Uzasadnienie

I. UWAGI OGOLNE
1. Wprowadzenie

1. Celem Projektu jest zastgpienie projektowanymi przepisami wadliwej regulacji
poswieconej grupom spotek, przyjetej ustawa z dnia 9.2.2022 r. o zmianie ustawy — Kodeks
spotek handlowych oraz niektorych innych ustaw!. Wprowadzone tg ustawg przepisy art.
211-21' ystawy z dnia 15.9.2000 r. — Kodeks spotek handlowych? (,k.s.h.”) nie
odpowiadaja potrzebom zgrupowan spotek, rodza ryzyko prawne i otwieraja droge do
naduzywania wladzy w spotkach. Ich wykorzystanie w praktyce jest znikome, co dowodzi
nieadekwatnosci przyjetych rozwigzan. Granice, w ktérych ustawodawca dopuszcza
dzialanie w interesie grupy spotek, pozostaja niejasne. Trzonem kodeksowej regulacji jest
nieefektywny i nadmiernie sformalizowany mechanizm wydawania wigzacych polecen, z
ktérym powigzano generalne zwolnienie z odpowiedzialnosci cywilnoprawnej cztonkdéw
organ6éw spotki dominujacej 1 zaleznej tak za wydawanie, jak i wykonywanie polecen (art.
212-21° k.s.h.). Ryzyko rodza niejasne przepisy ustanawiajace odpowiedzialno$é
odszkodowawcza spotki dominujacej wzgledem spotki zaleznej, jej wspoOlnikow
(akcjonariuszy) mniejszo$ciowych oraz wierzycieli (art. 21'>-21'* k.s.h.). Zezwolenie na
przymusowy wykup udziatow 1 akcji wspolnikow oraz akcjonariuszy, ktorych prawa
cztonkowskie reprezentuja 25% kapitatu zaktadowego (art. 21'! k.s.h.), narusza standardy
konstytucyjne. Przyjety model ,,opt-in”, wymagajacy poddania si¢ przepisom o grupach
spotek na podstawie uchwatl podejmowanych przez zgromadzenia spotek zaleznych (art.
21' § 2 k.s.h.), stawia zgrupowania przed dylematem: albo poddadza si¢ wadliwej regulacji
kodeksowej albo dzialanie w interesie grupy bedzie wigzalo si¢ z podwyzszonym ryzykiem
odpowiedzialnosci cywilnej 1 karnej czlonkow organow spotek. Reforma spotkata si¢ z
krytyka wigkszo$ci przedstawicieli krajowej doktryny; przyjete rozwigzania nie znajduja
odpowiednikow w systemach prawa obcego ani w postulatach de lege ferenda,
formutowanych w Europie.

Zreformowanie przepisow art. 21'-21'® k.s.h. w drodze punktowych zmian okazuje si¢
niemozliwe wobec zasadniczo blednej filozofii regulacyjnej oraz wadliwej koncepcji
przepisow, a takze uksztaltowanych w sposob nieprawidtowy rozwigzan szczegdétowych.

3. W tym stanie rzeczy Zespot problemowy Komisji Kodyfikacyjnej Prawa Cywilnego do
spraw prawa handlowego (,,Zesp6l KKPC”) rozwazal dwa podstawowe warianty
propozycji legislacyjne;j:

' Dz.U. poz. 807.
2 Tekst jedn. Dz.U. z 2024 ., poz. 18.



1) uchylenie catosci przepisow art. 21'-21'¢ k.s.h., powigzane z zaniechaniem
wprowadzenia w ich miejsce nowej regulacji, co skutkowaloby pozostawieniem
orzecznictwu  sgdowemu trudu  wypracowania standardow  prawnych
obowigzujacych w zgrupowaniach;

2) uchylenie catosci przepisow art. 21'-211°

nowej, ramowej regulacji dla grup spotek.

k.s.h., powigzane z wprowadzeniem

Wariant pierwszy wigzatby si¢ nieuchronnie z koniecznoscig dlugiego oczekiwania na
wypracowanie stabilnych zasad dzialania zgrupowan. Dotychczasowy dorobek
orzeczniczy przestawia si¢ bowiem nader skromnie. W nielicznych sprawach karnych
(sprawa Stoczni Szczecinskiej i in.) sady zaakceptowaty dopuszczalno$¢ podejmowania
przez organy wykonawcze spotek dziatan w interesie grupy w miejsce partykularnego
interesu poszczegolnych uczestnikdw zgrupowania. Ponadto w niewielkiej liczbie
wyrokow sadoéw cywilnych potwierdzono dopuszczalno$é przyjmowania tzw. kodeksoéw
grup spolek, formutujacych dyrektywe dziatania w interesie grupy oraz ksztattujacych
ramy wspolpracy miedzy jego uczestnikami. Jednak dorobek judykatury jest szerzej
nieznany (jezeli poming¢ waskie grono specjalistow prawa spotek) a nawet trudno
dostgpny; brakuje wypowiedzi Sadu Najwyzszego (w sprawie Stoczni Szczecinskiej
rozstrzygnigcie Sadu Najwyzszego ograniczylo si¢ do uznania skargi kasacyjnej
oskarzyciela publicznego za oczywiScie bezzasadng). Bardzo powoli rozwija sie¢
orzecznictwo akceptujace w wyjatkowych przypadkach zabieg pominigcia prawnej
odrebnosci spotki w stosunku do jej udziatlowcodw; wydane rozstrzygniecia odnoszg si¢
przede wszystkim do naduzy¢ w stosunkach pracy i w sferze ubezpieczenia spotecznego.
Sady nie zdecydowatly si¢ dotad, na zasadzie wyjatku, obciazy¢ odpowiedzialnoscig za
zobowigzania spolki kapitatlowej jej wspoOlnikow (akcjonariuszy), przez wykorzystanie
konstrukcji tzw. ,,odpowiedzialnosci przebijajacej”. Podstawy prawne takiego zabiegu
wydaja si¢ zreszta nader watte. W tym stanie rzeczy w stosunkach panujacych w grupach
spotek konieczne jest odwolywanie si¢ do zasad ogdlnych. Na pierwszy plan wysuwa si¢
tu linia orzecznicza interpretujaca interes spotki jako wypadkowa dazen jej udzialowcow,
a w konsekwencji negujaca zabieg wyrdznienia autonomicznego interesu spotki jako
takiej®. Pozwala ona — w pewnych granicach — osiaggnaé rezultaty zblizone do powstajacych
w razie uwzglednienia kategorii interesu grupy spotek. Bezdyskusyjne pozostaje wszakze,
ze wskazany dorobek orzeczniczy nie tworzy stabilnych ram prawnych funkcjonowania
grup spotek; wskazane ramy, zar6wno w wymiarze ulatwienia organizacji 1
funkcjonowania grup spolek (zwlaszcza zapewnienia elementarnego bezpieczenstwa
prawnego przy podejmowaniu dziatan w interesie grupy spoélek), jak 1 ochrony
zagrozonych intereséw, jawig si¢ jako wyraznie niewystarczajagce. Sady moga w
jednostkowych sprawach wydawac rozstrzygnigcia odmienne, niweczace dotychczasowy
skromny dorobek orzeczniczy.

Wariant drugi rodzi trudno$¢ bedaca pochodng zlozonos$ci problematyki prawa grup
spolek. Stanowi ona jeden z trudniejszych, jesli nie najtrudniejszy wyspecjalizowany

3 Por. wyrok SN z 5.11.2009 r., I CSK 158/09, OSNC 2010, nr 4, poz. 63; wyrok SN z 22.10.2009 r., I1I
CZP 63/09, OSNC 2010, nr 4, poz. 55.



obszar prawa spotek handlowych, w ktoérym S$cierajg si¢ przeciwstawne cele ze sfery
polityki prawa oraz zréznicowane punkty widzenia. Podnosi si¢, z jednej strony, potrzebe
utatwienia funkcjonowania grup spotek, z drugiej zas ryzyko, jakie rodzi traktowanie grupy
spotek jako zintegrowanego organizmu gospodarczego. Trudnos¢ wynika z koniecznosci
uwzglednienia odmiennych uwarunkowan spétek zamknigtych oraz spotek publicznych w
warunkach, w ktorych obie te kategorie spotek wystepuja w roli podmiotow zaleznych
uczestniczacych w zgrupowaniach. Rola ustawodawcy konstruujacego normy prawne o
walorze generalnym, skierowane do skrajnie zréznicowanych typoéw zgrupowan spotek,
poczawszy od niewielkich konglomeratéw rodzinnych skupiajacych dwie lub kilka spotek,
a skonczywszy na koncernach begdacych liderami polskiej gospodarki, okazuje si¢ znacznie
trudniejsza od roli sedziego, orzekajacego w uwarunkowaniach skonkretyzowanego stanu
faktycznego 1 dysponujacego moznoscig relatywizacji sformutowanego rozstrzygnigcia
oraz opatrzenia go stosownym uzasadnieniem. Dorobek orzeczniczy moze by¢
korygowany w miar¢ rozwoju stosunkéw gospodarczych 1 dostosowywany do
zmieniajacych si¢ okolicznosci, co zapewnia elastycznos¢. W wigkszosci rozwinigtych
systemoéw prawnych grupy spotek pozostaja dlatego domeng rozstrzygniec
przyjmowanych w orzecznictwie sgdowym, cho¢ istnieja w tym wzgledzie prominentne
wyjatki. Istnieje znaczne pole niepewnosci, w jakim kierunku polska praktyka i
orzecznictwo sagdowe bgda interpretowaty przyjete normy ustawowe; interpretacja ta moze
pozostawa¢ w wyraznej sprzeczno$ci z intencjami projektodawcow. Ryzyko zwigksza
kryzys sadownictwa w Polsce oraz ograniczone rozeznanie s¢dziow w zlozonych
zagadnieniach prawa spotek handlowych.

W przekonaniu projektodawcow wigcej argumentéw przemawia za wariantem drugim
wobec przedstawionych istotnych wad, z ktérymi jest zwigzane pozostawienie wylacznie
orzecznictwu sagdowemu wypracowania standardow prawnych dla grup spoétek.
Jednoczesnie Zespot KKPC zdecydowat si¢ na wybor wariantu posredniego w tym sensie,
ze Projekt zawiera regulacje wylacznie ramowa, ktora moze funkcjonowaé prawidtowo
jedynie w razie wypetnienia jej szczegélowymi regulami interpretacyjnymi przez praktyke,
doktryne 1 orzecznictwo sagdowe. Celem projektowanej reformy jest przesadzenie tylko
niektorych ogolnych zasad obowigzujacych grupy spotek 1 wytyczenie kierunkéw dalszej
ewolucji. W obecnej sytuacji sformutowanie tak rozumianych zasad ogo6lnych wydaje si¢
zabiegiem niezbednym, warunkujacym w dluzszej perspektywie prawidlowy rozwoj
polskiego prawa spotek.

2. Podstawowe cele i zalozenia aksjologiczne Projektu

Ulatwienie funkcjonowanie grup spotek i ochrona zagrozonych interesow



Celem Projektu jest przyjecie zespolu norm ulatwiajagcych organizacje i
funkcjonowanie grup spolek, co urzeczywistnia koncepcj¢ przepisOw o grupach spotek
jako tzw. enabling law. Normy Projektu maja pozwoli¢ na odzwierciedlenie w przepisach
prawa spolek rzeczywistosci gospodarczej, polegajacej na kierowaniu si¢ przez spotki
nalezace do grupy — w miejsce wyabstrahowanego interesu spotki jako takiej — szerzej
pojetym interesem grupy, a w konsekwencji pogodzenie rozwigzan prawnych i
uwarunkowan biznesowych funkcjonowania grupy. W tym kontekscie na pierwszy plan
wysuwa si¢ potrzeba wprowadzenia przepisdw zabezpieczajacych cztonkow organow
spotek nalezacych do grupy, zwlaszcza spotek zaleznych, przed odpowiedzialnoscia
cywilnoprawng i1 karng z tytutu podejmowania gospodarczo racjonalnych dziatan dla dobra
grupy spotek, przepisow wyznaczajacych rozsadny kompromis miedzy skonfliktowanymi
dazeniami poszczeg6lnych uczestnikow grupy.

Korelatem zaproponowanych rozwigzan usprawniajacych dziatalno$¢ grup spolek sa
przewidziane Projektem instrumenty ochrony zagrozonych grup oséb: udzialowcow
mniejszosciowych spotek nalezacych do grupy oraz ich wierzycieli, co urzeczywistnia
koncepcje przepisdéw o grupach spotek jako tzw. protecting law.

wPowszechny” charakter regulacji grup spotek

Projektodawcy przyjeli zasade ,,powszechnego” charakteru proponowanej regulacji, co
oznacza, ze przepisy Projektu znajduja ex lege zastosowanie do wszystkich grup spélek,
spelniajacych przestanki ustawowej definicji. Odstgpiono tym samym od
obowigzujacego obecnie modelu opt-in przepisoéw o grupach spotek (art. 211 § 2 k.s.h.) ze
wzgledu na jego niekorzystne nastgpstwa, przejawiajace si¢ m.in. w ryzyku
zakwestionowania dopuszczalnosci dziatania w interesie grupy przez organy tych spotek,
ktére nie zdecydowaly si¢ na stosowanie rezimu ustawowego. Model opt-in w istocie
pozostawia wigkszo$¢ grup spotek poza nawiasem regulacji, poniewaz konieczno$¢
dopetienia aktéw starannosci w celu ,,wejsScia” w rezim kodeksowy stwarza podmiotom
kontrolujacym grupe wygodny pretekst do utrzymania dotychczasowego status quo.
Rownoczesnie w zgrupowaniach tych powstaje realne ryzyko odpowiedzialnosci os6b
zarzadzajacych spotkami zaleznymi, gdy dzialajg one w interesie grupy spotek. Co wigcej,
instrumenty ochrony udzialowcéw mniejszo$ciowych i1 wierzycieli spotek zaleznych
nalezacych do grupy okazuja si¢ niewystarczajgce. Szersze uzasadnienie zasadnosci
przyjecia ,,powszechnego” charakteru projektowanej regulacji grup spotek zawierajg
uwagi sformutowane w pkt II.1 ponize;.

Koncepcja interesu grupy spolek

Projekt realizuje zalozenia koncepcji interesu grupy spotek, dla ktérej najbardziej
wplywowym wzorcem pozostaje wypracowana we Francji tzw. ,,doktryna Rozenblum”.
Prowadzony w Europie na przestrzeni ostatnich 30 lat dyskurs w kwestii wypracowania
optymalnego modelu prawa grup spoétek zmierza do konkluzji, Ze koncepcja interesu grupy
spotek pozostaje najbardziej operatywnym instrumentem ksztattowania stosunkow w
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zgrupowaniu, gdyz najlepiej odzwierciedla gospodarczg rzeczywistos¢ grup spotek. Istota
»doktryny Rozenblum”, ktorej nazwa pochodzi od precedensowego wyroku wydanego
przez francuski sad kasacyjny*, jest legitymizacja wywierania wptywu na spotke zalezna,
nawet jezeli skutkuje to negatywnymi dla niej nastgpstwami, o ile stuzy realizacji
usprawiedliwionego interesu grupy jako catosci. Dopiero w perspektywie dlugoterminowe;j
bilans korzysci 1 kosztow wynikajacych z uczestnictwa spotki w zgrupowaniu powinien
by¢ zrownowazony, przy czym nie przesagdzono okresu, w ktorym powinno to nastgpic.
Ponoszenie przez spotke ,,ofiar” jest uzasadnione, gdy pozwala wesprze¢ cele stawiane
zgrupowaniu, a rbwnoczesnie:

1) struktura zgrupowania jest stabilna,
2) prowadzi ono spojng polityke, oraz
3) zapewniony jest sprawiedliwy podziat korzysci i kosztow w zgrupowaniu.

W Europie panuje szeroki konsensus odnos$nie do zasadnoS$ci uczynienia koncepcji
interesu grupy spélek standardem ksztaltowania relacji w zgrupowaniach. Przyjecie
ramowego uregulowania w prawie Unii Europejskiej stanowito element planéw
legislacyjnych Komisji Europejskiej, co nie przetozylo si¢ jednak ostatecznie na
skonkretyzowang inicjatywe legislacyjng’. Postulat ten byt réwniez formutowany przez
zrdznicowane gremia eksperckie®. Koncepcja interesu grupy spétek wyznacza standard
relacji w zgrupowaniu przyjety w Europejskiej ustawie wzorcowej o spotkach (EMCA)’.
W prawie krajowym, poza prawem francuskim, najbardziej prominentnego przyktadu
urzeczywistnienia koncepcji interesu grupy spotek dostarcza prawo wtoskie, gdzie zostata
ona skodyfikowana w przepisach wiloskiego kodeksu cywilnego. W regionie Europy
Srodkowej znalazta ona odzwierciedlenie w prawie wegierskim (2006 1.) i czeskim
(2014 r.). Zatozenia tej koncepcji starat si¢ w 2022 r. urzeczywistni¢ takze ustawodawca
polski, jednak przestanki dziatania w interesie grupy spotek pozostaja niejasne, za$
caloksztalt przyjetej koncepcji regulacyjnej jest wadliwy (por. pkt I 1 powyzej). W
krajowej doktrynie prawniczej istnieje wszakze szeroki konsensus, ze koncepcja interesu
grupy spotek wyznacza pozadany model regulacyjny w polskim prawie spotek.

Pozadanego wzorca nie wyznacza natomiast model normatywny przyjety w prawie
niemieckim, zar6wno w wariancie koncernu umownego, jak i koncernu faktycznego z
udziatem zaleznych spoétek akcyjnych. Cechuje si¢ on nadmiernym sformalizowaniem oraz

* Wyrok z 4.2.1985 r., Dalloz, 1985, 478.

> Communication from the Commission to the Council and the European Parliament: Modernising
Company Law and Enhancing Corporate Governance in the European Union — A Plan to Move Forward,
21.5.2003 r., COM (2003) 284, pkt 3.3.

¢ Report of the Reflection Group on the Future of EU Company Law, Brussels, 5.4.2011, s. 59-65; Forum
Europaeum on Company Groups: Proposal to Facilitate the Management of Cross-Border Company
Groups in Europe, European Company and Financial Law Review 2015, nr 2, s. 299; European
Company Law Experts: P. Bockli, PL. Davies, E. Ferran, G. Ferrarini, J.M. Garrido Garcia, K.J. Hopt,
A. Opalski, A. Pietrancosta, R. Skog, S. Sottysinski, J.W. Winter, M. Winner, E. Wymeersch, A Proposal
for the Reform of Group Law in Europe, 18 European Business Organization Law Review (2017), nr 1,
s. 35.

" European Model Companies Act (EMCA), 2017, sekcja 15.16.
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— gdy chodzi o koncern umowny — natozeniem przesadnych ciezaréw na spotki
dominujace, w konsekwencji czego nie odpowiada potrzebom grup spotek. Bywa
krytykowany w samych Niemczech i nie zostat na poziomie ustawowym wprowadzony dla
zgrupowan tworzonych z udziatem zaleznych spotek z 0.0. Model ten zostat odrzucony w
pracach nad rozwojem unijnego prawa spotek i, poza prawem niemieckim, recypowano go
w znikomej liczbie porzadkdéw prawnych, a niektére wrecz go z czasem porzucity na rzecz
modelu opartego o koncepcje interesu grupy spotek (prawo czeskie).

