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1 Kilka uwag do nowelizacji Kodeksu spotek handlowych
dr Kamil Szmid'

Przedmiotem publikacji sa wybrane aspekty zmian w Kodeksie spdtek handlowych?, majgce na celu wprowadzenie do
polskiego systemu prawa holdingowego (prawa grup spotek, prawa koncernowego), obejmujacego regulacje relacji
prywatno-prawnych miedzy spétka dominujaca a jej spdtkami zaleznymi, w sposdb uwzgledniajacy interes wierzycieli,
cztonkéw organdéw oraz drobnych wspdlnikéw (akcjonariuszy) spotki zaleznej. W ramach nowelizacji wyposazono rady
nadzorcze w narzedzia umozliwiajgce prowadzenie bardziej efektywnego nadzoru korporacyjnego, a takze wyelimino-
wano niektére watpliwosci podnoszone dotychczas przez przedsiebiorcédw i przedstawicieli doktryny?. Regulacja od
poczatku wywotywata watpliwosci w doktrynie prawa handlowego.

Projekt wptynat do Sejmu w dniu 23.8.2021 r.%, po tym jak zostat przyjety przez Rade Ministréw na posiedzeniu w dniu
17.8.2021 r. Prezes Rady Ministréw zobowiazat Ministra Aktywéw Parnstwowych do dokonania, sze$¢ miesiecy po wejsciu
ustawy w zycie, analizy obcigzenia sagdownictwa powszechnego nowymi zadaniami wynikajagcymi z wprowadzonych
przepisow. Ustawa zostata przyjeta przez Sejm w dniu 10.2.2022 r. po trzecim czytaniu. Senat — powotujac sie na liczne ne-
gatywne ekspertyzy w zakresie przyjetych rozwigzan - podjat uchwate o odrzuceniu projektu w catosci. W dniu 24.2.2022r.

Sejm jednak odrzucit stanowisko Senatu. W efekcie ustawa ma wejs¢ w zycie po szesciu miesigcach od ogtoszenia.

Wprowadzenie

W ustawie ZmKSHU mozna wyodrebni¢ trzy kluczowe
obszary regulacji:

1) wprowadzajace do polskiego prawa spdtek handlowych
regulacje prawa holdingowego (prawa grup spélek, prawa
koncernowego);

2) zwigkszajace efektywnos¢ rad nadzorczych spoétek (obo-
wigzek zarzadu do udzielania z wlasnej inicjatywy okre-
$lonych informacji radzie nadzorczej; wprowadzenie
obowigzkéw sprawozdawczych rad nadzorczych; okre-
$lenie zasad funkcjonowania komitetow rady nadzorczej
oraz zasad delegowania czlonkéw rady nadzorczej do sa-
modzielnego pelnienia czynnoéci nadzorczych; rozsze-
rzenie katalogu 0s6b wyltaczonych od mozliwosci bycia
czlonkiem zarzadu, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej,
likwidatorem albo prokurentem; instytucja doradcy rady
nadzorczej i postepowanie kwalifikacyjne);

3) dookreslenie zasad wygasnigcia mandatu czfonka organu
spolki kapitalowej (wyeliminowanie watpliwosci podno-
szonych przez przedsiebiorcéw i przedstawicieli doktry-
ny), »skodyfikowanie” obowiazku lojalnoéci cztonkéw or-
ganow zarzadzajacych i nadzorczych spotek kapitalowych
czy dookreslenie zasad odpowiedzialno$ci (tzw. business
judgement rule).

Ocena przyjetej regulacji prawa
holdingowego wzgledem obecnego
stanu prawnego

Obecnie KSH nie reguluje kompleksowo zagadnien zwig-
zanych z zawieraniem i dopuszczalno$cig uméw holdingo-

wych. W tym zakresie polski ustawodawca nie skorzystal
chociazby z wzorca niemieckiego®. Jednak ustawodawca pol-
ski zdecydowat sie na uregulowanie w KSH pewnych kwestii
zwigzanych z zawieraniem tego typu uméw. Wsrdd podsta-
wowych probleméw regulowanych przez prawo holdingowe
wymienia si¢ wlasnie materie¢ objeta unormowaniem zawar-
tym w obecnym art. 7 KSH, tj.:

1) odpowiedzialnos¢ spotki dominujacej za szkode wyrza-
dzona spoélce zaleznej (np. w przypadku tworzenia w ra-
mach holdingu centréw zyskéw i centréw kosztéw) oraz

2) odpowiedzialno$¢ spotki dominujacej wzgledem wierzy-
cieli spotki zaleznej, ktorej majatek jest z reguty wiek-
szy od majatku spolki zaleznej bedacej dluznikiem, co
oznacza naruszenie ,podstawowej zasady prawa spolek
kapitatowych, jaka jest ograniczenie odpowiedzialnosci
wspolnika za zobowigzania spotki™.

