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Podstawowe problemy regulacji i funkcjonowania
grup spoltek

Streszczenie

Regulacja funkcjonowania zgrupowan przedsiebiorcéw stanowi ztozone oraz skomplikowa-
ne zagadnienie zaréwno w systemach prawnych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej,
jak i pafstw pozaunijnych!. Wprowadzone do polskiego porzadku prawnego prawo grup
spolek, z jednej strony, obejmuje instrumenty zapewniajace podmiotowi dominujagcemu
sprawne zarzadzanie grupa spotek w celu realizacji wspdlnej strategii gospodarczej, z dru-
giej za$ strony przewiduje mechanizmy ochrony praw jednostki (podmiotu zaleznego) po-
przez uksztaltowanie zasad odpowiedzialnosci cywilnej za decyzje podjete w interesie grupy.
Przedmiotem artykulu jest wyjasnienie podstawowych kwestii zwigzanych z funkcjonowa-
niem grupy spotek, do ktérych naleza: interes spolki i interes grupy spolek, wiazace polece-
nie oraz zasady odpowiedzialnosci spotki dominujacej za szkode wyrzadzong spotce zalez-
nej. W artykule postuzono si¢ metodg formalno-dogmatyczna.

Stowa kluczowe: prawo holdingowe, grupa spolek, interes grupy spétek, wigzace polecenia,
odpowiedzialno$¢ spotki dominujacej

1 M. Romanowski, W sprawie potrzeby nowej regulacji prawa grup kapitatowych w Polsce, ,Przeglad
Prawa Handlowego” 2008, nr 7, s. 4.
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Wprowadzenie

Rozwdj wspodlczesnej gospodarki oraz wyzwania stawiane przez rynek prowadza
do proceséw zwiazanych z koncentracja przedsiebiorcow. Moze ona polega¢ na
laczeniu si¢ przedsiebiorcéw (inkorporacja, fuzja) lub na stalym wspoldziataniu
samodzielnych przedsiebiorcow (zgrupowanie przedsiebiorcéw, w tym holding).
Praktyka korporacyjna wytworzyta rézne formy koncentracji gospodarczej’.
W orzecznictwie i doktrynie nalezy zauwazy¢ brak ugruntowanej terminologii
odnoszacej sie do form koncentracji przedsiebiorcéw. Pojecia holdingu, koncernu
czy grupy spolek czesto uzywane sg zamiennie, cho¢ nie sg tozsame’. Struktura
okreslana mianem holdingu jest typem koncentracji kapitalowej przedsigbiorcow
bedacej pionowym powigzaniem, w ktérym jeden przedsiebiorca obejmuje akcje
lub udzialy innego przedsiebiorcy celem zapewnienia kontroli nad procesami
organizacyjnymi, decyzyjnymi poprzez posiadanie odpowiedniej liczby gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow (walnym zgromadzeniu) badz poprzez dokonywanie
innych proceséw poza zgromadzeniem®, np. proceséw zarzadczych.

Ustawg z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych
oraz niektorych innych ustaw® wprowadzono do polskiego systemu prawnego
regulacje dotyczaca grupy spolek, okreslang w doktrynie jako prawo holdingowe.
Zglaszany postulat uregulowania problematyki grupy spolek wynikal przede
wszystkim z praktyki gospodarczej. Obowiazujacy do 12 pazdziernika 2022 r. art. 7
ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych® odnosit si¢ do
tzw. holdingdw umownych, ktére w zasadzie nie wystepowaly w praktyce, w przeci-
wienstwie do tzw. holdingéw faktycznych, na ktorych opieraja si¢ niemal wszystkie
grupy spotek wystepujace w Polsce’. Przepis art. 7 § 1 k.s.h. dopuszczat umowy hol-
dingowe stanowigce jedyna forme regulacji materii prawa holdingowego. Klauzule
umowne dotyczace odpowiedzialnosci spotki dominujgcej za szkode wyrzadzong

2 Zob. S. Wtodyka, Prawo koncernowe, Krakoéw 2003, s. 13-14.

3 Szerzej: M. Raczkowski, Grupa spotek w swietle prawa pracy. Koncepcja pracodawcéw powigza-
nych, Warszawa 2019, s. 34-37.

4 A. Kidyba, Prawo handlowe, Warszawa 2021, s. 32.

5 Dz U.z22022r. poz. 807 ze zm., dalej: ustawa nowelizujaca. Ustawa weszta w zycie 13 pazdziernika
2022 r.

6  Tekst jedn. Dz. U. z 2024 r. poz. 18 ze zm., dalej: k.s.h.

7 A. Szumanski, w: A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, E Ostrowski (red.), Kodeks spétek handlowych.
Komentarz do zmian (tzw. prawo holdingowe), Warszawa 2022, s. 63.
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spolce zaleznej lub odpowiedzialnosci spotki dominujacej wobec wierzycieli spotki
zaleznej oparte byly na zasadzie swobody uméw i nie byly obowigzkowe?.

Nalezy wskazac, ze na gruncie wprowadzonych przepiséw ustawodawca postu-
zyl sie okre$leniem ,,grupa spotek’, ktére zgodnie z art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. oznacza
spotke dominujaca i spotke albo spotki zalezne, bedace spotkami kapitatowymi,
kierujace si¢ zgodnie z uchwala o uczestnictwie w grupie spdtek wspolng strategia
w celu realizacji wspolnego interesu (interes grupy spoétek), uzasadniajaca sprawo-
wanie przez spotke dominujaca jednolitego kierownictwa nad spoélka zalezng albo
spotkami zaleznymi’®. Wprowadzenie instytucji grupy spétek do systemu prawnego
stanowilo zatem uzupelnienie dotychczasowej, szczatkowej regulacji dotyczacej
holdingéw, bowiem zachowano pierwotne pojecia zwigzane ze stosunkiem domi-
nacji i zaleznosci'®. Powstanie grupy spotek ze wszystkimi jej skutkami prawnymi
uzaleznione jest od podjecia uchwaly o uczestnictwie w grupie spoélek ze wskaza-
niem spotki dominujacej przez zgromadzenie wspolnikow (walne zgromadzenie)
spolki zaleznej wiekszoscia 3/4 gloséw oraz ujawnienia tego uczestnictwa w reje-
strze (art. 21' § 2 i 3 k.s.h.). Uzaleznienie ukonstytuowania grupy spotek w powyz-
szym znaczeniu od ujawnienia wzmianki w rejestrze prowadzi do wniosku, ze jest
to holding rejestrowy'!.

