UZASADNIENIE

1. Przyczyna i cel przyjecia ustawy

Blisko 20 lat po przyjeciu oraz ogloszeniu w Dzienniku Urzgdowym ustawy — Kodeks
spotek handlowych, polska gospodarka swoim rozmiarem oraz ztozonoscig nie przypomina

stanu zastanego u progu stulecia.

Aktualnie Polska jest jednym z najszybciej rozwijajacych si¢ panstw Unii Europejskiej
oraz liderem gospodarczym posroéd krajow Europy Srodkowo-Wschodniej. Polscy
przedsigbiorcy, prowadzacy aktywno$¢ biznesowa w formie spotek kapitatowych, to nie tylko
producenci towaréw i dostawcy ustug rozpoznawanych w kraju, lecz réwniez nierzadko
doceniani za granicg eksporterzy zroznicowanych produktéw zaliczanych do rozlicznych
branz, ktdrzy przez lata wysilonej pracy zgromadzili uznanie szerokiego grona wymagajacych

kontrahentow.

Polska coraz czg$ciej staje si¢ takze miejscem wybieranym przez zagranicznych
przedsiebiorcow, ktorzy korzystajac ze sprzyjajacych warunkéw biznesowych lokuja w niej
kapital, w celu stworzenia przedsigwzig¢ biznesowych o zasiggu globalnym. Atrakcyjnosé
krajowego systemu prawnego oraz zaplecza administracyjnego sa dostrzegane przez
obiektywnych obserwatorow §wiatowych. Systematycznie juz Polska zajmuje dobre pozycje w
przeprowadzanym przez Bank Swiatowy globalnym rankingu ,,Doing Business”, oceniajacym
panstwa pod katem stopnia przyjaznosci siatki regulacyjnej z perspektywy podstawowych

potrzeb biznesowych.

Rzeczywisto§¢  prowadzenia  aktywno$ci  gospodarczej ulega  nieustannym
przeobrazeniom, dlatego rolg ustawodawcy powinno by¢ przygladanie si¢ realnym potrzebom
jej uczestnikow oraz podejmowanie dziatan zmierzajacych do zwigkszania efektywnosci
procesOw zwiazanych z zarzadzaniem przedsigbiorstwami. Lata dynamicznego rozkwitu
gospodarki przyniosty wiele przyktadow, wskazujacych, iz rownolegle z utatwieniami dla
biznesu, prace legislacyjne powinny ogniskowac¢ si¢ rOwniez na wzmocnieniu instrumentow
stuzacych wewnetrznemu nadzorowi podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ ekonomiczng.
Pogon za osigganiem coraz to lepszych wskaznikdw wydolno$ci operacyjnej nie moze
przektadad si¢ na stwarzanie sytuacji potegujacych ryzyko, ktore bedzie si¢ wymykac¢ wszelkim
przewidzianym mechanizmom kontrolnym. W kontek$cie przedsigbiorcow nalezy

zaakcentowa¢ pewng bagatelizowang niekiedy tez¢ — dziatalno$¢ podmiotow realizujgcych



okreslone przedsiewzigcia gospodarcze nie jest zawieszona w prozni, co skutkuje tym, iz
zmaterializowanie si¢ konkretnego zagrozenia zwigzanego z ich aktywnoscia, najczesciej nie
pozostaje bez wplywu na podmioty wchodzace z nimi w interakcje gospodarcze, czy szersze

grono interesariuszy (pracownikéw, kapitatodawcow czy spoteczno$¢ lokalng).

W efekcie przeprowadzonych analiz, sformutowano przedktadany projekt ustawy o
zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych ustaw, ktorego
podstawowym celem jest wprowadzenie do polskiego prawa regulacji prawnej prawa
holdingowego (prawa grup spoétek, prawa koncernowego), ktore — w szerokim znaczeniu
doktrynalnym — reguluje relacje prywatno-prawne pomiedzy spotkg dominujgcg i jej spotkami
zaleznymi, w sposob uwzgledniajacy interes wierzycieli, cztonkow organdw oraz drobnych
wspolnikow (akcjonariuszy) spotki zaleznej, jak réwniez wyposazenie rad nadzorczych w
narzedzia umozliwiajace prowadzenie bardziej efektywnego nadzoru korporacyjnego, a takze
wyeliminowanie watpliwosci podnoszonych przez przedsigbiorcow i przedstawicieli doktryny.
W zwiagzku z powyzszym wyrozni¢ nalezy zbior przepisow, w ogdlnym ujeciu zmierzajacych
do poprawienia efektywnos$ci funkcjonowania spotek oraz porzadkujacych czgs¢ regulacji
Kodeksu spotek handlowych (dalej rowniez jako: ,,KSH”), ktora od lat sprawiata trudnosci

interpretacyjne.

2. Uwagi ogolne dotyczgce wprowadzenia regulacji prawa holdingowego

2.1. Pierwsza czg¢$¢ niniejszego projektu dotyczy wprowadzenia do polskiego prawa
spotek handlowych regulacji prawnej tzw. prawa holdingowego (prawa grup spotek, prawa
koncernowego), ktore — w szerokim znaczeniu doktrynalnym — reguluje relacje prywatno-
prawne pomig¢dzy spotka dominujaca i jej spotkami zaleznymi, w sposob uwzgledniajacy
interes wierzycieli, cztonkow organéw oraz drobnych wspolnikéw (akcjonariuszy) zwlaszcza

spotki zaleznej.

2.2. Potrzeba wprowadzenia powyzszej regulacji prawnej nie wynika z koniecznos$ci
dostosowania polskiego prawa spotek handlowych do prawa europejskiego, gdyz planowany
projekt Dziewiatej Dyrektywy Unii Europejskiej o prawie koncernowym (holdingowym) z
1985 roku nie stat si¢ nawet oficjalnym projektem Rady WE, za§ prace nad nim zostaty
definitywnie zaprzestane. Wynika ona natomiast z postulatow zglaszanych przez polskich

przedsiebiorcoOw dziatajacych w stosunkach dominacji 1 zaleznosci.



Lista potrzeb 1 zarazem oczekiwan pod adresem ustawodawcy jest obszerna. Lista ta
wychodzi nawet poza prawo prywatne, obejmujac m.in. kwestie opodatkowania transakcji przy

zastosowaniu tzw. cen transferowych.

2.3. Prawo holdingowe (prawo grup spotek) w znaczeniu doktrynalnym stanowi materi¢
prawa spotek handlowych. Stad miejscem wihasciwym na jego regulacje prawng — ponad

wszelka watpliwos¢ — jest kodeks spotek handlowych.

Kompleksowe uregulowanie ogotu probleméw publiczno- i prywatno-prawnych (w tym
kwestii cen transferowych oraz kwestii bilansowych) w jednej ustawie szczegolnej wydaje si¢
malo realne. Pomijajgc trudne do przeprowadzenia zmiany w prawie podatkowym, nie jest
wlasciwe uregulowanie we wspdlnej ustawie funkcjonowania szczeg6lnych grup kapitalowych,
na przykltad bankowej grupy kapitalowej, ktora podlega szczegdlnemu nadzorowi
skonsolidowanemu (art. 141f — art. 1411 Prawo Bankowe i art. 4 ust. 1 pkt 11a — 11c Prawo

Bankowe).

2.4. W regulacji prywatno-prawnej prawa holdingowego, czyli w ramach kodeksu spotek
handlowych mozliwe sag dwa warianty, tj. wariant pelnej regulacji — wariant pierwszy oraz

wariant braku regulacji badz regulacji ograniczonej (szczatkowej) — wariant drugi.

Wariant pierwszy wystepuje zdecydowanie rzadziej w ramach prawa krajowego panstw
nalezacych do Unii Europejskiej. Chodzi tu w szczegolnosci o regulacje niemiecka (§ 291-337
AktG z 6.09.1965 r.), portugalska (art. 488—-508 Decreto Lei 262/86 z 2.09.1986 r.), stowenska
(art. 460-569 ustawy o spotkach gospodarczych z 10.06.1993 r.) oraz czeska
(§ 190 a.—§ 190 d. kodeksu handlowego z 1991 r. ze zm.).

Wariant drugi wystepuje natomiast w pozostatych krajach Unii Europejskiej, a nadto w
Stanach Zjednoczonych, gdyz zasadnicze problemy prawne skladajace si¢ na prawo
holdingowe w rozumieniu doktrynalnym sa rozwigzywane przez orzecznictwo sadowe badz
poglady nauki prawa. Dotyczy to w szczegolno$ci: a) tzw. koncepcji ,,przektuwania welonu
korporacyjnego” (piercing the corporate veil), czyli przyjecia odpowiedzialnosci spotki
dominujacej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej, w sytuacji, gdyby korzystanie z
ograniczenia odpowiedzialno$ci spotki dominujacej jako wspolnika w kapitatowej spotce
zaleznej prowadzito do naduzycia prawa, czy tez b) tzw. kazusu Rozenbluma, a wiec
zwolnienia z odpowiedzialnosci czlonka zarzadu spotki zaleznej, ktory wykonal szkodliwe dla
tej spotki polecenia spotki dominujacej, lezace jednak w interesie grupy spotek, z mozliwoscig

wyrownania w przysztosci spotce zaleznej poniesionej przez nig szkody.



2.5. W pracach legislacyjnych nad kodeksem spotek handlowych w 2000 roku przyjeto
koncepcje ograniczonej (szczatkowej) regulacji prawa holdingowego w ramach tego kodeksu.
Regulacja ta ograniczyta si¢ wowczas do — uchylonego w ramach niniejszej nowelizacji — art.
7 KSH, ktory odnosit si¢ do tzw. holdingdw umownych, a wigc takich, w ktorych spoika
dominujaca i spotka zalezna zawieraja pomi¢dzy sobg umowe o zarzadzanie spotkg zalezng
przez spotke dominujacg lub umowe o odprowadzanie zysku spoiki zaleznej do spoiki

dominujace;.

Wspomniana wyzej regulacja (dawnego art. 7 KSH) nie uwzglednita natomiast
unormowania kwestii prawnych dotyczacych tzw. holdingdw faktycznych, a wigc spotek,

pomigdzy ktorymi powstat stosunek dominacji i zaleznosci (art. 4 § 1 pkt 4 KSH).

W polskiej praktyce gospodarczej dominuja holdingi faktyczne. Holdingi umowne nalezg
do rzadkosci, podobnie jak tzw. podatkowe grupy kapitatlowe (art. 1a ust. 1 ustawy o podatku
dochodowym od 0s6b prawnych). Stad proponowana nowelizacja KSH — przez wprowadzenie
nowego Dziatu IV, pt. ,,Grupy spotek” w ramach tytulu pierwszego KSH, pt. ,,Przepisy ogélne”
(art. 21 — art. 21 KSH) — dotyczy zasadniczo holdingéw faktycznych. Przepisy te moga
jednak znalez¢ zastosowanie takze do holdingdw umownych, poniewaz kazdy holding umowny
z reguly spelnia przestanki istnienia holdingu faktycznego. Dopuszczalno$¢ tworzenia
holdingéw umownych wynika takze z zasady wolnosci uméw (art. 3531 KC w zw. z art. 2
KSH), co wobec braku wystarczajaco uksztalttowanej praktyki kontraktowej wyklucza potrzebe

szczegotowej regulacji takich holdingéw w ramach kodeksu spotek handlowych.

2.6. Majac na uwadze negatywne doswiadczenia praktyczne krajow, ktore przyjely
Wwariant pierwszy (tj. pelnej regulacji prawa holdingowego), polegajace na pojawieniu si¢
nowych, dodatkowych watpliwosci prawnych w nastgpstwie takiej regulacji, niniejsza
nowelizacja kodeksu spotek handlowych stoi na gruncie wariantu drugiego, w wersji przyjgcia
ograniczone] (szczatkowej) regulacji prawnej tylko tych kwestii z zakresu funkcjonowania
holdingéw faktycznych, ktorych regulacja prawna jest rzeczywiscie niezbedna i wychodzi
naprzeciw najwazniejszym postulatom zglaszanym przez polskich przedsigbiorcow, a

jednoczes$nie nie narusza zasad systemowych prawa spotek handlowych.

Podczas dotychczasowych konsultacji ze $rodowiskami gospodarczymi i naukowymi
zamiar szerszego niz dotychczas uregulowania przez ustawodawce w KSH prawa
holdingowego, a w szczegdlnosci postulat uwzgledniania przez organy spotki dominujacej 1
zaleznej interesu grupy spolek, zostal oceniony pozytywnie. Jednakze panuja bardzo rozbiezne
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opinie co do zakresu regulacji i konkretnych rozwigzan niniejszego projektu. Z jednej strony
cze$¢ Srodowisk gospodarczych (np. niektorych przedsigbiorcow reprezentujacych polskie
struktury holdingowe) przedktada postulaty przyznania szerokich kompetencji organom spotki
holdingowe;j (spotki dominujacej) wobec spotek nalezacych do grupy spotek, a z drugiej strony
zglaszane sg obawy, ze takie rozwigzania zagrazajg interesom polskich spotek nalezacych do
grup spolek, majacych centrum zarzadcze (spétki dominujace) za granica. Dotyczy to
zwlaszcza spolek sektora finansowego. Podporzadkowanie spotek zaleznych spotkom
dominujagcym wyltania ostry konflikt pomigdzy przepisami prawa podatkowego, ktore
przewidujg sankcje z tytutu transferu zyskow, zwlaszcza z tytutu naruszenia zasady zawierania
umow pomigdzy spotkami powigzanymi wedtug cen rynkowych i na takich samych warunkach,
jak pomigdzy niezaleznymi podmiotami (arm's length principle), a propozycjami
podporzadkowania spotek nalezacych do grupy spotek nakazom spotki dominujacej. Wsrod
ekspertow prawniczych akcentuje si¢ silnie potrzebe zrownowazenia nowych uprawnien spotki
dominujacej przez uregulowanie jej odpowiedzialnos$ci za szkode wyrzadzong spolce zaleznej
z tytutlu wydawania wigzacych polecen, a takze przyznania nowych uprawnien akcjonariuszom
mniejszosciowym. W tym stanie rzeczy uzasadniony staje si¢ poglad, ze nowelizacja powinna
regulowaé, niezaleznie od wskazanych wyzej kwestii szczegotowych, réwniez klauzule
generalng, uznajaca, ze spotka dominujaca i zalezna kieruja si¢ nie tylko wiasnym interesem,
lecz rowniez interesem grupy spolek oraz uzasadnionymi interesami wspdlnikow
(akcjonariuszy) mniejszosciowych i wierzycieli spotki zaleznej. Daje to z jednej strony wyrazne
oparcie dla dotychczasowej praktyki grup spolek, a z drugiej strony — wzorem wigkszos$ci
systemOéw prawnych panstw OECD — pozwala judykaturze precyzowac blizej zakres

dopuszczalnego respektowania intereséw grupy spotek organom spotki dominujacej 1 zalezne;.

2.7. Niniejsza nowelizacja przyjmuje zatozenie, ze nalezy odrdzni¢ ,,grupg spotek™ (ktora
zasadniczo jest adresatem regulacji prawnej okreslanej mianem prawa holdingowego) od
stosunku dominacji 1 zaleznos$ci pomiedzy spotkami, o ktérym jest mowa w art. 4 § 1 pkt 4

KSH.

Grupa spolek jest ,kwalifikowanym” stosunkiem dominacji i zaleznosci pomigdzy
okreslonymi spétkami tworzacymi grupe spotek, gdyz spotki te kieruja si¢ wspdlng strategia
gospodarcza, ktéra umozliwia spoétce dominujacej sprawowanie jednolitego kierownictwa nad
spotka albo spotkami zaleznymi. Pozwala to wyr6zni¢ nowa kategori¢ prawng wystepujaca w
praktyce polskich i zagranicznych grup spoétek, jaka jest ,,interes grupy spotek”. Stad zaszta

konieczno$¢ normatywnego zdefiniowania ,,grupy spotek™ jako kategorii prawnej odrebnej od



stosunku dominacji i zaleznoéci. Ma to miejsce w proponowanym art. 4 § 1 pkt 5% KSH.
Ponadto projektowany przepis ogolny art. 211 § 1 proj. KSH przewiduje, ze zaréwno spotka
dominujaca, jak i spdtka zalezna uczestniczace w grupie spotek powinny si¢ kierowac
Linteresem grupy spotek”, niezaleznie od tego, ze z istoty prawa spotek powinny one kierowac
si¢ interesem wiasnej spotki, a wiec odpowiednio interesem spotki dominujacej albo interesem

spotki zalezne;.

Powyzsze ujecie powoduje, ze ograniczona regulacja prawa holdingowego zawarta w
proponowanych art. 21 — art. 21 KSH nie narusza dotychczasowych przepiséw z zakresu
stosunku dominacji 1 zalezno$ci, na przyktad takich jak: art. 6 KSH (regulujacy kwestie
ujawnienia powstania stosunku dominacji i zalezno$ci pomiedzy spotkami), czy tzw. przepiséw
,uszczelniajacych” (normy zakazujace, ktore to normy przed powstaniem tych przepiséw byty
obchodzone przez ,,podstawianie” do danego stosunku prawnego spotki zaleznej w miejsce
spotki dominujacej, np. art. 15 badz art. 214 § 3 1 art. 387 § 3, a takze art. 200 § 1 zd. 2 1 art.
366-367 KSH).

