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WYKAZ SKROTOW

Akty prawne

dyrektywa 77/91 - druga dyrektywa Rady 77/91/EWG z 13.12.1976 r. w sprawie
koordynacji gwarancji, jakie s3 wymagane w Panstwach Czton-
kowskich od spélek w rozumieniu art. 58 akapit drugi Trakta-
tu, w celu uzyskania ich réwnowaznosci, dla ochrony intereséw
zaré6wno wspdlnikéw, jak i osob trzecich w zakresie tworzenia
spolki akcyjnej, jak réwniez utrzymania i zmian jej kapitalu
(Dz.Urz. WEL 2621977 r.,s. 1, ze zm.)

dyrektywa 78/855 - trzecia dyrektywa Rady 78/855/EWG z 9.10.1978 r. wydana na
podstawie art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, dotyczaca laczenia si¢
spotek akeyjnych (Dz.Urz. WE L 295, s. 36, ze zm.)

dyrektywa 82/891 - szosta dyrektywa Rady 82/891/EWG z 17.12.1982 r. wydana na
podstawie art. 54 ust. 3 lit. g Traktatu dotyczaca podzialu spotek
akcyjnych (Dz.Urz. WE L 378, s. 47, ze zm.)

dyrektywa 2001/86 - dyrektywa Rady 2001/86/WE z 8.10.2001 r. uzupelniajaca statut
spolki europejskiej w odniesieniu do uczestnictwa pracownikéw
(Dz.Urz. WE L 294, s. 22)

dyrektywa 2005/56 - dyrektywa 2005/56/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z 26.10.2005 r. w sprawie transgranicznego taczenia si¢ spolek
kapitatowych (Dz.Urz. UE L 310, s. 1, ze zm.)

dyrektywa 2009/101 - dyrektywa 2009/101/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
z 16.09.2009 r. w sprawie koordynacji gwarancji, jakie sa wy-
magane w panstwach cztonkowskich od spoétek w rozumieniu
art. 48 akapit drugi Traktatu, w celu uzyskania ich réwnowazno-
$ci dla zapewnienia ochrony intereséw zaréwno wspdlnikéow, jak
i 0s6b trzecich - wersja ujednolicona (Dz.Urz. UE L 258, s. 11,
ze zm.)

dyrektywa 2011/35 - dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/35/UE
z 5.04.2011 r. dotyczaca laczenia si¢ spotek akcyjnych (Dz.Urz.
UEL 110, s. 1, ze zm.)

dyrektywa 2017/1132 - dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1132
z 14.06.2017 r. w sprawie niektérych aspektow prawa spolek
(Dz.Urz. UE L 169, s. 46, ze zm.)

HGB - Handelgesetzbuch z 1897 r. (niemiecki kodeks handlowy)
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k.c.

k.h.
Konstytucja RP
konwencja paryska
k.p.

k.p.c.

k.r.o.

k.s.h.

nowela lutowa
p.p-m.
p.pm.z1965r.
pr. bank.

pr. not.

pr. przeds.

p.u.

p-w.p.

rozporzadzenie nr 596/2014

rozporzadzenie o EZIG

rozporzadzenie o SCE

rozporzadzenie o SE

rozporzadzenie Rzym I

ustawa z 23.04.1964 r. - Kodeks cywilny (Dz.U. z 2020 r.
poz. 1740 ze zm.)

rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z 27.06.1934 r. -
Kodeks handlowy (Dz.U. Nr 57, poz. 502 ze zm.)

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z 2.04.1997 r. (Dz.U.
Nr 78, poz. 483 ze zm.)

Konwencja paryska o ochronie wlasnosci przemystowej
220.03.1883 r. (Dz.U. 2 1975 r. Nr 9, poz. 51)

ustawa z 26.06.1974 r. —- Kodeks pracy (Dz.U. z 2020 r. poz. 1320
ze zm.)

ustawa z 17.11.1964 r. - Kodeks postepowania cywilnego (Dz.U.
22020 1. poz. 1575 ze zm.)

ustawa z 25.02.1964 r. - Kodeks rodzinny i opiekunczy (Dz.U.
22020 1. poz. 1359 ze zm.)

ustawa z 15.09.2000 r. - Kodeks spdtek handlowych (Dz.U.
22020 1. poz. 1526 ze zm.)

ustawa z 14.02.2003 r. o zmianie ustawy — Kodeks cywilny oraz
niekt6rych innych ustaw (Dz.U. Nr 49, poz. 408)

ustawa z 4.02.2011 r. - Prawo prywatne miedzynarodowe (Dz.U.
22015 r. poz. 1792)

ustawa z 12.11.1965 r. — Prawo prywatne miedzynarodowe
(Dz.U. Nr 46, poz. 290 ze zm.)

ustawa z 29.08.1997 r. - Prawo bankowe (Dz.U. z 2020 r.
poz. 1896 ze zm.)

ustawa z 14.02.1991 r. - Prawo o notariacie (Dz.U. z 2020 r.
poz. 1192 ze zm.)

ustawa z 6.03.2018 r. — Prawo przedsiebiorcéw (Dz.U. z 2021 r.
poz. 162 ze zm.)

ustawa z 28.02.2003 r. - Prawo upadloéciowe (Dz.U. z 2020 r.
poz. 1228 ze zm.)

ustawa z 30.06.2000 r. — Prawo wlasnosci przemystowej (Dz.U.
22021 r. poz. 324 ze zm.)

rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
nr 596/2014 z 16.04.2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku oraz
uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskie-
go i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE
i2004/72/WE (Dz.Urz. UE L 173, s. 1, ze zm.)

rozporzadzenie Rady (EWG) nr 2137/85 z 25.07.1985 r. w spra-
wie europejskiego ugrupowania interesow gospodarczych
(EUIG) (Dz.Urz. WE L 199, 5. 1)

rozporzadzenie Rady (WE) nr 1435/2003 z 22.07.2003 r. w spra-
wie statutu spoldzielni europejskiej (SCE) (Dz.Urz. UE L 207,s. 1)
rozporzadzenie Rady (WE) nr 2157/2001 z 8.10.2001 r. w spra-
wie statutu spotki europejskiej (SE) (Dz.Urz. WE L 294, s. 1,
ze zm.)

rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (WE)
nr 593/2008 z 17.06.2008 r. w sprawie prawa wlasciwego dla zo-
bowigzan umownych (Rzym I) (Dz.Urz. UE L 177, s. 6, ze zm.)
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szwajc. p.p.m.
TFUE

TUE

TWE

uw.CEIDG

w.EZIG
wkn.up.
u.KRS
u.SCE
woif.
uw.o.kk.

U.0.p.W.

w.p.a.p.p.
u.rach.
u.s.d.g.
u.z.n.k.

W.Z.WLp.Z.

Loi federale sur le droit internationale privé z 18.12.1987 r.
(szwajcarska ustawa — Prawo prywatne mi¢dzynarodowe)
Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (wersja skonsolido-
wana: Dz.Urz. UE C 202 z 2016 1., s. 47)

Traktat o Unii Europejskiej (wersja skonsolidowana: Dz.Urz. UE
C202z2016r.,s.13)

Traktat ustanawiajacy Wspdlnote Europejska (Dz.Urz. UE C 306
22007 1,s.1)

ustawa z 6.03.2018 r. o Centralnej Ewidencji i Informacji o Dzia-
talnosci Gospodarczej i Punkcie Informacji dla Przedsigbiorcy
(Dz.U. 22020 r. poz. 2296 ze zm.)

ustawa z 4.03.2005 r. o europejskim zgrupowaniu intereséw gospo-
darczych i spolce europejskiej (Dz.U. z 2018 r. poz. 2036 ze zm.)
ustawa z 30.08.1996 r. o komercjalizacji i niektérych uprawnie-
niach pracownikéw (Dz.U. z 2021 r. poz. 425 ze zm.)

ustawa z 20.08.1997 r. o Krajowym Rejestrze Sagdowym (Dz.U.
22021 1. poz. 112 ze zm.)

ustawa z 22.07.2006 r. o sp6ldzielni europejskiej (Dz.U. z 2018 .
poz. 2043 ze zm.)

ustawa z 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz.U. 22021 r. poz. 328 ze zm.)

ustawa z 16.02.2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw
(Dz.U. 22021 r. poz. 275 ze zm.)

ustawa z 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowa-
dzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spélkach publicznych (Dz.U. z 2020 r. poz. 2080
ze zm.)

ustawa z 4.02.1994 r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych
(Dz.U. 2 2019 1. poz. 1231 ze zm.)
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Rozdziat pierwszy

CZESC OGOLNA PRAWA SPOLEK
HANDLOWYCH

1. Zagadnienia wstepne

1.1. Spotka handlowa jako forma prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej

Odpowiedz na pytanie, dlaczego ludzie zawigzuja spotki handlowe w celu prowa-
dzenia dziatalno$ci gospodarczej, jest dos¢ trywialna - ludzie zawigzuja spotki
handlowe, poniewaz w konkretnych okolicznosciach im si¢ to optaca. O wiele
bardziej zlozona jest proba odpowiedzi na pytanie, w jakich okolicznosciach
idlaczego efektywna forma prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej jest spotka
handlowa. Przeciez indywidualna dziatalno$¢ réwniez umozliwia prowadzenie
nawet znacznego przedsiewziecia gospodarczego, wigc po co sobie komplikowa¢
zycie ztozonymi strukturami organizacyjnymi spotek handlowych.

Wypada zacza¢ od ogolnego stwierdzenia, ze rozwoj gospodarki, a tym samym
wzrost zamoznosci spoleczenstwa, wymaga wspoélpracy pomiedzy ludzmi.
Celem tej wspolpracy jest wymiana zasobow: pracy, kapitatu, wiedzy czy za-
sobow naturalnych. Wspélpraca ta umozliwia efektywna alokacje zasobow
w gospodarce - tzn. efektywne wykorzystanie rzadkich (niewystarczajacych)
zasobow do ich alternatywnych gospodarczych zastosowan'.

Wymiana zasobéw pomiedzy ludZzmi wymaga instytucji prawnych, ktore proces
ten beda koordynowaly i zabezpieczaly. Jedna z takich instytucji jest umowa
handlowa. Proces, w ramach ktérego podmioty wchodzg we wzajemne relacje
w celu zawierania umoéw handlowych, ktérych przedmiotem jest wymiana za-

! R. Coase, The theory of the firm [w:] R. Coase, The firm, the market and the law, Chicago-
London 1988, s. 38-40; S. Douma, H. Schreuder, Economic approaches to organizations, London—
Paris-New York, s. 3-5.
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sobow, jest okreslany mianem rynku. Wymiana zasobéw w ramach rynku jest
koordynowana za pomoca mechanizmu cenowego rzadzacego si¢ prawami

podazy i popytu?.

Teoretycznie indywidualny przedsiebiorca moze wigc, korzystajac z instytucji
umoéw handlowych, zdoby¢ na rynku kapital (np. w postaci kredytéw) oraz
zatrudni¢ menedzerow i innych specjalistow dysponujacych wiedzg niezbedna
do prowadzenia danej dziatalno$ci gospodarczej. W wiecie idealnie uczciwych
i sumiennych ludzi, ktérzy funkcjonuja w ramach idealnie konkurencyjnego
rynku, spotka handlowa by¢ moze bylaby niepotrzebna.

Jednak w realnym $wiecie korzystanie z mechanizmu cenowego pociaga za soba
tzw. koszty transakcyjne, zwigzane np. z: okresleniem poziomu cen, znalezie-
niem potencjalnego kontrahenta, negocjowaniem, sporzadzeniem i zawarciem
umowy handlowej czy wreszcie kontrola realizacji i egzekucja postanowien
umowy handlowej®. Koszty te rosna wraz ze wzrostem specyfiki przedmiotu
$wiadczenia jednej ze stron umowy (asset specificity)*, z dlugoscia i stopniem
skomplikowania wzajemnych relacji handlowych® oraz przewaga jednej ze stron
umowy w zakresie specjalistycznej wiedzy dotyczacej przedmiotu $wiadczenia
(asymetrig informacyjna)®.

Gdy koszty transakcyjne prowadzenia danego rodzaju dzialalnosci gospodarczej
rosng z podanych wyzej przyczyn, powstaje konieczno$¢ zastosowania alter-
natywnego wobec umowy handlowej sposobu alokacji zasobdw, jakim jest
spotka handlowa’. W procesie alokacji zasobéw w ramach umowy handlowej
mechanizm cenowy do pewnego stopnia zostaje zastapiony przez swoisty me-
chanizm zarzadzania spotka.

Gléwnymi podmiotami w mechanizmie zarzadzania strukturg organizacyjna
spolki sg udzialowcy — wspolnicy i akcjonariusze spétek kapitalowych. Przy-
stuguje im bowiem wewnatrzorganizacyjna kompetencja do kierowania pro-
cesem alokacji zasobéw pomiedzy pozostale podmioty zaangazowane w funk-
cjonowanie spotki: kapitatodawcow, menedzerow i pracownikow?®. Roznica
miedzy prawami udziatowcéw a prawami innych podmiotéw zaangazowanych
w funkcjonowanie spdiki jest wiec zasadnicza: udzialowcy maja wplyw na dzia-

2 S. Douma, H. Schreuder, Economic approaches..., s. 30.
* R. Coase, Introduction [w:] R. Coase, The firm, the market and the law, Chicago-London
1988, s. 6.
* O. Williamson, Economic institutions of capitalism, New York 1985, s. 53.
O. Williamson, Economic..., s. 61.
H. Hansman, The ownership of the enterprise, London-Cambridge 1996, s. 28 i n.
R. Coase, The theory..., s. 38.
R. Coase, The theory...,s. 39 in.
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talno$¢ spotki, podejmujac dyskrecjonalne decyzje w ramach jej wewnetrznego
mechanizmu zarzgdzania®.

Udzialowcy maja motywacje do efektywnego wykorzystywania kompetencji
wewnatrzorganizacyjnych, gdyz przystuguje im réwniez prawo do udzialu
w zysku spotki. W sensie ekonomicznym udzialowcy sa ostatecznymi benefi-
cjentami spotki (residual claimants). Oznacza to, ze udzialowcom przystuguje
»prawo do udziatlu w przychodach spétki netto, czyli tej czesci przychodow,
ktéra pozostaje po odjeciu tych wydatkow, do ktorych spotka jest umownie
zobowigzana wobec pozostalych podmiotéw zaangazowanych w funkcjonowa-
nie spolki (stakeholders)™, np. kredytodawcow i pracownikéw. Tym ostatnim
podmiotom w zamian za dostarczany spolce kapital i prace przystuguje prawo
do $cisle okreslonej w umowie czastki przychoddéw spotki (fixed claimants) -
wynagrodzenia za prace, odsetek od udzielonego kredytu. Tymczasem ,,0sta-
tecznemu beneficjentowi spotki (udzialowcowi) przystuguje prawo tylko do
tej czesci, ale jednoczesnie do calej [podkr. — J.N. i T.S.] tej czg$ci przychodu,
ktora pozostanie po zaspokojeniu pozostalych podmiotéw zaangazowanych
w dzialalnos¢ spotki™'!. Udzialowcy uczestnicza wiec w podziale przychodow
spotki w ostatniej kolejnosci, jednakze wielkos¢ tej czastki przychoddw pozostaje
ex ante nieokreslona. Jest ona wprost zalezna od efektywnosci gospodarczej
spolki.

Skutkiem takiej struktury podziatu przychodéw spolki jest obcigzenie udzia-
towcow przewazajaca czedcia ryzyka zwigzanego z jej dziatalnoscig gospodarcza.
Udzialowcy odgrywaja wiec role ,,ostatecznych podmiotow ryzyka” spotki (re-
sidual risk bearers)'?. Zysk albo strata odzwierciedla bowiem sukces albo niepo-
wodzenie dziatalnosci gospodarczej spotki®. Konieczno$¢ skupienia wiekszosci
specyficznego dla spotki ryzyka na jej udzialowcach jest warunkiem efektyw-
nosci ekonomicznej mechanizmu zarzadzania spotka handlowa'. Udzialowcy
spolki dysponujg kompetencja wewnatrzorganizacyjng do zarzadzania spotka
handlowa. Skupienie na udzialowcach calego ryzyka organizacyjnego spotki
handlowej motywuje ich do efektywnego ekonomicznie zarzadzania spotka,

° H. Hansman, The ownership..., s. 19.

' H. Hansman, The ownership..., s. 11.

' E Easterbrook, D. Fischel, The Economic Structure of Corporate Law, London-Cambridge
1991, s. 11.

12 E. Fama, M. Jensen, Separation of ownership and control, ,Journal of Law and Economics”
1983/26, s. 303.

3 H. Hansman, The ownership..., s. 44.

" M. Jensen, C. Smith, Stockholders, Managers, and Creditors Interest [w:] Recent Advances
in Corporate Finance, red. E. Altman, M. Subramanyam, Oxford 1985, s. 99-100.
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gdyz to oni ponosza zdecydowang wiekszos¢ skutkéw wykonywania kompe-
tencji wewnatrzorganizacyjnej w postaci wigkszego lub mniejszego zysku'.

Alokacja zasobow w gospodarce za pomocg instytucji spétki handlowej ma
takze swoje koszty. Okreslane sg one mianem kosztéw mechanizmu zarza-
dzania spotka' lub czedciej kosztow agencyjnych (agency costs)”. Ich rodzaj
oraz wielko$¢ sg wprost zalezne od specyfiki dziatalnosci gospodarczej danej
spotki handlowej. Stad tez systemy prawne panstw o rozwinietej gospodarce
rynkowej przewidujg wiele rodzajoéw spdtek handlowych o réznej strukturze
organizacyjnej. Pozwala to ich udzialowcom zastosowa¢ taka forme prawna
spotki handlowej, ktora bedzie ekonomicznie najbardziej efektywna dla danego
rodzaju dzialalnosci gospodarczej.

1.2. Umowa zatozycielska spotki handlowej

Przez umowe spétki handlowej wspolnicy albo akcjonariusze zobowiazuja sie
dazy¢ do osiagniecia wspolnego celu przez wniesienie wktadow oraz - jezeli
umowa albo statut tak stanowi — przez wspoétdziatanie w inny okreslony sposéb
(art. 3 k.s.h.). Osigganie wspolnego celu przez wspdlnikow ma si¢ dokonywac
w ramach powotanej umowga zatozycielska struktury organizacyjnej (spotki)®.

Umowa zalozycielska jest zawierana miedzy wspdlnikami (akcjonariuszami).
Spotka nie jest strong umowy zalozycielskiej. Utworzona spoétka jest natomiast
strona powolanego umowg zalozycielska stosunku prawnego spotki handlowej
(art. 2 zdanie drugie k.s.h.).

Umowa zalozycielska jest nie tylko zrédlem powstania stosunku prawnego
spotki handlowej, lecz réwniez jednym ze Zrédel tresci tego stosunku. Tre§é
obligacyjno-organizacyjnego (korporacyjnego) stosunku prawnego spotki
handlowej wyznacza uprawnienia i obowigzki wspolnikéow (udzialowcow)
oraz spolki, a takze zakres i sposob korzystania z kompetencji przez wladze
spotki. Umowa zalozycielska jest wiec fundamentem (,,konstrukcjg no$ng™?)
struktury organizacyjnej (spotki).

!> F. Easterbrook, D. Fischel, The economic..., s. 67-68.

' H. Hansman, The ownership..., s. 51.

7" M. Jensen, W. Meckling, The theory of the firm: managerial behaviour, agency costs, and
ownership of the enterprise, ,Journal of Financial Economics” 1976/3.

18 S. Wtodyka, Umowy (porozumienia) organizacyjne [w:] Prawo uméw w obrocie gospodar-
czym, red. S. Wlodyka, Warszawa 2001, s. 301.

1 S. Soltysinski, Kodeks spotek handlowych (podstawowe zatozenia), PiP 2000/11, s. 17.
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Stosunek prawny spotki handlowej charakteryzuje sie trwalg strukturg or-
ganizacyjng o okreslonym celu, wyodrgbnionym majatkiem® oraz swoistym
mechanizmem zarzadzania tym majatkiem. Na ten mechanizm zarzadzania
skladaja sie zespdt kompetencji organizacyjnych oraz system procedur ko-
lektywnego podejmowania decyzji przez udziatlowcédw lub organy spotki?'.
Umozliwiajg one podejmowanie przez wladze spétki dyskrecjonalnych decyzji
dotyczacych zarzadzania majatkiem spotki i sposobow osiggania wspdlnego celu
przez spotke w zakresie, w jakim nie mozna bylo tych kwestii z gory (ex ante)
uregulowa¢ w umowie spotki z uwagi na ograniczong racjonalno$¢ cztowieka
oraz zmieniajaca si¢ sytuacje gospodarcza spotki®.

2. Zrodia prawa spotek
2.1. Kodeks spotek handlowych

Kodeks spotek handlowych z 15.09.2000 r. wszedt w zycie 1.01.2001 r. Uchylit
Kodeks handlowy z 27.06.1934 r. oraz Przepisy wprowadzajace Kodeks handlo-
wy 2 27.06.1934 r. (Dz.U. Nr 57, poz. 503 ze zm.), pozostawiajac jednoczesnie
w mocy przepisy Kodeksu handlowego o firmie i prokurze az do czasu wydania
nowych (art. 632 k.s.h. w brzmieniu pierwotnym). Nowe przepisy o firmie
i prokurze weszty w zycie 25.09.2003 r. na mocy ustawy z 14.02.2003 r. (Dz.U.
Nr 49, poz. 408) nowelizujacej Kodeks cywilny.

Prace nad modernizacja prawa spotek handlowych podjeta na poczatku lat
90. XX w. wyloniona z Komisji do spraw Reformy Prawa Cywilnego grupa
robocza kierowana przez prof. A. Kleina. Zalozenia projektu Kodeksu spotek
handlowych zostaly przygotowane przez Zesp6l do spraw Spétek Handlo-
wych powolany w 1996 r. przez przewodniczacego Komisji Kodyfikacyjnej
prof. Z. Radwanskiego. W skfad zespolu - obok prof. S. Soltysinskiego jako
przewodniczgcego — weszli prof. A. Szajkowski oraz prof. J. Szwaja, ktérego
w 1999 r. zastgpit prof. A. Szumanski. Projekt Kodeksu spétek handlowych byt
przedmiotem wielu dyskusji i konsultacji w gronie naukowcdéw i praktykow.
Dnia 4.02.2000 r. projekt Kodeksu spétek handlowych zostat przedlozony Sej-
mowi RP (druk nr 1687). Proces legislacyjny zakonczyt sie 9.10.2000 r. podpi-
saniem ustawy przez Prezydenta RP.

20 S. Sottysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, J. Szwaja, Kodeks handlowy. Komentarz,
t. 1, Warszawa 1997, s. 5.

2l Zob. szerzej M. Lutter, Theorie der Mitgliedschaft, ,, Archiv fiir die Civilistische Praxis”
1980/180, 5. 91 i n.

> H. Hansman, The ownership...,s. 12.
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Kodeks spdtek handlowych byt wielokrotnie zmieniany. Najwigcksza noweliza-
cja ostatnich lat jest ustawa z 19.07.2019 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek
handlowych oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. poz. 1655), wprowadzajgca
do polskiego systemu prawnego nowy typ spolki prawa handlowego - prosta
spotke akeyjna.

Ustawodawca kierowat sie postulatem wyczerpujacego uregulowania w Ko-
deksie spotek handlowych materii cywilnoprawnej spétek handlowych. W kon-
sekwencji:

1. Przedmiotem regulacji Kodeksu spétek handlowych sa wszystkie typo-
we instytucje prawa spétek handlowych; zgodnie z art. 1 § 1 k.s.h. ustawa
reguluje tworzenie, organizacje, funkcjonowanie, rozwiazanie, laczenie,
podzialiprzeksztalcenie spétek handlowych. Kodeks spdotek handlowych
zawiera rowniez normy, ktérych adresatami sa osoby trzecie pozostajace
w okreslonym stosunku prawnym ze spétka, jak np. kontrahenci spétki,
pracownicy, obligatariusze czy posiadacze tytuldéw uczestnictwa w zysku
(tzw. stakeholders)?.

2. W Kodeksie spotek handlowych zostaly uregulowane wszystkie spotki
handlowe (numerus clausus). Zgodnie z art. 1 § 2 k.s.h. spétkami handlo-
wymi s3: spotka jawna, spotka partnerska, spotka komandytowa, spotka
komandytowo-akcyjna, spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia, pro-
sta spolka akcyjna oraz spoétka akcyjna.