Istnieje mozliwo$¢, ze spotki pozostajace w grupie spotek w rozumieniu art. 4
§ 1 pkt 5! k.s.h. nie ujawnig uczestnictwa w rejestrze, wowczas nie bedzie im przy-
stlugiwata mozliwo$¢ skorzystania z podstawowych instrumentéw prawa holdin-
gowego'?, jak np. wydanie wiazgcego polecenia. W tej sytuacji bedzie to holding
nierejestrowy. Nalezy zwrdci¢ uwage, ze poprzez zachowanie dotychczasowej
regulacji w zakresie holdingéw na gruncie obowiazujacego stanu prawnego moga
wystepowac rowniez grupy spolek’?, w ktorych spétka zalezna nie podjeta uchwaty

8 A.Szumanski, w: S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek handlowych,
t. I, Komentarz do artykutéw 1-150, Warszawa 2006, s. 145-146.

9 Art. 4§ 1 pkt 5! k.s.h. dodany przez art. 1 pkt 1 lit. b ustawy nowelizujacej.

10 M. Litwinska-Werner, w: J. Okolski, M. Modrzejewska (red.), Prawo handlowe dla studentéw
i praktykéw, Warszawa 2022, s. 468.

11 A. Szumanski, w: A. Szumanski, R.L. Kwas$nicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks. .., s. 116.

12 Brak mozliwoséci petnego skorzystania z przepisow prawa holdingowego wystapi réwniez po
powzieciu uchwaly o uczestnictwie w grupie spélek, a przed ujawnieniem wzmianki w rejestrze,
bowiem zgodnie z art. 21' § 3 zd. 3 k.s.h. przepiséw art. 212-21%, art. 215, art. 217, art. 21'°-21" nie
stosuje sie przed ujawnieniem uczestnictwa w grupie spotek.

13 W znaczeniu potocznym wyksztalconym przez praktyke gospodarcza desygnat nazwy ,grupa
spotek” oznacza pozostawanie w stosunku dominacji i zaleznoéci, zgodnie z definicja zawartg
wart. 4 § 1 pkt 4 k.s.h. Znaczenie potoczne nalezy odrézni¢ od desygnatu nazwy ,,grupa spotek”
wskazanej w art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. jako kwalifikowany stosunek dominacji.
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o uczestnictwie w grupie spolek w trybie art. 21' § 2 k.s.h. Wowczas beda to tzw. hol-
dingi nierejestrowe (utomne)', co do ktérych zastosowanie znajda tylko przepisy
dotyczace bezposrednio skutkéw prawnych stosunku dominacji i zaleznosci'?, a nie
przepisy wprowadzone ustawg nowelizujgca.

Interes spolki a interes grupy spotek

Dyrektywa wyjsciows, bedaca wzorem postepowania wigzacym wszystkie organy
korporaciji, jest dziatanie ,w interesie spotki”. Przez interes spo6iki nalezy rozumieé
potrzeby, do ktérych zaspokojenia spotka dazy badz powinna dazy¢, w granicach
wyznaczonych celem oraz przedmiotem dzialalno$ci sp6tki'®. Pomimo braku usta-
wowej definicji pojecia interesu spotki w warstwie normatywnej pojecie to pojawia
sie jako np. kryterium, ktérego naruszenie uprawnia okreslone podmioty (art. 250
pkt 1-5iart. 422 § 2 k.s.h.) do zainicjowania sadowej kontroli uchwat zgromadze-
nia wspolnikéw bagdz walnego zgromadzenia (art. 249 i art. 422 § 1 k.s.h.)Y.

W literaturze wyrdzni¢ mozna dwie zasadnicze koncepcje dotyczace charak-
teru interesu spotki'®. Pierwsza z nich zakltada, ze interes spétki ma charakter
autonomiczny, odrebny wzgledem interesu wspdlnikéw, co wynika z odrebnej
podmiotowosci przyznanej wszystkim spotkom handlowym oraz osobowosci
prawnej bedacej wlasciwoscia spdtek kapitalowych!®. Na prymat interesu spotki
wskazuje ustawa, bowiem zarzad reprezentuje i prowadzi sprawy spoiki, a nie jej
wspolnikéw?. Z kolei druga koncepcja glosi, ze interes spélki nalezy postrzegaé
jako funkcje (wypadkowy) intereséw zaangazowanych w nig osob?!. Interes spotki
determinowany jest przez osoby uprawnione do podejmowania decyzji korpora-

14 A. Szumanski, w: A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 117.
15 A. Szumanski, w: S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks..., s. 145.
16 A. Opalski, Prawo zgrupowar spétek, Warszawa 2012, s. 145.

17 Ibidem, s. 150-151. Na marginesie nalezy wskaza¢, ze uchwala godzaca w interes spotki nie jest
samodzielng przestankg zaskarzenia uchwaly zgromadzenia.

18 Zob. I. Gebusia, Interes spotki w prawie polskim i europejskim, Warszawa 2017, s. 31-41; P. Blasz-
czyk, Pojecie interesu spotki handlowej. Glosa do wyroku SN z dnia 5 listopada 2009 r., I CSK 158/09,
,Glosa” 2012, nr 3, 5. 32.

19 Zob. A. Szumanski, Spér wokot roli interesu grupy spotek i jego relacji w szczegélnosci do interesu
wlasnego spotki uczestniczgcej w grupie, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2010, nr 5, s. 12; P. Brylow-
ski, A. Kidyba, Kategoria interesu w kodeksie spétek handlowych, ,,Przeglad Prawa Handlowego”
2005, nr 10, s. 7-8; E Zoll, Prawo cywilne w zarysie. Czgs¢ ogélna, Krakow 1946, s. 101.

20 S. Soltysinski, P. Moskwa, Interes spotki. Wspdlnicy i interesariusze, w: S. Soltysinski (red.), System
Prawa Prywatnego, t. 17A, Prawo spotek kapitatowych, Warszawa 2015, s. 39.

21 Zob. A. Opalski, Prawo..., s. 152-154.
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cyjnych, co wskazuje na jego akcesoryjny charakter. W pelni autonomiczny interes
spotki wystepuje tylko na plaszczyznie formalnej (jako autonomiczna kategoria
normatywna), za§ w znaczeniu materialnym tres¢ tego pojecia ustalana jest przez
wspolnikéw, wzglednie funkcjonariuszy spétki*2. Odpowiada to podwazanej w tym
ujeciu pelnej samodzielnosci interesu spoltki, zwlaszcza ze wzgledu na mozliwos¢
podjecia przez wspolnikow decyzji o likwidacji spotki, ktora w konsekwencji
zakonczy jej byt®.