2.8. Grupa spotek jako kwalifikowany stosunek dominacji i zalezno$ci pomiedzy
spotkami przez istnienie wspolnego interesu tej grupy (art. 4 § 1 pkt 5 proj. KSH) nie oznacza
— w $wietle przyjetej w niniejszej nowelizacji koncepcji prawa holdingowego — obowigzku
powstania sformalizowanej struktury organizacyjnej posiadajacej wlasng nazwe, quasi-organy,
regulamin, powolywanej przez uczestnikéw grupy spotek badz zapewniajacej przystgpienie do
niej innym spotkom. Takie ujecie tworzyloby wiasng podmiotowos¢ grupy spotek, trudna do
przyjecia systemowego, ze wzgledu na zasade numerus clausus typow spotek. Nalezy tez mie¢
na wzgledzie fakt, Zze wspomniane ujecie rozmingloby si¢ z potrzebami praktyki,
nakierowanymi przede wszystkim na regulacj¢ holdingéw faktycznych a nie holdingow
umownych, a takze zmierzatoby do realizacji — odrzuconej w ramach niniejszej nowelizacji —

koncepcji pelnej regulacji prawa holdingowego.

2.9. Odréznienie ,,grupy spotek” od ,,zwyklego” stosunku dominacji 1 zaleznos$ci
pomiedzy spotkami uzasadnia przyjeta koncepcje uregulowania prawa grup spotek (prawa
holdingowego) nie, na przyktad zaraz po uchylonym w ramach niniejszej nowelizacji art. 7
KSH jako nowy art. 7 i nast. KSH, ale w formie odrgbnego, nowego dziatu w ramach Tytulu
Pierwszego KSH, pt. "Przepisy ogdlne", tj. proponowanego "Dziatu IV. Grupy spotek” (art. 211
—art. 21%° KSH).

Takie umiejscowienie nowych przepisow w KSH nie narusza art. 1 § 1 KSH, ktory
reguluje zakres przedmiotowy kodeksu. Regulowang w art. 211 — art. 21 proj. KSH
6



problematyka prawng grup spotek mozna uznaé za przejaw ,,funkcjonowania” spodlek w

rozumieniu art. 1 § 1 KSH.

2.10. Projekt przyjmuje okreslenie ,,grupa spotek”. Okreslenie to wydaje si¢ byc
wlasciwsze niz ,,zgrupowanie spotek”. W polskiej praktyce w logo wielu firm wystepuje
sformutowanie ,,grupa spoétek” (np. Grupa PKN Orlen, Grupa PZU itd.), a nie ,,zgrupowanie
spotek”. Pojecie grupy spotek bedzie tez lepiej korespondowato z proponowang zmiang art. 206
i art. 374 KSH (dotyczaca umieszczenia nazwy grupy spétek w pismach i zamowieniach
handlowych spotki, tzw. "firméwkach"). Ponadto, istniejagca w polskim prawie spotek nazwa
,,europejskiego zgrupowania intereséw gospodarczych” — EZIG (ustawa z dnia 4 marca 2005
r., Dz. U. Nr 62, poz. 551), a wigc ,,zgrupowania spotek™, nie uzasadnia przyjecia tego pojecia
dla holdingu. Jest nawet argumentem pozytywnym za potrzeba przyjecia okreslenia ,,grupa
spotek”, ktore bedzie rezerwowane dla holdingdéw, za$ ,,zgrupowanie” — dla EZIG badz

konsorcjum.

Natomiast okre$lenie ,,prawo holdingowe” czy ,,prawo koncernowe” ma charakter tylko
doktrynalny. Okres$lenia te s3 rowniez nieostre i ich przyjecie w ustawie moze budzié¢
watpliwosci interpretacyjne (czy chodzi woéwczas o wszystkie, czy tylko o ,.kwalifikowane”
stosunki dominacji 1 zaleznosci spotek). Z drugiej strony okreslenie ,,Grupy spotek™ jako tytut
nowego proponowanego Dziatu IV, lepiej koresponduje z tytutami dotychczasowych dzialow

I 111, 4. ,,Spotki osobowe™ 1 ,,Spoiki kapitatowe™, niz na przyktad ,,Prawo holdingowe”.

2.11. Proponowana nowelizacja uchyla przepisy art. 7 KSH. Za ich uchyleniem

przemawiajg nastepujace argumenty:

Po pierwsze, przepisy te w ogodle nie funkcjonowaly w praktyce (byly przepisami

"martwymi").

Po drugie, wywotywaly one istotne watpliwosci doktrynalne. Chodzito tu przede
wszystkim o kwesti¢, czy ujawnienie w rejestrze przedsigbiorcow okolicznosci, ze spotka
dominujgca nie odpowiada wobec wierzycieli za zobowigzania spotki zaleznej (art. 7 § 2 KSH
— tzw. klauzule indemnifikacyjne), nie oznaczato a contrario, ze brak takiego ujawnienia
uzasadnia wspomniang odpowiedzialnos$¢ spotki dominujace;j. Taki wniosek nie byt wprawdzie
mozliwy do przyjecia z przyczyn systemowych, gdyz wylaczenia zasady z art. 151 § 4 albo z
art. 301 § 5 KSH (braku odpowiedzialno$ci wspdlnika za zobowigzania spotki kapitalowej) nie

mozna bylo wyprowadzi¢ tylko z interpretacji innego przepisu.



Po trzecie, ewentualne proby nowelizacji dotychczasowej tresci art. 7 KSH napotkaty na
trudno$ci zwigzane z okres§leniem sankcji za naruszenie obowigzku rejestrowego zwlaszcza z
zakresu ujawniania postanowien tych umoéw holdingowych, ktore regulowaty
odpowiedzialno$¢ spotki dominujacej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej. Zachowanie
dotychczasowej sankcji niewaznosci wspomnianych wyzej postanowien umowy holdingowej
godzitoby w prawa 0sob trzecich w sytuacji uznania tych postanowien za "pactum in favorem
tertii". Wprowadzenie za$ innej sankcji, np. bezskutecznosci wzgledem spotki badz sankcji za

niedopelnienie obowigzku rejestrowego, bylo pozbawione tresci normatywnej.

Po czwarte, nie jest konieczne istnienie przepisow art. 7 KSH jako podstawy
dopuszczalno$ci zawierania przez spotke dominujaca ze spotka zalezng umow przewidujacych
zarzadzanie spotka zalezng przez spotke dominujaca czy nawet umow o odprowadzaniu zysku
spotki zaleznej do spotki dominujacej, gdyz takg dopuszczalno$¢ mozna wyprowadzi¢ z tresci

art. 353! KC w zw. z art. 2 KSH.

2.12. Przepisy objete zakresem projektu mozna podzieli¢ na dwie kategorie (nie liczac
przepisdéw o charakterze ogdlnym, tj. art. 4 § 1 pkt 5%, art. 21! proj. KSH oraz przepisu
odsytajacego, tj. art. 21*° proj. KSH), a mianowicie:

a) po pierwsze takie, ktore ulatwiajg sprawne ,,zarzadzanie” grupa spotek przez spotke
dominujaca, w zwiazku z realizacja wspdlnej strategii gospodarczej grupy (art. 212 — art. 213
oraz art. 21° — art. 217 proj. KSH) oraz

b) po drugie takie, ktore z kolei zapewniaja ochrong¢ okreslonych grup interesu
wystepujacych w przypadku grupy spotek, a wigc przede wszystkim spolki zaleznej nalezacej
do grupy spotek (art. 21% i art. 21'2 proj. KSH), nastepnie spotki dominujacej, a posrednio calej

11! proj. KSH), dalej wierzycieli spotki nalezacej do grupy, a zwlaszcza

grupy spotek (art. 2
spotki zaleznej (art. 218 i art. 21'* proj. KSH), a takze wspolnikow badz akcjonariuszy
mniejszoéciowych takiej spotki zaleznej (art. 218 — art. 2120 i art. 21 proj. KSH), a nawet
cztonkéw organdw menedzerskich spotki zaleznej i spotki dominujacej (art. 21* § 3 i art. 21°

proj. KSH).

W przypadku tej drugiej kategorii przepisow regulujacych grupy spolek realizowana jest
podstawowa funkcja prawa prywatnego (do ktérego nalezy prawo spotek handlowych), a
mianowicie ochrona praw jednostki. Oznacza to, ze skoncentrowanie si¢ projektu tylko i
wyltacznie na zapewnieniu spotce dominujgcej sprawnego zarzadzania grupa spotek, z

pominigciem wspomnianych wyzej ,,przepisow ochronnych”, godziloby w systemowe zasady



przyjete w prawie prywatnym oraz w cel, dla ktérego zostala przewidziana regulacja prawna

spotek handlowych (kodeks spotek handlowych).

2.13. Podstawowa instytucja prawng, ktéra ma zapewni¢ spétce dominujacej sprawne
zarzadzanie grupg spotek, jest wigzace polecenie kierowane przez spotke dominujacg do spotki
zaleznej (art. 212 proj. KSH). Prawna regulacja tej instytucji jest konieczna, gdyz, w $wietle
przepisu art. 375! KSH, mozliwo$¢ wydania wigzacego polecenia przez spotke dominujacy
spotce zaleznej jest wykluczona wtedy, gdy spotka zalezna jest spotka akcyjna. Z kolei w
sytuacji, gdy spotka zalezna bytaby spotka z o0.0., powyzszy problem takze istnieje. Wprawdzie
na gruncie spotki z 0.0. nie ma odpowiednika art. 375* KSH, to jednak w doktrynie prawa
handlowego wyrazane sg poglady, ze wspolnicy badz zgromadzenie wspolnikow tej spotki (a
w tym przypadku spotka dominujaca) nie moga wydawac spotce (jej zarzadowi) wigzacych
polecen. Stad konieczna jest wyrazna regulacja wspomnianej materii, za$ art. 212 proj. KSH,
regulujacy dopuszczalno$¢ dawania wigzacych polecen spotki dominujacej wzgledem spotki

zaleznej, stanowi lex specialis w stosunku do art. 375! KSH.

2.14. Obserwujac praktyke polskich i zagranicznych grup spoétek nie mozna twierdzic, ze
grupa spotek stanowi kategori¢ monolityczng. Nalezy bowiem zaobserwowac rdznice istniejgce
w grupach spotek, ktorych kryterium wyroznienia stanowi zaangazowanie kapitalowe spotki
dominujacej w spotki od niej zalezne. W zwiagzku z tym projekt odrdznia trzy kategorie grup
spotek, przewidujac dla kazdej z nich odmienne rozwigzania dotyczace obowigzku wykonania
przez spotke zalezng wigzacego polecania spotki dominujacej, a takze zakresu
odpowiedzialnosci spotki dominujacej wzgledem spotki zaleznej w przypadku, gdyby
wykonanie wigzacego polecenia wyrzadzilo tej ostatniej szkode. To samo odnosi si¢ do
réznigcych si¢ pomiedzy soba rozwigzan prawnych w zakresie ochrony wspolnikow

(akcjonariuszy) mniejszosciowych spotki zalezne;.
Do tych r6znych kategorii grup spotek projekt zalicza nastgpujace sytuacje:

a) pierwsza — spotka dominujgca posiada swoje spotki jednoosobowe. W tym przypadku
bezprzedmiotowa staje si¢ potrzeba ochrony wspolnikow (akcjonariuszy) mniejszosciowych

spotki zaleznej, ze wzgledu na ich brak,

b) druga — spotka dominujaca posiada bezposrednio (samodzielnie) badz posrednio (z
innymi wspolnikami albo akcjonariuszami spotki zaleznej) tak znaczaca wigkszo$¢ w kapitale
zaktadowym spotki zaleznej, ze co do zasady moze ona bez udziatu pozostatych wspdlnikow

(akcjonariuszy) podejmowaé wszystkie uchwaty na zgromadzeniu wspdlnikéw (walnym



zgromadzeniu) spotki zaleznej, tgcznie z uchwatami prowadzacymi do zmiany umowy (statutu)
spotki zaleznej. Celem jednak uniknigcia watpliwo$ci interpretacyjnych w rozumieniu tej
kategorii spotek dominujacych, projekt przyjmuje obiektywne kryterium reprezentowania

przez te spotke co najmniej 75% kapitatu zaktadowego spotki zaleznej,

C) trzecia — pozostate spotki dominujgce, a wiec takie, w ktorych spotka dominujaca w
procesie podejmowania uchwal, w tym zwlaszcza wymagajacej kwalifikowanej wigkszoS$ci
glosow, musi uwzgledni¢ stanowisko przynajmniej czesci wspolnikow (akcjonariuszy)

mniejszosciowych spoitki zalezne;.

Powyzsze rozrdznienie oraz zwigzanie z tym odmiennych rezimow prawnych w
kwestiach szczegdtowych, pozwala na osiggnigcie kompromisu pomig¢dzy przeciwstawnymi
wizjami prawa grup spotek, a wiec z jednej strony prawa skoncentrowanego na zapewnieniu
sprawnego zarzadzania grupg spotek przez spotke dominujaca, z wylaczeniem potrzeby
ochrony interesow innych podmiotow zwigzanych z grupa spotek (wewngtrznych i
zewngtrznych), a z drugiej strony — potrzebg ochrony tych interesow, czemu co do zasady ma

shuzy¢ prawo prywatne, a tutaj kodeks spétek handlowych.

2.15. Wobec powyzszego, jednoosobowa spotka zalezna nalezaca do grupy spdtek nie
moze odméwi¢ wykonania polecenia spotki dominujacej (art. 214 § 1 proj. KSH). Z kolei spotka
zalezna, w ktorej spotka dominujaca moze ,,samodzielnie” podejmowacé decyzje bez udzialu
wspolnikow (akcjonariuszy) mniejszosciowych, ma prawo odmoéwi¢ wykonania wigzacego
polecenia spotki dominujacej, ale tylko wtedy, gdy jego wykonanie groziloby badz prowadzito
do niewyptacalnosci spotki zaleznej (art. 21* § 2 proj. KSH). Natomiast wszystkie pozostale
spotki zalezne, inne niz wymienione wyzej, mogg odmowi¢ wykonania wigzacego polecenia
spotki dominujacej, jakkolwiek tylko wtedy, gdy istnieje uzasadniona obawa, ze jego
wykonanie jest sprzeczne z interesem spoiki zaleznej nalezacej do grupy spdtek badz moze
wyrzadzié tej spotce szkode (art. 21% § 3 proj. KSH). Ten ostatni przypadek, konsumuje w sobie
z przyczyn oczywistych doprowadzenie do niewyptacalnosci spdtki zaleznej badz do

zagrozenia niewyptacalnos$cig.

2.16. Od odmowy wykonania wigzacego polecenia spotki dominujacej (art. 21* proj.
KSH) nalezy odr6zni¢ przyjecie tego polecenia do wykonania przez spotke zalezng nalezaca
do grupy spotek (art. 212 proj. KSH). Przestanki tego przyjecia okresla art. 21° § 2 proj. KSH,

nawigzujac do wspomnianego wyzej kazusu Rozenbluma.
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Okreslenie w projekcie przestanek przyjecia wigzacego polecenia spotki dominujacej
(przestanki pozytywne) obok regulacji przestanek odmowy wykonania wigzacego polecenia
(przestanki negatywne) jest konieczne, ze wzglgdu na zapewnienie zarzadcom spotki zaleznej
wylaczenia ich odpowiedzialnosci cywilnej oraz karnej, kiedy wykonali oni wigzace polecenie
spotki dominujacej, powodujac w tej sposob wyrzadzenie szkody w zarzadzanej przez nich
spotce (art. 21° proj. KSH). Wystapienie wskazanych w art. 21° § 2 proj. KSH przestanek,
tacznie z uwzglednieniem dotychczasowych korzysci uzyskanych przez spotke zalezng z racji
jej uczestnictwa w grupie spotek (art. 213 § 4 proj. KSH) pokazuje, ze, pomimo poniesienia
wspomnianej wyzej szkody, udzial spotki zaleznej w grupie spolek jest zgodny z jej interesem

oraz z interesem jej wspolnikow (akcjonariuszy) mniejszosciowych.

Powotane wyzej przestanki pozytywne (art. 21° § 2 proj. KSH) pokrywaja sie z
przestankami negatywnymi odnoszacymi si¢ do spotek zaleznych, w ktorych spotka
dominujagca nie moze samodzielnie, bez wudzialu wspolnikow (akcjonariuszy)
mniejszosciowych, podejmowaé uchwat kwalifikowanych na zgromadzeniu wspdlnikow
(walnym zgromadzeniu) spotki zaleznej (art. 21* § 3 proj. KSH). Mozna wicc twierdzi¢, ze w
tym przypadku mamy de facto do czynienia z ,,dwiema stronami tego samego medalu”.
Regulacja wyltacznie przestanek negatywnych, z pomigciem przestanek pozytywnych, nie
databy podstaw dla indemnizacji zarzadcow spotki zaleznej wykonujacych wigzace polecenia

spotki dominujacej, uregulowanej w art. 21° proj. KSH.

