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PRZEDMOWA

Szanowni Panistwo,

mamy przyjemno$¢ oddaé w Panstwa rece komentarz do tzw. prawa
holdingowego przygotowany w kancelarii Crido Legal J. Zidtek
i Wspdlnicy sp. k. Komentarz odnosi si¢ do materii okrzyknietej
jedna z najwigkszych (czy nawet najwiekszg) i rewolucyjnych nowe-
lizacji Kodeksu spotek handlowych (ustawa z 9.02.2022 r. o zmianie
ustawy — Kodeks spolek handlowych oraz niektérych innych ustaw,
Dz.U. poz. 807). W naszej pracy skoncentrowali$my sie na tej czesci
Nowelizacji, ktora dotyczy wlasnie prawa holdingowego. Nie ulega
kwestii, ze zmiany te maja charakter systemowy i moga nie$¢ za soba
daleko idace konsekwencje dla uczestnikéw obrotu.

Nasz komentarz opracowali praktycy. Jego autorami i redaktorami
sa bowiem doswiadczeni prawnicy korporacyjni, doradzajacy na co
dzien spotkom prawa handlowego w ramach Zespoléw Corporate
i M&A kancelarii Crido Legal.

Naszym celem bylo przede wszystkim stworzenie materiatu uzy-
tecznego dla praktykéw, w tym przedsiebiorcow, cztonkéw organdw
spotek, adwokatow, radcow prawnych i notariuszy. W zwigzku z tym
starali$my sie omowic¢ problemy, ktére moga pojawi¢ sie u uczestni-
kow obrotu podczas stosowania przepiséw, a aby zapewnic¢ wiekszg
przejrzysto$é, zawarliSmy w opracowaniu przyklady, grafy i wykresy.

Z perspektywy czasu trzeba powiedzie¢, ze przygotowanie praktycz-
nego komentarza do niefunkcjonujacych dotychczas w obrocie insty-
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tucji prawnych stanowilo nie lada wyzwanie intelektualne. Materia
jest nie tylko niezwykle ztozona, ale takze, co stanowilo dodatkowa
trudno$¢, niestety w wielu obszarach niedoskonata. Jakkolwiek poru-
szane w treSci Komentarza kwestie dyskutowalismy w gronie Autoréw
i Redaktorow, probujac wypracowad tym samym najbardziej prawdo-
podobng i prawidlowg interpretacje komentowanych przepiséw oraz
zidentyfikowac¢ istotne zagadnienia praktyczne, kazdy z Autoréw wy-
raza w Komentarzu wlasne poglady, w zwigzku z czym mozliwe sg
pewne réznice w prezentowanych stanowiskach.

Komentowana przez nas Nowelizacja przyjmowana byta w atmosferze
goracego sporu prawniczego, a Projektodawcy mierzyli sie zaréwno
z argumentami przemawiajacymi za brakiem potrzeby przyjmowa-
nia takich przepisow, jak i konstruktywng krytyka, w ramach ktorej
prezentowano szereg rozwigzan alternatywnych. Jednak to wlasnie
»prawo holdingowe” w brzmieniu co do zasady zbieznym z inicjatywa
Projektodawcy bedzie od pazdziernika 2022 r. obowiazujacym w Pol-
sce prawem. W zwigzku z tym, cho¢ jest ono niedoskonale i mozna
(i zapewne w wielu obszarach nalezy) zgltasza¢ postulaty co do do-
konania stosownych korekt, juz jesienig przedsiebiorcy beda musieli
zadba¢ o stosowanie nowych przepiséw wilasnie w tym brzmieniu.

Korzystajac z okazji, dziekujemy wszystkim cztonkom zespotu CRIDO,
ktérzy wspierali nas w pracach. Szczegdlne podzigkowanie kierujemy
do Anny Wcisto, Konrada Sadowskiego, Filipa Sobocinskiego i Mi-
chata Tokarza. Ponadto bardzo dzigkujemy prof. dr. hab. Aleksan-
drowi Kappesowi za dokonanie recenzji opracowania oraz przedsta-
wienie wnikliwych uwag i komentarzy.