Instrumenty ochronne w grupach spolek

Przyjete w Projekcie instrumenty ochronne daza do zabezpieczenia intereséw
udzialowcéw mniejszosciowych oraz wierzycieli, jezeli doszto do przekroczenia
dopuszczalnych granic dzialania w interesie grupy spolek. Sa zatem $cisle skorelowane
z zabiegiem ustawowej legitymizacji koncepcji interesu grupy spotek i stanowig konieczng
przeciwwagg dla tego zabiegu. Wypracowanie instrumentow ochrony interesariuszy grup
spotek pozostaje zadaniem trudnym, co dobitnie pokazuja przyktady zagraniczne. W
uwarunkowaniach krajowych dochodzenie roszczen na drodze sadowej napotyka na
przeszkody wynikajace z niewydolnego systemu sagdowniczego. Jednak gdyby zaniechac
wprowadzenia szczegolnych instrumentéw ochronnych, dostosowanych do sytuacji grupy
spotek, dosztoby do zaburzenia koniecznej rownowagi miedzy pierwiastkami enabling
law i protecting law prawa grup spoétek. Uzasadniatoby to zarzut jednostronnej realizacji
potrzeb podmiotow kontrolujagcych grupy spédtek oraz kadry menedzerskiej grupy,
zainteresowanych mozliwie szeroka legitymizacja dziatan w interesie zgrupowania.
Instrumenty ochronne petnig funkcj¢ zabezpieczajaca przyzwoity standard stosunkow w
grupie spotek juz dlatego, i1z ze wzgledu na stosunkowo surowe sankcje przewidziane
projektem odstraszaja od naruszania rOwnowagi interesow spotek nalezacych do grupy
wbrew zatozeniom uczynionym w projektowanych przepisach (funkcja prewencyjna).

Projekt punktowo reformuje réwniez ,,0g6lne” (,,niekoncernowe”) ramy ochrony
udzialowcow spolek kapitalowych. Przyznaje wspolnikom spotek z o.0. 1 akcjonariuszom
niepublicznych spolek akcyjnych prawo zadania ustgpienia ze spotki na wzor uprawnienia
istniejgcego w prostej spotce akcyjnej, wypelniajac w ten sposob systemowg luke.
Rozwigzanie to ma znaczenie takze w grupach spotek, ktére zdecyduja si¢ skorzystac z
opcji niestosowania rozwigzan kodeksowych.

Projektodawcy uznali za niecelowe wprowadzanie odrgbnego uregulowania dla grup
spotek, przyznajacego prawo przymusowego wykupu praw udzialowych mniejszosci, a w
konsekwencji takze — stanowiacego jego lustrzane odbicie i bedacego instrumentem
ochronnym — prawa odkupu.

Likwidacja kategorii pojeciowej tzw. ,,umowy koncernowej”



Projekt usuwa z przepisow kodeksu incydentalne wzmianki o tzw. ,,umowach
koncernowych”, zawarte w art. 4 § 1 pkt 4 lit. f, art. 228 pkt 6, art. 3008! pkt 5 oraz art. 393
pkt 7 k.s.h. Do zawierania tych uméw odnosit si¢ pierwotnie art. 7 k.s.h., uchylony ustawa
z dnia 9.2.2022 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych
ustaw. Zgodnie z prawidlowa interpretacja, polskie prawo nigdy — takze w okresie
obowigzywania przepisu art. 7 k.s.h. — nie zezwalato ani nie zezwala de lege lata na
zawarcie ,,umowy przewidujacej zarzadzanie spotka zalezng” ani ,,umowy przewidujacej
przekazywanie zysku spotki zaleznej”. Przejecie zarzadzania zalezna spotka kapitatlowsg
przez spotke dominujaca prowadzitoby do ubezwlasnowolnienia zarzadu tej pierwszej
i naruszaloby art. 201 § 1, art. 300%% § 1, art. 3007° § 1 oraz art. 368 § 1 k.s.h. Przekazywanie
zysku spotki zaleznej na podstawie umowy oznaczaloby natomiast niedopuszczalng
ingerencje w kompetencj¢ zgromadzenia spoiki kapitatowej do decydowania o podziale jej
zysku (art. 231 § 2 pkt 2, art. 300%? § 2 pkt 2 i art. 395 § 2 pkt 2 k.s.h.). W konsekwencji
umowy takie nalezatoby oceni¢ jako niewazne, gdyz sprzeczne z ustawa (art. 58 § 1 k.c.).

Na przestrzeni ostatniego ¢wier¢wiecza tylko incydentalnie dochodzito w praktyce do prob
zawierania tzw. ,,umow koncernowych” i w konsekwencji nigdy nie zyskaty one znaczenia
jako instrument regulowania stosunkow w grupach spolek. Wbrew stanowisku
wyrazonemu przez projektodawcow ustawy z dnia 9.2.2022 r. o zmianie ustawy — Kodeks
spotek handlowych oraz niektérych innych ustaw, tzw. ,,umowy koncernowe” nie mogly
ani de lege lata nie moga by¢ zawierane z powolaniem si¢ na zasade swobody umow.
Zobowiazanie si¢ przez spotke kapitatowa do poddania si¢ woli osoby trzeciej w kwestiach
zarzadzania spotka i podzialu zysku ze skutkiem, iz dziatanie wbrew umowie narazaloby
spotke na odpowiedzialno$¢ ex contractu, nie tylko koliduje ze wskazanymi wyzej
przepisami kodeksu, ale sprzeciwia si¢ naturze stosunku spotki kapitalowej, a tym
samym wykracza poza zakres swobody uméw (art. 353! k.c.). Wniosku tego nie zmienia
uzaleznienie zawarcia tzw. ,,umowy koncernowej” od uchwaty zgromadzenia spotki (art.
228 pkt 6, art. 300%! pkt 5 oraz art. 393 pkt 7 k.s.h.). Uchwale tej, niebedacej zmiang umowy
(statutu) spoiki, nie mozna przypisa¢ waloru legitymizacji tzw. ,,umowy koncernowej” w
uwarunkowaniach ustroju spotki kapitalowej. Przepisy k.s.h. nie przewiduja Zadnych
instrumentdw ochrony zagrozonych intereséw udzialowcow mniejszosciowych ani
wierzycieli na wypadek zawarcia tzw. ,umowy koncernowej”. Nieudang probe
unormowania takich instrumentéw zawierajg art. 21'>-21'* k.s.h. Przepisy art. 21'-211
k.s.h. nie zezwalaja na zawieranie tzw. ,,umow koncernowych” ani na przejecie
zarzadzania spotka zalezng przez spotke dominujaca czy tez przekazywanie catosci zyskow
spotki zaleznej. Tym bardziej przesadza to o niedopuszczalno$ci zabiegu ,,przeksztalcenia”
spotki zaleznej na podstawie umowy w podmiot w pelni podporzadkowany spoéice
dominujacej, z ktorego moglaby ona bez ograniczen pobiera¢ wypracowywane zyski.

Reasumujac, proponowany zabieg usuni¢cia wzmianek o tzw. ,,umowach koncernowych”
stanowi logiczng konsekwencje fiaska proby przeniesienia na grunt prawa polskiego
konstrukeji niemieckiego koncernu umownego z udzialem zaleznej spotki akcyjnej,
podjeta pierwotnie w ramach art. 7 k.s.h., uchylonego nastgpnie w 2022 r. Jak wspomniano,
konstrukcja ta pozostaje w zdecydowanym odwrocie w skali migedzynarodowej. Jej



II.

wspotegzystowanie z proponowanym modelem przepisow o grupach spotek bytoby stanem
niepozadanym i rodzagcym niepotrzebne watpliwosci interpretacyjne.

UWAGI SZCZEGOLOWE
1. Zakres stosowania przepisow o grupach spolek i definicja grupy spoétek
Zasada stosowania ex lege przepisow o grupach spolek

Konstrukcja stosowania przepisow o grupach spotek jest konsekwencja przyjete; w
Projekcie koncepcji uregulowania zgrupowan i wymaga wyjasnienia na kilku powigzanych
ptaszczyznach.

Na pierwszy plan wysuwa si¢ zasada stosowania ex lege przepiséw o grupach spolek.
Oznacza ona, ze spelienie przez spotki bedace w stosunku dominacji/zalezno$ci
przestanek okres$lonych w projektowanym art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. skutkuje zastosowaniem
ex lege przepisow art. 7-7¢ k.s.h., bez potrzeby dokonywania przez spotki nalezace do
grupy odrebnej czynnosci prawnej badz innego aktu, ktore warunkowalyby poddanie si¢
wskazanym przepisom (np. podjecia przez zgromadzenia spotek uchwatl o przystapieniu
do grupy). Nie przewiduje si¢ rowniez wpisu do rejestrow zaangazowanych spotek
informacji (wzmianek) o uczestnictwie w grupie.

Wprowadzenie odrgbnego wymagania ,,wejscia” w rezim grupy spotek w drodze uchwaty
badZ wpisu w rejestrze oznaczaloby urzeczywistnienie krytykowanego wyzej modelu opt-
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in, przewidzianego obecnie przepisami art. 21'-21' k.s.h. Negatywne nastepstwa takiego

modelu wystepowatyby na wielu ptaszczyznach.

Po pierwsze, powstawaloby podwyzszone ryzyko interpretacji a contrario, negujacej
dopuszczalno$¢ podejmowania dziatan w interesie grupy w zgrupowaniach, ktdre nie
zdecydowaty sie¢ podda¢ kodeksowej regulacji.

Po drugie, w grupach takich méglby by¢ utrzymywany niekorzystny stan, w ktorym interes
ich uczestnikéw bylby podporzadkowany dobru grupy, a réwnoczesnie — wobec braku
»wejscia” w rezim kodeksowy — udziatowcy mniejszosciowi spotek nalezacych do grupy 1
wierzyciele nie mogliby korzysta¢ z instrumentéw ochronnych. Taki model oznaczatby
osiggniecie — w centralnym punkcie koncepcyjnym — skutku zbieznego z rozwigzaniem
stanowigcym podstawowa wade przepisow art. 21'-211¢ k.s.h.

Po trzecie, grupa, ktéra zdecydowata si¢ na ,,wejscie” w rezim kodeksowy, mogtaby nie
spetnia¢ restrykcyjnych przestanek przewidzianych art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. W tych
warunkach uchwata zgromadzenia spotki o przystgpieniu do grupy bylaby wadliwa jako
sprzeczna z art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. Réwnoczesnie trudno byloby oczekiwaé od sadu
rejestrowego skutecznego badania przestanek przewidzianych art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. w
zwiazku z kontrolg wniosku o wpis. Sytuacja poszczegdlnych spdtek wzglednie catej grupy
ulega zmianom w czasie, co wymuszatoby skltadanie wnioskéw o wykreslanie wpisow, a
w razie zaniechania takich wnioskdw — wszczynanie postepowan przymuszajacych.
Uskutecznienie wpisu wskazujacego na uczestnictwo spotek w grupie — w polaczeniu z
naduzywanym w praktyce domniemaniem zgodnosci wpisow w Krajowym Rejestrze
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Sadowym ze stanem rzeczywistym (art. 17 ust. 1 ustawy o K.R.S.) — tworzytyby pozor
powagi rzeczy osadzonej. Podmiot przewodzacy grupie, wzglednie takze inne spoiki,
mogtby korzystaé z dobrodziejstw koncepcji interesu grupy spotek wbrew intencji
ustawodawcy 1 w warunkach podwyzszonego zagrozenia interesow udzialowcow
mniejszosciowych 1 wierzycieli.

Po czwarte, istnialoby ryzyko ,fragmentacji” grup w nast¢pstwie objecia rezimem
kodeksowym tylko czesci spotek uczestniczacych w grupie: tych spoétek, ktore podjety
stosowne czynnosci korporacyjne przesadzajace o ,,wejsciu” w rezim kodeksowy badz
ztozyty wnioski o dokonanie wpisu w rejestrze. Do skutku tego mogloby réwniez
doprowadzi¢ zaskarzenie uchwaly zgromadzenia spoétki o jej przystapieniu do grupy.

Argumenty te przemawiajg za przyjeta w Projekcie zasadg stosowania ex lege przepisOw o
grupie spotek. W konsekwencji tego modelu badanie spetnienia przestanek istnienia grupy
w rozumieniu projektowanego art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. bedzie mialo miejsce najczedciej ex
post, zazwyczaj na etapie sporu (w tym sporu sagdowego) zwigzanego z realizacja
uprawnien wynikajacych z instrumentow ochronnych przyznanych udziatlowcom
mniejszosciowym 1 wierzycielom spotek wzglednie przy okazji egzekwowania
odpowiedzialno$ci cywilnoprawnej badz karnej piastundw spotki nalezacej do grupy.
Roéwnoczesnie nie istniejg przeszkody, by zgrupowania deklarowaty stosowanie do nich
przepisow kodeksowych o grupie spdlek, np. na prowadzonych przez nie stronach
internetowych, co poprawi sytuacj¢ udzialowcoOw mniejszosciowych i1 wierzycieli spotek
nalezacych do grupy i moze by¢ uzytecznym narzedziem budowania zaufania do grupy.
Jednoczes$nie brak instrumentoéw prawnych ,,wejs$cia” w rezim przepisow o grupach spotek
nie zwigksza w sposob istotny ryzyka, ze z ustawowej regulacji beda korzysta¢ spotki,
ktére nie tworzg grupy w rozumieniu definicji art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h.

Podmiotowy zakres zastosowania przepisow o grupie spotek

Projekt przewiduje, ze w sktad ,kodeksowe;” grupy spotek moga wchodzi¢ wszelkie
spotki handlowe, tak kapitalowe, jak i osobowe. Projektowane przepisy znajduja
bowiem zastosowanie do wszelkich zaleznych spotek handlowych w rozumieniu art. 4 § 1
pkt 4 k.s.h., ktorych statutem personalnym jest prawo polskie. Irrelewantny pozostaje
natomiast statut personalny spétki dominujacej przewodzacej grupie badz wystepujacej w
tej roli innej osoby (innego podmiotu dominujgcego). Statutem tym moze by¢ takze prawo
obce.

Na podstawie projektowanego art. 7d § 1 zd. 1 k.s.h. stosowanie przepiséw o grupie spotek
zostalo wylaczone w odniesieniu do niektorych spotek zaleznych bedacych podmiotami
objetymi nadzorem nad rynkiem finansowym w rozumieniu art. 1 ust. 2 ustawy z dnia
21 lipca 2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz.U. z 2025 r. poz. 640).
Wytaczenie obejmuje zatem banki, zaklady ubezpieczen dziatajace w formie spotek
akcyjnych oraz inne podmioty (np. domy maklerskie, spotki prowadzace gielde papieréw
warto§ciowych). Podmioty te powinny uwzglednia¢é w swojej dzialalnosci interes
publiczny oraz interes kontrahentow (deponentdw, ubezpieczonych) w granicach



wyznaczonych skierowanymi do nich przepisami, dotyczacymi wykonywanej dziatalnosci
regulowanej. Przypisana tym podmiotom systemowa rola w gospodarce przesadza o
objeciu ich rozbudowanymi instrumentami publicznoprawnego nadzoru, sprawowanego
przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego. Dopuszczalno$¢ podejmowania przez te spotki
dziatan w interesie grupy moglaby kolidowa¢ z urzeczywistnieniem powyzszych celow, co
przesadza o wylaczeniu stosowania w stosunku do nich przepisow Projektu.

Projekt obejmuje natomiast spolki publiczne, gdy sga one objete nadzorem nad rynkiem
finansowym tylko ze wzgledu na swoj status jako spoiki publicznej. Wylaczone sg
natomiast te spotki publiczne, ktore podlegaja nadzorowi nad rynkiem finansowym na
podstawie dodatkowych przestanek, innych niz status spotki publicznej (np. bank bedacy
spotka publiczng, por. art. 7d § 1 zd. 1 k.s.h.). Kwestia objecia przepisami Projektu spotek
publicznych byta przedmiotem rozbieznych stanowisk czlonkow Zespolu KKPC.
Przewazyto stanowisko, ze sp6iki publiczne wystepujace w roli spotek zaleznych powinny
moc kierowac si¢ interesem grupy, jezeli do niej przynaleza. Projekt formutuje restrykcyjne
przestanki kwalifikacji zwigzkéw miedzy spotkami jako zgrupowania, wymagajac
istnienia trwalej wspolpracy gospodarczej, instrumentow zintegrowanego zarzadzania oraz
prowadzenia dzialalnosci na podstawie wspolnej, dlugoterminowej strategii (art. 4 § 1 pkt
5! k.s.h.). W konsekwencji na mozliwo$¢ dzialania w interesie grupy nie bedzie mogta
powotywaé si¢ zalezna spdtka publiczna, jezeli nie pozostaje w S$cistych wiezach
gospodarczych ze swoim akcjonariuszem dominujagcym, wzglgdnie innymi uczestnikami
grupy. Projekt wymaga zapewnienia rownowagi interesOw spoétek nalezacych do grupy i
zezwala na podejmowanie dzialan wywotujacych jedynie przejSciowe negatywne
nastepstwa dla spotki zaleznej. W przypadku naruszenia réwnowagi interesOw spolek
nalezacych do grupy akcjonariusze mniejszosciowi zyskuja daleko idace uprawnienia
ochronne w postaci prawa zadania zasadzenia odpowiedniego $wiadczenia
wyrownawczego lub zZadania orzeczenia ustgpienia akcjonariusza ze spotki. Sytuacja
akcjonariuszy mniejszosciowych spotki publicznej przedstawia si¢ zazwyczaj lepiej niz
udzialowcoOw  mniejszosciowych  spotki  niepublicznej wobec  rozbudowanego
instrumentarium prawnego (zlozonych regulacji tadu korporacyjnego oraz przepiséw
unijnego 1 krajowego prawa rynku kapitalowego), znajdujacego zastosowanie do tych
spotek, w tym obowigzkéw informacyjnych, wplywajacych na wysoki poziom
transparentnosci spotek publicznych. Projekt przyznaje spotkom prawo ,,wyjscia”, tj.
prawo zadecydowania o niestosowaniu przepisOw o grupie spotek przez zmiane¢ aktu
zatozycielskiego. Okolicznos$ci te przesadzaja o zasadno$ci objecia zaleznych spotek
publicznych przepisami o grupie spotek. Wylaczenie tych spotek spod projektowanego
rezimu bytoby trudne do usprawiedliwienia z perspektywy systemowe;.