W tym miejscu zaznaczy¢ nalezy, ze odpowiedzialnos¢
spotki dominujacej wzgledem wierzycieli spotki zaleznej byta
takze przedmiotem regulacji projektu Dziewiatej Dyrektywy
Rady UE z 1985 r. o holdingach’. Przepis art. 29 ust. 1 pro-

! Autor jest adwokatem, partnerem w kancelarii KML Legal Szmid San-
der Sp. p., przewodniczacym Sekcji Prawa Gospodarczego i Handlowego
przy Okregowej Radzie Adwokackiej w Warszawie.

? Dalej jako: Projekt ZmKSHU.

* Catos¢ projektu dostepna na: https://www.sejm.gov.pl/sejm9.nsf/agent.
xsp?symbol=RPL&Id=RM-0610-98-21.

* Druk nr 1515.

® Zob. szerzej A. Szumariski [w:] S. Soltysiriski, A. Szajkowski, A. Szu-
mapiski, J. Szwaja, Kodeks spotek handlowych. Komentarz. T. I. Przepisy
ogolne. Spotki osobowe. Komentarz do artykuléw 1-150, Warszawa 2006,
s. 139.

¢ Ibidem, s. 142.

7 Projekt ten nigdy nie zostal opublikowany w Dzienniku Urzedowym
Wspolnot Europejskich. Nalezy do tzw. projektéw nieoficjalnych. Szczego-
towe omowienie projektu mozna znalezé w A. Szumarnski [w:] S. Soltysirski,
A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks...T. 1, op. cit., s. 142-145;
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jektu Dziewiatej Dyrektywy przewidywal odpowiedzial-
no$¢ z mocy prawa spolki dominujacej za zobowiazania
spolki zaleznej wobec jej wierzycieli przez caly rok obo-
wigzywania umowy w przypadku koncernu umownego.
Natomiast taki obowigzek nie istnial w przypadku koncer-
nu faktycznego (de facto). Pomimo Ze nastepnie zarzucono
pomyst unijnej regulacji w zakresie prawa holdingowego, to
w raporcie ,,The High Level Group of Company Experts on
a Modern Regulatory Framework for Company Law” wska-
zano na potrzebe wzmocnienia ochrony wierzycieli®. Raport
zaleca przyjecie zasady odpowiedzialnosci dyrektorow spotki
kapitatowej za zobowigzania spotki jako sankeji za prowadze-
nie dziatalno$ci spotki w sytuacji, gdy mozna bylo przewi-
dzie¢, ze spotka nie bedzie w stanie splaca¢ swoich dlugow
(koncepcja wrongful trading)®. Eksperci proponowali objecie
ta odpowiedzialno$cig réwniez ,,ukrytych” dyrektoréw spotki
(shadow directors), tym samym dostrzegajac pewne zjawiska
w spolce, ktére moga prowadzi¢ do naduzycia formy spoéiki.
Potrzeba wzmocnienia ochrony wierzycieli spotki, zwtasz-
cza w holdingach, byla widoczna na tle ostatniego kryzysu
finansowego.

Obecnie obowigzujacy przepis art. 7 KSH dotyczy wy-
facznie uméw holdingowych, a wiec poza zakresem materii
objetej ta regulacja znajduja sie holdingi wyltacznie faktycz-
ne, a takze umowy nieholdingowe, ktére nie prowadza do
okreslenia w sposob trwaly ustrojowych konsekwencji praw-
nych, bedacych nastepstwem stosunku dominacji i zaleznosci
(4. przejecia zarzadzania spotky zalezng przez spétke domi-
nujacy, odprowadzania zysku przez spétke zalezng do spotki
dominujgcej, w znaczeniu ponoszenia czesci kosztow spotki
dominujacej przez spotke zalezng i zwigzanag z tym odpowie-
dzialnoscia)'. Interpretacja art. 7 ust. 2 KSH budzita rozbiez-
nosci w doktrynie. Z istoty rzeczy bowiem spétka dominujaca
nie odpowiada wobec 0sdb trzecich za zobowigzania spotki
zaleznej. Wierzyciele spotki zaleznej sg osobami trzecimi wo-
bec spotki dominujgcej. Wynika to z fundamentalnej zasady
prawa handlowego, w my$l ktérej ,wspdlnik (akcjonariusz)
spolki kapitatowej nie odpowiada swoim majatkiem za zobo-
wigzania spotki kapitatowej, w ktorej uczestniczy”"'. W kon-
sekwencji cze$¢ autorow podkreslala, Ze odpowiedzialno$é
spotki dominujacej wobec wierzycieli spétki zaleznej moze
by¢ oparta jedynie na konstrukcjach wynikajacych z ogélnie
obowigzujacych unormowan prawa cywilnego (np. porecze-
nie)'?. Natomiast w umowie koncernowej mozna byto przyjaé
odpowiedzialnoé¢ spotki dominujacej wzgledem wierzycieli
spolki zaleznej, nie mozna za$ bylo jej wyltaczy¢, gdyz po-
zbawione sensu jest wylaczenie odpowiedzialnosci, ktéra
i tak nie istnieje"’. Natomiast istnieja przepisy przeciwne,
tj. art. 151 § 4 oraz 301 § 5 KSH, bedace przepisami ustro-
jowymi, a zatem bezwzglednie obowigzujacymi'’. Podobnie
P. Pinior wskazywal, ze brak jest przepiséw przewidujacych
odpowiedzialno$¢ spdtki dominujgcej za zobowigzania spot-
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ki zaleznej. Zdaniem autora sp6tka dominujaca, jezeli nie
przejmie na podstawie okreslonych czynnosci prawnych od-
powiedzialnosci wobec wierzycieli za zobowigzania spétki
zaleznej, nie odpowiada wobec wierzycieli za zobowigzania
spotki zaleznej". Przeciwny poglad przyjmowal A. Szumarn-
ski, ktorego zdaniem przepis art. art. 7§ 3 zd. 2 wzw. z art. 7
§ 2 KSH pozwalal na przyjecie szczegdlnego domniemania,
bedgcego sankcja za brak ujawnienia w rejestrze wylacze-
nia lub ograniczenia odpowiedzialnosci spotki dominujacej
wzgledem wierzycieli spotki zaleznej. Domniemanie takie
oznaczalo, ze z mocy powotanych przepiséw spotka dominu-
jaca odpowiedzialna byta wobec wierzycieli spotki zaleznej.
Natomiast nie miato ono znaczenia w sytuacji wykonania
obowiazkéw rejestrowych przez spotki zawierajace umo-
wy holdingowe'. Ponadto domniemanie dotyczylo jedynie
przypadku, w ktérym zawarta zostala umowa zawierajaca
klauzule wymienione w art. 7 § 1 KSH.