Ponadto przepis art. 21° § 2 proj. KSH naktada na spotke zalezna obowiazek podjecia
uchwaly o wykonaniu wigzacego polecenia spotki dominujacej, jezeli zostang speinione
wskazane w tym przepisie przestanki pozytywne. Natomiast brak speinienia tych przestanek,
ujetych od strony negatywne;j (art. 21* § 3 proj. KSH), powoduje z kolei obowigzek odmowy
wykonania wspomnianego wigzacego polecenia. Tym samym oba przepisy obejmuja swoim
zakresem wszelkie mozliwe sytuacje, ktore moga wystapi¢ w praktyce, z uwzglgdnieniem
jednak przepisow szczegdlnych, tj. art. 214 § 1 oraz art. 21* § 2 proj. KSH, stanowiacych lex
specialis wobec art. 213 § 2 proj. KSH. Te przepisy szczegdlne odnosza sie do jednoosobowych
spotek zaleznych albo do takich spotek zaleznych, w ktorych spdétka dominujaca moze
»samodzielnie” podejmowac¢ uchwaty na zgromadzeniu wspdlnikéw (walnym zgromadzeniu)

spotki zalezne;.

2.17. Projekt stoi na gruncie zasady, ze z decyzja powinna by¢ zawsze zwigzana
odpowiedzialnos¢. Rozmijanie si¢ bowiem sfery ,,decyzji” oraz sfery ,,odpowiedzialno$ci”, z

reguty prowadzi do rozwigzan patologicznych.

11



W zwigzku z powyzszym projekt przewiduje odpowiedzialno$¢ spotki dominujacej za
skutki wydania wigzacego polecenia, wykonanego nastepnie przez spotke zalezng nalezaca do
grupy spotek. Jest to odpowiedzialnos¢ wobec: a) spotki zaleznej, b) wierzycieli spotki

zaleznej, ¢) wspolnikow (akcjonariuszy) mniejszosciowych spotki zalezne;.

2.18. W przypadku odpowiedzialnosci spotki dominujacej wzgledem spotki zaleznej jest
to odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza oraz na zasadzie winy domniemanej (art. 212 proj.
KSH). Jednakze ze wzgledu na zakres zaleznos$ci spoiki zaleznej wobec spotki dominujacej,

przestanki tej odpowiedzialnos$ci sg zréznicowane.

W przypadku jednoosobowej spoiki zaleznej badz spotki zaleznej, w ktoérej spotka
dominujagca moze co do zasady samodzielnie podejmowac kwalifikowane uchwaty na
zgromadzeniu wspolnikow (walnym zgromadzeniu), odpowiedzialno$¢ ta istnieje tylko
wowczas, gdy wyrzadzona spolce zaleznej szkoda w wyniku wykonania wigzacego polecenia

spotki dominujacej doprowadzita do niewyptacalnosci spotki zaleznej (art. 212 § 1 proj. KSH).

Z kolei w odniesieniu do pozostatych spotek zaleznych, przestanki odpowiedzialno$ci
spotki dominujacej za szkode wyrzadzong spdice zaleznej w wyniku wykonania wigzacego
polecenia sg sformutowane w sposdb ogélny 1 wigza si¢ one z naruszeniem interesu grupy
spotek (art. 2112 § 2 proj. KSH). Oznacza to, ze wowczas sytuacja dowodowa spotki zaleznej

w procesie o odszkodowanie bedzie trudniejsza niz we wskazanych wyzej przypadkach.

Projekt umozliwia natomiast spotce dominujgcej skorzystanie z tzw. Business Judgement
Rule (dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego), wyrazonej w art. 2112 § 3
proj. KSH), w sytuacji prowadzenia przez t¢ spotke dowodu na brak jej winy w wyrzadzeniu

szkody spotce zaleznej stosujacej sie do wigzgcego polecenia tej pierwszej spotki (ekskulpacie).

2.19. Z kolei w zakresie odpowiedzialnosci spotki dominujacej wzgledem wierzycieli
spotki zaleznej, stosujacej si¢ do wiazacych polecen tej pierwszej spotki, projekt nie przyjmuje
tzw. ,,odpowiedzialno$ci przebijajacej”, w ramach ktorej spotka dominujaca odpowiadataby
gwarancyjnie wobec wierzycieli spotki zaleznej. Wynika to stad, ze wspomniana koncepcja
odpowiedzialnos$ci przebijajacej jest dyskusyjna od strony systemowej. Prowadzi ona bowiem
do naruszenia fundamentalnej zasady prawa spétek kapitalowych, a mianowicie braku
odpowiedzialno$ci osobistej wspolnika (akcjonariusza) za zobowigzania spotki kapitatowej,
wyrazonej w art. 151 § 4 iart. 301 § 5 KSH. W zwiagzku z tym wigkszo$¢ ustawodawstw panstw
obcych unika regulacji tej kwestii w przepisach prawa, pozostawiajac jej rozstrzygniecie

judykaturze oraz doktrynie prawa. Na gruncie polskiej praktyki korporacyjnej istnieje takze
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uzasadniona obawa, ze wprowadzenie zasady odpowiedzialnosci przebijajacej mogloby
zniecheci¢ polskich przedsiebiorcow do korzystania z konstrukcji grup spotek oraz
uniemozliwi¢ im woOwczas tworzenie silnych organizméw gospodarczych, mogacych

skutecznie konkurowac nie tylko na rynku krajowym, ale takze za granica.

Nie oznacza to jednak, ze projekt w ogdle pomija kwestie odpowiedzialnosci spotki
dominujacej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej. Przepis art. 21 § 1 proj. KSH reguluje
odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza spotki dominujacej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej
w sytuacji, gdy egzekucja przeciwko spotce zaleznej okaze si¢ bezskuteczna, za$ szkoda
wystepujaca u wierzycieli spotki zaleznej powstata w wyniku stosowania si¢ przez tg spotke do
wigzacego polecenia spotki dominujacej. Kolejny przepis art. 2114 § 2 proj. KSH wprowadza
domniemanie, ze wspomniana wyzej szkoda obejmuje wysoko$¢ niezaspokojonej

wierzytelnos$ci wobec spotki zalezne;.

Powolana wyzej regulacja odpowiedzialnosci spotki dominujacej wzgledem wierzycieli
spotki zaleznej nawigzuje do znanej w prawie polskim konstrukcji odpowiedzialnos$ci z art. 299
KSH (a wczesniej art. 298 Kodeksu handlowego z 1934 r.), ktéra funkcjonuje w polskiej
praktyce od przeszto 90 lat oraz posiada obszerne orzecznictwo sagdowe, a takze utrwalone
poglady doktryny. Przepis art. 299 KSH odnosi si¢ wprawdzie do cztonkéw zarzadu spotki z
0.0., ktorzy nie zgtosili we wlasciwym czasie — co do zasady — wniosku o ogloszenie upadtosci
spotki. Z kolei w przepisach art. 214 § 1 —5 proj. KSH adresatem zawartej tam normy prawnej
jest spotka dominujgca, nie za$ zarzadcy spotki zaleznej. Natomiast przepis art. 214 § 3 proj.
KSH nawiazuje do przestanek egzoneracyjnych z art. 299 § 2 KSH, wylaczajacych w tym

przypadku odpowiedzialnos¢ spotki dominujace;.

Przyjecie konstrukcji prawnej z art. 299 KSH w regulacji prawnej odpowiedzialnos$ci
spotki dominujacej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej jest podyktowane wzgledami
bezpieczenstwa obrotu prawnego. Chodzi tu bowiem o mozliwo$¢ postuzenia si¢ instytucja
prawng znang praktyce 1 czgsto stosowang, zamiast tworzenia catkowicie nowych rozwigzan
prawnych, z ktorymi dopiero praktyka musiataby si¢ zmierzy¢. Ponadto jest to
odpowiedzialno$¢ wasko wujeta, a wigc nie zagraza ona bezpieczenstwu prawnemu
funkcjonowania spotki dominujacej, a tym samym i calej grupy spotek, w przeciwienstwie do
odpowiedzialnosci przebijajacej. Przepis art. 21'* § 1 proj. KSH expressis verbis przesadza
nadto, ze mamy tu do czynienia z odpowiedzialnoscig odszkodowawcza, co wyklucza

gwarancyjny charakter tej odpowiedzialnosci.
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Odpowiedzialno$é spotki dominujacej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej z art. 214
proj. KSH obejmuje wszystkie rodzaje spotek zaleznych nalezacych do grupy spoétek, a wiec
spotki jednoosobowe, nastepnie spotki, w ktorych spotka dominujaca moze co do zasady
samodzielnie podja¢ kwalifikowane uchwaly na zgromadzeniu wspolnikéw (walnym

zgromadzeniu) spotki zaleznej oraz w koncu takze pozostate spotki zalezne.

2.20. Trzeci za$ rodzaj odpowiedzialnosci spotki dominujacej w grupie spotek dotyczy
bezposrednio odpowiedzialnosci tej spotki wzgledem wspolnikow (akcjonariuszy) spotki
zaleznej. Przepis art. 2112 § 1 proj. KSH nawiazuje do konstrukcji tzw. szkody posredniej. Jest
to odpowiedzialnos$¢ za obnizenie wartosci udziatu albo akcji spotki. W omawianym przypadku
wspomniane obnizenie odnosi si¢ do wartosci udzialow akcji spotki zaleznej w sytuacji, gdy

spotka ta stosowata si¢ do wigzacych polecen spétki dominujace;.

Powolana wyzej odpowiedzialnos¢ jest wasko ujeta od strony podmiotowej. Dotyczy ona
tylko wspdlnikow (akcjonariuszy) mniejszoSciowych spotki zaleznej, w ktorej spotka
dominujgca moze — €0 do zasady — samodzielnie podejmowaé kwalifikowane uchwaty
zgromadzenia wspolnikow (walnego zgromadzenia) spotki zaleznej. Skoro wspolnicy
(akcjonariusze) mniejszosciowi tej ostatniej spotki sa pozbawieni faktycznego wptywu na
podejmowane w ich spotce decyzje ,,whascicielskie”, zastugujg oni od strony aksjologicznej na

dodatkowa ochrong prawna, ktoérg zapewnia im odpowiedzialno$¢ za szkode posrednia.

Objecie natomiast zakresem podmiotowym odpowiedzialno$ci za obnizenie warto$ci
udziatow (akcji) spotki zaleznej nalezacej do grupy spotek takze wspolnikow (akcjonariuszy)
wiekszosciowych tej spoiki, jest bezprzedmiotowe. W roli bowiem tych ostatnich wspdlnikow
(akcjonariuszy) wystepuje spotka dominujgca, wskutek czego przy przyjeciu
odpowiedzialnoéci z art. 2133 § 1 proj. KSH nastgpilby przypadek konfuzji, ze osoba

uprawniona staje si¢ jednoczesnie osobg odpowiedzialng z tego samego roszczenia.

Takiego uprawnienia nie przewiduje za§ projekt w odniesieniu do wspdlnikéw
(akcjonariuszy) spotki zaleznej, w ktorej spotka dominujaca nie moze — co do zasady —
samodzielnie podejmowa¢ kwalifikowanych uchwat na zgromadzeniu wspélnikéw (walnym
zgromadzeniu). Wspoélnicy (akcjonariusze) mniejszosciowi takiej spotki zaleznej posiadaja
bowiem mechanizmy prawne (wykraczajace poza zaskarzenie uchwaly zgromadzenia spotki
kapitatlowej) umozliwiajace im zablokowanie podjecia niekorzystnej dla spotki zaleznej
uchwaty, glosujac przeciwko tej uchwale. W przypadku z kolei jednoosobowych spoétek
zaleznych, potrzeba takiej ochrony w ogdle nie zachodzi ze wzgledu na brak w tych spotkach
wspolnikow (akcjonariuszy) mniejszosciowych.

14



Jednakze odpowiedzialno$¢ spotki dominujacej za szkode posrednia wspdlnikow
(akcjonariuszy) mniejszosciowych spotki zaleznej nalezacej do grupy spotek i wykonujacej
wigzace polecenie spotki dominujgcej, moze by¢ wylaczona wskutek zastosowania instytucji

Business Judgement Rule, wyrazonej w tym przypadku w art. 2112 § 2 KSH.

2.21. Do szczegdtowych instytucji prawnych, pozwalajacych spotce dominujacej

sprawnie zarzadza¢ grupa spotek — obok wiazacych polecen — nalezy w projekcie regulacja:

a) po pierwsze — prawa dostepu do informacji spotki dominujacej o spotkach zaleznych
(art. 21° proj. KSH). Wyrazna regulacja tego prawa jest konieczna w przypadku, kiedy spotka
zalezna jest spotkg akcyjna. W przeciwnym razie tak szeroko ujety zakres dostgpu do informacji
spotki dominujacej, jako akcjonariusza w spolice zaleznej, bytby wykluczony w swietle art. 428

KSH,

b) po drugie — prawa rady nadzorczej spotki dominujacej do sprawowania statego nadzoru
nad spotkami zaleznymi nalezacymi do grupy spoélek, ale tylko w zakresie realizacji interesu

grupy spotek (art. 217) proj. KSH),

C) po trzecie — prawo do przymusowego wykupu udzialéw albo akcji nalezacych do
wspdlnikéw (akcjonariuszy) mniejszosciowych spolki zaleznej, tzw. squeeze-out (art. 211)
proj. KSH).

2.22. Z kolei do szczegotowych instytucji prawnych przewidzianych przez projekt,
zapewniajacych ochrone wspolnikow (akcjonariuszy) mniejszosciowych spotki zaleznej

nalezacej do grupy spotek, zalicza sig:

a) po pierwsze — obowiazek spoltki zaleznej sporzadzenia sprawozdania o jej powigzaniach
ze spotka dominujaca za okres ostatniego roku obrotowego, ktore to sprawozdanie obejmuje w
swej tresci wskazanie wigzacych polecen wydawanych tej spotce przez spotke dominujacg (art.
218 proj. KSH). Przepis ten moze by¢ rowniez kwalifikowany jako przepis ochronny z punktu

widzenia wierzycieli spolki zaleznej,

b) po drugie — prawo do zadania wyznaczenia przez sad rejestrowy podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych w celu zbadania rachunkowosci oraz

dziatalnosci grupy spotek (art. 21° proj. KSH),

C) po trzecie — prawo do przymusowego odkupu udziatdéw albo akcji nalezacych do
wspolnikow (akcjonariuszy) mniejszoéciowych spotki zaleznej, tzw. sell-out (art. 21%° proj.

KSH).
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3. Uwagi ogdlne dotyczgce projektowanej regulacji zwiekszajgcej efektywnosci rad

nadzorczych spotek

3.1. Z uwagi na podstawowe warto$ci naszego spoteczenstwa, w tym idee wyrazone w
obowigzujacej Konstytucji Rzeczpospolitej Polskiej, tak daleko, jak nie jest to absolutnie
konieczne z uwagi na ochron¢ kolizyjnych prawnie chronionych dobr, dziatalnos$¢
przedsigbiorcOw nie powinna napotyka¢ na ograniczenia. Idac dalej, w odniesieniu do
zasygnalizowanych wczes$niej ryzyk, nalezy oczekiwac, ze w pierwszej kolejnosci podmioty
prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza beda (niekiedy zachecane dodatkowo przez panstwo)
dazyly do funkcjonowania z uwzglednieniem wypracowanych samodzielnie odpowiednich
mechanizmoéw samokontroli. Rolg ustawodawcy jest za$ tworzenie narzedzi posrdd szerszej
siatki normatywnej, umozliwiajacych opracowanie efektywnych procesdOw wewngetrznego

nadzoru przez podmioty prywatne.

3.2. W odniesieniu do spotek kapitalowych, ktorych tworzenie, organizacj¢ oraz
funkcjonowanie normuja przepisy ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek
handlowych, zadanie biezacego nadzoru nad kazdym obszarem prowadzenia dziatalno$ci przez
te podmioty spoczywa na radach nadzorczych. Utworzenie przedmiotowego organu jest
obligatoryjne na poziomie spotki akcyjnej, za§ w przypadku spoitki z ograniczong
odpowiedzialnoscia, decyzja ta pozostaje uzalezniona od woli wspdlnikow, chyba ze omawiany
podmiot osiggnal okreslong skalg dziatalnosci oraz ztozonos¢ struktury udziatowej (tj. kapitat
zakladowy przewyzsza kwote 500 tysigcy ztotych, a wspolnikow jest wiecej niz dwudziestu
pigciu). W ramach nowego typu spotki kapitatowej, jakim jest prosta spotka akcyjna, rada
nadzorcza pozostaje organem fakultatywnym, ktérego dziatanie uzaleznione jest od woli
wspotwlascicieli (w przypadku powolania tego podmiotu z radg dyrektoréw, czes¢ jego
piastunéw moze pehi¢ role dyrektoréw niewykonawczych, ktorzy funkcjonalnie pozostaja

podobni do cztonkow rady nadzorcze;).

