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Warszawa, dnia 20 paZzdziernika 2021 r.

Opinia uzupeiiajaca
Osrodka Badan, Studioéw i Legislacji
Krajowej Rady Radcow Prawnych

w sprawie projektu ustawy o zmianie ustawy - Kodeks spotek handlowych
oraz niektorych innych ustaw (druk Sejmu IX kadencji nr 1515)

I. Wprowadzenie

W dniu 17 sierpnia 2021 r. Rada Ministréw przyjeta projekt ustawy o zmianie ustawy
- Kodeks spétek handlowych oraz niektorych innych ustaw, ktéry nastepnie zostat
skierowany do Sejmu i objety drukiem Sejmu IX kadencji o numerze 15151. Projekt
stanowi ostateczng wersje rzagdowego projektu ustawy o zmianie ustawy - Kodeks spétek
handlowych oraz niektérych innych ustaw (UD113), ktérego pierwsza wersja (datowana
na dzien 20 lipca 2020 r.2) byta przedmiotem opinii Osrodka Badan, Studiéw i Legislacji
Krajowej Rady Radcoéw Prawnych z dnia 7 wrzes$nia 2020 r.3, zgtoszonej w ramach
konsultacji publicznych Pierwotnego Projektu. W zwigzku z tym, Ze wzgledem treSci
Pierwotnego Projektu do Projektu wprowadzono szereg zmian, powstaje konieczno$¢
uzupetnienia Pierwotnej Opinii o uwagi dotyczace rzeczonych zmian, co stanowi
przedmiot niniejszej Opinii.

Niniejsza Opinia koncentruje sie wytgcznie na istotnych merytorycznych zmianach,
ktore zostaly wprowadzone do Projektu wzgledem stanu ujawnionego w Pierwotnym
Projekcie. Nie zostaty wiec w niej poruszone zmiany drobne czy techniczne,
niewptywajace na catoSciowa ocene danej konstrukcji prawnej czy Projektu w ogélnosci.
Jednoczes$nie niniejsza Opinia wskazuje takze na to, czy uwagi i postulaty zmian
Pierwotnego Projektu zawarte w tabeli stanowigcej zatacznik do Pierwotnej Opinii*
zostaly przez projektodawcoéw uwzglednione. Jezeli wiec przedmiot danego postulatu
zawartego w Tabeli nie zostat opisany w niniejszej Opinii, to pozostaje on aktualny takze
wzgledem Projektu. Wszystkie odwotania poczynione w niniejszej Opinii do
projektowanych przepiséw stanowig odwotania do tresci Projektu, chyba Ze wyraznie
Zaznaczono inaczej.

Ze wzgledu na to, Ze niniejsza Opinia odnosi sie do tresci Pierwotnej Opinii, uwagi w
niej zawarte zostaty sformutowane w takim samym uktadzie, jak przyjeto w Pierwotnej

! Dalej jako ,,Projekt”.
2 Dalej jako ,,Pierwotny Projekt”.
3 Dalej jako ,,Pierwotna Opinia”.
% Dalej jako ,, Tabela”.
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Opinii. W konsekwencji niniejsza Opinia podzielona jest na trzy zasadnicze czesci,
poswiecone kazdemu z obszaréw sktadajacemu sie na Projekt: prawu grup spoétek (pkt
I1), modyfikacji zasad sprawowania nadzoru w spétkach kapitatowych (pkt III) oraz
pozostalym zmianom w regulacji funkcjonowania organow spotek kapitatowych (pkt IV).
Zmiany w przepisach innych ustaw niz Kodeks spétek handlowych> zostaly oméwione
razem z powigzanymi z nimi modyfikacjami przepiséw kodeksowych. Wnioski dotyczace
kazdego z obszaréw, zawierajace uwagi dotyczace realizacji przez projektodawcow
postulatow sformutowanych w Pierwotnej Opinii, zostaty zaprezentowane zbiorczo w
konkluzjach (pkt V). Ze wzgledu na to, Ze Pierwotna Opinia okazuje sie pozostawa¢ w
znacznej mierze aktualna takze w odniesieniu do Projektu (por. pkt V ponizej), do Opinii
dotaczono réwniez Pierwotng Opinie jako zatgcznik.

II. Proponowana regulacja prawa grup spétek
IL.1. Uwagi ogdlne do nowej regulacji prawa grup spotek

W pierwszej kolejnosci nalezy podkresli¢, ze istotna cze$¢ zmian, ktére zostaty
wprowadzone do Projektu wzgledem Pierwotnego Projektu, odnosi sie do projektowanej
regulacji prawa grup spotek. Modyfikacje te objety wiekszo$¢ elementéw proponowanego
unormowania, tak w zakresie tworzenia grupy, jak i aspektéw zarzadzania i ochrony
zagrozonych interesow juz w trakcie jej funkcjonowania. W konsekwencji konieczne jest
dokonanie przegladu tych zmian i analizy, czy ich wprowadzenie do Projektu wptywa na
og6lng konkluzje wyrazong w Pierwotnej Opinii, zgodnie z ktdéra ta cze$¢ Pierwotnego
Projektu nie powinna podlega¢ dalszemu procedowaniu w procesie legislacyjnym (por.
pkt 2 Tabeli).

Jezeli chodzi o kwestie z zakresu tworzenia grup spdétek, to w Pierwotnym Projekcie
proponowano, aby tworzenie grupy nastepowalo przez przesgdzenie kierowania sie
przez uczestnikdw grupy wspoélna strategig w tresci ich umow albo statutéw spotek (proj.
art. 4 § 1 pkt 51 k.s.h. w brzmieniu ujetym w Pierwotnym Projekcie). Projekt rezygnuje z
tego wymogu na rzecz koniecznosci podjecia przez zgromadzenie wspdlnikéw albo walne
zgromadzenie spotki zaleznej uchwaty o uczestnictwie w grupie spoétek zapadajacej
wiekszoScig trzech czwartych gtosow (proj. art. 211 § 2 k.s.h.). Jak sie wydaje, intencja tej
zmiany jest uproszczenie procedury, zmierzajace do uchylenia potrzeby oczekiwania na
powstanie grupy z uwagi na konstytutywny skutek wpisu zmiany umowy albo statutu
spo6itki do rejestru (por. art. 255 § 1 in fine, art. 300192 § 1in fine, art. 430 § 1 in fine k.s.h.).
Ztagodzenie to jest jednak tylko pozorne - stworzenie petnej struktury grupy
(umozliwiajacej korzystanie przez spotke dominujaca z instrumentarium z zakresu
zarzgdzania grupg) i tak bedzie wymagac¢ wpisu do rejestru zgodnie z proj. art. 211 § 3
k.s.h. Jednocze$nie utrzymane zostaje zatozenie, zgodnie z ktéorym do utworzenia grupy
konieczne jest podjecie decyzji przez organ wiascicielski wymagajacej wiekszosci
kwalifikowanej. W tym $wietle zmiana ta ma charakter kosmetyczny i nie wptywa na

® Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U. z 2020 r., poz. 1526, tj., ze zm.), dalej
jako ,,Kodeks” lub ,.k.s.h.”.
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aktualno$¢ wnioskéw sformutowanych w Pierwotnej Opinii, w szczegélnos$ci w kwestii
fakultatywno$ci stosowania projektowanego rezimu grup spotek (s. 7-8 Pierwotnej
Opinii). Nalezy jednak zauwazy¢, ze omawiana modyfikacja kreuje nowe watpliwoSci
zwigzane z procesem tworzenia grupy, a w szczegdlnosci pytanie, czy jakakolwiek
czynno$¢ w tym zakresie musi zosta¢ dokonana takze ze strony spétki dominujacej, skoro
proj.art. 211 § 2 k.s.h. wymaga podjecia uchwaty wytgcznie w spétce zaleznej. Okolicznos$¢
ta potwierdza, Ze ztozona struktura przepisow o grupach spétek niechybnie bedzie
prowadzi¢ do istnienia luk, a co za tym idzie - rozbieznoSci interpretacji w doktrynie i
orzecznictwie.

Druga zmiang, ktérg wprowadzono w odniesieniu do procesu tworzenia zgrupowania,
jest usuniecie koniecznosci dokonywania wzmianki w rejestrze dla sp6tki dominujace;j,
jezeli jest ona sp6tka zagraniczng (proj. art. 21! § 3 zd. 4 k.s.h.). Zmiana ta eliminuje
zgtoszony na s. 8-9 Pierwotnej Opinii zarzut potencjalnej sprzecznosci regulacji prawa
grup spoétek z prawem UE ze wzgledu na mozliwo$¢ wystgpienia sytuacji, w ktdrej
zagraniczna spotka dominujgca nie bedzie miata technicznego mozliwosci dokonania
takiej wzmianki we wtasnym rejestrze. Poprawke te nalezy wiec przyjac z aprobata.

