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WYKAZ SKROTOW

Zrodta prawa

druga dyrektywa -  dyrektywa Rady 77/91/EWG z 13.12.1976 r.
w sprawie koordynacji gwarancji, jakie s3 wyma-
gane w Panstwach Czlonkowskich od spétek w ro-
zumieniu art. 58 akapit drugi Traktatu, w celu
uzyskania ich réwnowaznosci, dla ochrony inte-
resow zaréwno wspolnikow, jak i osob trzecich
w zakresie tworzenia spotki akcyjnej, jak rowniez
utrzymania i zmian jej kapitatu (Dz.Urz. UE L 26,

s. 1, ze zm.)

k.c. - ustawa z 23.04.1964 r. - Kodeks cywilny (Dz.U.
22017 r. poz. 459 ze zm.)

k.h. - rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej

2 27.06.1934 r. - Kodeks handlowy (Dz.U. Nr 57,
poz. 502 ze zm.)

kk. - ustawa z 6.06.1997 r. - Kodeks karny (Dz.U.
22016 . poz. 1137 ze zm.)

Konstytucja RP - Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej
2 2.04.1997 r. (Dz.U. Nr 78, poz. 483 ze zm.)

k.p.c. - ustawaz17.11.1964 r. - Kodeks postepowania cy-
wilnego (Dz.U. 2 2016 r. poz. 1822 ze zm.)

k.s.h. - ustawa z 15.09.2000 r. - Kodeks spétek handlo-
wych (Dz.U. z 2016 r. poz. 1578 ze zm.)

pr. bank. - ustawa z 29.08.1997 r. - Prawo bankowe (Dz.U.

22016 r. poz. 1988 ze zm.)
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pr. lot.
pr. spét.

pr. up.
u.d.u.

u.fi.

u.g.t.
u.KRS

u.MSiG

u.o.ffe.

w.o.if.
w.o.kk.

u.0.p.

u.p.d.o.p.

u.s.d.g.

ustawa z 3.07.2002 r. — Prawo lotnicze (Dz.U.
2016 r. poz. 605 ze zm.)

ustawa z 16.09.1982 r. - Prawo spodldzielcze
(Dz.U. 22016 r. poz. 21 ze zm.)

ustawa z 28.02.2003 r. - Prawo upadlo$ciowe
(Dz.U. 22016 1. poz. 2171 ze zm.)

ustawa z 11.09.2015 r. o dzialalnoéci ubezpiecze-
niowej i reasekuracyjnej (Dz.U. poz. 1844 ze zm.)
ustawa z 27.05.2004 r. o funduszach inwestycyj-
nych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz.U. z 2016 r. poz. 1896 ze zm.)
ustawa z 26.10.2000 r. o gieldach towarowych
(Dz.U.z2016 . poz. 719 ze zm.)

ustawa z 20.08.1997 r. o Krajowym Rejestrze Sa-
dowym (Dz.U. z 2017 r. poz. 700)

ustawa z 22.12.1995 r. o wydawaniu Monitora Sg-
dowego i Gospodarczego (Dz.U.z2014r. poz. 125
ze zm.)

ustawa z 28.08.1997 r. o organizacji i funkcjono-
waniu funduszy emerytalnych (Dz.U. z 2017 r.
poz. 870)

ustawa z 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz.U. z 2016 r. poz. 1636 ze zm.)
ustawa z 16.02.2007 r. o ochronie konkurencji
i konsumentow (Dz.U. z 2017 r. poz. 229 ze zm.)
ustawa z 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i wa-
runkach wprowadzania instrumentdéw finanso-
wych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spolkach publicznych (Dz.U. 22016 r. poz. 1639
ze zm.)

ustawa z 15.02.1992 r. o podatku dochodowym od
0s6b prawnych (Dz.U. z 2016 r. poz. 1888 ze zm.)
ustawa z 29.12.1992 r. o radiofonii i telewizji
(Dz.U. 22016 r. poz. 639 ze zm.)

ustawa z 2.07.2004 r. o swobodzie dzialalnosci go-
spodarczej (Dz.U. z 2016 r. poz. 1829 ze zm.)
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u.r.

u.u.p.

ustawa z 29.09.1994 r. o rachunkowoéci (Dz.U.
22016 1. poz. 1047 ze zm.)

ustawa z 19.08.2011 r. o ustugach platniczych
(Dz.U. 22016 r. poz. 1572 ze zm.)

