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I.  Przedmiot rozprawy i uzasadnienie wyboru jej tematu

Przedmiotem rozprawy doktorskiej sg zagadnienia dotyczace tzw. prawa zgrupowan
spotek, a wigc problematyki regulacji wzajemnych zalezno$ci miedzy spotkami, ktore taczy
przynalezno$¢ do tego samego organizmu gospodarczego (oparta zazwyczaj o Kryterium
wlasnosciowe). Skupia si¢ ona na wymiarze organizacyjnym takich grup podmiotoéw i
analizuje, jakie instrumenty prawne mogg zosta¢ wykorzystane do efektywnego zarzadzania
uczestnikami zgrupowania, szczeg6lnie z perspektywy spotki znajdujacej si¢ na szczycie
zgrupowania. Prowadzone w pracy rozwazania maja za przedmiot zaro6wno instrumentarium
prawne specyficzne dla zgrupowan spotek (obecne przede wszystkim w obcych systemach
prawnych, takich jak prawo niemieckie czy wloskie), jak 1 instytucje ogdlnego prawa spotek
czy prawa zobowigzan, ktore moga zosta¢ w tym celu wykorzystane. Podstawowym
zadaniem pracy jest identyfikacja takich instrumentéw, a nast¢pnie ocena, czy ich stosowanie
jest dopuszczalne w prawie polskim, zas w przypadku pozytywnego wyniku takiej oceny —

sformutowanie wymagan dla postugiwania si¢ nimi oraz granic ich zastosowania.

Wybdr tematu pracy byt podyktowany stosunkowo ograniczonym opracowaniem
przedmiotowej problematyki w polskiej literaturze. Dotychczasowe wypowiedzi
przedstawicieli doktryny w odniesieniu do prawa grup spoétek, sita rzeczy nieliczne ze
wzgledu na brak ustawowej regulacji tych zagadnien w prawie polskim, dotyczyly gléwnie
zagadnien zwigzanych z ochrong interesoOw, ktdore moga by¢ zagrozone funkcjonowaniem
zgrupowania (przede wszystkich udzialowcow mniejszosciowych 1 wierzycieli spotek
zaleznych), czyli tzw. aspektu ochronnego prawa grup spotek. Jednakze do tej pory nie
pojawito si¢ szersze opracowanie skoncentrowane na aspekcie organizacyjnym prawa
zgrupowan spotek. Wiekszos$¢ literatury dotyczacej prawnej perspektywy zarzadzania
grupami spotek koncentruje si¢ na postulatach de lege ferenda, co byto szczegdlnie widoczne
w latach 2009-2011, tj. w okresie prowadzenia prac nad projektami ustaw, ktore miaty na
celu kodyfikacje prawa grup spolek posrod przepisow Kodeksu spotek handlowych' i
ostatecznie nie zostalty uchwalone. W konsekwencji potrzebna wydaje si¢ pogtebiona analiza
de lege lata. Stuzytaby ona zrekonstruowaniu zasad funkcjonowania aspektu organizacyjnego
prawa grup spotek w Polsce na poziomie doktrynalnym, za$ z perspektywy praktycznej
mialaby na celu rozwianie licznych watpliwosci prawnych, z ktorymi borykaja sie¢

przedsiebiorcy funkcjonujacy w Polsce w formie zgrupowan spotek.

! Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych, Dz. U. z 2017 r., poz. 1577, tekst jednolity,
ze zm., dalej rowniez jako ,.k.s.h.”.



Praca doktorska koncentruje si¢ na prawie polskim, jednak w kontekScie realiow
wspotczesnego obrotu gospodarczego (w szczegdlnosci jednolitego rynku Unii Europejskiej)
analizy wymagaja réwniez mechanizmy prawne przyjete w obcych systemach prawnych,
ktore potencjalnie mogg znalez¢ zastosowanie w prawie polskim lub stanowi¢ inspiracje dla
reinterpretacji rozwigzan stosowanych w Polsce. Z tych przyczyn w pracy jest prowadzony
dyskurs prawnoporownawczy, za§ w sposob rozbudowany opisano prawo niemieckie i prawo
wloskie ze wzgledu na zawarte tam ustawowe regulacje prawa grup spotek, oparte zreszta na
odmiennych wyjsciowych zatozeniach. Rozprawa zostala poswiecona zagadnieniom
prywatnoprawnym (scilicet problematyce prawa spotek handlowych), przy czym pewne
kwestie z zakresu prawa publicznego zostaly rowniez w pracy poruszone ze wzgledu na ich
Scislty zwiazek z prawem spétek (np. tematyka prawa rynku kapitalowego). Rozwazania
zawarte w pracy ograniczaja si¢ wylacznie do spolek kapitatowych ze wzgledu na ich
pierwszorzedne znaczenie dla obrotu gospodarczego w Polsce, a takze ich szerokie

wykorzystanie jako spotek dominujacych czy zaleznych w strukturach zgrupowan spotek.

W trakcie przygotowywania rozprawy wykorzystano przede wszystkim metode
dogmatyczng. Jej zastosowanie polegato na dokonaniu egzegezy obecnie obowigzujacego
prawa, w szczegdlnosci dekodowania tresci klauzuli generalnej ,,interesu spotki” stosowanej
w przepisach Kodeksu spotek handlowych oraz art. 7 § 1 k.s.h., ktéry dotyczy ,,umowy
przewidujacej zarzadzanie spoika zalezng lub przekazywanie zysku przez takg spotke”. Jak
juz zostalo to wspomniane powyzej, istotne znaczenie odegrala rowniez metoda

prawnoporownawcza. Pomocniczo wykorzystano takze metodg historyczng oraz empiryczna.
Il. Struktura rozprawy
Rozprawa doktorska zostata podzielona na siedem rozdziatow.