Sad Najwyzszy w wyroku z dnia 5 listopada 2009 r.?* podzielit argumentacje
przyjeta w drugim stanowisku, wskazujac, ze ,interes spotki stanowi kompromis,
wypadkowa pomigdzy czesto sprzecznymi ze sobg interesami wspolnikéw mniej-
szo$ciowych i wiekszosciowych, a jego tres¢ powinna uwzgledniac stuszne interesy
obu grup wspdlnikow”. Zasada rzadow wiekszosci, na ktorej oparto model ksztal-
towania ,woli spdtki”, nie oznacza jednak utozsamiania interesu spotki wylacznie
z interesem wspolnika wiekszosciowego. Sad Najwyzszy doszedl do przekonania,
»Ze nie moze istnie¢ odrebny, samodzielny interes spotki jako osoby prawnej, abs-
trahujacy od wypadkowej interesu wszystkich wspoélnikow, determinowanej okre-
slonym w umowie spotki wspolnym celem”. Zatem wypadkowa intereséw ogoétu
wspOlnikow (akcjonariuszy) — co do zasady - ksztaltuje tres¢ interesu spoltki, tym
samym podkreslajac jego akcesoryjny charakter.

Punktem wyijscia dla kategorii interesu grupy spotek jest przyjecie wyksztalconej
w orzecznictwie francuskich sadéw koncepcji Rozenblum®. W mysl tej koncepcji
zarzad spolki zaleznej jest uprawniony do podjecia dziatan zgodnych z interesem
grupy, nawet jezeli sa one sprzeczne z interesem reprezentowanej przez nich kor-
poracji. W szczegdlnoséci dotyczy to wykonywania polecen spotki dominujacej,
ktore moga okaza¢ sie niekorzystne dla spétki zaleznej?s, a s uzasadnione intere-
sem calej grupy. Dzialania cztonkéw zarzadu prowadzace do negatywnych skutkow
dla spotki zaleznej sg legitymizowane pod warunkiem istnienia ustabilizowanej
struktury organizacyjnej zgrupowania, prowadzenia spdjnej, dlugofalowej poli-
tyki zgrupowania oraz wywazenia intereséw poszczegolnych spdtek?”. Spelnienie

22 P. Blaszczyk, Pojecie. .., s. 32.
23 A. Opalski, O pojeciu interesu spotki handlowej, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2008, nr 11, s. 17.
24 Wyrok SN z dnia 5 listopada 2009 r., I CSK 158/09, LEX nr 551846.

25 Por. wyrok Chambre Criminelle de Cour de Cassation z 4 lutego 1985 r., Nr 84-91.581, JCP/E
1985, 11, 14614.

26 . Gebusia, Interes..., s. 409.

27 K. Oplustil, Koncepcje interesu grupy spétek w pracach europejskich gremiéw eksperckich (EMCA,
FECG, ICLEG), ,Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny” 2019, nr 1, s. 5; A. Opalski,
Prawo..., s. 99.
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przestanek wyksztalconych na kanwie koncepcji Rozenblum uwalnia menadzeréow
spolki zaleznej od odpowiedzialno$ci wynikajacej ze stosowania si¢ do niekorzyst-
nych polecen spotki dominujgcej®®.

Stosownie do tresci art. 21 § 1 k.s.h. spétka dominujgca oraz spétka zalezna,
ktore uczestnicza w grupie spotek, kieruja si¢ obok interesu spétki interesem grupy
spolek, o ile nie zmierza to do pokrzywdzenia wierzycieli lub wspolnikéw mniej-
szo$ciowych albo akcjonariuszy mniejszosciowych spétki zaleznej. Ustawodawca,
wyodrebniajgc grupe spotek jako autonomiczng kategorie normatywng®, prze-
widzial dla niej réwniez kategorie wlasnego interesu. Podobnie jak interes spotki
uczestniczacej w grupie, interes grupy spotek stanowi kategorie prawng. Nakaz kie-
rowania si¢ obok interesu spo6iki interesem grupy spotek, ktory zostal zdefiniowany
jako kierowanie sie przez spotki pozostajace w grupie wspolna strategia w celu reali-
zacji wspolnego interesu (interes grupy spotek)*® wynika expressis verbis z art. 21!
§ 1 k.s.h. Zastosowanie funktora ,,0bok” w powyzszym przepisie zakltada wywa-
zenie intereséw spolek (zaréwno dominujacej, jak i zaleznej) oraz interesu grupy
spolek, przy uwzglednieniu interesu wierzycieli oraz wspdlnikéw (akcjonariuszy)
mniejszo$ciowych spotki zaleznej®. Interes wierzycieli i innych oséb zaangazo-
wanych w dzialalnos¢ spétki jest uwzgledniany, co wskazuje, ze nie wspottworzy
on interesu spolki, lecz nalezy go jedynie mie¢ na wzgledzie przy okreslaniu inte-
resu spotki*2. Powyzsze zalozenia odpowiadajg koncepcji interesu spétki przyjetej
przez Sad Najwyzszy, przede wszystkim w zakresie ujmowania go z tzw. perspek-
tywy wiladcicielskiej jako wypadkowa wylgcznie intereséw wspdlnikéw??. Nato-
miast uwzglednianie przez spdtki pozostajace w grupie spoélek uzasadnionych
intereséw podmiotéw z otoczenia spotki nawigzuje do wywodzacej si¢ z prawa
angielskiego koncepcji Enlightened Shareholder Value, ktéra zaklada postepowanie
czlonkow zarzadu ukierunkowane na rozwdj spotki w interesie ekonomicznym jej

28 Zob. A. Szumanski, Spor..., s. 13; I. Gebusia, Interes..., s. 409. Zgodnie z art. 21° § 1 k.s.h. czlonek
zarzagdu, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej oraz likwidator spétki zaleznej nie ponosi odpowie-
dzialnosci za szkode wyrzadzona wykonaniem wigzacego polecenia, w tym na podstawie art. 293,
art. 300> i art. 483.

29 A. Czarnecka, w: M. Baran, A. Czarnecka (red.), Prawo holdingowe. Praktyczny komentarz, War-
szawa 2022, s. 21-22.

30 W ramach definicji legalnej grupy spotek w art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. ustawodawca zawarl rowniez
definicje interesu grupy spoélek (definicja nawiasowa).

31 A. Szumanski, w: A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 156-157.

32 A. Opalski, Prawo..., s. 629.

33 Por. A. Opalski, O pojeciu..., s. 23.
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wspOlnikow, przy respektowaniu w swoich dziataniach intereséw pozostatych inte-
resariuszy (np. pracownikow, wierzycieli, klientow oraz spotecznosci lokalnych)®*.