Organy orzekajace

TS
SA
SN
SO
WSA

Trybunat Sprawiedliwosci

Sad Apelacyjny

Sad Najwyzszy

Sad Okregowy

Wojewodzki Sad Administracyjny

Czasopisma i wydawnictwa promulgacyjne

Dz.U.
Dz.Urz. UE/WE

KPP

MSiG

Mon. Prawn.
OSAB
OSNAPiUS

OSNC
OSP
OSPiKA

Pal.
PiP
PPH
Pr.Sp.
PUG
Rej.

Dziennik Ustaw

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej / Wspol-
not Europejskich

Kwartalnik Prawa Prywatnego

Monitor Sagdowy i Gospodarczy

Monitor Prawniczy

Orzecznictwo Saddéw Apelacji Bialostockiej
Orzecznictwo Sadu Najwyzszego. Izba Admini-
stracyjna, Pracy i Ubezpieczen Spotecznych
Orzecznictwo Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego
Orzecznictwo Sagdow Polskich

Orzecznictwo Sadéw Polskich i Komisji Arbitra-
zowych

Palestra

Panstwo i Prawo

Przeglad Prawa Handlowego

Prawo Spotek

Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego

Rejent
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Inne

KNF
KRRiT
KRS
UOKiK

Komisja Nadzoru Finansowego

Krajowa Rada Radiofonii i Telewizji

Krajowy Rejestr Sagdowy

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow



WPROWADZENIE

Realia wspolczesnego obrotu gospodarczego wymuszajg na szeroko
rozumianych jednostkach gospodarczych wspotdziatanie z wieloma
innymi podmiotami. Przybiera ono czgsto posta¢ koncentracji gospo-
darczej, ktéra moze wyraza¢ si¢ badZ w integracji strukturalnej (pro-
wadzacej do zmian w strukturze organizacyjnej danych jednostek),
badz w integracji funkcjonalnej (polegajacej na zespoleniu danych jed-
nostek bez ingerowania w ich struktury wewnetrzne). W kazdym jed-
nak przypadku nadrzednym celem koncentracji jest zwigkszenie sity
konkurowania okreslonych jednostek gospodarczych przez zwielok-
rotnienie potencjatu gospodarczego uczestnikéw danego uktadu inte-
gracyjnego.

Koncentracja, jako jedno ze zjawisk zycia gospodarczego, prowadzi do
powstawania rdznego rodzaju zgrupowan podmiotdw, pozostajacych
wzgledem siebie w réznych relacjach prawnych i faktycznych. Powsta-
wanie tzw. grup spolek jest wynikiem proceséw koncentracji konsoli-
dacyjnych, ktore — w przeciwienstwie do koncentracji unifikacyjnych -
pozwalajg na zachowanie odrebnej podmiotowosci prawnej uczestni-
kow danego ukladu integracyjnego przy jednoczesnym poddaniu ich
wspdlnemu kierownictwu lub koordynacji. Model koncentracji kon-
solidacyjnej zaklada przy tym wystapienie zjawiska hierarchicznoéci,
co oznacza uzyskanie przez dang jednostke, na podstawie okreslonych
wiezi, pozycji nadrzednej wzgledem pozostalych uczestnikéw uktadu
integracyjnego. Uzyskanie takiej nadrzednej pozycji przesadza nato-
miast o statusie tej jednostki jako jednostki dominujace;.
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Powstawanie grup spolek z jednej strony zwigksza site konkurowania
uczestnikow tego ukladu integracyjnego, ale z drugiej rodzi nieznane
dotad problemy prawne. Polski ustawodawca nie zdecydowal si¢ na
wprowadzenie kompleksowej regulacji tzw. prawa grup spotek, po-
przestajac na unormowaniu fragmentarycznym, ktore reguluje jedynie
pewne wycinkowe kwestie, zwigzane z funkcjonowaniem grup spolek
w obrocie prawnym.