W rozdziale pierwszym omodwiona zostata siatka pojeciowa, w tym definicja pojecia
»zgrupowanie spotek”, a takze zaprezentowano najwazniejsze uwarunkowania ekonomiczne
funkcjonowania grup spolek. Rozdziat przybliza rowniez roézne podej$cia regulacyjne w

odniesieniu do stosunkéw w grupach spotek.

Kolejne rozdzialy zostaty poswigcone analizie poszczeg6lnych instrumentdéw zarzadzania
grupami spolek. W rozdziale drugim oméwiono wigc pierwszorzedny z punktu widzenia
polskiego prawa instrument w postaci koncepcji interesu grupy spotek, w tym przede
wszystkim przesagdzono mozliwos¢ postugiwania si¢ ta koncepcja w prawie polskim na

podstawie odpowiedniej wyktadni klauzuli generalnej ,,interesu spotki” oraz przeanalizowano



przestanki korzystania z niej w poréwnaniu do przestanek formulowanych w innych
systemach prawnych. W rozdziale trzecim opisano zastosowanie koncepcji interesu grupy
spotek w odniesieniu do konkretnych, najwazniejszych z punktu widzenia funkcjonowania

obrotu, instytucji prawa spotek.

W rozdziale czwartym zostala przedstawiona krytyka pogladu o dopuszczalnosci
zawierania tzw. umow koncernowych w prawie polskim, co oznacza brak mozliwosci
stosowania rozwigzan znanych z niemieckiego prawa koncernowego w Polsce (tj. prawa
wydawania wigzacych polecen spodtce zaleznej i przejecia zysku tej spotki przez spotke
dominujacg). Analiza zawarta w tym rozdziale obejmuje jednak rowniez mozliwos¢
postugiwania si¢ tymi instrumentami na innych podstawach prawnych niz umowa
koncernowa, tj. w ramach stosunku spoiki oraz stosunku kontraktowego. W rozdziale
wykazano, ze tego typu narzgdzia sg w polskim prawie (w okreslonych granicach)

dopuszczalne.

Rozdzial piaty zawiera opis zjawiska przyjmowania przez spdtki uczestniczace w
zgrupowaniach roznych rozwigzan prawnych, ktore zapewniajg organizacj¢ zgrupowania.
Najbardziej znanymi przykladami tychze rozwigzan s3 rdéznego rodzaju instrumenty
zawierane w tzw. kodeksach lub regulaminach grup kapitatowych (np. tworzenie ,,organow”
grup kapitatowych). W uwagach zawartych w tym rozdziale przedstawiono ich charakter oraz
mozliwosci ksztaltowania ich tresci w granicach wyznaczanych przez stosunek spéiki lub

stosunek kontraktowy.

W rozdziale széstym zawarto propozycj¢ zmiany przepisow ustawowych w celu

umozliwienia sprawniejszego zarzadzania zgrupowaniami spotek w Polsce.
Ostatni, siodmy rozdziat stanowi zbidr wnioskOow z rozwazan zawartych w rozprawie.
I11. Glowne tezy rozprawy

1. Koncepcja interesu grupy spolek jako podstawowy instrument zarzadzania

zgrupowaniami spolek w prawie polskim

Polskie prawo spotek, odmiennie niz chociazby prawo niemieckie czy prawo wiloskie,
nie przewiduje regul ustawowych poswieconych problematyce zgrupowan spotek. Cho¢ w
wielu przepisach Kodeksu spotek handlowych pojawia si¢ odwotanie do kategorii spotki
dominujacej czy spotki zaleznej (por. np. art. 200 § 1 zdanie drugie k.s.h.), shuzy ono
wsparciu stosowania ogolnych instytucji prawa spotek (ich ,,uszczelnieniu” w kontekscie

ztozonych struktur korporacyjnych), nie za§ uregulowaniu specyficznej problematyki



funkcjonowania zgrupowan spotek (kwestii zarzadzania zgrupowaniami i ochrony intereséw
zagrozonych przez funkcjonowanie zgrupowania). Kontrastuje to z rzeczywistoscia
wspotczesnego obrotu gospodarczego, w ktérym model prowadzenia dziatalnosci w formie
rozproszonej (w strukturze zlozonej z co najmniej kilku spotek bedacych odrebnymi
przedsigbiorcami) jest zjawiskiem powszechnym, a zagadnienia stanowigce przedmiot
zainteresowania prawa grup spolek dotykaja bezposrednio znaczng grupe uczestnikow
obrotu. Fundamentalne znaczenie ma tutaj stan trwalego napigcia migdzy perspektywa
ekonomiczng [grupa postrzegana jako jednolity organizm (Single economic entity)] a
perspektywa prawng (odrgbno$¢ osobowosci prawne] poszczegdlnych uczestnikow
zgrupowania). Rezultatem tego napigcia jest watpliwo$¢ dotyczaca dopuszczalnosci
podejmowania decyzji przez organy spolek uczestniczacych w zgrupowaniu, ktére nie
realizuja bezposrednio interesu tych spotek, lecz maja na celu dobro innego cztonka grupy

lub grupy jako catosci.