W tym miejscu nalezy réwniez zwrdci¢ uwage na modyfikacje zakresu podmiotowego
regulacji grup spotek zawartej w Projekcie. Ot6z w tresci Projektu znalazto sie wytaczenie
jej stosowania w przypadku spoétek publicznych, jezeli wystepowatyby one w roli spotek
zaleznych (proj. art. 2115 § 2 pkt 1 k.s.h.). Z jednej strony nalezy zauwazy¢, ze ta zmiana
usuwa potencjalng sprzecznos$¢ regulacji squeeze-outu z proj. art. 2111 k.s.h. z art. 15 ust.
1 dyrektywy o ofertach przejecia® (por. s. 29 Pierwotnej Opinii), co nalezy przyjac z
aprobata. Z drugiej jednak strony nie sposdb nie zauwazy¢, Ze zastosowana metoda
cato$ciowego wykluczenia stosowania nowej regulacji do zaleznych spétek publicznych
ma znacznie dalej idgce skutki, a mianowicie prowadzi do niestosowania jakichkolwiek
instrumentoéw zarzgdzania czy ochrony zagrozonych interesow oferowanych przez
przepisy o grupach spétek do spotek publicznych jako spotek zaleznych. Projektodawcy
wskazujg, ze ,[w]ykluczenie to jest uzasadnione przede wszystkim tym, ze przypadki, w
ktorych spotka zalezna w grupie spdélek jest spotka publiczng, wystepuja sladowo w
praktyce. Natomiast objecie spoétek publicznych zakresem prawa grupy spodtek
wygenerowatoby duzo watpliwosci prawnych trudnych do rozstrzygniecia” (s. 34
uzasadnienia Projektu). Pierwszy z tych argumentéw nie znajduje pokrycia w
rzeczywistosci. Zdecydowana wiekszos$¢ polskich spétek publicznych wykazuje cechy
zamknietego systemu corporate governance, a wiec posiada wiekszoSciowego
akcjonariusza, ktéry jest aktywnie wlaczony w sprawowanie kontroli nad spo6tka’.
Oczywiscie w wielu przypadkach akcjonariusze wiekszo$ciowi nie sg uprawnieni do
takiej liczby gtosow, ktora pozwalataby im samodzielnie przegtosowac uchwate, o ktorej

® Dyrektywa 2004/25/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. w sprawie ofert przejecia
(Dz. Urz. UE z dnia 30 kwietnia 2004 r., L 142, s. 12 i n., ze zm.).

" Por. T. Regucki, Mechanizmy zwiekszajqce kontrole (control enhancing mechanisms) w polskich spétkach
akcyjnych. Analiza prawno-ekonomiczna, Warszawa 2018, s. 12-17; K. Oplustil, Instrumenty nadzoru
korporacyjnego (corporate governance) w spoice akcyjnej, Warszawa 2010, s. 289-293.

3



OSRODEK BADAN, STUDIOW I LEGISLAC]I
KRAJOWE] RADY RADCOW PRAWNYCH

mowa w proj. art. 211 § 2 k.s.h., przy pelnej frekwencji na walnym zgromadzeniu. Jednakze
taka wiekszos$¢ nie jest zwykle potrzebna do tego, Zeby poddac spétke publiczna daleko
idgcemu  wptywowi akcjonariusza wiekszoSciowego (przede wszystkim za
posrednictwem jego nominatow w jej organach), a to powoduje wystepowanie typowych
zagrozen dla akcjonariuszy mniejszo$ciowych i wierzycieli tej spdtki wynikajacych z
wiaczenia jej w funkcjonowanie zgrupowania spotek (w przeciwienstwie do spétek
niepublicznych w tych spétkach zawsze bowiem wystepuje mniejszo$¢, a w znacznej
liczbie przypadkéw - takze szeroki krag wierzycieli). Cho¢, tak jak wskazuja
projektodawcy, spo6tki publiczne cechujg sie wtasng specyfikg, to specyfika ta nie
prowadzi do braku wystepowania podstawowych probleméw prawa grup spétek w
takich spétkach (potrzeby efektywnoSci zarzadzania w grupie i nalezytej ochrony
intereséw zagrozonych funkcjonowaniem grupy). Wrecz przeciwnie - to w takich
sp6tkach ogniskujg sie wszystkie problemy zwigzane z wptywem sp6tki dominujacej na
spotke zalezng, ktdre (czesto z mniejszym natezeniem) wystepujg takze w zaleznych
spotkach niepublicznych. Autorowi niniejszej Opinii nie jest znana jakakolwiek
zagraniczna regulacja prawa grup spétek, ktéra wykluczataby z zakresu swojego
zastosowania zalezne spo6tki publiczne. Z tych przyczyn decyzja o rezygnacji ze
stosowania rezimu grup spotek do zaleznych spétek publicznych moze zosta¢ odczytana
jako brak pewnosci, czy proponowana regulacja jest dostosowana do rozwigzywania
rzeczywistych probleméw dotyczacych funkcjonowania grup spoétek. Wniosek o
prawdopodobienstwie dysfunkcjonalnosci projektowanego rezimu prawa grup spotek
potwierdzajg takze konkluzje formutowane w Pierwotnej Opinii w odniesieniu do catosci
tej problematyki, ktére pozostaja w wiekszos$ci aktualne takze w odniesieniu do Projektu
(por. w szczeg6lnosci pkt V ponizej).

W tym kontek$cie nalezy wspomnie¢ rowniez o tym, ze Projekt, odmiennie niz
Pierwotny Projekt, nie przewiduje rozszerzenia stosowania przepisoOw dotyczacych
spotek dominujgcych w grupach spétek na podmioty inne niz spétki handlowe, przede
wszystkich spoétdzielnie, fundacje oraz przedsiebiorcow bedacych osobami fizycznymi
(por. zmiany wprowadzone do proj. art. 2115 § 1 k.s.h.). O ile eliminuje to watpliwosci
zglaszane w Pierwotnej Opinii w odniesieniu do tej ostatniej kategorii (por. s. 9
Pierwotnej Opinii), to modyfikacja ta prowadzi z jednej strony do uniemozliwienia takim
podmiotom skorzystania z instrumentéw oferowanych przez regulacje prawa grup
spotek wobec kontrolowanych przez nie spotek, a z drugiej - kreuje mozliwo$¢ unikniecia
stosowania regut ochronnych w grupach spétek przez wykorzystanie takiego podmiotu
w strukturze korporacyjnej grupy. Jednocze$nie nalezy zauwazy¢, ze zmiana ta nie dotyka
panstwowych oséb prawnych innych niz sp6tki handlowe, ktére nadal beda mogty cieszy¢
sie takim statusem (por. proj. art. 9 ust. 3 ustawy o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym8). Zréznicowanie to nie znajduje uzasadnienia celowos$ciowego i w zwigzku

8 Ustawa z dnia 16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym (Dz. U. z 2020 r., poz. 735, tj.,
ze zm.).
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z tym stanowi ,krok wstecz” wzgledem projektowanej regulacji zawartej w Pierwotnym
Projekcie.

Pewne zmiany zostaty takze wprowadzone w Projekcie w odniesieniu do
problematyki uchylenia art. 7 k.s.h. (por. szerzej na ten temat s. 10-11 Pierwotnej Opinii).
Obok planowanego juz w Pierwotnym Projekcie uchylenia tego artykutu projektodawcy
proponujg takze utrzymanie wzmianki w art. 4 § 1 pkt 4 lit. f k.s.h. wskazujacej na to, ze
postacia wywierania decydujacego wptywu na dziatalno$¢ spétki kapitatowej zaleznej
albo spétdzielni zaleznej jest zawarcie umowy koncernowej, a takze dodanie przepisu
przejSciowego, zawartego w art. 9 Projektu, nakazujacego stosowanie do takich umow
zawartych przed wejsciem w zycie Projektu przepiséw dotychczasowych. Wprowadzenie
tych rozwigzan nalezy oceni¢ negatywnie jako utrwalajace nieprawidtowy poglad o tym,
ze umowy koncernowe moga by¢ zawierane zgodnie z polskim prawem na zasadzie
swobody uméw (por. szerzej na ten temat na s. 10 Pierwotnej Opinii). Jednoczes$nie
Projekt nie realizuje w tym zakresie postulatéw sformutowanych w pkt 1 i 4 Tabeli,
wskazujgcych na potrzebe reformy przestanki z art. 4 § 1 pkt 4 lit. f k.is.h. oraz
systemowego usuniecia odwotan do art. 7 k.s.h. w innych aktach prawnych. W
konsekwencji wymienione punkty Tabeli nalezy uznac za wcigz aktualne.