3. Projekt wylacza stosowanie przepisow o grupach spétek do Skarbu Panstwa. Nie moze
on zostaé zakwalifikowany jako inny podmiot dominujgcy w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 5!
k.s.h., co przesadza projektowana zmiana art. 9 ust. 4 ustawy z 16.12.2016 r. o zasadach
zarzadzania mieniem panstwowym?®,

8 Tekst jedn. Dz.U. z 2024 r., poz. 125 ze zm.
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Prawo ,wyjscia”

Na podstawie projektowanego art. 7d § 2 k.s.h. umowa (statut) spotki zaleznej moze
przewidywac niestosowanie w stosunku do niej przepisoOw przewidzianych dla grup spotek.
Tym samym podmiot przewodzacy grupie moze zadecydowac o ,,wyjsciu’” z rezimu prawa
grup spotek. Wprowadzenie tak rozumianej ,,opcji wyjscia” (opt-out) jest uzasadnione
ztozonos$cig uwarunkowan inwestycji w spotki handlowe i1 stosunkéw gospodarczych, w
ktorych spotki te uczestniczg. Na przyktad, strony wspolnego przedsigwziecia, z ktorych
zadna nie sprawuje samodzielnej kontroli nad spotka, moga postrzega¢é wyrazng
legitymizacj¢ dzialania w interesie grupy jako zagrozenie dla wyjsciowej dyrektywy
postgpowania przez piastunow spotki w jej interesie i zrodlo zwigkszonego ryzyka dla
wartosci inwestycji w spotke. Z tego samego powodu prawo ,,wyjscia” moze zyskac
znaczenie takze w spétkach publicznych, ktérych istotni akcjonariusze mniejszosciowi
(np. fundusze inwestycyjne) moga by¢ zainteresowani utrzymaniem status quo sprzed
wejscia w zycie projektowanych przepisow, a wigc stanu, w ktérym nie istnieje klauzula
upowazniajaca organy spotki do dzialania w interesie grupy spotek oraz towarzyszace jej
instrumenty ochronne, a stanowisko to zyska wsparcie kwalifikowanej wiekszosci
akcjonariuszy. Wylaczenie dopuszczalno$ci dziatania w interesie grupy spotek moze by¢
warunkiem pasywnej inwestycji podmiotdw zagranicznych, zwlaszcza z kregu systemow
anglo-amerykanskich, ktorym nie s3 znane unormowania prawa grup spotek, zas
powstajace na tym tle problemy sg rozwigzywane przy pomocy ogolnych instrumentow
prawa spotek. Podobna logika moze kierowac sie¢ podmiot finansujacy spotke badz grupe
spotek. Wypracowanie przez sady stabilnych standardow ochrony udziatlowcow
mniejszosciowych oraz wierzycieli nieuchronnie wymaga dluzszego czasu. W
poczatkowym okresie obowigzywania przepisOw o grupach spolek istnienie klauzuli
legitymujacej do podejmowania dziatan rodzacych przejsciowe negatywne nastepstwa dla
spotek zaleznych moze by¢ dlatego postrzegane jako zagrozenie. Jezeli zatem na etapie
zawigzania spotki badz jej istnienia zostanie osiagnigty konsensus szeroko pojetej kategorii
interesariuszy spotki co do niestosowania przepisow o grupach spotek, zasadne jest
przyznanie prymatu woli udzialowcdw spotki co do obowigzywania przepisOw o grupach
spotek.

Wprawdzie ,,wyjscie” z rezimu przepisOw o grupach spotek skutkuje pozbawieniem
udziatowcéw mniejszosciowych oraz wierzycieli spolek nalezacych do grupy
instrumentdw ochronnych przyznanych przepisami Projektu, jednak rdwnocze$nie
dochodzi do wylaczenia stosowania klauzuli legitymizujacej podejmowanie dziatan w
interesie grupy spotek, w tym dzialan rodzacych przejSciowe negatywne nastepstwa dla
spotki zaleznej. Jakkolwiek taki stan nie powinien by¢ interpretowany jako zanegowanie
dopuszczalno$ci kierowania si¢ interesem grupy spotek (por. ponizej), to jednak pole do
uwzgledniania perspektywy grupy w dziatalnos$ci poszczegélnych nalezacych do niej
podmiotéw ulega zawezeniu, co samo w sobie nalezy postrzegaé jako stan zapewniajacy
minimum ochrony udzialowcom mniejszosciowym i wierzycielom spotki. Tym samym nie
mozna uzna¢ trafnos$ci ewentualnego argumentu krytycznego, ze wprowadzenie prawa
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»Wyjscia” oznacza jednostronne pozbawienie udziatlowcé4w mniejszosciowych i
wierzycieli instrumentéw ochronnych w warunkach, w ktorych nie sg réwnocze$nie
delegalizowane instrumenty nacisku na spotke zalezng. Istota Projektu sprowadza si¢ do
uregulowania granic dopuszczalnego dzialania przez spotke zalezng w interesie grupy, zas
nacisk spotki dominujacej na spotke zalezng znajduje wyraz najczesciej wlasnie w
podporzadkowaniu dziatan spotki zaleznej i jej organdéw interesowi grupy. Rownoczes$nie
powyzsza konstatacja nie zmienia wyjsciowej negatywnej oceny przez projektodawcow
obecnego stanu prawnego, w ktorym ustawodawca nie identyfikuje w sposob prawidtowy
potrzeby uwzglednienia interesu grupy spétek ani nie chroni zagrozonych interesow.

Model opt-out wykazuje t¢ wyrazng przewage nad przyjetym w obowigzujacych obecnie,
krytykowanych przepisach art. 21'-21'¢ k.s.h. modelem opt-in, ze proponowana regulacja
znajduje zastosowanie ex lege, za$ jej wylaczenie wymaga wykazania inicjatywy ze
strony udzialowcow spoélki i uzyskania kwalifikowanej wiekszosci potrzebnej do
zmiany aktu zalozycielskiego spolki (badz nawet jednomys$lnosci w spotkach
osobowych), co tworzy stosunkowo silng barier¢ zapobiegajaca ,,wyjsciu”. Udziatowcy
mniejszosciowi moga zaskarzy¢ uchwate zgromadzenia spolki zaleznej o zmianie aktu
zatozycielskiego, podnoszac swoje pokrzywdzenie, w szczegdlnosci powotujac si¢ na
wcezesniejsze praktyki podmiotu sprawujacego kontrole nad spotka, zmierzajace do
umniejszenia wartosci ich inwestycji w spotke albo pozbawienia uzasadnionego udzialu w
zyskach. ,,Wyjscie” z rezimu projektowanych art. 7-7c k.s.h. moze ponadto pociaga¢ za
sobg negatywne nastepstwa reputacyjne dla grupy spotek. ,,Wyjscie” jest zabiegiem
wzglednie transparentnym ze wzgledu na jawno$¢ umowy (statutu) spotki handlowej jako
dokumentu sktadanego do akt rejestrowych.

W Swietle brzmienia projektowanego art. 7d k.s.h. oraz celu regulacji nie ulega
watpliwosci, Ze nie jest dopuszczalne selektywne wylaczenie niektorych przepisow art. 7—
7c¢ k.s.h. przy pozostawieniu stosowania innych. Opt-out moze obejmowac jedynie
catoksztalt projektowanej regulacji.

Decyzja o niestosowaniu przepisow o grupach spotek wywotuje skutki wylacznie w spotce,
w ktorej zostata podjeta. Nie zdecydowano si¢ na rozwigzanie, zgodnie z ktoérym
postanowienia umowy (statutu) spotki o niestosowaniu przepisow o grupach spolek
wigzaltyby takze spotki zalezne w stosunku do spotki, w ktorej zostata podjeta. Pozwolitoby
to wprawdzie zapobiec (na ogo6t niepozadanemu) selektywnemu wytaczeniu stosowania
rezimu grup spotek w pojedynczych podmiotach nalezacych do tej samej grupy, jednak
oznaczatoby silng ingerencj¢ w autonomi¢ decyzyjng spotek zaleznych (i ograniczaloby
prawo zaskarzenia uchwaty), a takze mogtoby prowadzi¢ do innych negatywnych skutkow.
W konsekwencji, jezeli zgrupowanie dazy do wytaczenia stosowania projektowanego
rezimu we wszystkich nalezacych do niej spotkach, w kazdej spotce konieczna jest zmiana
aktu zalozycielskiego. Ro6wnocze$nie selektywne wytaczenie odnosi pelne skutki prawne
w tych spotkach, w ktérych zostato przeprowadzone. Niekiedy grupa spotek moze chcie¢
obja¢ wytaczeniem tylko okreslony podmiot, np. ze wzgledu na uzgodnienia poczynione z
udzialowcami mniejszoSciowymi albo gdy stanowi to warunek zabezpieczenia
finansowania udzielonego przez instytucje finansowa.
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W spotkach i grupach spotek, w ktorych skorzystano z prawa ,,wyjscia”, niezasadne bytoby
konstruowanie prostej tezy wywodzonej z metody wnioskowania a contrario, jakoby
wykluczone byto odwotywanie si¢ do kategorii interesu zgrupowania. Postrzeganie pojecia
interesu spotki jako wypadkowej dazen jej udziatlowcow, zgodnie ze stanowiskiem
zaprezentowanym przez Sad Najwyzszy (por. pkt .1 powyzej), a tym samym przyznanie
— w rozsadnych granicach — prymatu interesowi spotki (podmiotu) przewodzacego
zgrupowaniu pozwala na podejmowanie zabiegéw wazenia zrdéznicowanych interesow
powstajacych w dziatalnosci grupy, co moze prowadzi¢ do rezultatéw zblizajacych si¢ do
sytuacji, w ktorej spotka kierowataby si¢ interesem grupy. Nie ulega natomiast
watpliwosci, ze zabiegi te sg obarczone wyzszym ryzykiem prawnym niz powotanie si¢ na
interes grupy spotek w granicach, w jakich wyraznie legitymizuje to projektowana
regulacja art. 7 § 1 k.s.h.

Przypadek wystgpowania w roli spotki dominujgcej innej osoby niz spotka

Zgodnie z projektowanym art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h., grupie spotek moze przewodzié nie tylko
spotka dominujaca, ale takze ,,inna osoba, wobec ktérej sa spelmione przestanki
przewidziane w pkt 4 dla spolki dominujacej”. W konsekwencji z perspektywy
projektowanych przepisow o grupie spotek w roli spotki dominujacej moze wystepowad
dowolny podmiot: osoba fizyczna, niebedaca spotka osoba prawna badz inna jednostka
organizacyjna. Moze nig by¢ zar6wno osoba, ktorej statutem personalnym jest prawo
polskie, jak 1 prawo obce. W celu uniknigcia koniecznosci postugiwania si¢ za kazdym
razem w przepisach k.s.h. terminem ,,inna osoba, o ktorej mowa w art. 4 § 1 pkt 5!”
wprowadzono definicj¢ legalng, odwolujaca sie do kategorii ,,innego podmiotu
dominujacego”.

Rozwigzanie to ma zapobiega¢ przypadkom, w ktérym jako podmiot przewodzacy grupie
bytaby identyfikowana spotka wystgpujaca w istocie w roli spotki zaleznej, poniewaz
podmiotem jg kontrolujagcym nie jest spotka, lecz inna osoba. W szczego6lnosci brak
podstaw, by osoba zobowigzang z tytulu instrumentéw ochronnych przewidzianych
projektowanymi przepisami byta wytacznie przewodzaca zgrupowaniu spétka dominujaca,
jednak nie wystepujaca w takiej samej roli osoba fizyczna badz inna niz spotka osoba
prawna. W ten sposdb osoba inna niz spotka uwalnialaby si¢ od obowiazkéw i cigzarow
nalozonych na nig przepisami Projektu bez istnienia ku temu merytorycznego
uzasadnienia.

Przyjeta definicja nakazuje — w skrajnym przypadku — zakwalifikowanie jako grupy spotek
osoby fizycznej (badZz podmiotu innego niz spotka) oraz pojedynczej spolki zaleznej, gdy
wspomniana osoba fizyczna (podmiot inny niz spotka) sprawuje kontrole w znaczeniu
kryteriow przyjetych w art. 4 § 1 pkt 4 k.s.h. nad ta sp6tka, pod warunkiem, Ze jednoczesnie
sg spetnione wszystkie pozostale przestanki przewidziane projektowanym art. 4 § 1 pkt 5!
k.s.h. (istnienie trwalej wspotpracy gospodarczej, wdrozenie instrumentow
zintegrowanego zarzadzania i kierowanie si¢ wspdlng, dtugoterminowg strategia). Taki
skutek jest zamierzony przez projektodawcow. Sformutowanie wymagania sprawowania
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przez osobe fizyczng (badz podmiot inny niz spotka) kontroli nad co najmniej dwoma
spotkami zaleznymi jako ,,graniczny” warunek zastosowania przepisow Projektu byloby
bowiem sztuczne i nie przemawiajg za nim merytoryczne argumenty. Osoba fizyczna i
spotka od niej zalezna moga tworzy¢ ,,grupe spotek” w znaczeniu normatywnym; nie ma
tu znaczenia, ze uczestnikiem takiej grupy jest tylko jedna spotka. Najczesciej wspomniana
osoba fizyczna okaze si¢ przedsigbiorca, gdyz bez prowadzenia dziatalno$ci gospodarcze;j
trudne bedzie uznanie za spetniong przestanki wspolpracy gospodarczej ze spotka (lub
spotkami), ktore kontroluje.

Wprowadzenie pojecia innej osoby niz spotka, wystepujacej w roli spotki dominujacej,
uzasadnia zmiang przepiséw ustawy — Prawo upadtosciowe, przewidziang w art. 6 ustawy.

Definicja grupy spolek

Projekt formuluje restrykcyjne przestanki kwalifikacji zwigzkéw miedzy spotkami jako
grupy spotek, co odpowiada przedstawionym zatozeniom koncepcji interesu grupy spotek
(por. pkt 1.2. powyzej). Definicja legalna grupy, zawarta w projektowanym art. 4 § 1 pkt 5!
k.s.h., shuzy ograniczeniu legitymizacji powolywania si¢ na dzialanie w interesie grupy
spotek do przypadkow, gdy spoitki nie tylko pozostaja w stosunku dominacji-zaleznosci,
ale wykazuja znacznie silniejsze zwiazki, gdyz tworza jeden organizm gospodarczy.
Znajduje to wyraz w:

1) istnieniu migdzy spotkami trwalej wspotpracy gospodarcze;;
2) objeciu ich instrumentami zintegrowanego zarzadzania oraz

3) prowadzeniu przez nie dzialalnosci na podstawie wspdlnej, dlugoterminowej
strategii.

Wykazanie powyzszych przestanek jest warunkiem dopuszczenia dziatania przez spotke w
interesie grupy. Za wskazanym ujeciem przemawia argument, ze podejmowanie przez
spotki decyzji 1 dzialan w interesie zgrupowania, rodzacych dla nich przejSciowe
niekorzystne nastepstwa, zyskuje aksjologiczne uzasadnienie tylko w warunkach istnienia
trwalych wiezi gospodarczych i strukturalnego ustabilizowania grupy. Jedynie
woOwczas ramy wspotpracy gospodarczej w grupie daja bowiem realng perspektywe
uzyskania przez spotki rekompensaty w postaci korzysci bedacych owocem owej
wspotpracy. Istotne jest podkreslenie dlugoterminowej perspektywy funkcjonowania
grupy: nie jest ona tylko przejSciowym zwigzkiem spoétek, lecz powinna mieé trwate
podstawy. ,.Zwigzek spodlek” powinien wykracza¢ poza ,,zwykty” stosunek dominacji-
zalezno$ci. Tym samym celem Projektu jest wykluczenie stosowania przepiséw o grupach
spotek do holdingéw opartych wylacznie o (gospodarczo pasywnag) partycypacje
kapitatowg 1 wykonywanie praw z udziatéw zaangazowanych spolek.

W konsekwencji przyjetej konstrukcji normatywnej niewskazane bytoby wprowadzenie
ustawowego domniemania istnienia grupy spolek w znaczeniu kodeksowej definicji.
Domniemanie skutkowatoby bowiem faktycznie znacznie szerszg legitymizacja dziatania
w interesie grupy spotek, powigzang z konieczno$cia wykazywania przez udzialowcoéw
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mniejszosciowych wzglednie wierzycieli spotek nalezacych do grupy, ze zwiazki miedzy
spotkami nie speliajg rygorystycznego ,testu jednego organizmu gospodarczego”, co
nalezatoby oceni¢ jako stan dysfunkcjonalny. Domniemanie istnienia grupy spotek
niweczytoby zatem zamierzone intencje projektodawcéw. W sytuacji powstania sporu to
spotka dominujgca i zalezna powinny przeprowadzi¢ dowod, ze dziatanie w interesie grupy
spotek byto legitymowane ze wzgledu na spetnienie przestanek istnienia grupy spotek.

Warunkiem stwierdzenia istnienia grupy spotek w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. jest
kumulatywnie (laczne) spelnienie wskazanych przestanek. Przestanki te sg $cisle ze
soba powigzane. Prowadzenie przez spotki dziatalnosci na podstawie wspdlne;,
dhugoterminowej strategii najczesciej wymusza objecie ich instrumentami zintegrowanego
zarzadzania (w tym ogolnogrupowa kontrolg 1 audytem wewngtrznym, a takze
instrumentami wewnetrznej sprawozdawczo$ci). Sensem istnienia obu wskazanych
przestanek jest z kolei trwata wspolpraca gospodarcza migdzy spotkami.

Projekt nie ustanawia wymagania zatwierdzenia wspolnej, dlugoterminowej strategii
uchwatami organdw spotek nalezacych do grupy (uchwatami wspolnikow spotki
osobowej). Przeciwko wprowadzeniu takiej przestanki przemawia argument, ze
wykluczytaby ona stosowanie przepisow Projektu w tych zgrupowaniach, ktore prowadza
wprawdzie dziatalno$¢ na podstawie wspdlnej strategii, jednak nie znalazto to formalnego
potwierdzenia w czynnosciach ratyfikacyjnych podjetych w kazdej spotce bedacej
uczestnikiem grupy. Lepsze wydaje si¢ dlatego rozwigzanie elastyczne, umozliwiajace
korzystanie z projektowanych rozwigzan przez wszystkie grupy, ktore de facto spetiaja
kryterium kierowania si¢ wspdlng, dtugoterminowa strategia. ROwnoczes$nie niepewnosé
prawna co do spetnienia tej przestanki usuwa podjecie stosownych decyzji korporacyjnych,
co nalezy rekomendowac. Przepisy Projektu przyznaja swobode¢ co do wyboru modelu
aprobaty strategii: dopusci¢ nalezy zarowno wariant, gdy uczyni to organ wlascicielski
spotki (wspolnicy osobowej spotki handlowej), jak i zarzad (rada dyrektoréw w PSA) albo
zarzad 1 rada nadzorcza.

Przeciwko wprowadzeniu wymagania formalnego aprobowania strategii grupy przemawia
dodatkowo argument, iz takie rozwigzanie tworzyloby niepozadany model opt-in
przepisow o grupach spotek (por. pkt 1.2 powyzej). W takim wariancie uchwata o
ratyfikacji strategii bylaby czynnos$cig skutkujaca ,,wejSciem” w rezim kodeksowy.