Zawarcie umowy o skutkach przewidzianych wart. 7 KSH
mozna bylto w istocie traktowac¢ jako zinstytucjonalizowane
naruszenie formy spétki akcyjnej, albowiem w rezultacie
zawarcia umow o zarzadzanie lub przekazywanie zyskow
spolka zalezna staje si¢ w istocie narzedziem realizacji celow
i interesow spotki dominujacej'’. Nie oznacza to, ze kazdy
stosunek dominacji i zaleznosci prowadzi¢ ma do przyje-
cia odpowiedzialnosci spotki dominujacej za zobowigzania
spolki zaleznej, poniewaz takie stanowisko byloby zaprze-
czeniem idei holdingu i spétki kapitalowej jako takiej, ktd-
rej zasadniczym atrybutem jest wla$nie ograniczenie odpo-
wiedzialnosci osobistej wspdlnikow za zobowigzania spotki
(w tym przypadku wspélnikiem-akcjonariuszem jest spotka
dominujgca). Nalezy si¢ jednak odwota¢ do pojecia intere-
su spolki, ktory co prawda powinien by¢ wyktadany przede

zob tez K. Bohlhoff, ]. Budde, Company Groups - The EEC Proposal for
a Ninth Directive in the light of the Legal Situation in the Federal Repu-
blic of Germany, ,,Journal of Comparative Business and Capital Markets”
Nr /1984, s. 163-197.

® Raport zostal opracowany w listopadzie 2002 r. przez grupe eksper-
tow prawa spolek pod przewodnictwem J. Wintera. Grupa zostata powo-
tana przez Komisje Europejska w 2001 r. (Grupa Wintera). W sklad grupy
wchodzili: . Winter, .M. Garrido Garcia, K.J. Hopt, J. Rickford, G. Rossi,
J. Schans Christensen, J. Simon. Raport dostepny na: http://www.ecgi.org/
publications/documents/report_en.pdf.

° Zob. s. 68-69 Raportu.

10 Zob. szerzej A. Szumariski [w:] S. Soltysiriski, A. Szajkowski, A. Szu-
mariski, J. Szwaja, Kodeks...T. I, op. cit., s. 142 i 144.

" M. Rodzynkiewicz, Kodeks spotek handlowych. Komentarz, Warszawa
2009, s. 36-37.

% Ibidem.

* Ibidem.

'* Zob. M. Bieniak [w:] J. Bieniak, M. Bieniak, G. Nita-Jagielski, K. Oplu-
stil, R. Pabis, A. Rachwal, M. Spyra, G. Suliniski, M. Tofel, R. Zawtocki,
Kodeks spolek handlowych. Komentarz, Warszawa 2011, s. 54; T. Siemigt-
kowski, R. Potrzeszcz [w:] Komentarz do kodeksu spétek handlowych. T. 1.
Spotka akcyjna i przepisy karne, pod red. R. Potrzeszcza, T. Siemigtkowskie-
g0, kom. do art. 7 KSH, uw. 8.

5 Zob. P. Pinior [w:] Kodeks spétek handlowych. Komentarz, pod red.
J. Strzepki, Warszawa 2003, s. 57.

16 Zob. A. Szumariski [w:] Kodeks..., T. T, op. cit., s. 147.