IL.2. Mechanizmy zarzadzania w grupie spotek
[1.2.1. Koncepcja interesu grupy spoétek

Projekt wprowadza takze pewne modyfikacje w zakresie stosowania koncepcji
interesu grupy spoétek w ramach nowej regulacji prawa grup spoétek. Por. szersze
omoOwienie tego tematu na s. 12-17 Pierwotnej Opinii. Przede wszystkim zmianie ulegaja
przestanki powotywania sie na interes grupy spodtek, co wynika z poprawek
wprowadzonych do definicji grupy spotek z proj. art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. Omawiany przepis
nie zawiera juz tzw. definicji nawiasowej ,interesu grupy spotek”, co prowadzi prima facie
do wniosku, Ze rozumienie tego pojecia bedzie dekodowane przede wszystkim na
podstawie proj. art. 211 § 1 k.s.h. oraz nie jest wprost uzaleznione od kierowania sie
wspdlng strategig gospodarcza. Jednakze nalezy zauwazy¢, ze silny zwigzek pomiedzy
tymi dwoma przepisami dalej bedzie wystepowat, poniewaz dopiero zakwalifikowanie
spotek jako wchodzacych w sktad grupy spotek w rozumieniu proj. art. 4 § 1 pkt 51 k.s.h.
umozliwia powotlanie sie na dziatanie w interesie grupy na podstawie proj. art. 211 § 1
k.s.h. W konsekwencji przestanki zawarte w tym pierwszym przepisie posrednio
stanowia takze przestanki stosowania koncepcji interesu grupy spoétek. Zwazy¢ tutaj
nalezy, ze Projekt rozbudowat przestanki kwalifikacji danego stosunku dominacji-
zaleznoSci jako grupy spotek wzgledem Pierwotnego Projektu - konieczne w tym celu jest
obecnie tgczne spetnienie nastepujacych wymagan:

1.  kierowanie sie przez spotke dominujacg i spotke zalezng wspolng strategia
gospodarczg;

2.  kierowanie sie, o ktérym mowa w pkt 1 powyzej, jest dokonywane w celu
realizacji wspolnego interesu (element dodany w Projekcie); oraz
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3. strategia, o ktérej mowa w pkt 1 powyzej, uzasadnia sprawowanie przez spotke
dominujaca jednolitego kierownictwa nad spétka zalezna.

W Swietle powyzszego nalezy zauwazy¢, ze przestanki istnienia grupy spotek sa
skonstruowane w oparciu o szereg poje¢ niedookreslonych (,wspdlna strategia
gospodarcza”, ,wspélny interes”, ,jednolite kierownictwo”), ktére beda musiaty zosta¢
doprecyzowane przez orzecznictwo i w literaturze prawniczej. Jest bardzo
prawdopodobne, zZe tak ztozony charakter definicji grupy doprowadzi do powaznych
rozbiezno$ci w judykaturze lub w doktrynie, co negatywnie wptynie na pewno$¢ prawa
w korzystaniu z klauzuli dziatania w interesie grupy spotek na podstawie tych przepisow.
Szczegblne negatywne skutki moze tu odnie$¢ dodany w Projekcie element w postaci
przestanki ,wspo6lnego interesu”, przede wszystkim w zakresie jego niejasnej relacji z
pojeciem ,interes grupy spoétek” i ,interes spo6tki”. W konsekwencji uznaé nalezy, Ze
poprawki wprowadzone do Projektu w tym zakresie nie tylko nie upraszczajg i nie
ujednoznaczniajg zasad stosowania koncepcji interesu grupy spétek na podstawie proj.
art. 211 § 1 k.s.h,, ale w pewnej mierze wrecz komplikujg ten proces, co sktania do
podtrzymania refleksji wyrazonej na s. 16-17 Pierwotnej Opinii, zgodnie z ktorg regulacja
ta nie zapewni klarownych zasad powolywania sie na interes grupy w ramach
projektowanej regulacji prawa grup spétek.

Przy okazji nalezy zauwazy¢, Ze w Projekcie zmieniono cze$ciowo takze brzmienie
proj. art. 211 § 1 k.s.h., w ktéorym, w miejsce zwrotu ,,0 ile nie narusza to uzasadnionego
interesu wierzycieli i mniejszo$ciowych wspélnikoéw albo akcjonariuszy spotki zaleznej”
zastgpiono wyrazeniem ,o0 ile nie zmierza to do pokrzywdzenia wierzycieli lub
wspdlnikow mniejszoSciowych albo akcjonariuszy mniejszo$ciowych spotki zaleznej”.
Cho¢ na pierwszy rzut oka zmiana ta moze sie wydawac jedynie kosmetyczna, to nalezy
tutaj zwroéci¢ uwage na usuniecie kwalifikatora ,uzasadnionego interesu”. To trafne
dookreSlenie pozwalato na racjonalng delimitacje zakresu zastosowania koncepcji
(granice wyznaczat tutaj fundamentalny interes mniejszosci czy wierzycieli, nie za$ kazdy
interes jednej z tych grup - por. s. 15 Pierwotnej Opinii). Nowe brzmienie moze z kolei
prowadzi¢ do uznania, ze jakiekolwiek naruszenie interesu mniejszo$ciowego udziatowca
czy wierzyciela spotki zaleznej powoduje odmowe kwalifikacji danego dziatania lub
zaniechania jako dokonanego w interesie grupy spotek. Zmiane te nalezy oceni¢ jako
pogtebiajaca trudnosci interpretacyjne dotyczace proj. art. 211 § 1 k.s.h., a co za tym idzie
- stosowanie koncepcji interesu grupy spdtek na podstawie tego przepisu.

[1.2.2.  Prawo wydawania wiqzqcych polecen

Przewidywane przez Projekt uprawnienie spoétki dominujacej do wydawania
wigzacych polecen spotce zaleznej (por. szerzej na ten temat s. 17-22 Pierwotnej Opinii)
doznato kilku punktowych zmian wzgledem Pierwotnego Projektu. W zakresie procedury
wydawania wigzgcego polecenia wprowadzono dwie istotne poprawki. Po pierwsze,
wyraznie przesadzono, ze polecenie powinno zosta¢ wydane w formie pisemnej lub
elektronicznej pod rygorem niewaznosci (proj. art. 212 § 2 k.s.h,, ktéry w Pierwotnym



OSRODEK BADAN, STUDIOW I LEGISLAC]I
KRAJOWE] RADY RADCOW PRAWNYCH

Projekcie wskazywat na posta¢ pisemng, dokumentowg albo elektroniczng). Po drugie,
wyraznie przesadzono wymogi co do tresci polecenia (proj. art. 212 § 3 k.s.h.) oraz
wprowadzono obowigzek powtérzenia jego tresci w uchwale o wykonaniu wigzgcego
polecenia (proj. art. 213 § 3 k.s.h.). Wprowadzone zmiany nie wydajg sie prowadzi¢ do
wzmochnienia ochrony aktoréw wystepujacych w relacji nadawcy i adresata wigzacych
polecen, a jedynie powoduja zaostrzenie rygoru wydawania wigzacych polecen, co bedzie
niechybnie prowadzi¢ do dalszej formalizacji tego juz i tak mocno zbiurokratyzowanego
procesu (por. s. 22 Pierwotnej Opinii). Co wiecej, dodatkowe skomplikowanie procesu
wydawania wigzacych polecen prowadzi do powstania nowych watpliwosci zwigzanych
z tg konstrukcjg, np. dotyczacych sankcji braku doktadnego ,przepisania” tresci polecenia
do wuchwaty przyjmujacej je do wykonania. Potwierdza to dysfunkcjonalnos¢
proponowanej regulacji i stanowi kolejny jej element, ktéry prawdopodobnie bedzie
zniechecat uczestnikéw obrotu do stosowania tej regulacji w praktyce.

W regulacji prawa wydawania wigzacych polecen modyfikacji ulegly takze przestanki
odmowy wykonania polecenia. Po pierwsze, w przypadku spoétek jednoosobowych
usunieto zakaz odmowy wykonania polecenia, ktéory mdégt by¢ interpretowany jako
podstawa prawna do umys$lnego doprowadzania do niewyptacalnosci spédtek
jednoosobowych (por. s. 22 Pierwotnej Opinii). Obecnie wiec, zgodnie z proj. art. 214§ 1
k.s.h., sp6tka jednoosobowa powinna odmdéwi¢ wykonania wigzacego polecenia, jezeli
wykonanie polecenia doprowadzitoby do niewyptacalno$ci albo do zagrozenia
niewyptacalnos$cia tej spotki. Po drugie, w przypadku spétek z udzialem mniejszosci
usunieto przestanke wywotania zagrozenia dla dalszej egzystencji tej spoétki, ktora
powodowata istotne watpliwosci interpretacyjne (pojecie ,zagrozenia dla dalszej
egzystencji spotki” nie jest zdefiniowane normatywnie - por. s. 16 Pierwotnej Opinii).
Obie powyzsze zmiany stanowig kroki w dobrym kierunku, gdyz upraszczaja i tak juz
ztozony mechanizm przyjmowania do wykonania wigzacego polecenia. Jednakze zmiany
te nie sg wystarczajace do tego, aby usung¢ podstawowe mankamenty procedury
realizacji wigzacych polecen, w szczegdlnosci zasady weryfikacji dziatania w interesie
grupy spotek przez pryzmat interesu samej spo6tki (por. proj. art. 214 § 2 in medio k.s.h.),
ktéra z systemowego punktu widzenia jest po prostu btedna (zatozeniem
konstrukcyjnym dziatania w interesie grupy spotek jest relatywizacja interesu spotki, w
ktérej podejmowane jest to dziatanie - s. 14 Pierwotnej Opinii). W konsekwencji
wprowadzone zmiany nie uchylajg dysfunkcjonalno$ci omawianej konstrukcji prawne;.