Mamy ogromng nadzieje, Ze nasza analiza i wnioski, do ktérych
doszlismy, okaza si¢ pomocne przy wdrazaniu nowych przepiséw
w Panstwa organizacjach.

Warszawa, 18.05.2022 r.

Mateusz Baran i Aleksandra Czarnecka



Art. 4 § 1 pkt 4 lit. f

Stowniczek. Spétka dominujaca.
Wywieranie decydujgcego wptywu

f) wywiera decydujgcy wplyw na dzialalnos¢ spotki kapitatowej
zaleznej albo spoldzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez zawar-
cie miedzy spotkq dominujgcq a spotkqg zalezng umowy prze-
widujgcej zarzqdzanie spotkq zalezng lub przekazywanie zysku
przez takq spotke

1. Wprowadzenie art. 4 § 1 pkt 4 lit. f
a uchylenie art. 7 k.s.h.

1.1. Wprowadzenie art. 4 § 1 pkt 4 lit. f jest zwigzane z uchyleniem
z dniem 13.10.2022 r. art. 7 k.s.h.

1.2. Artykul 7 k.s.h. regulowal tzw. koncerny umowne, wprowadza-
jac mozliwo$¢ zawierania umow o zarzadzanie spdtka zalezng lub
przekazywanie zysku przez taka spotke. Jego tres¢ zostata w pewnym
zakresie przeniesiona do art. 4 § 1 pkt 4 lit. f k.s.h., ktéry stanowi,
ze spotka dominujacy jest taka spétka handlowa, ktéra wywiera de-
cydujacy wplyw na dziatalnos¢ spotki kapitatowej zaleznej albo sp6l-
dzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez zawarcie miedzy spotka do-
minujacg a spotka zalezng umowy przewidujacej zarzadzanie spdtka
zalezng lub przekazywanie zysku przez taka spoltke.
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1.3. Dzieki temu mozliwo$¢ utworzenia ,,grupy spotek” w rozumieniu
art. 4 § 1 pkt 5' k.s.h. istnieje réwniez wtedy, gdy wywieranie decydu-
jacego wplywu na dziatalno$¢ spotki kapitatowej zaleznej albo spot-
dzielni zaleznej wynika z umowy o zarzadzanie lub o przekazywanie
zysku (art. 4 § 1 pkt 4 lit. f k.s.h.).

1.4. Regulacja art. 4 § 1 pkt 4 lit. f k.s.h., w przeciwienstwie do uchy-
lonego art. 7 k.s.h., nie przewiduje obowigzku sktadania wyciagdw
z umoéw czy ujawniania okolicznosci, czy umowa reguluje lub wylacza
odpowiedzialno$¢ spotki dominujacej (uchylony art. 7§ 11 2 k.s.h.).
Nalezy zatem przyja¢é, ze jesli nawet strony wprowadza w tresci
umowy jakiekolwiek postanowienia dotyczace odpowiedzialnosci
spotki dominujacej wobec spoiki zaleznej, beda one miaty skutek je-
dynie pomigdzy stronami tejze umowy.

2. Uchwata wspdlnikdw lub akcjonariuszy

2.1. Dla zawarcia uméw, o ktérych mowa w art. 4 § 1 pkt 4 lit. fk.s.h,,
konieczne jest podjecie uchwaly wspélnikow (art. 228 pkt 6 k.s.h.),
uchwaly akcjonariuszy (art. 300* pkt 5 k.s.h.) lub uchwaly walnego
zgromadzenia (art. 393 pkt 7 k.s.h.).



Art. 4 § 1 pkt 5
Grupa spotek

5') grupa spétek - spétke dominujgcq i spotke albo spotki zalezne,
bedgce spotkami kapitatowymi, kierujqgce sie zgodnie z uchwalg
o uczestnictwie w grupie spotek wspélng strategig w celu reali-
zacji wspolnego interesu (interes grupy spotek), uzasadniajgcg
sprawowanie przez spotke dominujgcg jednolitego kierownictwa
nad spétkq zalezng albo spétkami zaleznymi

1. Uwagi wstepne

Nowelizacja wprowadza do stowniczka Kodeksu spotek handlo-
wych pojecie grupy spolek. Pojecie to ma kluczowe znaczenie dla ca-
tej regulacji prawa holdingowego, poniewaz tylko spotki stanowigce
grupe spotek w rozumieniu komentowanego przepisu moga korzystaé
z wprowadzanych przez Nowelizacje mechanizméw.