2.2. Stosowanie Kodeksu cywilnego

Prawo spolek handlowych stanowi dzial prawa prywatnego wyodrebniony
z uwagi na przedmiot regulacji (materia prawa spotek). Zasada jednosci prawa
cywilnego zostala wyeksponowana w art. 2 k.s.h. okreslajacym relacje miedzy
przepisami Kodeksu spotek handlowych a przepisami Kodeksu cywilnego.
W mysl art. 2 zdanie pierwsze k.s.h., jezeli sprawy dotyczace materii prawa
spolek nie zostaly uregulowane w ustawie (a wigc w Kodeksie spdtek handlo-
wych), to stosuje sie — i to wprost — przepisy Kodeksu cywilnego.

Przy rozstrzyganiu konkretnego problemu przepisy Kodeksu cywilnego moga

znalez¢ bezpos$rednie zastosowanie wowczas, gdy spetnione zostang okreslone

przestanki:

1. Przepisy Kodeksu cywilnego mozna stosowaé, jezeli rozstrzygany
problem nie nalezy do materii Kodeksu spdtek handlowych okreslonej
w art. 1 § 1 k.s.h. Najprostszym przykladem sg tu przepisy dotyczace
firmy (art. 43*-43'k.c.), prokury (art. 109'-109*k.c.) czy przedawnienia

#S. Soltysinski, Kodeks..., s. 5.
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(art. 117-125 k.c.)**. Niekiedy zresztg Kodeks spolek handlowych expres-
sis verbis wskazuje przepisy Kodeksu cywilnego, ktore w danej sytuacji
powinny znalez¢ zastosowanie. Na przyklad odestanie do przepisow
o sprzedazy lub najmie znajduje si¢ w art. 49 § 1 k.s.h.; do przepisow
o zleceniu - w art. 45, art. 202 § 5, art. 369 § 6 k.s.h.; do przepiséw o pro-
wadzeniu cudzych spraw bez zlecenia — w art. 45 k.s.h.

Przepisow Kodeksu cywilnego nie mozna stosowa¢, jezeli okreslony
problem nalezacy do klasycznej materii prawa cywilnego w Kodeksie
spotek handlowych zostat uregulowany odmiennie niz w Kodeksie cy-
wilnym (w tym takze jezeli zostal celowo pominiety®).

2. Nie mozna np. stosowa¢ art. 58 § 1 k.c. o niewaznosci czynnosci praw-
nej sprzecznej z ustawa tam, gdzie przepisy Kodeksu spotek handlowych
reguluja skutki wadliwosci umowy spétki lub uchwat organéw spotki.
Chodzi o takie przepisy, jak np. art. 21 k.s.h., przewidujacy kwalifikowa-
ne przypadki wadliwo$ci umowy spétki kapitatowej, w ktdrych aktuali-
zuje sie kompetencja sadu rejestrowego do orzeczenia rozwigzania takiej
spolki. Jednoczesnie z przepisu tego jednoznacznie wynika, Zze w odnie-
sieniu do umowy spo6tki handlowej nie znajduje zastosowania przewi-
dziana w art. 58 § 1 k.c. sankcja niewaznosci czynnosci prawnej z mocy
samego prawa. Takie szczegdlne regulacje prawa spotek handlowych sa
podyktowane wzgledami bezpieczenstwa i pewnos$ci obrotu prawnego
z udzialem spolek.

3. Przepiséw Kodeksu cywilnego nie mozna stosowac, jezeli okreslony prob-

lem nalezacy do materii prawa spolek zostal w Kodeksie spdtek hand-
lowych uregulowany wyczerpujaco.
Na przyktad do materii prawa spolek nalezy podstawowe prawo korpora-
cyjne wspolnika (akcjonariusza), jakim jest prawo glosu na walnym zgro-
madzeniu. Kodeks spdtek handlowych reguluje te instytucje, ale niewy-
czerpujaco — nie reguluje bowiem skutkéw wadliwosci o$wiadczen woli
wspllnikéw (akcjonariuszy) wykonujacych prawo glosu i wobec tego
mozna stosowac art. 82-88 k.c.?® Wyczerpujgco natomiast uregulowana
zostala materia prawa spélek odnosnie do rodzajoéw spétek handlowych
(numerus clausus). Dlatego nie jest mozliwe utworzenie innych spétek
handlowych z powotaniem si¢ na zasad¢ swobody kontraktowej”.

** M. Pazdan, Kodeks spélek handlowych a kodeks cywilny, PiP 2001/2, s. 33.

» A wigc nie wystepuje tzw. regulacja negatywna: ,W razie zamierzonego pominigcia w k.s.h.
zastosowanie przepiséw k.c. powinno by¢ wykluczone”; M. Pazdan, Kodeks..., s. 32; zob. takze
A. Opalski, A.W. Wisniewski [w:] Kodeks spotek handlowych, red. A. Opalski, t. 3A, Spotka akcyjna.
Komentarz. art. 301-392, Warszawa 2016, s. 93-94, art. 2, nt 28.

% S. Soltysinski, Przepisy ogdlne kodeksu spotek handlowych (wybrane zagadnienia), PiP
2001/7,s. 8.

77 S. Wlodyka, Spétka i jej rodzaje [w:] Prawo spélek, red. S. Wiodyka, Krakow 1996, s. 49.
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4. Przepisy Kodeksu cywilnego nie znajduja zastosowania, jezeli okreslo-
ny problem mozna rozwigzaé, poprzestajac na autonomicznej wykladni
przepiséw Kodeksu spolek handlowych (wyktadni rozszerzajacej czy ana-
logicznego stosowania innych przepiséw Kodeksu spétek handlowych)?.

Na przyktad w drodze analogii mozna stosowac: art. 17 § 3 k.s.h. (o skutku braku
stosownej zgody) do innych niz zarzad reprezentantdéw spotki®, art. 377 k.s.h.
(o powstrzymaniu si¢ czlonka zarzadu od udzialu w rozstrzyganiu spraw w razie
sprzecznosci interesow) w stosunku do cztonka rady nadzorczej spotki akceyjnej,
art. 420 § 2 k.s.h. (o glosowaniu tajnym na walnym zgromadzeniu) w stosunku
do uchwal rady nadzorczej i zarzadu spo6tki®.

Jezeli wymaga tego wtasciwo$¢ (natura) stosunku prawnego spotki handlowej,
przepisy Kodeksu cywilnego stosuje si¢ nie wprost, lecz odpowiednio (art. 2
zdanie drugie k.s.h.), a wiec dokonujgc stosownej modyfikacji ich tresci albo
rezygnujac z ich stosowania.

Na przykiad mozna odpowiednio stosowa¢ przepisy o umowach wzajemnych
(art. 491, 488 § 1 k.c.)*".

2.3. Inne ustawy regulujace materie prawa spotek

2.3.1. Wprowadzenie

Kodeks spdtek handlowych jest ustawg zasadniczg z zakresu prawa spotek hand-
lowych. Natomiast inne ustawy — jako lex specialis - modyfikuja i uzupelniaja
niektore rozwigzania tego Kodeksu. Na przyktad do utworzenia i dziatalnosci
banku w formie spétki akcyjnej stosuje si¢ przepisy Kodeksu spoélek handlo-
wych, o ile przepisy prawa bankowego nie stanowig inaczej (art. 21 pr. bank.).
Szczegoélnym, dodatkowym regulacjom na mocy odrebnych ustaw podlegaja
m.in. podmioty majgce status instytucji finansowych w rozumieniu art. 4 § 1
pkt 7 k.s.h. (np. banki, fundusze inwestycyjne, zaklady ubezpieczen, domy
maklerskie).

% M. Pazdan, Kodeks..., s. 33.

¥ R. Pabis, Skutki wadliwosci czynnosci prawnych w swietle art. 17§ 1i 2 k.s.h., PPH 2001/6, s. 20.

0. Szwaja, S. Stanistawska-Kloc, Obowigzek wstrzymania sie cztonka zarzgdu od rozstrzygania
spraw (art. 202 i 373 kodeksu handlowego), Pr. Spotek 2000/3, s. 11; S. Soltysinski, Przepisy..., s. 8-9;
S. Sottysinski [w:] System Prawa Prywatnego, red. Z. Radwanski, t. 17B, Prawo spotek kapitatowych,
red. S. Soltysinski, Warszawa 2010, s. 535, nb 193.

LS. Sottysinski, Przepisy..., s. 7. Szerzej na ten temat T. Sojka, Umowa objecia akcji, Warszawa
2012, s. 126-130 i cytowana tam literatura.
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Wiele specyficznych regulacji przewidziano takze w przepisach poswieconych
funkcjonowaniu spolek z udzialem Skarbu Panstwa lub jednostek samorzadu
terytorialnego. Mozna tu wymieni¢ przykltadowo przepisy:

1) ustawy z 30.08.1996 r. o komercjalizacji i niektérych uprawnieniach
pracownikéow (Dz.U. z 2021 r. poz. 425 ze zm.) — zwlaszcza dotyczace
sktadu rad nadzorczych spétek powstatych w wyniku komercjalizacji -
art. 11- 18 tej ustawys;

2) ustawy z 16.12.2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym
(Dz.U. 22020 r. poz. 735 ze zm.) — zwlaszcza jej rozdziatu 21 3 (art. 7-23a)
- dotyczace wykonywania praw udzialowych w spotkach i wymogow dla
kandydatéw na czlonkéw organéw nadzorczych oraz organdw zarzadza-
jacych;

3) tzw. ustawy antykorupcyjnej — ustawy z 21.08.1997 r. o ograniczeniu pro-
wadzenia dzialalnosci gospodarczej przez osoby pelniace funkcje pub-
liczne (Dz.U. z 2019 r. poz. 2399 ze zm.) — zwlaszcza jej art. 4 i 6, zakazu-
jace faczenia okreslonych stanowisk w spotkach;

4) tzw. nowej ustawy kominowej — ustawy z 9.06.2016 r. o zasadach ksztal-
towania wynagrodzen osoéb kierujacych niektérymi spétkami (Dz.U.
2 2020 r. poz. 1907 ze zm.) — okreslajace zasady ksztaltowania wynagro-
dzen czlonkow zarzadow i rad nadzorczych w spotkach z udziatem kapi-
talu panstwowego lub samorzgdowego;

5) ustawy z20.12.1996 r. o gospodarce komunalnej (Dz.U. z 2021 r. poz. 679)
- zwlaszcza jej rozdziatu 3 (art. 9-13), a w szczegdlnosci regulacje po$wie-
cone funkcjonowaniu w spétkach komunalnych organéw nadzorczych
i zarzadczych oraz zasad zbywania akeji i udzialéw w takich spotkach?®.

2.3.2. Postepowanie o rozwigzanie przez sad rejestrowy
podmiotu wpisanego do rejestru bez przeprowadzenia
postepowania likwidacyjnego

Szczegblnej uwagi wymagaja przepisy art. 25a-25e u.KRS dodane do niej na
mocy ustawy z 28.11.2014 r. 0 zmianie ustawy o Krajowym Rejestrze Sqdowym
oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. poz. 1924). Przepisy te, zgodnie z in-
tencjami projektodawcow wyrazonymi w uzasadnieniu ustawy nowelizujacej
(VII kadencja, druk sejm. nr 2816), maja na celu ,wzmocnienie pewnosci obrotu
gospodarczego i wiarygodnosci danych zawartych w rejestrze”. Ma temu stuzy¢
uprawnienie sadu rejestrowego do wykres$lania z rejestru tych podmiotow, ktore
»hie wykazuja zadnej aktywnosci, nie wykonuja obowiazkéw rejestrowych

2 Szerzej na temat innych ustaw regulujacych materi¢ prawa spdtek zob. np. A. Opalski
[w:] Kodeks spotek handlowych..., red. A. Opalski, t. 3A, s. 19-22, art. 1, nt 13-17.
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(w tym nie skfadajg sprawozdan finansowych), nie prowadzg dzialalnosci i nie
posiadajg majatku”. W odniesieniu do takich ,,martwych” podmiotow sad reje-
strowy ma bada¢, czy posiadajg one zbywalny majatek i czy faktycznie prowadza
dzialalnos¢, a w przypadku negatywnego wyniku takiego badania orzekac o ich
rozwigzaniu bez przeprowadzenia postepowania likwidacyjnego i zarzadza¢ ich
wykreslenie z rejestru (art. 25d ust. 1 u.KRS).

Wszczecie postepowania o rozwigzanie podmiotu wpisanego do rejestru bez
przeprowadzenia postepowania likwidacyjnego nastepuje przez sad z urzedu,
gdy ziszczg si¢ konkretne przestanki, wymienione w art. 25a w.KRS (m.in.:
oddalono wniosek o ogtoszenie upadlosci lub umorzono postepowanie upad-
tosciowe z tego powodu, ze majatek niewyplacalnego dluznika nie wystarcza
na zaspokojenie kosztéw postepowania; mimo wezwania sadu rejestrowego nie
zfozono rocznych sprawozdan finansowych za 2 kolejne lata obrotowe; mimo
dwukrotnego wezwania sadu rejestrowego nie ztozono wniosku o wpis do reje-
stru lub innych dokumentéw, ktdrych zlozenie jest obowiazkowe). Kolejno sad
rejestrowy zawiadamia podmiot wpisany do rejestru o wszczeciu postepowania
0 jego rozwigzanie (wzywajac go do wykazania, ze faktycznie prowadzi dzia-
talnos¢ i ze posiada majatek) oraz dokonuje stosownego ogloszenia (art. 25b
ust. 112 u.KRS).

Po przeprowadzeniu postgpowania dowodowego sad rejestrowy umarza poste-
powanie o rozwigzanie podmiotu, gdy ustali, ze posiada on zbywalny majatek
lub faktycznie prowadzi dziatalno$¢, albo powezmie wiadomos¢, iz zachodza
inne istotne okoliczno$ci przemawiajace przeciwko rozwigzaniu tego podmiotu
bez przeprowadzania postepowania likwidacyjnego, w tym w szczegolnosci
uzasadnione interesem wierzyciela (art. 25d ust. 3 u.KRS). W przypadku do-
konania przeciwnego ustalenia sad orzeka o rozwigzaniu podmiotu i dokonuje
stosownego ogloszenia. Mienie pozostate po wykreslonym z rejestru podmiocie
nabywa nieodplatnie Skarb Panstwa, ktéry ponosi odpowiedzialno$¢ z tego
mienia za zobowigzania wykres§lonego podmiotu (art. 25e ust. 1 i 2 u.KRS).

Regulacja art. 25a-25e u.KRS jest niewatpliwie potrzebna, aczkolwiek teoretycy
i praktycy krytykuja niektore z przyjetych przez ustawodawce rozwigzan®.

Oprocz zastrzezen co do sposobu sformutowania niektorych przestanek wszcze-
cia postepowania o rozwigzanie podmiotu krytyce podlega przede wszystkim
brak wprowadzenia przez ustawodawce wyraznego domniemania, ktore po-
zwalatoby na przyjecie, ze spélka, ktdra nie zareaguje na zawiadomienie lub
ogloszenie o wszczgciu postepowania, faktycznie nie posiada majatku i nie

3 R. Skowron, Postepowanie o rozwigzanie podmiotu wpisanego do Krajowego Rejestru Sg-
dowego bez likwidacji w odniesieniu do spétek prawa handlowego, PPH 2016/10, s. 25-30.



2. Zrédla prawa spétek 35

prowadzi dzialalnosci. Brak takiego domniemania w pofaczeniu z ograniczony-
mi mozliwo$ciami i uprawnieniami sadu w zakresie prowadzenia niezbednych
postepowan dowodowych* moze w praktyce utrudnia¢ wykreslanie ,,martwych”
podmiotéw z rejestru. Nalozenie natomiast na sady dodatkowych obowiaz-
kéw w przedmiotowym zakresie moze prowadzi¢ do wydluzania postepowan
rejestrowych w innych sprawach (bo sady rejestrowe beda mialy zbyt wiele
obowigzkow).

Uwagi te sa stuszne, aczkolwiek wydaje sie, ze trudno znalez¢ rownowage
miedzy potrzeba nieprzeciazania sadéw dodatkowymi obowigzkami z zakre-
su poszukiwania ,martwych” podmiotéw a potrzebg zabezpieczenia przed
przedwczesnym wykreslaniem z rejestru takich podmiotéw, ktére wprawdzie
prowadzg dziatalno$¢ i posiadaja majatek, lecz z takich czy innych powoddéw
(np. ze wzgledu na niska $wiadomos¢ prawng lub niedoskonalosci organiza-
cyjne) nie zareagujg terminowo na zawiadomienie lub ogloszenie o wszczeciu
postepowania zmierzajacego do ich wykreélenia z rejestru.

2.4. Zwyczaje i dobre obyczaje

W okreslonym przez ustawy zakresie tres¢ stosunku prawnego spotki handlowej
moga réwniez wyznacza¢ zwyczaje (art. 56, 65, art. 354 § 1 k.c.) oraz dobre
obyczaje (art. 249 § 1, art. 304 § 4, art. 422 § 1 k.s.h.)*. Nieuwzglednienie
zwyczaju, do ktérego odsyla norma prawna, jest rOwnoznaczne z naruszeniem
prawa materialnego®.

* Zob. R. Skowron, Postgpowanie..., s. 27-28, ktory zwraca uwage na niewielka przydatnosé
art. 25¢ u.KRS, przyznajacego sadom rejestrowym prawo zwracania si¢ o udzielenie informacji
o podmiotach objetych postepowaniami o wykreslenie do organéw podatkowych, organéw pro-
wadzacych rejestry i ewidencje publiczne lub innych organéw administracji publicznej oraz do
organizacji spolecznych. Wynika ona z faktu, ze dane, ktérymi te podmioty dysponuja, najczesciej
niewiele wyjasniaja. Duzo bardziej przydatne moglyby by¢ dane pochodzace z bankéw (np. na
temat historii rachunkéw bankowych), ale sad nie zostal wyposazony w prawo do zwracania si¢
o nie do bankéw (nie dokonano niezbednej do tego nowelizacji Prawa bankowego).

* . Okolski, Zagadnienia ogélne [w:] Prawo handlowe, red. J. Okolski, Warszawa 1999, s. 21;
A. Kidyba, Prawo handlowe, Warszawa 2002, s. 9; K. Kruczalak, Prawo handlowe. Zarys wyktadu,
Warszawa 2001, s. 57. Szerzej na ten temat T. Knypl, K. Trzcinski, Znaczenie zwyczajéw i dobrych
obyczajow w prawie cywilnym i handlowym, PPH 1997/8, s. 15 i n.; zob. takze M. Tarska, Zakres
swobody umow w spotkach handlowych, Warszawa 2012, s. 134-143.

S, Soltysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, J. Szwaja, Kodeks handlowy..., t. 1, s. 13.
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3. Spotki osobowe
3.1. Wprowadzenie

Systemy prawne krajow o rozwinigtej gospodarce rynkowej charakteryzuja sie
réznorodnoscig form prowadzenia dzialalnosci gospodarczej. Rozwinely sie one
w drodze ewolucji pod wplywem praktyki i potrzeb przedsigbiorcow, ktorzy
dazyli do dostosowania formy prawnej spotki handlowej do rodzaju i warunkéw
prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej w celu optymalizacji kosztow, ktdra
pociaga za soba przyjecie okreslonej struktury organizacyjne;j.

Typowa postacia spotki osobowej jest spotka jawna. Spétka jawna tworzo-
na jest z reguly w celu prowadzenia dzialalnosci gospodarczej w sferze ustug
lub drobnej dziatalnosci produkcyjnej”, a podstawowym wkladem wspolnika
spotki jawnej jest wlasna praca. Spotka jawna nie jest natomiast przydatna do
prowadzenia dzialalnosci gospodarczej, ktéra wymaga gromadzenia kapitatu
pochodzacego od duzej liczby udzialowcow. Jej funkcjonowanie oparte jest
bowiem na wzajemnym zaufaniu i wspdtpracy (mutual adjustment).

Praktyka wspolczesnego obrotu gospodarczego wykracza poza nakreslone tra-
dycja zastosowanie spolek osobowych. Spotyka sie wiec takze spotki osobowe
o znacznej liczbie wspdlnikow, prowadzace dzialalnos¢ gospodarcza na skale
globalng, np. niektore spotki audytorskie czy spotki prawnicze. Nie przeksztal-
caja sie one w spotki kapitalowe, chociazby ze wzgledéw podatkowych, z uwagi
na szczegdlng kulture organizacyjng charakteryzujaca spotki osobowe lub tez
dlatego, ze ustawodawca wylaczyl dopuszczalno$¢ prowadzenia okreslonej
dziatalnosci w formie spétek kapitalowych (dotyczy to np. spolek zaktadanych
przez adwokatow, radcdw prawnych oraz notariuszy*’). Dlatego tez ustawo-
dawca polski wzorem innych ustawodawstw europejskich obok spétki jawnej
unormowat takze spotki osobowe o hybrydowym charakterze, ktére pozwalaja
na realizacje szczegolnych przedsiewzig¢ gospodarczych.

Spotkami osobowymi sg nastepujace spotki handlowe (art. 4 § 1 pkt 1 k.s.h.):
1) spolkajawna (art. 22-85 k.s.h.),
2) spotka partnerska (art. 86-101 k.s.h.),
3) spotka komandytowa (art. 102-124 k.s.h.),
4) spotka komandytowo-akcyjna (art. 125-150 k.s.h.).

¥ H. Hansman, The ownership..., s. 67.

38 S. Douma, H. Schreuder, Economic..., s. 133.

¥ Zob. art. 4a ustawy z 26.05.1982 r. - Prawo o adwokaturze (Dz.U. z 2020 r. poz. 1651 ze zm.),
art. 8 ustawy z 6.07.1982 r. o radcach prawnych (Dz.U. 2 2020 r. poz. 75 ze zm.) i art. 4 § 3 ustawy
2 14.02.1991 r. - Prawo o notariacie (Dz.U. z 2020 r. poz. 1192 ze zm.).
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Poszczegolne spotki osobowe zostaly uregulowane w tytule II Kodeksu spolek
handlowych (art. 22-150). Z kolei w tytule IV Kodeksu spdtek handlowych znaj-
duja sie przepisy szczegdlne o faczeniu sie i przeksztalceniu spétek z udziatem
spotek osobowych (art. 517-527, 571-574) oraz o transgranicznym taczeniu
sie spolki komandytowo-akcyjnej (art. 516" k.s.h.).

W przepisach ogolnych spotkom osobowym poswigcony jest dziat II
(art. 8-10" k.s.h.). Przepisy te — obok zasad uproszczonej rachunkowosci
(art. 10'k.s.h.) - reguluja trzy instytucje prawa spdtek osobowych:

1) podmiotowo$¢ prawna spolek osobowych,

2) zmiane umowy spoiki osobowej,

3) przeniesienie cztonkostwa w spélce osobowe;.

3.2. Podmiotowos¢ prawna spoétek osobowych

Spotki osobowe nie sg osobami prawnymi. Sg one natomiast — obok o0séb fi-
zycznych i prawnych - autonomicznymi podmiotami prawa, ktérym przyznane
zostaly istotne atrybuty oséb prawnych:

1) spotka osobowa nabywa prawa oraz zacigga zobowigzania we wlasnym
imieniu. Dodatkowo ustawodawca podkresla, ze dotyczy to réowniez
nabywania prawa wilasnosci nieruchomosci i innych praw rzeczowych
(art. 8 § 1 k.s.h.). W ksiedze wieczystej jako podmiot tych praw nalezy
wiec wpisaé sama spotke;

2) spétka osobowa prowadzi przedsiebiorstwo pod wlasng firmg (art. 8
§ 2 k.s.h.);

3) mienie wniesione jako wktad lub nabyte przez spotke w czasie jej istnie-
nia nie jest przedmiotem wspodlnosci tacznej wspdlnikéw, lecz stanowi
majatek samej spolki (art. 28 k.s.h.). Z tego majatku wierzyciel spotki
w pierwszym rzedzie powinien prowadzi¢ egzekucje. Dopiero jezeli eg-
zekucja z majatku spoltki okaze sie bezskuteczna, wierzyciel spotki moze
prowadzi¢ egzekucje z majatku wspdlnika (art. 31 § 1 k.s.h.). Przepis ten
koresponduje z art. 33' § 2 k.c., zgodnie z ktdrym, jezeli przepis szczegol-
ny nie stanowi inaczej, za zobowiazania jednostek niebedacych osobami
prawnymi odpowiedzialno$¢ subsydiarna ponosza ich czltonkowie; od-
powiedzialnos¢ ta powstaje z chwila, gdy jednostka organizacyjna stata
sie niewyplacalna;

4) spotki osobowe moga by¢ pozywane oraz we wlasnym imieniu pozywac
(art. 8 in fine k.s.h.), maja zdolnos$¢ uktadows oraz zdolno$¢ upadloscio-
wa;

5) wymienione przepisy Kodeksu spdlek handlowych nalezy stosowaé
wprost. Niezaleznie od tego w stosunku do spdtek osobowych mogg zna-

instytucje
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osobowych

atrybuty oséb
prawnych
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lez¢ zastosowanie odpowiednio przepisy o osobach prawnych na mocy
art. 33' § 1 k.c. Zgodnie z tym przepisem do jednostek organizacyjnych
niebedgcych osobami prawnymi, ktérym ustawa przyznaje zdolno$é
prawna, stosuje si¢ odpowiednio przepisy o osobach prawnych.