Narzegdziem shuzacym pogodzeniu integracji ekonomicznej z odrgbnosciag prawng
cztonkdw zgrupowania moglaby by¢ tzw. koncepcja interesu grupy spotek. Jest to
konstrukcja prawna, wypracowana przede wszystkim we Francji (orzecznicza doktryna
Rozenblum) i we Wtoszech (w ramach ustawowego mechanizmu direzione e coordinamento),
polegajaca na zastgpieniu interesu spotki (czy tez jego relatywizacji) w celu stosowania
interesu catego zgrupowania (wzglednie okreslonego jego cztonka) w odniesieniu do danej
decyzji, ktora ma zosta¢ w spotce podjeta, i przy speklieniu okreslonych warunkow,
dotyczacych przede wszystkim ochrony udzialowcow mniejszoSciowych 1 wierzycieli tej
spotki. Ze wzgledu na brak ustawowej regulacji takiego zabiegu rozstrzygnigcie, czy prawo
polskie zezwala na stosowanie tej koncepcji, wymaga w pierwszej kolejnosci analizy relacji
kategorii ,,interes grupy spotek” do ustawowego pojecia ,,interes spotki”. Zgodnie z trafnym
pogladem przyjmowanym przez wigkszo$¢ najnowszej judykatury i doktryny interesem
spotki jest wypadkowa interesow jej udzialowcow (koncepcja shareholder value).
Powiazanie interesu spotki z interesem jej wspolnikow albo akcjonariuszy stanowi punkt
wyjscia do reinterpretacji tego pojecia w konteks$cie funkcjonowania spotki w grupie, gdyz
realizowanie przez spotke interesu wspolnikow albo akcjonariuszy, w ktorym
najistotniejszym komponentem jest interes wigkszosciowego udziatowca, moze prowadzi¢ w
SposOb plynny do wniosku o dopuszczalno$ci ponoszenia przez spotke tymczasowych
cigzarOw na rzecz innych cztonkéw zgrupowania, jezeli taka jest wola wtascicieli. W ramach

stosowania koncepcji musi jednak zosta¢ zapewniona nalezyta ochrona interesow



mniejszosci (ktora, jako wchodzaca w sktad grona wspolnikéw spoiki, oddzialuje rowniez na
ksztaltowanie jej interesu) oraz wierzycieli tej spotki (ktorzy nie powinni zostac
pokrzywdzeni przez doprowadzenie spdotki do niewyptacalnosci). Podejécie to znajduje
poparcie w dotychczasowym orzecznictwie dotyczacym tej problematyki, a takze
przyjmowanej w obrocie praktyki (np. ustanawiania przez spoétki zalezne zabezpieczen

kredytu zacigganego przez spotke dominujacg na wiasnych sktadnikach majatkowych).

Powyzsze uwagi prowadza do wniosku, ze Polska przynalezy do grupy systemow
prawnych, ktére dopuszczaja kierowanie si¢ interesem grupy spolek jako instrumentem
sprawowania zintegrowanego zarzadzania nad zgrupowaniem, jednak cechuje si¢ wlasng
specyfika 1 nie mozna wobec niego mechanicznie stosowaé rozwigzan przyjetych w innych
systemach prawnych. Poleganie przez prawo polskie w tym przedmiocie na klauzuli
generalnej ,,interesu spotki”, determinowanego wolg udzialowcéw danej spoiki, oznacza, ze
obowigzujacy w polskim prawie katalog przestanek stosowania tej koncepcji jest znacznie
bardziej liberalny niz ma to miejsce we Wtoszech albo we Francji. Podstawowg przestanka
stosowania tej koncepcji jest wylacznie minimalny standard ochrony wspdlnikow albo
akcjonariuszy niebedacych cztonkami zgrupowania (zapewnienie poszanowania ich
interesOw w uzyskaniu uzasadnionego zwrotu z inwestycji w spolke), a takze wierzycieli
spotki kierujacej sie interesem zgrupowania (uchronienie spotki przed niewyplacalnoscia).
Kwestie te mieszcza si¢ w problematyce tzw. kompensacji ci¢zarOw ponoszonych przez
spoltke, ktora (w odpowiedniej wysokosci, formie i czasie) powinna ona uzyska¢ w zwigzku z
uczestnictwem w grupie. Ograniczenia stosowania koncepcji interesu grupy spotek moga
jednak wynika¢ z norm publicznoprawnych, ktorych celem nie jest li tylko ochrona interesu

udzialowcow spoiki 1 jej wierzycieli, lecz przede wszystkim interesu publicznego.

Sciste powigzanie koncepcji interesu grupy spolek z kategoria ,.interesu spotki”
powoduje, ze koncepcja ta moze mie¢ w prawie polskim bardzo szerokie zastosowanie. Moze
ona zosta¢ wykorzystana w przypadku kazdej konstrukcji prawnej, dla ktorej stosowania
interes spotki jest relewantny. Podstawowe znaczenie ma tutaj kwestia odpowiedzialnos$ci
cywilnej 1 karnej piastunow spotek wchodzacych w sktad grupy (art. 293 1483 k.s.h., art. 296
Kodeksu karnego®). Koncepcja interesu grupy spotek moze w tym przypadku prowadzié¢ do
stworzenia funkcjonariuszom spotki ,bezpiecznej przystani” (safe harbor) przed
poniesieniem negatywnych konsekwencji realizacji zadan wynikajacych z uczestnictwa

spotki w grupie. Innymi przypadkami, w ktorych koncepcja interesu grupy spotek moze

2 Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. — Kodeks karny, Dz. U. z 2018 r., poz. 1600, tekst jednolity, ze zm.