I1.3. Mechanizmy ochronne w grupach spoétek
[1.3.1. Odpowiedzialnos¢ spotki dominujqcej

Projekt wprowadza takze kilka modyfikacji wzgledem Pierwotnego Projektu w
zakresie instrumentéw ochrony intereséw zagrozonych przez funkcjonowanie grupy
spotek, w szczego6lnosSci na ptaszczyZznie odpowiedzialnosci spéotki dominujgcej. W
pierwszej kolejnosci nalezy zwréci¢ uwage, ze w przypadku odpowiedzialnosci wobec
spotki zaleznej i jej wierzycieli usuniete zostaty budzace watpliwosci podstawy do
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zwolnienia z odpowiedzialno$ci z powotaniem na, odpowiednio, brak winy zwigzany z
dzialaniem w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego oraz terminowe zlozenie
wniosku o ogloszenie upadtoSci spotki zaleznej (por. s. 24-25 i 26 Pierwotnej Opinii). W
miejsce tych przepisow wprowadzono mozliwo$¢ zwolnienia spétki dominujacej z
odpowiedzialno$ci z uwagi na dochowanie przez nig obowigzku lojalnos$ci wobec sp6tki
zaleznej podczas wydawania i wykonania wigzgcego polecenia (proj. art. 2112 § 3 i art.
2112 § 3 w zw. z art. 2114 § 1 zd. 2 k.s.h.). Rozwigzanie to budzi kontrowersje z kilku
przyczyn. Po pierwsze, konstrukcja ta prowadzi do dodania kolejnego elementu do
procesu stosowania koncepcji interesu grupy spétek — odpowiedzialnos¢ moze powstaé
bowiem wytgcznie w sytuacji wykonania wigzacego polecenia (proj. art. 2112 § 1 in medio
iart. 2114 § 1 zd. 1 in fine k.s.h.), ktore jest wydawane zawsze w interesie grupy spotek
(proj. art. 212 § 1 in medio k.s.h.). Oznacza to, Ze elementem konstytutywnym dziatania w
interesie grupy spotek jest jeszcze dodatkowo zachowanie odpowiedniego standardu
lojalnos$ci, co z pewnoScig utrudnia interpretacje samej klauzuli dziatania w interesie
grupy i jej podstawowej funkcji (zréwnowazenia korzysci i kosztéw ponoszonych przez
dang spotke dla dobra zgrupowania w pewnej perspektywie czasowej). Innymi stowy,
projektodawcy zastgpili jeden element komplikujgcy system regulacji grup spoétek innym
elementem, cechujacym sie podobnym poziomem niejasnosci. Po drugie, obowigzek
lojalno$ci w polskim prawie spoétek jest zwykle rozumiany jako powinnos$¢ piastuna
wobec spétki albo udzialowca wobec spéiki czy pozostatych jej udziatowcow. W
przedmiotowej sytuacji moze jednak doj$¢ do tego, Ze spétka dominujgca moggca ponosié
odpowiedzialno$¢ na omawianej podstawie nie jest wspdlnikiem albo akcjonariuszem
danej spo6iki zaleznej (np. kontroluje ja na zasadzie kontroli kapitatowej posredniej). Z
tych przyczyn pojawia sie pytanie, czy obowigzek lojalnosci, o ktérych mowa w
wymienionych przepisach, to ogélny obowigzek prawa spotek (a wiec niemajacy
zastosowania w sytuacji, w ktorej spdétka dominujgca nie jest udziatowcem spotki
zaleznej, i niemogacy doprowadzi¢ do zwolnienia jej z odpowiedzialnosci w takim
przypadku), czy szczeg6lny, ,koncernowy” obowigzek lojalnosci. Istnienie tej watpliwosci
potwierdza, ze poziom komplikacji projektowanej regulacji prawa grup spdtek jest na tyle
wysoki, ze wywotuje ona nowe problemy prawne i w Zaden sposob nie gwarantuje
uksztaltowania sie w obrocie jednolitej wyktadni przepiséw o grupach spotek,
zapewniajgcej dostatecznym poziom pewnoSci prawa.

Jezeli za$ chodzi o odpowiedzialno$¢ spétki dominujgcej wzgledem udziatowcow
spoiki zaleznej, to w Projekcie usunieto przestanke doprowadzenia spéiki zaleznej do
niewyptacalno$ci oraz zmodyfikowano kwestie sprawowania kontroli nad tg spétka -
uprawnienie do 75% kapitatu zaktadowego spo6tki zaleznej zastagpiono dysponowaniem,
bezposrednio badZ posrednio, wiekszoscig gtos6w umozliwiajaca podjecie uchwaty o
uczestnictwie w grupie spétek oraz o zmianie umowy albo statutu spotki zaleznej (proj.
art. 2113 § 1 in medio k.s.h.), przy czym w przypadku bezposredniego lub posredniego
uprawnienia do 75% kapitatu zakltadowego domniemywa sie spetnienie tej przestanki
(proj. art. 2113 § 2 k.s.h.). O ile zmiane dotyczaca usuniecia przestanki doprowadzenia do
niewyptacalnos$ci nalezy oceni¢ pozytywnie (na temat nieadekwatnosci tej przestanki w
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przypadku odpowiedzialno$ci wobec udziatlowcéw por. s. 25 Pierwotnej Opinii), o tyle
zmiana w zakresie drugiej przestanki ma charakter li tylko kosmetyczny. Nie usuwa ona
bowiem podstawowej wady tej regulacji polegajacej na tym, ze nawet w przypadku braku
wiekszo$ci umozliwiajacej podjecie uchwaty o uczestnictwie w grupie albo o zmianie
umowy albo statutu spéiki zaleznej mozna sprawowac nad nig petng operacyjng kontrole,
umozliwiajacg dziatania zmierzajgce do naruszenia uzasadnionych intereséw mniejszosci
(por. s. 21-22 i 25 Pierwotnej Opinii). Regulacja ta nie spetnia wiec wciaz swojej roli w
ramach systemu mechanizméw ochrony intereséw zagrozonych przez funkcjonowanie
grupy spétek.

[1.3.2. Odpowiedzialnos¢ cztonkéw zarzqdu spétki zaleznej i spétki dominujqcej

W zakresie odpowiedzialnosci cztonkéw organdw spétki zaleznej i spotki dominujacej
zwigzanej z wykonywaniem wigzacych polecen réwniez wprowadzono w Projekcie
istotng modyfikacje. W przepisie przyznajacym piastunom wykonujgcym wigzace
polecenie zwolnienie z odpowiedzialnosci (proj. art. 21> § 1 k.s.h.) usunieto z katalogu
podstaw odpowiedzialnosci art. 296 Kodeksu karnego®, redukujac tym samym zakres
zastosowania tego przepisu wytacznie do kodeksowej odpowiedzialnosci cywilnej.
Projektodawcy uzasadniajg takie rozwigzanie stwierdzeniem, ze wprost wskazanie tego
przepisu nie jest konieczne, poniewaz ,nie sposéb bedzie méwi¢ o niedopeinieniu przez
osobe wykonujacg polecenie cigzgcych na niej obowigzkéw, czy tez o przekroczeniu przez
nig uprawnien, w zakresie, w jakim dziatania te wynikaty z polecenia” (por. s. 12-13
uzasadnienia Projektu). Ze stwierdzeniem tym nalezy sie zgodzi¢, poniewaz zgodnie z
logika Projektu wykonanie prawidtowo wydanego (zgodnie z proj. art. 212 kss.h.) i
przyjetego do wykonania (zgodnie z proj. art. 213 k.s.h.) polecenia bedzie zgodne z
prawem. Problem polega jednak na tym, Ze ten sam wniosek mozna sformutowaé¢ w
odniesieniu do odpowiedzialnos$ci cywilnej, co podwaza w ogole sens istnienia zwolnienia
z odpowiedzialno$ci zawartego w proj. art. 215 § 1 k.s.h. (prawidtowym rozwigzaniem
normatywnym powinno by¢ takie skonstruowanie klauzuli interesu grupy spotek, aby z
samego jej brzmienia dato sie wywnioskowa¢ usuniecie przestanki bezprawno$ci w
sytuacji ewentualnej odpowiedzialnos$ci zwigzanej z decyzja podjeta zgodnie z klauzulg -
por. s. 27 Pierwotnej Opinii). W tym $wietle proj. art. 215 § 1 k.s.h. bedzie niechybnie
kreowat watpliwosci, czy do zwolnienia z odpowiedzialnosci dochodzi takze w przypadku
odpowiedzialno$ci na innych podstawach prawnych niz wymienione w tym przepisie. Jest
to szczegdlne istotne w przypadku wtasnie odpowiedzialnosci karnej, ktéra w obecnych
realiach obrotu stanowi czestszy srodek ,weryfikacji” postepowania cztonkéw organéw
spotek kapitatowych. W konsekwencji proponowane brzmienie art. 215 § 1 k.s.h. moze
zniecheca¢ do Kkorzystania z konstrukcji grupy spoétek. Stanowi to jednocze$nie
potwierdzenie dysfunkcjonalnosSci projektowanej regulacji ze wzgledu na jej zbytnie
skomplikowanie.