2. Okreslenie ,,grupa spotek”

2.1. Wprowadzenie pojecia grupy spoltek do Kodeksu spélek hand-
lowych. Zgodnie z zalozeniem Projektodawcy wprowadzone pojecie
grupy spolek ma na celu okresli¢ , kwalifikowany stosunek dominacji
i zalezno$ci miedzy okreslonymi spotkami tworzacymi grupe spé-
tek” (Uzasadnienie, s. 6). ,,Grupa spolek” w znaczeniu nadanym art. 4
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§ 1 pkt 5! k.s.h. stanowi zatem autonomiczng kategorie normatywna,
a dla kwalifikacji jako ,,grupa spdtek” konieczne jest spetnienie prze-
widzianych w jej definicji warunkéw.

2.2. Pojecie grupy spolek w powszechnym rozumieniu. Chociaz
przepisy Kodeksu spotek handlowych rzeczywiscie nie postugiwaty
sie dotychczas pojeciem grupy spoélek, to bylo i jest to pojecie po-
wszechnie stosowane przez praktyke obrotu (np. Grupa PKN Orlen,
Grupa PZU, ktére sam Projektodawca powoluje w Uzasadnieniu,
s. 8). Méwiac o ,grupie spotek”, przedsiebiorcy referowali dotych-
czas np. do pozostawania w stosunku dominacji i zaleznosci w ro-
zumieniu przepisow Kodeksu spotek handlowych, sprawowania
kontroli w rozumieniu art. 4 pkt 4 ustawy z 16.02.2007 r. o ochro-
nie konkurencji i konsumentéw (Dz.U. z 2021 r. poz. 275) czy pozo-
stawania w grupie kapitalowej w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 u.r.
(zob. szerzej komentarz do art. 206, 300 oraz 374 k.s.h.). Komen-
towany art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. formutluje natomiast szereg dalej ida-
cych przestanek, takich jak kierowanie sie wspolng strategia w celu
realizacji interesu grupy spotek czy podjecie uchwaty, ktore wa-
runkujg istnienie ,,grupy spotek” we wprowadzanym przezen ro-
zumieniu.

2.3. Pojecie grupy spolek w znaczeniu powszechnym i normatyw-
nym. Nie ulega watpliwosci, ze rozbiezny zakres desygnatéw ,,grupy
spotek” w rozumieniu potocznym i zakres desygnatéow ,,grupy spo-
tek” w znaczeniu normatywnym (kwalifikowanym) moze prowadzi¢
do powstania szeregu praktycznych watpliwosci. Jednoczesnie moga
istnie¢ zaréwno grupy spolek w znaczeniu potocznym (brak prze-
ciez obowigzku tworzenia kwalifikowanej grupy spotek), powszech-
nie stosowanym, jak i grupy spolek ,kwalifikowane”, ktore spetnity
kryteria powstania grupy spélek w rozumieniu analizowanego prze-
pisu i ktdre, zgodnie z przepisami art. 206 § 1 pkt 5, art. 300°' § 1
pkt 5 oraz art. 374 § 1 pkt 5 k.s.h., muszg postugiwac sie okresleniem
»grupa spolek” (por. komentarz do art. 206 § 1 pkt 5, art. 300° § 1
pkt 5 oraz art. 374 § 1 pkt 5 k.s.h.).
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3. Kryteria powstania grupy spoétek

3.1. Powstanie grupy spélek w rozumieniu analizowanego przepisu
jest mozliwe jedynie po spelnieniu okreslonych przestanek o charak-
terze podmiotowym i przedmiotowym.