Koncepcja interesu grupy spolek w doktrynie i orzecznictwie francuskim skia-
nia si¢ ku ujmowaniu interesu in concreto, a nie in abstracto. Pojecie interesu grupy
spolek, mimo ze zostalo wprowadzone przez francuskiego ustawodawce do ustawy,
nie zostalo przez niego zdefiniowane. W orzecznictwie francuskim wskazuje sie, ze
interes grupy nalezy pojmowac w perspektywie dtugookresowego planu bizneso-
wego, ktdry ma na celu réwnowazenie indywidualnych intereséw cztonkéw grupy
w dluzszej perspektywie czasowej. Ponadto judykatura francuska wskazuje, ze
wspdlny interes grupy polega na realizacji: interesu ekonomicznego (efektywnos¢
zarzadzania, optymalizacja podatkowa, osiggniecie efektu synergii), interesu spo-
tecznego (interes pracownikow spotek wchodzacych w sktad grupy) oraz interesu
finansowego (wspolne zarzadzanie finansami)?>.

W orzecznictwie polskim réwniez mozna dostrzec judykaty dotyczace pro-
blematyki kierowania si¢ interesem grupy spotek przez powiazane ze soba spotki.
W wyroku z dnia 3 grudnia 2012 r. SA w Katowicach™ stwierdzil, ze decyzja spétki
dotyczaca przystapienia do korporacji jest dobrowolna, natomiast jej nastepstwem
jest podporzadkowanie dziatania wspolnemu interesowi, co oznacza w rzeczywi-
stoéci ograniczenie samodzielnosci poprzez podejmowanie decyzji strategicznych
w interesie calej grupy uzaleznionych od sytuacji ekonomicznej w kraju i na $wie-
cie. Rozstrzygajac zagadnienie interesu grupy spotek, nalezy przyjaé, iz powinien
on stanowi¢ wypadkowg interesow poszczegoélnych spolek z grupy. Brak podmioto-
wosci prawnej grupy spotek uniemozliwia przypisanie interesu konkretnemu pod-
miotowi. Interes grupy spotek nalezy odnosi¢ do pewnej zbiorowosci skladajacej
sie ze spotki dominujacej i spotki lub spétek zaleznych?.

34 Por. P. Blaszczyk, Pojecie..., s. 34.

35 M. Romanowski, W sprawie..., s. 9; A. Opalski, Prawo..., s. 628-629, przedstawil w nawiazaniu do
koncepcji francuskiej propozycje przepisow interpretujacych pojecie interesu spotki oraz interesu
grupy spotek. ,Interes spotki handlowej tworzy interes wigkszo$ci wspolnikow lub akcjonariuszy,
z uwzglednieniem ochrony uzasadnionych intereséw mniejszosci. Przy okreélaniu interesu spotki
handlowej nalezy takze bra¢ pod uwage uzasadniony interes wierzycieli w utrzymaniu zdolnosci
spotki do wykonywania zobowigzan oraz uzasadniony interes pracownikéw w ochronie zatrud-
nienia”. Natomiast w odniesieniu do koncepcji interesu grupy spotek autor wskazal, ze: ,,spotka
uczestniczaca w grupie spolek moze kierowac si¢ zamiast interesem spotki, uzasadnionym inte-
resem grupy, jezeli spétka pozostaje w trwalym powiazaniu organizacyjnym z grupa i jest objeta
strategia grupy, a zarzad sp6tki ma uzasadnione podstawy, by oczekiwaé zréwnowazenia intere-
sow spotki i grupy w perspektywie sredniookresowe;j”

36 Wyrok SA w Katowicach z dnia 3 grudnia 2012 r., V. ACa 702/12, LEX nr 1236676.

37 R. Adamus, w: R. Adamus (red.), Kodeks spétek handlowych. Komentarz do nowelizacji. Prawo
holdingowe. Zmiany w funkcjonowaniu organow spotek kapitatowych, Warszawa 2022, s. 47.
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Obowigzek kierowania si¢ przez spotke zalezng interesem grupy spétek (obok
kierowania si¢ interesem wlasnym) nie jest uzalezniony od wydania wigzacego
polecenia przez spotke dominujaca. Stosownie do art. 21' § 1 k.s.h. spotka zalezna
obowigzana jest realizowac interes grupy spotek, gdy nie jest on sprzeczny z intere-
sem wlasnym spotki zaleznej (jest zatem co najmniej neutralny wzgledem interesu
spolki zaleznej) oraz jego realizacja nie zmierza do pokrzywdzenia wierzycieli lub
wspdlnikéw mniejszosciowych spoiki zaleznej. Sprzecznos¢ interesu spotki zaleznej
z interesem grupy spolek prowadzi do sytuacji, w ktdrej nie jest mozliwe - zgodnie
z art. 21' § 1 k.s.h. — kierowanie sie przez spotke zalezng obok interesu wlasnego
jednoczesnie interesem grupy spoélek. Natomiast wydanie wigzacego polecenia
przez spotke dominujaca wyltgcza zastosowanie art. 21' § 1 k.s.h., gdyz wplywa na
zmiane kryteriow oceny prowadzenia spraw spotki zaleznej. Wowczas wylacznym
kryterium bedzie zgodnos¢ prowadzenia spraw spotki zaleznej z wigzacym polece-
niem, przy jednoczesnym uwzglednieniu obligatoryjnych przestanek odmowy jego
wykonania (art. 21* k.s.h.)38.

Istota instytucji wigzacego polecenia

Realizacja wspdlnego interesu grupy spotek okreslonego we wspdlnej strategii uza-
sadnia sprawowanie przez spotke dominujaca jednolitego kierownictwa nad spot-
kami zaleznymi (art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h.). Instrumentem przewidzianym dla realizacji
tego interesu jest wiagzace polecenie dotyczace prowadzenia spraw sp6tki wydawane
przez spotke dominujgcg wobec spotki zaleznej (art. 212 § 1 k.s.h.). Celem wigza-
cego polecenia jest utatwienie spotce dominujacej sprawnego zarzadzania grupa
spotek®. Ponadto jego zastosowanie ma prowadzi¢ do zapewnienia ochrony wie-
rzycieli i wspdlnikéw (akcjonariuszy) spétki zaleznej oraz uwolnienia od odpo-
wiedzialnosci funkcjonariuszy spotki zaleznej, ktorzy w nastepstwie wydania tego
polecenia maja wylaczong badz ograniczong zdolno$¢ decyzyjng w zakresie jego
przyjecia do wykonania®.

Nalezy zwroci¢ uwage, iz przepis dopuszczajacy mozliwos¢ wydania wiazacego
polecenia nie wskazuje bezposrednio organu do tego uprawnionego, a jedynie
przyznaje ogdlng kompetencje spdlce dominujacej (art. 21? § 1 k.s.h.). Majac na

38 A. Nowacki, Kierowanie sig¢ przez spotke zalezng uczestniczgcg w grupie spotek interesem grupy
spotek, ,,Przeglad Prawa Handlowego” 2024, nr 8, s. 13-21.