9 Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. - Kodeks karny (Dz. U. z 2020 ., poz. 1444, t.j., ze zm.).
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11.4. Mechanizmy squeeze-out i sell-out

Wzgledem Pierwotnego Projektu wprowadzono w Projekcie takze pewne zmiany
dotyczace mechanizméw squeeze-out i sell-out w grupach spoétek. W odniesieniu do
pierwszego z tych instrumentéw przesadzono, zZe ewentualna modyfikacja zasad
korzystania z niego w umowie albo statucie spoétki zaleznej (wzgledniejsza dla spotki
dominujacej) wymaga uprzedniego przeprowadzenia procedury wykupu udziatéw albo
akcji wspdlnikow albo akcjonariuszy mniejszo$ciowych niezgadzajacych sie na taka
zmiane (proj. art. 214 § 4 w zw. z art. 2111 § 2 zd. 2 k.s.h.). Z kolei w przypadku sell-outu
proponuje sie wprowadzenie przepisu przejSciowego (art. 10 Projektu), zgodnie z ktérym
w przypadku podjecia w spoétce zaleznej uchwaty o uczestnictwie w grupie spotek
wspoélnicy albo akcjonariusze takiej spo6tki bedg mieli prawo skorzysta¢ z sell-outu
niezaleznie od wielko$ci swojego zaangazowania w spoétce w odniesieniu do udziatéow
albo akgji, do ktorych byli uprawnieni w tej spéice w dniu wejscia w zycie Projektu.
Obydwie zmiany taczy funkcja w postaci ochrony udziatowcéw mniejszosciowych w
spotkach zaleznych uczestniczacych w grupach spoétek, przy czym druga z nich wydaje sie
zupelnie nieadekwatna do zamierzonego celu. Jej skutkiem moze byé, w przypadku
spotek z istotnym udziatem mniejszosci, faktyczna niestosowalno$¢ rezimu grup spotek,
poniewaz spétka dominujgca moze nie by¢ zainteresowana ponoszeniem istotnych
wydatkéw na wykup znacznych pakietow udziatéw czy akcji w spoétkach zaleznych. W
szerszej perspektywie nalezy ponadto podkresli¢, Zze wprowadzone zmiany nie uchylajg
podstawowego zarzutu dotyczacego tych instytucji, a mianowicie ich watpliwej
adekwatnosci jako elementéw sktadowych rezimu grup spoétek. Prowadzg one bowiem
nie tyle do rozwigzania problemu wspoétistnienia mniejszosci z udzialowcem
wiekszoSciowym w ramach stosunku spotki zaleznej, lecz usuniecia tego zjawiska i
sprowadzenia tej sp6tki do roli spo6tki jednoosobowej, a ponadto sg po prostu kosztowne
w realizacji (por. s. 28 Pierwotnej Opinii). W konsekwencji uznac¢ nalezy, ze wprowadzone
zmiany nie uchylajg wyjSciowej konkluzji o braku potrzeby wprowadzenia specjalnych
mechanizméw squeeze-outu i sell-outu do rezimu grup spotek.

III. Proponowane zmiany w regulacji nadzoru w spotkach kapitatlowych
III.1. Obowiazki informacyjne dotyczace nadzoru w spétkach kapitatowych

[I1.1.1. Sprawozdanie rady nadzorczej albo dyrektoréw niewykonawczych

Jednym z elementéw nowej materii normatywnej, ktérg zamierza wprowadzic
Projekt, jest modyfikacja obowigzkow raportowych wykonywanych przez rade nadzorcza
albo dyrektorow niewykonawczych, a konkretnie obowigzek sporzadzenia sprawozdania
rady nadzorczej czy dyrektor6w niewykonawczych (proj. art. 219 § 3 pkt 3, art. 3009° § 3
pkt 3, art. 30076 § 3 pkt 2, art. 382 § 3 pkt 3 k.s.h.). Por. szerzej na ten temat s. 32-33
Pierwotnej Opinii. Wzgledem wczeS$niejszej propozycji proj. art. 219 § 3 pkt 3 i art. 3006°
§ 3 pkt 3 k.s.h. doprecyzowano w taki sposéb, ze przesadzono, iz na sprawozdanie rady
nadzorczej sktada sie sprawozdanie z dziatalno$ci rady nadzorczej, co byto przedmiotem
postulatu zawartego w pkt 14 Tabeli.
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Powyzsza zmiane nalezy przyjac z aprobatg, jednakze konieczne tu jest poczynienie
dwéch zastrzezen. Po pierwsze, przedmiotowa zmiana nie zostala wprowadzona do
analogicznych przepiséw dotyczacych P.S.A. o monistycznym systemie organéw i S.A., w
przypadku ktorych dalej jest mowa wytgcznie o ,,sprawozdaniu za ubiegty rok obrotowy”
(por. proj. art. 30076 § 3 pkt 2 i art. 382 § 3 pkt 3 k.s.h.). Zr6znicowanie regulacji w tym
zakresie nie znajduje uzasadnienia w wystepujacych pomiedzy typami spotek
kapitatowych odmiennos$ciach konstrukcyjnych, co przemawia za uznaniem, Ze jest to
btad wynikajacy z nieskoordynowania zmian wprowadzanych do Projektu w odniesieniu
do réznych typoéw spotek i réznych modeli ich organizacji wewnetrznej. Tym samym
postulowac¢ nalezy wprowadzenie tej zmiany takze do projektowanej regulacji P.S.A. o
monistycznym systemie organdw i S.A. Po drugie, wprowadzona poprawka nie realizuje
w peti postulatow sformutowanych w pkt 14 Tabeli, w szczegdlnosci nie wprowadza
zréznicowania minimalnej tresci sprawozdania w przypadku publicznych i
niepublicznych spotek akcyjnych. Propozycja poprawek zawarta w pkt 14 Tabeli
pozostaje wiec wcigz aktualna.

[II.1.2. Prawo Zqdania informacji i dokumentéw przez rade nadzorczq
albo dyrektoréw niewykonawczych

Projekt zaktada modyfikacje zasad uzyskiwania przez rade nadzorcza albo
dyrektoréow niewykonawczych informacji o spétce od cztonkéw zarzadu, dyrektoréw
wykonawczych lub oséb zatrudnionych przez spotke (proj.art. 219 § 4-42, art. 30071 § 1-
12, art. 30076 § 5 i art. 382 § 4-42 k.s.h.). Por. szerzej na ten temat s. 33-35 Pierwotnej
Opinii. Projekt przewiduje modyfikacje wczesniejszej propozycji na kilku ptaszczyznach.
Po pierwsze, dotychczasowy postulat rozszerzenia zakresu zastosowania obowigzku
udzielenia informacji na osoby zatrudnione przez spdtke na podstawie umowy
cywilnoprawnej ulegt zmianie w takim kierunku, ze obowigzek ma cigzy¢ na osobach
»~wykonujacych na rzecz spo6tki w sposéb regularny okreslone czynnosci” na podstawie
takiej umowy. Celem zmiany wydaje sie wola odseparowania przypadkéw trwatej
wspotpracy spétki z dang osobg od wspotpracy o charakterze incydentalnym, przy czym
ta ostatnia miataby nie zosta¢ objeta nowa regulacja. Propozycja ta budzi jednak
watpliwosci z tej perspektywy, Ze wprowadzona dodatkowa przestanka moze okazac sie
nieadekwatna do realizacji zamierzonego celu - osoby wspotpracujace ze sp6tka moga
bowiem pozostawac w trwatej wspodtpracy, cho¢ jest ona nieregularna, i w zwigzku z tym
moze wystgpi¢ potrzeba pozyskania od nich informacji o spdéice. Poszukiwanie
wtasciwego criterium divisionis moze by¢ w tym przypadku trudne. Zwazy¢ jednak nalezy,
Ze na potrzeby innych regulacji prawnych ustawodawca przyjat juz pewne okreslenia,
ktére  denotuja umowy cywilnoprawne noszace charakter zatrudnienia
pozapracowniczego. Przyktadem jest tutaj art. 304 § 1 Kodeksu pracy10. Prawo spoétek nie
musi wiec tworzy¢ odrebne;j siatki pojeciowej dla objecia regulacja takiego zbioru umow,

10 Ustawa z dnia 26 czerwca 1974 r. — Kodeks pracy (Dz. U. z 2020 r., poz. 1320, t.j., ze zm.).
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lecz moze postuzy¢ odestaniem. W tym zakresie nalezy wiec postulowaé zmiane proj. art.
219§ 4, art. 30071 § 1, art. 30076 § 5i art. 382 § 4 k.s.h.