stuzy¢ do przewarto$ciowania ustawowych poje¢ niedookreslonych, sg przepisy regulujace
zachowania zarzagdcow w przypadku konfliktu interesow, w szczegdlnosci obowigzek
ujawnienia konfliktu i wstrzymania si¢ od rozstrzygania sprawy (art. 209 1 377 k.s.h.) oraz
zakaz prowadzenia dzialalno$ci konkurencyjnej (art. 211 1 380 k.s.h.). W tych przypadkach
wykladnia uwzgledniajaca kontekst funkcjonowania spotki w zgrupowaniu powinna
dotyczy¢ poje¢ interesu sprzecznego z interesem spotki oraz dziatalnosci konkurencyjnej, co
pozwoli na ztagodzenie skutkow tych przepisow dla efektywnego funkcjonowania
zgrupowania. Istotnym zagadnieniem z zakresu funkcjonowania zgrupowan spolek moze
okaza¢ si¢ takze uznanie za dopuszczalne ksztaltowanie warunkéw transakeji
wewnatrzgrupowych w sposéb odbiegajacy od rynkowych. Egzegeza przepisow dotyczacych
ochrony majatku spotki (przede wszystkim art. 189 § 1, art. 344 § 1 i art. 355 8 3 k.s.h.) w
swietle koncepcji interesu grupy spotek prowadzi do wniosku, ze wymoég zachowania
ekwiwalentno$ci §wiadczen w transakcjach spotki z jej udzialowcami moze uwzgledniaé
uzyskanie przez spotke kompensacji, w odpowiedniej wysokosci, formie 1 czasie. Jednakze
stosowanie koncepcji interesu grupy spotek doznaje ograniczenia w przypadku
mechanizmow ochrony majatku spotki opartych o kryteria bilansowe (np. art. 189 § 2 k.s.h.),
w przypadku ktorych musi ona respektowa¢ wymogi wynikajace z publicznoprawnych norm
z zakresu rachunkowos$ci. Zabiegi reinterpretacyjne moga zosta¢ rowniez wykorzystane do
przyznania spétce dominujacej dos¢ szerokiego dostepu do informacji o spotce zaleznej na
podstawie art. 212 1 428 k.s.h., jednakze nie znajda one zastosowania w przypadku

szczegblnych, publicznoprawnych regulacji rezimow informacyjnych spotek gietdowych.

Uwagi sformutowane w pracy prowadza do wniosku, ze koncepcja interesu grupy spotek
jest w prawie polskim instrumentem zarzadzania zgrupowaniem, ktore cechuje si¢
elastycznoscig 1 szerokim spektrum zastosowania. W obecnym stanie prawnym nie jest to
jednak narzedzie pozbawione wad. Ze wzgledu na brak wyraZznej regulacji ustawowej 1
ugruntowanej linii orzeczniczej dotyczacych tego rozwigzania jego stosowanie jest czgsto

postrzegane jako ryzykowne.

2. Ograniczona rola prawa wydawania wigzacych polecen i przejecia zysku jako

narzedzi zarzadzania grupg spolek

W dyskusji nad potencjalnymi instrumentami prawnymi, ktore moga zostaé
wykorzystane do zarzadzania zgrupowaniem, obok koncepcji interesu grupy spotek czesto
omawiane s3 rOwniez uprawnienia do wydawania wigzacych polecen spotce zaleznej oraz do

przejecia jej zysku. Za wzorcowg uznaje si¢ w tym przypadku regulacje prawa niemieckiego,



zgodnie z ktorym prawa te, majgce zastosowanie w przypadku zawarcia umow
koncernowych (Konzernvertrage), wywierajg istotny wptyw na fundamenty ustrojowe spoiki
zaleznej, poddajac ja 1 jej zarzadcow woli podmiotu dominujacego. Korelatem tych
uprawnien sg daleko idace instrumenty ochronne zabezpieczajace interesy akcjonariuszy
mniejszosciowych 1 wierzycieli spotki zaleznej, majace charakter zobiektywizowany (sa
uniezaleznione od rzeczywistego korzystania przez podmiot dominujacy ze swoich
uprawnien). Tak glgboka ingerencja w relacje miedzy podmiotem dominujagcym a spotka
zalezng wymaga relatywizacji wielu przepisow bezwzglednie obowigzujacych, dotyczacych
ich funkcjonowania (przede wszystkim w zakresie kompetencji organdw spotki zaleznej i

prawa do zysku jej akcjonariuszy).

Polskie prawo wyraznie nawigzuje do koncepcji umoéw koncernowych w art. 7 k.s.h.,
ktory dotyczy ,,umowy przewidujacej zarzadzanie spotka zalezng lub przekazywanie zysku
przez taka spotke”. Jednakze normy zawarte w tym artykule nie wydaja si¢ stanowic
wystarczajacej podstawy prawnej do zawierania takich umow w prawie polskim. Ustanawia
on bowiem wytacznie pewne obowiazki rejestrowe powstajace w zwigzku z zawarciem tych
umow, co nie pozwala na uzasadnienie daleko idacych skutkéw prawnych, ktérych ich
zawarcie mialoby wywolywaé, w tym relatywizacji bezwzglednie obowigzujacych norm
prawa spotek. Nie wydaje si¢ rdwniez trafny poglad, zgodnie z ktorym art. 7 k.s.h. nie
stanowi podstawy prawne] zawierania umow koncernowych w prawie polskim, poniewaz
moga one byé zawierane na podstawie zasady swobody uméw (art. 353" Kodeksu
CyWilnego3). Wolno$¢ kontraktowania, dotyczaca stosunkéw zobowigzaniowych, nie moze
bowiem stanowi¢ podstawy ingerencji w stosunek spotki kapitalowej (majacy charakter nie
tylko zobowigzaniowy, ale rdwniez organizacyjny, tworzacy i1 regulujacy funkcjonowanie
0soby prawnej), regulowany w znacznej mierze normami o charakterze iuris cogentis. Ptynie
stad wniosek o braku mozliwosci stosowania instrumentéw niemieckiego prawa dotyczacego
koncernu umownego jako narzedzi zarzadzania zgrupowaniem spotek w prawie polskim, a
takze o systemowej niekompatybilno$ci ,,przeszczepu” regulacyjnego zawartego w art. 7

k.s.h. z polskim prawem spotek.