3.2. Grupe spdlek moga zatem utworzy¢ (i) spotka dominujgca
i spotka zalezna, ktore (ii) s spotkami kapitalowymi.

3.3. Spolki te powinny (i) kierowad si¢ wspolng strategia w celu reali-
zacji wspdlnego interesu, zgodnie z (ii) powzietg uchwalg o uczestni-
ctwie w grupie spolek, co uzasadnia (iii) sprawowanie przez spotke
dominujgca jednolitego kierownictwa nad spdtka zalezng albo spot-
kami zaleznymi.

4. Spotka dominujaca i spotka zalezna

4.1. Grupe spolek tworza spotka dominujaca i spétka albo spotki
zalezne, bedace spotkami kapitalowymi. Definicje spotki dominu-
jacej i spotki zaleznej znajdowaly si¢ juz wczesniej w Kodeksie spd-
tek handlowych i byly szeroko komentowane przez pismiennictwo
prawnicze, w zwiazku z tym ich analiza nie bedzie przedmiotem ni-
niejszego Komentarza.

4.2. Stosunek dominacji. Nalezy jednak w tym miejscu podkresli¢,
ze istnienie stosunku dominacji jest warunkiem sine qua non utwo-
rzenia grupy spolek i uczestnictwa w niej. Ustanie stosunku domina-
cji stanowi natomiast o ustaniu grupy spétek (zob. szerzej komentarz
do art. 21%° k.s.h.).

5. Spotki kapitatowe

5.1. Brzmienie przepisu. Grupa spolek w rozumieniu analizowanego
przepisu moze by¢ utworzona przez ,,spétke dominujaca i spétke albo
spolki zalezne, bedace spétkami kapitatlowymi”. Taki sposéb sformu-
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fowania przepisu moze budzi¢ watpliwosci co do tego, czy przymiot-
nik , kapitalowe” odnosi si¢ jedynie do spotki albo spotek zaleznych,
czy takze do spdtki dominujace;j.

5.2. Intencja Projektodawcy. Wydaje sig, ze intencja Projektodawcy,
wyrazong m.in. w odpowiedziach na zglaszane w toku procesu legis-
lacyjnego pytania, byto, aby spotka dominujacg mogta by¢ tez spdtka
osobowa (uwaga nr 296 do Projektu wraz z odpowiedzig).

5.3. Spolki w grupie spotek muszg by¢ spétkami kapitalowymi.
W mojej ocenie jednak literalna wykladnia przepiséw oraz zalozenie
wewnetrznej spojnosci i racjonalnosci regulacji kaze przyjaé, ze przy-
miotnik ,kapitalowe” odnosi si¢ zaréwno do spdtek zaleznych, jak
i spotki dominujace;j.

Okreslenie ,,bedace spdtkami kapitatowymi” zostalo wprowadzone
po przecinku, a zatem niejako poza nawiasem, co moze wskazywac,
ze powinien on odnosi¢ si¢ do wszystkich spolek grupy.

Ponadto przyktadowo w art. 21° § 2 k.s.h., ktéry stanowi o odpowie-
dzialnosci spotki dominujgcej, mowa jedynie o odpowiedzialnosci
cztonkéw organéw typowych wlasnie dla spoélek kapitalowych. Wy-
laczenie odpowiedzialnosci wspdlnika czy komplementariusza spotki,
jezeli miatoby mie¢ miejsce, powinno zosta¢ wprowadzone wprost
i jednoznacznie w tresci przepisu. W przeciwnym razie konieczne by-
toby stosowanie karkotomnej, i w mojej ocenie nieuprawnionej, ana-
logii albo przyjecie, ze wspdlnicy spdtek osobowych odpowiedzialni
za reprezentacj¢ i prowadzenie ich spraw nie sa zwolnieni z odpowie-
dzialnosci na gruncie art. 21° § 2 k.s.h.

5.4. Zasada numerus clausus. Kodeks spétek handlowych formutuje
zamkniety katalog spotek handlowych. Jako spolki kapitatowe kwa-
lifikowane sg jedynie spétka z o.0., P.S.A. i spétka akcyjna (art. 4 § 1
pkt 2 k.s.h.).