3.3. Rada nadzorcza nie ma jednego, przypisanego przez ustawodawce zadania, skorelowanego
z konkretnym obszarem dziatalnosci spotki kapitatowej. Od lat wystepuje ona w przywotanym
wyzej akcie normatywnym jako kolegialny organ bedacy swoista reprezentacja osob
ponoszacych ekonomiczne ryzyko funkcjonowania spoiki, pozostajac w modelu statym
wewnatrz przedmiotowej organizacji. Patrzac przez pryzmat kompetencji, rada nadzorcza
powinna pracowac jako ciato gwarantujace, ze prowadzacy sprawy spotki cztonkowie zarzadu

beda podejmowali wylacznie dziatania zgodne z interesem spotki. Warunkiem realno$ci
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sformutowanego zatozenia konstrukcyjnego spotki kapitatlowej jest rownowaga informacyjna,

wystepujaca pomiedzy zarzadem a cztonkami rady nadzorcze;j.

3.4. Piastuni omawianego organu kontrolnego, aby w sposob profesjonalny pozostawaé
adekwatnym partnerem do dyskusji z zarzadem w konkretnych sprawach odnoszacych si¢ do
aktywnosci spotki, muszg dysponowaé gwarancjg pozyskiwania we wlasciwym czasie
wszelkich rzetelnych i kompletnych informacji odnoszacych si¢ do rzeczonej organizacji, bez
ktorych ich oglad sytuacji pozostawalby zafalszowany. Aktualna oraz rzeczowa wiedza o
procesach zachodzacych w ramach zlozonego organizmu, jakim bez watpienia pozostaje spotka
kapitalowa, to conditio sine qua non wiasciwego identyfikowania i mapowania ryzyk
zwigzanych z prowadzeniem przez niego aktywnosci biznesowej, a takze podejmowania

inicjatyw majgacych minimalizowac¢ te zagrozenia.

3.5. Ewolucja rzeczywisto$ci gospodarczej, a takze wielo$¢ kontrowersji wynikajacych z
praktyki obrotu obserwowanej na przestrzeni blisko 20 lat po przyjeciu i ogloszeniu KSH,
dostarczaja dowodow empirycznych nakazujacych zrewidowa¢ dotychczasowa palete
mechanizmoéw pozostajacych do dyspozycji rad nadzorczych spotek kapitatowych pod katem

ich produktywnosci.

3.6. Brak réwnowagi informacyjnej pomigdzy organami spdlek oraz niewystarczajace
mechanizmy kontrolne, przystugujace radom nadzorczym, to jednak nie jedyne problemy
zwigzane z nadzorem wiascicielskim sensu largo, jakie narosty od czasu wprowadzenia KSH.
Istniaty na gruncie dotychczasowej ustawy obszary majace istotne znaczenie dla prowadzenia
efektywnego nadzoru wtascicielskiego, a ktore w praktyce powodowaty liczne watpliwosci
interpretacyjne. Jednym z kluczowych zagadnien nalezacych do przywotanej grupy jest
okreslenie okresu, na jaki powotywani sg cztonkowie organdw menadzerskich oraz terminu
przez jaki pozostaja oni umocowani do petnienia funkcji. Pomimo uptywu czasu oraz
wzbogacajacego sie dorobku doktryny, zagadnienia te, tj. problematyka kadencji i mandatu, w

dalszym ciggu wywotujg znaczace problemy w praktyce obrotu gospodarczego.

3.7. Z punktu widzenia efektywnego nadzoru, celowe jest rowniez doprecyzowanie katalogu
obowigzkow czlonkéw organdéw oraz okreSlenie zasad ich odpowiedzialnosci z tytulu
podejmowanych dziatan lub zaniechan. Obowiazek lojalnosci cztonkow organdéw spotek byt co
prawda powszechnie identyfikowany w doktrynie i orzecznictwie, jednak jedynie jego
przejawy, w postaci zakazu konkurencji, sprzeczno$ci interesOw oraz wytaczenia prawa
reprezentacji w sprawach z odwotania cztonkow zarzadu, byly regulowane odpowiednio w
KSH.
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3.8. Odpowiedzig na zmieniajgcg si¢ w ostatnim czasie lini¢ orzeczniczg sadow jest rOwniez
wprowadzenie Bussiness Judgement Rule. Jeszcze w poprzedniej dekadzie problematyczne
okazywaly si¢ sytuacje, kiedy cztonek zarzadu lub organu nadzorczego spotki, dokonujac
okreslonej czynnosci, nie naruszyt bezposrednio normy prawne;j, lecz finalnie doprowadzit do
wyrzadzenia spotce szkody. O pociggnieciu do odpowiedzialnosci cztonka organu decydowato
formalne naruszenie konkretnej normy prawnej. Orzecznictwo Sadu Najwyzszego zaczeto z
czasem jednak ewoluowac. Poczawszy od 2014 r. (zob. wyrok Sadu Najwyzszego z dnia 24
lipca 2014 r. Il CSK 627/13), pociggano do odpowiedzialnosci cztonkéw organdéw spotki
rowniez w przypadkach, gdy nie zachowali staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru

ich dziatalnosci.

4. Uwagi szczegolowe dotyczgce wprowadzenia regulacji prawa holdingowego

4.1. Art. 4 § 1 pkt 5! proj. KSH — konieczno$é wprowadzenia normatywne;j definicji grupy
spotek stanowi konsekwencje odrdznienia ,.kwalifikowanego” stosunku dominacji i zaleznosci
(ktorym jest grupa spotek) od ,,zwyktego” stosunku dominacji i zaleznosci, do ktérego nie

powinno sie stosowaé szczegdlnej regulacji z art. 211 — art. 21*° proj. KSH

Elementem definiujacym grupe spotek 1 zarazem uzasadniajgcym stosowanie
proponowanych przepisow art. 211 — art. 21%° proj. KSH jest przyjecie przez spotki nalezace do
grupy spolek wspolnej strategii gospodarczej, ktora umozliwia spotce dominujacej
sprawowanie jednolitego kierownictwa nad spotkami zaleznymi. Wspomniana wspdlna
strategia gospodarcza pozwala okre$li¢ interes grupy spoétek, stad definicja grupy spotek

zawiera zarazem definicje interesu tej grupy w ramach tzw. definicji nawiasowe;.

Z powyzszego wynika, ze definicja grupy spotek z art. 4 § 1 pkt 5% proj. KSH przyjmuje
kryterium funkcjonalne, zamiast mozliwego innego kryterium, tj. strukturalnego, polegajacego
na istnieniu trwatego powigzania organizacyjnego spotek tworzacych grupg. To ostatnie
kryterium nalezy uzna¢ za nieostre. Dlatego tez zostatlo ono w trakcie prac legislacyjnych
odrzucone, w przeciwienstwie do zastosowanego kryterium funkcjonalnego w postaci
kierowania si¢ wspolng strategia gospodarcza grupy. Odwotanie si¢ do tej strategii — w Swietle
art. 4 § 1 pkt 5% proj. KSH — ma nastapi¢ w umowie (statucie) spotki zaleznej nalezacej do
grupy spétek. Nie wystarczy tutaj ,,zwykla” uchwala zgromadzenia wspolnikow (walnego
zgromadzenia) spotki zaleznej nalezacej do grupy czy zawarcie porozumienia pomig¢dzy

spotkami tworzgcymi grupe, dajacego podstawe do przyjecia konstrukeji holdingu umownego.
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Nie jest natomiast konieczne powotanie si¢ na wspolng strategie gospodarcza grupy
spotek w umowie (statucie) spotki dominujace;j, ktérej zarzad sprawuje jednolite kierownictwo
nad spotkami zaleznymi. W przypadku spotki dominujacej nie mamy bowiem do czynienia
wowczas z materig ,,wlascicielskg”, w przeciwienstwie do spoétek zaleznych, ktore sg
adresatami wigzacych polecen spotki dominujacej. O stosowaniu strategii gospodarczej grupy
spotek przez spotke dominujaca bedzie wigc decydowat tylko zarzad tej spotki jako organ
sprawujacy de facto jednolite kierownictwo nad spotkami zaleznymi. Stad wystarczy podjgcie
jedynie uchwaty zarzadu spotki dominujacej o przyjeciu wspolnej strategii gospodarczej grupy
spotek, bez potrzeby podejmowania w tejze materii uchwaly zgromadzenia wspolnikow

(walnego zgromadzenia) spotki dominujace;.

Interes grupy spolek znajdzie takze odzwierciedlenie w obowigzkowym sprawozdaniu
spotki zaleznej o umowach oraz o innych powigzaniach tej spotki ze spotka dominujacg za
okres ostatniego roku obrotowego (art. 218 proj. KSH). Jednakze przede wszystkim interes ten
bedzie stanowit ogdlne kryterium przyjecia badz odmowy przez spotke zalezng wykonania
wigzacego polecenia spotki dominujacej (art. 21° § 3 i art. 21* § 3 proj. KSH) oraz podstawe
ekskulpacji zarzadcow spotek nalezacych do grupy (art. 211 § 3 proj. KSH).

Definicja grupy spétek z art. 4 § 1 pkt 5! proj. KSH obejmuje zasadniczo holdingi
faktyczne, do ktorych stosuje sie proponowane przepisy art. 211 — art. 21%° proj. KSH, ale nie
wyklucza tez ze swego zakresu holdingu umownego. Wprawdzie niniejszy projekt zaktada
uchylenie przepisow art. 7 KSH, a w konsekwencji takze i przepisow art. 228 pkt 6 i art. 393
pkt 7 KSH, ktore expressis verbis odnosity si¢ do umow holdingowych, a tym samym do
holdingéw umownych. Jednakze dopuszczalnos¢ zawarcia tych umow wynika z ogolnej zasady
wolnosci umoéw wyrazonej w art. 3531 KC w zw. z art. 2 KSH. Natomiast mozliwoéé
zastosowania do holdingu umownego przepiséw art. 21* —art. 21'° proj. KSH jest uzalezniona
od wskazania wspolnej strategii gospodarczej w umowie (statucie) spotki zaleznej (art. 4 § 1
pkt 5% proj. KSH) oraz od ujawnienia w rejestrze przedsigbiorcow faktu uczestnictwa w grupie
(art. 211 § 2 proj. KSH). Nie stanowi za§ o umownym charakterze holdingu tylko wskazanie w
umowie (statucie) spotki zaleznej wspolnej strategii gospodarczej grupy spétek. Do
kwalifikacji prawnej holdingu umownego jest bowiem konieczne zawarcie odrgbnej umowy o

zarzadzanie spotka zalezng przez spotke dominujaca.

Ujecie w definicji z art. 4 § 1 pkt 5% proj. KSH spoltki zaleznej zarowno w liczbie

pojedynczej, jak 1 w liczbie mnogiej, ma wykluczy¢ watpliwos¢ w kwestii, czy do powstania
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grupy spotek — obok spotki dominujacej — konieczne jest wystgpienie co najmniej dwoch, czy

wiecej spotek zaleznych.
4.2. Art. 4 § 1 pkt 4 lit. f proj. KSH — jest konsekwencja skreslenia przepisow art. 7 KSH.

4.3. Art. 21! proj. KSH — jest przepisem ogdélnym o charakterze systemowym,
regulujgcym trzy fundamentalne kwestie dla prawa grup spotek, a mianowicie zawiera on: a)
po pierwsze, klauzulg generalng okreslajaca granice powolywania si¢ na interes grupy spotek
(§ 1), b) po drugie, naktada obowigzek ujawnienia w rejestrze przedsigbiorcow faktu
uczestnictwa spotki w grupie spotek (§ 2), oraz ¢) po trzecie, dopuszcza powotywanie si¢ na
interes grupy spolek przez zarzadcow spotki uczestniczacej w grupie spotek w celu wylaczenia

ich osobistej odpowiedzialno$ci wynikajacej z zasad ogolnych (§ 3).

Przepis art. 211 § 1 proj. KSH obejmuje regulacje kluczowej dla prawa grup spotek kwestii
prawnej, a mianowicie obowigzku uwzglednienia interesu grupy spotek zardwno przez spotke
dominujaca, jak 1 spotke zalezng, obok wiasnego interesu kazdej z tych spotek, ktorego
konieczno$¢ ochrony wynika z istoty prawa spédtek. Nie mozna wigc twierdzi¢, ze ujety w
formie klauzuli generalnej przepis art. 21* § 1 proj. KSH tworzy zasade nadrzednosci interesu
grupy spotek nad wlasnym interesem spotki dominujacej oraz nad wlasnym interesem spotki
zaleznej - uczestniczacych w grupie. Stanowi on raczej dyrektywe, ze rola spotki dominujace;
badz zaleznej uczestniczacej w grupie jest dazenie do pogodzenia interesu grupy spélek z
wlasnym interesem danej spotki. Ponadto dla obu tych spolek wprowadza si¢ tez nakaz
uwzglednienia uzasadnionego interesu wierzycieli spotki zaleznej a takze uzasadnionego

interesu wspolnikoéw (akcjonariuszy) mniejszosciowych spotki zalezne;.

Ustawa nie definiuje w sposdéb uniwersalny pojecia wspdlnikéw (akcjonariuszy)
mniejszosciowych przez odwotanie si¢ do okreslonego, reprezentowanego przez nich utamka
kapitatu zakladowego. Z istoty grupy spotek nalezy jednak wnosi¢, ze s3 to inni wspolnicy
(akcjonariusze) spotki zaleznej niz spotka dominujgca. Zwrotem niedookreslonym pozostaje
tez '"uzasadniony" charakter interesu wierzycieli czy wspolnikow (akcjonariuszy)
mniejszosciowych spotki zaleznej, ktéry to interes powinna uwzglednia¢ zaré6wno spotka
dominujaca jak i zalezna. Nie ma bowiem podstaw, aby przedmiotem tego obowigzku byt
"kazdy" interes wierzycieli czy wspdlnikow (akcjonariuszy) mniejszosciowych spoltki zalezne;,

ale tylko interes "kwalifikowany", a wiec interes "uzasadniony".

Z kolei przepis art. 21' § 2 proj. KSH ma réwniez charakter przepisu ogdlnego,

regulujgcego zasady funkcjonowania grup spoétek, ktérego nie mozna sprowadzi¢ do roli tylko
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przepisu "techniczno-prawnego". Przepis ten wprowadza obowigzek rejestracji uczestnictwa w
grupie, co eliminuje potrzebe tworzenia struktury organizacyjnej grupy spotek. Nastgpuje w ten
sposob ujawnienie okoliczno$ci wobec 0sob trzecich, ze spotki dominujace oraz spotki zalezne
kieruja si¢ w swym funkcjonowaniu takze interesem grupy spotek, a nadto majg one obowigzek
uwzgledniania uzasadnionego interesu wierzycieli spotki zaleznej oraz uzasadnionego interesu

wspolnikow (akcjonariuszy) mniejszosciowych spoiki zalezne;j.

Sankcja za niewykonanie wspomnianego obowigzku rejestrowego jest niemozliwosé
skorzystania przez spotke dominujaca badz spotke zalezna z przepisow art. 212 - art. 217 oraz
art. 21 —art. 21' proj. KSH, ktorych stosowanie lezy w interesie zarowno jednej, jak i drugiej
spoltki a zwlaszcza w interesie cztonkow organdw tych spotek. Wynika to expressis verbis z art.
211 § 2 zd. 2 proj. KSH wprowadzajacego sankcje bezskutecznosci wzglednej w stosunku do
spotki, ktora nie wykonata obowigzku rejestrowego z art. 211 § 2 zd. 1 proj. KSH). Wspomniana
sankcja nie moze natomiast dotyczy¢ wierzycieli spotki zaleznej nalezacej do grupy spotek (art.
21 proj. KSH) czy wspolnikéw (akcjonariuszy) mniejszoéciowych spotki zaleznej (art. 211 i
art. 2113 proj. KSH), a takze wyltacza¢ obowiazki nalozone przez ustawe na spotke zalezng (art.

218 proj. KSH).

Obowigzek rejestrowy, o ktérym jest mowa w art. 211 § 2 KSH, jest wykonywany w
najbardziej liberalnej formie, a mianowicie ujawnienia wzmianki w rejestrze o uczestnictwie w
grupie. Nie wyklucza to jednak mozliwos$ci zastosowania przez sad rejestrowy przepisu art. 23
ustawy o Krajowym Rejestrze Sadowym w postaci przeprowadzenia badania formalnego 1

materialnego wniosku spotki o dokonanie wpisu tej wzmianki do rejestru przedsigbiorcoOw.

Natomiast ostatni z przepisow ogoélnych, tj. art. 211 § 3 proj. KSH, dopuszcza mozliwo$é
powolywania si¢ na interes grupy spotek przez zarzadcoOw spolek uczestniczacych w grupie w
celu wylaczenia ich odpowiedzialnoéci na zasadach ogélnych z mocy art. 21° proj. KSH tylko
po ujawnieniu w rejestrze przedsigbiorcow uczestnictwa spotki w grupie. Przepis w sposob
wyczerpujacy okresla osoby uprawnione. Sg nimi cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej,

komisji rewizyjnej, rady dyrektoréw oraz likwidatorzy spotki nalezacej do grupy spotek.