39 Uzasadnienie do rzadowego projektu ustawy o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw, s. 9-10 (Sejm IX kadencji, druk nr 1515).

40 B. Soltys, Kilka uwag i propozycji do kodeksowej regulacji nowego prawa holdingowego, ,,Przeglad
Prawa Handlowego” 2021, nr 1, s. 10.
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wzgledzie zasade domniemania kompetencji zarzadu (art. 201 § 1, art. 300 § 1
albo art. 3007 § 1 oraz art. 368 § 1 k.s.h.), nalezy stwierdzié, ze realizacja przy-
znanej spolce dominujacej kompetencji nalezy wtasnie do zarzadu tej spétki*!. Jak
wskazuje A. Szumanski, regulacja dotyczaca przyjecia do wykonania przez spotke
zalezng wigzacego polecenia (art. 21° k.s.h.) jest niemal lustrzanym odbiciem regu-
lacji wydania wigzgcego polecenia przez spétke dominujaca z art. 21% k.s.h. Roz-
nica jednak polega na tym, ze art. 21° k.s.h. ujety zostal od strony kompetencyjne;j
i wskazuje, ze chodzi tu o uchwale zarzadu spotki zaleznej*?. Zatem wydanie wigzg-
cego polecenia powinno zosta¢ dokonane zgodnie z zasadami reprezentacji spotki
dominujgcej (art. 205 § 1, art. 300% § 1 albo art. 3007 § 1 oraz art. 373 § 1 k.s.h.).
Sporna w nauce jest natomiast kwestia dopuszczalnosci wydawania wigzacych
polecen przez pelnomocnikéw. A. Szumanski wskazuje, ze przy wydaniu wiazacego
polecenia spotke dominujgcg moze reprezentowaé prokurent, a takze petnomocnik
w granicach udzielonego mu pelnomocnictwa®’. Natomiast A. Kidyba przyjmuje,
iz trudne do zaakceptowania jest wlgczanie prokurentéw i pelnomocnikow spotki
dominujacej w proces zarzadzania grupa spotek. Nie nalezy utozsamiac¢ reprezen-
tacji spotki w typowych stosunkach gospodarczych wobec podmiotéw trzecich
ze sprawowaniem jednolitego kierownictwa nad grupa spoélek traktowanego jako
rozszerzona sfera prowadzenia spraw*!. Za drugim z przedstawionych pogladéw
przemawiajg dwa zasadnicze wzgledy. Po pierwsze, wydanie wigzacego polecenia
dotyczy sfery prowadzenia spraw spotki (art. 217 § 1 k.s.h.), za$ pelnomocnik umo-
cowany jest do reprezentowania sp6tki wobec os6b trzecich (pro foro externo)®.
W przypadku udzielenia pelnomocnictwa zastosowania nie znajdujg konstrukeje
dotyczace prowadzenia spraw spolki (pro foro interno)*. Po drugie, regulacje uwal-
niajace od odpowiedzialnosci za szkode dotycza dzialajacych w interesie grupy
czlonkéw organéw spotki dominujgcej, a nie jej pelnomocnikéw (art. 21° § 2 k.s.h.).
Normujac mozliwo$¢ wydawania wigzacych polecen i tym samym ogranicza-
jac zasade samodzielnosci zarzadu, ustawodawca zachowal spéjnos¢ systemowa,

41 A. Kidyba, Kodeks spétek handlowych. Komentarz do art. 1-300", Warszawa 2023, s. 151-152.

42 A. Szumanski, Nowe prawo grup spotek w Polsce — koncepcja systemowa regulacji prawnej, ,,Prze-
glad Prawa Handlowego” 2022, nr 8, s. 12.

43 A. Szumanski, w: A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s.198.

44 A.Kidyba, Kodeks..., s. 152.

45 Wyjatek od reprezentacji spolki przez pelnomocnika wobec 0s6b trzecich stanowia tzw. petno-
mocnictwa korporacyjne, w szczegolnosci okreslone w art. 210 oraz art. 379 k.s.h. Zob. L. Wegrzy-

nowski, Czlonek zarzgdu spotki kapitatowej jako petnomocnik spétki, ,,Przeglad Prawa Handlo-
wego” 2014, nr 11, 5. 31.

46 Por. ].P. Naworski, Reprezentacja spotki kapitatowej z udziatem petnomocnikéw — w tym bedgcych
cztonkami zarzgdu, ,Glosa” 2007, nr 5, s. 45-46; L. Wegrzynowski, Czlonek..., s. 32.
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bowiem wprowadzenie tego instrumentu ma przetamywac zakazy wydawania wig-
zacych polecen cztonkom zarzadu spotek kapitalowych wynikajgce z art. 219 § 2%
iart. 375" k.s.h.*® Potrzeba regulacji wigzacych polecen jest szczeg6lnie widoczna na
przykladzie spotki akcyjnej. Zakaz wydawania wigzacych polecen zarzadowi przez
walne zgromadzenie, a w rzeczywisto$ci przez akcjonariusza wigkszo$ciowego
bedacego spotka kapitatowa prowadzil do niekorzystnego polozenia zarzadcow
spotki zaleznej*. W dyskusji nad regulacja dotyczaca grupy spélek przedstawiany
jest takze poglad, zgodnie z ktérym okreslenie ,wigzace polecenie” uzyte w art. 219
§ 2, art. 3009 § 2 i art. 375! k.s.h. odnosi si¢ do polecenn wydawanych organowi
spolki przez inny organ tejze spotki. Natomiast w przypadku regulacji wprowadzo-
nej ustawa nowelizujaca mowa jest o wigzacym poleceniu wydanym przez podmiot
prawa (spotke dominujacg) innemu podmiotowi prawa (spdlce zaleznej). Okre-
Slenie ,wiazace polecenie” pomimo semantycznej zbiezno$ci oznacza dwie rézne
instytucje, ktore nalezy rozgraniczy¢™.