Brak mozliwosci wydawania wigzacych polecen na podstawie umowy koncernowej nie
wyklucza jednak catkowicie mozliwosci wydawania polecen umocowanych w zaloZeniach

normatywnych tadu korporacyjnego spotki. W tradycjach prawnych wielu panstw

¥ Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny, Dz. U. z 2018 r., poz. 1025, tekst jednolity, ze zm., dalej
réwniez jako ,k.c.”.



europejskich mechanizm ten jest nieodzownym elementem relacji miedzy organami spotek
kapitatowych i wigze si¢ z podziatem kompetencji do prowadzenia spraw spotki miedzy
zarzad 1 wspllnikow spotki prywatnej. Odnajdujemy go réwniez w prawie polskim —
wspolnicy spotki z 0.0. sg uprawnieni do wydawania wigzacych polecen zarzadowi, za czym
przemawia brzmienie art. 207 in fine k.s.h. (wyrazajagce zwigzanie zarzgdu uchwatami
wspolnikéw) oraz wyktadnia systemowa 1 historyczna (brak w przepisach o spotce z o.o.
zakazu wydawania polecen czlonkom zarzadu przez zgromadzenie, obowigzujacego na
podstawie art. 375" k.s.h. w spolce akeyjnej). W rzeczywistoéei funkcjonowania polskiego
prawa spoétek instrument ten okazuje si¢ znajdowacé jednak ograniczone zastosowanie, gdyz
wydanie polecenia wymaga podjecia uchwaly przez wspolnikdéw, a prawo polskie przyznaje
szerokg mozliwos¢ jej zaskarzania. W praktyce czesciej stosowanym narzgdziem jest
wydawanie polecen nieformalnych, ktérych niewykonanie moze skutkowaé odwotaniem
cztonka zarzadu. Prawo wydawania wigzacych polecen mogloby znalezé szersze
zastosowanie w potaczeniu z koncepcja interesu grupy spolek (reinterpretujacej interes spotki
W sposob sprzyjajacy interesom zgrupowania), co pozwala ograniczy¢ ryzyko zaskarzenia,
jednak wowczas prawo to przestaje petni¢ samodzielng funkcje i staje si¢ uzupehlieniem

koncepcji interesu zgrupowania.

Nalezy rowniez zauwazy¢, ze w pewnej mierze obydwa omawiane instrumenty moga
zosta¢ uksztattowane jako sktadnik zobowigzania umownego taczacego spotke dominujaca
ze spotka zalezng. W przypadku prawa wydawania wigzacych polecen mogloby to polegac
na przyznaniu spotce dominujacej uprawnienia prawnoksztattujacego, obejmujacego
wydawanie o$wiadczen modyfikujacych elementy treSci zobowigzania spétki zaleznej (np.
zmiana jego wymagalnosci lub doprecyzowanie przedmiotu $wiadczenia), za§ w przypadku
prawa przejecia zysku podobng z perspektywy ekonomicznej funkcje moglaby pehié
klauzula zmiennego wynagrodzenia spotki dominujacej. Tego typu instrumenty, bazujace na
zasadzie swobody umoéw, nie moglyby jednak prowadzi¢ do faktycznego pozbawienia
zarzadu spotki zaleznej wplywu na prowadzenie jej spraw lub wylaczenia jej udzialowcow
mniejszosciowych od udziatlu w zysku. Nie stanowig wigc one substytutu umowy, o ktorej
mowa w art. 7 k.s.h., lecz umozliwiaja zapewnienie sprawniejszej wspotpracy w wybranych
obszarach $cislejszej, wewnatrzgrupowej integracji. Podkresli¢ nalezy, ze 1 w tym przypadku
komplementarnym narzgdziem zarzadzania moze okazac si¢ koncepcja interesu grupy spotek.
Przy jej uzyciu moze zosta¢ skonstruowana interpretacja interesu spotki zaleznej, ktora

pozwoli na zawarcie takiej umowy przez t¢ spotke. Podobng funkcje moga rowniez petnic



polecenia nieformalne, wydawane spotce zaleznej przez spotke dominujgca. Moga one
stanowi¢ narzedzie komunikacji migdzy spotkami w ramach stosowania koncepcji interesu

grupy spotek.

W pracy sformutowano wniosek, ze instrumenty niemieckiego prawa koncernowego, a
wiec prawo wydawania wigzacych polecen i1 przejecia zysku, zasadniczo nie wystepuja w
prawie polskim. Cho¢ przede wszystkim prawo wydawania polecen jest spotykane w polskim
prawie w postaci uprawnienia wspolnikow spotki z o.0. oraz, podobnie jak przejecie zysku,
moze w pewnej mierze zostaé uksztaltowane jako element zobowigzania wigzacego
uczestnikow grupy, to sg to instrumenty przynalezace do, odpowiednio, ogdlnego prawa
spotek i sfery swobody kontraktowej, ktore same w sobie nie udzielaja odpowiedzi na pytanie
o dopuszczalno$¢ realizacji dobra grupy przez spotke zalezng. Moga one peni¢ co najwyzej

funkcje wspierajaca wobec koncepcji interesu grupy spotek.