4.4, Art. 212 proj. KSH — przepis art. 212 § 1 proj. KSH dopuszcza mozliwo$¢ wydawania
wigzacych polecen przez spotke dominujaca wzgledem spotki zaleznej uczestniczacej w grupie.
Jest on konieczny m.in. ze wzgledu na tre§¢ art. 375 KSH, ktéry w braku przepisu
szczegdlnego  wykluczatby  zastosowanie  wspomnianego  instrumentu  prawnego,
umozliwiajacego spotce dominujacej sprawne zarzadzanie grupa spotek w postaci realizacji
wspolnej strategii gospodarczej grupy.
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Przepis art. 212 § 2 proj. KSH okre$la z kolei sposéb wydania wigzacego polecenia, tj. w
postaci pisemnej, dokumentowej albo elektronicznej. Nie jest to jednak forma czynnosci
prawnej w rozumieniu art. 73 § 1 KC. Nie przesadza to jednoczesnie, czy wigzace polecenie
nalezy kwalifikowa¢ jako czynnos$¢ prawna, czy jako czynnos¢ faktyczng. O tej kwalifikacji

zadecyduje tres¢ wigzacego polecenia spotki dominujacej skierowanego do spotki zaleznej.

4.5. Art. 213 proj. KSH — przepisy powotanego artykutu formalizujg sytuacje, w ktorej
spotka zalezna decyduje si¢ na wykonanie wigzacego polecenia. Formalizacja ta ma na celu
ochroneg zarzadcoéw spotki zaleznej w powyzszym przypadku, gdyz utatwia im mozliwos¢
skorzystania z wylaczenia ich odpowiedzialnosci cywilnej oraz karnej za negatywne dla spotki
skutki wykonania wigZacego polecenia (art. 21° proj. KSH). Moze by¢ takze wykorzystana przy
dochodzeniu odszkodowania przez spotke zalezng od spotki dominujacej (art. 2112 § 2 proj.

KSH).

Wspomniana formalizacja sprowadza si¢ do konieczno$ci podjecia w tej materii uchwaty
przez zarzad albo przez rade dyrektoréw spotki zaleznej (art. 21° § 1 proj. KSH). Przepis ten
przewiduje od strony kompetencyjnej mozliwos¢ okreslania zarzadcow tejze spotki zarowno w

systemie dualistycznym, jak 1 monistycznym organdw spoétki kapitatowe;.

Dalsze przepisy tego artykutu regulujg kryteria podj¢cia wskazanej wyzej uchwaty (art.
213 § 2 proj. KSH) oraz jej minimalng tres¢ (art. 21 § 3 i 4 proj. KSH).

4.6. Art. 21* proj. KSH — reguluje z kolei kwestiec odmowy przez spotke zalezng nalezaca
do grupy spotek wykonania wigzacego polecenia spotki dominujacej. Jest ona uregulowana
jednak w sposob zrdéznicowany, w zaleznosci od wystapienia jednej z trzech odmiennych

mozliwych relacji pomigedzy spotka dominujaca a spotka od niej zalezng.

W przypadku, gdy mamy do czynienia z jednoosobowg spotka zalezng nalezaca do grupy
spotek, spotka ta nie moze nigdy odmowi¢ spotce dominujacej wykonania jej wiazacego
polecenia (art. 21* § 1 proj. KSH). Z kolei, gdy spotka dominujaca reprezentuje w spotce
zaleznej nalezacej do grupy spotek — co do zasady - co najmniej 75 % kapitatu zaktadowego,
wowczas ta ostatnia spotka ma prawo odmowi¢ wykonania wigzacego polecenia spoiki
dominujacej, lecz tylko wtedy, gdy jego wykonanie doprowadzitoby do niewyplacalnosci
spotki zaleznej badZz grozito niewyplacalnoscig (art. 21* § 2 proj. KSH). Natomiast w
pozostatych przypadkach spotka zalezna nalezaca do grupy spotek moze odméwi¢ wykonania

wigzgcego polecenia spotki dominujgcej, jezeli powota si¢ na sprzecznos¢ z jej interesem oraz
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wskaze na mozliwo$¢ wyrzadzenia jej szkody w nastgpstwie wykonania wigzgcego polecania

(art. 21* § 3 proj. KSH).

W drugiej ze wskazanych wyzej sytuacji chodzi o taka relacje pomiedzy spotka
dominujgca a spotkg zalezng, ze spotka dominujgca moze - co do zasady - ,,samodzielnie”
podejmowac kwalifikowane uchwaly na zgromadzeniu wspdlnikéw (walnym zgromadzeniu)
spolki zaleznej, tacznie ze zmiang umowy (statutu) tej ostatniej spotki. Jednakze przepis art.
21* § 3 proj. KSH, chcac wykluczy¢ potencjalne watpliwoéci interpretacyjne, przyjmuje
kryterium w postaci reprezentowania przez spotk¢ dominujaca co najmniej 75 % kapitatu
zaktadowego spoiki zaleznej, unikajgc w ten sposob przyjecia bardziej skomplikowanego i nie
ostrego punktu odniesienia, jakim jest liczba gloséw na zgromadzeniu wspolnikow (walnym
zgromadzeniu). W tym ostatnim przypadku mielibySmy do czynienia z przywilejami oraz
uszczupleniami prawa glosu, ewentualnym udzialem zastawnikow badz uzytkownikéw
udzialéw albo akcji, nie méwigc o tym, ze pojecie tzw. pakietu kontrolnego udziatow albo akcji

zalezy od struktury wspolnikow albo akcjonariuszy spoiki.

W podobnym celu przepis art. 21* § 2 proj. KSH wskazuje, ze wspomniany putap
kapitalowy moze by¢ osiagniety przez spotke dominujaca bezposrednio oraz posrednio, bez
potrzeby jednak doprecyzowania kazdej z tych kategorii w ustawie. Z wyktadni jezykowe;j
stowa ,,bezposrednio” wynika, ze to sama spotka dominujaca, a wigc bez udziatu pozostatych
wspolnikow (akcjonariuszy) spotki zaleznej, musi posiada¢ co najmniej 75 % kapitatu
zaktadowego. Z kolei w ,,posrednim” za$ reprezentowaniu wspomnianego putapu kapitatu
zaktadowego spotki zaleznej chodzi o przypadek tzw. acting in concert, a wigc porozumienia
spotki dominujacej z innymi wspolnikami (akcjonariuszami) spolki zaleznej (powigzanymi
badz nie powigzanymi kapitalowo ze spdtka dominujacg), ktore to spotki razem moga

przekracza¢ w spotce zaleznej wspomniany wyzej putap kapitatlowy.

Nie ma natomiast potrzeby regulowania w przepisie art. 21* § 2 proj. KSH (podobnie jak
i w przepisach art. 211 § 1 i art. 21 § 2 i art. 212 § 1 proj. KSH) wylaczenia z zakresu
podmiotowego tego przepisu zastawnikow 1 uzytkownikow udziatéw albo akceji spotki zaleznej,
skoro powotane wyzej przepisy sa odniesione do kapitatu zaktadowego, a nie za$ do liczby
posiadanych glosow. Mimo, ze zastawnik czy uzytkownik udziatu albo akcji moze wykonywac
prawo glosu (art. 187 § 2 i art. 340 KSH), to jednak wlascicielem udziatow czy akcji nadal
pozostaje wspolnik albo akcjonariusz, a tym samym to on nadal reprezentuje okreslony utamek

kapitatu zaktadowego spotki zalezne;.
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Odmowa wykonania wigzacego polecenia wymaga uchwaty zarzadcow spoéiki zalezne;,

podjetej w postaci pisemnej, dokumentowej, albo elektronicznej a nadto wymaga uzasadnienia.

4.7. Art. 21° proj. KSH — przepis wyklucza odpowiedzialno$¢ cywilng oraz karng
cztonkow organéw menedzerskich spotki zaleznej (§ 1) oraz spotki dominujacej (§ 2) w

sytuaciji:

a) po pierwsze — wykonania przez spotke zalezng wigzacego polecenia spotki
dominujacej, kiedy spetnione sg jego przestanki merytoryczne (pozytywne) oraz formalne (art.

213 proj. KSH),

b) po drugie — odmowy wykonania tego polecenia, kiedy zastosowanie znajdujg jego

przestanki merytoryczne (negatywne) oraz formalne (art. 21* § 2-4 proj. KSH),

Art. 21° § 1 proj. KSH wskazuje przepisy przewidujace odpowiedzialno$¢ cywilng oraz
karng wspomnianych oséb, za§ jako przepis wyjatkowy nie moze by¢ interpretowany
rozszerzajaco. Tym samym tytutem przyktadu nie jest wylaczona przez art. 21° § 1 proj. KSH
odpowiedzialno$¢ karna za niezgtoszenie wniosku o ogloszenie upadtosci, pomimo istnienia
ustawowych przestanek (art. 586 KSH), czy za dzialanie na szkode wierzycieli na przedpolu

niewyptacalnosci (art. 300-302 KK).

Natomiast w zakresie odpowiedzialno$ci cywilnej, niezaleznie od wylaczenia przez art.
21° § 1 proj. KSH dziatania przepisow art. 293, art. 300'% i art. 483 KSH, wspomniane osoby
zawsze mogg powolywacé sie na klauzule generalng z art. 21! § 3 proj. KSH.

4.8. Art. 21° proj. KSH — przepis ten reguluje dostep do informacji spotki dominujacej o
spotkach zaleznych nalezacych do grupy spotek. Jest to jeden z mechanizméw umozliwiajacych

spotce dominujacej sprawne zarzadzanie grupg spotek.

Wprowadzenie tego przepisu jest konieczne, poniewaz w przeciwnym razie wspomniany
dostep do informacji bytby de lege lata wykluczony albo ograniczony z mocy przepisow
ogdlnych o spotce z 0.0., czy spotce akcyjnej. Stad art. 21° § 2 proj. KSH wylacza w przypadku
grup spotek stosowanie wskazanych tam przepiséw KSH, za$ inne przepisy nakazuje stosowac

odpowiednio.

4.9. Art. 217 proj. KSH — obejmuje kolejne przepisy z zakresu mechanizmow
umozliwiajacych spétce dominujacej sprawne zarzadzanie grupg spotek. Przewiduje on prawo

rady nadzorczej spotki dominujacej do wykonywania statego nadzoru nad spétkami zaleznymi
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(§ 1), a takze mozliwos$¢ zadania przez rad¢ nadzorczg spotki dominujacej przedstawienia jej

przez spotke zalezng okreslonych dokumentoéw czy udzielenia informacji (§ 2) .

Wprowadzenie tego przepisu jest konieczne, gdyz w razie jego braku wspomniany nadzor
czy dostep do informacji bylby prawnie niedopuszczalny. Mamy tutaj bowiem do czynienia z
sytuacja, ze organ jednej spotki ingeruje w funkcjonowanie drugiej spotki, a wiec spotki, ktora

ma wlasne organy, w tym takze organy nadzoru.

W zwigzku z powyzszym wyjatkowy przepis art. 217 § 1 proj. KSH zostat ujety wasko od
strony przedmiotowe] ograniczajgc nadzor rady nadzorczej spotki dominujacej nad spotkami
zaleznymi tylko do realizacji interesu grupy spotek. Koresponduje to ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym grupy kapitatowej (art. 55 — art. 63j ustawy o rachunkowosci), za
sporzadzenie ktoérego wspotodpowiedzialni sg cztonkowie rady nadzorczej spotki dominujace;.
Nadzoér rady nadzorczej spotki dominujacej nad spotkami zaleznymi nie wyklucza natomiast

nadzoru wykonywanego przez rady nadzorcze poszczegolnych spotek zaleznych.

Przepis art. 217 § 2 proj. KSH nie moze zostaé uznany za zbedny wobec treéci art. 215
proj. KSH, ktéry tez odnosi si¢ do dostepu do informacji o spotce zaleznej. Jednakze oba
przepisy maja inne zakresy podmiotowe. Hipoteza pierwszego z nich obejmuje rad¢ nadzorcza
spotki dominujacej (organ spotki), za$ drugiego (tj. art. 21° proj. KSH) sama spotke
dominujaca, ktéra bedzie dziata¢ przez swoj zarzad.

Przepisy art. 217 § 1 i § 2 proj. KSH nie wykluczajg prawa rady nadzorczej spotki
dominujacej do sprawowania statego nadzoru nad ta spotka w zakresie realizacji przez nia
interesu grupy spotek. Dlatego tez wspomniane przepisy postuguja si¢ funktorem alternatywy

nierozlacznej (,,lub”).

Natomiast przepis art. 217 § 3 proj. KSH odnosi sie do sytuacji, gdy spotka dominujaca
nie ma rady nadzorczej. Chodzi tu o przypadek, gdy spotka dominujaca jest spotka z o.0., w
ktorej rada nadzorcza jest organem fakultatywnym. Wowczas kompetencje rady nadzorczej
spotki dominujacej w sprawach okreslonych w art. 217 § 11 § 2 proj. KSH sprawuje zarzad
spotki dominujacej (w modelu dualistycznym) albo rada dyrektoréw tej spotki (w modelu
monistycznym). Kwestig otwartg jest, czy w art. 217 § 3 proj. KSH chodzi takze o faktyczny
brak rady nadzorczej spotki dominujacej (przypadek tzw. kadtubowej rady).

4.10. Art. 218 proj. KSH — nalezy do kategorii przepiséw ochronnych dla wspolnikow
(akcjonariuszy) mniejszosciowych spoiki zaleznej nalezacej do grupy spotek, a takze dla

wierzycieli tej spotki.
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Przepis art. 218 § 1 proj. KSH naktada na zarzadcow spotki dominujacej obowiazek
sporzadzenia sprawozdania o powigzaniach tej spoiki z spoétkami od niej zaleznymi, nalezacymi
do tej samej grupy spotek, za okres ostatniego roku obrotowego. Celem tego obowigzku jest
sprawdzenie, czy umowy pomi¢dzy tymi spotkami byly zawierane na warunkach rynkowych

(arm’s length principle).

Obligatoryjnym elementem powolanego wyzej sprawozdania sg takze wigzace polecenia
spotki dominujacej wydawane w tym czasie spotkom zaleznym nalezacym do grupy (art. 218 §

2 proj. KSH).

Wspomniane przepisy majg charakter bezwzglednie wigzacych, za$ objete nimi

obowigzki nie mogg by¢ wylaczone czy tez ograniczone w umowie (statucie) spoitki.

4.11. Art. 21° proj. KSH — rowniez nalezy do kategorii przepisow ochronnych,
skierowanych na ochrone mniejszo$ciowych wspdlnikdw (akcjonariuszy) spotki zalezne;.

Mamy tam do czynienia z prawem mniejszos$ci o charakterze kolektywnym.

Mianowicie wspolnicy albo akcjonariusze spotki zaleznej, reprezentujacy co najmniej
jedna dziesiata czes$¢ kapitatu zaktadowego albo jedng dziesigta ogotu glosow na zgromadzeniu
wspOlnikéw (walnym zgromadzeniu) spotki, moga zada¢ wyznaczenia przez sad rejestrowy
niezaleznego biegtego, ktory zbada rachunkowo$¢ oraz dziatalno$é grupy spotek (art. 21° § 1
proj. KSH). Przepis ten nawigzuje do konstrukcji prawnej zadania zbadania rachunkowosci i
dziatalnoéci spolki z art. 224226 KSH, do ktorych nastepuje odestanie w art. 21° § 1 zd. 2 proj.
KSH).

Powotany wyzej przepis ma charakter semi-imperatywny, gdyz umowa (statut) spotki
zaleznej moze ograniczy¢ zakres tego badania, ale nie moze prawa do jego przeprowadzenia
catkowicie wytaczyé (art. 21° § 2 proj. KSH). Ograniczenie tego badania moze nastapié¢ takze
z mocy postanowienia sadu rejestrowego na wniosek spotki dominujacej badz spotki zaleznej
w konkretnej sprawie (art. 21° § 4 proj. KSH). Celem tych regulacji jest ograniczenie kosztow
wspomnianego badania, przyspieszenie jego przeprowadzenia, a takze ochrona tajemnic

przedsigbiorstwa spoiki i innych prawnie chronionych informacji.

Z kolei przepis art. 21° § 3 proj. KSH ma charakter techniczno-prawny i odnosi si¢ do

procedury wyznaczania biegtego przez sad rejestrowy.

4.12. Art. 21 proj. KSH — reguluje prawo wspolnika (akcjonariusza) mniejszosciowego
spotki zaleznej do odkupienia jego udziatow albo akcji przez spotke dominujacg (sell-out). Stad
tez mozna go zaliczy¢ do wspomnianych wyzej przepisow ochronnych.
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Sell-out jest instytucjg prawng znang polskiemu prawu spotek handlowych. Wystepuje on
tylko w spotce akcyjnej, a wige nie jest znany na gruncie spotki z o0.0. W przypadku spotek
akcyjnych prywatnych (niepublicznych) reguluje go art. 418 KSH, za$ w odniesieniu do spotki

publicznej — art. 83 ustawy o ofercie publicznej.