Po drugie, nowa propozycja legislacyjna inaczej zakres$la krag informacji czy
dokumentdéw, ktére powinny zostac przekazane na podstawie wymienionych przepisow.
Zrezygnowano z kwalifikacji, ze dotyczy to ,informacji, dokumentéw, sprawozdan lub
wyjasnien potrzebnych do nadzoru nad sp6tka”, przesadzajac rownocze$nie, ze znajduje
to zastosowanie do ,informacji, dokumentéw, sprawozdan lub wyjasnien dotyczacych
spotki”. Zmiane te nalezy oceni¢ pozytywnie jako wykluczajaca mozliwo$¢ powstania
sporu co do tego, czy dana informacja albo dokument sg potrzebne radzie nadzorczej czy
dyrektorom niewykonawczym do sprawowania nadzoru, co mogtoby prowadzi¢ do
odmowy ich udzielenia (por. s. 34 Pierwotnej Opinii). Realizuje to postulat sformutowany
w pkt 15 Tabeli, cho¢ jedynie czeSciowo - w szczegdlnosci Projekt nie przewiduje
rezygnacji z wprowadzenia przepisow dotyczacych terminoéw przekazywania informacji
i usuniecia zbednego zakazu ograniczania dostepu rady nadzorczej do informacji o spétce
przez zarzad. W pozostatym zakresie pkt 15 Tabeli pozostaje wiec aktualny.

Po trzecie, pewne zmiany wprowadzono do proj. art. 587! k.s.h., ktéry przewiduje
sankcje karng za niewykonanie albo nienalezyte wykonanie obowigzku informacyjnego.
Projekt zaweza zastosowanie tego przepisu poprzez przesadzenie, ze stosuje sie on
wytacznie do powaznych uchybien (przekazanie niezgodne ze stanem faktycznym lub
zatajenie danych wptywajace ,w istotny sposéb” na tre$¢ przekazywanych informaciji,
dokumentéw, sprawozdan lub wyjasnien). O ile zmiana ta stanowi krok w dobrg strone,
poniewaz ogranicza zakres stosowania normy karnej, to nie uchyla to podstawowego
zarzutu w odniesieniu do przedmiotowej regulacji, zgodnie z ktérym sankcja taka jest
nieadekwatna do tego typu uchybien, szczegdlnie w kontekscie utrzymania penalizacji
nieumyslnego naruszenia tych obowigzkow (por. s. 34-35 Pierwotnej Opinii). Postulaty
dotyczace tej kwestii, sformutowane w pkt 28 Tabeli, pozostaja wiec aktualne.

[I1.1.3. Wyjasnienia kluczowego biegtego rewidenta

Projekt zmierza do uregulowania dodatkowych obowigzkéw kluczowego biegtego
rewidenta zwigzanych z prezentacjg wynikéw badania ustawowego (proj.art.219 § 6, art.
3000° § 31, art. 30076 § 311 art. 382 § 43 k.s.h.). Por. szerzej na ten temat s. 35 Pierwotnej
Opinii. W przepisach tych wprowadzono kilka zmian majgcych na celu uelastycznienie
procesu sktadania wyjasnien (mozliwo$¢ udziatu w posiedzeniu rady innej osoby niz
kluczowy biegly rewident) czy pewnych kwestii proceduralnych (termin na
zawiadomienie kluczowego biegtego rewidenta o posiedzeniu rady). O ile zmiany te
zmierzaja w prawidtowym kierunku, to nie uchylajg one podstawowych zarzutow wobec
projektowanej regulacji, dotyczacych sensu wprowadzania takiej regulacji czy tez
zamieszczania jej w Kodeksie zamiast w ustawie o biegtych rewidentach. Z tych przyczyn
uwagi zgtoszone w pkt 16 Tabeli pozostaja dalej aktualne.
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[11.1.4. Przekazywanie dokumentéw dotyczqcych zwyczajnego zgromadzenia
wspdlnikom i akcjonariuszom

W Projekcie przewiduje sie zmodyfikowanie zasad udostepniania dokumentéw
zwigzanych z organizacja zwyczajnego zgromadzenia wspolnikom albo akcjonariuszom
spoiki (proj. art. 231 § 41, art. 30082 § 4 i art. 395 § 4 k.s.h.). Por. szerzej na ten temat s. 36-
37 Pierwotnej Opinii. W poréwnaniu do Pierwotnego Projektu w propozycji regulacji tej
materii wprowadzono zmiane, zgodnie z ktorg termin udostepnienia tych dokumentéw
liczy sie nie od daty zgromadzenia (co zgodnie z Pierwotnym Projektem umozliwiato ich
udostepnienie z jedynie 4-dniowym wyprzedzeniem przed odbyciem zgromadzenia), lecz
od dnia zgloszenia zgdania przez wspoélnika albo akcjonariusza (sg to 2 dni powszednie
od dnia zgtoszenia zgdania).

Zmiane te nalezy oceni¢ pozytywnie jako modyfikujaca optyke projektowane;j
regulacji w kierunku ochrony udziatowcéw, co przeciez stanowi sens obowigzkow
informacyjnych zarzadu czy rady dyrektoréw wzgledem wspdlnikéw albo akcjonariuszy
na etapie organizacji zgromadzenia. Z tej perspektywy zmiana ta realizuje w znacznej
mierze postulat sformutowany w pkt 24 tabeli, cho¢ czyni to inng nizZ proponowana tamze
metoda regulacji. Nalezy jednak zauwazy¢, ze postulat ten nie moze zosta¢ uznany za
zrealizowany w petni z uwagi na to, ze Projekt wcigz nie przewiduje zmodyfikowania art.
68 ustawy o rachunkowoscill, ktory obecnie przewiduje odmienng regulacje
udostepniania dokumentéw udziatowcom niz proponowana w Projekcie. W przypadku
braku modyfikacji tego przepisu w systemie prawa powstanie trudna do jednoznacznego
usuniecia kolizja dwdch regulacji, co nie przystuzy sie pewnosci obrotu. W tym Swietle
postulat sformutowany w pkt 24 tabeli pozostaje wcigz aktualny.

II.2. Regulacja komitetow rad nadzorczych

W Projekcie przewiduje sie regulacje tworzenia komitetéw rad nadzorczych spoéitki z
0.0. i spotki akcyjnej (proj. art. 2191 i czeSciowo art. 3901 k.s.h.). Por. szerzej na ten temat
s. 37-38 Pierwotnej Opinii. Wzgledem Pierwotnego Projektu wprowadzono zmiane
znoszacg wymag, aby w sktad komitetu wchodzito przynajmniej trzech cztonkéw rady
(por. proj. art. 2191 § 1 i art. 3901 § 1 pkt 2 k.s.h.). Zmiana ta co prawda uelastycznia
projektowang regulacje, ale nie realizuje innych zasadniczych postulatéw wyrazonych w
pkt 17 Tabeli, w tym przede wszystkim potrzeby dookreSlenia roli komitetow w
strukturze corporate governance spo6tki z o.o. i S.A., rozszerzenia tej regulacji takze na
zarzady czy doprecyzowania zakresu kompetencji, jakie moga zosta¢ powierzone
komitetowi. Sformutowane tam propozycje pozostajga wiec aktualne.

II1.3. Doradca rady nadzorczej

Jedna z nowych instytucji prawnych, ktérych wprowadzenie proponuje sie w
Projekcie, jest konstrukcja doradcy rady nadzorczej (proj. art. 2192, art. 300712 { art. 3821
k.s.h.). Por. szerzej na ten temat s. 38-40. W odniesieniu do tej konstrukcji Projekt

11 Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2021, poz. 217, tj., ze zm.).
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wprowadza roéwniez kilka korekt wzgledem Pierwotnego Projektu. Po pierwsze,
proponuje sie usuniecie wcze$niej projektowanej regulacji dotyczacej tzw. czynnoSci
wykonawczych zwigzanych z badaniem przez doradce (por. proj. art. 2192 § 3, art. 300712
§ 3iart. 3821 § 3 k.s.h.). Modyfikacja ta jest stuszna, poniewaz kwestie te nie wymagaja
regulacji ustawowej, co sygnalizowano juz w postulatach sformutowanych w pkt 6 Tabeli.

Po drugie, z treSci omawianych projektowanych przepiséw usunieto uprawnienie do
pozyskiwania informacji przez doradce rady nadzorczej od os6b trzecich. Takze te zmiane
nalezy zaaprobowa¢, poniewaz uprawnienie to bytoby zbyt daleko idace z systemowego
punktu widzenia (por. s. 40 Pierwotnej Opinii). Kwestia ta byta przedmiotem uwag
sformutowanych w pkt 6 Tabeli, a wiec w tym zakresie Projekt realizuje zgtoszony
postulat.