Biorgc pod uwage, ze: 1) grupy spotek odgrywaja istotna role takze
w krajowym zyciu gospodarczym, a spodziewac si¢ mozna, ze ich zna-
czenie bedzie tylko rosna¢; 2) powstanie i dalsze istnienie grupy spolek
moze by¢ oparte na réznego rodzaju kwalifikowanych prawnie wig-
ziach natury faktycznej, umownej lub mieszanej; 3) funkcjonowanie
zgrupowania oddziatuje nie tylko na samych jego uczestnikéw, ale tak-
ze na uczestnikow i funkcjonariuszy poszczegdlnych podmiotoéw
wchodzacych w sklad zgrupowania (wspdlnikéw, akcjonariuszy,
czlonkow organdw), jak réwniez osoby trzecie (przede wszystkim wie-
rzycieli jednostek tworzacych zgrupowanie) oraz 4) ewentualne wza-
jemne powigzania pomiedzy uczestnikami zgrupowania mogg utrud-
ni¢ dostateczne zorientowanie si¢ wskazanych wyzej podmiotow
w strukturze danego ukltadu, co bezposrednio wptywa takze na bez-
pieczenstwo obrotu prawnego, trzeba stwierdzié, ze fundamentalne
znaczenie dla regulacji prawa grup spétek powinna mie¢ zasada przej-
rzystoéci stosunkéw korporacyjnych istniejacych w takich zgrupowa-
niach. Zasada ta, rozumiana - najogoélniej rzecz ujmujac - jako jawnos¢
powstania, istnienia, ustania i tresci stosunkéw korporacyjnych w ra-
mach grupy spoélek, nabiera przy tym jeszcze wigkszego znaczenia wo-
bec jedynie punktowej regulacji tego zagadnienia w polskim prawie.

Temat niniejszej ksiazki jest zardwno aktualny (co potwierdzaja nie
tylko realia obrotu gospodarczego, ale takze proby nowelizacji prawa
grup spolek, podejmowane przez krajowego ustawodawce czy prowa-
dzone od kilkudziesigciu juz lat prace prawodawcy unijnego zmierza-
jace do unifikacji tego segmentu regulacji), jak i doniosly teoretycznie
oraz praktycznie.
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W monografii podjeto probe dokonania analizy polskiej regulacji pra-
wa grup spotek w kontekscie zasady przejrzystosci stosunkéw korpo-
racyjnych istniejacych pomiedzy uczestnikami takiego zgrupowania.
Jak juz wskazano, regulacja ta jest fragmentaryczna, a ponadto rozpro-
szona w wielu aktach prawnych. Obejmuje ona nie tylko normy z za-
kresu prawa prywatnego (cywilnego), ale takze normy o charakterze
publicznoprawnym, w tym w szczegdlnosci przepisy dotyczace obo-
wigzkoéw notyfikacyjnych i informacyjnych, skierowane do réznego
rodzaju spotek specjalistycznych, ktore czesto obwarowane sa sank-
cjami o charakterze administracyjnym.

W mojej ocenie naczelng zasadg polskiej regulacji prawa grup spolek
jest wlasnie zasada przejrzystosci stosunkow korporacyjnych, a jej rea-
lizacji - bezposrednio lub posrednio - stuzy wiekszos¢ przepisow skia-
dajacych si¢ na prawo grup spoélek. Jednym z celéw niniejszej ksigzki
jest wskazanie znaczenia zasady przejrzystosci stosunkéw korporacyj-
nych w grupach spolek oraz wykazanie, Ze — pomimo braku norma-
tywnego wyrazenia obowigzywania tej zasady — ustawodawca polski
przyjal ja jako regute kierunkows przy konstruowaniu przepiséw pra-
wa z zakresu grup spotek, a wigkszos$¢ regulacji z tego obszaru zmierza
do jej wyegzekwowania. Chodzi tutaj zaréwno o przepisy regulujace
rodzaje powigzan pomiedzy spétkami handlowymi (oraz ewentualnie
spoldzielniami jako podmiotami zaleznymi) w celu zdefiniowania sto-
sunku dominacji/zaleznosci, jak i mechanizmy gwarantujace jawnosé¢
relacji pomiedzy uczestnikami zgrupowania oraz normy nakazujace
w pewnych przypadkach traktowanie zachowan podmiotéw zaleznych
jako dzialan spétki dominujacej ze skutkami dla tej ostatniej. Analiza
regulacji z zakresu prawa grup spolek stanowi ponadto podstawe do
sformulowania szeregu czastkowych tez, uwag oraz wnioskow de lege
ferenda.