3. Funkcja pomocnicza instrumentéw tworzenia zintegrowanych struktur

zgrupowan spélek

Trzecig kategorig instrumentéw zarzadzania zgrupowaniem spoélek, ktéra wymaga
wyrdznienia, jest grupa narzedzi o charakterze prawnym, ktorych wspolng cechg jest dazenie
do stworzenia trwatych ram organizacyjnych dla funkcjonowania zgrupowania, stuzacych
usprawnieniu 1 ulatwieniu zintegrowanego zarzadzania zgrupowaniem (np. tworzenie tzw.
organdéw grup kapitatowych, systemow przeptywu informacji w zgrupowaniu czy formalnych
procedur decyzyjnych). Najbardziej znanym przejawem korzystania z tego typu rozwigzan w
Polsce jest praktyka przyjmowania tzw. regulamindéw (kodeksow) grup kapitalowych,
przewidujacych szereg rozwigzan o charakterze strukturalnym, ktére dotycza zarzadzania
danym zgrupowaniem. Rosngca liczba polskich i migdzynarodowych zgrupowan, ktore
decydujg si¢ na przyjecie tego typu mechanizméw organizacyjnych, stanowi signum temporis
obecnego etapu rozwoju gospodarczego, w ktdorym silna integracja grupy spoélek istotnie
przyczynia si¢ do biznesowego sukcesu calego organizmu w S$rodowisku globalnej

konkurenc;ji.

Na potrzeby pracy przyjeto kategori¢ pojeciowq ,,systemu organizacyjnego zgrupowania
spotek”, przez ktérg nalezy rozumieé trwalg struktur¢ zapewniajaca efektywna realizacje
celéw zgrupowania (przede wszystkim o charakterze ekonomicznym, takich jak tworzenie
wspalnej strategii biznesowej zgrupowania czy przypisanie obszaréw biznesowych do

kompetencji poszczegdlnych cztonkéw zgrupowania). Podstawowym przedmiotem
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zainteresowania pracy sg prawne mechanizmy, dzigki ktérym taki system moze
funkcjonowac¢. Szerokie spektrum celéw, jakie moze realizowa¢ system organizacyjny,
powoduje, ze takie instrumenty prawne maja zréznicowany charakter i moga obejmowac
zaréwno te konstrukcje, ktore stanowig elementy stosunku spotki podmiotow wchodzacych w
sktad zgrupowania (np. prawo weta spotki dominujgcej wobec okreslonych decyzji
podejmowanych przez zgromadzenie spoiki zaleznej), jak 1 mechanizmy o charakterze
kontraktowym (np. obowiazki informacyjne spotki zaleznej zwigzane z wykonywaniem
zobowigzan wynikajacych z umowy wewnatrzgrupowej). Wspdlng cecha wszystkich
instrumentow jest jednak to, ze korzystanie z nich w celu stworzenia strukturalnych ram dla
funkcjonowania zgrupowania jest zjawiskiem empirycznym, niemajgcym szczegolnej
podstawy prawnej. W konsekwencji instrumenty te musza funkcjonowaé w granicach
wyznaczanych przez og6élne zasady ksztaltowania stosunku prawnego, ktérego sa czescia. Z
tych przyczyn narzedzia te nie moga by¢ traktowane jako substytut regulacji prawa
koncernowego, a w szczegélnosci niedopuszczalnych w prawie polskim umow
koncernowych. Korzystanie z narzgdzi stanowigcych elementy systemu organizacyjnego nie
moze narusza¢ bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa, za$ powierzenie im takiej
roli w prawie polskim stanowitoby probe wywotania niedozwolonej ingerencji w ustrgj
spotki zaleznej, skutkujacej ich wadliwo$cig. W zwiazku z tym funkcja tych instrumentéw
moze by¢ wylacznie uzupehlienie relacji wewnatrzgrupowych o dodatkowe elementy,

mieszczace si¢ w granicach wyznaczonych przez przepisy prawa spotek 1 prawa zobowigzan.

Gama rozwigzan, jakie mogg zosta¢ przyjete w celu stworzenia systemu organizacyjnego
zgrupowania, jest szeroka 1 zalezy od konkretnych potrzeb danej grupy spoétek,
determinowanych szeregiem czynnikéw (w tym typem prowadzonej dziatalnosci). Zakres
swobody ksztattowania konkretnych instrumentow jest jednak Scisle powigzany z decyzja,
jaki stosunek prawny ma stanowi¢ zrodto danego instrumentu (stosunek spotki, stosunek
kontraktowy czy tez wewnatrzgrupowe ,,mi¢kkie” prawo). Analiza tych rozwigzan prowadzi
do wniosku o znacznie szerszej swobodzie ksztaltowania warunkow kontraktu niz aktow
regulujgcych stosunek spotki, ktore podlegaja bezposrednio licznym bezwzglednie
obowigzujacym przepisom Kodeksu spotek handlowych. Umowy powinny wigc stanowic
podstawowy tryb wprowadzania instrumentéw zapewniajacych funkcjonowanie systemow
organizacyjnych w zgrupowaniach w prawie polskim. Z kolei wewnatrzgrupowe soft law,