5.5. Spotki w organizacji. Nalezy przyja¢, ze grupe spétek mogg two-
rzy¢ spolki kapitalowe ,,w organizacji”, jako Ze status ,,w organizacji”
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stanowi jedynie stadium powstawania i tworzenia sie spotek kapitato-
wych (D. Kupryjanczyk [w:] Kodeks spotek handlowych. Komentarz,
red. Z. Jara, Legalis 2020, komentarz do art. 11). Spétka w organizacji
jest juz natomiast autonomicznym podmiotem, ktéry zachowuje zdol-
nos$¢ do nabywania praw, zaciggania zobowigzan, moze pozywac i by¢
pozywana. Przy czym nalezy od razu wskaza¢, ze stosowanie prze-
pisow o grupie spotek w przypadku spétki w organizacji bedzie dos¢
ograniczone z uwagi na doniosto$¢ prawng wpisu w KRS wzmianki
0 uczestnictwie w grupie spolek (zob. szerzej komentarz do art. 21').

5.6. Wylaczenia stosowania przepisow. Zgodnie z art. 21' § 2 k.s.h.
przepiséw ustawy o spolce zaleznej nie stosuje si¢ do (i) spoiki pub-
licznej, (ii) spotki, ktora jest spotka w likwidacji i rozpoczeta podzial
swojego majatku albo jest spdtka w upadlosci oraz (iii) spotki bedgcej
podmiotem objetym nadzorem nad rynkiem finansowym w rozumie-
niu art. 1 ust. 2 u.n.r.f. (zob. szerzej komentarz do art. 21').

6. Spotka zagraniczna

6.1. Spolka zalezna nie moze by¢ spélka zagraniczng. Dla powsta-
nia grupy spolek w rozumieniu analizowanego przepisu zgroma-
dzenie wspdlnikéw lub walne zgromadzenie spélki zaleznej (art. 21!
§ 2 k.s.h.) powinno podja¢ uchwale o uczestnictwie w grupie spo-
tek. W przepisach brak jest referencji do jakiegokolwiek analogicz-
nego organu wlascicielskiego, ktory moglyby przewidywa¢ przepisy
prawa obcego dla spétki zagranicznej. Ponadto przepisy wprost wpro-
wadzaja wylaczenie obowigzku ujawnienia w rejestrze informacji
o uczestnictwie w grupie spolek wylacznie dla spétki dominujace;j,
jesli posiada ona siedzibe za granica (art. 21' § 3 k.s.h.). W zwigzku
z tym nalezy w mojej ocenie przyjaé, ze spotka zalezna w grupie spo-
ek w rozumieniu analizowanego przepisu moze by¢ jedynie polska
spolka kapitalowa.

6.2. Spotka dominujaca moze by¢ spotka zagraniczng. Jednoczes$-
nie w odniesieniu do spétki dominujacej brzmienie art. 21' § 3 zda-
nie drugie k.s.h. przesadza, ze spétka dominujaca moze by¢ za-
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Czytelnicy odnajda tu m.in. odpowiedzi na nastepujace pytania:

o kiedy i jak utworzy¢ grupe spotek,

o jak postapi¢ w przypadku otrzymania wiazacego polecenia,

o kto i za co ponosi odpowiedzialno$¢ w zwigzku z wykonywaniem wiazacego
polecenia.

Autorzy - praktycy z firmy CRIDO, posiadajacy wieloletnie do§wiadczenie w doradz-
twie prawnym dla przedsigbiorcoéw - rozumieja, jakie zmiany w organizacjach wywota
wprowadzenie prawa holdingowego. Dlatego wskazali w komentarzu nie tylko prak-
tyczne problemy, z ktérymi beda mierzy¢ sie przedsiebiorcy, lecz takze ich rozwigza-
nia oraz mozliwe interpretacje nowych, a jednoczesnie bardzo istotnych dla obrotu
gospodarczego przepiséw. Dzieki wykorzystaniu grafik, przyktadow i wykresow
calo$¢ pokazano w bardzo przystepny sposob.

Ksigzka jest przeznaczona przede wszystkim dla radcéw prawnych, adwokatow, apli-
kantéw i innych prawnikéw pracujacych w kancelariach oraz dziatach prawnych firm,
a takze dla przedsiebiorcéw prowadzacych dziatalno$¢ w formie spétki kapitatowe;.
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