Regulacja sell-out w art. 21 proj. KSH nie tylko rozszerza mozliwo$¢ zastosowania tej
instytucji na spdotki z o.0., ale takze liberalizuje przestanki jej zastosowania. W miejsce
obowigzujacego w powolanych wyzej przepisach ogoélnych putapu reprezentowania 95%
kapitatu zakladowego (w spodtkach prywatnych) albo 95% ilosci ogétu glosow (w spotkach
publicznych) przez akcjonariuszy wigkszosciowych w danej spotce, do wykonania tego prawa
przez wspdlnikow (akcjonariuszy) mniejszosciowych spotki zaleznej, wystarczajace jest, ze
spotka dominujaca reprezentuje w tej spdtce co najmniej 90% kapitatu zaktadowego
bezposrednio badz posrednio. W sytuacji, kiedy spotka dominujaca osiaga powyzszy pulap
razem z innym spétkami zaleznymi, nie jest wymagane ograniczenie z art. 4181 § 1 KSH, ze

odkupujacych nie moze by¢ wigcej niz pigciu.

Projekt stara si¢ wywazy¢ sprzeczne interesy spotki dominujacej zobowigzanej do odkupu
a wspolnikami (akcjonariuszami) mniejszo$ciowymi spotki zaleznej jako osobami
uprawnionymi, majac na wzgledzie, ze sell-out moze zagrozi¢ ptynnosci spotki dominujace;.
Dlatego tez, co do zasady sell-out nalezy wykona¢ tylko w ciggu trzech miesigcy od ujawnienia
uczestnictwa spolki zaleznej w grupie spotek (art. 211° § 2 proj. KSH), za§ w pozostatych

przypadkach nie czeéciej niz raz w roku obrotowym (art. 21 § 3 proj. KSH).

W kwestiach wyceny udzialow albo akcji objetych przymusowym odkupem przez spotke
dominujgca w ramach grupy spotek przepis art. 211° § 1 in fine proj. KSH odsyla do zasad
okreslonych w art. 417 KSH.

4.13. Art. 21 proj. KSH — zawiera mechanizm ochronny dla spotki dominujacej,
umozliwiajacy jej sprawne zarzadzanie grupa spdtek. Chodzi tu o przymusowy wykup
udzialow czy akcji nalezacych do wspolnikéw (akcjonariuszy) mniejszosciowych spotki
zaleznej przez spotke dominujaca (Squeeze-out).

Instytucja ta stanowi odwrocenie omawianej wyzej instytucji sell-out. W przepisie art.
21 proj. KSH przyjeto takie same zatozenia, jak w przypadku sell-out uregulowanego w art.

21 proj. KSH, a wiec rozszerzenie tej instytucji na spotki z o.0. oraz przyjecie bardziej

liberalnych przestanek jej stosowania niz w przepisach ogolnych, tj. art. 418 KSH (dla spotki
akcyjnej prywatnej).
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Majac na uwadze wywazanie interesOow spotki dominujacej oraz wspdlnikow
(akcjonariuszy) mniejszosciowych spotki zaleznej, nalezacej do grupy spotek, przymusowy
wykup udziatéw albo akcji nalezacych do wspdlnikéw (akcjonariuszy) mniejszosciowych
spotki zaleznej, nalezacej do grupy spotek, przepis art. 211 § 1 proj. KSH wymaga, aby prog
co najmniej 90% kapitatu zakladowego spotki zaleznej byl bezposrednio spelniony przez
spotke dominujaca, a wigc bez udzialu innych wspo6lnikéw (akcjonariuszy) spotki zaleznej

dzialajacych w porozumieniu ze spotka dominujaca.

4.14. Art. 21%2 proj. KSH — reguluje odpowiedzialno$¢ spotki dominujacej wzgledem
spoiki zaleznej, wykonujacej wigzace polecenie spotki dominujacej. Jest to odpowiedzialnosé
odszkodowawcza oraz na zasadzie winy domniemanej. Spotka dominujaca moze uwolni¢ si¢

od tej odpowiedzialnosci stosujac Business Judgement Rule wyrazona w art. 2112 § 3 proj. KSH.

Regulacja ta obejmuje takze instytucje actio pro socio (art. 212 § 5i § 6 proj. KSH), w
razie braku wytoczenia w terminie przez spotke zalezng powodztwa przeciwko spotce

dominujacej, przenoszac to uprawnienie na wspolnikéw (akcjonariuszy) spotki zaleznej.

4.15. Art. 21% proj. KSH — reguluje odpowiedzialno$¢ spotki dominujacej wzgledem
wspolnikow (akcjonariuszy) spotki zaleznej za obnizenie warto$ci udziatow albo akcji, w
sytuacji wykonania przez spotke zalezng wigzacego polecenia spotki dominujacej. Jest to
odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza za tzw. szkode posrednig. Spodtka dominujaca moze
uwolnié sie od tej odpowiedzialnosci stosujac Business Judgement Rule, wyrazong w art. 2113

§ 2 proj. KSH.

Zakres podmiotowy wspomnianej wyzej odpowiedzialnosci jest ograniczony od strony
podmiotowej, gdyz dotyczy on tylko przypadku, kiedy spotka dominujgca reprezentuje
bezposrednio badz posrednio co najmniej 75% kapitatu zaktadowego spotki zaleznej nalezacej

do grupy spotek (art. 213 § 1 w zw. z art. 212 § 1 proj. KSH).

4.16. Art. 21 proj. KSH — reguluje odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza spotki
dominujagcej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej, jezeli szkoda powstata w wyniku
stosowania si¢ przez spotke zalezng do wigzacego polecenia spotki dominujacej. Projekt
nawiazuje do stosowanej powszechnie w praktyce konstrukcji odpowiedzialnosci z art. 299
KSH, gdy egzekucja wierzytelnosci 0sob trzecich przeciwko spoétce (tutaj spotce zaleznej)

okaze si¢ bezskuteczna.

4.17. Art. 21% proj. KSH — przepis odsylajacy, umozliwiajacy szerokie zastosowanie
przepisOw o grupach spotek do sytuacji, w ktorych w roli podmiotu dominujacego wystepuje
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inny podmiot niz spotka handlowa. Stad przepis wskazuje w sposdb wyczerpujacy na
spotdzielnie, fundacje¢ badz stowarzyszenie, ale tylko gdy prowadza one dziatalnos¢
gospodarcza, nastgpnie fundusze inwestycyjne (majac na wzgledzie ich funkcje inwestora
instytucjonalnego na rynku kapitalowym) oraz przedsigbiorce bedacego osoba fizyczng, z
zawezeniem tej osoby do sytuacji, w ktorej podlega ona obowigzkowemu wpisowi do rejestru
przedsigbiorcow (KRS) albo do CEIDG. Nie ma bowiem zadnego uzasadnienia, aby
podmiotem dominujgcym byla osoba fizyczna nieposiadajaca statusu prawnego przedsigbiorcy.
Nie jest natomiast konieczne wskazanie w tym przepisie odsylajacym spoétki osobowej jako
spotki dominujgcej w grupie spotek, gdyz spotka osobowa miesci si¢ W zakresie podmiotowym

definicji grupy spotek zawartej w art. 4 § 1 pkt 5% proj. KSH.

4.18. Art. 206 § 1 pkt 5, art. 300%% § 1 pkt 5 i art. 374 § 1 pkt 5 proj. KSH — obowigzek
wskazania przynalezno$ci spotki do okreslonej grupy spotek na tzw. firmowkach spotki jest
kolejnym sposobem ujawniania uczestnictwa w grupie spotek, obok ujawnienia tego faktu w
tresci umowy (statutu) spotki (art. 4 § 1 pkt 5 proj. KSH) oraz wzmianki w rejestrze
przedsigbiorcow (art. 211 § 2 proj. KSH).

4.19. Uchylenie przepisow 228 pkt 6, art. 3008 pkt 5 i art. 393 pkt 7 KSH — stanowi

konsekwencj¢ uchylenia przez niniejszy projekt art. 7 KSH.

4.20. Art. 299 § 2! KSH — przepis ten stanowi dodatkowg przestanke egzoneracyjng dla
cztonka zarzadu spotki z ograniczong odpowiedzialno$cig w sytuacji, kiedy jednoosobowa
spotka zalezna nalezaca do grupy spotek jest spotka z 0.0. oraz m.in. nie zgloszono wniosku o
ogloszenie upadlosci tej spotki, zas spotka ta stata si¢ niewyptacalna wskutek stosowania si¢
do wiazacych polecen spotki dominujacej, ktérych wykonania nie mogta odmowi¢ (art. 214 §
1 proj. KSH). Regulacja z art. 21'* proj. KSH nie wyklucza wspomnianej odpowiedzialnosci
cztonkéw zarzadu jednoosobowej zaleznej spotki z o0.0., poniewaz odnosi si¢ ona do
odpowiedzialnosci spotki dominujacej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej, nie za$

odpowiedzialnosci cztonkdéw zarzadu tej ostatniej spotki.

4.21. Zmiana ustawy o Krajowym Rejestrze Sagdowym — dodanie nowego przepisu art. 38
pkt 1 lit. g* jest konsekwencja obowiazku ujawnienia przynaleznosci spotki do grupy spotek w

postaci dokonania wpisu wzmianki w KRS z mocy art. 21! § 2 proj. KSH.

4.22. Zamiana ustawy — Prawo upadtosciowe — w podobnym kierunku, jak nowy przepis

art. 299 § 2! KSH objety niniejsza nowelizacja, zmierza wprowadzenie nowego przepisu art.
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21 ust. 3b Prawa Upadlo$ciowego, ktory ma szerszy zakres podmiotowy niz art. 299 § 2! KSH,

obejmujac tez sytuacje, gdy spotka zalezna przyjmie posta¢ jednoosobowej spotki akcyjne;.

4.23. Zmiana ustawy o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym — NOWYy
art. 9 ust. 3 wspomnianej ustawy dopuszcza stosowanie przepisow KSH o grupie spoétek, kiedy
podmiotem dominujagcym w grupie spotek jest przedsigbiorca bedacy panstwowa osobg
prawng. Definicj¢ normatywng panstwowej osoby prawnej zawiera przepis art. 3 wspomnianej
ustawy, dopuszczajac tez inne podmioty prawa niz spotki (np. jednostki naukowo badawcze
itd.). Ze wzgledu na szeroki zakres pojecia ,,panstwowej osoby prawnej”’, miejscem wiasciwym
na skonstruowanie normy odsytajacej nie jest kodeks spotek handlowych (art. 21 proj. KSH),

ale ustawa o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym.

5. Wybrane sposrod projektowanych zmian KSH w zakresie wigkszenia efektywnosci rad

nadzorcgych spotek

5.1. Obowigzek zarzqdu do udzielania z wilasnej inicjatywy okreslonych informacji radzie

nadzorczej

Prawidlowe dziatanie rady nadzorczej oraz efektywne prowadzenie przez ten organ
nadzoru wewngtrznego wymaga, aby posiadala ona biezacy dostep do rzetelnych oraz
kompletnych informacji o spoéice. Klasyczny dualistyczny model organizacyjny w spotce
kapitalowej, polegajacy na oddzieleniu organdw zarzadzajacego 1 nadzorczego, moze rodzi¢
problemy zwiazane z przeplywem informacji pomi¢dzy nimi oraz prowadzi¢ do asymetrii w

tym obszarze.

Rada nadzorcza posiadata wprawdzie, na bazie istniejacych przepisow KSH, mozliwosé¢
badania wszystkich dokumentow spoltki oraz zadania od zarzadu 1 pracownikoéw sprawozdan 1
wyjasnien oraz dokonywania rewizji stanu majatku spotki (art. 219 § 4 KSH dla spoiki z
ograniczona odpowiedzialnoscig oraz art. 382 § 4 KSH dla spotki akcyjnej, w brzmieniu
dotychczas obowigzujagcym), jednak uprawnienie to w praktyce pozostaje czesto

niewystarczajace.

Z uwagi na rozdzwigk w zakresie posiadanych danych o spotce pomig¢dzy rada nadzorcza
a zarzadem, cztonkowie pierwszego z tych organéw moga nie posiada¢ wiedzy o istotnych

zdarzeniach lub okoliczno$ciach, w odniesieniu do ktorych powinni poglebi¢ swoj zasob
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informacji oraz zazada¢ udzielenia stosownych wyjasnien. Brak biezacego oraz
sformalizowanego obowigzku informacyjnego wykonywanego przez menadzeréw wobec rady

nadzorczej, w praktyce obniza skuteczno$¢ istniejacych regulacji.

Obrazujac opisywany w tym miejscu problem mozna wskaza¢, iz rada nadzorcza
czestokro¢ nie posiada wiadomosci o zdarzeniach lub okoliczno$ciach, ktore powinny by¢
przedmiotem dalszych dziatan stanowiacych realizacje uprawnienia wynikajacego m.in. z art.
219 § 4 czy art. 382 § 4 KSH. W szczegolnosci niewystarczajaca efektywnosc
dotychczasowego modelu kompetencji rad nadzorczych okreslonego na plaszczyznie KSH
objawiata si¢ gldownie w odniesieniu do zdarzen o charakterze nadzwyczajnym, ktérych nie
sposob bylo przewidzie¢ z perspektywy piastuna organu nadzorczego. Zapewnienie za$
biezacego dostgpu do istotnych wiadomos$ci odnoszacych si¢ do spotki, daje osobom
powotanym do dbania o interes tego podmiotu szans¢ reakcji oraz zainicjowanie wtasciwych

dziatan.

Obowigzek informowania rady nadzorczej o aktualnej sytuacji spotki mozna, w biezagcym
stanie normatywnym, stara¢ si¢ zidentyfikowac po stronie zarzadu na podstawie ogdlnych
nakazow wspoéldziatania organéw i1 zachowania lojalnosci wzgledem spotki. Tym niemniej,
wobec braku jednoznacznych przepisow w tym obszarze, zasygnalizowana powinno$¢ w

praktyce bywa realizowana z r6znym efektem.

Proponowany mechanizm zawarty w art. 380! KSH, wedle przedktadanego projektu, ma
doprowadzi¢ takze do aktywizacji rad nadzorczych oraz zachecenia ich do zintensyfikowania
realizowania obowigzkow poprzez pozostate uprawnienia. Dotychczasowy stan prawny w
niektorych przypadkach mogl prowadzi¢ do premiowania biernych postaw piastunow
omawianego organu. Praktyka nieformutowania szerokich zadan przedstawienia przez zarzad
informac;ji o istotnych okoliczno$ciach oraz zdarzeniach odnoszacych sie do spotki w praktyce
prowadzita do tego, iz rada nadzorcza nie otrzymywata danych, ktore winny wzbudzi¢ jej
zainteresowanie wywolywane nalezytg staranno$cig, adekwatng dla piastuna organu spotki
kapitatowej. W przypadkach za$ skrajnych, w ramach ktorych dochodzito do sytuacji
zagrozenia interesu spotki (czy nawet jego naruszenia), rada nadzorcza thumaczyta ex post brak
podjecia oczekiwanej ze strony wspolnikéw lub akcjonariuszy reakcji niewiedza wywotang

niedoinformowaniem przez zarzad.

Usprawnienie przeptywu informacji pomigdzy organami koreluje z ogoélnym

obowigzkiem statego nadzoru przez rad¢ nadzorczg. Brak sprawnego mechanizmu w
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opisywanym obszarze powaznie utrudnia, a czasem nawet uniemozliwia, nalezyte realizowanie

tej podstawowej funkcji rady.

W ramach art. 380! proj. KSH proponuje si¢ wprowadzenie do modyfikowanego aktu
normatywnego przepisow ksztattujacych obowigzek zarzadu do regularnego lub
niezwlocznego przekazywania radzie nadzorczej scharakteryzowanych wiadomosci,
odnoszacych si¢ do glownych obszaréw, ktore winny znajdowac si¢ w szczegdlnym zakresie
zainteresowania rad. W § 3 przywotanych artykutow przewidziano terminy, w ramach ktérych
komentowana powinno$¢ ma by¢ realizowana. Tym niemniej, z racji tego, ze gldéwnym
beneficjentem zaprojektowanych przepisow pozostaje rada nadzorcza (ktéra uzyskuje przeciez
narzgdzie zwigkszajace efektywnos$¢ wykonywania obowigzkéow korporacyjnych), moze ona

do pewnego stopnia dostosowywac sposob oraz czestotliwosci ich koniecznego realizowania.

Efektywnos$¢ komentowanego mechanizmu bedzie przez wspotwtlascicieli monitorowana
na skutek corocznego dokonywania przez rade nadzorcza jego oceny oraz przedstawiania jej w
ramach sprawozdania przedktadanego pod rozstrzygnigcie walnego zgromadzenia (art. 382 § 3

pkt 3 KSH podiug prezentowanego projektu).

Ostatecznie to wspoOlnicy oraz akcjonariusze ponosza ekonomiczne ryzyko
funkcjonowania spotki kapitatowej, stad powinni oni dysponowa¢ mozliwosciag przesadzenia
na poziomie odpowiednio umowy spotki oraz statutu, czy proponowany poszerzony model
wspolpracy zarzadu z radg nadzorczg ma mie¢ zastosowanie w ramach ich przedsiewzigcia, a
takze w jakim zakresie ma by¢ stosowany (taka konstrukcja proponowanych przepiséw KSH
moze si¢ okaza¢ zasadna w szczegolnosci z perspektywy spotek jednoosobowych, ktére z

uwagi na okreslone okoliczno$ci zorganizowane zostaly w formie spotek akcyjnych).