Zarysowany powyzej cel narzucit niejako przyjecie jako metody bada-
wczej metody prawno-dogmatycznej, polegajacej na analizie norm
prawa materialnego z zakresu polskiego prawa grup spdtek w kon-
tekécie zasady przejrzystosci stosunkéw korporacyjnych, z uwzgled-
nieniem aktualnego dorobku doktryny prawa i judykatury.
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Podstawg prawng dla poczynionych rozwazan sg przepisy Kodeksu
spotek handlowych. Akt ten zawiera punktowa, rozproszona w réznych
czedciach ustawy podstawowq regulacje prawa grup spotek, ktéra do-
tyczy co do zasady trzech podstawowych grup zagadnien. Po pierwsze,
przepisy Kodeksu zawierajg definicje legalng spotki dominujacej, ktora
jest kluczowa dla ustalenia tresci pojecia grupy spolek, a ponadto jest
niezbedna z uwagi na nalozone na spotke dominujgcg obowiazki, na-
kazy i zakazy zwigzane z funkcjonowaniem grupy spétek. Po drugie,
wspomniana ustawa zawiera regulacje czterech obowiazkéw: notyfi-
kacji, informacji, ogloszenia i rejestracji, ktére w sposdb bezposredni
realizujg zasade przejrzystosci stosunkéw korporacyjnych w ramach
zgrupowania. Po trzecie, wskazany akt prawny rozcigga okreslone
przepisy o charakterze restrykcyjnym takze na sp6tki dominujace lub
podmioty zalezne, przy czym normy te maja w wigkszosci przypadkow
na celu wyegzekwowanie zasady przejrzystosci stosunkéw korporacyj-
nych w ramach grupy spotek.

Analiza obowiagzkéw notyfikacyjnego i informacyjnego, zwigzanych
z powstaniem i ustaniem stosunku dominacji/zaleznosci, uzupetniona
zostala o rozwazania dotyczace przepisoéw kilkunastu wybranych ustaw
szczegolnych, regulujacych funkcjonowanie tzw. spdtek specjalistycz-
nych. Chodzi tutaj w szczegolnosci o takie akty prawne, jak ustawa
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finan-
sowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicz-
nych (w odniesieniu do spétek publicznych), ustawa o obrocie instru-
mentami finansowymi (w odniesieniu m.in. do doméw maklerskich),
ustawa o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (w odniesieniu do towarzystw funduszy
inwestycyjnych) i inne.

Calo$¢ rozwazan, ze szczegdlnym uwzglednieniem analizy zawartej
w rozdziale IV, dotyczacym podstaw prawnych odpowiedzialnosci cy-
wilnej spotki dominujacej, oparta zostata takze na przepisach Kodeksu

cywilnego.

Ksiazka nie obejmuje rozwazan dotyczacych prawa podatkowego oraz
prawa o rachunkowosci w zakresie, w jakim dyscypliny te odnoszg si¢



Wprowadzenie 21

do problematyki funkcjonowania grup spétek. Wynika to przede
wszystkim z odmiennego, publicznoprawnego charakteru prawnego
wskazanych regulacji.

Ponadto zawarta w prezentowanej monografii analiza polskiego prawa
grup spolek nie odnosi sie ani do projektu tzw. IX dyrektywy koncer-
nowej (ktory zostal przygotowany w 1985 r. i do dzisiaj nie uzyskat
nawet statusu projektu oficjalnego), ani do dwoch projektéw ustaw
nowelizujacych polskie prawo grup spétek, ktore zostaly przygotowane
w 2010 r., a prace nad nimi zostaly zawieszone.