2. Klauzula legitymizujaca dzialanie w interesie grupy spolek
Uwagi wprowadzajqce

Centralny element projektowanej regulacji stanowi art. 7 § 1 k.s.h. Legitymizuje on
podejmowanie przez organy spotek nalezacych do grupy (a takze wspdlnikow spotek
osobowych) dziatan w interesie grupy kosztem urzeczywistnienia interesu spoitki, ktorej
osoby te s3 mandatariuszami (wspdlnikami). W konsekwencji ograniczeniu ulega ryzyko
odpowiedzialno$ci cywilnoprawnej 1 karnej piastundw 1 wspolnikoéw spotek, gdy dziatajg
dla dobra grupy. Przepis art. 7 § 1 k.s.h. odzwierciedla rzeczywisto$¢ funkcjonowania
zgrupowan. Ponoszenie przez spotki przejsciowych ,ofiar” dla dobra grupy,
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rekompensowanych uzyskanymi korzy$ciami, przesgdza o biznesowym sensie jej
istnienia. Grupa stanowi jednolity organizm gospodarczy (single economic unit) i
tworzenie nowych spotek w ramach zgrupowania w istocie jest narz¢dziem organizowania
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej czy wrecz pojedynczego przedsiewzigcia
biznesowego w rozproszonej (z jurydycznego punkt widzenia) formule. Nie podwaza to
jednak nadrzednego zatozenia o tym, ze spoOlki uczestniczace w grupie zmierzaja
ostatecznie do wypracowania jak najlepszego wyniku ekonomicznego grupy jako catosci.
Wobec takich uwarunkowan biznesowych spotki wlaczone do grupy zyskujg mozliwosé
postugiwania si¢ unikalng technologia lub know-how, latwiejszego dostgpu do rynkow
zbytu czy korzystniejszego finansowania inwestycji niz miatoby to miejsce, gdyby nie
nalezaty do grupy. Uczestnicy grupy traktuja si¢ nawzajem w sposob preferencyjny, co jest
przyczyna zarowno uzyskiwania przez nich ,,korzysci”, jak i ponoszenia ,,ofiar”, a
ostatecznie przesadza o sensie utrzymywania inwestycji kapitalowej] w spoiki
odpowiedzialne za poszczegdlne obszary dzialalnos$ci grupy w stosunku do wariantu, w
ktorym czlonkowie grupy uzyskiwaliby §wiadczenia od niezaleznych kontrahentow. Grupa
utrzymuje kontrole nad catoscig lub istotng czgscig tancucha tworzenia warto$ci, co
pozwala tatwiej realizowac zamierzone cele biznesowe w stosunku do sytuacji, w ktorej
kluczowe elementy owego tancucha znajdowalyby sie¢ poza kontrola podmiotu
przewodzacego grupie. Grupy daza do centralizacji 1 optymalizacji procesOw
gospodarczych, co skutkuje ponoszeniem ,ofiar” przez niektoérych jej uczestnikow,
polegajacych na przymusowym wyzbyciu si¢ okreslonej dochodowej dziatalnosci, scalanej
na poziomie grupy. Zmiany te nierzadko warunkuja utrzymanie przez grup¢ jako jeden
organizm gospodarczy przewagi konkurencyjnej na rynku, rownocze$nie jednak moga
prowadzi¢ do powazne] ingerencji w podstawy bytu 1 gospodarczy sens istnienia
poszczegbdlnych podmiotow.

Projektowany art. 7 § 1 k.s.h. jest skierowany do wszystkich organow spélek
uczestniczacych w grupie, tak organéw wykonawczych (zarzad, rada nadzorcza, rada
dyrektoréw), jak 1 wlascicielskich (zgromadzenie wspdlnikow, walne zgromadzenie). Jest
tez skierowany do wspolnikow spolek osobowych, tak gdy prowadza sprawy spotki (por.
art. 39 k.s.h.), jak 1 gdy podejmuja rozstrzygnigcia natury wiascicielskiej (np.
rozporzadzaja rocznym zyskiem spotki). Artykut 7 § 1 k.s.h. determinuje standard
nalezytego sprawowania mandatu przez czlonkéw organdéw wykonawczych spolek
nalezacych do grupy (art. 209' § 1, art. 300°* i art. 377! § 1 k.s.h.) oraz standard, ktéremu
powinny odpowiada¢ uchwaly zgromadzen spétek. Oddzialuje na interpretacje przestanek
zaskarzenia tych uchwat, a wigc oceng ich legalnos$ci (por. art. 249 § 1, art. 252 § 1, art.
300" art. 422 § 1 i art. 425 § 1 k.s.h.). Analogiczne wnioski rozciagajg si¢ na ocene
dziatan wspdlnikow spotek osobowych uczestniczacych w grupie spotek.

Projekt nie wprowadza definicji interesu grupy, podobnie jak nie przesadza, jak nalezy
rozumie¢ interes spotki nalezacej do grupy (por. w tej sprawie ponizej). Interes grupy jest
postrzegany przez projektodawcow jako ,,produkt koncowy” dziatan interpretacyjnych
zmierzajacych do ustalenia, jakie postepowanie bedzie najlepiej stuzyto urzeczywistnieniu
dobra grupy. Praktycznie rzecz biorac, interes grupy jest ustalany przez jej ,,centrale”, tj.
najczesciej przez spotke badz inny podmiot przewodzacy grupie, co zazwyczaj znajduje
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odzwierciedlenie w strategii grupy. Nierzadko podmiot przewodzacy grupie prowadzi
dialog ze spdtkami podporzadkowanymi, stuzacy przesadzeniu, jakie dziatania nalezy
postrzega¢ jako stuzace dobru grupy. Taki sposéb rozumienia interesu grupy czyni
niecelowym jego definiowanie w przepisie kodeksowym.

Intencja  projektodawcoéw  bylo znalezienie rozsagdnego kompromisu miedzy
legitymizacja dzialan podejmowanych w interesie grupy spolek, ktorych istota jest
ponoszenie przez spoltke (glownie spotke zalezng) niekorzystnych nastepstw takich
dzialan, a potrzeba ochrony spoétki zaleznej, jej udzialowcéw mniejszosciowych i
wierzycieli. Trudno§¢ w znalezieniu tego kompromisu wynika m.in. z faktu, iz
gospodarczo nieracjonalne i dlatego niewskazane byloby arbitralne okreslenie sztywno
ujetego terminu, w ktorym ,,ofiary” ponoszone przez spotke powinny zosta¢ wyréwnywane
korzy$ciami wynikajacymi z uczestnictwa w grupie. Ztozone procesy gospodarcze
dokonywania inwestycji i innych naktadéw, budowania relacji z kontrahentami 1 tworzenia
warto$ci przez grupe bywaja bowiem z natury rzeczy rozciagnigte w czasie. Sama
okolicznos$¢ zbilansowania niekorzystnych nastepstw i1 korzys$ci uczestnictwa w grupie
pozostaje kwestig wysoce ocenng, ktora nie powinna by¢ ujmowana w prostej operacji
rachunkowej, zestawiajacej wartosci ujemne i dodatnie. Z jednej strony w dyskursie
prowadzonym w Europie ogoélnikowy charakter koncepcji interesu grupy spolek oraz
niedookre$lono$¢ wykorzystywanych przez nig przestanek sa wskazywane jako
podstawowe wady tej koncepcji. Z drugiej jednak strony wobec istoty procesOw
gospodarczych zachodzacych w grupach spotek wariant postuzenia si¢ sztywnym okresem,
w ktorym powinna zosta¢ zapewniona rownowaga interesow, trafia w prozni¢ i przegrywa
w konfrontacji z ujeciem bardziej elastycznym. Ostatecznie przesadzilo to o popularnosci,
ktora zyskata w Europie koncepcja interesu grupy spotek.

Istote problemu ukazuje przyktad regulacji niemieckiego koncernu faktycznego z udzialem
zaleznej spotki akcyjnej, tj. przepisoOw odnoszacych si¢ do przypadku, gdy zalezna spotka
akcyjna nie zawarta umowy koncernowej z podmiotem dominujacym (§ 311-318
niemieckiej ustawy akcyjnej). Ustawodawca niemiecki nakazuje wyrownac ,,uszczerbek”
(Nachteil) poniesiony przez spotke zalezng z racji uczestnictwa w grupie do konca roku
obrotowego, w ktorym powstat. Jezeli to nie nastgpi, podmiot dominujacy powinien
okresli¢, kiedy i1 przez jakie przysporzenie ,uszczerbek” zostanie spdice zaleznej
wyrownany w przysziosci, co skutkuje ujawnieniem w bilansie spoiki roszczenia o
uzyskanie korzy$ci kompensujacych. Jezeli ostatecznie nie doszto do spelnienia
swiadczenia, podmiot dominujacy jest zobowigzany do naprawienia szkody wyrzadzonej
spotce zaleznej (§ 311 i1 317 niemieckiej ustawy akcyjnej). Przedstawione rozwigzanie,
obowigzujagce w prawie niemieckim od potowy lat 60-tych XX w., trudno uznaé za
operatywny model zapewnienia rownowagi interesOw w grupie spotek.

Wadliwie kwestie te rozwigzuja przyjete w 2022 r. krajowe przepisy o grupach spotek.
Przepis art. 21* § 2 k.s.h. wymaga naprawienia szkody wyrzadzonej spotce zaleznej w
zwigzku z wydaniem wigzacego polecenia przez spotke dominujaca w okresie 2 lat, liczac
od dnia wyrzadzenia szkody, chyba ze umowa albo statut spotki (jak nalezy zatozy¢ —
spoiki zaleznej) stanowi inaczej. W okresleniu wysokosci szkody spotka zalezna powinna
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uwzgledni¢ korzys$ci uzyskane przez nig w zwigzku z uczestnictwem w grupie spotek w
okresie ostatnich dwdch lat obrotowych. Rownoczesnie przepisy art. 21'-21'6 k.s.h. nie
odnosza si¢ w ogole do ustalania bilansu korzysci i kosztéw uczestnictwa spotki w
zgrupowaniu w oderwaniu od wydawania wigzacych polecen, mimo ze projektodawcy
uznali ten mechanizm za ultima ratio, tj. wyjatkowy §rodek ksztaltowania relacji w grupie
spolek. Niczego nie wyjaénia ogdlna formuta art. 21! § 1 k.s.h., zgodnie z ktorg spotka
zalezna kieruje si¢, obok swojego interesu, interesem grupy spotek, o ile nie zmierza to do
pokrzywdzenia wierzycieli lub udziatowcow mniejszosciowych spotki zalezne;.

W tym stanie rzeczy autorzy Projektu zdecydowali si¢, w pierwszej kolejnosci, na wyrazne
przesadzenie dopuszczalno$ci podejmowania przez organy spolek nalezacych do
grupy (wspolnikéw osobowych spétek handlowych) dzialan wywolujacych dla nich
»hiekorzystne nastepstwa”. Zaniechanie pozytywnego rozstrzygnigcia tej kwestii
spowodowatoby, ze formula legitymizacji dzialania w interesie grupy bylaby
nieskonkretyzowana (abstrakcyjna), w konsekwencji czego bezpieczenstwo prawne osob
zarzadzajacych spotkami nie ulegloby istotnej poprawie w stosunku do stanu obecnego
(jezeli abstrahowa¢ od pozbawionych praktycznego znaczenia przepisow art. 21'-211°
k.s.h.). Takie ujecie stawiatoby pod znakiem zapytania sens ingerencji ustawodawczej
polegajacej na wprowadzeniu nowego zespotu przepiséw o grupach spotek. Niekorzystne
nastgpstwa powinny wszakze mie¢ charakter ,,przejSciowy”, a zatem nie powinny odnosi¢
trwalego skutku. Wyktadnia pojecia ,,przejSciowych niekorzystnych nastepstw” powinna
nastepowac przez pryzmat przestanek przewidzianych w projektowanym art. 7 § 1 pkt 1—
3 k.s.h.

Przestanki podejmowania dziatan wywolujgcych niekorzystne nastepstwa dla spolek
uczestniczgcych w grupie

Najwazniejsze znaczenie przypada przeslance ,,zapewnienia rownowagi intereséw
spolek nalezacych do grupy”, ocenianej ,w rozsagdnym okresie, uzasadnionym
charakterem wspotdziatania migdzy spotkami nalezacymi do grupy” (art. 7 § 1 pkt 1 k.s.h.).
Przepis ten nalezy odczytywa¢ w ten sposob, ze termin, w ktorym ,,ofiary” poniesione
przez spoike dla dobra grupy powinny by¢ zrekompensowane uzyskanymi przez spotke
korzy$ciami, jest determinowany charakterem, a wiec naturg (istotg) relacji
zachodzacych miedzy spétkami w grupie. Charakter wspoldzialania w grupie jest
determinowany przez istot¢ stosunkoéw gospodarczych (wspdlnych przedsiewzigc)
rozwijanych w grupie. Charakter wspotdzialania w grupie pozwala ustali¢, kiedy powinna
nastapi¢ rekompensata ,,ofiar” poniesionych przez spotke: istota tego wspotdziatania
przesadza, ze, w zalezno$ci od okoliczno$ci, termin ten moze wynosi¢ kilka miesigcy albo
nawet kilka lat (wszakze nie wigcej niz 5 lat, por. ponizej). Rownoczesnie okres ten
powinien by¢ ,,rozsadny”, a wigc nie powinien by¢ przedtuzany ponad rzeczowa potrzebe,
podyktowang dobrem grupy spotek. Uzycie przez ustawodawce pojecia ,,rozsadnego”
okresu zaklada ocen¢ proporcjonalnosci dzialan, ktérych skutkiem jest ponoszenie przez
spotke niekorzystnych nastgpstw realizowania celow grupy. Stan zaburzenia rownowagi
interesOw powinien trwac jedynie tak dtugo, jak dlugo jest to konieczne z perspektywy

18



osiggniecia legitymowanych interesow grupy jako catosci, przy zatozeniu, ze wybor
okreslone;j strategii gospodarczej zaktadajacej nierownowage intereséw moze doprowadzi¢
do osiggnigcia tych celow. Okres nieréwnowagi powinien zatem by¢ adekwatny z punktu
widzenia przyjetych celow. Przepisy Kodeksu spotek handlowych nie odwotujg si¢ dotad
do pojec¢ rozsadku, rozsadnej oceny i rozsgdnego terminu. Czynig to wszakze przepisy KC,
zwlaszcza, cho¢ nie tylko, w zreformowanej w 2000 r. regulacji umowy agencyjnej (por.
art. 84 § 2, art. 557 § 3, art. 561 § 2, art. 760% § 21 3, art. 761 § 2, art. 761! § 2, art. 948 §
2 KC).

Okres, w ktorym powinna zosta¢ zapewniona rOwnowaga interesoOw spotek nalezacych do
grupy, nie powinien przekroczy¢ S lat, liczac od chwili powstania pierwszych
niekorzystnych nastepstw dla uczestnika grupy. Zasadno$§¢ wprowadzenia tak ujetego
terminu maksymalnego byta przedmiotem dyskusji na forum Zespotu KKPC oraz na
plenum KKPC. Celem przyjetego rozwigzania jest zapobiezenie naduzywaniu przez spotke
dominujacg klauzuli dziatania w interesie grupy przez przyjmowanie fikeyjnych
termin6w zapewnienia réwnowagi (np. rekompensata nastagpi w ciggu 20 lat), co
skutkowatoby legitymizacja de facto nieograniczonego w czasie nakladania na spotke
cigzarow, a w konsekwencji istotnie zwigkszatoby prawdopodobienstwo pokrzywdzenia
udzialowcoHw mniejszosciowych spotki oraz jej wierzycieli. Wskazane dziatania moglyby
by¢ usprawiedliwiane roéznymi czynnikami, w tym m.in. realizacja przez grupe
dlugoterminowego  projektu  gospodarczego (np. skomplikowanego projektu
infrastrukturalnego). Wprawdzie przyjecie np. 20-letniego horyzontu zapewnienia
rébwnowagi interesOw byloby wyraZnie sprzeczne juz z przypisaniem niekorzystnym
nastgpstwom, o ktorych mowa w art. 7 § 1 in principio k.s.h., cechy ,,przejsciowosci”,
niemniej jednak zaniechanie wskazania terminu maksymalnego uzyskania ,,rekompensaty”
wplywaloby na powstanie istotnej niepewnosci prawnej. Ujawnialaby si¢ ona zwlaszcza w
poczatkowym okresie obowigzywania projektowanych przepisow, zanim dojdzie do
ugruntowania si¢ stanowisk judykatury 1 doktryny. Taki stan moégltby zachecaé¢ do
dokonywania naduzy¢. We wspolczesnych uwarunkowaniach obrotu 5 lat stanowi okres
stosunkowo dilugi. Umozliwia on na ogoél osiagniecie istotnych elementéw przyjetej
strategii gospodarczej, a rownoczesnie w horyzoncie tym dochodzi zazwyczaj do zmian
uwarunkowan zewngtrznych i wewnetrznych, wymuszajacych korekte ustalonych zatozen.
Sytuacja, w ktérej w okresie przekraczajacym 5 lat udzialowcy mniejszosciowi sa
pozbawieni prawa partycypowania korzysciach wynikajacych z uczestnictwa w spotce ze
wzgledu na realizacj¢ przez nig szerzej pojetych celow grupy, wydaje si¢ na ogo6t trudna do
zaakceptowania. Do tak rozumianych korzysci odwoluje si¢ art. 7 § 1 pkt 2 k.s.h.; nalezy
je interpretowac jako wykraczajace poza sam udzial w zysku spotki, gdyz obejmuje ono
takze wzrost warto$ci praw udziatowych spotki. W krajowej judykaturze rozwingla si¢ linia
orzecznicza, uznajaca zasadno$¢ powodztw o uchylenie uchwat zgromadzen spotek
skutkujacych wieloletnim wytaczeniem ich zysku od podziatu, z powolaniem na
pokrzywdzenie mniejszosci. Uchwaly te byly przeglosowywane przez udzialowcow
wigkszosciowych, ktérzy — mimo znacznych zyskéw osigganych przez podporzadkowane
spotki — powolywali si¢ na ich rzekome potrzeby inwestycyjne, a rownoczesnie
doprowadzali do transferu zyskow poza mechanizmem wyptaty dywidendy, z pominigciem
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mniejszosci. Projektowany art. 7 § 1 pkt 1 k.s.h. moze w istotny sposob przyczyni¢ si¢ do
ograniczenia takich praktyk. Na znacznie bardziej liberalng ocen¢ zastuguje przypadek
jednoosobowych spotek zaleznych nalezacych do grupy, zwlaszcza bedacych centrami
kosztow (por. ponizej).

Termin, o ktérym mowa w art. 7 § 1 pkt 1 k.s.h., powinien by¢ liczony od chwili powstania
niekorzystnych nastepstw dla spotki zaleznej (np. od chwili wdrozenia strategii badz
polityki grupy, zaktadajgcej ponoszenie przez spotke ,,ofiar” dla dobra grupy, skutkujacej
powstaniem owych niekorzystnych nast¢gpstw). Niemniej jednak zlozonos$¢ relacji
gospodarczych, w ktorych pozostajg spotki nalezace do grupy, czyni wskazanym
zachowanie niezbednej elastycznosci przy dokonywaniu oceny. Niekorzystne
nastgpstwa moga by¢ bowiem na biezagco wyrownywane korzysciami uzyskanym przez
spotke, co czyni pierwotng chwile powstania niekorzystnych nastepstw irrelewantng i
nakazuje przyja¢ poézniejszy moment, w ktérym ponownie doszio do powstania
nierownowagi. W praktyce ocen¢ nastepstw oddziatywania grupy na spotke zalezng
najlatwiej bedzie podejmowac w okresach poszczegdlnych lat obrotowych, za ktore spotka
sporzadza sprawozdania finansowe 1 sprawozdania z dziatalno$ci, odzwierciedlajace jej
»globalng” sytuacj¢ majatkowa. Taka periodyczna ocena okaze si¢ podstawg stwierdzenia,
czy zachodzi konieczno$¢ podjecia korekt w relacjach wewnatrzgrupowych, stuzacych
zapewnieniu przestrzegania art. 7 § 1 pkt 1 k.s.h.