3.3. Zmiana umowy spotki osobowej

Na gruncie Kodeksu handlowego stabilnos¢ umowy spoétki osobowej gwaran-
towal bezwzglednie wigzacy przepis, zgodnie z ktérym niewazne bylo postano-
wienie umowy spotki przyznajace wspolnikom mozliwo$¢ jej zmiany bez zgody
wszystkich wspolnikow (art. 78 § 2 k.h.). Rozwigzanie to bylo przystosowane do
klasycznej konstrukcji spotki osobowej, charakteryzujacej si¢ niewielka liczba
wspdlnikéw polaczonych silnymi wigzami zaufania.

Kodeks spotek handlowych poszerzyl autonomie woli wspolnikow w tej kwestii,
dopuszczajac odstepstwa od tradycyjnego modelu organizacji spotek osobo-
wych. Mianowicie jako zasade przyjal, ze zmiana postanowien umowy spétki
wymaga zgody wszystkich wspdlnikow. Zarazem jednak przyznal wspolnikom
kompetencje do odstapienia od tej zasady (art. 9 in fine k.s.h.). W umowie
spotki wspdlnicy moga ustalié, ze np. dla zmiany jej tresci wystarczy uchwatla
wspdlnikoéw powzigta okreslong wiekszoscia gtosow™.

3.4. Przeniesienie cztonkostwa w spotce osobowej

3.4.1. Wprowadzenie

Sklad personalny spétki osobowej jest jednym z istotnych czynnikéw wywie-
rajacych wplyw na powstanie spétki i jej funkcjonowanie. Okreslony sktad
wspOlnikow jest z reguty motywem uczestnictwa w spotce osobowej. Skladem
wspolnikéw spotki osobowej oraz ich stanem majgtkowym zainteresowani sa
réwniez kontrahenci spotki.

Jako typowy (modelowy) dla spotek osobowych mozna uzna¢ stan, w ktérym
sktad wspdlnikéw nie ulega zmianie. Oczywiscie ustawodawca moze dokona¢
odstepstw od takiego modelu i tym samym wprowadzi¢ do spo6tki osobowej
element charakterystyczny dla spotki kapitalowej. Kompromisowe rozwigzanie
tej kwestii zawiera art. 10 k.s.h. Przepis ten z jednej strony stwarza mozliwos$¢

S, Soltysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek
handlowych. Komentarz, t. 1, Komentarz do artykutéw 1-150, Warszawa 2006, s. 174, art. 9, nt 3;
szerzej zob. M. Tarska, Zakres..., s. 235-246.
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przeniesienia ogotu praw i obowigzkéw wspolnika spotki osobowej na inng
osobe bez koniecznosci zmiany umowy spotki (art. 10 § 1 k.s.h.), z drugiej
strony natomiast:
1) gwarantuje wspolnikom wplyw na okreslenie przestanek przeniesienia
cztonkostwa (art. 10 § 2 k.s.h.) oraz
2) uwzglednia interesy wierzycieli spoiki (art. 10 § 3 k.s.h.).

3.4.2. Przestanki przeniesienia cztonkostwa w spotce
osobowe;j

Zgodnie z art. 10 k.s.h.*' ogoét praw i obowiazkéw wspdlnika spotki osobowej
moze by¢ przeniesiony na inng osobe:

1) gdy umowa tak stanowi (art. 10 § 1 in fine k.s.h.), a wiec gdy w umowie
spotki przewidziana jest mozliwo$¢ przeniesienia praw i obowigzkow
na inng osobe; chodzi tu o upowaznienie do przeniesienia ,,0gotu praw
i obowiazkéw”, a nie poszczegolnych uprawnien organizacyjnych skiada-
jacych sie na ,udzial spétkowy”; poszczegélne uprawnienia organizacyj-
ne wyznaczone trescig stosunku prawnego spoiki nie moga by¢ zbywane
(zakaz rozszczepialno$ci praw spotkowych)*’; przedmiotem obrotu moga
by¢ natomiast przystugujace wspdlnikowi poszczegdlne prawa obligacyj-
ne w stosunku do spotki (np. wierzytelnos¢ z tytulu podziatu zysku za
okreslony rok);

2) po uzyskaniu pisemnej zgody wszystkich pozostalych wspdlnikow;
umowa moze jednak okresla¢ odmienne warunki dopuszczalnosci prze-
niesienia praw i obowigzkéow udzialowych; umowa osobowej spotki han-
dlowej moze zatem przewidywacd, ze np.:

a) do przeniesienia czlonkostwa zgoda nie jest wymagana,

b) konieczna jest zgoda tylko niektérych wspolnikéw,

¢) zgoda powinna by¢ wyrazona w innej formie niz pisemna,

d) zgoda wspdlnikow wymaga okreslonej procedury (np. wymagana
wiekszo$¢, kworum).

Nalezy nadmieni¢, ze przepisy Kodeksu spotek handlowych regulujace po-
szczegdlne spotki osobowe moga przewidywac szczegélne wymogi dotyczace
przeniesienia praw udzialowych wspdlnika®. Przykltadowo:

1 G. Koziel, Przeniesienie praw i obowigzkéw wspélnikow w handlowych spétkach osobowych.
Uwagi na gruncie regulacji art. 10 k.s.h., Krakéw 2006.

4§, Soltysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spélek
handlowych..., t. 1, 2006, s. 180, art. 10, nt 14.

# G. Gorcezynski, Kilka uwag o tzw. zbyciu cztonkostwa w handlowych spétkach osobowych
(na tle art. 10 k.s.h.), Pr. Spotek 2001/7-8, s. 15.
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1) w miejsce jednego partnera w spolce partnerskiej moze wejs¢ tylko osoba
posiadajaca wymagane kwalifikacje (art. 88 k.s.h.);

2) w spolce komandytowo-akcyjnej przeniesienie praw i obowigzkow
w omawianym wyzej trybie dotyczy tylko komplementariuszy; przenie-
sienie praw udzialowych akcjonariuszy spotki komandytowo-akcyjnej
regulujg stosowane odpowiednio przepisy o spolce akcyjnej (art. 126 § 1
pkt 2 k.s.h.).

3.4.3. Odpowiedzialno$¢ za zobowigzania wystepujacego
wspolnika

Dla wierzycieli spotki osobowej nie jest obojetne, kto odpowiada osobiscie
calym swoim majatkiem za zobowigzania sp6lki. W przypadku przeniesienia
ogolu praw i obowigzkow wspolnika spdtki osobowej na inng osobe interesy
wierzycieli sg jednak nalezycie chronione, poniewaz za zobowigzania wyste-
pujacego wspolnika zwigzane z jego uczestnictwem w spoice osobowej i zobo-
wigzania tej spotki osobowej odpowiadaja solidarnie wystepujacy wspdlnik
oraz wspdlnik przystepujacy do spétki (art. 10 § 3 k.s.h.). Odpowiedzialnosé¢
wystepujacego wspolnika (solidarna ze wspolnikiem przystepujacym) obejmuje
jedynie zobowigzania spotki powstate do momentu rozporzadzenia prawami
udzialowymi w spolce osobowej*. Za zobowigzania spétki powstale po tym
momencie odpowiedzialno$¢ ponosi jedynie wspdlnik, ktory przystapit do
spotki (wraz z pozostatymi wspdlnikami i spotka).

4. Spotki kapitatowe
4.1. Wprowadzenie

Spotkami kapitalowymi sg trzy spétki handlowe (art. 4 § 1 pkt 2 k.s.h.):
1) spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia (art. 151-300 k.s.h.),
2) prosta spotka akcyjna (art. 300'-300"*k.s.h.),
3) spétka akcyjna (art. 301-490 k.s.h.).

Pelen zespdt cech spotki kapitalowej ma spotka akcyjna. Konstrukeja spotki
akcyjnej pozwala w sposéb stosunkowo tani pozyskiwa¢ kapital od szerokiego
kregu inwestorow. Ponadto akcjonariusze spolki akcyjnej nie muszg by¢ do-
brymi menedzerami dysponujacymi fachowg wiedzg dotyczaca danego rodzaju
dzialalnosci gospodarczej. Zarzadzanie spotka moga scedowacé na zasiadajacych

S, Soltysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek
handlowych..., t. 1, 2006, s. 186, art. 10, nt 17.
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w zarzadzie lub podlegajacych zarzagdowi menedzerdw, ktdrzy taka wiedza
dysponuja (ale sami z reguly nie posiadaja wtasnego kapitalu, by te wiedze
wykorzystac)®.

Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig historycznie jest mtodsza siostra spot-
ki akcyjnej. Forma spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig stuzy z reguty do
prowadzenia drobnej i Sredniej dziatalnosci gospodarczej niewymagajacej pozy-
skiwania kapitatu od szerokiego kregu inwestorow. Prawa udzialowe w spétkach
7 0.0. nie s3 takze przedmiotem zorganizowanego obrotu na gietdach*. Réwniez
oddzielenie wspolnikéw spotki z o.0. od biezacego zarzadzania spotka nie jest
tak wyrazne jak w spolkach akcyjnych?’. Podobnie jak akcjonariusze w spotce
akcyjnej wspdlnicy spoiki z o.0. nie odpowiadajg za zobowigzania spétki.

Najmlodsza siostra spotki akcyjnej jest prosta spétka akcyjna (P.S.A.). Pracom
nad jej wprowadzeniem do polskiego porzadku prawnego* towarzyszyly ogrom-
ne emocje. Zalozeniem projektodawcow bylo to, aby prosta spétka akcyjna jako
trzeci typ spotki kapitalowej polaczyta zalety spéiki z o.0. oraz spétki akcyjnej,
stajac sie najlepsza forma prowadzenia dzialalnosci dla oséb, ktdre z jednej
strony zamierzajg rozpoczaé dzialalnos¢ w formie spotki kapitatowej (start-
-updw) i chcg zapewnié sobie elastyczno$¢ w zakresie pozyskiwania kapitatu,
a z drugiej strony chcg unikna¢ niedogodnosci wigzacych sie z zakltadaniem
i prowadzeniem dzialalno$ci w formie spétki akcyjnej (wysoki poziom zbiu-
rokratyzowania i wysokie koszty). Przepisy wprowadzajace P.S.A. do polskiego
porzadku prawnego zostaly uchwalone 19.07.2019 r. i weszty w zycie 1.07.2021 1.
Prosta spotka akcyjna ma by¢ ,,pierwszym wyborem dla przedsiebiorcow, kto-
rych najcenniejszym kapitatem jest ich pomyst” i ma umozliwia¢ polaczenie
wkladu w postaci potencjatu tworczego inventordéw z kapitatem podmiotow,
ktére zdecyduja si¢ w dany pomyst zainwestowac.

Spotki kapitalowe s3 osobami prawnymi (art. 12 zdanie pierwsze k.s.h.). Uregu-
lowane zostaty w tytule III Kodeksu spétek handlowych (art. 151-490). Z kolei
w tytule IV tego Kodeksu (art. 491-580, 584'-584") zamieszczone zostaly
szczegolowe przepisy regulujace procesy taczenia (w tym transgranicznego),
podziatéw i przeksztalcen, w ktorych moga uczestniczy¢ spétki kapitatowe.
W przepisach ogolnych Kodeksu spétek handlowych problematyce spolek
kapitalowych poswiecony jest dziat III (art. 11-21).

4 F Easterbrook, D. Fischel, The Economic..., s. 11.

4 H. Hansman, The ownership...,s. 81 in.

¥ H. Hansman, The ownership...,s. 81 in.

8 Zob. http://www.sejm.gov.pl/sejm8.nsf/PrzebiegProc.xsp?nr=3236 (dostep: 1.07.2021 r.).
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Przepisy ogolne reguluja nastepujace instytucje prawa spotek kapitatowych:

1) spolke kapitalowa w organizacji,

2) wklady niepieniezne na kapitat zakladowy,

3) zgode innych organéw spolki jako przeslanke skuteczno$ci czynnosci
prawnej dokonanej przez zarzad,

4) zasade rownouprawnienia akcjonariuszy,

5) rozwigzanie sp6tki przez sad,

6) ujawnianie dokumentdéw i informacji.

4.2. Spotka kapitatowa w organizacji

4.2.1. Powstanie spotki w organizac;ji

Powstanie spotki kapitalowej w organizacji nastepuje z chwila zawarcia umowy
zalozycielskiej spotki, a wigc z chwila objecia przez wspolnikéw badz akcjo-
nariuszy wszystkich udzialéw (akeji)®.

Powstanie spotki z 0.0. w organizacji nastepuje zawsze z chwilg podpisania
umowy zalozycielskiej spétki z o.o. (art. 161 § 1 k.s.h.). Umowa spéiki z o.o.
powinna bowiem okresla¢ liczbe i warto$¢ nominalng udziatéw objetych przez
poszczegdlnych wspolnikow (art. 157 § 1 pkt 5 k.s.h.).

Natomiast moment zawarcia umowy zalozycielskiej (w tym objecia wszyst-
kich akeji) w spolce akcyjnej moze, ale nie musi, zbiega¢ si¢ z podpisaniem
przez zalozycieli statutu spotki akcyjnej. Zgoda na zawigzanie spoéiki akcyjnej,
brzmienie jej statutu oraz na objecie akcji moze by¢ bowiem sukcesywnie
wyrazana przez inne osoby niz zalozyciele w oddzielnych aktach notarialnych
(art. 313 § 1 k.s.h.). W ten sposob zalozycielom zostata stworzona mozliwo$é
pozyskiwania innych oséb dla swego przedsiewzigcia. Zalozyciele maja takze
mozliwos¢ podjecia dziatan koniecznych do powstania spoétki, ktore nie sa
wymagane od wspdlnikéw zakladajacych spotke z o.0. (np. zawarcia umowy
z bieglym rewidentem).

Zawigzanie spolki akcyjnej nastepuje wiec nie z chwilg podpisania statutu
przez zalozycieli, lecz z chwilg objecia wszystkich akgji (art. 310 § 1 k.s.h.).
Z tg tez chwilg powstaje spotka akcyjna w organizacji (art. 323 § 1 k.s.h.). Na-

# A. Szajkowski, M. Tarska [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks
spélek handlowych, t. 1, Przepisy ogélne. Spéki osobowe. Komentarz do art. 1-150, Warszawa 2012,
s. 199, art. 11, nt 22. Por. takze J. Frackowiak, Spétka akcyjna w organizacji [w:] Prawo prywat-
ne czasu przemian. Ksigga pamigtkowa dedykowana Profesorowi Stanistawowi Sottysiriskiemu,
red. A. Nowicka, Poznan 2005, s. 415-430.
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tomiast od podpisania statutu spotki akcyjnej az do objecia wszystkich akeji
nie istnieje odrebny podmiot prawny. Jednak - na mocy art. 323 § 4 k.s.h. - do
praw i obowigzkow oraz odpowiedzialnosci zalozycieli spotki w okresie przed
powstaniem spotki w organizacji stosuje sie¢ odpowiednio przepisy dotyczace
spotki akcyjnej w organizacji®.

4.2.2. Status prawny spotki w organizacji

Z chwilg zawarcia umowy zalozycielskiej osoby obejmujace udzialy (akcje) staja
sie cztonkami powolanej korporacji, a wigc jej wspdlnikami badz akcjonariu-
szami, ktérym przystuguje podmiotowe prawo udziatu w spétce (udziat albo
akcja)!. Jednak - na mocy art. 16 k.s.h. - do czasu wpisu spolki kapitatowej do
rejestru nie moga oni, pod rygorem niewaznosci, rozporzadzac (zbywa¢, obcia-
za¢) udzialem badz akcjg. Przepis ten nie zabrania natomiast zawierania przez
wspdlnikéw uméw zobowiazujacych, ktorych przedmiotem sa udziaty (akeje).

Spotka kapitalowa w organizacji jest autonomicznym podmiotem prawa wy-
posazonym w atrybuty osobowosci prawnej:

1) spolce kapitalowej w organizacji przystuguje zdolnos¢ prawna; spotka
moze we wlasnym imieniu nabywac prawa, w tym wlasnos¢ nierucho-
mosci i inne prawa rzeczowe (spotka w organizacji moze zosta¢ wpisana
jako wiasciciel do ksiegi wieczystej); moze réwniez zaciagaé zobowigza-
nia, pozywac i by¢ pozywana (art. 11 § 1 k.s.h.);

2) spoltka kapitalowa w organizacji wystepuje w obrocie pod wlasng firma
z dodatkowym oznaczeniem ,,w organizacji” (art. 11 § 3 k.s.h.); dodatek
»W organizacji” nie powinien natomiast figurowa¢ w umowie (statucie)
spotki;

3) spétka kapitalowa w organizacji moze by¢ reprezentowana przez za-
rzad; do chwili ustanowienia zarzadu spétka z o.0. w organizacji oraz
prosta spotka akcyjna w organizacji reprezentowane sg przez pelno-
mocnika powolanego jednomys$lng uchwalg (art. 161 § 2 k.s.h., art. 300"
§ 2 k.s.h.), natomiast spotka akcyjna w organizacji jest reprezentowana
przez wszystkich zalozycieli dzialajacych tacznie albo przez pelnomoc-
nika ustanowionego jednomyslng uchwata zatozycieli (art. 323 § 2 k.s.h.);

%0 Regulacje Kodeksu spotek handlowych krytykuje J. Frackowiak [w:] Kodeks spétek handlo-
wych. Komentarz, red. K. Kruczalak, Warszawa 2001, s. 519-520. Autor dowodzi, ze spétka akcyjna
jest w rzeczywistosci spotka w organizacji juz od chwili podpisania statutu; zob. takze J. Frackowiak
[w:] Kodeks spétek handlowych. Komentarz, red. W. Pyziot, Warszawa 2008, s. 636-637.

1 A. Kidyba, Kodeks spétek handlowych. Objasnienia, Krakéw 2001, s. 504; A. Szajkowski,
M. Tarska [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek handlowych...,
t. 1, 2012, s. 268, art. 16, nt 8.
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4) spotka kapitalowa w organizacji odpowiada za swoje zobowigzania
(art. 13 § 1 k.s.h.); za zobowiazania spolki kapitatowej w organizacji od-
powiadajg réwniez inne podmioty:

a) solidarnie ze spotka odpowiada wspdlnik albo akcjonariusz do war-
tosci niewniesionego wkiadu okreslonego w umowie albo statucie
spolki (art. 13 § 2 k.s.h.); wspdlnicy i akcjonariusze spdtki w organi-
zacji ponosza wigc takie samo ryzyko, jakie wigze si¢ z cztonkostwem
w ,,dojrzatej” spotce;

b) za zobowigzania spolki kapitalowej w organizacji odpowiadajg soli-
darnie ze spotka réwniez osoby dzialajace w jej imieniu (art. 13 § 1
in fine k.s.h.); osoby te to czlonkowie zarzadu, pelnomocnicy oraz za-
tozyciele spotki akcyjnej.

Z chwilg wpisu do rejestru podmiotem praw i obowigzkow spotki w organizacji
staje sie spotka z 0.0., prosta spotka akcyjna badz spotka akeyjna (art. 12 zdanie
drugie k.s.h.). Przejscie praw spétki kapitatowej w organizacji na ,dojrzalg”
spolke kapitatowa nastepuje ex lege, a wiec bez koniecznosci ich ratyfikacji.
Ponadto na podstawie art. 13 § 1 k.s.h. za zobowigzania zaciggniete przez spotke
kapitalowa w organizacji - solidarnie ze spétka oraz pomiedzy sobg — odpo-
wiadajg nadal osoby, ktére dziataly w jej imieniu. Sytuacja prawna wierzycieli
spotki zostata wiec wzmocniona — ponad wymagania art. 7 pierwszej dyrektywy
Rady 68/151/EWG™ (obecnie art. 7 ust. 2 dyrektywy 2017/1132) - kosztem
zwiekszonego ryzyka jej reprezentantow:

1) odpowiedzialnos$¢ osob dziatajacych w imieniu spétki w organizacji nie
jest odpowiedzialno$cig subsydiarng — wierzyciele moga kierowac swe
roszczenia z tytulu zobowiazan zaciggnietych w stadium organizacji za-
réwno do spétki, jak i do 0séb dzialajgcych w jej imieniu;

2) odpowiedzialnosci oséb dzialajacych w imieniu spo6iki kapitatowej w or-
ganizacji za jej zobowigzania nie wylacza zatwierdzenie czynnosci tych
0s6b przez zgromadzenie wspdlnikdw albo walne zgromadzenie; z chwi-
la zatwierdzenia ustaje natomiast odpowiedzialno$¢ tych oséb wobec
spolki (art. 161 § 3, art. 300" § 3, art. 323 § 3 k.s.h.).

W sprawach nieuregulowanych w ustawie do spoétki kapitalowej w organiza-
cji stosuje sie odpowiednio przepisy dotyczace danego ,,dojrzalego” jej typu
(art. 11 § 2 k.s.h.).

*2 Pierwsza dyrektywa Rady 68/151/EWG z 9.03.1968 r. w sprawie koordynacji gwarancji,
jakie s3 wymagane w Panstwach Czlonkowskich od spotek w rozumieniu art. 58 akapit drugi
Traktatu, w celu uzyskania ich réwnowaznosci w calej Wspdlnocie, dla zapewnienia ochrony
intereséw zaréwno wspdlnikow, jak i 0sob trzecich (Dz.Urz. WE L 65, s. 8).
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4.2.3. Rozwigzanie spotki kapitatowej w organizacji

Kodeks spdtek handlowych wskazuje dwie przyczyny rozwiazania spotki kapi-
talowej w organizacji (art. 169, 300" § 1 i art. 325§ 1 k.s.h.):

1) niezgtoszenie spo6iki do rejestru przedsigbiorcéw w terminie szesciu mie-
siecy od dnia zawarcia umowy sp6iki z 0.0. badz od daty sporzadzenia
statutu spolki akeyjnej (np. dlatego, ze nie wszystkie akcje zostaty objete);

2) uprawomocnienie si¢ postanowienia sagdu odmawiajacego zarejestrowa-
nia spotki. Sposdb postepowania, ktdre te zdarzenia powodujg, zalezy od
tego, czy spdétka moze zwrdci¢ niezwlocznie wszystkie wniesione wktady
oraz zaspokoi¢ wierzytelnosci 0séb trzecich czy tez nie®.

W pierwszej sytuacji zarzad spotki z o.0. (akcyjnej, prostej spotki akeyjnej)
powinien zarzadzi¢ zwrot wplaconych sum i wkladow niepienieznych (art. 170
§ 1 zdanie pierwsze a contrario, art. 325 § 1 k.s.h.). Zarzad spotki akcyjnej
zobowigzany jest ponadto niezwlocznie zawiadomi¢ (przez ogloszenie) osoby
majace interes prawny o tym, ze spotka w organizacji nie zostala zarejestrowa-
na. Jezeli spotka akcyjna, ktora nie zostata zgloszona do zarejestrowania, nie
ma zarzadu, to - zgodnie z art. 325 § 2 k.s.h. — zwrotu wkladow dokonuja jej
zatozyciele (osoby, ktore podpisaly statut).

Jezeli natomiast spdtka kapitalowa w organizacji nie jest w stanie dokona¢
niezwlocznie zwrotu wszystkich wktadéw lub w pelni pokry¢ wierzytelnosci
0s06b trzecich, to zarzad dokona jej likwidacji. Jezeli spotka w organizacji nie ma
zarzadu, to likwidacji spotki dokonujg likwidator albo likwidatorzy ustanowieni
przez zgromadzenie wspoélnikow (walne zgromadzenie) albo sad rejestrowy
(art. 170 § 1, art. 326 § 1 k.s.h.).

Likwidatorzy powinni oglosi¢ jednokrotnie o otwarciu likwidacji, wzywajac
wierzycieli do zgtoszenia swych wierzytelnosci w terminie miesiaca od dnia
ogloszenia. Do likwidacji spétki kapitalowej w organizacji stosuje si¢ odpo-
wiednio przepisy dotyczace likwidacji spotki (art. 170 § 2, art. 326 § 2 k.s.h.).