W ksigzce uwzgledniono stan prawny, literature i orzecznictwo na ma-
rzec 2017 r.
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POJECIE GRUPY SPOLEK

1. Pojecie dominacji

Pojecie ,,grupa spétek” nie ma charakteru normatywnego. Zaden akt
prawny, w tym Kodeks spdtek handlowych', nie zawiera bowiem defi-
nicji legalnej tego pojecia. Przepisy Kodeksu rozrézniajg dwa rodzaje
powigzan miedzy zgrupowanymi spotkami, tj. stosunek dominacji/za-
leznosci (zdefiniowany w art. 4 § 1 pkt 4 i § 3-5 k.s.h.) i stosunek
tzw. spotek powiazanych (zdefiniowany w art. 4 § 1 pkt 5 k.s.h.). Sto-
sunek dominacji/zalezno$ci stanowi przy tym wyzszy stopien powia-
zania niz tzw. spotki powigzane. Co wigcej, jesli chodzi o tzw. prawo
grup spotek, przepisy Kodeksu spotek handlowych dotycza w zasadzie
wylacznie spélek powigzanych stosunkiem dominacji/zalezno$ci. Tak
zwanych spélek powigzanych, w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 5 k.s.h., do-
tycza wylacznie przepisy art. 345§ 8,art. 355§ 3, art. 362 § 1 oraz art. 428
§ 2 ks.h.

Powstawanie grup spolek jest wynikiem proceséw koncentracji kon-
solidacyjnych, ktére pozwalaja na zachowanie odrebnej podmioto-
wosci prawnej uczestnikow danego ukfadu integracyjnego przy jedno-
czesnym poddaniu ich wspdlnemu kierownictwu lub koordynacji. Mo-
del koncentracji konsolidacyjnej zaklada przy tym wystapienie zjawi-
ska hierarchicznosci, co oznacza uzyskanie przez dang jednostke, na

! Ustawa z 15.09.2000 r. - Kodeks spétek handlowych (Dz.U. z 2016 r. poz. 1578
ze zm.).
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podstawie okreslonych wiezi, pozycji nadrzednej wzgledem pozosta-
tych uczestnikéw ukltadu integracyjnego. Uzyskanie takiej nadrzednej
pozycji przesadza natomiast o statusie tej jednostki jako jednostki do-
minujacej’.

Kluczowym pojeciem dla ustalenia znaczenia terminu ,,grupa spétek”
jest zatem pojecie spotki dominujacej, zdefiniowane w art. 4 § 1 pkt 4
i§3-5ksh.

Pojecie dominacji opisuje formalny, kwalifikowany prawnie stan, ist-
niejagcy pomiedzy dwoma lub wiekszg liczbg odrebnych jurydycznie
podmiotdw, oznaczajacy sytuacje, w ktorej okreslony podmiot moze
mie¢ wigzacy wplyw na zachowanie innego podmiotu. Dominacja sta-
nowi zatem domniemanie, zgodnie z ktérym jezeli pomiedzy okreslo-
nymi podmiotami wystapito powigzanie przypisane przepisami prawa
stanowi dominacji, podmiot dominujacy ma mozliwos¢ wywierania
decydujacego wplywu na zachowanie podmiotu zaleznego. Dla po-
wstania stosunku dominacji wystarczajace jest istnienie hipotetycznej
mozliwosci przejecia kontroli nad podmiotem zaleznym, a istnienie
takiej hipotetycznej mozliwoséci weryfikowane jest w oparciu o kwali-
fikowane prawnie wi¢zi o znamionach zewnetrznych, identyfikowane
na podstawie obiektywnie stwierdzalnych kryteriow. Dominacja nie
zawsze jednak oznacza sprawowanie faktycznej kontroli nad podmio-
tem zaleznym. Kontrola jest bowiem zjawiskiem ze sfery stanow fak-
tycznych, sprowadzajacym si¢ co do zasady do trwalego, efektywnego
sprawowania wladztwa przez jeden podmiot nad drugim. Sprawowa-
nie faktycznej kontroli mozliwe jest zatem réwniez przy braku istnienia
powigzan przypisanych przepisami prawa stanowi dominacji (np. przy
mniejszym niz wigkszosciowy udziale w ogolnej liczbie gloséw na
zgromadzeniu wspolnikéw spétki kontrolowanej), przy czym stwier-
dzenie istnienia stanu kontroli wymaga kazdorazowo badania stanu
faktycznego danego przypadku. W konsekwencji pojecia dominacji
i kontroli nie sg pojeciami tozsamymi i nie w kazdym przypadku spra-
wowanie kontroli prowadzi do uzyskania pozycji dominujacej nad
podmiotem kontrolowanym, a uzyskanie pozycji dominujacej nie