Po trzecie, w proj. art. 2192 k.s.h. zrezygnowano z § 7, ktory uprzednio przewidywat
mozliwo$¢ wytgczenia albo ograniczenia prawa rady nadzorczej do zawierania uméw z
doradca rady nadzorczej, w szczegdlnosci poprzez okreslenie maksymalnego tacznego
wynagrodzenia wszystkich doradcéw rady nadzorczej, ktére spétka moze ponies¢ w
trakcie roku obrotowego. Przepis ten nie byt jednoznaczny pod wzgledem tego, czy takie
wyltaczenie albo ograniczenie ma skutek wobec o0s6b trzecich czy jedynie
wewnatrzkorporacyjny. Przyjecie tego pierwszego pogladu mogtoby z kolei prowadzi¢ do
sprzecznosci z art. 9 ust. 2 dyrektywy 2017/113212, na co zwracano uwage na s. 39-40
Pierwotnej Opinii i w pkt 6 Tabeli. O ile usuniecie tego przepisu moze stanowi¢ argument
za uznaniem, Ze mozliwo$¢ wprowadzenia takiego wytaczenia albo ograniczenia ze
skutkiem wobec 0s6b trzecich zostata wykluczona, to w przypadku regulacji P.S.A. i S.A.
analogiczne przepisy ostaly sie w Projekcie (por. art. 300712 § 6 i art. 3821 § 9 k.s.h.). Cho¢
w przypadku S.A. te niekonsekwencje projektodawcéw mozna ttumaczy¢ zasada
surowosci statutu (art. 304 § 3 k.s.h.), to zréznicowanie regulacji pomiedzy spétka z o.0. i
P.S.A. w tym zakresie jest zaskakujgce. W Swietle powyzszego uznac nalezy, ze bardziej
czytelnym rozwigzaniem byloby zachowanie w przypadku wszystkich trzech typow
spotek przepisu umozliwiajgcego ograniczenie prawa rady nadzorczej do zawierania
takich umodw, jednakze w kazdym przypadku wraz z wyraznym przesgdzeniem, Ze nie
odnosi to skutku wobec o0s6b trzecich (na wzér art. 204 § 2, art. 30065 § 2 i art. 372 § 2
k.s.h.). W tym zakresie postulat pkt 6 Tabeli pozostaje aktualny.

Po czwarte, doszto do ztagodzenia sankcji karnej dotyczacej uchybienia obowigzkowi
przekazania informacji i udzielenia dostepu do dokumentow przez zarzad doradcy rady
nadzorczej (proj. art. 5872 k.s.h.). Zmiana ta odpowiada zmianie wprowadzonej do proj.
art. 5871 k.s.h. i uwagi jego dotyczace sformutowane w pkt II.1.2 powyzej znajduja
zastosowanie takze do niego. W tym zakresie pkt 28 Tabeli r6wniez pozostaje aktualny.

PowyzZszej opisane kwestie nie wyczerpuja problematyki postulatéw zmiany
sformutowanych w pkt 6 Tabeli, w szczego6lnosci kwestii potrzeby dodania analogicznej

12 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1132 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie niektorych
aspektow prawa spotek (tekst jednolity) (Dz. Urz. UE L 169 z dnia 30 czerwca 2017 r., s. 46 i n., ze zm.).
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regulacji w przypadku P.S.A. 0 monistycznym systemie organéw oraz uproszczenia
regulacji poprzez wyeliminowanie odrebnej konstrukcji doradcy ds. postepowania
kwalifikacyjnego. W zwigzku z tym jest on nadal aktualny w pozostatym zakresie.

III.4. Zatwierdzanie transakcji z podmiotami powigzanymi

W Projekcie przewiduje sie wprowadzenie regulacji zatwierdzania transakcji z
podmiotami powigzanymi przez rade nadzorcza spéiki akcyjnej (proj. art. 3841 k.s.h.).
Por. szerzej na ten temat s. 40-42 Pierwotnej Opinii. Pierwotny Projekt przewidywat
wprowadzenie analogicznej regulacji takze w odniesieniu do spoéiki z o.0. i P.S.A,, z czego
jednak w Projekcie zrezygnowano. Rozwigzanie to stanowi cze$ciowa realizacje postulatu
z pkt 19 Tabeli, w ktérym wskazano, Ze regulacja ta powinna zosta¢ usunieta w catosci,
poniewaz nie wprowadza efektywnej ochrony intereséw zagrozonych takimi
transakcjami. W zwigzku z tym postulat ten pozostaje aktualny wzgledem projektowane;j
regulacji w spétce akcyjne;j.

IV. Proponowane zmiany w pozostalych obszarach regulacji funkcjonowania
organdw spotek kapitalowych

IV.1. Zmiany w zakresie kadencji czlonkéw organdow spolki z o.0. i spotki
akcyjnej

Projekt przewiduje zmiane regulacji obliczania kadencji cztonkéw organéw spoéitki z
0.0. i spotki akcyjnej (proj. art. 202 § 2 zd. 2, art. 218 § 2 zd. 2 i art. 369 § 1 zd. 2 k.s.h.).
Por. szerzej na ten temat s. 48-51 Pierwotnej Opinii. W Projekcie zmodyfikowano przepis
przejsciowy odnoszacy sie do tej kwestii (art. 11 ust. 1 Projektu) w kierunku zgodnym z
postulatem sformutowanym w pkt 7 Tabeli, co nalezy przyja¢ z aprobata. Nie zostaty
jednak implementowane do Projektu pozostate propozycje tam zawarte, w szczegblnos$ci
kwestia ujednolicenia regulacji we wszystkich spétkach kapitatowych, wyraZnego
przesagdzenia mozliwosci powotywania czltonkéw organéw spotki z o.0. na czas
nieoznaczony czy wprowadzenia ustawowej domys$lnej dtugosSci kadencji w spéice
akcyjnej (o ile nie zostanie to zmodyfikowane w ramach stosunku danej sp6tki). W tym
zakresie pkt 7 Tabeli pozostaje dalej aktualny.

IV.2. Zmiany w zakresie standardow pelnienia funkcji i zasad odpowiedzialnosci
czlonkow organéw wobec spoéiki z o.0. i spotki akcyjnej

W Projekcie przewiduje sie reforme standardéw petnienia funkcji przez cztonkow
organow spoiki z o.o. (proj. art. 2091 § 11 art. 2141 § 1 k.s.h.) i spéiki akcyjnej (proj. art.
3771 § 11iart. 3871 § 1 k.s.h.) oraz zwigzanych z tym zasad odpowiedzialnosci (proj. art.
293§ 3iart. 483 § 3k.s.h.). Por. szerzej na ten temats. 51-53 Pierwotnej Opinii. Wzgledem
Pierwotnego Projektu przewiduje sie zmiane w tym obszarze polegajaca na dodaniu
modyfikacji art. 512 § 2 zd. 2, art. 526 § 2 zd. 2 i art. 548 § 2 zd. 2 k.s.h. poprzez
wprowadzenie odestan do nowych jednostek redakcyjnych art. 293 i 483 k.s.h. oraz do
nowych przepiséw dotyczacych standardow wykonywania funkcji. Propozycje te nalezy
oceni¢ jako zbedna. Po pierwsze, dodanie nowych jednostek redakcyjnych do art. 293 i
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483 ks.h. nie jest konieczne, poniewaz prawidtowe uregulowanie zasad
odpowiedzialno$ci cywilnoprawnej piastunéw spétki z o.o. i spo6tki akcyjnej mogtoby
nastapi¢ w ramach obecnej struktury tych przepiséw (por. s. 52 Pierwotnej Opinii).
Postulat taki zostatl przedstawiony w pkt 25 Tabeli. Po drugie, w przepisach dotyczacych
odpowiedzialno$ci zwigzanej z prowadzeniem proceséw transformacyjnych nie ma
koniecznosci odrebnego artykutowania obowigzkéw starannosci i lojalnoS$ci piastuna,
poniewaz funkcjonariusz spo6tki podejmujacy czynnos$ci w ramach tych proceséw dziata
przeciez w ramach wykonywania swojej funkcji w spétce i w zwigzku z tym obowigzki te
cigza na nim z samej mocy przepiséw ogolnych (proj. art. 2091 § 1, art. 2141 § 1, art. 3771
§ 1iart. 3871 § 1 k.s.h. znajda don zastosowanie wprost, bez koniecznos$ci dokonywania
odestania). W efekcie proponowana zmiana wprowadzi do wymienionych przepisow
odestanie o charakterze superfluum. Na marginesie nalezy przy tym zauwazy¢, ze
propozycja nowelizacji art. 548 § 2 k.s.h. nieprawidlowo odnosi sie do ogtoszenia o
potaczeniu zamiast ogloszenia o podziale. Jednocze$nie nalezy zaznaczy¢, Ze pozostate
postulaty dotyczace zmian w zakresie standardéw peinienia funkcji i ponoszenia
odpowiedzialnosci, formutowane w pkt 12 i 25 Tabeli, w tym chociazby ujednolicenie
zasad odpowiedzialnoSci we wszystkich spétkach Kkapitatowych, pozostajg
niezrealizowane i punkt ten zachowuje aktualnos$¢ takze w odniesieniu do Projektu.