Spotka w organizacji ulega rozwiazaniu z dniem zatwierdzenia przez zgroma-
dzenie wspdlnikéw badz walne zgromadzenie sprawozdania likwidacyjnego.
Sprawy rejestrowe zwigzane z likwidacjg spotki w organizacji nalezg do sadu
rejestrowego wlasciwego ze wzgledu na siedzibe spoiki (art. 170 § 415, art. 326
§4i5ksh.).

% A. Barczak-Oplustil, K. Oplustil, Spdtki kapitatowe w stadium organizacji, Warszawa
2002, s. 99.
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Zgloszenie zawigzania spoiki do sadu rejestrowego lezy w gestii zarzadu spotki
w organizacji (art. 164 § 1 zdanie pierwsze, art. 300" § 1 zdanie pierwsze, art. 316
§ 1 zdanie pierwsze k.s.h.).

4.2.4. Wpis do rejestru

Z chwilg wpisu do rejestru spotka kapitalowa w organizacji staje si¢ ,,dojrzaly”
spotka z o0.0., prostg spotka akcyjng albo spétka akcyjna. Spotka wpisana do
rejestru jest tym samym podmiotem, ktérym byta w stadium organizacji. Nie
jest jednak takim samym podmiotem, poniewaz z chwila wpisu do rejestru
uzyskuje osobowos¢ prawng (art. 12 zdanie pierwsze k.s.h.).

4.3. Wktady do spotki kapitatowej

4.3.1. Wktady jako zrédto pokrycia kapitatu zaktadowego
spotki

Zobowigzanie wspdlnikéw do wniesienia wkltaddw jest przedmiotowo istotnym
elementem kazdej umowy spétki handlowej (art. 3 k.s.h.). W spdtkach kapita-
fowych wniesienie wkladéw odgrywa jednak szczegolna rolg, poniewaz stuzy
pokryciu kapitalu zakladowego.

Wkiadem jest prawo majatkowe wnoszone do spolki, za ktére wspdlnik uzy-
skuje inne prawo, a mianowicie udzial (akcje) w tej spotce. Z uwagi na przed-
miot prawa majgtkowego wyrdznia sie wkiady pieniezne (pienigdz gotéwkowy
i bezgotowkowy) lub niepieniezne (aporty). Ten drugi rodzaj wkladéw wymaga
szerszego omowienia.

4.3.2. Wktady niepieniezne do spétek kapitatowych

Kodeks spotek handlowych nie zawiera definicji wktadu niepieni¢znego. Na
podstawie przepiséw Kodeksu — w tym takze przepisow czeséci ogélnej - mozna
natomiast wskaza¢ typowe cechy wkladu niepienieznego (kryteria zdolnosci
aportowej). W czesci ogolnej Kodeksu zostaly uregulowane takze szczegol-
ne instytucje prawne dotyczace wkiadéw niepieni¢znych, ktorych celem jest
ochrona interesow wierzycieli (art. 14 § 21 4 k.s.h.).
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4.3.2.1. Kryteria zdolnosci aportowej

4.3.2.1.1. Kryterium negatywne: swiadczenie pracy badz ustug

Przedmiotem wkiadu do spéiki z o.0., spotki akcyjnej albo przeznaczonego na
kapital akcyjny prostej spotki akcyjnej nie moze by¢ swiadczenie pracy badz
ustug (art. 14 § 1 in fine k.s.h.). Dotyczy to zaréwno ustug, ktore majg by¢
$wiadczone w przysziosci na rzecz zarejestrowanej spotki (np. petnienie funkcji
czlonka zarzadu), jak i ustug $wiadczonych przy jej powstawaniu. Artykul 14
§ 1 in fine k.s.h. jest zgodny z art. 7 zdanie drugie dyrektywy 77/91 (obecnie
art. 46 dyrektywy 2017/1132).

W odniesieniu do spdtki z o.0. zakaz zaliczania na poczet wkladu wspolnika
jego wynagrodzenia za ustugi $wiadczone przy powstaniu spotki (tzw. pro-
wizja grynderska) expressis verbis zostal sformutowany w art. 158 § 2 in fine
k.s.h. Brak zdolno$ci aportowej ustug §wiadczonych przy powstawaniu spotki
akcyjnej wynika natomiast z systemowej wyktadniart. 311 § 1 k.s.h. (o sprawo-
zdaniu zalozycieli), w ktérym przedmiot wkladow niepienieznych (art. 311§ 1
pkt 1 k.s.h.) i ustugi §wiadczone przy powstaniu spotki (art. 311 § 1 pkt 3k.s.h.)
sg traktowane jako odrebne kategorie prawne™.

4.3.2.1.2. Kryteria pozytywne

Zgodnie z art. 46 dyrektywy 2017/1132 wkladem moga by¢ aktywa dajace
sie wyceni¢. Natomiast zgodnie z Kodeksem spotek handlowych, praktyka
orzecznicza oraz postulatami nauki prawa wspomniane kryterium nie jest
wystarczajgce. Tytutem przyktadu mozna wskaza¢ wymog zbywalnosci oraz
zdolnosci bilansowej aportu.

Zgodnie z art. 14 § 1 k.s.h. prawo majatkowe wnoszone do spétki kapitatowej
tytulem aportu musi by¢ zbywalne zaréwno przez wspdlnika, jak i przez sp6t-
ke. De lege lata nie mozna wigc ani wnie$¢, ani ustanowi¢ prawa uzytkowania
(art. 254 k.c.) na rzecz spotki. Ponadto przedmiotem aportu moga by¢ tylko
prawa majatkowe, ktore ,,moga jako aktywa wejs¢ do bilansu spotki”*. Przy
takim zalozeniu jako aport do spotki nie moze by¢ np. wnoszone samodzielnie
prawo do klienteli. Prawo do klienteli moze zosta¢ wniesione do spétki tytutem

* A. Szumanski, Wktady niepienigzne do spétek kapitatowych, Warszawa 1997, s. 104; A. Szu-
manski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek handlowych.
Komentarz, t. 1, Komentarz do artykutéw 1-150, Warszawa 2001, s. 237, art. 14, nt 10.

> Postanowienie SN z 19.09.1990 r., III CRN 81/90, PUG 1991/5, poz. 25.
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aportu jedynie jako element przedsigbiorstwa w rozumieniu art. 55'k.c.*® Dla
dokonania wpisu w odpowiedniej pozycji bilansu niezbedne jest oznaczenie
oraz oszacowanie aportu® (kryterium warto$ci majatkowej*®, kryterium wery-
tikowalnej wartoséci gospodarczej*).

Wisréd dopuszcezalnych przedmiotéw aportu wymienia sie najczesciej: prawo
wlasnos$ci nieruchomosci oraz rzeczy ruchomych, prawo uzytkowania wie-
czystego, przedsigbiorstwo w rozumieniu art. 55'k.c., prawa na dobrach nie-
materialnych, takie jak autorskie prawa majatkowe, know-how itp., papiery
warto$ciowe i prawa udzialowe (akcje, udzialy itp.). W orzecznictwie sagdowym
wérdd dopuszczalnych przedmiotéw aportu SN wymienil takze, przykladowo,
weksel wlasny in blanco z porgczeniem wekslowym indosowany in blanco,
wierzytelno$ci przystugujace wspolnikom wobec spétki, prawo najmu lokalu
uzytkowego przystugujace najemcy itp.®

Zasadne jest jednak pytanie, czy wymogi dotyczace zdolnosci aportowej sg
zgodne z dyrektywa 2017/1132. Odpowiedz na nie zalezy od tego, jakie stano-
wisko zajmuje si¢ odno$nie do standardu, ktérym dyrektywa sie postuguje.
Jezeli przyjmiemy — za czym przemawia wiecej argumentow — ze jest to stan-
dard minimalny®', to znaczy, Ze ustawodawca krajowy moze wymagac wigcej,
niz przewiduje to dyrektywa. Jezeli natomiast przyjmiemy, Ze jest to standard
maksymalny, to zwigkszenie wymagan byloby niezgodne z dyrektywa®.

4.3.2.2. Ochrona intereséw wierzycieli

W czgéci ogolnej Kodeksu spotek handlowych zostaty uregulowane nastepujace
instytucje prawne dotyczace wkiadéw niepienieznych do spdtek kapitatowych,
majace na celu ochrone intereséw wierzycieli:

% A. Szumanski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek
handlowych..., t. 1, 2001, s. 238, art. 14, nt 12; por. T. Bieniek, P. Pinior, Klientela jako przedmiot
wktadu niepienieznego, Pr. Spotek 2002/4, s. 8-11.

7 A. Szumanski, Wkiady..., s. 96.

% A. Opalski, Kapitat zaktadowy i akcje [w:] System Prawa Prywatnego, red. Z. Radwanski,
t. 17B, Prawo spotek kapitatowych, red. S. Soltysinski, Warszawa 2010, s. 104, nb 24.

* T. Soéjka, Umowa..., s. 367-369. Szerzej na ten temat: Wkiady niepieniezne w spotkach
handlowych, red. W. Popiotek, Warszawa 2014.

% Szerzej na ten temat zob. J.A. Strzepka, E. Zielinska [w:] Kodeks spétek handlowych. Ko-
mentarz, red. J.A. Strzgpka, Warszawa 2012, s. 63-64, art. 14, nt 1-2, s. 341-360, art. 158, nt 3.

¢ A. Opalski, Kapitat..., s. 105-106, nb 26; A. Opalski [w:] Kodeks spétek handlowych...,
red. A. Opalski, t. 3A, s. 227, art. 14, nt 10.

¢ K. Oplustil, Wkilady niepienigzne w prawie europejskim i polskim — zdolnos¢ aportowa,
zabezpieczenie nalezytej wyceny, ukryte aporty [w:] Instytucje prawne dyrektywy kapitatowej, cz. 2,
Europejskie prawo spétek, red. M. Cejmer, J. Napierata, T. S6jka, t. 2, Krakow 2005.
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1) zakaz potracania wierzytelnosci z tytulu wplaty na udziaty (akcje),
2) odpowiedzialno$¢ wspdlnika za wady wkiadu niepienieznego®.

Ad 1) Zakaz potracania wierzytelnosci z tytutu wplaty na udzialy (akcje)

Potracenie polega na umorzeniu dwdch przeciwstawnych wierzytelnosci w na-
stepstwie ztoZenia jednostronnego o$wiadczenia jednego wierzyciela drugiej
stronie (art. 499 k.c.). Kodeks spotek handlowych zakazuje jednak potracania
przez wspolnika (akcjonariusza) swoich wierzytelnosci wobec spo6tki z wierzytel-
noscig spolki wzgledem niego z tytulu naleznej wplaty na poczet udzialéw albo
akeji (art. 14 § 4 zdanie pierwsze k.s.h.). Celem tego przepisu jest zapobiezenie
sytuacji, w ktorej wspdlnik (akcjonariusz) méglby jednostronnie spowodowaé
zwolnienie spoiki i siebie ze spetnienia wzajemnych $wiadczen. Mogtoby to
bowiem doprowadzi¢ do naruszenia zaréwno interesu spolki, jak i interesow
jej wierzycieli.

W konkretnej sytuacji wzajemna wierzytelno$¢ akcjonariusza mogtaby bowiem
okazac sie ,,gorsza” (poniewaz np. jest niesciagalna) niz wierzytelnos¢ przystu-
gujaca spolce z tytutu pokrycia kapitatu, a ,,dtug z tytutu pokrycia kapitalu ma
status szczegolny™®. Artykul 14 § 4 zdanie pierwsze k.s.h. eliminuje réwniez
mozliwo$¢ naduzywania instytucji potracenia, gdy warto$¢ wierzytelnosci jest
watpliwa (np. wysokos¢ odszkodowania, ktérego wspolnik domaga si¢ od spét-
ki) lub gdy jest to wierzytelnos¢ fikcyjna®.

 Namocy art. 421 pkt 1 ustawy z 15.05.2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne (Dz.U. z 2020 r.
poz. 814 ze zm.), ktéra weszla w zycie z 1.01.2016 1., uchylony zostal art. 14 § 3 k.s.h. W uzasadnieniu
projektu ustawy (VII kadencja, druk sejm. nr 2824) czytamy: ,,Proponuje si¢ uchylenie art. 14 § 3
przewidujacego, ze wierzytelno$¢ wspdlnika albo akcjonariusza z tytutu pozyczki udzielonej spotce
kapitatowej uwaza si¢ za jego wkiad do spotki w przypadku ogloszenia jej upadtoéci w terminie
dwdch lat od dnia zawarcia umowy pozyczki, oraz jednoczesne ustanowienie kategorii czwartej
zaspokojenia (art. 342 ust. 1 p.u.n.). Brak jest racjonalnych podstaw, by skutek, o ktérym mowa
wart. 14 § 3 k.s.h., realizowal si¢ automatycznie na skutek ogtoszenia upadtoéci. Zauwazy¢ na-
lezy, ze w praktyce wystepuja postepowania upadtosciowe, w ktoérych wierzyciele sg zaspokojeni
w calosci. W takim przypadku brak jest powoddw wykluczajacych mozliwos¢ zwrotu pozyczki
wspdlnikowi. Nie negujac ratio legis obecnego rozwigzania, catkowicie wystarczajace jest w miejsce
art. 14 § 3 k.s.h. stworzenie dodatkowej kategorii zaspokojenia [podkr. J.N. i T.S] umozliwiajacej
zaspokojenie wspdlnika albo akcjonariusza po wczesniejszym zaspokojeniu wszystkich innych
wierzytelnosci”. Zgodnie z trescig zmienionego art. 342 ust. 1 pkt 4 p.u. kategoria czwarta obej-
muje ,,naleznosci wspolnikéw albo akcjonariuszy z tytutu pozyczki lub innej czynno$ci prawnej
o podobnych skutkach, w szczegdlnoéci dostawy towaru z odroczonym terminem platnosci,
dokonanej na rzecz upadlego bedacego spotka kapitalowa w okresie pieciu lat przed ogloszeniem
upadtoéci, wraz z odsetkami”.

¢ A.W. Wiéniewski, Prawo o spétkach. Podrecznik praktyczny, t. 3, Spotka akcyjna, Warszawa
1993, 5. 105.

% A. Szumanski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek
handlowych..., t. 1,2012, s. 242, art. 14, nt 17.
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Wspomniane zagrozenia nie powstajg natomiast w wypadku potracenia umow-
nego. Dlatego tez Kodeks spoétek handlowych nie zakazuje potracenia umow-
nego wierzytelnosci spotki w stosunku do wspdlnika z tytutu niewniesionego
wkladu z wierzytelnoscig tego wspolnika przystugujaca mu w stosunku do
spolki (art. 14 § 4 zdanie drugie k.s.h.). Z chwilg ,wniesienia” takiego wkiadu
wierzytelno$¢ wspolnika zostaje umorzona. Co prawda spolce nie przybywa
wowczas aktywow (praw majatkowych), ale zmniejszenie zobowigzan (pasy-
wow) polepsza sytuacje spolki i jej wierzycieli.

Ad 2) Odpowiedzialnos¢ wspdlnika za wady wkladu niepienieznego

Po wniesieniu do spétki prawidlowo wycenionego wkiadu niepieni¢znego moze
sie okaza¢, Ze ma on wady fizyczne lub prawne zmniejszajace jego warto$¢ lub
uzyteczno$¢. Wspdlnik albo akcjonariusz, ktéry wnidst wkiad niepieniezny
majacy wade, jest zobowigzany do wyréwnania spélce réznicy miedzy war-
toscig wkladu przyjeta w umowie albo w statucie spolki a jego rzeczywista
wartoscig rynkowg (zbywcza) z chwili objecia udzialéw albo akgji (art. 14 § 2
zdanie pierwsze k.s.h.). Po spelnieniu przez wspolnika pienieznego swiadczenia
wyréwnawczego spotka powinna by¢ w takiej sytuacji, w jakiej bylaby, gdyby
wniesiony wklad nie byl wadliwy.

W konkretnej sytuacji mozliwe jest wykonanie $wiadczenia wyréwnawczego
w formie niepieni¢znej (np. dostarczenie brakujacych elementéw urzadzenia)
lub w formie wymiany wadliwego przedmiotu wkladu na wolny od wad, lub
jego naprawy. Zawsze jednak nalezy mie¢ na wzgledzie, ze $wiadczenie wy-
réwnawcze nie moze prowadzi¢ do niedozwolonej na gruncie Kodeksu spotek
handlowych tzw. podmiany aportu, czyli zastgpienia przedmiotu wktadu okre-
lonego w umowie innym przedmiotem. Na przyklad wadliwej maszyny nie
mozna zastapi¢ innym urzadzeniem. Swiadczenia wyréwnawczego nie mozna
réwniez zastgpi¢ zmniejszeniem liczby objetych przez wspoélnika udziatéw czy
akcji ani odstgpieniem przez spotke od umowy spotki®.

Umowa spoiki (statut) nie moze zwolni¢ wspolnika (akcjonariusza) od odpowie-
dzialno$ci wyréwnawczej. Moze natomiast przewidywac, ze spolce przystuguja
- obok roszczenia o $wiadczenie wyréwnawcze — rOwniez inne uprawnienia
(art. 14 § 2 zdanie drugie k.s.h.). Na przyktad na mocy umowy (statutu) wydanie
spolce wadliwego przedmiotu aportu moze by¢ przestanka automatycznego
umorzenia udziatéw albo akeji (art. 199 § 4, art. 300%, 359 § 6 k.s.h.).

% Szerzej na temat odpowiedzialno$ci wyréwnawczej wspolnika A. Szumanski [w:] S. Solty-
sinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek handlowych..., t. 1,2012,s. 245 in.,
art. 14, nt 20-28.
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4.4. Zgoda innego organu spétki jako przestanka
skutecznosci czynnosci prawnej dokonanej przez zarzad

4.4.1. Wymadg zgody innego organu jako ograniczenie
wykonywania mandatu przez cztonka zarzadu

4.4.1.1. Zarzad jako organ spotki kapitatowej

Spotka kapitalowa - jak kazda osoba prawna - dziata przez swoje organy w spo-
sOb przewidziany w ustawie i opartym na niej statucie (art. 38 k.c.). Struktura
organow spolek kapitalowych w Kodeksie spotek handlowych oparta jest na
dwoch regutach:

1) Kodeks spotek handlowych uwzglednia zasade rozdzialu funkcji wtas-
cicielskich i funkeji zarzadczych spolek kapitalowych; funkcje wiasci-
cielskie realizuje zgromadzenie wspélnikéw (walne zgromadzenie), po-
dejmujac uchwaly w podstawowych sprawach spolki, natomiast funkcje
zarzgdcze naleza do zarzadu oraz rady nadzorczej;

2) Kodeks spdtek handlowych co do zasady przyjmuje dualistyczny model
realizacji funkcji zarzadczych przez organy spétki, a mianowicie:

a) zarzad spolki prowadzi sprawy spotki i jg reprezentuje (art. 201 § 1,
art. 368 § 1 k.s.h.),
b) rada nadzorcza sprawuje staly nadzor nad dzialalnoscia spotki we
wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci (art. 219 § 1, art. 382 § 1 k.s.h.);
w spoélce z 0.0. organem kontrolnym jest rowniez komisja rewizyjna
(art. 213 k.s.h.).
Wryjatek wprowadzajg przepisy o prostej spolce akcyjnej, ktére dopuszcza-
ja ustanowienie w spdlce, zamiast zarzadu, rady dyrektoréw, czyli organu
charakterystycznego dla tzw. systeméw monistycznych (art. 300°* § 1 k.s.h.).
Rada dyrektoréw taczy w sobie funkcje zarzadcze i nadzorcze — prowadzi
sprawy spolki, reprezentuje spotke oraz sprawuje nadzdr nad prowadzeniem
spraw spotki (art. 3007 § 1 k.s.h.).

Wzajemne relacje miedzy organami spotki kapitatowej wyznaczaja dwie dy-
rektywy — zasady:
1) zasada rozdzialu kompetencji miedzy organy spotki, zgodnie z ktéra
organy spotek nie moga wchodzi¢ w kompetencje innych organéw bez
ustawowego umocowania;
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2) domniemanie kompetencji zarzadu oznacza, ze w sprawach nieprzeka-
zanych wyraznie innym organom reprezentowanie spotki oraz prowa-
dzenie jej spraw nalezg do zarzadu®.

Jedynie w okreslonych, wyjatkowych sytuacjach prowadzenie spraw spolki
polegajace na zwolywaniu zgromadzenia wspdlnikow (walnego zgromadzenia)
zostato przekazane radzie nadzorczej i komisji rewizyjnej (art. 235 § 2, art. 300*
§ 2, art. 399 § 2 k.s.h.), akcjonariuszom reprezentujagcym polowe kapitatu za-
ktadowego lub co najmniej potowe gloséw w spotce (art. 399 § 3 k.s.h.) oraz
osobom trzecim (art. 235 § 3, art. 300% § 3, art. 399 § 4 k.s.h.). Przekazanie
innym organom kompetencji do reprezentacji spolki przybiera dwojakiego
rodzaju postac: po pierwsze — przez umocowanie rady nadzorczej do reprezen-
towania spotki przy zawieranej umowie miedzy spdtka a cztonkiem zarzadu
oraz w sporze z czlonkiem zarzadu (art. 210, 379 k.s.h.); po drugie - przez
umocowanie zgromadzenia wspolnikéw (walnego zgromadzenia) do powotania
w drodze uchwaly pelnomocnika do reprezentowania spétki w umowach i spo-
rach z czlonkiem zarzadu (art. 210, 300, 379 k.s.h.) oraz w sporze dotyczacym
uchylenia lub stwierdzenia niewaznosci uchwaty zgromadzenia wspolnikow lub
walnego zgromadzenia (art. 253 § 1, art. 300'”", art. 426 § 1 k.s.h.).

W sprawach, ktdre nie zostaly przekazane innym organom sp6tki, prawo cztonka
zarzadu do prowadzenia spraw spoiki i jej reprezentacji dotyczy wszystkich
czynnosci sadowych i pozasgdowych. Prawa tego (mandatu cztonka zarzadu)
nie mozna ograniczy¢ ze skutkiem prawnym wobec oséb trzecich (art. 204,
300, 372 k.s.h.).

Cztonkowie zarzadu podlegaja takze rznego rodzaju ograniczeniom dotyczg-
cym korzystania z przystugujacych im praw (wykonywania mandatu).

4.4.1.2. Ograniczenia wykonywania mandatu przez cztonka
zarzadu

Ograniczenia czlonkéw zarzadu w wykonywaniu mandatu wynikajg z réznych
zrodet: z ustawy, umowy, statutu, regulaminu zarzadu, uchwat rady nadzorczej,
uchwat wspolnikéw albo walnego zgromadzenia (art. 207, 300%, 375 k.s.h.).
W Kodeksie spdtek handlowych ograniczenia cztonkéw zarzadu przybierajg
nastepujace postacie:

¢ A. Szumanski, Czynnosci prawne spétki kapitatowej podjete przez jej zarzgd bez zgody rady
nadzorczej lub zgromadzenia wspolnikéw (walnego zgromadzenia), PPH 1997/7, s. 4; ].P. Naworski,
Skutki przekroczenia przez zarzqdy spétek kapitatowych ograniczen do dokonywania czynnosci

prawnych (préba wyktadni art. 17 kodeksu spotek handlowych), PPH 2001/1, s. 41.
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1) narzucenie sposobu korzystania przez czlonkéw zarzadu z przyznanej
im kompetencji, np. wymog reprezentacji Iacznej spoiki przez zarzad
wieloosobowy (art. 205 § 1, art. 300 § 1, art. 373 § 1 k.s.h.);

2) wprowadzenie nakazu ujawnienia sprzecznosci intereséw oraz wstrzy-
mania sie od udziatu w rozstrzyganiu spraw w wypadku konfliktu inte-
resdéw cztonka zarzadu i spétki (art. 209, 300% § 1, art. 377 k.s.h.);

3) uzaleznienie skuteczno$ci czynno$ci prawnej dokonanej przez spol-
ke od uzyskania zgody zgromadzenia wspolnikow (art. 15, 228, 229,
230 k.s.h.), zgody walnego zgromadzenia (art. 15, 300, 300"* § 3, art. 345
§ 5, art. 393, 394, 433 § 5 k.s.h.) albo zgody rady nadzorczej (art. 220, 349
§ 1 zdanie drugie, art. 384 k.s.h.);

4) inne ograniczenia, niezwigzane bezposrednio z prowadzeniem spraw
spotki i jej reprezentacja, np. zakaz konkurencji (art. 211, 300> § 3,
art. 380 k.s.h.).