Z uwagl na istotne réznice systemowe w funkcjonowaniu rad nadzorczych w ramach
poszczegolnych spotek kapitalowych, a takze odmienno$ci cech konstrukcyjnych tych
podmiotdw, omawiany mechanizm wprowadza si¢ na poziomie KSH wytacznie w odniesieniu
do spotki akcyjnej. Norma zwarta w proponowanym art. 3801 KSH stanowié moze natomiast
wzor regulacyjny, ktory, na zasadzie dobrowolnej woli wspolnikéw, nadaje si¢ do
implementowania do umowy spétki z ograniczong odpowiedzialno$cig. Rozwigzanie to ma
zapewni¢ osobom ponoszacym ekonomiczne ryzyko funkcjonowania wspomnianej spotki
zdolno$¢ tatwego — tj. w oparciu o model przyjety przez ustawodawce — dostosowania
organizacji wewnetrznej tego podmiotu do jego wielkosci oraz stopnia skomplikowania

funkcjonalnego. Analogiczny wniosek odnosi si¢ do mozliwosci wykorzystania przepisow
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zawartych w art. 380" proj. KSH przy modelowaniu umownej organizacji prostej spotki

akcyjnej.

5.2. Prawo rady nadzorczej do zgdania sporzqdzenia lub przekazania informacji, dokumentow,

sprawozdan lub wyjasnien

Praktyka obrotu dostarcza licznych przykladow ujawniajacych niedoskonatos¢
dotychczasowych przepisow stanowigcych podstawe dla mozliwosci formutowania przez rade
nadzorcza spotki kapitalowej zadania przedstawienia jej informacji, dokumentéw czy
opracowan, niezbednych do produktywnego realizowania obowigzkéw z obszaru corporate

governance.

Doswiadczenia plynace z rzeczywistosci korporacyjnej wskazuja, ze wszelkie
watpliwosci, mogace powstawac na kanwie nieprecyzyjnych przepisow prawa, potencjalnie
moga stuzy¢ zarzadowi jako wymoéwka dla nierealizowania prawa czlonkéw rady nadzorczej

do informacji o spotce.

Posrod obserwowanych kontrowersji pojawiajacych sie na tle wyktadni dotychczasowych

art. 219 § 4 oraz art. 382 § 4 KSH nalezy odnotowac, iz niejasnym moze pozostawac:

a) doktadny krag podmiotow obowigzanych do przedstawienia wiadomos$ci zadanych
przez rade nadzorcza, a w szczegolnosci kontrowersyjna w tym zakresie moze si¢ jawic
sytuacja prokurentow czy osob zatrudnionych w spotce na podstawie innych stosunkow

prawnych niz stosunek pracy;

b) zakres przedmiotowy uprawnienia, a w szczegolnosci zdolno$¢ do zadania
przedstawienia okreslonych informacji, sprawozdan lub wyjasnien dotyczacych wprost spotek
zaleznych oraz spotek powiazanych, ktore to informacje lub materiaty znajduja si¢ w zasiggu
np. cztonkow zarzadu spotki, z uwagi na wykonywanie uprawnien korporacyjnych na poziomie

spotki zaleznej;

¢) termin, w ktérym adresaci zadania rady nadzorczej maja obowigzek go wykona¢, w
tym zagadnienie dotyczace tego, czy rada nadzorcza posiada uprawnienie do jednostronnego

okreslania takiego terminu;

d) czy zarzad jest uprawniony do podejmowania z jakichkolwiek przyczyn dowolnych

dziatan skutkujacych ograniczeniem (o charakterze przedmiotowym, zakresowym, czy
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zwigzanym ze sposobem udostepniania informacji) dostgpu do zadanych danych Ilub

materialow przez rad¢ nadzorczg.

Proponowane brzmienie art. 219 § 4 — 42, art. 300" § 1 — 2%, art. 3007 § 5 oraz art. 382 §
4 — 42 proj. KSH ma na celu uksztattowanie przepisow eliminujacych kontrowersje zwiazane
ze stosowaniem dotychczasowych norm. W szczegoOlnosci, w ramach przedktadanej
propozycji, ustalono termin wlasciwy na wykonanie zadania przekazania okre§lonych
informacji, dokumentéw, sprawozdan lub wyjasnien, przy czym — majac na uwadze ewentualng
obszerno$¢ zagadnien koniecznych do opracowania — rada nadzorcza moze ustali¢ dtuzszy

termin odpowiedzi na jej zadanie.

W zwigzku z potrzeba uczynienia komentowanego uprawnienia rady nadzorczej bardziej
efektywnym oraz nieignorowalnym, przedktadany projekt ustawy proponuje przyja¢ nowy art.
5871 KSH, za posrednictwem ktérego ustala sie norme sankcjonujaca (a tym samym
zabezpieczajaca) wlasciwe realizowanie ww. zadania rady nadzorczej przez jej adresatow.
Powodem, dla ktorego sankcje cywilnoprawng uznano w tym wypadku za niewystarczajaca,
jest z jednej strony trudno$¢ z wykazaniem szkody oraz jej dochodzeniem przez spoike, z
drugiej za$ to, ze przyczyng powstania szkody bedzie w wielu wypadkach inne zawinione
dzialanie zarzadu, za$ niedopetnienie obowigzku informacyjnego bedzie jedynie sposobem
ukrycia tego dziatania. Jednoczesnie standardy orzekania o popetnieniu przestgpstwa, a w
szczegolnosci wymodg wykazania wigkszej niz znikoma szkodliwosci spotecznej, pozwola
wyeliminowa¢ przypadki ewentualnych naduzy¢ czy sankcjonowania uchybien o trywialnym

charakterze.

Aby wzmocni¢ znaczenie omawiane] instytucji oraz uwypukli¢c konsekwencje jej
nieodpowiedniego stosowania, zmodyfikowano rowniez art. 18 § 2 KSH poprzez ustanowienie
zakazu petnienia funkcji cztonka zarzadu, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej, likwidatora oraz
prokurenta przez osobe, ktéra zostala skazana prawomocnym wyrokiem za przestepstwo

okreslone we wspomnianym art. 5871 KSH.

5.3. Doradca rady nadzorczej i postgpowanie kwalifikacyjne

Skala ztozonosci procesoOw zachodzacych w spdtkach kapitalowych oraz ich
profesjonalizacja wymagajg niekiedy skorzystania przez rad¢ nadzorcza z ushug zewnetrznych
podmiotdéw o wyspecjalizowanych kompetencjach do przeprowadzenia rzetelnej analizy, celem

przygotowania lub podjecia dalszych decyzji korporacyjnych. Co prawda rada nadzorcza jest
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organem pelnigcym swoje funkcje w sposob staty (m. in. art. 219 § 1 oraz art. 382 § 1 KSH),
nie oznacza to jednak, ze jej czlonkowie calo$¢ swojej aktywnosci zawodowej musza
koncentrowaé¢ wylacznie na spoice, w ramach ktorej piastuja mandat. Moze si¢ to przektadac
na potrzebe rady nadzorczej skorzystania z podmiotow spoza organu celem przeprowadzenia

okreslonych czynnosci analitycznych lub przygotowawczych.

Podlug dotychczasowego stanu prawnego, rada nadzorcza nie moze wydawac zarzadowi
wigzacych polecen zwigzanych z prowadzeniem spraw spotki, co przektada si¢ rowniez na to,
1z poza jej kompetencjami pozostaje nakazanie w sposob wladczy organowi wykonawczemu
spoiki nawigzania wspotpracy z profesjonalnym podmiotem trzecim w celu przeprowadzenia
przez niego okreslonych prac na uzytek wlasny rady nadzorczej. W omawianym obszarze rada
nadzorcza dysponuje zaledwie sposobnoscig zwrdcenia si¢ do zarzadu z wnioskiem o podjecie
okreslonych dziatan, lecz finalnie to od woli zarzadu zalezy, w jakim czasie oraz stopniu, jesli

w ogoble, przedmiotowa sugestia zostanie wykonana.

Sytuacja ta komplikuje si¢ roéwniez w przypadku, gdy z pomocy wyspecjalizowanego
podmiotu zewngtrznego rada nadzorcza zasadnie chciataby skorzysta¢é w konteksScie
potencjalnego podejmowania przez cztonkow zarzadu okreslonych aktywnos$ci abuzywnych,
mogacych wyrzadzi¢ szkode spotce, czy tez w przypadku woli skonfrontowania, celem
weryfikacji wyjasnien przedktadanych przez zarzad. W takich scenariuszach KSH, w
brzmieniu dotychczasowym, nie przyznaje radzie nadzorczej zadnych dodatkowych narzedzi,
ktére moglyby zosta¢ spozytkowane, aby podja¢ produktywne dziatania z wytaczeniem
(zainteresowanego w sprawie) zarzadu. W przypadku za$, gdyby wola weryfikacji konkretnych
obszardéw prowadzenia spraw spoltki czerpata podstawy w niejednoznacznych okolicznosciach,
mozna zasadnie spodziewac si¢, iz che¢ menadzerow do wspotdziatania z radg nadzorcza

bedzie umiarkowana.

Z tych przyczyn, za zasadne nalezy uzna¢ wyposazenie rady nadzorczej kazdej spotki
kapitatowej w uprawnienie do samodzielnego (tj. z pomini¢ciem zarzgdu) wyboru konkretnego
podmiotu zewnetrznego, posiadajgcego wiedze fachowa i kwalifikacje, celem zbadania
okre$lonych zagadnien dotyczacych spotki, w tym jej majatku (projektowane art. 2192, art.
3007%2 oraz art. 382! KSH). Samodzielnoéé rady nadzorczej w komentowanym przypadku
oznacza nie tylko zdolno$¢ zindywidualizowania przez ten organ podmiotu majacego
przeprowadzi¢ wlasciwe badanie, ale takze okreslenia przedmiotu oraz wszelkich istotnych ram
majacych si¢ odby¢ prac analitycznych. Istotg proponowanego narzedzia jest wyposazenie rady

nadzorczej w uprawnienie do reprezentowania spotki w omawianym obszarze wobec podmiotu
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trzeciego, w tym do zlozenia w imieniu spotki odpowiedniego os$wiadczenia woli

ksztattujacego stosunek prawny nawigzany z doradcg rady nadzorcze;.

Zaktada si¢, ze podmiotem zewnetrznym, z zastrzezeniem wskazanych powyzej
wymogow, moga by¢ rowniez wyspecjalizowane komorki dziatajagce w strukturze wspdlnika
czy akcjonariusza. W wypadku spotek z udziatem Skarbu Panstwa, podmiotem tym mogtyby
by¢ réwniez komorki ministerstwa sprawujacego nadzor wiascicielski czy wyspecjalizowane

agencje.

Sprawozdanie z przeprowadzonego badania, przygotowane przez doradc¢ rady
nadzorczej, moze zawiera¢ istotne informacje o spélce, ktore, z uwagi na zakres kompetencji
zgromadzen wiascicielskich, powinny zosta¢ przekazane bezposrednio do wiadomosci
wspolnikow lub akcjonariuszy. Z tej przyczyny, w ramach projektowanej instytucji,
przewidziano kompetencj¢ rady nadzorczej do zadecydowania o konieczno$ci udostepnienia
wspomnianego sprawozdania z przeprowadzonego badania wspotwlascicielom spotki
kapitatlowej, co wykonywane jest bezposrednio przez zarzad. Z drugiej za$ strony, przy tej
okazji nalezy =zabezpieczy¢ interes spotki przed zagrozeniem ujawnienia informacji
stanowigcych tajemnice prawnie chronione. W konsekwencji, komentowane sprawozdanie z
badania moze zosta¢ udostgpnione wspdlnikom lub akcjonariuszom na skutek odpowiedniego
zastosowania art. 212 § 2 oraz 428 § 2 KSH. Warto odnotowac, ze udostgpnienie sprawozdania
z przeprowadzonego badania nie moze nastgpi¢ w sposob prowadzacy do powstania asymetrii
informacyjnej pomigdzy wspotwlascicielami — w szczegdlnosci, w spolce akcyjnej, materiat
ten powinien by¢ przekazywany w sposob odpowiedni dla ogloszenia o zwotaniu zgromadzenia
wspolnikow oraz walnego zgromadzenia. W odniesieniu do spotek publicznych
zasygnalizowano, 1z stosowanie przywotanych wyzej projektowanych przepisow KSH nie
moze prowadzi¢ do naruszenia badz niewykonania obowigzkéw informacyjnych wynikajacych
z wlasciwych przepisow szczegdlnych. W tym konteks$cie nalezy mie¢ na wzgledzie w
pierwszej kolejnosci powinnos$ci okreslone w rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego 1 Rady
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w
sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajacym dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego
i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

Aby wlasciwie zabezpieczy¢ interesy spotki, w ramach przedktadanej propozycji
nowelizacji KSH przewidziano odpowiednie przepisy kreujace zobowigzanie doradcy rady
nadzorczej oraz kazdej osoby fizycznej, wykonujacej w jego imieniu lub na jego rzecz

czynno$ci zwigzane z badaniem do zachowania w tajemnicy wszystkich niemajacych
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publicznego charakteru informacji 1 dokumentow, do ktérych mieli dostgp w trakcie

realizowania badania lub sporzadzania sprawozdania z badania.

Doradca rady nadzorczej wykonuje badanie zgodnie z okreSlonym przez rade nadzorcza
przedmiotem na zlecenie spotki oraz na jej koszt. W efekcie, za celowe nalezy uznaé
pozostawienie wspdlnikom oraz akcjonariuszom do rozstrzygni¢cia na poziomie odpowiednio
umowy spotki oraz statutu, czy zamierzaja dozwoli¢ na korzystanie przez rad¢ nadzorczg z
opisywanej kompetencji swobodnie, czy tez uprawnienie to chca ograniczy¢ albo nawet
wytaczy¢. W szczegdlnoSci wspomniane ograniczenie moze polegaé na okresleniu
maksymalnego tacznego wynagrodzenia wszystkich doradcow rady nadzorczej, ktore spotka
moze ponies¢ w trakcie roku obrotowego. Celem ulatwienia kontroli wydatkowania w tym
obszarze srodkow spotki zasadnym jest przyjecie, ze w corocznym sprawozdaniu rady
nadzorczej elementem obowigzkowym bedzie informacja o tagcznym wynagrodzeniu naleznym
od spotki z tytutu wszystkich badan zleconych przez rade nadzorcza w trakcie roku obrotowego

(art. 382 § 3! pkt 5 proj. KSH).

Instrument w postaci doradcy rady nadzorczej zdecydowano si¢ wprowadzi¢ w
odniesieniu do kazdego rodzaju spotki kapitalowej, z zastrzezeniem jednak, ze stopien
szczegdtowosci odpowiednich regulacji dostosowano do modelowych cech konstrukcyjnych
tych podmiotow. Innymi stowy, istota mechanizmu jest tozsama w ramach wszystkich
omawianych jednostek, jednak zakres normowania odpowiednich przepiséw na ptaszczyznie

KSH uzgodniono z systemowym sposobem organizacji wlasciwych spotek.

W odniesieniu do spétki z ograniczong odpowiedzialno$cig oraz spotki akcyjnej, na
plaszczyznie przedkladanego projektu przewidziano takze odpowiednie zastosowanie
procedury zmierzajace] do wyboru doradcy rady nadzorczej, przy okazji przeprowadzania
przez rade nadzorcza postgpowania kwalifikacyjnego zmierzajacego do powotania cztonkow
zarzadu. W szczegolnosci, w przypadku spotek kapitatowych o wigkszej skali dziatalnosci, rada
nadzorcza posiadajagca kompetencje do kreowania sktadu osobowego zarzaddéw nierzadko
korzysta z zewnetrznych podmiotow $wiadczacych wyspecjalizowane ustugi, aby dobrad
odpowiednich menadzerow jako kandydatéw na piastunéw organu wykonawczego
omawianych przedsigbiorcow. Aby zarysowane zadanie zostalo zrealizowane w sposob
mozliwie efektywny, zasadnym bywa odseparowanie jego wykonania (w jakimkolwiek

stopniu) od dotychczasowego zarzadu oraz czasowe utajnienie procesu wewnatrz korporacji.
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5.4. Zgoda na zawarcie transakcji o znaczgcej wartosci ze spotkq dominujgcqg, spotkq zalezng

oraz spotkq powigzang

W celu wzmocnienia kontroli rady nadzorczej nad majatkiem spotki, w ramach ktorej jej
cztonkowie pehlnig funkcje, proponuje si¢ rozszerzenie kompetencji wspomnianego organu
nadzoru w art. 220%, art. 300%° oraz art. 384! proj. KSH o konieczno$¢ uzyskania jego zgody na
zawarcie przez spotke transakcji ze spotka dominujaca, spotka zalezng lub spotka z nig
powiazang, jezeli warto$¢ przedmiotowej czynno$ci przekracza prog wskazany w omawianym

akcie normatywnym, albo odpowiednio — umowie spotki badz statucie.

Przywotane dzialanie legislacyjne pozostaje uzasadnione istotng wrazliwoscig
scharakteryzowanych transakcji, dokonujac ich oceny z perspektywy potencjalnie abuzywnych
aktywnosci zarzadow. Umieszczenie obowigzku uprzedniego uzyskania komentowanej zgody
na poziomie KSH skutkuje tym, iz ewentualne przeprowadzenie omawianych czynnosci, Z

pominigciem decyzji rady nadzorczej, obarczone pozostanie wada niewaznosci (por. art. 17

KSH).