Wiazace polecenie powinno zawiera¢ co najmniej cztery elementy skltadowe
okreslajace jego tre$¢ (art. 212 § 3 pkt 1-4 k.s.h.). Po pierwsze, powinno okre-
sla¢ oczekiwane przez spdtke dominujaca zachowanie spotki zaleznej w zwigzku
z wykonaniem wigzacego polecenia. Przy okresleniu oczekiwanego zachowania
nalezy odnies¢ sie do pojecia $wiadczenia, ktére oznacza powinne, zgodne z trescig
zobowigzania zachowanie diuznika. Zgodnie z przyjetym w doktrynie podziatem
zachowanie dluznika moze polega¢ na dzialaniu (facere), zaniechaniu (non facere)

47 Zgodnie z art. 219 § 2 k.s.h. rada nadzorcza nie ma prawa wydawania zarzadowi wiazacych pole-
cent dotyczacych prowadzenia spraw spétki. Tozsama regulacja wystepuje w prostej spolce akcyjnej
(art. 300% § 2 k.s.h.). Na gruncie sp6tki z o.0. brak jest odpowiednika art. 375! k.s.h. stanowiacego,
ze walne zgromadzenie i rada nadzorcza nie mogg wydawac zarzagdowi wiazacych polecen doty-
czacych prowadzenia spraw spolki. Jak wskazuje A. Szumanski, w: S. Soltysinski, A. Szajkowski,
A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks..., s. 507, brak odpowiednika art. 375! k.s.h. w odniesieniu do
spotki z 0.0. nie stanowi zaniedbania legislacyjnego, ale $wiadomy wybor ustawodawcy. Majac na
wzgledzie tre$¢ art. 207 in fine k.s.h. oraz wykladnie systemowa przepiséw ustawy, dopuszczono
mozliwo$¢ wydawania wigzacych polecen przez wspolnikéw spotki z o.0. w stosunku do zarzadu
w zakresie prowadzenia spraw tej spotki, co nie jest dopuszczalne w spolce akeyjnej.

48 A. Kidyba, Kodeks...,s. 151.

49  A. Szumanski, w: A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 187-188. Autor
wskazuje, ze wykonanie wigzacego polecenia wydanego przez akcjonariusza wigkszosciowego
moglo stanowi¢ podstawe odpowiedzialnoséci (cywilnej, karnej lub karnej skarbowej) zarzadcéow
spotki zaleznej z powodu bezprawnosci dziatania (art. 375! k.s.h.). Zas odmowa wykonania wigzg-
cego polecenia wydanego przez akcjonariusza wigkszo$ciowego mogta zakonczy¢ si¢ dla zarzad-
cow spolki zaleznej odpowiedzialnoscig organizacyjna (art. 370 § 1 zd. 1 k.s.h.).

50 R. Adamus, w: R. Adamus (red.), Kodeks..., s. 63.
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oraz na znoszeniu (pati)>'. Po drugie, powinno wskazywac na interes grupy spotek,
ktéry uzasadnia wykonanie przez spotke zalezna wiazacego polecenia. Trzecim
elementem jest okreslenie spodziewanej korzysci lub szkody spoéiki zaleznej, ktore
beda nastepstwem wykonania wigzacego polecenia, o ile wystepuja. Szkoda jest
podstawowg przestanka odpowiedzialnosci odszkodowawczej i moze wystapic jako
rzeczywiscie poniesiona strata (damnum emergens) oraz utracone korzysci (lucrum
cessans)>?. Czwartym elementem wigzacego polecenia jest wskazanie przewidywa-
nego sposobu i terminu naprawienia spdlce zaleznej szkody poniesionej w wyniku
jego wykonania.

Kluczowa kwestig jest takze okreslenie charakteru prawnego wiazacego pole-
cenia. A. Kidyba wskazuje, ze od strony formalnoprawnej wigzace polecenie
nalezy uznac za czynnos$¢ prawng dwustronng, poniewaz do pelnego uksztaltowa-
nia stosunku prawnego art. 21° k.s.h. przewiduje obowiazek przyjecia wiazacego
polecenia przez spotke zalezng do wykonania w formie uchwaly zarzadu. Potwier-
dzeniem kwalifikacji wigzacego polecenia jako czynnosci prawnej ma by¢ réwniez
zastrzezona w art. 21?2 § 2 k.s.h. forma pisemna lub elektroniczna pod rygorem
niewaznoéci>®. Natomiast M. Chomiuk przyjmuje poglad, ze czynno$¢ prawna
w postaci wydania wiazacego polecenia, a nast¢pnie jego przyjecia do wykona-
nia nie wpisuje si¢ w ramy konstrukcyjne ani umowy, ani jednostronnej czynno-
$ci prawnej. Wigzace polecenie nalezy uznac ,,(...) za czynnos$¢ prawng, bedaca
czynno$cig korporacyjng dokonywang w ramach ustawowo zdefiniowanego tworu
korporacyjnego w postaci grupy spétek (...)”>*. Watpliwoéci odnoénie do kwalifi-
kacji prawnej wiazacego polecenia podnosi M. Litwinska-Werner, wskazujac, ze

51 M. Safjan, w: K. Pietrzykowski (red.), Kodeks cywilny, t. 1, Komentarz. Art. 1-449'°, Warszawa
2020, s. 1142. Za teza, ze oczekiwane przez spétke dominujaca zachowanie spotki zaleznej moze
dotyczy¢ dzialania, zaniechania i znoszenia opowiadaja si¢: R. Adamus, w: R. Adamus (red.),
Kodeks..., s. 67; A. Szumanski, w: A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks...,
s. 200-201.

52 Szerzej: Z. Banaszczyk, w: K. Pietrzykowski (red.), Kodeks..., s. 1233-1235.

53 A. Kidyba, Kodeks..., s. 152. Poglad ten przyjmuje réwniez A. Szumanski, w: A. Szumanski,
R.L. Kwasnicki, E Ostrowski (red.), Kodeks. .., s. 191. Autor wskazuje, ze skuteczne wydanie wigzg-
cego polecenia stanowi dwustronng czynno$¢ prawng, bowiem wymaga oswiadczenia woli dwoch
spotek. O uznaniu wigzacego polecenia za czynno$¢ prawnag przesadza art. 212 § 2 k.s.h. okresla-
jacy forme jego wydania. Skoro ustawodawca przewidzial forme pisemng lub elektroniczng pod
rygorem niewazno$ci, to w $wietle art. 73 § 1 ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny
(tekst jedn. Dz. U. z 2024 r. poz. 1061 ze zm., dalej: k.c.), mamy do czynienia z formg czynnosci
prawne;j.

54 M. Chomiuk, w: Z. Jara (red.), Kodeks spétek handlowych. Komentarz, Warszawa 2022, s. 125.
Autor powoluje si¢ na definicj¢ czynnoéci korporacyjnej przedstawiona przez A. Opalskiego,
w: A. Opalski (red.), Kodeks spétek handlowych, t. IIA, Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig,
Warszawa 2018, s. 1065, wskazujac, ze zmierza ona do zapewnienia spéice dominujgcej legalnego
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z ostrozno$cig mozna kwalifikowaé wigzace polecenie jako oswiadczenie woli ze
strony spotki dominujacej, poniewaz w zalozeniu ma ono doprowadzi¢ do wywo-
tania okreslonych skutkéw prawnych: ,,(...) bardziej czytelna bylaby kwalifikacja
wiazgcego polecenia jako oswiadczenia woli, ktére w ramach konstrukeji przyje-
tej na gruncie przepiséw wymaga dla swej skutecznosci okreslonego zachowania
spotki zaleznej”™. Biorgc pod uwage, ze najistotniejszym elementem czynnosci
prawnej jest oswiadczenie woli*®, to wigzace polecenie wydane przez spotke domi-
nujacy stanowi rdzen czynnosci prawnej wydania i przyjecia do wykonania wigza-
cego polecenia (in pleno), poniewaz oswiadczenie to zawiera obligatoryjna tresc tej
czynnosci (art. 217§ 3 k.s.h.).