Naruszenie przez czlonka zarzadu wymienionych wyzej ograniczen moze po-
wodowac¢ dwojakiego rodzaju skutki:

1) skutki wobec spolki, a wiec dotyczace relacji miedzy cztonkami zarza-
du a spdtka. Ponoszenie konsekwencji wewnetrznych oznacza odpowie-
dzialno$¢ organizacyjng lub odpowiedzialno$¢ cywilnoprawng czton-
kéw zarzadu wobec spotki. Na przyklad czlonek zarzadu naruszajacy
zakaz konkurengji (art. 211, 300%° § 1, art. 380 k.s.h.) musi si¢ liczy¢ z tym,
ze zostanie odwolany z piastowanej funkcji®;

2) skutki zewnetrzne dotyczace podjetej przez zarzad czynnos$ci prawne;j.
Naruszenie ograniczen w sprawowaniu funkcji przez czlonkéw zarzadu
(niezaleznie od sankcji wewnetrznych) moze wywiera¢ wplyw na doko-
nang czynno$¢ prawna (art. 17 § 1 k.s.h.).

4.4.2. Dokonanie przez zarzad czynnosci prawnej bez zgody
innego organu

W szczegdlny i kompleksowy sposéb w przepisach ogélnych Kodeksu spo-
tek handlowych zostata uregulowana problematyka skutkéw dokonania przez
spotke czynnosci prawnej bez wymaganej zgody zgromadzenia wspolnikow
(walnego zgromadzenia) badz rady nadzorczej. Skutki braku wymaganej zgody
zalezg od tego, czy wymog zgody wynika z ustawy czy z umowy (statutu) spotki.

% A. Kidyba, Kodeks..., s. 612.
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4.4.2.1. Ustawowy wymog zgody

Wymog wyrazenia zgody przez organy sp6tki na dokonanie przez spotke czyn-
nosci prawnej moze wynika¢ z Kodeksu spdtek handlowych lub z innych ustaw.

W Kodeksie spotek handlowych wymog uzyskania zgody na dokonanie czyn-
nosci prawnej przez spotke nalozony zostal zaréwno w przepisach ogdlnych,
jak i w przepisach dotyczacych poszczegdlnych spotek kapitalowych.

W przepisach ogdlnych Kodeksu spétek handlowych zostal uregulowany
szczegolny przypadek wymogu zgody organéw spotki przy zawieraniu przez
spotke kapitalowa umowy kredytu, pozyczki, poreczenia lub innej podobnej
umowy z cztonkami wladz spotki (art. 15 k.s.h.). Kodeks spétek handlowych
rozréznia dwie sytuacje. Pierwsza odnosi si¢ do zawierania wspomnianych
umow z cztonkiem zarzadu, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej, prokurentem,
likwidatorem albo umowy na rzecz ktorejkolwiek z tych osob. O ile ustawa nie
stanowi inaczej, wymagana jest wowczas zgoda zgromadzenia wspolnikow
albo walnego zgromadzenia (art. 15 § 1 k.s.h.) spolki bedacej strong umowy.
W drugiej sytuacji przedmiotowe umowy zawierane sg przez spolke zalez-
ng z cztonkiem zarzadu, prokurentem lub likwidatorem spétki dominujacej.
Zawarcie takich umow wymaga takze zgody zgromadzenia wspolnikow albo
walnego zgromadzenia akcjonariuszy spétki dominujacej (art. 15 § 2 k.s.h.)®.

Wymog zgody na dokonanie czynno$ci prawnej przez spoltke jest przewidziany
réwniez w przepisach Kodeksu spétek handlowych regulujacych spotke z o.0.,
prosta spolke akcyjng oraz spoélke akcyjng, a mianowicie:

1) koniecznos$¢ uzyskania zgody zgromadzenia wspolnikéw spétki z o.o.
przewiduja art. 228, 229, 230 oraz art. 275 § 3 k.s.h. (zgoda wszystkich
wspolnikow);

2) konieczno$¢ uzyskania zgody walnego zgromadzenia prostej spotki ak-
cyjnej przewidujg art. 300, 300" § 3;

3) konieczno$¢ uzyskania zgody walnego zgromadzenia spotki akcyjnej
przewiduja art. 345 § 5, art. 393, 394 oraz art. 433 § 5 k.s.h,;

4) koniecznos¢ uzyskania zgody rady nadzorczej spotki akcyjnej przewidu-
jaart. 349 § 1 zdanie drugie, art. 446 § 2 oraz art. 447 § 2 k.s.h.

Skutek dokonania czynno$ci prawnej bez wymaganej ustawa zgody zostat ure-
gulowany wart. 17 § 1i2 k.s.h. Zgodnie z tymi przepisami, jezeli do dokonania

¢ Artykut 15 § 2 k.s.h. byl dwukrotnie nowelizowany — w 2003 i w 2008 r. W ramach tych
dwoch kolejnych nowelizacji ustawodawca konsekwentnie przenosil uprawnienia decyzyjne
dotyczace zawierania przez spotki zalezne umoéw z czlonkami wladz spdlek dominujacych na
podmioty stojace wyzej w strukturach zgrupowan spoélek.
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czynnosci prawnej przez spotke ustawa wymaga uchwaty wspolnikow (walnego
zgromadzenia) badz rady nadzorczej, czynno$¢ prawna dokonana bez wyma-
ganej uchwaly jest niewazna. Rowniez tutaj przez ustawe nalezy rozumiec
nie tylko Kodeks spotek handlowych, lecz takze inne ustawy kreujace wymog
uzyskania zgod organdéw stanowiacych albo nadzorczych spétek kapitatowych
na dokonanie konkretnych czynnosci’®. Niewazna bedzie réwniez czynnos¢
prawna dokonana mimo odmowy udzielenia zgody wyrazonej wprost lub per
facta concludentia (np. jezeli walne zgromadzenie podejmie uchwate o wyra-
zeniu zgody na zbycie nieruchomosci innej osobie).

Zgoda organdéw spotki moze by¢ co do zasady” wyrazona zaréwno przed zto-
zeniem o$wiadczenia przez spotke (co mozna uznac za regule), jak i po jego
zlozeniu, nie pdzniej jednak niz w terminie dwdch miesiecy od dnia ztozenia
o$wiadczenia. Potwierdzenie wyrazone po zlozeniu o$wiadczenia woli przez
spotke ma moc wsteczng od chwili dokonania czynnosci prawnej (ex tunc).

Redakcja art. 17 § 1 i 2 k.s.h. wskazuje, iz konsekwencja braku wymaganej
ustawg zgody innego organu spolki jest bezwzgledna niewazno$¢ dokonanej
czynnosci prawnej’?. Dyskusyjny jest natomiast charakter prawny czynnosci
prawnej dokonanej bez wymaganej ustawg zgody, wobec ktorej nie uptynat
jeszcze dwumiesieczny termin, w ktorym ex post zgoda taka moze zostaé wy-
razona. Problem ten jest praktycznie doniosly, w szczeg6lnosci w odniesieniu
do umoéw zawieranych w formie aktu notarialnego — powstaje bowiem pytanie,
czy notariusz moze bra¢ udzial w sporzadzaniu takiej umowy.

Nalezy przyja¢, ze czynno$¢ prawna dokonana przez spotke bez wymaganej
ustawg zgody jest wazna, cho¢ do czasu jej potwierdzenia jest bezskuteczna
(bezskutecznoé¢ zawieszona)”. Tym samym notariusz moze uczestniczy¢ w spo-

7 A. Opalski [w:] Kodeks spétek handlowych..., red. A. Opalski, t. 3A, s. 280, art. 17, nt 11.

' Wyjatek przewidziano wart. 345 § 5 zdanie drugie k.s.h., zgodnie z ktérym art. 17 § 2 k.s.h.
nie stosuje si¢ w przypadku finansowego wsparcia przez spotke akcyjna nabycia lub objecia emi-
towanych przez nig akcji bez uprzedniej zgody walnego zgromadzenia.

72 A. Szumanski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spélek
handlowych..., t. 1,2012, s. 253, art. 17, nt 29.

73 Z.Radwanski [w:] System Prawa Prywatnego, red. Z. Radwanski, t. 2, Prawo cywilne — czes¢
ogolna, red. Z. Radwanski, Warszawa 2002, s. 444, nb 59; R. Pabis, Skutki..., s. 21. Czynnos¢ prawna
»kulejaca” (negotium claudicans), dopdki nie zostanie potwierdzona, nie wywoluje przewidzianych
w niej skutkéw prawnych. Przed uptywem terminu, do ktérego czynno$¢ powinna byta zostaé
potwierdzona, strony nie moga jednak powola¢ sie na jej niewaznos¢. Uplyw terminu lub odmowa
potwierdzenia powoduja bezwzgledna niewazno$¢ tej czynnosci. Natomiast potwierdzenie po-
woduje, ze czynno$¢ staje sie skuteczna od poczatku (ex tunc). Szerzej na ten temat Z. Kuniewicz,
S. Czepita, Aspekty wadliwosci czynnosci prawnych spétki kapitatowej, RPEIS 2002/3, s. 1-12, oraz
P. Antoszek, Cywilnoprawny charakter uchwat wspélnikéw spétek kapitatowych, Warszawa 2009,
s. 294-302.



waznos¢
czynnosci
prawne;j

56 Rozdzial pierwszy. Czes¢ ogdlna prawa spélek handlowych

rzadzaniu takiej umowy, jednak jej petna skuteczno$¢ uzalezniona bedzie od
wyrazenia zgody przez odpowiedni organ spotki w terminie dwdch miesiecy.

Nalezy podkresli¢, ze zaréwno uchylenie uchwaty zezwalajacej na dokonanie
tej czynnosci prawnej, jak i stwierdzenie jej niewaznosci nie ma skutku wobec
o0sob trzecich dzialajacych w dobrej wierze (art. 254 § 2 i 4 albo art. 427 § 2
i4k.s.h., takze wzw. z art. 300" k.s.h.), np. wobec dzialajagcego w dobrej wierze
nabywcy nieruchomosci.

4.4.2.2. Wymég zgody wynikajacy z umowy albo statutu spétki

Czynno$¢ prawna dokonana bez zgody wiasciwego organu spotki wymaganej
wylacznie przez umowe albo statut jest wazna. Jednakze — o czym juz wyzej byta
mowa — nie wyklucza to odpowiedzialnosci cztonkdw zarzadu, organizacyjne;j
lub odszkodowawczej, wobec spotki z tytulu naruszenia postanowien umowy
lub statutu (art. 17 § 3 k.s.h.).

4.4.2.3. Wymoég zgody wynikajacy z uchwaty organu stanowiacego
spotki

Interesujacg regulacje wprowadzita ustawa o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym. W przepisach art. 17 tej ustawy przewidziano, ze podmiot upraw-
niony do wykonywania praw z udzialéw albo akcji nalezacych do Skarbu Pan-
stwa lub panstwowa osoba prawna, w zakresie wykonywania praw z udzialéw
albo akcji w spolce, z wylaczeniem spétki w upadtosci, sa obowigzane po-
dejmowa¢ dzialania majace na celu okreslenie, w drodze uchwaly walnego
zgromadzenia (zgromadzenia wspdlnikéw) lub w statucie (umowie) tej spotki,
ze zgody organu stanowigcego albo nadzorczego wymaga dokonywanie przez
spotke szeregu konkretnych czynnosci (zawieranie okreslonych uméw najmu,
dzierzawy, uzyczenia, nabywanie okreslonych sktadnikéw aktywoéw trwatych,
obejmowanie, nabywanie, zbywanie akcji innych spolek o okreslonej wartosci,
zawieranie okreslonych uméw o ustugi prawne, ustugi marketingowe, ustugi
w zakresie stosunkéw miedzyludzkich (public relations) i komunikacji spo-
tecznej, ustugi doradztwa zwigzanego z zarzadzaniem itp.). Nalezy przyjac, ze
ograniczenia plyngce z danej uchwaly maja charakter wewnetrzny i dotycza
relacji pomiedzy zarzadem a spotka (art. 207, art. 300° albo 375 k.s.h.). Doko-
nana przez cztonkdw zarzadu czynnos$é pozostaje wazna, jednakze muszg sie
oni liczy¢ z odpowiedzialnoscig organizacyjna lub odszkodowawcza.
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4.5. Zasada rownego traktowania wspolnikow
i akcjonariuszy

Zgodnie z art. 20 k.s.h. wspdlnicy albo akcjonariusze spotki kapitatowej powinni
by¢ traktowani jednakowo w takich samych okolicznosciach.

Z cytowanego przepisu wynika norma zakazujaca nieréwnego traktowania
wspdlnikow albo akcjonariuszy w takich samych okolicznosciach (zakaz nie-
uzasadnionej dyskryminacji). Adresatem tej normy jest spotka™, a obowigzek
jej przestrzegania ciazy na wszystkich organach spotki”.

Obowigzek réwnego traktowania akcjonariuszy nie ma charakteru bezwzgled-
nego. Spotki moga odstepowac od standardu obiektywnie rownego traktowania
akcjonariuszy. Zasada réwnego traktowania akcjonariuszy oznacza jedynie
»zakaz arbitralnej (nieuzasadnionej) dyskryminacji akcjonariusza™. Zgodnie
z zasadg rownego traktowania akcjonariuszy spotka akcyjna zobowiazana jest
réwno traktowaé wszystkich swoich akcjonariuszy w takich samych okolicz-
nosciach, z zastrzezeniem dopuszczalnych ustawowo i statutowo oraz uspra-
wiedliwionych interesem spotki wyjatkow”. Zatem ,nieréwne traktowanie
akcjonariuszy w takich samych okolicznoséciach nie narusza zasady réwnego
traktowania, jesli jest ono obiektywnie uzasadnione interesem spotki™’®.

Interes spo6lki uzasadniajacy dzialanie spétki odbiegajace od wzorca obiektyw-
nie réwnego traktowania akcjonariuszy musi by¢ odpowiednio sprecyzowany.
Dzialanie to musi by¢ wlasciwym instrumentem do jego ochrony. Ponadto
stopienl naruszenia obowiazku réwnego traktowania akcjonariuszy powinien
by¢ odpowiedni do rangi danego interesu”. Nieréwne traktowanie akcjona-
riuszy jest zatem dopuszczalne, gdy nie istnieja mniej dotkliwe dla wszystkich
akcjonariuszy $rodki ochrony konkretnego interesu spotki®.

Pojecie interesu spotki nalezy do fundamentalnych pojec z zakresu prawa spétek,
a pytanie o to, jak je rozumie¢, jest czescig szerszego pytania o istote spotki jako

7 S. Soltysinski, Przepisy..., s. 24.

7> T. Séjka, Zasada réwnego traktowania akcjonariuszy w kodeksie spétek handlowych - za-
gadnienia podstawowe, RPEiS 2000/4, s. 37.

7 A. Opalski, Zasada jednakowego traktowania wspélnikéw i akcjonariuszy, PPH 2012/6,
s.5in.

77 T. S6jka, Zasada..., s. 45, wraz z podana tam literaturg.

8 T. Séjka, Zasada..., s. 45.

7 M. Lutter [w:] Kélner Kommentar zum Aktiengesetz, red. W. Zéllner, K6ln 1997.

% Ogdlnie na temat warunkéw dopuszczalnosci nierdwnego traktowania akcjonariuszy
por. M. Lutter [w:] Kélner..., red. W. Zollner, s. 580.
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osoby prawnej, a nawet o istote osobowosci prawnej*'. Przedstawiciele doktryny
nie s3 zgodni co do rozumienia pojecia interesu spdtki. Bywa on ujmowany
albo autonomicznie, albo akcesoryjnie. Zwolennicy autonomicznego ujmo-
wania interesu spotki uwazaja, ze spotka ma swoéj wlasny interes odrebny od
intereséw wspdlnikow, co wynika przede wszystkim z tego, ze posiada odrebna
osobowos¢ prawna®?. Wedlug zwolennikéw ,,akcesoryjnego” ujecia interesu
spolki, ktdre jest naszym zdaniem wiasciwsze, jest on natomiast jedynie wypad-
kowg interesow zaangazowanych w spotke osob®. Interes spotki niewatpliwie
nie jest tozsamy z interesem wiekszo$ci akcjonariuszy. Jest on wyznaczany
przez cel spoiki jako odrebnej od swoich udziatowcéw struktury organizacyj-
nej (art. 3 k.s.h.). Przed kryzysem gospodarczym, ktdry mial miejsce w latach
2007-2009, dominowal tzw. shareholder value model, przyjmujacy - w odnie-
sieniu do spotek kapitalowych zawigzywanych w celach zarobkowych - ze ich
interes sprowadza si¢ do maksymalizacji zyskow dla swoich akcjonariuszy®.
Po kryzysie gospodarczym model ten, zakladajacy wylacznie aspekt szybkiego
powiekszania srodkéw powierzonych spdlce przez akcjonariuszy (wytacznie
w interesie tych akcjonariuszy), si¢ zdewaluowal®. Doprowadzil on do tego, ze
menedzerowie, skupiajac sie przede wszystkim na osigganiu krotkoterminowych
celow (ang. short-termism), podejmowali zbyt wysokie ryzyko inwestycyjne
i nadmiernie zadluzali zarzadzane przez siebie spdtki. To wlasnie takie dziata-
nia stanowily jedng z przyczyn wspomnianego kryzysu®. Lekcja wyciggnieta
z tego kryzysu pokazuje, ze obecnie bardziej pozagdanym rozwigzaniem doty-
czacym uwzgledniania interesu jest przykltadowo rozwiazanie brytyjskie, ujete
w ramy art. 172 Companies Act 2006 (tzw. enlightened shareholder value model).
Zgodnie z tym przepisem ,,cztonek zarzagdu ma dziata¢ w celu rozwoju spétki,
dla dobra (w interesie) ogétu jej akcjonariuszy, a w dziataniach tych powinien
on uwzglednia¢ m.in. interes pracownikow, relacje z dostawcami, klientami

81 A. Opalski, Prawo zgrupowar spétek, Warszawa 2012, s. 149.

8 W tym kierunku, jak si¢ wydaje, np. A. Szumanski, Spor wokot roli interesu grupy spétek
i jego relacji w szczegdlnosci do interesu wlasnego spétki uczestniczgcej w grupie, PPH 2010/5, s. 12,
oraz P. Brylowski, A. Kidyba, Kategoria interesu w kodeksie spotek handlowych, PPH 2005/10,
s. 8-9.

8 A. Opalski, O pojeciu interesu spétki handlowej, PPH 2008/11, s. 17; A. Opalski, Prawo...,
s. 155; D. Opalska, Obowigzek lojalnosci w spétkach kapitatowych, Warszawa 2015, s. 80.

8 P.O. Miilbert, Aktiengesellschaft, Unternehmensgruppe und Kapitalmarkt, Miinchen 1996,
s. 156; E. Easterbrook, D. Fischel, The Economic..., s. 8 i n. Inaczej J. Okolski, J. Modrzejewski,
L. Gasinski, Zasada rownego traktowania akcjonariuszy na gruncie k.s.h., PPH 2002/10, s. 24 i n.

8 P Blaszczyk, Interes spétki a lekcja kryzysu gospodarczego, ,Rzeczpospolita”
7 28.04.2011 r.,, s. C8.

8 A.Keay, Risk, shareholder pressure and short-termism in financial institutions: does enlighte-
ned shareholder value offer a panacea?, ,Law and Financial Markets Review” 2011/5, s. 435-439;
por. R. Williams, Enlightened shareholder value in UK company law, ,University of New South
Wales Law Journal” 2012/35, s. 360.
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i innymi interesariuszami, a takze wptyw aktywnosci spotki na spotecznosci
lokalne i srodowisko naturalne™’.

Obowigzek réwnego traktowania akcjonariuszy w istocie rzeczy chroni inte-
resy akcjonariuszy mniejszo$ciowych, a takze innych oséb zaangazowanych
w spotke przed dziataniami akcjonariuszy kontrolujacych spétke. Interes ten
powinien by¢ rozumiany w sposob obiektywny®. Nie wystarczy zatem czysto
subiektywne przekonanie wiekszosci, Ze np. nieproporcjonalne przymusowe
umorzenie akcji bedzie dla spotki korzystne. Muszg istnie¢ ku temu racjonalne,
intersubiektywnie sprawdzalne przestanki ekonomiczne. Wystarczy jednak
racjonalnie uzasadnione prawdopodobienstwo, ze okreslone dzialanie spotki
moze stuzy¢ jej interesowi. Jest rzeczg naturalng, ze co do ekonomicznej za-
sadno$ci okreslonego dziatania spotki moga istnie¢ spory. Prognoza w kwestii
korzysci ekonomicznych, ktére moga ptynaé z nieproporcjonalnego, przymu-
sowego umorzenia akcji, moze by¢ obarczona znacznym poziomem ryzyka
i niepewno$ci. Naruszeniem normy wystowionej w art. 20 k.s.h. jest obiektywnie
nieréwne traktowanie akcjonariusza, dla ktoérego nie sposob znalez¢ racjonal-
nego uzasadnienia interesem spoiki.

W wyroku z 7.03.1994 r., I ACr 21/94, ,Wokanda” 1994/11, poz. 54, Sad Apela-
cyjny w Lodzi wyrazit opinie, ze pozbawienie dotychczasowych akcjonariuszy
prawa poboru nowych akeji uprzywilejowanych co do glosu i przydzielenie
ich osobie trzeciej jest uzasadnione zwlaszcza wtedy, gdy nowe akcje maja by¢
zuzyte na splacenie dlugdw czy tez nabyte przez osoby, ktére wnosza do spotki
niezbedny dla niej kapital; zdaniem sagdu nie mozna przyjaé, ze zaskarzona
uchwata miata na celu pokrzywdzenie akcjonariuszy, poniewaz nie dotkneta
ona wszystkich akcjonariuszy réwnomiernie®.

Zakaz nieréwnego traktowania akcjonariuszy nie zostaje naruszony, jezeli ak-
cjonariusze wyrazajg zgode na nierowne traktowanie, a tym samym zrzekaja
sie w konkretnej sytuacji prawa do réwnego traktowania®.

Akcjonariusze, ktdrzy doznali szkody na skutek naruszenia przez spotke obo-
wiazku réwnego traktowania, moga na zasadach ogdlnych domagac¢ si¢ od

% P. Blaszczyk, Interes..., s. C8; P. Blaszczyk, Pojecie interesu spotki handlowej a ,,lekcja” kryzysu
gospodarczego. Wnioski na tle prawa polskiego, KPP 2011/4, s. 951-953; P. Blaszczyk, Ochrona
wspdlnika mniejszosciowego spétki zaleznej, Warszawa 2013, s. 324-326; A. Keay, The enlightened
shareholder value principle and corporate governance, Abingdon 2013, s. 283.

8 P. Grzejszczak, Prawo poboru akcji, Warszawa 1998, s. 156 i n., oraz przytoczona tam
literatura.

% Por. takze wyrok SN z 31.01.2002 r., IV CKN 641/00, LEX nr 559980, oraz wyrok SN
2 13.05.2004 1., V CK 452/03, OSNC 2005/5, poz. 89.

% S. Soltysinski, Przepisy..., s. 23-24.
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spotki odszkodowania®. Odpowiedzialnos¢ spotki za nieréwne traktowanie
akcjonariuszy nie uchyla osobistej odpowiedzialnosci piastunéw organéw spot-
ki - z reguly czlonkéw zarzadu - ktérym mozna przypisa¢ wine za nieréwne
traktowanie akcjonariuszy (art. 300", 490 k.s.h.)*>.

Czynno$¢ prawna spotki, ktéra narusza obowigzek réwnego traktowania ak-
cjonariuszy, jest niewazna (art. 58 k.c.)”. Pokrzywdzony akcjonariusz moze
domagac sie stwierdzenia niewaznosci takiej czynnosci prawnej* na podstawie
art. 189 k.p.c.

Ciezar dowodu, ze czynnos¢ spotki stanowi obiektywnie nieréwne traktowanie
akcjonariuszy, spoczywa na osobie zadajacej stwierdzenia niewaznosci czyn-
nosci prawnej lub odszkodowania (art. 6 k.c.). Jezeli osoba ta wykaze nieréwne
traktowanie akcjonariusza, na spotke przechodzi cigzar udowodnienia wyjat-
kowych okolicznosci usprawiedliwiajgcych takie dziatanie. Spotka musi wtedy
wykaza¢, ze nierdwne traktowanie akcjonariuszy uzasadnione jest interesem
spolki (art. 20 k.s.h. w zw. z art. 6 k.c.)®.