IV.3. Zmiany w regulacji protokolowania uchwatl zarzadow, rad nadzorczych
i rad dyrektorow spotek kapitalowych

Jedna ze zmian wprowadzanych przez Projekt jest modyfikacja zasad sporzadzania
protokotéw uchwat organéw spétek kapitatowych (proj. art. 2081 k.s.h., art. 222 § 2 k.s.h,,
art. 300%8 § 5 i art. 376 k.s.h.). Por. szerzej na ten temat s. 53-54 Pierwotnej Opinii. W
poréwnaniu do Pierwotnego Projektu w Projekcie dodano nowe rozwigzanie, polegajace
na zmianie zasad podpisywania protokolu - w miejsce podpisow wszystkich
uczestniczacych cztonkéw organu wystarczajace bedzie podpisanie go przez co najmnie;j
cztonka prowadzacego posiedzenie lub zarzadzajacego gtosowanie, chyba ze konstytucja
spotki lub regulamin organu stanowi inaczej. Modyfikacja ta stanowi odpowiedZ na
problem zarysowany w Pierwotnej Opinii, a mianowicie potrzebe uelastycznienia zasad
sporzadzania protokotéw (obecny stan prawny, w ktorym protokoty majg charakter
pisemny i sg podpisywane przez wszystkich cztonkéw organu uczestniczacych w
posiedzeniu albo gtosowaniu, trudno uzna¢ za optymalny w warunkach postepujacej
cyfryzacji funkcjonowania spotek kapitatowych - por. s. 54 Pierwotnej Opinii).
Projektodawcy wybrali jednak odwrotne rozwigzanie niz proponowane w pkt 11 Tabeli,
gdzie sugerowano umozliwianie sporzadzania protokotéw w wersji elektroniczne;j
(poprzez zezwolenie na przygotowywanie ich w formie dokumentowej z podpisem
elektronicznym), z utrzymaniem jednak zasady podpisywania protokotu przez
wszystkich uczestnikdw. Proponowany model co prawda rozwigzuje wskazany problem,
jednakze dokonuje tego w bardziej ryzykowny sposoéb, tworzacy wieksze pole do
manipulacji trescia protokotu przez cztonka prowadzacego posiedzenie czy
zarzadzajacego gtosowanie, a takze nie uchyla potrzeby istnienia fizycznych egzemplarzy
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protokotu. W efekcie uzna¢ nalezy, Zze niektore problemy zidentyfikowane w pkt 11 Tabeli
zostang rozwigzane przez Projekt, cho¢ nie wybrano w tym celu optymalnej metody
regulacji. Jednocze$nie nalezy zauwazy¢, ze inne kwestie postulowane w pkt 11 Tabeli, w
tym kwestia ujednolicenia treSci protokotow dla wszystkich organow spoétek
kapitatlowych, nie zostaly zaadresowane przez Projekt, w zwigzku z czym punkt ten wcigz
pozostaje aktualny.

V. Konkluzje

W podsumowaniu powyzszych uwag nalezy w pierwszej kolejnosci przedstawic¢ dane
iloSciowe dotyczace realizacji w Projekcie postulatow zawartych w Pierwotnej Opinii.
Zaden z punktéw zawartych w Tabeli nie zostat zrealizowany przez projektodawcéw w
petni albo w przewazajacej mierze. W przypadku jednego punktu (dotyczacego doradcy
rady nadzorczej) mozna moéwi¢ o wprowadzeniu przez projektodawcéw istotnych
poprawek w kierunku wskazanym w Tabeli (odpowiada to ok. 3,57% wszystkich
punktéw w Tabeli). Z kolei w odniesieniu do trzech kolejnych punktéw (odnoszacych sie
do regulacji przekazywania dokumentéw zwigzanych z organizacja zwyczajnego
zgromadzenia wspo6lnikom albo udziatowcom, mandatéw i kadencji oraz protokotowania
uchwat organéw spétek kapitatowych) w Projekcie wprowadzono poprawki czeSciowo
realizujace postulaty zawarte w Tabeli (odpowiada to ok. 10,71% wszystkich punktow w
Tabeli). W przypadku kolejnych pieciu punktéw w Projekcie pojawity sie zmiany
incydentalne, odwzorowujace w niewielkim stopniu propozycje wynikajace z Tabeli
(odpowiada to ok. 17,86% wszystkich punktéw w Tabeli). Wreszcie az dziewietnascie
punktéw Tabeli praktycznie nie znalazto jakiegokolwiek odzwierciedlenia w poprawkach
wprowadzonych do Projektu (odpowiada to ok. 67,86% wszystkich punktéw w Tabeli).
Ta ostatnia kategoria obejmuje niektore kluczowe postulaty zawarte w Pierwotnej Opinii,
w tym potrzebe ponownego opracowania zatozen regulacji prawa grup spotek na
poziomie rzgdowym oraz uzupeinienia projektowanych zmian w zakresie corporate
governance spotek kapitalowych o rozwigzanie istotnych dla praktyki probleméw (np.
umozliwienie podzialu kompetencji w zarzadzie w regulaminie zarzadu czy
uelastycznienie wykonywania prawa kontroli przez rady nadzorcze).

W Swietle powyzszych danych uzna¢ nalezy, Zze w Projekcie nie dokonano
implementacji przewazajacej cze$ci postulatéw zawartych w Pierwotnej Opinii. Uwagi w
niej formutowane pozostajg wiec zasadniczo aktualne takze w odniesieniu do Projektu,
co uzasadnia dotgczenie Pierwotnej Opinii do niniejszej Opinii jako zatgcznika. W
konsekwencji w tym miejscu nalezy jedynie skrétowo przytoczy¢ wcigz aktualng ogoélng
ocene Pierwotnego Projektu zawartg w Pierwotnej Opinii. JeZeli chodzi o projektowang
regulacje prawa grup spétek, to propozycja ta pozostaje kontrowersyjna. Pomimo
usuniecia rozwigzan, ktére mogty prowadzi¢ do naruszenia prawa unijnego (por. pktIl.1
powyzZej), wcigz stanowi ona patchwork mechanizméw zaczerpnietych z réznych
systemow prawnych oraz rozwigzan autorskich. Projektowana regulacja nie okresla
wtlasciwie istoty mechanizmu dziatania w interesie grupy spdtek, stanowigcego jej
fundament, wprowadza zbedny mechanizm wydawania wigzacych polecen, ktéry jedynie
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biurokratyzuje system zarzadzania w grupach spétek, oraz wadliwie konstruuje
instrumenty ochronne w grupach spétek. Efektem tego jest brak klarownos$ci nowej
regulacji, jej znaczne skomplikowanie oraz wystepowanie niespdjnosci i luk
wewnetrznych. W tym kontekscie trudno sie spodziewac, zeby regulacja ta znalazta
popularno$¢ w realiach obrotu i nie budzita powaznych watpliwosci prawnych w
przypadku jej stosowania. Postulat rezygnacji z dalszego procedowania tej propozycji
oraz rozpoczecie ponownych prac koncepcyjnych nad zagadnieniem prawa grup spotek
na poziomie rzagdowym pozostaje wiec aktualny.

W przypadku zmian w zakresie sprawowania nadzoru w spotkach kapitatowych
walor zachowuje zgtoszony w Pierwotnej Opinii postulat uzupetnienia nowelizacji o
dodatkowe obszary regulacji (m.in. indywidualizacje prawa kontroli w spétce akcyjnej
czy dopuszczenie ustalania przez same rady nadzorcze spéiki z o.0. i spotki akcyjnej
katalogu czynnoSci, ktére wymagaja ich zgody). Jednocze$nie zawarte w Projekcie
propozycje zmian powinny zosta¢ poprawione zgodnie z postulatami formutowanymi w
Tabeli, a w niektérych przypadkach usuniete (dotyczy to np. regulacji zatwierdzania
transakcji z podmiotami powigzanymi w spoétce akcyjnej). Jezeli za$§ chodzi o
projektowane zmiany w pozostatych obszarach funkcjonowania organéw spotek
kapitatowych, to zawarte w Pierwotnej Opinii postulaty uzupeinienia Projektu i
technicznych zmian w tym zakresie pozostaja w wiekszoSci aktualne i powinny zostac
wprowadzone do Projektu.

dr Piotr Moskala
radca prawny

Sottysinski Kawecki & Szlezak -
Kancelaria Radcéw Prawnych
i Adwokatow sp. j.

Zalacznik: opinia OSrodka Badan, Studiéw i Legislacji Krajowej Rady Radcéw Prawnych
z dnia 7 wrze$nia 2020 r. w sprawie projektu ustawy o zmianie ustawy -
Kodeks spotek handlowych oraz niekt6érych innych ustaw (UD113)
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