Wykorzystane do sformutowania komentowanych przepiséw pojecia ,,spotka
dominujaca”, ,,spotka zalezna” oraz ,,spétka powigzana” nalezy dekodowaé stosownie do

definicji legalnych zawartych w art. 4 KSH.

Zaprezentowana w przedkladanym projekcie ustawy propozycja omawianego
mechanizmu zaktada konstrukcje o charakterze ,,0pt in” w odniesieniu do spotki z ograniczona
odpowiedzialnoscig oraz prostej spotki akcyjnej, za§ formute ,,opt out” w ramach spotki
akcyjnej. Podejscie to uzasadnione jest identyfikowanym powszechnie rozrdéznieniem cech
podstawowych poszczegbdlnych typow spotek kapitatowych, zas z drugiej strony — stworzeniem
w kazdym przypadku wspolnikom oraz akcjonariuszom mozliwos$ci dostosowania organizacji

wewnetrznej ich podmiotu do potrzeb uzasadnionych jego interesem.

Aby zapewni¢ zgodno$¢ przedmiotowych instrumentow nadzoru z przepisami
szczegblnymi, przywotanego wymogu nie stosuje si¢ do spotek publicznych w rozumieniu
KSH oraz podmiotow nalezacych do szczegdlnie kwalifikowanego prawnie zgrupowania

spotek.

5.5. Kadencja a mandat

Wygasnigcie mandatu czlonka organu spotki kapitalowej stanowito w ostatnim czasie
przedmiot licznych wypowiedzi przedstawicieli doktryny i stato si¢ przedmiotem orzeczen
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sadowych. Wyjatkowo problematyczna okazata si¢ kwestia ustalenia momentu wygasnigcia
mandatu w zwigzku uplywem kadencji. W tym =zakresie w literaturze przedmiotu
reprezentowane byly dwa dominujace stanowiska. Zgodnie z pierwszym z nich, kadencje
nalezy oblicza¢ wedlug pelnych lat obrotowych. Zgodnie z drugim stanowiskiem, oOKres
kadencji jest liczony w latach od dnia powotania, przy czym ostatni rok urzedowania cztonka
zarzagdu musi by¢ pelnym rokiem obrotowym (por. np. P. Pinior, Wygasni¢cie mandatu
cztonkéw organdow spotki kapitalowej w $wietle najnowszego orzecznictwa Sadu
Najwyzszego, PPH 2017 nr 7, s. 13, wraz z powotang tam literaturg). Watpliwos$ci te zauwaza
rowniez Sad Najwyzszy w uchwale z dnia 24 listopada 2016 r. (IIl CZP 72/16, Biul. SN
2016/11/6), gdzie zaprezentowano stanowisko, zgodnie z ktérym ostatni pelny rok obrotowy,
w rozumieniu przepisu art. 369 § 4 w zw. z art. 386 § 2 KSH, jest to ostatni rok obrotowy, ktory
rozpoczal si¢ w czasie trwania kadencji cztonka rady nadzorczej spotki akcyjnej. Podkresli¢
jednak nalezy, ze problem ten jest nadal istotny w praktyce funkcjonowania spoétek, dlatego
konieczne jest rozstrzygniecie tej kwestii w ustawie. Ponadto uregulowanie kwestii obliczania
kadencji w przepisach o prostej spotce akcyjnej powoduje, ze analogicznie systemowa zmiana
powinna obja¢ tez spotke z ograniczong odpowiedzialno$cig 1 spotke akeyjna (por. P. Pinior,
Ocena rzadowego projektu ustawy o zmianie ustawy — Kodeks spoétek handlowych oraz

niektorych innych ustaw, Zeszyty Prawnicze BAS, 2019, Nr 3, s. 113).

Dzigki wprowadzonej regulacji nie begdzie ulegato watpliwosci, Ze mandat cztonka zarzadu
powotanego dnia 1 czerwca 2021 r., na dwuletnig kadencje¢, w spotce, ktorej rok obrotowy jest
tozsamy z rokiem kalendarzowym, wygasnie z dniem odbycia zgromadzenia wspdlnikow

zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2023.

Aby uniknaé¢ watpliwosci co do wptywu nowelizacji na mandaty istniejace w chwili wejscia w
zycie ustawy, przepis przejsciowy (art. 3 nowelizacji) przesadza o stosowaniu w tym wypadku

znowelizowanych przepisow.

5.6. Obowigzek lojalnosci

Wystepowanie obowigzku lojalnosci cztonkdéw organdow zarzadzajacych i nadzorczych
spotek kapitalowych nie jest juz obecnie kwestionowane w doktrynie ani orzecznictwie.

Istnienie tego obowiazku jest tez przyjmowane w doktrynach innych panstw europejskich, a
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takze regulowane poprzez wskazanie konkretnych jego przejawow (Companies Act 2006,
Section 171 — 177) czy w drodze klauzuli generalnej (przyktadowo w prawie hiszpanskim, art.
227 Real Decreto Legislativo 1/2010, BOE-A-2010-10544, przy czym jednoczes$nie
ustawodawca hiszpanski doprecyzowat ten obowigzek w przepisie art. 228 ustawy). Z aprobatg
nalezy przyja¢ wprowadzenie do przepisOw o prostej spotce akcyjnej obowigzku lojalnosci oraz
obowigzku zachowania poufno$ci czlonkéw organdéw spotki po wygasnigciu mandatu. Z
punktu widzenia prawidtowej techniki legislacyjnej, wlasciwym rozwigzaniem byloby
wprowadzenie tych regulacji takze do przepisow o spotce z 0.0. i spdice akcyjnej (por. P. Pinior,
System monistyczny w prostej spotce europejskiej, PUG 2020, Nr 2, s. 2). Ma to znaczenie
takze dla praktyki funkcjonowania spdtek oraz problematyki odpowiedzialno$ci cztonkow
organow spotek kapitalowych. Wprowadzenie wspomnianych przepiséw uzasadnia z kolei

uchylenie przepisow art. 293 § 2 oraz 483 § 2 KSH.

5.7. Business Judgement Rule (zasada biznesowej oceny sytuacji)

Wprowadzenie zasady biznesowej oceny sytuacji pozwoli definitywnie przesadzi¢ o
wylaczeniu odpowiedzialno$ci za szkode wyrzadzong spotce wskutek decyzji organdow, ktore
okazg si¢ bledne, o ile byly one podejmowane w granicach uzasadnionego ryzyka biznesowego

w oparciu o adekwatne do okolicznosci informacje.

Proponowana zmiana stanowi normatywne dostrzezenie tego, ze ryzyko jest jednym z
nieodzownych elementéw prowadzenia dzialalnosci gospodarczej. Dzigki podejmowaniu
uzasadnionego ryzyka spotki moga osigga¢ zyski, wprowadza¢ innowacje czy podejmowac
dziatalno$¢ w nowych obszarach. Jest to korzystne zarowno dla wspolnikow i akcjonariuszy,

jak 1 dla spoteczenstwa i panstwa.

Wprowadzenie Business Judgement Rule pozwoli uwypukli¢, ze dzialania cztonkoéw
organéw powinny by¢ oceniane nie retrospektywnie, przez pryzmat rezultatow, ale z
perspektywy prawidtowosci trybu podejmowania decyzji, w odniesieniu do momentu

podejmowania decyzji 1 okoliczno$ci temu towarzyszacych.

Dzig¢ki nowelizacji cztonkowie organu, ktorzy starannie i lojalnie wykonywali swoje
obowigzki 1 ktorzy zdecydowali si¢ na podjecie przez spotke ryzyka, zyskaja ochrone na
wypadek, gdyby ex post okazalo si¢, ze decyzja byta nietrafna i doprowadzita do wyrzadzenia
spotce szkody. Jednoczesnie w dalszym ciggu mozliwe bedzie sankcjonowanie dziatan

lekkomysInych.
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Wprowadzenie proponowanych zmian stanowi réwniez krok w stron¢ harmonizacji
rozwigzan obowigzujacych w spdlce z 0.0. 1 spotce akeyjnej z tymi, ktore zostaty wprowadzone

w prostej spotce akcyjnej, a brak jest w tym zakresie argumentow za zroznicowaniem regulacji.

Podobne rozwigzania znalez¢ mozna w kodeksach lub ustawach wielu panstw, w tym w
Austrii, Chorwacji, Czechach, Hiszpanii, Niemczech, Portugalii, Stowacji czy Rumunii. Jest

ona rowniez zawarta w Europejskim modelu kodeksu spotek handlowych.

5.8. Rozszerzenie zakresu art. 203 § 3 oraz 370 § 3 KSH o inne przypadki wygasniecia mandatu

Proponowana zmiana daje mozliwo$¢ udzialu oséb petigcych funkcje w trakcie roku
obrotowego, za ktory sporzadza si¢ sprawozdanie finansowe i sprawozdanie z dziatalnos$ci, a
ktérych mandat w tym czasie wygasnat, w przygotowywaniu wspomnianych sprawozdan,
poprzez sktadanie wyjasnien. Jednoczesnie przepis ten umozliwia zobowigzanie tych oso6b do
ztozenia wyjasnien. Poprzednie brzmienie przepisu odnosito si¢ wylacznie do przypadku
odwotania przed uptywem kadencji, cho¢ do wygasnigcia mandatu moze tez doj$¢ wskutek np.
rezygnacji. Ponadto poprzednie brzmienie przepisu nie wspotgrato z regulacjami art. 231 § 3
oraz 395 § 3 KSH, ktére umozliwiajg wszystkim osobom, ktore sprawowaty funkcje w trakcie
poprzedniego roku obrotowego, a ktorym mandat wygasnal, udzial w zgromadzeniu,

przegladanie sprawozdan i przedktadanie do nich opinii.

5.9. Podejmowanie uchwal i odbywanie posiedzen za pomocq Srodkow komunikacji

elektronicznej w organach zarzgdczych i nadzorczych

Wobec brzmienia przepisu art. 222 § 2 KSH, zgodnie z ktérym z przebiegu posiedzenia
rady nadzorczej sporzadza si¢ protokot, konieczne jest dodanie do art. 222 § 4 zd. 2,
rozciggajacego obowigzek protokolowania nie tylko tych uchwal, ktore zapadaja na
posiedzeniu organu, ale rowniez podejmowanych za pomocg $rodkow bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtosé. Z kolei dodanie art. 222 § 42 KSH jest konieczne, gdyz jest
to jedyny przypadek, kiedy w kodeksie spotek handlowych nie okreslono wigkszosci glosow
dla podejmowania uchwal organu spotki kapitalowej, co stanowi de facto przeoczenie
ustawodawcy. Umozliwi to uniknigcie problemow praktycznych, w przypadku braku

wprowadzenia odpowiedniego postanowienia w umowie spotki z o.o.
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6. Przewidywane skutki spoleczne, gospodarcze, finansowe i prawne

6.1. Wprowadzenie prawa grup spolek umozliwi usprawnienie funkcjonowania tych
przedsigbiorcow, ktorzy dzialaja z wykorzystaniem ztozonych struktur korporacyjnych. To za$
powinno przyczyni¢ si¢ do poprawy konkurencyjnosci i wynikéw polskich przedsiebiorstw

oraz atrakcyjnos$ci inwestycyjnej kraju.

6.2. Zwickszenie efektywnosci nadzoru korporacyjnego realizowanego przez rady
nadzorcze spotek kapitatowych moze si¢ przyczyni¢ do zmniejszenia ryzyk zwigzanych z
dziatalno$cig gospodarczg tych podmiotdw, a takze wyeliminowania spotecznie dostrzeganych

przypadkow naduzy¢ zwigzanych z ich funkcjonowaniem.

Skutkiem wspomnianego stanu rzeczy moze by¢ zwigkszenie zaufania do aktywno$ci

realizowanych przez spotki kapitatowe, objete przedktadanymi rozwigzaniami legislacyjnymi.

Ponadto przyznanie radom nadzorczym tych podmiotow dodatkowych narzedzi oraz
mechanizmow kontrolnych, moze przyczyni¢ si¢ do poprawy postrzegania tych jednostek z
perspektywy krajowych oraz zagranicznych dawcow kapitatu, co potencjalnie poprawi
zdolno$ci pozyskiwania przez nie dodatkowych s$rodkéw przeznaczanych na naktady

inwestycyjne.

6.3. Projekt ustawy nie powoduje — co do zasady — zadnych skutkow finansowych dla
budzetu panstwa, z wyjatkiem konieczno$ci poniesienia wydatkéw zwigzanych z modyfikacja
systemu informatycznego, w ktorym jest prowadzony Krajowy Rejestr Sagdowy. Wynika to z
wprowadzenia nowego przepisu art. 38 pkt 1 lit. g' ustawy o0 KRS w zw. z art. 21! § 2 proj.

KSH. Wydatki te sa szacowane w przyblizeniu na kwote¢ 50.000 — 100.000 zi.

6.4. Projektowana ustawa nie zawiera przepisOw technicznych, w zwigzku z tym nie
podlega notyfikacji w rozumieniu przepisOw rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 23 grudnia
2002 r. w sprawie sposobu funkcjonowania krajowego systemu notyfikacji norm i aktow

prawnych (Dz. U. poz. 2039, z p6zn. zm.).

7. Zgodnosé projektu 7 prawem Unii Europejskiej

7.1. Przedktadany projekt pozostaje zgodny z prawem Unii Europejskie;j.

42



8. Mozliwosé¢ osiggniecia celu normatywnego za pomocq innych srodkow (art. 66 Prawo

Przedsiebiorcow)

8.1. W zakresie prawa grup spotek osiggniecie celu normatywnego w inny sposéb nie jest
mozliwe. Poprzestanie na obecne] praktyce kontraktowej nie pozwala na uregulowanie
wszystkich kwestii objetych projektem ustawy, a jednocze$nie generuje istotne koszty
transakcyjne. Rozstrzygnigcie sprawy przez orzecznictwo, jakkolwiek teoretycznie mozliwe,
prowadzitoby do stanu znaczacej niepewno$ci prawnej — do czasu wyksztatcenia si¢ linii
orzeczniczej, a przy tym w stopniu mniejszym niz ujety w ustawie zabezpieczatoby interesy

innych niz spotka dominujgca uczestnikow rynku.

8.2. Jesli chodzi o regulacj¢ rad nadzorczych to sposob ich funkcjonowania, a w
szczegblnosci ich kompetencje oraz obowiazki, unormowany jest w przewazajacej mierze na
ptaszczyznie KSH, zgodnie z zakresem przedmiotowym tego aktu normatywnego zawartym w

jego art. 1.

Celem przedkladanego projektu ustawy jest wyposazenie wspomnianych organdéw
nadzoru korporacyjnego w narzedzia oraz mechanizmy zwickszajace efektywnos$¢ dziatan
przez nie podejmowanych, aby zrealizowaé¢ powinnosci naktadane nan mocag odpowiednich

przepisow KSH.

W konsekwencji, uzupetienie KSH o proponowane regulacje pozostaje zasadnym oraz

adekwatnym $rodkiem zmierzajacym do osiggni¢cia zidentyfikowanego zamierzenia.

9. Vacatio legis

9.1. Projekt przewiduje stosunkowo dlugie vacatio legis (trzy miesigce), majac na
wzgledzie konieczno$¢ dokonania zmian treSci umoéw (statutow) spotek zaleznych,
polegajacych na powotaniu si¢ na wspdlng strategi¢ gospodarcza grupy spotek (art. 4 § 1 pkt
51 proj. KSH), a takze obowiazek ztozenia wniosku do KRS o dokonanie wzmianki o
uczestnictwie w grupie spotek (art. 211 § 2 proj. KSH). Ta ostatnia kwestia bedzie wymagata
dokonania zmian w systemie informatycznym Krajowego Rejestru Sadowego, dla ktorych
krotki termin vacatio legis moglby sie okaza¢ niewystarczajacy.
9.2. Od trzymiesigcznego okresu vacatio legis, projektowana ustawa przewiduje dwa wyjatki:
a) art. 1 pkt 4, ktory wchodzi w zycie z dniem 1 kwietnia 2022 r.;
b) art. 1 pkt 24, 26-29 i 31, ktore wchodza w zycie z dniem 1 marca 2021 r.

co zwigzane jest z przewidywanym wejsciem w zycie ustawy o prostej spotce akcyjnej oraz z
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koniecznoscig umozliwienia KRS dostosowania si¢ do zmienionych przepisow.

10. Sciezka prac legislacyjnych

10.1. Projekt ustawy zostal wpisany do wykazu prac legislacyjnych Rady Ministrow
pod numerem [...].

10.2. Stosownie do art. 5 ustawy z dnia 7 lipca 2005 r. o dziatalno$ci lobbingowej w
procesie stanowienia prawa (Dz. U. z 2017 r. poz. 248) oraz art. 52 § 1 uchwaty nr 190 Rady
Ministréw z 29 pazdziernika 20153 r.— Regulamin pracy Rady Ministrow, projekt ustawy zostat
zamieszczony w Biuletynie Informacji Publicznej Rzadowego Centrum Legislacji oraz na

stronach internetowych Ministerstwa Aktywow Panstwowych.
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