4.6. Rozwigzanie spotki przez sad rejestrowy

Przed zarejestrowaniem spotki sad rejestrowy bada, czy dofaczone do wniosku
dokumenty sg zgodne pod wzgledem formy i tresci z przepisami prawa. Sad
rejestrowy bada takze, czy dane wskazane we wniosku o wpis do rejestru sa
prawdziwe — z urzedu w zakresie okreslonym w art. 35 pkt 1 i 2 oraz art. 38
pkt 1lit. h u.KRS, a w pozostatym zakresie — w razie uzasadnionych watpliwosci
(art. 23 w.KRS). W przypadku stwierdzenia w zgloszeniu braku usuwalnego sad
rejestrowy wyznacza spolce w organizacji stosowny termin do jego usuniecia
pod rygorem odmowy wpisu do rejestru (art. 165 k.s.h., w tym w zw. z art. 300"
oraz 317§ 1k.s.h.). Sad rejestrowy nie moze jednak odmoéwi¢ wpisania spétki do
rejestru z powodu drobnych uchybien, ktére nie naruszajg interesu spolki oraz
interesu publicznego, a nie mogg by¢ usuniete bez poniesienia niewspdtmiernie
wysokich kosztow (art. 164 § 3 k.s.h., w tym wzw. z art. 300" oraz 317 § 2 k.s.h.).

91 S. Soltysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek
handlowych..., . 1, 2012, s. 305; M. Lutter [w:] Kolner..., red. W. Zoéllner, s. 884.

%2 S. Soltysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spélek
handlowych..., t. 1, 2012, s. 309, art. 20, nt 13. Por. takze na gruncie art. 481 k.h. T. Dziurzynski,
Z. Fenichel, M. Honzatko, Kodeks handlowy z komentarzem, £6dz 1996, s. 465, 329, 322.

% S. Soltysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek
handlowych..., t. 1,2012, s. 305.

% S. Soltysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek
handlowych..., t. 1,2012, s. 305.

% Tak na gruncie prawa niemieckiego M. Lutter [w:] Kolner..., red. W. Zollner, s. 586.
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W konkretnej sytuacji moze si¢ okaza¢, ze spotka zostala zarejestrowana mimo
istniejacych uchybien, ktdre nie zostaly przez sad dostrzezone (uchybienia
pierwotne®). Niezaleznie od rodzaju tych uchybien zarejestrowana spotka
kapitalowa nabywa osobowos¢ prawng i moze funkcjonowaé w obrocie gospo-
darczym. Jednak w wypadku stwierdzenia uchybien (brakéw) kwalifikowanych,
wymienionych wart. 21 § 1 k.s.h., sad rejestrowy moze orzec o rozwigzaniu wpi-
sanej do rejestru spotki kapitatowej. Przepis ten zawiera wyczerpujacy katalog
przestanek rozwigzania spotki na mocy orzeczenia sadu rejestrowego, ktore to
orzeczenie jest jedng z ,,innych przyczyn” otwarcia likwidacji spotki kapita-
fowej w rozumieniu art. 270 pkt 4, art. 300'2°§ 1 pkt 5 oraz art. 459 pkt 4 k.s.h.
Kodeks spotek handlowych nie reguluje wiec — znanej w europejskim prawie
spolek — instytucji prawnej stwierdzenia niewaznosci spotki”.

Sad rejestrowy moze orzec o rozwigzaniu wpisanej do rejestru spotki kapitatowej
tylko wowczas, gdy:

1) nie zawarto umowy spdtki (np. gdy spotka zostala zarejestrowana na
podstawie projektu umowy®®);

2) okreslony w umowie albo statucie przedmiot dziatalnosci spotki jest
sprzeczny z prawem (np. handel narkotykami);

3) umowa albo statut spétki nie zawiera postanowien dotyczacych firmy,
przedmiotu dziatalnosci spotki, kapitatu zaktadowego lub wktadow;

4) wszystkie osoby zawierajace umowe spdtki albo podpisujace statut nie
mialy zdolnoéci do czynnosci prawnych w chwili ich dokonywania
(przepis ten moze znalez¢ praktyczne zastosowanie przy spétkach jed-
noosobowych?).

O rozwigzaniu spotki sad rejestrowy orzeka na wniosek osoby majacej interes
prawny albo z urzedu po przeprowadzeniu rozprawy (art. 21 § 5 k.s.h.). Jezeli
sad stwierdzi istnienie ktérego$ z wymienionych brakéw, to powinien wyzna-
czy¢ stosowny termin do jego usunigcia. Jezeli brak ten nie zostanie usuniety
w terminie wyznaczonym przez sad rejestrowy, sad ten — po wezwaniu zarzadu
spotki do zlozenia o$§wiadczenia — moze wydac postanowienie o rozwigzaniu
spolki (art. 21 § 2 k.s.h.). Z przepisu tego wynika zaréwno to, ze sagd nie moze
wyda¢ takiego postanowienia bez zapoznania si¢ z opinia zarzadu, jak i to, ze
nie musi wyda¢ takiego postanowienia bezposrednio po uptywie terminu na
usuniecie brakéw. Natomiast musi wydac¢ postanowienie o rozwiazaniu spotki

% A wiec takie, ktore istnialy przed dokonaniem wpisu spétki do rejestru, a nie takie, ktére
powstaja po wpisie (uchybienia nastepcze); D. Dabrowski, Rozwigzanie spétki kapitatowej przez
sqd na podstawie przepiséw art. 21 kodeksu spotek handlowych, PUG 2001/12, s. 22.

7 Instytucja niewaznosci spotki jest obecnie uregulowana wart. 111 12 dyrektywy 2017/1132.

% S. Soltysinski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek
handlowych..., t. 1,2012, s. 315, art. 21, nt 2.

» D. Dabrowski, Rozwigzanie..., s. 25.
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wowczas, gdy wspomniane braki nie moga by¢ usuniete (art. 21 § 3 k.s.h.),
np. gdy umowa nie moze zosta¢ zawarta z powodu $mierci wspolnika. Z kolei
sad nie moze rozwigza¢ spotki z powodu istniejacych brakow, jezeli od jej wpisu
do rejestru uptynelo pie¢ lat (art. 21 § 4 k.s.h.).

Orzeczenie o rozwigzaniu spétki nie wplywa na wazno$¢ czynnosci prawnych
zarejestrowanej spotki (art. 21 § 6 k.s.h.). Umowa zawarta przez spotke nie
moze by¢ wigc podwazana z tego powodu, ze zostata ona zarejestrowana mimo
uchybien (brakow) uzasadniajacych jej rozwigzanie.

4.7. Ujawnianie dokumentoéw i informacji

Dokumenty i informacje o spotce kapitatowej — a takze o spolce komandytowo-
-akcyjnej - wymagaja ujawnienia wowczas, gdy wynika to z ustawy, a w szcze-
golnosci z przepiséw o Krajowym Rejestrze Sadowym. Ujawnienie moze przy-
bra¢ posta¢ ogloszenia lub zlozenia dokumentu badZ informacji do sadu
rejestrowego (art. 5§ 1 k.s.h.)!®.

Zasady ogloszen oraz postepowania dotyczacego wpisow do rejestru reguluje
ustawa o Krajowym Rejestrze Sgdowym, ktéra w art. 13 ust. 1 przewiduje
obowiazek ogloszenia w MSiG. Zgodnie z art. 1 ust. 1 ustawy z 22.12.1995 r.
o wydawaniu Monitora Sadowego i Gospodarczego (Dz.U. z 2018 r. poz. 1795)
ogolnokrajowym dziennikiem urzedowym przeznaczonym do zamieszczania
ogloszen jest Monitor Sagdowy i Gospodarczy. Sa w nim publikowane m.in. wy-
magane przez prawo ogloszenia pochodzace od spolki, przy czym umowa
spolki lub statut moze natozy¢ na spotke obowiagzek publikowania ogloszenia
réwniez w inny sposéb (art. 5§ 3 k.s.h.). Zgodnie z art. 1 ust. 3 ustawy o wydawa-
niu MSiG ogloszeniu w Monitorze Sqdowym i Gospodarczym podlegaja wpisy
do Krajowego Rejestru Sadowego, ogloszenia przewidziane w Kodeksie spotek
handlowych i Kodeksie postepowania cywilnego oraz obwieszczenia i oglosze-
nia wymagane przez inne ustawy. Monitor Sadowy i Gospodarczy wydaje sie
w postaci elektronicznej (art. 1 ust. 2¢ ustawy o wydawaniu MSiG). Obowigzek
ogloszenia dokumentdéw i informacji przewidziany jest w wielu przepisach
Kodeksu spétek handlowych. Przykladem takiego przepisu — zamieszczonego
w czedci ogdlnej — jest art. 5 § 2 k.s.h., zgodnie z ktérym ogloszeniu podlegaja
informacje o osiagnieciu lub utracie przez spétke handlows pozycji dominujgcej
w spolce akcyjnej. Statut spotki akcyjnej moze jednak przewidywad, ze zamiast
ogloszenia wystarczy zawiadomi¢ wszystkich akcjonariuszy listami poleconymi
albo na adresy do doreczen elektronicznych. Jezeli ustawa nie stanowi inaczej,

10 Szerzej na ten temat E. Marszatkowska-Krzes, Wpisy w rejestrze przedsigbiorcow dotyczgce
spotek handlowych, Warszawa 2004.
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zgloszenie przez spotke wniosku o ogloszenie w MSiG zdarzenia podlegajacego
obowigzkowi publikacji powinno by¢ dokonane w terminie dwdch tygodni od
zaj$cia zdarzenia (art. 5 § 4 k.s.h.).

5. Szczegolne postacie spotek handlowych

W czesci ogolnej Kodeksu spolek handlowych wyréznione i zdefiniowane
zostaly nastepujace postacie spotek handlowych:

1) spétka jednoosobowa (art. 4 § 1 pkt 3 k.s.h.),

2) spotka publiczna (art. 4 § 1 pkt 6 k.s.h.),

3) spotka dominujaca (art. 4 § 1 pkt 4 k.s.h.),

4) spotka powigzana (art. 4 § 1 pkt 5 k.s.h.).

5.1. Spotka jednoosobowa

5.1.1. Status spotki

Spotka jednoosobowa jest spotka kapitalowa, ktorej wszystkie udziaty albo akeje
naleza do jednego wspolnika albo akcjonariusza (art. 4 § 1 pkt 3 k.s.h.). Statusu
spotki jednoosobowej nie ma wiec spotka wieloosobowa zdominowana przez
jednego wspolnika (spotka jednoosobowa sensu largo). Szczegdlna postacia
spolki jednoosobowej jest natomiast:

1) spotka, w ktorej wszystkie udziaty (akcje) przystuguja jedynemu wspol-

nikowi i tej spolce, a takze
2) spolka, ktdrej przystuguja wszystkie wlasne udziaty (akcje)'".

Jednoosobowg jest zaréwno spotka, ktorej udzialy (akcje) zostaly objete przez
jednego wspolnika (spétka jednoosobowa pierwotna), jak i spotka zarejestro-
wana jako wieloosobowa, ktorej wszystkie udzialy (akcje) zostaly skoncentro-
wane w rekach jednej osoby (spotka jednoosobowa nastepcza)'®>.

Zgloszenie spotki jednoosobowej do sadu rejestrowego powinno zawieraé —
obok danych, ktére zawiera zgloszenie spotki wieloosobowej (art. 166 § 1,
art. 318 k.s.h.) - nazwisko i imie albo firme (nazwe) i siedzibe oraz adres albo
adres do doreczen elektronicznych jedynego wspolnika, a takze wzmianke, ze
jest on jedynym wspolnikiem (akcjonariuszem) spotki (art. 166 § 2, art. 319
§ 1 k.s.h.). Dane te powinno zawiera¢ rowniez zgloszenie powstania spotki
jednoosobowej ,wtdrnie” (art. 166 § 3, art. 319 § 2 zdanie pierwsze k.s.h.).

% A. Kidyba, Atypowe spétki handlowe, Krakow 2001, s. 28.
12 A. Kidyba, Atypowe..., s. 28.
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Zmiany danych podlegajacych wpisowi powinny by¢ zgloszone sadowi reje-
strowemu w terminie siedmiu dni od zdarzenia uzasadniajacego dokonanie
wpisu (art. 22 u.KRS). Natomiast na mocy art. 319 § 2 zdanie drugie k.s.h.
zgloszenie ,,nastepczego” powstania jednoosobowej spétki akcyjnej powinno
nastgpi¢ w terminie trzech tygodni od dnia, w ktérym zarzad dowiedzial sig, ze
wszystkie akcje spotki zostaly skoncentrowane w rekach jedynego akcjonariusza.

5.1.2. Forma czynnosci prawnych

Kodeks spétek handlowych wprowadza szczegélne wymagania dotyczace formy
czynnoéci prawnych dokonywanych miedzy wspélnikiem (akcjonariuszem)
spotki jednoosobowej a spotka. Celem tej regulacji jest zagwarantowanie przej-
rzysto$ci stosunkow prawnych miedzy wspoélnikiem (akcjonariuszem) a spotka,
a w szczegolnosci eliminacja mozliwo$ci antydatowania umow:

1. Jezeli wszystkie udzialy (akcje) przystuguja jedynemu wspdlnikowi (ak-
cjonariuszowi) albo jedynemu wspdlnikowi (akcjonariuszowi) i spolce,
o$wiadczenie woli takiego wspolnika (akcjonariusza) skladane spolce
wymaga — o ile ustawa nie stanowi inaczej - formy pisemnej pod rygo-
rem niewazno$ci (art. 173 § 1, art. 300" § 2, art. 303 § 2 k.s.h.).

2. Kodeks spétek handlowych dopuszcza mozliwos¢ reprezentowania
spolki jednoosobowej przez wspolnika (akcjonariusza) spoiki, bedace-
go jedynym czlonkiem zarzadu, przy zawieraniu umowy miedzy spotka
a tym wspdlnikiem (tzw. umowy z samym soba). W odniesieniu do spo-
tek jednoosobowych Kodeks wylacza zastosowanie art. 210 § 1 i art. 379
§ 1 k.s.h., w $wietle ktérych przy zawieraniu umowy miedzy spotka
a czlonkiem zarzagdu w sprawach zwigzanych z petniong przez niego
funkcja (np. zawarcie umowy o prace, kontraktu menedzerskiego) spotke
reprezentuje rada nadzorcza lub pelnomocnik powotany uchwalg zgro-
madzenia wspolnikéow (akcjonariuszy). Wprowadza jednak dodatkowe
wymogi skutecznosci takiej czynnoséci prawnej. Mianowicie — zgodnie
zart. 210 § 2, art. 3009 § 3iart. 379 § 2 k.s.h. - czynno$¢ prawna miedzy
tym wspoélnikiem (akcjonariuszem) a reprezentowang przez niego jed-
noosobowa spétka wymaga formy aktu notarialnego. Poza tym o kaz-
dorazowym jej dokonaniu notariusz zawiadamia sad rejestrowy (art. 210
§ 2 zdanie drugie, art. 300 § 3 zdanie drugie, art. 379 § 2 zdanie drugie
k.s.h.). Wymogu formy notarialnej nie stosuje si¢ do czynnosci prawnej
dokonywanej przy wykorzystaniu wzorca udost¢epnionego w systemie te-
leinformatycznym (art. 210 § 3, art. 379 § 3 k.s.h.).
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5.2. Spétka publiczna

5.2.1. Uwagi wstepne

Wiele przepiséw Kodeksu spolek handlowych znajduje zastosowanie tylko
w odniesieniu do specyticznej postaci spétki akcyjnej, jaka jest spotka publiczna
(np. art. 351 § 2, art. 402'-402%, 403, 406' § 1, art. 418 § 4, art. 418'§ 8, art. 424
§2,art. 425§ 3, art. 445§ 11 3, art. 452 § 4, art. 506 § 2, art. 516 § 1, art. 541
§ 3). Przepisy te modyfikujg niektore instytucje ,,typowej”, niepublicznej spot-
ki akcyjnej i beda oméwione w rozdziale 10. Nizej przeanalizowana zostanie
jedynie definicja spo6lki publiczne;.

Spotka publiczna jest podtypem tych spotek handlowych, ktére emitujg akgje.
Zatem obok publicznej spotki akcyjnej mozna teoretycznie wyréznic np. takze
publiczne spotki komandytowo-akcyjne!®. Nalezy jednak podkresli¢, ze dotad
w praktyce status spotek publicznych uzyskiwaly wylacznie spéiki akcyjne i one
tez beda przedmiotem dalszych rozwazan.

Spotki akcyjne staja si¢ spotkami publicznymi przede wszystkim w celu zdoby-
cia kapitatu dla prowadzonej dzialalnosci gospodarczej. Przeprowadzaja wiec
publiczng emisje akcji skierowang do szerokiego kregu inwestorow, a wiec
takze podmiotéw spoza grona dotychczasowych akcjonariuszy. Wspolczes-
nie poérdd inwestoréw nabywajacych akcje spotek publicznych istotng role
odgrywajg tzw. inwestorzy instytucjonalni — fundusze inwestycyjne, fundusze
emervytalne — ktorzy zarzadzajg oszczgdnosciami powierzonymi im przez spo-
teczenstwo. Model finansowania dziatalnosci gospodarczej spdtek opierajacy
sie na publicznych emisjach akgji staje si¢ alternatywa dla modelu tradycyjne-
go — opierajacego sie na systemie bankowym, polegajacym na tym, ze banki
udzielajg podmiotom gospodarczym kredytéw, na ktdére pozyskuja srodki,
otwierajac lokaty dla ludno$ci. Przeksztalcenie w spotke publiczna moze stuzy¢
takze innym celom: sprzedazy czesci akeji przez dotychczasowych udzialowcow
spotki (np. prywatyzacji spétek przez Skarb Panstwa) czy tez uzyskaniu pewnego
prestizu zwigzanego ze statusem spotki publicznej.

Proces publicznej emisji akeji, a takze organizacja wtornego obrotu tymi akcjami
tworza wiele specyficznych dla spétek publicznych probleméw, ktdre uzasad-
niajg ustanowienie odrebnych unormowan dotyczacych zaréwno wewnatrz-
organizacyjnych aspektow dziatalnosci tych spolek, jak i obrotu ich akcjami.

15 Por. A. Szumanski [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek
handlowych..., t. 1,2012, s. 89.
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5.2.2. Definicja spotki publicznej

W zakresie definicji spotki publicznej Kodeks spolek handlowych wart. 4 § 1
pkt 6 odsyta do definicji zawartej w ustawie o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spétkach publicznych. W $wietle art. 4 pkt 20 u.o.p.w. spdtka publiczna
to spotka, w ktdrej co najmniej jedna akcja jest dopuszczona do obrotu na
rynku regulowanym lub wprowadzona do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu na terytorium RP.

Z praktycznego punktu widzenia celem stanowienia norm prawnych, ktére
znajduja zastosowanie wylacznie w odniesieniu do spotek publicznych i ktére
przede wszystkim ksztattuja ich dodatkowe obowiazki w poréwnaniu z ,,nie-
publicznymi” spétkami akcyjnymi, jest ochrona inwestoréw na rynku kapitato-
wym oraz usprawnienie funkcjonowania spétek akcyjnych o stosunkowo ,,roz-
drobnionym” akcjonariacie, ktérych akcje sg przedmiotem zorganizowanego
obrotu'™. W prawie polskim wyznacznikiem wyrézniajagcym spotki publiczne
w zbiorze spoétek akcyjnych nie jest fakt obrotu akcjami takich spétek na ryn-
ku regulowanym, dlatego jako spotki publiczne funkcjonujg zaréwno spétki,
ktorych akeje sg juz przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, jak i spotki,
ktorych akcje sg przedmiotem obrotu w systemie alternatywnym'®. W kwestii
zmiany definicji i samego postrzegania spotki publicznej wypowiedzial sie
M. Romanowski, ktdry uwaza, ze regulacja spotki publicznej powinna stanowi¢
modelowg regulacje spdtki akcyjnej, gdyz spétka publiczna staje sie podsta-
wowym typem spotki akcyjnej w praktyce!®. Autor ten postuluje normatywne
wyroznienie spélek akcyjnych publicznych i spétek akcyjnych zamknietych,
zblizonych do spétek z 0.0.!”

5.2.3. Dematerializacja akgji

Inkorporowanie praw udzialowych akcjonariusza w papierowym dokumencie
ma na $wiecie swoja dtuga tradycje. W przesztosci powigzanie praw akcjonariu-
szy z instytucja klasycznego papieru warto$ciowego utatwialo zaréwno wyko-
nywanie praw przez akcjonariuszy, jak i obrét tymi uprawnieniami. Dokument
pozwala bowiem w sposob stosunkowo tatwy i niezawodny identyfikowaé
osobe uprawniong z akcji. Natomiast mechanizm przenoszenia praw zwigza-

104 Zob. M. Michalski, O pojeciu i zakresie regulacji spotki publicznej, PPH 2008/1, s. 6.
105 M. Michalski, O pojeciu..., s. 11.

1% M. Romanowski, W sprawie pojecia i natury spotki publicznej, PPH 2009/3, s. 16.
17" M. Romanowski, W sprawie..., s. 16.
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nych z papierami warto$ciowymi okazal si¢ takze uzyteczny i bezpieczny dla
przenoszenia praw udzialowych w spdtce akcyjne;j.

Wraz z rozwojem rynku kapitatowego, wzrostem liczby oraz szybkosci zawiera-
nia na gietdach umoéw dotyczacych akeji zaczely sie jednak pojawia¢ problemy
z rozrachunkiem tych transakcji. Czgs$¢ tych probleméw wywotana byta wias-
nie papierowa formg akcji oraz koniecznoscig przenoszenia posiadania tych
dokumentéw lub chociazby ich przechowywania. Jednoczesnie rozwdj infor-
matycznych metod gromadzenia i przesylania danych podsuwat alternatywne
sposoby rejestrowania wszystkich istotnych faktéw dotyczacych obrotu prawami
wynikajacymi z akeji na rynku kapitatowym. Tym samym na wszystkich roz-
winietych rynkach kapitatowych pojawita sie tendencja do dematerializacji
obrotu akcjami lub tez dematerializacji samych akcji. Dematerializacja obrotu
oznacza tu brak konieczno$ci przenoszenia posiadania dokumentu akcyjnego
celem przeniesienia inkorporowanych w nim praw. Dalej idaca innowacja byta
natomiast dematerializacja samej akcji, przez co nalezy rozumie¢ pozbawienie
jej w ogdle formy papierowego dokumentu, co oczywiscie pocigga za sobg takze
dematerializacje obrotu tymi prawami. W polskim systemie prawnym przyjeto
to drugie, bardziej nowatorskie rozwigzanie. Po zmianach, ktdre weszty w zycie
z dniem 1.03.2021 r., dematerializacja objeto nie tylko akcje spétek publicznych,
ale w ogodle wszystkich spétek akcyjnych. Zgodnie z aktualnie obowigzujacym
art. 328 § 1 k.s.h. ,,akcje nie maja formy dokumentu”.

Zgodnie z art. 5 ust. 1 u.o.L.f. papiery wartosciowe bedgce przedmiotem oferty
publicznej lub dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone
do alternatywnego systemu obrotu lub emitowane przez Skarb Panstwa lub
Narodowy Bank Polski nie maja formy dokumentu od chwili ich zarejestrowa-
nia na podstawie umowy, ktorej przedmiotem jest ich rejestracja w depozycie
papieréw warto$ciowych. Prawa ze zdematerializowanych papieréw wartoécio-
wych powstaja z chwilg zapisania ich po raz pierwszy na rachunku papieréw
wartosciowych i przystuguja osobie bedacej posiadaczem tego rachunku (art. 7
ust. 1 w.o.i.f).

Rachunki papieréw wartosciowych prowadzone sg m.in. przez domy maklerskie
i inne podmioty prowadzace dzialalnos¢ maklerska. Cho¢ ustawa nie okresla
technicznego sposobu prowadzenia tych rachunkéw — wystarczy, by umozli-
wialy one identyfikacje oséb, ktérym przystuguja zdematerializowane papiery
wartos$ciowe (art. 4 u.o.i.f.) - to jednak w praktyce prowadzone s one w formie
elektronicznej'®. Rachunki papierow wartosciowych sg elementem depozytu
papierdw wartosciowych, a wiec systemu rejestracji zdematerializowanych

198~ A. Chlopecki [w:] System Prawa Prywatnego, red. Z. Radwanski, t. 19, Prawo papierow
wartosciowych, red. A. Szumanski, Warszawa 2006, s. 882.
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papierow wartosciowych, obejmujacego rachunki papieréw warto$ciowych
i konta depozytowe (art. 3 pkt 21 u.o.i.f.). Centralng role w prowadzeniu tego
systemu rejestracji papieréw wartosciowych petni Krajowy Depozyt Papierdéw
Wartosciowych S.A. w Warszawie, do ktérego zadan nalezy takze prowadzenie
rozliczen i rozrachunku transakcji dotyczacych papieréw wartosciowych oraz
nadzorowanie zgodnosci wielko$ci emisji z liczbg papieréw wartosciowych za-
rejestrowanych w depozycie papierow warto$ciowych. Do obowigzkéw KDPW
nalezy takze obstuga realizacji zobowigzan emitentéw wobec uprawnionych
z papieréw warto$ciowych zarejestrowanych w depozycie papieréw warto$cio-
wych - np. w zakresie wyptaty dywidendy (art. 48 u.0.i.f.).