Wobec przedstawionych uwarunkowan trudno uzna¢, by zakreslenie maksymalnego
terminu 5 lat w art. 7 § 1 pkt 1 k.s.h. nadmiernie ograniczato autonomi¢ ksztattowania
stosunkow w grupach spotek. W praktyce powstaje wprawdzie pewne ryzyko
schematycznego uznawania, ze rownowaga interesOw spotek powinna zosta¢ osiagnigta
zawsze w okresie 5 lat, jednak interpretacja taka bylaby wyraznie sprzeczna nie tylko
brzmieniem przepisu ,,w okresie (...) nie dtuzszym niz 5 lat”, ale rOwniez z wymaganiem,
by okres ten byt ,,rozsadny” a takze — posrednio — z cechg ,,przejsciowosci” niekorzystnych
nastepstw oddzialywania, ktore legitymizuje projektowany przepis. Jako oczywiscie
nieadekwatny, bo zbyt krotki, nalezy natomiast uzna¢ termin 2 lat na naprawienie szkody
poniesionej przez spotke zalezna, liczony od dnia zdarzenia ja wyrzadzajacego, przyjety
obecnie w art. 21* § 2 k.s.h. (przepis ten odwoluje sie réwniez do okresu ostatnich 2 lat
obrotowych, w ktorych spotka zalezna uzyskata korzysci w zwigzku z uczestnictwem w
grupie spolek).

W spotkach zaleznych ze wspdlnikami (akcjonariuszami) mniejszosciowymi granice dla
realizacji interesu grupy wyznacza kryterium KkorzyS$ci, ktore moga by¢ rozsadnie
oczekiwane przez ogol wspodlnikéow i akcjonariuszy (art. 7 § 1 pkt 2 k.s.h.). Przez
korzy$ci te nalezy rozumie¢ nie tylko udziat w zysku wypracowanym przez spoitke, ktory
zostat przeznaczony do podziatu miedzy wspolnikow, ale rowniez wzrost wyceny jej praw
udziatowych, skutkujacy zwigkszeniem wartosci inwestycji wspolnikéw. W specyficznych
uwarunkowaniach grupy moga to by¢ réwniez inne korzysci, np. mozliwosé
kontraktowania ze spotka przez jej mniejszosciowego wspdlnika — strong wspdlnego
przedsiewziecia (joint venture) 1 pozyskiwania w ten sposob ustug czy produktow, ktorych
uzyskanie na rynku bytoby problematyczne. Wymaganie dokonania rozsadnej oceny czyni
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koniecznym przeprowadzenie zabiegu wazenia interesOw wszystkich udziatowcow, w tym,
rzecz jasna, przede wszystkim udzialowcow mniejszosciowych, oraz interesu grupy. Za
tym ostatnim interesem kryje si¢ z reguly interes udzialowca sprawujacego bezposrednia
badz posrednig kontrole nad spotka. Pozwala to ustali¢, jak dalece 1 w jakim horyzoncie
czasowym korzys$ci udziatowcow mniejszosciowych moga zosta¢ poswiecone ze wzgledu
na interes grupy. Innymi stowy, interes grupy nie powinien przewaza¢ nad dobrem
udziatowcoé6w mniejszosciowych w stopniu, w jakim pozbawialby ich korzysci z inwestycji
w spotke zalezng, ktorych moga rozsadnie oczekiwaé, a wiec przy uwzglednieniu
catoksztattu uwarunkowan funkcjonowania spotki zaleznej oraz grupy.

3. Wreszcie, ponoszenie przez spotke przejsciowych niekorzystnych nastepstw nie powinno
zagraza¢ jej niewyplacalnoscia (art. 7 § 1 pkt 3 k.s.h.). Interpretacja pojecia zagrozenia
niewyptacalnoscig powinna nastepowac przy wykorzystaniu dorobku wypracowanego na
tle art. 6 ust. 3 ustawy z dnia 15.5.2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne’. Zgodnie z tym
przepisem, przez dluznika zagrozonego niewyptacalno$cig nalezy rozumie¢ dtuznika,
ktérego sytuacja ekonomiczna wskazuje, ze w niedlugim czasie moze sta¢ si¢
niewyptacalny. Zagrozenie niewyptacalno$cig jest zatem rozumiane jako stan na przedpolu
niewyptacalnosci, zdefiniowanej z kolei w art. 11 pr.upadt. W celu stwierdzenia przestanki
zagrozenia  niewyplacalno$cia  konieczne jest wigc  ustalenie  wysokiego
prawdopodobienstwa powstania w przysztosci sytuacji, o ktérej mowa w art. 11 pr.upadt.
Chodzi o przypadek, w ktoérym dtuznik wprawdzie jeszcze wykonuje swoje zobowigzania
pieniezne, jednak rozsadna analiza sytuacji pozwala na zidentyfikowanie problemow, ktore
doprowadza do utraty tej zdolnosSci w dajacej si¢ oceni¢ przysziosSci (przestanka
ptynnosciowa). Ponadto o zagrozeniu niewyptacalnoscig nalezy mowi¢ wowczas, gdy
zobowigzania pieni¢zne spotki przekraczaja warto$¢ jej majatku zgodnie z sytuacja
ustalong na podstawie bilansu w warunkach, gdy nie uptynat jeszcze okres 24 miesiecy,
lecz istnieje wysokie prawdopodobienstwo, ze okres ten uptywie (przestanka
zadtuzeniowa). Pojecie ,,niedlugiego czasu” (art. 6 ust. 3 pr.restr.) jest uzaleznione od
indywidualnych okolicznosci 1 specyfiki dziatalno$ci spotki. Ogolnie rzecz biorac,
niedtugim czasem jest taki horyzont czasowy, w ktorym da si¢ zbudowaé wiarygodna
prognoze zaistnienia stanu niewyptacalnosci. Tym samym ocena zagrozenia spotki
niewyptacalnos$cig w nastepstwie ponoszenia przez nig niekorzystnych nastepstw bedacych
konsekwencjg uczestnictwa w grupie powinna uwzglednia¢ analiz¢ finansow3 jej sytuacji,
przeprowadzong w konteks$cie oceny zaréwno wynikéw dziatalnos$ci operacyjnej, a wiec
czynnikow wewng¢trznych, jak i zewnetrznych uwarunkowan rynkowych. Konstruowanie
prognoz w tym obszarze stanowi jedno z podstawowych zadan realizowanych w ramach
czynnosci zarzadzania.

4. Przestanki ujete w art. 7 § 1 k.s.h. maja charakter wysoce ocenny. Jednak w przekonaniu
projektodawcéw, ich suma pozwala — w skonfrontowaniu z indywidualnymi
uwarunkowaniami dziatania spotki nalezacej do grupy oraz grupy jako catosci —
skonkretyzowa¢ granice dopuszczalnego dziatania w interesie grupy spélek w sposob
znacznie lepiej odzwierciedlajagcy uwarunkowania funkcjonowania grupy niz wariant

? Tekst jedn. Dz.U. z 2024 r., poz. 1428 ze zm.
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przyjety w obowiazujacym obecnie przepisie art. 21* § 2 k.s.h. (por. takze krytyke
obowigzujacego obecnie modelu, zawarta w pkt 2 powyzej).

Klauzula dziatania w interesie grupy a typy zaleinych spolek kapitatowych
nalezgcych do grupy

Na potrzeby oceny dopuszczalnych granic dziatania w interesie grupy nalezy wyr6znic trzy
gtéwne typy zaleznych spotek kapitatowych uczestniczacych w zgrupowaniach, ktérych

organy moga podejmowac dzialania rodzace dla nich przej$ciowe negatywne nastepstwa.
Chodzi o:

1) spotki, w ktorych uczestnicza udziatowcey mniejszosciowi, w tym spotki publiczne;
2) spotki jednoosobowe niebedace tzw. ,,centrami kosztow”;

3) spotki jednoosobowe bedace tzw. ,,centrami kosztow”, czyli pelnigcymi funkcje
,ustugowe” wobec innych spétek w grupie oraz grupy jako catosci.

Projekt uymuje w sposob laczny granice dzialania w interesie grupy w stosunku do spotek
posiadajacych wspdlnikow mniejszosciowych i spotek jednoosobowych. Zaletg takiego
rozwigzania jest jego elastyczno$¢ i1 mozliwo$¢ uwzglednienia szerszego spektrum
potencjalnych przypadkow.

W spotkach, w ktorych uczestnicza udzialowcy mniejszosciowi, w tym w spotkach
publicznych, laczne zastosowanie kryteriow ,rownowagi interesow” oraz korzysci,
ktérych osiggnigcie moze by¢ rozsadnie oczekiwane przez udzialowcow (art. 7 § 1 pkt 1 1
2 k.s.h.), stwarza wyjsciowe warunki do zapewnienia pozadanego poziomu ochrony
mniejszosci. W spotkach tych nakazowi powstrzymania si¢ od dziatan zagrazajacych ich
niewyptacalnoscia moze przypas¢ mniejsze znaczenie wobec na og6t dalej idacych
wymagan ,rownowagi interesOw” oraz ,zasadnych korzy$ci”, cho¢ 1 ta pierwsza
przestanka zachowuje swoja funkcj¢ ochronna.

Najwiecej spotek zaleznych nalezacych do grup to spolki jednoosobowe. W podmiotach
tych na pierwszy plan wysuwa si¢ dyrektywa ochrony egzystencji spotki, wyrazajaca si¢
w nakazie powstrzymania si¢ od dziatan zagrazajacych jej niewyptacalnoscia. Przyjmujac
za podstawe lini¢ orzecznicza SN, interpretujacag interes spotki jako wypadkowa interesu
jej wspolnikéw (por. przyp. nr 4 powyzej), interpretacja wymagan ,,rownowagi interesow”
spotek oraz ,korzys$ci, ktore moga by¢ rozsadnie oczekiwane” pozwala uzna¢ prymat
interesu jedynego wspolnika, a w konsekwencji — posrednio — najczesciej prymat interesu
podmiotu przewodzacego grupie. Pozwala to na egzekwowanie w tych spotkach interesu
zgrupowania w takim zakresie, w jakim nie zagraza to niewyplacalnoscia tych spotek. W
tych uwarunkowaniach réwnowaga interesow spolek jest ex definitione zapewniona, co
czyni bezprzedmiotowym podejmowanie korekt polityki grupy w celu ,,doszacowania”
dobra jednoosobowej spotki zaleznej jako takiej. W konsekwencji na dalszy plan schodzi
ocena ,,rozsadnego okresu”, w ktérym powinna by¢ zapewniona rOwnowaga interesow.
Dopiero przypadki nadmiernej ,.eksploatacji” spotek jednoosobowych, najczescie)
zagrazajace rownoczesnie ich niewyptacalno$cia, nalezy postrzega¢ jako naruszenie art. 7

22



§ 1 pkt 1 k.s.h. Sytuacje takie moga zachodzi¢ zwtaszcza w spotkach bedacych centrami
kosztow. Spotki te, by utrzymaty wyptacalnos¢, z natury rzeczy musza by¢ swoiscie
,dotowane” przez innych uczestnikow grupy (na podstawie stosownych umow badz
wykorzystania mechanizméw prawa spotek). Kryterium zapewnienia réwnowagi
interesOw wzmacnia ochron¢ wierzycieli tych spotek, wynikajacag z art. 7 § 1 pkt 3 k.s.h.

Interpretacja pojecia interesu spotki nalezqcej do grupy

Wymaganie ,,rownowagi interesOw” nie oznacza akceptacji dla zabiegu autonomizacji
interesu spotki w stosunku do interesu jej udzialowcoOw. Przyjmujac za podstawe
dominujaca linig orzecznicza SN, akceptowang przez przewazajaca cze$¢ doktryny,
interpretujaca interes spolki jako wypadkowa interesu jej wspolnikow i
akcjonariuszy oraz negujaca wyroznienie autonomicznego interesu spotki (por. przyp. nr
4 powyzej), przestanke ,rownowagi interesow” nalezy odczytywaé przez pryzmat
wypadkowej interesow wszystkich udzialowcoéw uczestniczacych w spotce zaleznej.
Przestanka ta jest zatem $ciSle powigzana z przestanka ,,zasadnych korzysci” i
komplementarna w stosunku do tej ostatniej. Odwotanie si¢ do ,,rOwnowagi interesow”
akcentuje okolicznos¢, iz kazda spotka nalezaca do grupy stanowi odrebny podmiot, zas
jej podmiotowos¢ nie moze by¢é negowana na potrzeby oceny granic dopuszczalnych
dzialan podejmowanych w interesie grupy spotek. Kryterium ,rownowagi interesow”
pozostaje przy tym wystarczajaco elastyczne, co daje mozliwo$¢ uwzgledniania ztozonych
uwarunkowan, w ktorych funkcjonuja grupy spotek.

W toku dyskusji na forum Zespotu KKPC nie zyskata wsparcia alternatywna propozycja,
polegajaca na ujeciu klauzuli dzialania w interesie grupy spolek od strony interesu spotki,
ktory powinien by¢ ustalany ,,z uwzglednieniem” interesu grupy spoltek. Proba
zdefiniowania interesu spoOtki nalezacej do grupy moglaby w niepozadany sposob
oddzialywa¢ na sposdb rozumienia pojgcia interesu spolek pozostajacych poza
projektowanym rezimem grup spotek, a w konsekwencji rodzi¢ niepozadane efekty
uboczne w obszarze calego prawa spolek handlowych.

Dziatanie w interesie grupy a reguly ochrony majqtku spotki zaleinej i przepisy o
cenach transferowych

Legitymizacja dziatania w interesie grupy spotek dokonana projektowanym art. 7 § 1 k.s.h.
pozostaje w nieuchronnym stanie napigcia w stosunku do regut ochrony majatku spotek
kapitatowych oraz regul prawa podatkowego dotyczacych ksztaltowania cen
transferowych. Przepisy prawa spotek daza do ochrony majatku spétki kapitalowej w
transakcjach pozakorporacyjnych dokonywanych przez spotke z jej udziatowcami
wzglednie osobami bliskimi, zakazujac otrzymywania przez udziatowcow tzw. ,,ukrytych
wyptat” (art. 189, art. 300%! i art. 355 § 3 k.s.h.). Prawo podatkowe zmierza natomiast do
zabezpieczenia interesow fiskalnych Panstwa przez wyegzekwowanie w transakcjach
dokonywanych mie¢dzy podmiotami powigzanymi cen transferowych, ktore ustalityby
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migdzy sobg podmioty niepowigzane (art. 11c ustawy o podatku dochodowym od oséb
prawnych).

Proponowany art. 7 § 1 k.s.h. nie uchyla stosowania obu grup przepiséw. Niemniej jednak
wyktadnia regul ochrony majatku spétki kapitatlowej powinna zmierza¢ w kierunku
uwzglednienia okolicznosci uczestnictwa spotki w grupie, co pozwala wzig¢ pod uwage
szerszy kontekst relacji miedzy uczestnikami grupy oraz potrzebe przyjecia za podstawe
dhuzszego horyzontu oceny tych relacji. Postulaty w tym kierunku byty zglaszane w
krajowej doktrynie. Przepisow o cenach transferowych nie stosuje si¢ w przypadku
utworzenia podatkowej grupy kapitatowe;j (art. 1a ustawy o podatku dochodowym od oséb
prawnych). ROwnoczesnie nie wszystkie postaci ,,preferencji wewnatrzgrupowych” moga
by¢ uznane za przejaw niedozwolonego ksztaltowania cen transferowych. Mozna tu
wspomnie¢ np. o stosowaniu ,zasady spotki pierwszego wyboru”, czyli reguty
pierwszenstwa wyboru jako kontrahenta spotki nalezacej do grupy innego jej uczestnika,
jezeli oferuje nie gorsze warunki w stosunku do §wiadczonych przez niezalezne podmioty
trzecie.

3. System przekazywania informacji w grupie spolek

Proponowany art. 7a k.s.h. stanowi odpowiedz na potrzeb¢ zapewnienia przeptywu
informacji w grupie spotek. Sprawny system przekazywania informacji warunkuje
zintegrowane zarzadzanie zgrupowaniem. Z kolei objgcie spolek pozostajacych w
stosunku dominacji-zalezno$ci instrumentami zintegrowanego zarzadzania jest jedng z
przestanek pozwalajacych uznac je za tworzace grupe spolek w rozumieniu Projektu (art.
4§ 1 pkt 5' k.s.h.).

Celem przepisu jest przyznanie spoéice dominujacej wladczego uprawnienia do
mharzucenia” spolkom zaleznym wewnatrzgrupowego systemu przekazywania
informacji, dostosowanego do indywidualnych uwarunkowan zgrupowania. W praktyce
podstawy dla przeptywu informacji dostarczajg obecnie umowy zawierane migdzy
uczestnikami grupy wzglednie postanowienia konstytucji (kodeksow) grup spoétek.
Rozwigzania te stanowig jednak swoistg ,,proteze prawng” stanowigca odpowiedZz na
deficyty obowigzujacego stanu prawnego 1 dlatego trudno uznac je za satysfakcjonujace.
Czyni to zasadnym uregulowanie przez ustawodawce zagadnienia przeptywu informacji w
grupie spotek.

Wewnatrzgrupowy system przekazywania informacji pozostaje niezalezny w stosunku do
kodeksowego prawa wspolnikow i akcjonariuszy do informacji (prawa kontroli), o
czym przesadza wylaczenie stosowania do tego systemu przepisow o prawie wspolnika i
akcjonariusza do informacji, zawarte w projektowanym art. 7a zd. 2 k.s.h. Przepis ten rodzi
nastepujace implikacje.

1) Przekazywanie informacji na podstawie systemu wewnatrzgrupowego nie podlega
ograniczeniom wynikajacym z art. 120 § 1-2, art. 212 § 2, art. 212 § 2 w zw. z art.
300%* zd. 2 oraz art. 428 § 1-3 k.s.h. Artykul 7a k.s.h. tworzy bowiem odrebny od
prawa do informacji (prawa kontroli) system pozyskiwania informacji o
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2)

spotkach, ktére uczestnicza w zgrupowaniu. U podstaw projektowanego
rozwigzania lezy zatozenie, ze spotki nalezace do grupy nalezy traktowac jako
»insiderow”, w stosunku do ktorych ograniczenia, stuzagce m.in. ochronie tajemnic
spoiki, przewidziane art. 120 § 1-2, art. 212 § 2 i art. 428 § 1-3 k.s.h. z istoty rzeczy
nie powinny znajdowa¢ zastosowania. Ograniczenia prawa pozyskiwania
informacji na podstawie art. 7a k.s.h. wynikajg natomiast z odrgbnych przepiséw
prawa (por. ponizej), a ponadto nalezy je wywies¢ z zakazu naduzycia prawa (art.
5 k.c. w zw. z art. 2 k.s.h.). Dopiero przy interpretacji tego ogoélnego zakazu
mozliwe jest ostrozne i positkowe postuzenie si¢ wnioskami wypracowanymi na tle
art. 120 § 1-2, art. 212 § 2 1 art. 428 § 1-3 k.s.h. wzglednie — wyjatkowo —
odwotanie si¢ do zabiegu analogii legis.

Wprowadzenie wewnatrzgrupowego systemu przekazywania informacji nie
wplywa na ,,0g6lne” prawo wspoélnika i akcjonariusza do informacji. To ostatnie
pozostaje nienaruszone. Wspolnicy 1 akcjonariusze mniejszosciowi mogg dlatego
zazada¢ wszelkich informacji potrzebnych do wykonywania swoich praw
cztonkowskich na tych samych zasadach, na ktérych moga to uczyni¢ w spoétce nie
nalezacej do grupy. Na zasadach ogoélnych moga zazada¢ takze tych informacji,
ktére zostaly przekazane w ramach systemu wewnatrzgrupowego, o ile nie sg to
informacje wrazliwe, ktorych udostgpnienia spétka odméwi na podstawie art. 120
§ 1-2, art. 212 § 2, art. 212 § 2 w zw. z art. 300%* zd. 2 oraz art. 428 § 1-3 k.s.h.