Wydanie wigzacego polecenia prowadzi do powstania obowigzku zarzadu spoétki
zaleznej w zakresie odniesienia si¢ do otrzymanego polecenia. Reakcja spdtki zalez-
nej na wigzace polecenie moze polega¢ albo na podjeciu uchwaly zarzadu o jego
wykonaniu (art. 21° k.s.h.), albo na podjeciu uchwaly o odmowie jego wykonania
(art.21*§ 1-3k.s.h.)*”. Biorac pod uwagg tres¢ wiazacego polecenia, nalezy uzna¢, ze
skutkiem przyjecia do wykonania przez spotke zalezng wigzacego polecenia spotki
dominujacej jest powstanie stosunku zobowigzaniowego o charakterze umow-
nym® czy tez quasi-kontraktowym®® miedzy tymi spotkami. Natomiast wniosku-
jac a contrario, nalezy stwierdzi¢, ze uchwala zarzadu spétki zaleznej odmawiajaca
wykonania wigzgcego polecenia nie prowadzi do powstania stosunku prawnego®.
Podobnie jak inne czynnosci prawne, wigzace polecenia moga podlega¢ weryfikacji
w zakresie ich zgodno$ci z art. 58 k.c.! W sytuacji sprzecznosci wigzacego pole-
cenia z prawem lub zasadami wspodlzycia spolecznego po stronie spoltki zaleznej
powstaje obowiazek odmowy wykonania takiego polecenia®.

i prawidlowego funkcjonowania w grupie spotek oraz stuzy zabezpieczeniu praw i intereséw jej
samej, jak i wspdlnikéw mniejszosciowych oraz wierzycieli spétki zaleznej.
55 M. Litwinska-Werner, w: J. Okolski, M. Modrzejewska (red.), Prawo..., s. 475.

56 S. Czepita, Z. Kuniewicz, Spér o konwalidacje niewaznych czynnosci prawnych, ,,Paistwo i Prawo”
2002, nr 9, s. 84-85.

57 F. Ostrowski, w: Z. Jara (red.), Kodeks..., s. 126.

58 A.Szumanski, w: A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 191.

59 M. Baran, w: M. Baran, A. Czarnecka (red.), Prawo..., s. 52.

60 Tak R. Adamus, w: R. Adamus (red.), Kodeks..., s. 85; M. Baran, w: M. Baran, A. Czarnecka (red.),
Prawo..., s. 52, wskazuje, ze wowczas ,nie dochodzi do powstania stosunku quasi-zobowigzanio-
wego”.

61 Uzasadnienie do rzadowego projektu ustawy..., s. 10-11.

62 A. Szumanski, w: A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 217; A. Kidyba,
Kodeks..., s. 155; R. Adamus, w: R. Adamus (red.), Kodeks..., s. 85-86, wyrdznit dodatkowo
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Ustawodawca przewidzial granice interesu grupy spoélek poprzez wprowadzenie
mechanizmu odmowy wykonania wigzacego polecenia w odniesieniu do wszyst-
kich spotek zaleznych, jezeli jego wykonanie doprowadzitoby do niewyplacalnosci®
lub zagrozenia niewyplacalnoécig® (art. 21* § 1k.s.h.) oraz odmowy wykonania
wigzgcego polecenia w odniesieniu do spolek zaleznych niebedacych spotkami jed-
noosobowymi, jezeli istnieje uzasadniona obawa, ze jest ono sprzeczne z interesem
tej spotki i wyrzadzi jej szkode, ktéra nie bedzie naprawiona przez spétke domi-
nujacg lub inng spotke zalezng uczestniczaca w grupie spotek w okresie dwdch lat,
liczac od dnia, w ktérym nastapi zdarzenie wyrzadzajace szkode, chyba ze umowa
albo statut spétki stanowig inaczej (art. 21* § 2 k.s.h.). Mechanizm zobowigzujacy
spolke zalezng do odmowy wykonania wigzacego polecenia, ktdrego nastepstwem
bylaby niewyplacalnos¢ lub zagrozenie nig wydaje si¢ wpisywaé w generalng
zasade uwzgledniania interesu wierzycieli wyrazona w art. 21' § 1 k.s.h. Natomiast
przestanka odmowy wykonania wigzacego polecenia w spolce zaleznej niebeda-
cej spotka jednoosobowa ma uwzglednia¢ wyrazony w art. 21' § 1 in fine k.s.h.
interes wspolnikéw mniejszosciowych albo akcjonariuszy mniejszosciowych spotki
zaleznej®.

Odpowiedzialnos¢ spotki dominujacej wobec spolki zaleznej

Jednym z podstawowych problemdw prawa grup spolek jest ochrona spolki zalez-
nej realizowana poprzez obowigzek naprawienia szkody przez spotke dominujaca.
Sytuacja ekonomiczna spoiki zaleznej ma fundamentalne znaczenie z punktu widze-
nia intereséw jej wierzycieli oraz wspdlnikéw (akcjonariuszy) mniejszo$ciowych®.
Artykut 21'% k.s.h. otwiera grupe przepiséw ksztaltujgcych zasady odpowiedzial-
nosci w grupach spotek w myél art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h. Odpowiedzialno$¢ zwigzang

przestanke odmowy wykonania wiazacego polecenia w postaci naduzycia prawa podmiotowego
przez spotke dominujacy (art. 5 k.c. w zw. z art. 2 k.s.h.).

63 Zgodnie z art. 11 ust. 1 ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadtosciowe (tekst jedn. Dz. U.
z 2025 r. poz. 614) dtuznik jest niewyplacalny, jezeli utracit zdolnos¢ do wykonywania swoich
wymagalnych zobowigzan pienieznych.

64 Zgodnie z art. 6 ust. 3 ustawy z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne (tekst jedn.
2 2024 r. poz. 1428 ze zm.) przez dluznika zagrozonego niewyplacalnosécig nalezy rozumie¢ dluz-
nika, ktorego sytuacja ekonomiczna wskazuje, ze w niedtugim czasie moze sta¢ si¢ niewypltacalny.

65 F. Ostrowski, w: Z. Jara (red.), Kodeks..., s. 128. Autor wskazuje, Ze w spolce o mieszanej struk-
turze wlascicielskiej obok potrzeby zapewnienia ochrony intereséw wierzycieli istnieje potrzeba
ochrony intereséw wspolnikéw mniejszoéciowych.