Umowa zobowiazujaca do przeniesienia zdematerializowanych papieréw war-
tosciowych - zawarta np. na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych S.A. w Warsza-
wie — przenosi te papiery z chwila dokonania odpowiedniego zapisu na rachunku
papieréw warto$ciowych (art. 7 ust. 2 u.o.i.f.). Przy czym dokonanie zapisu na
rachunku papieréw wartosciowych na podstawie wspomnianej powyzej umowy
nastepuje po dokonaniu zarejestrowania przeniesienia papieréw wartosciowych
pomiedzy odpowiednimi kontami depozytowymi prowadzonymi przez KDPW
lub spotke, ktorej KDPW przekazal wykonywanie niektorych swoich zadan
(art. 7 ust. 4 u.0.i.f.).

5.2.4. Oferta publiczna

Zgodnie z art. 2 lit. d rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z 14.06.2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany
w zwigzku z oferta publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do
obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (Dz. Urz.
UE L 168, s. 12, ze zm.) przez oferte publiczng nalezy rozumie¢ komunikat
skierowany do odbiorcéw w dowolnej formie i za pomocg dowolnych srodkow,
przedstawiajacy wystarczajace informacje na temat warunkow oferty i ofero-
wanych papieréw wartosciowych, w celu umozliwienia inwestorowi podjecia
decyzji o nabyciu lub subskrypcji tych papieréw wartosciowych.

Majac na uwadze podmioty dokonujace oferty publicznej i charakter ofero-
wanych papieréw wartosciowych, mozna wyrézni¢ obrét pierwotny i obrét
wtérny. Obrotem pierwotnym jest dokonywanie przez emitenta lub gwaranta
emisji oferty publicznej, ktérej przedmiotem sg papiery wartosciowe nowej
emisji, oraz zbywanie lub nabywanie papieréw wartosciowych na podstawie
takiej oferty (art. 4 pkt 3 w.o.p.w.). Najlepszym przykladem obrotu pierwot-
nego bedzie wiec publiczna oferta akcji nowej emisji. Z kolei obrét wtorny
papieréw wartosciowych to dokonywanie oferty publicznej przez podmiot
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inny niz emitent lub gwarant emisji lub nabywanie papieréow wartosciowych
od tego podmiotu (art. 3 pkt 7 lit. a u.o.i.f.). Najlepszym przyktadem obrotu
wtdrnego bedg umowy kupna albo sprzedazy akcji dokonywane przez inwe-
storéw na rynku prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych S.A.
w Warszawie. Nalezy przy tym zauwazy¢, ze podzial oferty publicznej na obrot
pierwotny i wtérny — wbrew pozorom i by¢ moze intencjom ustawodawcy — nie
jest podzialem w sensie logicznym. Jezeli bowiem emitent zlozy oferte pub-
liczna, ktorej przedmiotem bedg nabyte wczesniej akcje wtasne, nie bedzie to
ani obrét pierwotny (przedmiotem oferty nie sg bowiem akcje nowej emisji), ani
obrot wtorny (gdyz podmiotem dokonujacym oferty publicznej jest emitent).

Biorac pod uwage kolejnos¢ ofert publicznych dotyczacych danego rodzaju akgji,
mozna wyrozni¢ pierwszg oferte publiczng i kolejne oferty publiczne. Pierwsza
oferta publiczng jest dokonywana po raz pierwszy oferta publiczna dotyczaca
okreslonych papieréw wartos$ciowych (art. 4 pkt 5 u.o.p.w.). A contrario mozna
wiec wyrdznié kolejna oferte publiczna, a wigc dokonywana nie po raz pierwszy
oferte publiczng dotyczaca okreslonych papieréw wartosciowych.

5.2.5. Obrot akcjami na rynku regulowanym albo
w alternatywnym systemie obrotu

Najogdlniej rzecz ujmujac, rynek regulowany oraz alternatywne systemy obrotu
sa mechanizmami dokonywania wtérnego obrotu instrumentami finansowy-
mi - a wiec m.in. akcjami. Oba te mechanizmy ustawodawca okresla mianem
obrotu zorganizowanego (art. 3 pkt 9 u.o.i.f.), przez co nalezy rozumie¢, ze
tego typu obrot wtorny poddany jest mniej lub bardziej rozbudowanym regu-
lacjom ksztaltujacym instytucjonalno-prawne ramy zawierania i wykonywania
umoéw dotyczacych instrumentéw finansowych. Przy czym - jak sama nazwa
wskazuje - rynek regulowany poddany jest bardzo rozbudowanym regulacjom
ustawowym, natomiast alternatywne systemy obrotu z zalozenia majg by¢ me-
chanizmami, ktére pozostawiajg wigkszy zakres swobody organizujacym je
firmom inwestycyjnym - czyli podmiotom prowadzacym dzialalnos¢ maklerska
(art. 78 w.o.i.f.).

Zgodnie z art. 14 w.o.i.f. rynkiem regulowanym jest dzialajacy w sposob staly
wielostronny system zawierania transakcji, ktérych przedmiotem sg instrumen-
ty finansowe dopuszczone do obrotu w tym systemie, zapewniajacy inwestorom
powszechny i réwny dostep do informacji rynkowej w tym samym czasie przy
kojarzeniu ofert nabycia i zbycia instrumentéw finansowych oraz jednakowe
warunki nabywania i zbywania tych instrumentdw, zorganizowany i podlegajacy
nadzorowi wlasciwego organu na zasadach okreslonych w przepisach ustawy
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o obrocie instrumentami finansowymi, jak réwniez uznany przez panstwo
czlonkowskie za spelniajacy te warunki i wskazany Komisji Europejskiej jako
rynek regulowany. Na terenie RP podmiotem organizujgcym rynek regulowany
jest Gietda Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie.

Alternatywny system obrotu zdefiniowany zostal przez ustawodawce w art. 3
pkt 2 u.o0.i.f. jako prowadzony poza rynkiem regulowanym wielostronny system
kojarzacy oferty kupna i sprzedazy instrumentéw finansowych w taki sposéb,
ze do zawarcia transakeji dochodzi w ramach tego systemu, zgodnie z okre-
Slonymi zasadami. W Polsce jako alternatywny system obrotu zorganizowany
zostal nowy rynek prowadzony przez Gielde Papieréw Wartosciowych S.A.
w Warszawie o nazwie NewConnect.

5.3. Spotka dominujgca

Sytuacje, w ktorych spotka handlowa jest dominujaca w stosunku do spdtki

handlowej albo spétdzielni zaleznej, zostaly okre§lone w art. 4 § 1 pkt 4 k.s.h.:

1) jezeli spotka dominujaca dysponuje wiekszoscia gloséw na zgroma-

dzeniu wspolnikéw, walnym zgromadzeniu spétki kapitalowej (art. 4

§ 1 pkt 4 lit. a k.s.h.), w spdtce osobowej albo na walnym zgromadzeniu

spoldzielni (art. 4 § 1 pkt 4 lit. e k.s.h.). Przy okreslaniu wigkszosci bie-

rze si¢ pod uwage rowniez glosy zastawnikéw i uzytkownikéow. W gre

wchodzi dysponowanie wigkszo$cig glosow zaréwno bezposrednio, jak

i posrednio. Spétka dominujaca dysponuje wiekszoscig gtoséw na zgro-

madzeniu bezposrednio, jezeli wynika to z okreslonego tytutu prawnego:

ustawy i statutu. Natomiast o po$rednim dysponowaniu mozna méwié

wowczas, gdy spotka dominujaca moze decydowac o tresci podejmowa-

nych uchwat ,,na podstawie porozumien z innymi osobami”, na skutek

ktérych inni wspolnicy sg od niej zalezni. Wspolnicy ci glosuja formalnie

w sposob samodzielny, w rzeczywistosci jednak zgodnie z wolg spdtki
dominujacej;

2) jezeli spotka dominujaca jest uprawniona do powotywania lub odwoly-
wania wiekszosci czlonkow zarzadu lub rady nadzorczej spotki zaleznej
albo spdldzielni zaleznej, takze na podstawie porozumien z innymi oso-
bami (art. 4 § 1 pkt 4lit. bic k.s.h.). W literaturze przedmiotu przyjmuje
sie, Ze porozumienia z innymi osobami mogg przybra¢ posta¢ formal-
nie zawartych umow lub funkcjonowac per facta concludentia. Stronami
tych porozumien mogg by¢ akcjonariusze albo osoby trzecie (np. osoby,
ktérym przystuguje prawo powolywania cztonkéw wiadz spoltki);

3) gdy istnieje unia personalna polegajaca na tym, ze czlonkowie jej za-
rzadu stanowia wiecej niz potowe czltonkéw zarzadu innej spotki kapi-



5. Szczegdlne postacie spotek handlowych 71

talowej (spotki zaleznej) albo spétdzielni (spotdzielni zaleznej), takze na
podstawie porozumien z innymi osobami (art. 4 § 1 pkt 4 lit. d k.s.h.),
badz gdy spotka dominujaca wywiera decydujacy wptyw na dzialalno$é
spolki (spoldzielni) zaleznej, w szczegolnosci na podstawie umoéw o za-
rzadzanie spotka zalezng lub uméw o przekazywanie zysku przez taka
spotke (art. 4 § 1 pkt 4 lit. fk.s.h.);

gdy dwie spétki handlowe, posiadajace akcje (udzialy) krzyzowe, dys-
ponuja wzajemnie wigkszoscig gloséw, to za dominujaca uwaza si¢ te
spotke, ktéra posiada wiekszy procent na zgromadzeniu wspdlnikow
albo walnym zgromadzeniu drugiej spotki (spoiki zaleznej). Jezeli na-
tomiast kazda z tych spoélek posiada rowny procent gloséw, za spotke
dominujacg uwaza si¢ t¢ z nich, ktéra wywiera wplyw na spétke zalezna,
takze na podstawie powigzania przewidzianego w art. 4 § 1 pkt 4 lit. b—-f
k.s.h., a wigc np. gdy jest uprawniona do powolywania lub odwolywa-
nia wiekszosci cztonkow zarzadu lub cztonkéw rady nadzorczej spotki
zaleznej albo gdy cztonkowie jej zarzadu lub rady nadzorczej stanowia
wiecej niz polowe czlonkéw zarzadu spotki zaleznej. Jezeli i w ten sposdb
nie mozna ustali¢ stosunku dominacji, za spotke dominujgca uwaza sie
te, ktora moze wywiera¢ wplyw na inng (zalezng) na podstawie wigkszej
liczby powigzan wymienionych w art. 4 § 1 pkt 4 lit. b—f k.s.h. Wreszcie,
gdy stosujac powyzsze kryteria, nie mozna ustali¢, ktéra ze spotek posia-
dajacych wzajemnie akcje (udzialy) krzyzowe, jest spotka dominujaca, to
nalezy przyjac, ze obie s3 spotkami wzajemnie dominujacymi i zalezny-
mi (art. 4 § 3-5 k.s.h.)!°,

5.4. Spotka powigzana

Zgodnie z art. 4 § 1 pkt 5 k.s.h. spotka powigzana jest spotka kapitatowa:

1)

2)

w ktdrej inna spétka handlowa dysponuje bezposrednio lub posrednio
co najmniej 20% gloséw na zgromadzeniu wspoélnikéw albo na walnym
zgromadzeniu; przy obliczaniu gloséw, ktérymi dysponuje spotka po-
wigzana, uwzglednia sie glosy przystugujace zastawnikowi lub uzytkow-
nikowi oraz glosy, ktérymi spotka dysponuje na podstawie porozumien
z innymi osobamij;

ktéra posiada bezposrednio co najmniej 20% udzialéw albo akcji w innej
spolce kapitalowe;j.

19 Szerzej na ten temat P. Pinior, Dominacja krzyzowa. Zarys problematyki [w:] Kodeks spétek

handlowych po pieciu latach, Wroctaw 2006, s. 766-780; A. Opalski [w:] Kodeks spétek handlo-
wych..., red. A. Opalski, t. 3A, s. 134-137, art. 4, nt 27-31.

spotka
powigzana



pojecie zgrupo-
wania spotek

72 Rozdzial pierwszy. Czes¢ ogdlna prawa spélek handlowych

6. Zgrupowania spotek. Zarys problematyki prawa
holdingowego

6.1. Wprowadzenie

W ciagu ostatniego pdtwiecza jestesmy $§wiadkami eksplozji nowych form
wspolpracy gospodarczej miedzy réznorodnymi podmiotami gospodarczymi,
ktdre przybierajg najczesciej postaé zgrupowan spolek''’. Znane przedsiebior-
stwa transnacjonalne, takie jak Citigroup, General Electric, Microsoft, Fiat czy
Toyota, funkcjonuja w postaci kilkudziesieciu, a czesto kilkuset organicznie
powiazanych ze sobg spdlek zarzadzanych z Nowego Jorku, Detroit, Redmond,
Tokio czy Turynu. Na przyklad majace swe centrum w Niemczech zgrupowa-
nie E.ON. obejmuje ponad tysiac spétek. Z punktu widzenia ekonomicznego
przedsiebiorstwa transnacjonalne stanowia organizacje gospodarcze sktadajace
sie z dwu lub wiekszej liczby 0sdb prawnych majacych siedziby przynajmniej
w dwdch panstwach. Zgrupowanie spotek moze obejmowa¢ takze podmioty
majace siedzibe w jednym panstwie. Pojecie ,,zgrupowanie (grupa) spotek”
oznacza strukture organizacyjng, w ktérej sktad wchodza dwie spotki lub - z re-
guly — wigksza liczba spdtek podlegtych scentralizowanemu zarzadzaniu. Mimo
odrebnej osobowosci prawnej zazwyczaj tylko jeden czlonek zgrupowania (pod-
miot dominujacy) zajmuje pozycj¢ w pelni niezalezng ekonomicznie i sprawuje
kontrole we wszystkich lub kluczowych dziedzinach dziatalnosci zgrupowania,
przy czym margines rzeczywistej autonomii jego czlonkéw bywa rozmaity'''.

Wedlug L. Reisera, autora jednego z pierwszych wyczerpujacych studiéw tego
zjawiska, zgrupowanie spélek stanowi polikorporacyjny zwigzek przedsie-
biorstw, z ktdrych kazde jest wyposazone w osobowos¢ prawng''2. W zgrupo-
waniu, inaczej niz w spolce cywilnej, zasadnicza role odgrywaja powiazania
pionowe miedzy podmiotem dominujacym a spétkami satelickimi. Powigzania
horyzontalne mogg wprawdzie odgrywa¢ takze znaczng role w zgrupowaniu
spolek, jednakze takie formy wspdtpracy gospodarczej stanowia zazwyczaj na-
rzedzie realizacji planu zarzadzania calym uktfadem przez podmiot dominujacy.

10 Zob. K.J. Hopt, Groups of Companies. A Comparative Study on the Economics, Law and
Regulation of Corporate Groups, ECGI Law Working Paper 286/2015, s. 3.

" TJak to obrazowo okreslit M. Lutter, zgrupowania spéfek przypominajg zdominowane przez
jedno panstwo bloki wojskowe, zarzadzane zgodnie z doktryng Brezniewa. Doktryna ta - jak
wiadomo - oparta byla na zasadzie ograniczonej suwerennosci krajéw satelickich, lecz tolero-
wala w pewnym zakresie zréznicowany margines autonomii czlonkéw Uktadu Warszawskiego;
zob. M. Lutter, The Law of Groups of Companies in Europe. A Challenge for Jurisprudence, ,Forum
Internationale” 1988, s. 11.

12 L. Reiser, Die Konzernbildung als Gegenstandt rechts- und wirtschaftlicher Untersuchung,
Berlin 1964, s. 51, 54. Por. takze M. Lutter, The Law..., s. 9; E. Wymeersch, Groups of Companies
[w:] R. Buxbaum, G. Hertig, A. Hirsch, K. Hopt, European Business Law. Legal and Economic
Analyses on Integration and Harmonization, Berlin 1991, s. 235.
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Chociaz zgrupowania spofek nie maja osobowosci prawnej, najbardziej cha-
rakterystyczng ich ceche stanowi scentralizowane zarzadzanie, ktorym steruje
podmiot dominujgcy w ugrupowaniu''®. Mozliwo$¢ centralnego zarzadzania
osiggna¢ mozna na drodze uzyskania kontrolnego pakietu akcji (udziatéw),
decydujacego glosu w organach spotek podporzadkowanych lub na podstawie
umow czysto obligacyjnych (np. umoéw o wspélnym zarzadzaniu lub wspélnym
gromadzeniu zyskow, ich podziale i inwestowaniu). Oblicza sig, ze w spotkach,
w ktorych kapitat jest rozproszony, dla sprawowania kontroli wystarczy posiada¢
od 15 do 33% akcji (udziatéw) innej spotki.

Przedmiotem niniejszych rozwazan sa wytacznie zagadnienia dotyczace zgrupo-
wania spotek w obszarze prawa handlowego (w prawie spolek), z pominieciem
aspektow prawa podatkowego, antymonopolowego i uprawnien zatdg koncernu.
W literaturze spotka¢ mozna takze pojecia grupy spétek (np. ,,grupa PKN Orlen”
lub ,,grupa PZU”), ,holding” i ,koncern”, ktorych uzywa si¢ czgsto zamiennie
obok okreslenia ,,zgrupowanie spotek’.

W latach 60. i 70. XX w. dyskusje prawnicze i ekonomiczne poswiecone zgrupo-
waniom przedsiebiorstw zdominowane byly w duzej mierze przez podejrzenia
negatywnego wptywu przedsiebiorstw transnacjonalnych na zycie gospodarcze
krajow, w ktorych zlokalizowane sa spotki zalezne.

Krytycy analizowanych struktur zwracali uwage na sprzeczno$¢ miedzy zasada,
ze organy kazdej spotki, a wiec i spolki zaleznej, majg sie kierowac wylacznie
interesem zarzadzanej (nadzorowanej) przez nie spéitki, bedacej cztonkiem zgru-
powania, a konieczno$cig podporzadkowania si¢ poleceniom spétki dominuja-
cej. Z czasem oceny przedsigbiorstw transnacjonalnych ulegly ztagodzeniu, ale
w dalszym ciggu ich dzialalno$¢ wywoluje niekiedy uzasadnione kontrowersje,
w szczegolnosci za$ praktyka nielegalnego transferu zyskow spdtek zaleznych do
spotki dominujacej albo innego centrum gromadzenia zyskéw w skali zgrupo-
wania''“. Panuje jednak dzi$ opinia, Ze zgrupowania spdtek stanowia niezbedny
warunek prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w skali miedzynarodowe;j'®.
Korporacje miedzynarodowe sg niekiedy zmuszone do zawigzywania spolek
zaleznych w krajach udzielajacych gosciny obcemu kapitatowi zamiast tworzenia
tam oddziatéw m.in. przez ustawodawstwo dotyczace inwestycji zagranicznych.
Generalny wymaog inkorporacji jako warunku prowadzenia dziatalnosci gospo-

'3 M. Lutter, The Law..., s. 10.

"4 Por. B. Ciszewska, Produkcja w Polsce, zyski za granicg, ,Rzeczpospolita” z 30.12.2004 r.,
s. B1; zob. P. Pinior, Odpowiedzialnos¢ za szkody wyrzqdzone spélce zaleznej, PPH 2016/5, s. 8-14.

115 Zob. Raport ECLE (European Company Law Experts), A proposal for reforming group law
in the European Union — Comparative observations on the way forward, October 2016, https://
europeancompanylawexperts.wordpress.com/publications/reforming-group-law-in-the-eu/
(dostep: 16.07.2021 r.).



horyzontalne
formy integracji
gospodarczej

struktura pirami-
dalna

74 Rozdzial pierwszy. Czes¢ ogdlna prawa spélek handlowych

darczej w formie czerpania dochodéw z przedsigbiorstwa obowigzywal takze
w Polsce'’®. Obecnie podmioty zagraniczne moga prowadzi¢ dziatalnos¢ row-
niez w formie oddziatéw (art. 14 i n. u.z.u.p.z.) i przedstawicielstw (art. 21 i n.
u.z.u.p.z.), natomiast nieliczne formy dziatalnosci gospodarczej wymagaja nadal
utworzenia spotki w Polsce (np. otwarte fundusze emerytalne). Centrum grupy
tworzy czesto spotki zalezne (np. spolki specjalnego przeznaczenia) w kraju lub
za granica w celu korzystania z dobrodziejstwa ograniczonej odpowiedzialnosci,
zwlaszcza w spotkach kapitatowych.

Dalsze rozwazania poswigcone sg zgrupowaniu spélek w swietle Kodeksu spotek
handlowych. Przez zgrupowanie rozumiem dwie lub wigcej spotek podlegaja-
cych spolce dominujacej w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4 k.s.h.

6.2. Struktura organizacyjna i typowe cechy
zgrupowania spotek

Hierarchiczna struktura zgrupowan spolek'” odrdznia je od karteli, konsorcjow
i innych form powigzan gospodarczych zdominowanych przez horyzontalne
(poziome) formy integracji gospodarczej. Nie zalicza si¢ do zgrupowan spotek
w podanym wyzej znaczeniu stosunkéw miedzykorporacyjnych powstatych
w nastepstwie paralelnych powigzan kapitatowych (np. spétka A obejmuje 20%
akeji spotki B w zamian za okre$long liczbe wlasnych akeji udostepnionych
temu podmiotowi); por. art. 4 § 1 pkt 5 k.s.h. Uklady horyzontalne miedzy
powiagzanymi spétkami (connected companies, cross-holdings) moga by¢ oparte
na wiezach zaréwno kapitatowych, jak i wytacznie obligacyjnych (np. wspolne
przedsiewziecia innowacyjne, produkcyjne, dystrybucyjne, eksportowe lub
importowe itp.). Zwiazki te przybieraja z reguly posta¢ spotki cywilnej lub
umow podobnych do spétki osobowej prawa handlowego!*s.

W ramach zgrupowania spotek moze istnie¢ wielostopniowy system podpo-
rzadkowania (tzw. struktura piramidalna). Na przyktad Intel Corp., czotowy
producent uktadow scalonych, tworzy spétki holdingowe inkorporowane na
gruncie prawa stanu Delaware, ktore majg za zadanie tworzenie spdtek pro-

16 Por. art. 1i2 uchylonej ustawy o spotkach z udzialem zagranicznym z 14.06.1991 r. (Dz.U.
21997 r. Nr 26, poz. 143 ze zm.).

17 W ramach zasadniczo hierarchicznej struktury zgrupowan spotek moze wystepowaé
system sprawowania tacznej kontroli przez dwa lub kilka podmiotéw wiodacych. Dochodzi do
tego zwykle w rezultacie integracji dwu spétek dominujacych o mniej wigcej réwnym potencjale
ekonomicznym. Przykladem horyzontalnego (kolektywnego) ukladu kierowniczego na szczycie
zgrupowania byt holendersko-brytyjski Royal Dutch/Shell powstaly w wyniku polaczenia poten-
cjatéw dwu przedsigbiorstw transnacjonalnych.

18 G. Hueck, Gesellschaftsrecht, Miinchen 1983, s. 372-373.
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dukceyjnych lub handlowych w innych jurysdykejach, gtéwnie zagranicznych.
Za tworzeniem posrednich spotek holdingowych przemawiajg wzgledy orga-
nizacyjne (np. uwolnienie spotki matki od koordynacji polityki gospodarczej
na nowych rynkach, wzgledy podatkowe lub decentralizacja ryzyka).

Szczegdlng forma zgrupowania spotek s grupy zarzadzane przez binarne, naj-
cze$ciej zintegrowane pod wspdlng firma dwa przedsigbiorstwa majace siedziby
w dwdch panstwach (binacjonalne zgrupowania poziome)'”. Utworzenie
transnacjonalnego zgrupowania poziomego przebiega najczesciej w nastepu-
jacy sposob:

1) spolki zatozycielskie A i B utrzymuja swa niezaleznos¢ prawng lub doko-
nuja wymiany akcji miedzy akcjonariuszami obu podmiotow;

2) zarzadzanie zintegrowanym przedsiebiorstwem (A + B) nastepuje na
drodze albo powotania dwdch zarzadow ztozonych z tych samych oséb,
albo utworzenia komitetu koordynujacego prace obydwu zarzaddw;

3) dziatalnos¢ produkeyjna i ustugowa zintegrowanych spotek zostaje prze-
niesiona do specjalnie utworzonych w tym celu spétek zaleznych, ktory-
mi moze kierowac¢ takze specjalnie powolany w tym celu holding drugie-
go stopnia.