Wewnatrzgrupowy system przekazywania informacji oraz prawo wspolnika 1

akcjonariusza do informacji tworza odrgbne i odmienne mechanizmy pozyskiwania

informacji.

1)

2)

System wewnatrzgrupowy pozwala na ,automatyczne” przekazywanie
informacji, takze tych ,,wrazliwych”, bez odrgbnego wezwania spotki zaleznej
przez spotke dominujaca (centrum zarzadcze grupy). Mechanizm ten odzwierciedla
realia funkcjonowania zgrupowan 1 jest korelatem instrumentow zintegrowanego
zarzadzania grupg (por. juz powyzej). ,,Centrala” oddziatuje na spotki zalezne przy
wykorzystaniu instrumentéw zarzadczych (zalecen, polityk grupy i in.), za$ spotki
zalezne przekazujga ,.centrali” informacje o realizacji celow zarzadczych,
osiggnietych wynikach i swojej sytuacji. ,,Automatyzm” przekazywania informacji
przewiduja rozwinigte w praktyce umowy o przeptywie informacji w grupie spotek.

System wewnatrzgrupowy ma zasieg ogélnogrupowy, a zatem moze z niego
korzysta¢ — na podstawie stosownych regulacji — nie tylko udzialowiec spotki
zaleznej, jak ma to miejsce w przypadku kodeksowego prawa wspoélnika i
akcjonariusza do informacji, ale takze kazdy podmiot posrednio kontrolujacy
spotke zalezng, a ponadto ,,siostra” czy inna dowolna spotka w grupie.

U podstaw rozwigzania przyj¢tego w projektowanym art. 7a k.s.h. lezy zatozenie, ze spotka

dominujaca 1 udzialowcy mniejszo$ciowi spotek zaleznych nalezacych do grupy nie

powinni dysponowaé¢ rownym dostepem do informacji o spotce zaleznej, w tym o spoice

publicznej. Taki wniosek nie oznacza jednak naruszenia zasady jednakowego traktowania
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wspolnikéw 1 akcjonariuszy (art. 20 k.s.h.), za§ w spotkach publicznych — zasady
jednakowego traktowania posiadaczy papierow warto§ciowych tego samego rodzaju (art.
20 OfPublU). Spotka dominujaca i udziatowcy mniejszosciowi nie znajdujg si¢ bowiem w
takich samych okolicznosciach. Zrdéznicowane okoliczno$ci wymuszajg zréznicowane
traktowanie, gdyz to wtasnie rowne traktowanie mogloby by¢ uznane za naruszenie art. 20
k.s.h. i art. 20 OfPublU, wynikajacymi ze sprawowania nad nig kontroli.

Projektowany art. 7a k.s.h. kontrastuje z art. 21° k.s.h.: zastosowany tam zabieg adaptacji
przepisOw o prawie wspolnika do informacji przez umozliwienie spdlce dominujgcej
zadania informacji od kazdej spoiki zaleznej nalezacej do grupy nie odzwierciedla potrzeb
zgrupowan. Spotka dominujaca nie jest zainteresowana uzyskaniem uprawnienia do
zwracania si¢ o udzielenie informacji przez inng spotke z grupy, lecz wdrozeniem
kompleksowego systemu przeptywu informacji jako elementu wiadztwa nad grupg. Tym
bardziej spotka dominujaca nie potrzebuje egzekwowaé prawa do informacji na drodze
sadowej (por. art. 21° § 3 k.s.h.), skoro dysponuje o wiele skuteczniejszymi narzedziami
oddziatywania na spotke zalezna.

Przekazywanie informacji na podstawie systemu wewnatrzgrupowego przyjetego w
wykonaniu art. 7a k.s.h. nie moze prowadzi¢ do naruszenia ograniczen dostepu do
informacji wynikajacych z odrebnych przepiséw, np. Rozporzadzenia MAR',
Ograniczeniom zawartym w tych przepisach przypada bowiem pierwszenstwo.
Analogiczny wniosek dotyczy przypadku wykonywania przez wspolnika i akcjonariusza
prawa do informacji (prawa kontroli). Kwestia ta nie wymagala wyraznego rozstrzygnigcia
w przepisach Projektu; nie rozstrzygaja jej rowniez obowigzujace obecnie przepisy
kodeksu (rozstrzygniecia takiego nie zawiera w szczegdlnos$ci art. 428 § 3 k.s.h.).

4. Instrumenty ochronne w grupie spolek
Prawo zqdania zaplaty sSwiadczenia wyréwnawczego i prawo ustgpienia

Ochrong udzialowcoéw mniejszosciowych spotki zaleznej nalezacej do zgrupowania maja
zapewni¢ dwa instrumenty przewidziane w art. 7c Projektu na wypadek naruszenia przez
spotke zalezna dopuszczalnych granic dziatania w interesie grupy spotek (art. 7 § 1 k.s.h.),

tj.:
1) prawo zadania zasadzenia przez sad wyplaty ,,odpowiedniego S$wiadczenia

wyrownawczego” lub

2) prawo zadania orzeczenia przez sad ustgpienia udziatowca z zaleznej spotki
kapitatowe;.

19 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16.4.2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE,
Dz.Urz. UE L 173/1.

26



W celu ustalenia okolicznos$ci naruszenia art. 7 § 1 k.s.h. wspolnicy mniejszosciowi moga
zwroci€ si¢ wpierw z wnioskiem o przeprowadzenie rewizji szczegolnej (projektowany
art. 7b k.s.h., o ktéorym ponizej).

Prawo Zadania wyptaty $wiadczenia wyrownawczego przystuguje udzialowcom
wszystkich spotek zaleznych, tak kapitatlowych, jak i osobowych, podczas gdy prawo
zadania ustapienia — tylko udzialowcom spotek kapitalowych, o czym przesadza tres¢ art.
7c¢ § 1 pkt 2 k.s.h., zawezajaca prawo zadania ustgpienia do tej kategorii udzialowcow.
Wspoélnicy zaleznych spotek osobowych nalezacych do grupy moga jednak zadad
rozwigzania spolki przez sad z waznych powodow, a uprawnienia tego nie moze wytaczy¢
umowa spoitki (art. 63 § 113 k.s.h.). Wspolnik spotki osobowej dysponuje réwniez prawem
wypowiedzenia umowy (art. 61 § 1 k.s.h.), ktére — zgodnie z stanowiskiem wigkszosci
doktryny — nie moze zosta¢ wylaczone w umowie. Rozwigzania te czynig zbgdnym
wprowadzanie odrgbnego prawa ustgpienia wspdlnika spotki osobowej, tak jako
uprawnienia ,.,koncernowego”, jak 1 ,,0g6lnego” (,,nickoncernowego”).

Udziatowcy mniejszosciowi spdtek kapitalowych moga zada¢ wylacznie wyplaty
Swiadczenia wyrownawczego, jezeli s3g zainteresowani pozostaniem w spotce. Jezeli
natomiast domagaja si¢ ustgpienia ze spotki, beda najczescie] wystgpowac dodatkowo o
Swiadczenie wyréwnawcze. Sens takiej konstrukcji wynika z faktu, iz cena wykupu praw
cztonkowskich ustepujacego udziatlowca odzwierciedla ich warto$¢ godziwa ustalang na
dzien doreczenia pozwu (art. 7¢ § 3 w zw. z art. 269! § 3 zd. 1, art. 300°° § 3 zd. 1 i art.
418! § 3 zd. 1 k.s.h.). Nie uwzglednia zatem uszczuplenia warto$ci tych praw w nastepstwie
naruszenia rownowagi interesoéw. Co innego moze dotyczy¢ wytacznie przypadku, gdy
rownocze$nie doszto do razacego pokrzywdzenia udzialowca ustepujacego, a sad
zadecydowal o oparciu wyceny na wartos¢ godziwej, ktorg posiadalyby prawa
cztonkowskie, gdyby nie doszto do razacego pokrzywdzenia udzialowca ustepujacego
(por. pkt IL.5 ponizej). Dopuszczalno$¢ rownoleglego wystapienia z powddztwem o
ustgpienie 1 $wiadczenie wyrownawcze wynika z uzycia w projektowanym art. 7c § 1 k.s.h.
spojnika ,,lub”. W konsekwencji nalezy oczekiwac, ze przypadek wystapienia wytacznie z
zadaniem ustgpienia ze spotki wystapi rzadzie;.

Nalezy spodziewac si¢, ze juz samo wprowadzenie do systemu prawnego instrumentéw w
postaci §wiadczenia wyrOwnawczego 1 prawa zadania orzeczenia przez sad ustagpienia
udzialowca powinno mie¢ istotne prewencyjne oddzialywanie na praktyke
funkcjonowania grup spotek wobec ryzyka odpowiedzialnosci za spelnienie obu
Swiadczen, spoczywajacego nie tylko na spolce zaleznej, ale takze na podmiocie
kontrolujacym grupg.

Wymaganie ,,istotnego” ograniczenia korzysci wynikajacych z uczestnictwa w spotce
stoi na przeszkodzie realizowaniu przez mniejszo$¢ daleko idacych uprawnien
wynikajacych z projektowanego art. 7¢ § 1 k.s.h. w przypadkach ,.blahych” naruszen
rOwnowagi interesow spdlek nalezacych do grupy, ktore nie wywotaty istotnych
negatywnych nastepstw dla mniejszosci. Pojgcie korzysci wynikajacych z uczestnictwa w
spotce nalezy rozumie¢ zgodnie z art. 7 § 1 pkt 2 k.s.h.: sg to korzys$ci, ktoére moga by¢
rozsadnie oczekiwane przez wspdlnikow albo akcjonariuszy. Rozwigzanie to
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odzwierciedla okoliczno$¢, iz prawo ,,wyjscia” ze spotki w zamian za uzyskanie sptaty
odzwierciedlajacej godziwag warto§¢ praw cztonkowskich ust¢pujacego wspolnika (exit
right) jest jednym z najsilniejszych uprawnien ochronnych, ktére moze przyznaé
ustawodawca konstruujacy przepisy prawa spotek. Niesie ono za sobg znaczny potencjat
szantazu korporacyjnego i dlatego nie powinno by¢ naduzywane. O rownowadze intereséw
miedzy spotkami nalezacym do grupy mozna méwi¢ w sytuacji, gdy rozktad ponoszonych
przez nie ci¢zardw 1 uzyskiwanych korzysci miesSci si¢ w okreSlonym przedziale.
Wyznaczenie granic tego przedzialu stanowi kwestie ocenng. Przyjete rozwigzanie
koresponduje z konstrukcjg art. 300°° § 1 k.s.h., ktory uzaleznia realizacje prawa ustapienia
akcjonariusza PSA od kwalifikowanej przestanki w postaci wystgpienia waznej przyczyny,
skutkujacej razacym pokrzywdzeniem ustepujacego akcjonariusza.

Nowa konstrukcja w polskim prawie spotek jest przyznanie udzialowcom
mniejszosciowym spoltki zaleznej prawa zadania wyptaty ,,odpowiedniego Swiadczenia
wyréwnawczego”. Nalezy je rozumie¢ jako rekompensate z tytutu ,,istotnego ograniczenia
korzy$ci” udzialowcoOw mniejszosciowych z uczestnictwa w spotce wobec zachwiania
roéwnowagi interesOw na niekorzys¢ spotki zaleznej, w ktorej uczestniczy mniejszos¢ (art.
7 § 1 pkt 2 k.s.h.). ,Istotne ograniczenie korzys$ci” moze przejawia¢ si¢ w obnizeniu
wartosci godziwej praw udzialowych spéiki, ograniczeniu zyskownosci spotki, wzglednie
nieuzyskaniu dywidendy mimo wypracowania przez spotke zyskéw, za ktorych
zatrzymaniem w spétce — przy uwzglednieniu catoksztaltu uwarunkowan — nie
przemawiaty merytoryczne wzgledy. Obliczenie wysokos$ci §wiadczenia wyrdwnawczego
powinno nastgpowa¢ w drodze porOwnania sytuacji majatkowej udzialowcoéw
mniejszo$ciowych z chwili wniesienia powddztwa z ich hipotetyczng sytuacja majatkowa,
ktora wystgpitaby, gdyby nie doszto do zachwiania réwnowagi interesoOw na niekorzys¢
spotki zaleznej. Zadanie to jest, rzecz jasna, trudne, wymaga bowiem oszacowania skutkow
oddzialywania grupy spétek na wyniki spotki zaleznej oraz uwzglednienia zroznicowanych
czynnikdéw gospodarczych wplywajacych na sytuacje spotki zaleznej. Projektodawcy byli
Swiadomi tych trudnos$ci. Niemniej jednak pozbawienie mniejszo$ci rekompensaty z tytutu
istotnego uszczuplenia wartosci inwestycji, spowodowanego przekroczeniem granic
dozwolonego dzialania w interesie grupy spolek, byloby rozwigzaniem wyraznie
niesprawiedliwym.

Swiadczenie wyrdwnawcze nie jest odszkodowaniem, gdyz nie odzwierciedla szkody
poniesione] przez wspdlnikdw mniejszosciowych. Wniosek ten nie powinien budzié
watpliwosci juz z uwagi na przyjeta w Projekcie terminologi¢. Zgodnie z zasada
ograniczenia indemnizacji do bezposrednio poszkodowanego, poszkodowanym z tytulu
przekroczenia dopuszczalnych granic dziatania w interesie grupy spotek jest wytacznie
spotka zalezna. Wspolnicy mniejszosciowi ponoszg tzw. ,,szkode posrednig”, ktora w
swietle zasad ogdlnych prawa cywilnego nie podlega — co do zasady — indemnizacji.
Sensem przyznania $wiadczenia wyréwnawczego jest ,,pominigcie” spotki jako
poszkodowanej 1 przyznanie rekompensaty niebedacej odszkodowaniem wprost
wspolnikom mniejszosciowym jako osobom, ktérych z perspektywy ekonomicznej
dotykaja negatywne nast¢pstwa ,,zubozenia” spotki zaleznej. Ttem dla takiego rozwigzania
jest oczywista konstatacja, ze podnoszenie roszczen odszkodowawczych przez sama
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spotke zalezng przeciwko spdice dominujacej pozostaje scenariuszem nierealistycznym
wobec sprawowania kontroli nad spotka zalezng przez spotke dominujaca. Scenariusz taki
moze materializowac si¢ w szczegolnych przypadkach, przede wszystkim, gdy dojdzie do
zmiany kontroli nad spotka zalezng badz roszczenia upadtej spotki bedzie podnosit syndyk.
Negatywne nast¢pstwa zaburzenia réwnowagi interesow w grupie spotek nie dotykaja
natomiast spotki dominujacej, gdyz z reguty to ona sama badz inne spotki zalezne nalezace
do grupy, w tym podmioty w catosci kontrolowane przez spotke dominujacg, beda odnosic¢
korzysci z tytutu natozenia nadmiernych ci¢zaréw na spotke zalezna, w ktorej uczestnicza
udziatowcy mniejszosciowi.

Co istotne, tylko odejscie od klasycznego ujecia szkody i odszkodowania w prawie
cywilnym pozwala obja¢ zakresem odpowiedzialno$ci zarowno te elementy, ktore
moglyby by¢ rozwazane przy ustalaniu odszkodowania (np. nieotrzymane przez wspolnika
korzys$ci w postaci dywidendy) jak i te, ktore ze wzgledu na posredni charakter uszczerbku
(obnizenie warto$ci praw udzialowych) budzityby daleko idace watpliwosci. Odejscie od
pojecia szkody i1 odszkodowania pozwala tez na uwolnienie si¢ od bagazu ustalonej linii
orzecznictwa, np. w zakresie standardu dowodowego dotyczacego lucrum cessans, kwestii
domniemanego przyczynienia si¢ udzialowca do ograniczenia korzys$ci i in. Skoro
przewidziana  konstrukcja  odpowiedzialnosci nie  jest poddana  rezimowi
odpowiedzialnosci odszkodowawczej, to udziatowiec dochodzacy §wiadczenia nie bedzie
tez zobligowany do wykazania winy (w obu jej elementach sktadowych, tj. w znaczeniu
obiektywnym 1 subiektywnym) ani adekwatnego zwiazku przyczynowego, tak jak jest on
rozumiany na tle odpowiedzialnosci odszkodowawczej. Nie oznacza to wszakze, ze sad
nie begdzie ani nie powinien w zadnym zakresie bada¢ relacji kauzalnych. Ponadto
obliczenie wysokosci §wiadczenia wyrownawczego moze nastegpowac przy wykorzystaniu
dorobku wypracowanego w zwiazku ze stosowaniem metody dyferencyjnej ustalania
wysokosci szkody, polegajacej na poréwnaniu stanu rzeczywistego i hipotetycznego.
Ostatecznie zatem projektowana konstrukcja wzmacnia w istotny sposob pozycje
udziatlowca dochodzacego $wiadczenia wyrownawczego.

Nalezy spodziewac si¢, ze praktyczne problemy na tle projektowanej regulacji beda
wynikaty z tego, ze przestanki przyznania wspolnikowi swiadczenia wyrdwnawczego
opierajag si¢ w zasadzie w calo$ci na zwrotach niedookreslonych. Rodzi to ryzyko
powstania istotnych rozbiezno$ci w orzecznictwie zanim uksztattuje si¢ paradygmat
odnoszacy si¢ do wyliczania wysokosci $§wiadczenia wyrownawczego. Nie bedzie to
wszakze przypadek odosobniony w systemie prawa, skoro podobne rozbieznosci dotycza
np. $wiadczenia wyrdwnawczego naleznego agentowi po rozwigzaniu umowy agencyjnej
(art. 764° k.c.).

Instrumenty podobne do projektowanego swiadczenia wyréwnawczego mozna odnalezé¢ w
niektorych systemach prawa obcego. Prawo niemieckie nakazuje przyznaé
akcjonariuszom mniejszosciowym spotki akcyjnej, ktora zawarta umowe koncernowa,
»godziwe $wiadczenie wyrownawcze” zastepujace wyptate udzialu w zysku (§ 304
niemieckiej ustawy akcyjnej z 1965 r.). Swiadczenie wyréwnawcze powinno, w
uproszczeniu, uwzglednia¢ rentownos¢ spotki zaleznej w okresie przed zawarciem umowy
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koncernowej oraz zyski przewidywane w przysziosci. W wariancie alternatywnym
uprawnieni moga otrzymac prawo do partycypowania w zysku podmiotu dominujacego,
jezeli jest on spotka akcyjng lub komandytowo-akcyjng (uzyskanie §wiadczenia jest jednak
wtedy uzaleznione od przeznaczenia zysku do podziatlu w spdétce dominujacej). Regulacja
prawa niemieckiego ukazuje immanentne trudnos$ci, ktore w uwarunkowaniach grupy
spotek wigzg si¢ z przyznaniem ekwiwalentu udzialowcom mniejszosciowym.
Projektodawcy zdecydowali si¢ przyja¢ rozwigzanie mozliwie elastyczne; o zakresie
uprawnien mniejszosci powinny przesadzi¢ precedensy sadowe, uwzgledniajace
zindywidualizowane uwarunkowania, w ktorych znajda si¢ spotki zalezne posiadajace
udziatowcoé6w mniejszosciowych.