* Szerzej zob. M. Michalski, Kontrola kapitatowa nad spétkg akcyjng, Krakow 2004,
s. 21-44.
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w kazdym przypadku oznacza sprawowanie faktycznej kontroli nad
podmiotem zaleznym’.

W literaturze wyro6znia sie pie¢ typéw dominacji*: udziatowg (zwang
takze gltosowa, kapitalowg lub kapitalowo-korporacyjng), zarzadcza
(zwana takze ustrojowa, korporacyjna lub ustrojowo-korporacyjna),
osobowa (zwang takze personalng), majgtkows i kontraktowg (zwana
takze umowna). Pierwsze cztery typy dominacji oparte s3 w kazdym
przypadku na powigzaniach o charakterze faktycznym. Dominacja
kontraktowa oparta jest natomiast na powigzaniu majacym swe zrodto
w umowie zawartej pomiedzy co najmniej dwoma podmiotami (do-
minujgcymizaleznym). Niezaleznie jednak od rodzaju powigzan kreu-
jacych stosunek dominacji/zaleznosci powstanie tego stosunku powin-
no by¢ uwarunkowane ocena, czy rzeczywiscie, cho¢by potencjalnie,
jeden podmiot moze wywiera¢ wplyw na funkcjonowanie innego pod-
miotu lub podmiotow’.

Pojecie dominacji wigze si¢ ze zjawiskiem koncentracji gospodarczej.
Na oznaczenie prawnych form grupowania przedsiebiorcow pojawiaja
sie w piSmiennictwie rézne nazwy i pojecia, takie jak koncern, holding,
grupa kapitalowa, grupa spotek czy zgrupowanie przedsiebiorcow’.

* Por. odnosnie do poje¢ kontroli i dominacji M. Michalski, Kontrola..., s. 381-403
oraz429-437. Odmiennie A. Opalski [w:] Kodeks spétek handlowych, t. IIIA, Komentarz
do art. 301-392, red. A. Opalski, Warszawa 2016, s. 123, ktéry twierdzi, ze , Wbrew
brzmieniu przepisu, spetnienie przestanek wskazanych w art. 4 § 1 pkt 4 lit. a—e nie
skutkuje zatem powstaniem stanu »dominacji« jednej spotki nad inng, lecz wylacznie
uzyskaniem kontroli nad spétka, rozumianej jako zdolnos¢ decydowania o sprawach
spolki. Kontrole te ustawodawca nazywa dominacjg, co stanowi konwencje
terminologiczng”.

*Zob. m.in. M. Michalski, Kontrola..., s. 418; S. Wlodyka, Prawo koncernowe,
Krakéw 2003, s. 59; M. Romanowski, Pojecie spotki dominujgcej w kodeksie spétek
handlowych, PiP 2004/5, s. 79.

®Tak M. Litwiiska-Werner, Kodeks spélek handlowych. Komentarz, Warszawa
2007, s. 145.

¢ Analiza prawnych form grupowania przedsiebiorcéw, ich funkgji, przyczyn,
metod tworzenia oraz zwigzanej ze zjawiskiem koncentracji gospodarczej terminologii
wykraczalaby poza ramy niniejszej ksigzki. W powyzszym zakresie zob. m.in.:
S. Wiodyka, Prawo..., s. 13-42; A. Szumanski, Regulacja prawna holdingu w polskim
i europejskim prawie spotek (zagadnienia pojeciowe), PPH 1996/8, s. 1 i n.; A. Karolak,
Instytucja holdingu, PUG 2001/3, s. 5 i n. oraz Podstawy prawne tworzenia
i funkcjonowania holdingow, PUG 2011/5, s. 16 i n.; S. Soltysinski, Zgrupowania spétek.
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