jako zbidr niewigzacych regul, moze pelni¢ wylacznie funkcje pomocniczg 1 kierunkowa.
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Zréznicowany charakter zgrupowan powoduje, ze omowienie wszystkich mozliwych
mechanizmow prawnych wykorzystywanych do konstruowania systemdw organizacyjnych
nie jest mozliwe. Wyr6zni¢ mozna jednak rozwigzania typowe. Przykladem jest tutaj
powotywanie gremiow zgrupowania spolek, ktore moga peini¢ réznorakie funkcje w
zaleznosci od konkretnego mechanizmu wspotpracy, w ramach ktorego maja dziata¢ (np.
pehi¢ role doradcza w ksztaltowaniu i1 ocenie wykonania strategii zgrupowania, jak i by¢
forum konsultacyjnym dla koordynacji dziatan r6znych spoétek nalezacych do tego samego
segmentu zgrupowania). Cho¢ w praktyce takie ciato czgsto okreslane jest jako ,,organ”
zgrupowania spotek, to z prawnego punktu widzenia nie moga one stanowi¢ organu w
rozumieniu art. 38 k.c. ani samego zgrupowania (ze wzgledu na brak osobowosci prawne;j
grupy spoélek), ani ktorego§ z uczestnikoOw zgrupowania (ze wzgledu na zasade numerus
clausus organéw o0s6b prawnych). W konsekwencji w przypadku tego instrumentu
wlasciwym miejscem regulacji moze okaza¢ si¢ umowa zawarta miedzy uczestnikami
zgrupowania, w ktdrej funkcjonowanie gremium zgrupowania zostanie uregulowane na
zasadzie swobody kontraktowania. Mechanizmem trwatej wspotpracy moze by¢ takze
skonstruowanie zasad przeptywu informacji, wyposazajacych podmiot dominujacy w
elastyczny dostep do wiedzy na temat biezacej kondycji spotek zaleznych. Problematyke ta
cechuje jednak ztozono$¢. Po pierwsze, nie wydaje si¢ dopuszczalne uprzywilejowanie spotki
dominujacej w umowie albo statucie spotki zaleznej w zakresie dostgpu do informacji o
spolce. Po drugie, rozszerzenie dostgpu do informacji o niej moze by¢ elementem stosunku
kontraktowego, o ile znajduje uzasadnienie w wykonywaniu zobowigzan taczacych taka
spotke ze spotka dominujaca. Po trzecie, niekiedy szerszy dostgp do informacji o spotkach
zaleznych przyznaja spotkom dominujagcym przepisy szczegélne. Jednakze w przypadku
spotek dominujacych bedacych spotkami gieldowymi trudno uznaé przepisy naktadajace
obowigzki informacyjne na te spotki za prawne podstawy szerszego dostgpu do informacji o

ich spotkach zaleznych.

W pracy zawarto konkluzje, ze obecny stan prawny oferuje mozliwos$¢ konstruowania
systemOw wzmocnionej wspotpracy w zgrupowaniu za pomocg szerokiej palety konstrukcji
prawnych, wywodzacych si¢ przede wszystkim z prawa spolek i zasady swobody umow.
Wigksza uzytecznos¢ zdaja si¢ jednak cechowac rozwigzania o charakterze kontraktowym,

ktore takze coraz powszechniej sg stosowane w obrocie.
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4. Pozadane kierunki rozwoju polskiego prawa grup spotek

Uwagi sformutowane w niniejszej pracy prowadzg do wniosku o potrzebie dokonania
zmiany przepisoOw polskiego prawa spolek w celu stworzenia efektywnej regulacji polskiego
prawa grup spolek. Nalezy podkresli¢, ze prawidlowym zatozeniem kierunkowym nowej
regulacji powinna by¢ zasada réwnowazenia dwoch aspektow prawa grup spotek —
zapewnienia mozliwosci  efektywnego sprawowania  zintegrowanego zarzadzania
zgrupowaniem oraz ochrony interesOw zagrozonych funkcjonowaniem zgrupowania (przede
wszystkim udziatlowcow mniejszosciowych 1 wierzycieli spotek zaleznych). W obszarze
zarzadzania zgrupowaniem zmiany powinny mie¢ charakter ewolucyjny, a wigc zaktadacd
utrzymanie koncepcji interesu grup spoétek jako podstawowego narzgdzia zarzadzania
zgrupowaniami. Nie wydaje si¢ konieczne wprowadzenie do prawa polskiego regulacji
umoéw koncernowych, gdyz wyzsza skuteczno$¢ w sferze zintegrowanego zarzadzania grupa
da si¢ osiggna¢ przy uzyciu koncepcji interesu grupy spolek, a taka regulacja grozilaby
pojawieniem si¢ dodatkowych problemow zwigzanych ze skomplikowaniem systemu prawa

spotek. W konsekwencji art. 7 k.s.h. powinien zosta¢ uchylony.