»Koncernowe” prawo ustapienia zostalo uksztaltowane na wzor uprawnienia
,hiekoncernowego”, istniejacego w PSA i przyznanego Projektem takze wspolnikom
spotki z 0.0. oraz akcjonariuszom niepublicznej spotki akcyjnej (por. projektowane art.
269! i art. 418? k.s.h.). Przesadza o tym odestanie do odpowiedniego stosowania czesci
przepisow o ,,niekoncernowym” prawie ustgpienia, zawarte w art. 7¢ § 3 k.s.h. Przepisy
art. 7¢c § 2 1 4 ks.h. formuluyja wszakze pewne odstgpstwa od ,,0golnego”
(,,niekoncernowego”) rezimu prawa ustgpienia, podyktowane uwarunkowaniami
powstajacymi w grupach spotek. Odstepstwa te przedstawiajg si¢ nastgpujaco.

1) Udzialowiec wytacza pozew zawierajacy zadanie ustgpienia wyltacznie przeciwko
spotce zaleznej, w ktorej uczestniczy (art. 7¢ § 2 k.s.h.), nie za$ takze przeciwko
pozostalym udzialowcom, jak ma to miejsce w rezimie ,,nickoncernowego” prawa
ustgpienia (w PSA — art. 300°° § 2 k.s.h.). Rozwigzanie to jest podyktowane innym
uksztattowaniem reguly solidarnej odpowiedzialno$ci za zaptate ceny wykupu
praw cztonkowskich (por. ponizej).

2) Zazaptatg ceny wykupu praw cztonkowskich solidarng odpowiedzialnos¢ ze spotka
zalezng ponosi spotka dominujaca lub inny podmiot dominujacy (art. 7c¢ § 4 k.s.h.).
Wobec ogolnej definicji art. 4 § 1 pkt 4 k.s.h. chodzi tu zard6wno o spotke
bezposrednio, jak i1 posrednio dominujaca w stosunku do spotki zaleznej, z ktorej
ustepuje udziatowiec. Tymczasem w ,niekoncernowym” prawie ustgpienia
solidarna odpowiedzialno$¢ obejmuje spotke 1 jej pozostalych udzialowcow (w
PSA —art. 300°° § 4 k.s.h.).

Prawo Zgdania rewizgji szczegolnej

Prawo zadania rewizji szczeg6lnej, zawarte w projektowanym art. 7b k.s.h., ma umozliwi¢
udzialowcom mniejszosciowym  spolki  zaleznej stwierdzenie ewentualnego
przekroczenia przez t¢ spolke granmic dopuszczalnego dzialania w interesie
zgrupowania. Przewidziany przepisem cel badania jest zatem bezposrednio skorelowany
z projektowang regulacja grup spotek oraz instrumentami ochronnymi przyznanymi
mniejszosci.

Zasada jest ograniczenie badania do spoiki zaleznej, ktorej udziatowiec wystapit z
zadaniem przeprowadzenia rewizji szczeg6lnej. W zakresie koniecznym ze wzgledu na cel

30



badania moze ono wszakze obja¢ inne niz spotka zalezna spotki nalezace do zgrupowania
(art. 7b zd. 3 k.s.h.). Ciezar wykazania tej okoliczno$ci spoczywa na udzialowcu
mniejszo$ciowym wnioskujacym do sadu rejestrowego o przeprowadzenie badania.

Szerszy zakres badania w ramach rewizji szczegdlnej przeprowadzanej w grupie spotek
przewiduje obecnie art. 21° k.s.h. (badanie ,rachunkowosci oraz dzialalnosci grupy
spotek™). Ponadto rewizja szczegdlna moze obejmowac wszystkie spoiki z grupy, chyba ze
akt zalozycielski spotki zaleznej ogranicza ten zakres. Takie rozwigzanie rodzi jednak
podwyzszone ryzyko ujawnienia tajemnic grupy, co zadecydowalo o odmiennym
uksztattowaniu projektowanego art. 7b k.s.h.

Odpowiedzialnosé odszkodowawcza spotki dominujgcej wobec wierzycieli spotki
zaleinej

Stworzenie adekwatnego instrumentu ochrony wierzycieli spotek zaleznych nalezacych do
grupy stanowito najtrudniejsze zadanie w toku prac Zespotu KKPC nad Projektem. Istota
przyjetego rozwigzania, zawartego w art. 7 § 3 k.s.h., jest nalozenie na spétke dominujaca
odpowiedzialno$ci wzgledem wierzycieli spolki zaleznej za szkode spowodowang jej
niewyplacalnos$cia, bedaca wynikiem wywierania wplywu na spotke zalezna. Chodzi
przy tym o taki wplyw spotki dominujacej, ktéry doprowadzil do przekroczenia przez
spotke zalezna dopuszczalnych granic dzialania w interesie grupy spotek, a w
konsekwencji do natozenia na spotke zalezng nadmiernych cigzarow, ktore spowodowaty
jej niewyptacalnos¢. Niewyplacalnos¢ spotki zaleznej moze, cho¢ nie musi, doprowadzic¢
w kazdym przypadku do unicestwienia jej egzystencji. Solidarng odpowiedzialno$¢ ze
spotka dominujagca — sprawca czynu bedacego podstawa odpowiedzialnosci
odszkodowawczej — ponoszg wszystkie pozostate spotki dominujgce w stosunku do
niewyptacalnej spotki zalezne;.

Skierowany do spotki dominujacej zakaz wywierania przez nia wplywu na spolke
zalezna, ktory prowadzi do naruszenia przez t¢ ostatnig dopuszczalnych granic dziatania
w interesie grupy spolek, formutuje projektowany art. 7 § 2 k.s.h. Przepis ten obejmuje
wszelkie przejawy oddzialywania spotki dominujacej na spotke zalezng. Chodzi tu m.in. o
stosowanie typowych instrumentéw zarzadzania grupa (zalecenia, polityki grupy 1 in.).
Uznanie abstrakcyjnie ujetego wplywu spotki dominujacej na spotke zalezng za zrédto
odpowiedzialnosci spotki dominujacej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej stanowi
nowos¢ w polskim prawie spotek.

Sformutowanie projektowanego art. 7 § 2 k.s.h. jest konsekwencja okolicznosci, ze art. 7
§ 1 k.s.h. jest skierowany w pierwszej kolejnosci do organow spolek zaleznych (oraz
wspolnikow zaleznych spotek osobowych). Okresla dopuszczalne granice dziatania przez
nie w interesie grupy spotek. Organy spotki dominujacej przewodzacej zgrupowaniu (oraz
wspoOlnicy dominujacej osobowej spotki handlowej) sg adresatem art. 7 § 1 k.s.h. wytacznie
w takim zakresie, w jakim ona sama, na podstawie rozstrzygni¢¢ wlasnych organow
(rozstrzygni¢¢  wspolnikow), podejmuje dziatania dla dobra grupy kosztem
urzeczywistnienia wlasnego interesu. W konsekwencji w celu objecia spotki dominujacej
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standardem stosunkéw w grupie spétek ustanowionym art. 7 § 1 k.s.h. konieczne bylo
sformutowanie zakazu wywierania przez spotke dominujacg wptywu na spotke zalezna,
ktory prowadzi do naruszenia tego ostatniego przepisu. Zalozenie to urzeczywistnia art. 7
§ 2 k.s.h.

Odpowiedzialnos$¢ przewidziana przepisem art. 7 § 3 zd. 1 k.s.h. jest odpowiedzialnos$cia
spotki dominujacej (albo innego podmiotu dominujacego) z tytutu naruszenia powinnosci
wlasciwego zachowania wobec spoélki zaleznej. Jest to odpowiedzialno$¢ deliktowa z
powodu bezprawnego zachowania, wszakze nie jest ona uzalezniona od winy spéiki
dominujacej, a wigc mozliwosci subiektywnego zarzucenia jej dzialania wbrew art. 7 § 2
k.s.h. Nie zachodzi tu przypadek zobowigzania powstajacego z ustawy.

Odpowiedzialno$¢ przewidziang art. 7 § 3 zd. 1 k.s.h. moze ponosi¢ jakakolwiek spotka
dominujaca (albo inny podmiot dominujacy), gdyz oddziatywaé na spotke zalezng w
sposob, ktory doprowadzit do naruszenia przez nig art. 7 § 1 k.s.h., moze nie tylko spotka
bezposrednio w stosunku do niej dominujaca, ale takze spotka znajdujaca si¢ na wyzszym
szczeblu w hierarchii grupy. Przepis art. 7 § 3 zd. 1 k.s.h. odwotuje si¢ do kategorii spotki
dominujacej zdefiniowanej w art. 4 § 1 pkt 4 k.s.h., ktory nie zaweza tego pojecia
wylacznie do wspolnika albo akcjonariusza spdtki zaleznej. Ewentualne ograniczenie
podmiotowego zakresu odpowiedzialno$ci powodowatoby, ze okazywataby si¢ ona
iluzoryczna. Spotka przewodzaca grupie moglaby bowiem ,ukry¢ si¢” za tancuchem
spotek ,,posrednich”, ktore nie wywieralty wplywu na spotke zalezng ani nie dysponuja
istotnym majatkiem. Wierzyciele niewyptacalnej spotki zaleznej moga zatem wystapic z
roszczeniem odszkodowawczym przeciwko dowolnej spotce z grupy, ktora legitymuje si¢
statusem spotki dominujacej w stosunku do niewyplacalnej spolki zaleznej, w tym
przeciwko ,,centrali” grupy, ktora jest spotka posrednio dominujgcg wobec niewyptacalnej
spotki zalezne;.

Na wierzycielu niewyplacalnej spotki zaleznej spoczywa ci¢zar wykazania:

1) okolicznosci, ze spdtka zalezna bedaca dtuzniczka oraz spotka dominujaca
pozwana przez wierzyciela nalezaly do grupy spotek w znaczeniu przyjmowanym
projektowang regulacja, a tym samym zachodza wyjsciowe przestanki stosowania
art. 7 § 3 k.s.h. oraz

2) szkody bedacej nastgpstwem niewyptacalnosci spotki zaleznej. Wierzyciele
powinni zatem wykaza¢ okoliczno$¢ niewyplacalnos$ci spoiki zaleznej oraz to, ze
gdyby spotka zalezna nie byla niewyplacalna, byliby zaspokojeni, a zatem nie
poniesliby szkody z tytulu braku zaspokojenia.

Pozwana spétka dominujagca moze natomiast uwolni¢ si¢ od odpowiedzialno$ci, jezeli
wykaze co najmniej jedng z ponizszych okolicznosci, tj. ze:

1) spotka zalezna nie naruszyta art. 7 § 1 k.s.h., a tym samym nie doszto do
zachwiania rownowagi interesoOw migdzy spétkami nalezacymi do grupy;
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2) pozwana spdtka dominujaca ani inna spotka dominujgca nie naruszyta art. 7 § 2
k.s.h., a tym samym nie doszto do wywierania wplywu na niewyptacalng spotke
zalezng wbrew temu przepisowi;

3) nie istnieje zwigzek przyczynowy miedzy:
a. zachwianiem rownowagi interesOw miedzy spotkami nalezagcymi do grupy
na niekorzys$¢ niewyptacalnej spoitki zaleznej, a wige naruszeniem art. 7 § 1

k.s.h.; lub
b. wywieraniem wplywu na spotke zalezng wbrew art. 7 § 2 k.s.h.

a niewyplacalno$cig spotki zalezne;.

Odpowiedzialno$§¢ pozwanej spétki dominujacej nie jest uzalezniona od jej winy w
aspekcie subiektywnym, wzglednie winy innych spotek dominujacych nalezacych do
grupy.

Ewentualne nalozenie na wierzycieli wystepujacych z roszczeniem przeciwko spolce
dominujacej cigzaru wykazania kluczowej przestanki naruszenia przez pozwana spotke
dominujacg art. 7 § 2 k.s.h., a w konsekwencji takze nieuchronnie wykazania naruszenia
przez spotke zalezng art. 7 § 1 k.s.h., a zatem zaniechanie odmiennego uksztaltowania
ciezaru dowodu w stosunku do regulty ogélnej art. 6 k.c., jak uczyniono to w
projektowanym art. 7 § 3 k.s.h., czynitoby mechanizm ochrony wierzycieli iluzorycznym.
Wierzyciele, inaczej niz udzialowcy mniejszosciowi, nie dysponuja bowiem instrumentami
pozyskiwania informacji o sytuacji w grupie spotek. Na przeszkodzie realizacji roszczenia
stangtyby problemy dowodowe. Odmiennemu uksztattowaniu ci¢zaru dowodu mozna
wprawdzie  zarzuci¢, ze oznacza wprowadzenie  swoistego domniemania
odpowiedzialno$ci pozwanej spolki dominujacej, a wobec przyjecia zasady
odpowiedzialnosci solidarnej wszystkich spotek dominujagcych — domniemania
odpowiedzialnosci ich wszystkich. Wariant ten dlatego nie oznacza jednak oslabienia
zasady wytaczenia osobistej odpowiedzialnosci spotki dominujacej za zobowigzania
zaleznej spotki kapitatowej, gdyz pozwana spotka dominujgca moze w stosunkowo tatwy
sposob wykazac, ze nie doszto do naruszenia rOwnowagi interesoéw na niekorzy$¢ spotki
zaleznej, wzglednie Zze nie wywierano wptywu w celu doprowadzenia do zachwiania tej
rownowagi lub ze o niewyplacalnos$ci spotki zaleznej zadecydowaty inne czynniki.
Odpowiedzialno$¢ przewidziana projektowanym przepisem nie jest generalng
odpowiedzialno$cig spotki dominujacej z tytulu wywierania wpltywu na spotke zalezna,
ktory doprowadzit do jej niewyptacalnosci, lecz powstaje w razie zachwiania rownowagi
interesOw w grupie spotek na niekorzys¢ niewyplacalnej spotki zaleznej oraz wytacznie
wowczas, jezeli okoliczno$¢ ta byla spowodowana wywieraniem wplywu przez spotke
dominujacg na spotke zalezng.

Zazwyczaj niewyplacalnos$¢ kazdego podmiotu prowadzacego dziatalnos¢ gospodarcza, w
tym spotki zaleznej nalezacej do grupy spotek, jest wynikiem splotu zréznicowanych i
zlozonych okolicznos$ci. Moze stanowi¢ nastepstwo zaré6wno oddziatywania na spotke
zalezng przez spotk¢ dominujaca, wbrew projektowanemu art. 7 § 2 k.sh, jak i
zewngtrznych czynnikdw gospodarczych oraz ,,zwyktych” bledow w zarzadzaniu spotka
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zalezng, popelionych przez jej menedzerow. Odpowiedzialno$¢ przewidziana
projektowanym przepisem nie powinna by¢ interpretowana jako absolutna w tym sensie,
ze jakikolwiek przejaw niedopuszczalnego wptywu spotki dominujacej na niewyptacalng
spotke zalezng powinien prowadzi¢ do pociggni¢cia do odpowiedzialnosci wszystkich
uczestnikow grupy, wystepujacych w roli spotek dominujagcych w stosunku do
niewyptacalnej spotki zaleznej. Rownoczes$nie odpowiedzialno$¢ ta nie powinna by¢
wylaczona tylko dlatego, ze wspotistnialy inne czynniki, ktore wptynety na
niewyplacalnos¢ spoiki zaleznej. Dlatego moze i powinien zostac tu wykorzystany dorobek
orzecznictwa sadowego 1 doktryny, wypracowany na tle interpretacji przestanki
adekwatnego zwigzku przyczynowego. W celu uwodnienia si¢ od odpowiedzialnosci
pozwana spotka dominujagca moze negowal wystgpienie adekwatnego zwigzku
przyczynowego miedzy naruszeniem przez spotk¢ dominujacg art. 7 § 2 ksh. a
niewyptacalnoscia spoiki zaleznej.

Przewidziana projektowanym przepisem art. 7 § 3 zd. 2 k.s.h. solidarna odpowiedzialnos¢
ze spotka dominujacg (wzglednie z inng osoba dominujacg) za zobowigzanie wskazane
w zdaniu 1 wszystkich spotek dominujacych w stosunku do niewyptacalnej spotki zaleznej
(wzglednie innego podmiotu dominujacego) ma na celu zapewnienie wyegzekwowania
odpowiedzialnosci wzgledem wierzycieli w sytuacji, gdyby pozwana spotka dominujaca
byla pozbawiona (istotnego) majatku, a dysponowata nim spotka dominujaca przewodzaca
grupie badz inna spotka dominujaca. Prawo zwrdcenia si¢ o zaspokojenie roszczenia do
dowolnej spotki dominujacej w stosunku do niewyptacalnej spotki zaleznej moze petnic
istotng funkcje dyscyplinujaca w grupie spotek, motywujaca do przestrzegania zakazu
przewidzianego projektowanym art. 7 § 2 k.s.h.

W przypadku, gdy wierzyciel wystapi z powodztwem przeciwko spotce dominujacej, ktora
nie dopus$cita si¢ naruszenia art. 7 § 2 k.s.h., a rébwnoczes$nie doszto do zachwiania
réwnowagi interesow mi¢dzy spotkami nalezacymi do grupy na niekorzys$¢ niewyptacalnej
spotki zaleznej, a wigc do naruszenia art. 7 § 1 k.s.h., pozwana spotka dominujgca bedzie
musiata broni¢ si¢ przed odpowiedzialno$cia, wykazujac brak naruszenia art. 7 § 2 k.s.h.
takze przez inne spolki dominujace w stosunku do niewyplacalnej spolki zaleznej,
nalezace do grupy (wzglednie wykazujac brak zwigzku przyczynowego migdzy takim
naruszeniem ze strony tych innych spolek a niewyplacalnoscig spotki zaleznej).
Projektowany przepis ujmuje bowiem przestanke ekskulpacyjng w sposodb szeroki,
obejmujacy wszystkie spotki dominujgce w stosunku do niewyplacalnej spotki zaleznej
(,,chyba ze wykaze, ze nie doszto do naruszenia [...] art. 7 § 2”). Nie chodzi zatem o
wykazanie przez pozwang spotke dominujaca, ze tylko ona sama nie dopuscila si¢ dziatan
sprzecznych z art. 7 § 2 k.s.h. (w takim wariancie przestanka ekskulpacyjna musiataby
brzmie¢: ,,chyba ze wykaze, Ze nie naruszyta art. 7 § 2”).

Przyjete rozwigzanie jest zamierzone przez projektodawcéw. Inaczej bowiem, jezeli
wierzyciel skierowatby pozew przeciwko innej spotce niz ta, ktora dopuscita si¢ naruszenia
art. 7 § 2 k.s.h., pozwana spotka moglaby tatwo uwolni¢ si¢ od odpowiedzialnosci, w
konsekwencji czego odpowiedzialno$ci, na zasadzie odpowiedzialnosci solidarnej, nie
ponosityby rowniez inne spotki dominujgce w stosunku do niewyplacalnej spotki, nawet
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jezeli naruszyty art. 7 § 2 k.s.h. Praktycznie rzecz biorac, wierzyciel bytby zatem zmuszony
kierowa¢ réwnolegle pozwy przeciwko wszystkim spotkom dominujgcym w stosunku do
niewyptacalnej spotki zaleznej, tak by w toku procesow ,,odnalez¢” sprawceg naruszenia
art. 7 § 2 k.s.h. Rbwnoczesnie stan, w ktorym pozwana spotka dominujaca bgdzie musiata
ponosi¢ cigzar obrony z tytulu dziatan, ktorych sama nie dokonala, nie rodzi istotnej
nierownowagi stron ze wzgledu na $ciste wigzi miedzy spétkami nalezacymi do grupy.
Pozwana spotka moze tatwo uzyska¢ od pozostatych spotek w grupie wszelkie konieczne
informacje, umozliwiajace jej przeprowadzenie dowodu ekskulpacyjnego, chronigcego
przed odpowiedzialnoscig zardwno ja, jak 1 pozostate spotki dominujace w grupie.

