-c) si la alin. (2) al aceluiasi text legal, insa este necesar ca plata
actiunilor astfel dobandite sa se realizeze numai din profitul distribuibil
sau din rezervele disponibile ale societatji, inscrise in ultima situatie
financiara anuala aprobata, cu exceptia rezervelor legale [art. 103"
alin. (1) lit. d)].

n concluzie, pentru retragerea actionarului in conditiile art. 134
din lege, pentru situatia particulara a fuziunii, trebuie indeplinite urma-
toarele conditji: existenta unei hotarari de modificare a actului constitutiv
valabil adoptata; modificarea sa aiba ca obiect fuziunea societatii;
asociatul sa fi votat contra hotararii de modificare, acest fapt fiind
consemnat in procesul verbal de sedinta sau sa nu fi participat la
adunarea generala.

Potrivit art. 242 din Legea nr. 297/2004 privind piata de capital,
actionarii unei societati admise la tranzactionare pe o piata reglementata,