Podstawowym elementem nowej regulacji powinno by¢ stworzenie ustawowej klauzuli
dziatania w interesie grupy spotek, z ktorag wigze si¢ rowniez zakorzenienie w przepisach
prawa spotek definicji pojec ,,interes spotki” czy ,.grupa spotek”. Tres¢ klauzuli powinna
zasadniczo odpowiadaé treSci koncepcji interesu grupy spotek obowigzujacej de lege lata, a
wiec funkcjonujgcej w takim ksztalcie, w jakim mozliwe jest jej zrekonstruowanie na
podstawie norm ogodlnego prawa spotek. Funkcja interwencji legislacyjnej powinno by¢
jednak przede wszystkim wzmocnienie pewnosci prawa w stosowaniu tej koncepcji
(wykluczenie watpliwosci co do dopuszczalno$ci powolywania si¢ na interes zgrupowania), a
takze doprecyzowanie niektorych jej elementow. Wprowadzeniu klauzuli dziatania w
interesie grupy spolek powinny towarzyszy¢ dostosowujace zmiany ogolnych konstrukcji
prawa spotek, zapewniajace zastosowanie tej klauzuli w zréznicowanych obszarach prawa
spotek (np. w zakresie mechanizmow ochrony majatku spotki zaleznej wigksza rola powinna
zosta¢ przypisana nakazowi ekwiwalentno$ci $Swiadczen w transakcjach z udziatowcami
spotki niz konstrukcjom opartym o kryteria bilansowe). Niewykluczone jest roéwniez
wprowadzenie towarzyszacych klauzuli dodatkowych instrumentdw ochrony mniejszo$ci 1

wierzycieli spotki jg stosujace;.

Nie wydaje si¢ zasadne, aby zmiany legislacyjne obejmowaly problematyke

instrumentdw zapewniajacych funkcjonowanie systemow organizacyjnych zgrupowan
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spotek. Podlegaja one zasadom wyznaczajacych swobode¢ ksztattowania stosunku spétki lub
stosunku umownego, a wigc ogélnym ramom wchodzenia przez uczestnika obrotu w stosunki
prywatnoprawne. W szczeg6lnosci zjawisko to nie powinno by¢ traktowane jako substytut
zawarcia umowy koncernowej i obwarowane dodatkowymi ustawowymi mechanizmami

ochronnymi.

Cho¢ zmiany dotyczace prawa grup spéotek maja przede wszystkich charakter
prywatnoprawny, zmian dostosowujacych moze wymagac szereg kwestii z zakresu prawa
publicznego. Jako przyktad mozna poda¢ tutaj regulacje dotyczace obowigzkéw
informacyjnych spotek gietdowych, ktore sg $ci§le powigzane z prawem spoélek, a ktorych
obecny ksztalt wydaje si¢ nie by¢ dostosowany do funkcjonowania emitentéw w ramach
zgrupowan spotek. Potencjalne zmiany moglyby tez dotyczy¢ prawa podatkowego,

szczegolnie w zakresie uatrakcyjnienia tworzenia podatkowych grup kapitatowych.
IV. Zakonczenie

Prawne aspekty zarzadzania zgrupowaniem spotek kapitatowych stanowig zagadnienie o
rosngcym znaczeniu z perspektywy obrotu gospodarczego, poniewaz grupa spotek stanowi
juz obecnie podstawowa forme prowadzenia dziatalnosci w Polsce, Unii Europejskiej i na
swiecie. Cho¢ problematyka ta nie zostala w prawie polskim uregulowana przez stworzenie
wyodrebnionego zespolu przepisow (odmiennie niz chociazby w prawie niemieckim czy
wloskim), na podstawie przepisow Kodeksu spotek handlowych mozliwe jest sformutowanie
pewnych wnioskow jej dotyczacych. Najwazniejszym =z nich jest dostrzezenie
fundamentalnej roli klauzuli generalnej ,,interesu spotki” dla wytyczenia granic dzialania
przez spotke dla dobra zgrupowania. Na tej podstawie mozliwe jest w prawie polskim

stosowanie koncepcji dzialania w interesie grupy spotek.

Prawo polskie, odmiennie niz prawo niemieckie, nie zezwala na zawieranie umow
koncernowych, wywotujacych gleboka ingerencje¢ w podstawowe zasady funkcjonowania
spotki zaleznej. W szczegodlnosci podstawy prawnej dla ich przyjmowania nie stanowi art. 7
k.s.h., ktory nie zezwala na relatywizacje¢ bezwzglednie obowigzujacych przepisow Kodeksu
spotek handlowych dotyczacych ustroju spotki zaleznej. Z tych przyczyn, a takze ze wzgledu
na organizacyjno-obligacyjny charakter stosunku spotki, umowy te nie moga by¢ rowniez
zawarte na podstawie art. 353" k.c. W efekcie uprawnienia spotki dominujacej do wydawania

wigzacych polecen spodice zaleznej czy do przejecia jej zysku moga mie¢ wytacznie
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ograniczony charakter, mieszczacy si¢ w ryzach wyznaczonych przez swobode ksztattowania

stosunku spotki lub stosunku kontraktowego taczacego uczestnikdw zgrupowania.

Poprawie efektywnosci funkcjonowania grupy moze stuzy¢ rowniez skonstruowanie
odpowiedniego systemu organizacyjnego. W tym celu zgrupowania moga skorzystaé z
rozmaitych konstrukcji prawnych, ktore jednak, ze wzgledu na brak przepisow szczegdlnych,
roOwniez muszg przestrzega¢ granic ksztaltowania tresci stosunku spotki czy stosunku

umownego, ktdrego element stanowig.

Nalezy opowiedzie¢ si¢ za uregulowaniem na poziomie ustawowym klauzuli dzialania w
interesie grupy spotek. Pozwolitoby to na zwigkszenie pewno$ci prawa co do stosowania tej
koncepcji w polskiej praktyce obrotu. Mogloby to stuzy¢ réwniez doprecyzowaniu zasad
powotywania si¢ na dzialanie w interesie zgrupowania, a takze zwiekszy¢ ochrone interesow
udzialowcow mniejszosciowych i wierzycieli spotek zaleznych w przypadku korzystania z tej

koncepcji.
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