Jak wynika z dokonanych rozwazan, wazng cechg zgrupowania spotek jest istnie-
nie stosunku zalezno$ci migdzy liderem a pozostalymi podmiotami. W niniej-
szych rozwazaniach przyjeto definicje spolki zaleznej (podmiotu zaleznego)
wzorowang na postanowieniach art. 4 § 1 pkt 4 k.s.h. W mysl tego przepisu za
zalezng uwaza si¢ osobe prawna, gdy podmiot dominujacy:

1) dysponuje bezposrednio lub posrednio wigkszoscig gtoséw na zgroma-
dzeniu wspdlnikéw albo na walnym zgromadzeniu, takze jako zastawnik
albo uzytkownik, badz w zarzadzie innej spétki kapitatowej (spoiki za-
leznej), takze na podstawie porozumien z innymi osobami, lub

2) jest uprawniony do powolywania lub odwolywania wiekszosci cztonkéw
zarzadu innej spotki kapitalowej (spotki zaleznej) albo spoldzielni (spot-
dzielni zaleznej), takze na podstawie porozumien z innymi osobami, lub

3) jest uprawniony do powotywania lub odwotywania wigkszosci cztonkow
rady nadzorczej innej spotki kapitalowej (spotki zaleznej) albo spotdziel-
ni (spdldzielni zaleznej), takze na podstawie porozumien z innymi oso-
bami, lub

119 K. Byttebier, A. Verroken, Binational Horizontal Groups, s. 1 i n. (maszynopis udostep-

niony autorowi przez E. Wymeersh, dyrektora Centrum Prawa Handlowego na Uniwersytecie
w Gandawie). Przykladami zgrupowan binarnych sa m.in. szwedzko-szwajcarski koncern Asea/
Brown/Boveri, belgijsko-holenderski Generale Bank/Amro i niemiecko-belgijski Agfa/Gavert.

binacjonalne
zgrupowania
poziome

spoétka dominu-
jacai zalezna



wzajemny
stosunek
dominacji

spotki
powigzane

76 Rozdzial pierwszy. Czes¢ ogdlna prawa spélek handlowych

4) cztonkowie jego zarzadu lub czlonkowie jego rady nadzorczej stanowia
wiecej niz potowe czlonkéw zarzadu innej spotki kapitalowej (spotki za-
leznej) albo spétdzielni (spdtdzielni zaleznej), lub

5) dysponuje bezposrednio lub posrednio wigkszo$cig gtoséw w spdlce oso-
bowej zaleznej albo na walnym zgromadzeniu spdtdzielni zaleznej, takze
na podstawie porozumien z innymi osobami, lub

6) wywiera decydujacy wplyw na dzialalnos¢ spotki kapitatowej zaleznej
albo spoldzielni zaleznej, w szczegdlnosci na podstawie uméw okreslo-
nych wart. 7 k.s.h.

Ustawowa definicja podmiotu dominujacego nie wyklucza takich wzajemnych
wiezéw miedzy spotkami, w wyniku ktérych dochodzi do powstania wzajemne-
go stosunku dominacji (np. spotka A posiada 60% akcji w spolce B, a spotka B
posiada taki sam procent praw udziatowych w spdtce A). W takich przypadkach
na obu spoétkach spoczywaja obowiazki i dotycza ich ograniczenia towarzyszace
zajmowaniu pozycji dominujacej (por. np. art. 6 § 1, art. 7, art. 362 § 4 k.s.h.).
Przepisy art. 4 § 3 k.s.h. zawieraja postanowienia, ktére maja ulatwic¢ ustalenie
stosunku dominacji, gdy dwie spo6lki dysponuja wzajemnie wigkszoscia gtosow.
Tytulem przyktadu za spotke dominujaca uwaza si¢ wowczas podmiot, ktory
ma wiekszy procent gloséw w organie wlascicielskim (np. na walnym zgroma-
dzeniu) drugiej spolki (spotki zaleznej).

Miegdzy spétkami nalezacymi do tego samego ugrupowania istnieja powiazania
kapitalowe lub obligacyjne, ktére powoduja powstanie miedzy nimi szcze-
golnych zaleznosci finansowych i organizacyjnych. Wiezy te sprawiaja, ze na
potrzeby takich dziedzin, jak prawo spétek, prawo podatkowe, antytrustowe
i wlasnosci intelektualnej uzywa sie pojecia spotek stowarzyszonych albo powia-
zanych (affiliated companies, connected undertakings). Wigzy takie moga istnie¢
takze migdzy spotkami, ktére nie sg cztonkami jednego ugrupowania, gdyz nie
pozostaja w stosunku dominacji ani miedzy sobg, ani wobec innych podmiotéw
gospodarczych. Wedtug art. 4 § 1 pkt 5 k.s.h. spotka powigzana oznacza spotke
kapitalowg, w ktorej inna spétka handlowa albo spétdzielnia dysponuje bezpo-
$rednio lub posrednio co najmniej 20% gloséw na zgromadzeniu wspolnikow
albo na walnym zgromadzeniu, takze jako zastawnik lub uzytkownik albo na
podstawie porozumien z innymi osobami, lub ktéra posiada bezposrednio co
najmniej 20% udziatéw albo akeji w innej spdtce kapitalowej. Nalezy podkreslic,
ze pojecia ,,spotka dominujaca” i ,,spotki powigzane” w innych dziatach prawa
réznig sie od definicji ustawowych w Kodeksie spétek handlowych. Réznice te
usprawiedliwione s3 w pewnym stopniu przez autonomie odrebnych dziatow
prawa i ich swoiste potrzeby regulacyjne'®.

120 Por. np. art. 3 ust. 1 pkt 37, 37a oraz 37b u.rach. i art. 4 pkt 3 w.o.k.k.
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Od zgrupowania spétek nalezy odrézni¢ twor prawa Unii Europejskiej znany
jako europejskie zgrupowanie intereséw gospodarczych (European economic
interest grouping)'*'. Wzorcem dla tego typu formy prawnej wspoldziatania
podmiotéw gospodarczych jest francuska konstrukcja groupement d’intérét
économique. Celem tego ostatniego ugrupowania jest umozliwienie kooperacji
gospodarczej miedzy cztonkami tej organizacji. Samo zgrupowanie intereséw
nie prowadzi dzialalnosci obliczonej na osiagniecie zysku. Jego statutowym
celem jest polepszenie wynikéw dziatalnosci ekonomicznej cztonkéw. Wspot-
praca cztonkéw zgrupowania intereséw gospodarczych nie moze w zasadzie
wykracza¢ poza zakres przedmiotu dziatalnosci uczestnikdw zgrupowania,
wykonywania prawa zarzadu i kontroli nad jego czltonkami, posiadania w nich
akcji lub udzialéw oraz zatrudniania wiecej niz 500 oséb. W przeciwienstwie
do typowych grup spdtek zgrupowanie intereséw ekonomicznych jest otwarte
takze dla osob fizycznych, ktore prowadza dzialalnos¢ ekonomicznag'*.

6.3. Przeglad charakterystycznych probleméw prawnych
wystepujacych w procesie tworzenia i zarzadzania
zgrupowaniami spotek

6.3.1. Charakter prawny zgrupowania (grupy spotek)

Zgrupowania spétek nie stanowia z reguly spétek prawa cywilnego, gdyz uktad
powigzan miedzy poszczegdlnymi jego uczestnikami jest zdominowany przez
pionowe podporzadkowanie podmiotowi wiodgcemu. Uczestnicy zgrupowania
nie muszg mie¢ wspdlnego celu gospodarczego ani wspotdziatac ze sobg w ozna-
czony sposob, w szczegdlnosci przez wniesienie wkladéw. Cele zgrupowania
i podziat zadan wewnatrz organizacji interkorporacyjnej wyznacza i egzekwuje
podmiot dominujacy. Istniejace czgsto powigzania horyzontalne miedzy czton-
kami zgrupowania (np. prowadzenie wspolnej polityki rozwojowej, produkeji
czy sprzedazy) stanowia z reguly realizacje centralnego planu zarzadzania usta-
lonego na szczycie zgrupowania, a w mniejszym stopniu rezultat swobodnego
wspoldziatania zjednoczonych podmiotéw gospodarczych.

12l Rozporzadzenie Rady (EWG) nr 2137/85 z 25.07.1985 1. w sprawie europejskiego ugru-
powania intereséw gospodarczych (EUIG) (Dz.Urz. WE L 199, s. 1). Zob. réwniez ustawa
2 4.03.2005 r. 0 europejskim zgrupowaniu interesow gospodarczych i spélce europejskiej (Dz.U.
22018 r. poz. 2036 ze zm.), stanowigca akt wykonawczy do rozporzadzenia 2137/85.

12 Europejskiemu zgrupowaniu intereséw gospodarczych po$wigcona jest monografia
H. Schluttera, Das groupement d’intérét économique, K6ln 1973. Na gruncie prawa polskiego
zob. R. Lewandowski, Europejskie Ugrupowanie Intereséw Gospodarczych. Komentarz, Warszawa
2008.
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Mimo Ze zgrupowanie spolek ani nie ma osobowosci prawnej, ani nie jest spotka
osobowa, sposdb funkcjonowania tej struktury i zarzadzanie nig przypomina
stosunki wewnatrz spotki prawa handlowego'®. Organy spotki wiodacej wy-
wieraja bowiem tak doniosty wplyw na organy pozostatych spotek uczestnikow
zgrupowania, ze bezposrednio lub poérednio zarzadzaja (lub nadzoruja) one
podmiotami podporzagdkowanymi. Zgrupowania spotek stawiajg przed ustawo-
dawcami i sgdami wiele problemoéw, na ktére nie znajdujemy odpowiedzi w pra-
wie o spétkach. Czlonkami zgrupowania sg niezalezne de iure sp6tki handlowe
wyposazone w osobowos$¢ prawng, natomiast de facto sg one zarzadzane przez
menedzerow spotki dominujacej lub wyznaczone przez nich osoby funkcjonuja-
ce na danym rynku geograficznym, np. przez menedzeréw krajowych, zwanych
chief country officer, lub dyrektoréw regionalnych obejmujacych wiele panstw,
np. dyrektora regionu Europy i Bliskiego Wschodu. Jak podkreslaja znawcy
problemu, spotka, ktdra staje si¢ cztonkiem takiej organizacji gospodarczej,
zmienia swoj charakter'?*. Z niezaleznego prawnie i faktycznie przedsiebiorstwa
przeksztalca si¢ w satelite spotki dominujacej. Miedzy realiami zarzadzania
i podejmowania decyzji w zgrupowaniach, ktore obejmuja czasem setki nie-
zaleznych de iure podmiotéw, a idealnym porzadkiem prawnym klasycznego
prawa spotek istnieje rzeczywisty konflikt. Menedzerowie spétki dominujgcej
kierujg sie bowiem interesem spoleczno-gospodarczym calego zgrupowania
(koncernu), a czgsto gléwnie interesem podmiotu dominujacego, podczas gdy
prawo o spdtkach nakazuje im uwzgledniaé przede wszystkim interes spotki,
ktorej sa piastunami (funkcjonariuszami). Z kolei czlonkowie organéw zarza-
dzajacych spotek zaleznych maja prawny obowigzek lojalnosci wobec ,,swoich”
spolekiich wspolnikow, podczas gdy sg oni faktycznie, a czasami takze prawnie
(np. na mocy umoéw) podporzadkowani dyrektywom centralnego osrodka za-
rzadzajacego zgrupowaniem. W doktrynie niemieckiej wyro6znia si¢ swoistg ka-
tegorie umow, ktore majq sterowac dzialalno$cia gospodarcza przedsigbiorstwa
(Unternehmensvertrdge, konzernrechtliche Organisationsvertrdge)'. Typowymi
instrumentami zarzadzania w ramach koncernu s3 umowy, na mocy ktorych
spotki dominujgce przejmuja czes¢ lub catos$¢ zarzadzania w spolce zaleznej
(Beherrschungsvertrag), uzyskuja uprawnienia do gromadzenia i decydowania
o przeznaczeniu zyskow spotek zaleznych itp.

Chociaz zgrupowanie spélek nie stanowi z reguly spétki cywilnej ani nawet
wspolnego przedsiewziecia wchodzacych w jego sktad przedsiebiorstw, to jednak
funkcjonuje w praktyce podobnie jak spotka handlowa. Okoliczno$¢ ta sugeruje,

12 M. Lutter jest zdania, ze z reguly zgrupowanie przypomina spétke osobowa prawa han-
dlowego (zob. M. Lutter, The Law..., s. 11).

124 E.J. Mastmacker, Verwaltung, Konzerngewalt und Rechte der Aktiondre, Karlsruhe 1958,
s.3041in.

12 K. Schmidt, Gesellschaftsrecht, Koln 1986, s. 372-373.
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aby do niektorych stosunkow interkorporacyjnych stosowaé odpowiednio nie-
ktdre zasady wyksztalcone w prawie spolek. Sprawa najwazniejszg jest jednak
uznanie zgrupowania spolek za realny byt prawno-ekonomiczny, ktéry wymaga
modyfikacji niektorych zasad prawa spélek. Adaptacja norm prawa handlowe-
go w tej dziedzinie jest zadaniem zaréwno judykatury, jak i ustawodawstwa.
Rozbiezno$¢ zdan w Unii Europejskiej na temat tresci dyrektywy w sprawie
zgrupowan spotek dowodzi, ze dziedzina ta bedzie jeszcze przez dlugi czas
przede wszystkim domena prawotworczej dziatalnosci sadow'.

6.3.2. Obowigzki spétek dominujacych i cztonkéw ich
organow zarzadzajacych wobec spétek zaleznych, ich
akcjonariuszy (udziatowcow) i wierzycieli

Kodeks spotek handlowych, podobnie jak wigkszos¢ europejskich ustaw o spot-
kach, nie zawiera odpowiedzi na pytanie, czy cztonkowie zarzadu spotki domi-
nujacej powinni si¢ kierowac interesem calego zgrupowania (holdingu), czy
jedynie interesem podmiotu dominujacego'?’. Nie wiadomo tez, czy obowiazek
lojalnosci i zakaz konkurencji, wigzace z mocy ustaw cztonkdw zarzadu spotki
dominujacej, rozciggaja sie rowniez na podlegte im spétki kontrolowane (por.
art. 211 i 380 k.s.h.). Istniejg rowniez watpliwosci, jak dalece organy spot-
ki zaleznej moga rezygnowa¢ z suwerennosci kierowanej przez siebie spotki.
Czlonkowie zarzadu i rady nadzorczej spolki, ktorg wigze kontrakt menedzerski
ze spotka dominujaca, nie sg zwolnieni z ustawowej odpowiedzialno$ci wobec
wlasnej spotki i jej akcjonariuszy, gdy dzialaja w interesie holdingu i pos$wie-
cajg interes ,,wlasnej” spotki, jezeli poswiecenia dokonane na rzecz grupy ,,nie
zostana jej zrekompensowane w rozsadnej perspektywie czasowej”'%. Na takim
stanowisku stojg m.in. judykatura belgijska i francuska. Dylemat piastunow
organow spotki zaleznej dotyczy tego, czy majg oni sie kierowac tylko interesem
spolki, ktorej sg piastunami, czy tez moga w jakims zakresie uwzgledni¢ réwniez
interes spdtki dominujacej, ktorej organom zawdzieczaja wybdr (nominacje)
w spolce zaleznej (np. czy moga udzieli¢ bezptatnej gwarancji spotce matce na
kredyt zaciggany przez nia w banku).

126 Zob. D. Wajda, Zgrupowania spélek w orzecznictwie sgdowym, PPH 2017/11, s. 28-33.

127 M. Olechowski, Interes spétki kapitatowej wobec relacji kontraktowych w grupach spétek
(zagadnienia wybrane) [w:] Prawo handlowe XXI wieku. Czas stabilizacji, ewolucji czy rewolucji.
Ksiega jubileuszowa Profesora Jozefa Okolskiego, red. M. Modrzejewska, Warszawa 2010, s. 668;
K. Oplustil, Regulaminy (kodeksy) grup spétek jako instrument realizacji interesu koncernowego
[w:] Z bada# nad prawem prywatnym. Ksigga pamigtkowa dedykowana Profesorowi Andrzejowi
Kochowi, red. A. Olejniczak, M. Orlicki, J. Pokrzywniak, Poznan 2017, s. 325.

128 A. Szumanski, Spor..., s. 14.
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80 Rozdzial pierwszy. Czes¢ ogdlna prawa spélek handlowych

Fragmentarycznych odpowiedzi na te i podobne pytania udzielaty dotad w za-
sadzie wylacznie doktryna i orzecznictwo krajéw o rozwinigtej gospodarce ryn-
kowe;j'?. Na przyktad w prawie antytrustowym traktuje si¢ spotke dominujaca
i spdtki zalezne jako jeden podmiot w sensie ekonomicznym, zwalniajac tym
samym uczestnikéw zgrupowania spolek od wymogéw interkorporacyjnej
konkurencji'*’. Spotek zaleznych nie traktuje si¢ w tej dziedzinie jako odrebnych
podmiotéw"!. Poza Niemcami i innymi panstwami, w ktérych wprowadzono
kompleksowe ustawy prawa koncernowego, przewaza opinia, ze problemy
zwigzane z funkcjonowaniem zgrupowan spolek nalezy pozostawi¢ doktrynie
ijudykaturze, a niektore zagadnienia regulowa¢ stopniowo w réznych dziedzi-
nach prawa (np. w prawie spdlek, prawie upadlosciowym i podatkowym)**2.
Préby zmierzajace do prawnego uregulowania tej problematyki znajdujg sie na
etapie dyskutowania projektow legislacyjnych. Doswiadczenia praktyki panstw
UE na tym polu pozwalajg na dokonanie nastepujacego podsumowania kierun-
kow rozwoju prawa i judykatury sagdowej. Osoby zarzadzajace zgrupowaniami
spotek mogga si¢ kierowa¢ interesem calego holdingu przy jednoczesnym posza-
nowaniu ustawowego minimum autonomii podmiotéw zaleznych (obowigzek
przestrzegania procedur ustawowych i ,,konstytucji” tych spétek) oraz uwzgled-
niania intereséw wspdlnikow (akcjonariuszy) i wierzycieli spotek zaleznych.

Konieczno$¢ kierowania sie przez zarzad spotki dominujacej interesem catego
zgrupowania przy réwnoczesnym uwzglednianiu interesu wspolnikéw (ak-
cjonariuszy) spolek zaleznych akcentuje m.in. francuski sad kasacyjny w wy-
roku z 4.02.1985 r., J.C.P. 1986, I, nr 20585, wydanym w sprawie Rozenblum.
W orzeczeniu tym uznano wyraznie, Ze osoby sprawujace zarzad nad spotkami
nalezacymi do zgrupowania moga si¢ kierowa¢ interesami ekonomicznymi, spo-
tecznymi lub finansowymi catego ugrupowania, o ile jest to rdwniez korzystne
przynajmniej w dluzszym okresie dla spotki, za ktora s3 odpowiedzialne. Jed-
noczesnie jednak spotki dominujgce sa zobowigzane do zachowania réwnowagi
intereséw spolek zaleznych i spotki dominujace;.

Czlonkowie zarzadzajacy spotkami zaleznymi mogg sie kierowa¢ interesem
zgrupowania jedynie wowczas, gdy miedzy cztonkami holdingu istniejg trwale
powiazania kapitalowe i organizacyjne. Dokonywanie przysporzen na rzecz
grupy lub jej czlonka w innych okolicznosciach jest uznawane za naduzy-

129 Zob. R. Kraakman (i in.), The Anatomy of Corporate Law, Oxford 2009, s. 140-141, 176 i n.

130 Por. art. 4 pkt 1 u.o.kk.

B Wyrok TS z 31.10.1974 r., 15/74, Centrafarm v. Sterling Drug, EU:C:1974:114.

132 Problematyke tzw. faktycznych koncernéw i przedsigbiorstw powigzanych uregulowano
fragmentarycznie takze w niemieckiej ustawie o spotkach akcyjnych z 1965 r.; por. G. Hueck,
Gesellschaftsrecht..., s. 373 i n., oraz H. Wiedemann, The German Experience with the Law of Af-
filiated Enterprises [w:] Legal and Economic Analyses on Multinational Enterprises, red. K. Hopt,
Berlin-New York 1982, s. 21 in.
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cie mienia spdtki i zagrozone sankcjami karnymi oraz cywilnymi. Uznanie
»interesu grupy” pod warunkiem spelnienia podobnych warunkéw nastapito
w orzecznictwie lub ustawodawstwie kilku panstw UE (np. w Belgii, Holandii, we
Wrhoszech i w pafistwach skandynawskich)'**. Rekomendacje grupy ekspertow
powotanej przez Komisje Europejska w 2010 r. uznaja potrzebe wydania przez
KE zalecenia, aby panstwa cztonkowskie uznaty ,interes grupy” jako dyrektywe
dzialania piastunéw spétek wchodzacych w sktad holdingu, ktéra powinna
ulatwi¢ im pod pewnymi warunkami unikniecie odpowiedzialnoéci karnej i cy-
wilnej w razie dokonywania ,,po$wigcent” na rzecz grupy. Dokument ten trafnie
podkresla obowigzek kojarzenia intereséw czlonkéw grupy. Funkcjonariusze
spotki zaleznej moga, lecz nie musza, uwzgledni¢ interes grupy. Jednoczesnie
osoby zarzadzajgce spotka dominujacg majg obowiazek zarzadza¢ grupa i jej
czlonkami zgodnie z ogdlnym interesem holdingu'**. Raport zwraca takze uwage
na potrzeby ujawnienia wejscia i wyjscia w zycie spotki z grupy'*. Problematyce
prawa koncernowego pos$wiecone sg rowniez rozwazania w przedstawionym
przez Komisj¢ Europejska w 2012 r. planie dziatania'**. Wskazuje si¢ na ko-
nieczno$¢ zgloszenia inicjatyw w zakresie uproszczenia sposobu przekazywania
inwestorom informacji o strukturze grupy i skoordynowane, unijne dzialania
zmierzajace do uznania koncepcji ,interesu grupy”'¥. Jednoczesnie Komisja
ze sceptycyzmem odniosta sie do mozliwosci calosciowego uregulowania prawa
holdingowego w ramach prawa wtdrnego Unii Europejskiej'*.

W Polsce kluczowe pojecia i instrumenty prawa zgrupowan spotek poddano
systemowej i poglebionej analizie w zwigzku z debata nad dwoma konkurencyj-
nymi projektami krajowej regulacji prawa grup spétek sformutowanymi w la-
tach 2009-2011"%. Projekt Komisji Kodyfikacyjnej Prawa Cywilnego z 2010 r.
zawieral klauzule generalna, ktora zakladala obowigzek kojarzenia interesu
grupy i jej uczestnikow. Kluczowy przepis tej regulacji stanowil, ze: ,,Spotka
dominujaca oraz spotka zalezna, uczestniczaca w grupie spétek moze kierowaé
sie takze interesem grupy, o ile lezy to réwniez w interesie tej spotki oraz gdy

133 Cross-Border Issues in Groups of Companies. Reflection Group on the Future of E.U. Company
Law, Bruxelles 11.03.2011,s. 2in.

134 Cross-Border...,s. 21n.

1% Projekt Komisji Kodyfikacyjnej prawa holdingowego z 2010 r. byl w pelni zgodny z wy-
tycznymi przyjetymi przez grupe ekspertéw KE z 2011 r.

1% Plan dziatania: Europejskie prawo spétek i fad korporacyjny - nowoczesne ramy prawne na
rzecz bardziej zaangazowanych udziatowcow i zrownowazonych przedsigbiorstw, http://eur-lex.europa.
eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52012DC0740&from=PL (dostep: 21.07.2021 r.).

%" Plan dzialania...

8 Plan dziatania...

13 Zalozenia projektu przedstawionego przez Komisje Kodyfikacyjna Prawa Cywilnego oraz
przez Polska Konfederacje Pracodawcéw Prywatnych Lewiatan (obecnie: Konfederacje Lewiatan),
popieranego przez Ministerstwo Gospodarki, analizuje A. Szumanski, Proby regulacji prawa grup
spotek w Polsce (2009-2011), M. Praw. 2011/24 (dodatek).
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