5. Prawo zadania ustapienia przez wspoélnika spolki z o.0. i akcjonariusza
niepublicznej spotki akcyjnej

Zmiang posrednio podyktowang projektowanym rezimem prawa grup spotek jest
przyznanie wspolnikom spoéltek z o.0. 1 akcjonariuszom niepublicznych spotek akeyjnych,
ktére nie nalezg do grupy spotek w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 5' k.s.h., prawa zadania
ustapienia ze spotki na wzdr uprawnienia przystugujacego obecnie akcjonariuszom PSA
(projektowane art. 269" i art. 418! k.s.h.). Projekt wypetnia w ten sposob systemowa luke:
dostarcza remedium w skrajnie niekorzystnej sytuacji ,,uwiezienia” wspolnika albo
akcjonariusza zamknietej spotki kapitatowej, gdy jest on niezdolny do zbycia praw
czlonkowskich (wzglednie uczynienia tego bez powaznej straty) i doznaje rGwnocze$nie
razacego pokrzywdzenia. Brak widokow na zbycie praw czlonkowskich moze by¢
wynikiem diugotrwatego stanu pokrzywdzenia udziatlowca, polaczonego z brakiem
instrumentdw umownych, zapewniajacych mu ,,wyjscie” ze spotki w zamian za godziwa
cene zbycia praw czionkowskich albo splatg, zaoferowang przez spotke. Z perspektywy
systemowej nie istnieje przekonujace uzasadnienie, dlaczego prawo ustapienia przystuguje
obecnie wylacznie akcjonariuszom PSA. Wprowadzenie analogicznego uprawnienia w
innych typach zamknigtych spotek kapitalowych bylo przedmiotem postulatow
zglaszanych przez doktryng i praktyke.

Przepisy o ,niekoncernowym” prawie ustgpienia znajduja w czgsci odpowiednie
zastosowanie do analogicznego uprawnienia ,.koncernowego” (art. 7c § 3 k.s.h.). W tym
sensie ich istnienie jest niezbednym warunkiem funkcjonowania uprawnienia
,koncernowego”. Ponadto ,,niekoncernowe” prawo ustgpienia bedzie odgrywato znaczenie
w tych grupach spotek, ktore zdecyduja si¢ skorzystac z opcji niestosowania kodeksowych
przepisow (opt-out, art. 7d § 2 k.s.h.).

Projekt reformuje ,,niekoncernowe” prawo ustapienia, przyznane dotychczas wytacznie
akcjonariuszom PSA (art. 300°° k.s.h), w kierunku zbieznym z zalozeniami
aksjologicznymi przyjetymi w projektowanych przepisach o grupie spotek. Wykup akcji
ustepujacego akcjonariusza ma nastgpowac po cenie odpowiadajacej wartosci godziwe;.
Przy jej ustaleniu sqd moze uwzgledni¢ wartosé¢ godziwa, ktorg posiadalyby akcje,
gdyby nie doszlo do razacego pokrzywdzenia akcjonariusza ustepujacego. W ten
sposob w cenie wykupu akcji moze zosta¢ zawarta rekompensata za zaistniate
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pokrzywdzenie akcjonariusza ustepujacego, jezeli przyznanie takiej rekompensaty sad
uzna za zasadne. Rozwigzanie to wykazuje punkty styczne z modelem przyjetym w
projektowanych przepisach o grupie spotek. Wspdlnicy i akcjonariusze mniejszosciowi
spotki nalezacej do grupy moga bowiem zada¢ nie tylko ustgpienia ze spotki, ale
rownolegle takze $wiadczenia wyréwnawczego z tytulu istotnego ograniczenia korzysci
wynikajacych z uczestnictwa w spotce, a wigc wiasnie specyficznej rekompensaty (art. 7¢
§ 1 k.s.h.).

Ustalenie wartosci godziwej, ktorg posiadalyby akcje ustepujgcego akcjonariusza, gdyby
nie doszto do jego razgcego pokrzywdzenia, napotyka na podobne trudnosci, jak obliczenie
wysokos$ci $wiadczenia wyrownawczego, o ktorym mowa w art. 7¢ § 1 k.s.h. (por. pkt I1.4
powyzej). Niemniej jednak pozbawienie ustgpujacego akcjonariusza rekompensaty z tytutu
jego razacego pokrzywdzenia, gdy pokrzywdzenie to znajduje odzwierciedlenie w
obnizonej wycenie wykupywanych akcji, trudno zaakceptowac tak ze wzgledu na postulat
aksjologicznej spdjnosci projektowanych przepisow.

6. Stosowanie przepisow Projektu do zgrupowan z udzialem spoélek zagranicznych

Projektowane przepisy znajda zastosowanie nie tylko w zgrupowaniach tworzonych przez
spotki, ktorych statutem personalnym jest prawo polskie, ale rowniez w grupach o zasiegu
miedzynarodowym. Materia prawa wiasciwego dla grup spétek, a S$cislej, zasad
stosowania uregulowan dotyczacych grup spétek w wymiarze ponadkrajowym, pozostaje
poza zakresem wyraznego unormowania polskiego prawa kolizyjnego, podobnie jak
zdecydowanej wigkszosci systemow prawa obcego a takze prawa unijnego.

Zgodnie z dominujacym stanowiskiem krajowej 1 zagranicznej doktryny, uregulowania
dotyczace grup spolek przynaleza, co do zasady, do zakresu lex societatis spotki
identyfikowanej jako spotka zalezna nalezaca do zgrupowania. Stanowi to nastgpstwo
objecia zasiegiem statutu personalnego kwestii stosunku cztonkostwa taczacego spotke z
jej wspolnikiem 1 akcjonariuszem oraz wynikajacych z tego tytutu praw 1 obowigzkow (art.
17 ust. 3 pkt 7 p.p.m.), a takze kwestii (ewentualnej) odpowiedzialnosci wspdlnikow 1
akcjonariuszy za zobowigzania spoiki (art. 17 ust. 3 pkt 8 p.p.m.). Problem dopuszczalnego
zakresu 1 sposobu oddziatywania przez spotke dominujaca na spotke zalezng oraz
wynikajacych z tego tytulu konsekwencji prawnych, bedacy istota uregulowan
przyjmowanych dla grup spolek oraz zasad ustalanych w orzecznictwie sadowym, stanowi
materi¢ przynalezng do stosunku korporacyjnego (stosunku cztonkostwa), taczacego
spotke z jej udziatowcem.

Konsekwencja powyzszej konstatacji jest ogdlny wniosek, ze przepisy Projektu, z jednej
strony, obejma spolki zalezne, ktorych statutem personalnym jest prawo polskie, nawet
jezeli spotkami dominujagcymi okaza si¢ spotki zagraniczne. Z drugiej strony projektowana
regulacja nie znajdzie zastosowania do spotek prawa obcego, kwalifikujacych si¢ jako
spolki zalezne w znaczeniu przyjmowanym przez art. 4 § 1 pkt 5' k.s.h., a kontrolowanych
przez spoiki polskie, bedace — w rozumieniu tego przepisu — spotkami wobec nich
dominujacymi. Zagraniczne spotki zalezne podlegaja swojemu statutowi personalnemu,
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ktory determinuje znajdujace do nich zastosowanie, szeroko pojete zasady uczestnictwa w
grupie spotek. Polskie spotki dominujace nie beda miaty podstaw egzekwowac wobec nich
przepisow Projektu, w szczego6lnosci domagac si¢ dziatania w interesie grupy spolek na
zasadach interpretowanych przez polska ,,centrale”. O dopuszczalnosci dziatania tych
spotek w interesie grupy przesadza ich statut personalny. Tak sformulowane wyjsciowe
zasady prowadza do nastgpujacych wnioskéw o charakterze szczegoétowym.

Organy polskiej spotki zaleznej 1 wspdlnicy zaleznej spoiki osobowej sg legitymowane do
podejmowania dziatan w interesie grupy, do ktérej przynalezy badz na czele ktorej stoi
zagraniczna spotka dominujaca (badz inny podmiot dominujacy) na takich samych
zasadach, na ktorych moga to czyni¢, gdy spotkami dominujgcymi, w tym spotka
przewodzaca grupie, jest spotka polska. Zatozenia koncepcji interesu grupy spolek,
urzeczywistnione w projektowanym art. 7 § 1 k.s.h., moga zatem by¢ realizowane w
migdzynarodowych grupach spotek, w ktorych uczestnicza zalezne spoiki polskie.

Zagraniczna spoOtka dominujaca bedzie mogla wprowadzi¢ system przekazywania
informacji, na podstawie ktorego polskie spotki zalezne beda zobowigzane udostepniaé
innym spotkom z grupy, w tym spotkom zagranicznym, informacje i dokumenty (art. 7a
k.s.h.). Wprowadzenie takiego systemu i obowiazki z niego wynikajace podlegaja bowiem
prawu polskiemu jako element statutu personalnego spotki zaleznej.

Wspdlnicy mniejszosciowi polskiej spotki zaleznej moga domagaé si¢ objecia rewizja
szczegOlIng (art. 7b k.s.h.) takze zagranicznej spotki bezposrednio dominujacej w stosunku
do spotki zaleznej. Powinnos¢ znoszenia rewizji szczegodlnej o zasiggu wykraczajacym
poza spotke zalezng jest obowiazkiem wynikajacym ze stosunku czlonkostwa w spoice
zaleznej, ktory jest poddany statutowi personalnemu tej spoiki, a wigc prawu polskiemu
(art. 17 ust. 3 pkt 7 p.p.m.). Brak natomiast podstaw, by rewizja szczegdlna objeta
zagraniczne spoOlki posrednio zalezne od polskiej spotki zaleznej (np. hiszpanska spotke-
matke w stosunku do luksemburskiej spotki-corki, gdy z wnioskiem o przeprowadzenie
rewizji szczegOlne] wystapili wspolnicy mniejszosciowi polskiej spotki-wnuczki).
Whiosek ten zachowuje aktualno$¢, gdy ogniwem posrednim w tancuchu spoétek jest inna
spotka polska (np. gdy w powyzszym przyktadzie miejsce spotki luksemburskiej zajmuje
polska spotka-corka). Jezeli rewizja szczegolna zostata zainicjowana w spotce-wnuczce,
nie moze obja¢ spotki hiszpanskiej, gdyz ta ostatnia nie pozostaje wspolnikiem spotki
polskiej ani jej statutem personalnym nie jest prawo polskie.

Z tych samych przyczyn solidarng odpowiedzialno§¢ za zaplate Swiadczenia
wyrownawczego 1 ceny wykupu praw cztonkowskich naleznych udzialowcom
mniejszosciowym polskiej spotki zaleznej (art. 7c § 4 k.s.h.) ponosi zagraniczna spotka
bezposrednio dominujgca w stosunku do polskiej spotki zaleznej, jednak nie zagraniczna
spotka posrednio dominujaca.

Prawo wiasciwe dla odpowiedzialnosci odszkodowawczej zagranicznych spélek
dominujacych wzgledem wierzycieli polskiej spotki zaleznej za doprowadzenie do jej
niewyptacalnos$ci okreslaja przepisy Rozporzadzenia (WE) nr 864/2007 Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 11 lipca 2007 r. dotyczace prawa wlasciwego dla zobowigzan
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pozaumownych (,Rzym II”)!! (,,Rozporzadzenie Rzym I1”"). Wprawdzie art. 1 ust. 2 lit. f
Rozporzadzenia Rzym Il wylacza z zakresu regulacji tego rozporzadzenia ,,zobowigzania
pozaumowne wynikajace z prawa spotek”, jednak przepis ten obejmuje zobowigzania
dotyczace takich kwestii, jak m.in. osobista odpowiedzialno$¢ wspdlnikow oraz cztonkow
organdw spotki za zobowigzania spotki, a wigc materi¢ odpowiedzialnosci ,,czysto

12 Wskazane wylaczenie nie obejmuje natomiast zobowigzan o charakterze

spotkowej
prawnym odpowiadajagcym zobowigzaniu, o ktorym mowa w art. 7 § 3 k.s.h., tj.
zobowigzania z tytutu czynu niedozwolonego polegajacego na wywieraniu zakazanego
wptywu na spotke zalezng przez jej udzialowca badz inng osobe, ktory to wplyw
doprowadzit do powstania szkody wierzyciela spotki zaleznej. Odpowiedzialnos$¢
przewidziana art. 7 § 3 k.ss.h. jest odpowiedzialno$cia ex delicto, nie za$
odpowiedzialnoscia za zobowigzania spotki. T¢ ostatnia odpowiedzialno$¢ regulujg w
prawie polskim m.in. art. 22 § 2 czy art. 151 § 4 k.s.h. Nalezy ona do zakresu statutu

personalnego spotki (art. 17 ust. 3 pkt 8 p.p.m.).

Zgodnie z regula ogdlng art. 4 ust. 1 Rozporzadzenia Rzym II, w braku odmiennych
przepisow rozporzadzenia, prawem wlasciwym dla zobowigzania pozaumownego
wynikajacego z czynu niedozwolonego jest prawo panstwa, w ktorym powstaje szkoda
(lacznik lex loci damni), niezaleznie od tego, w jakim panstwie miato miejsce zdarzenie
powodujace szkode oraz wystapity skutki posrednie tego zdarzenia. Nalezy przyjac, ze
panstwem, w ktorym powstaje szkoda poniesiona przez wierzyciela polskiej spotki
zaleznej w nastepstwie jej niewyptacalnosci spowodowanej wywieraniem niedozwolonego
wplywu na t¢ spotke przez spotke dominujaca, jest co do zasady Polska, a zatem wlasciwe
w kwestii odpowiedzialnos$ci, o ktorej mowa w art. 7 § 3 k.s.h., okazuje si¢ prawo polskie.
Ingerencja w dziatalno$¢ spotki materializuje si¢ bowiem na terytorium Polski, jezeli tu
koncentruja si¢ interesy prowadzone przez polska spotkg, tu ma miejsce jej
niewyptacalno$¢ i tu wierzyciel nie moze uzyskaé zaspokojenia swojej wierzytelnosci'>.
Za wnioskiem o wlasciwosci prawa polskiego przemawia rowniez dazenie do
zapewnienia jednolitosci statutu deliktowego: gdyby bowiem okresla¢ prawo wtasciwe
wedhug miejsca powstania szkody rozumianego jako siedziba wierzyciela, doprowadzitoby
to do ustalenia r6znych systeméw prawnych jako miarodajnych dla odpowiedzialnosci
zwigzanej z niewyplacalnosciag spotki zaleznej, w zaleznos$ci od siedzib wierzycieli. W
sytuacji, gdy siedziba organu zarzadzajacego lub glowne centrum dziatalno$ci spotki
zaleznej poddanej prawu polskiemu znajdujg si¢ poza granicami Polski, za przyjeciem
wlasciwosci prawa polskiego przemawia zastosowanie reguly znacznie $cislejszego
zwigzku, wyrazonej w art. 4 ust. 3 Rozporzadzenia Rzym II. Znacznie §cislejszy zwigzek
deliktu z polskim panstwem wyraza si¢ w okolicznosci dokonana ingerencji w dziatalnos¢

"' Dz. Urz. UE nr L 199/40.

12 Por. wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci UE z 10.3.2022 r., ZK przeciwko BMA Braunschweigische
Maschinenbauanstalt AG, C-498/20, ECLI:EU:C:2022:173, pkt 50-55.

13 Por. wyrok Trybunatu Sprawiedliwosci UE z 10.3.2022 r., ZK przeciwko BMA Braunschweigische
Maschinenbauanstalt AG (przyp. nr 12), gdzie uznano, ze art. 4 Rozporzadzenia Rzym II nalezy
interpretowa¢ w ten sposob, ze prawem wlasciwym dla obowigzku naprawienia szkody, wywodzonego
z obowigzku zachowania starannosci przez spotke babke spotki, ktorej upadtosé ogloszono, jest co do
zasady prawo panstwa, w ktorym ta ostatnia ma swojg siedzibe (teza nr 4).
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spoiki, ktorej prawem wilasciwym jest prawo polskie. Konsekwentnie réwniez zasada
zastosowania prawa wspolnego miejsca pobytu badz siedziby zarzadu sprawcy szkody i
poszkodowanego (art. 4 ust. 2 Rozporzadzenia Rzym II), gdy zasada ta wskazywataby na
wlasciwos¢ prawa obcego, moze potencjalnie zosta¢ w konkretnych okolicznos$ciach
przetamana na rzecz ustalenia jako miarodajnego prawa polskiego jako prawa panstwa
wykazujacego znacznie $cilejszy zwiazek ze zobowigzaniem.

Wiasciwos¢ prawa polskiego dla roszczen ex delicto wierzycieli spotki polskiej zaleznej
wynikajacych z doprowadzenia tej spotki do niewyptacalnosci pozwala na zastosowanie
rezimu art. 7 § 3 k.s.h. do odpowiedzialnosci zagranicznych spotek dominujacych. Prawo
polskie stosuje si¢ do roszczen tak przeciwko spotkom bezposrednio, jak 1 posrednio
dominujagcym w stosunku do zaleznej spotki polskiej. Tak ustalony statut deliktowy
pozostaje wilasciwy dla catoksztattu problematyki odpowiedzialnosci ex delicto
zagranicznych spotek dominujacych, w tym zagadnienia ich solidarnej odpowiedzialno$ci
(por. art. 15 Rozporzadzenia Rzym II).

Powyzsze wnioski pozwalaja stwierdzi¢, ze przepisy Projektu — jezeli zostalyby uchwalone
— obejma ochrona osoby zagrozone dzialalno$cia takze tych grup spotek, ktore sa
kontrolowane przez zagranicznych inwestoréw. Punktowe ograniczenia stosowania
projektowanych uregulowan ochronnych do spétek zagranicznych sa konsekwencjg braku
harmonizacji badz ujednolicenia w skali ponadkrajowej zaréwno norm kolizyjnych
dotyczacych grup spotek, jak i materialnego prawa zgrupowan. Na kwestie te ustawodawca
polski —podobnie jak inni ustawodawcy krajowi — nie ma wptywu. Zagadnienia te mogtyby
potencjalnie normowa¢ prawo unijne lub umowa migdzynarodowa, jednak perspektywa
wypracowania stosownych rozwigzan pozostaje odlegla.

7. Przepisy intertemporalne

Projektowany art. 15 ustawy przewiduje okres roczny, liczony od dnia wejScia w Zycie
ustawy, w ktorym do spotek, ktore zdecydowaty sie ujawni¢ uczestnictwo w grupie spotek
na podstawie art. 21' § 3 k.s.h., beda nadal obowigzywaty dotychczasowe przepisy o grupie
spotek. Ze wzgledu na wadliwy charakter regulacji grup spolek przewidzianej przepisami
art. 21'-21'® k.sh. (por. Uwagi ogdlne, pkt 1 1) nie jest wskazane utrzymanie jej
obowigzywania w dtuzszej perspektywie.

Brak zlozenia wniosku do sadu rejestrowego o wykres§lenie wzmianki o uczestnictwie w
grupie spotek w terminie zakreslonym w art. 15 ust. 2 Projektu nie wptynie na wydtuzenie
stosowania przepiséw dotychczasowych. Przestang one bowiem obowigzywac po uptywie
roku od wejScia w zycie projektowanej ustawy (art. 15 ust. 1 Projektu), za$ sad rejestrowy
wykresli wzmianke z urzedu (art. 15 ust. 3 Projektu).
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