66 A. Kappes, Rzekoma ochrona spotki zaleznej w prawie holdingowym, ,Przeglad Prawa Handlo-
wego” 2022, nr 12, s. 12.
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z wydaniem wigzacego polecenia spétka dominujaca moze ponosi¢ wobec spotki
zaleznej (art. 21'% k.s.h.), wspolnikéw albo akcjonariuszy spolki zaleznej (art. 211
k.s.h.), a takze wierzycieli spotki zaleznej (art. 21'* k.s.h.). Wprowadzone rozwia-
zania stanowia lex specialis wobec ogdlnych zasad odpowiedzialnosci cywilnej’.
Zasadniczo podstawa odpowiedzialnosci spotki dominujacej wobec spotki
zaleznej za powstalg szkode jest per se wigzace polecenie®®. W $wietle art. 212 § 3
k.s.h. wigzace polecenie wskazuje co najmniej ,,(...) przewidywany sposéb i termin
naprawienia spolce zaleznej szkody poniesionej w wyniku wykonania wiazacego
polecenia”. Zachowanie spétki dominujacej wyrzadzajace szkode po stronie spotki
zaleznej moze polega¢ wyltacznie na wydaniu wigzacego polecenia, nie za$ na jego
wykonaniu, ktore lezy w gestii zarzadu spotki zaleznej®. Mimo iz art. 212§ 1 k.s.h.
wprost wskazuje na szkod¢ wyrzadzong wykonaniem wiazacego polecenia, to pier-
wotnego zrédla szkody nalezy upatrywac w jego wydaniu. Wykonanie zas jest ele-
mentem posrednim pomiedzy wydaniem wigzacego polecenia a powstaty szkoda”.
Natomiast przepis art. 21'* § 1 k.s.h. przewiduje odpowiedzialno$¢ spotki dominu-
jacej wobec spotki zaleznej uczestniczacej w grupie spolek za szkode wyrzadzong
w nastepstwie wykonania wigzacego polecenia, ktéra nie zostata naprawiona w ter-
minie wskazanym w tym poleceniu, i spétka dominujgca ponosi wine.
Konsekwencja uznania wigzacego polecenia za czynno$¢ prawng jest odpo-
wiednio przyjecie odpowiedzialnosci w rezimie kontraktowym’'. W $wietle
art. 471 k.c. do przestanek odpowiedzialnosci odszkodowawczej, kontraktowej’>
nalezy zaliczy¢ powstanie szkody, spowodowanej niewykonaniem lub nienalezy-
tym wykonaniem zobowigzania wskutek okolicznosci obcigzajacych dluznika oraz
istnienie adekwatnego zwigzku przyczynowego pomi¢dzy owym niewykonaniem

67 P. Blaszczyk, w: A. Szumanski, R.L. Kwas$nicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 290.

68 Zob. A. Kappes, Rzekoma ochrona spétki. .., s. 12-13. Autor wyrdznia cztery rezimy odpowiedzial-
nosci mogace znalez¢ zastosowanie przy indemnizacji szkody spotki zaleznej — tzw. kaskadowy
mechanizm naprawienia szkody.

69 A. Kappes, Rzekoma ochrona wierzycieli spétki zaleznej w prawie holdingowym. Czas na odpowie-
dzialnos¢ przebijajgcg?, ,Przeglad Prawa Handlowego” 2022, nr 10, s. 11.

70 A. Kappes, Rzekoma ochrona spétki..., s. 15.

71 W uzasadnieniu do rzgdowego projektu ustawy..., s. 33, wskazano, ze w art. 212§ 1 k.s.h. uksztal-
towano odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza spétki dominujacej, o charakterze kontraktowym,
na zasadzie winy domniemanej. A. Kappes, Rzekoma ochrona spotki..., s. 13 oraz A. Krawczyk,
w: R. Adamus (red.), Kodeks..., s. 132, podkreslajg, ze projektodawca ograniczyt sie do przyjecia
przywolanego pogladu, nie uzasadniajac go.

72 Odpowiedzialnos¢ kontraktowa wraz z odpowiedzialnoécig deliktowa stanowia zasadniczy zrab
cywilnej odpowiedzialnosci odszkodowawczej. Tak K. Zagrobelny, w: E. Gniewek, P. Machnikow-
ski (red.), Kodeks cywilny. Komentarz, Warszawa 2021, s. 1102.
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lub nienalezytym wykonaniem zobowigzania a szkoda, ktéra stanowi normalne
nastepstwo naruszenia powinnosci dtuznika”. Zasada winy jako zasada odpowie-
dzialnodci przewaza w dwoch gtéwnych rezimach odpowiedzialnosci odszkodo-
wawczej: kontraktowej oraz deliktowej’*. Dla powstania obowigzku naprawienia
szkody przez spotke dominujacy, oprocz spelnienia przestanek odpowiedzialnosci
odszkodowawczej oraz wystapienia bezprawnego zachowania, konieczne jest takze
zawinienie”. W przypadku odpowiedzialno$ci kontraktowej bezprawno$¢ obej-
muje $cisle okreslony rodzaj bezprawia, tzw. bezprawnos¢ wzgledna, stanowiaca
naruszenie powinnosci diuznika wynikajacej z tresci zobowigzania, co przeklada
sie na niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zobowigzania’®. Spétka dominu-
jaca, ktéra wydala wigzace polecenie, nie odpowiada wylacznie za samo powstanie
szkody, lecz za skutek swojego postepowania, pod warunkiem zawinienia. Uwol-
nienie od tej odpowiedzialnosci moze nastapic, jezeli spotka dominujaca wykaze,
ze nie ponosi winy za powstanie szkody”’.

W pismiennictwie podejmowana jest problematyka charakteru odpowiedzial-
noéci spotki dominujacej z art. 21'? k.s.h.”® Uzasadnieniem kontraktowego rezimu
odpowiedzialnosci jest to, ze wigzace polecenie stanowi formalnie czynno$¢ prawna

73 M. Gutowski, w: M. Gutowski (red.), Kodeks cywilny, t. II, Komentarz. Art. 353-626, Warszawa
2022, s. 1235; K. Zagrobelny, w: E. Gniewek, P. Machnikowski (red.), Kodeks..., s. 1103, wskazuje,
ze art. 471 k.c. ma szerokie zastosowanie i odnosi si¢ do wszystkich rodzajéw stosunkéw zobowia-
zaniowych. Dla ustalenia roszczenia odszkodowawczego nie ma znaczenia, czy niewykonanie lub
nienalezyte wykonanie zobowiazania wynika z czynnosci prawnej (umowy, jednostronnej czyn-
noéci prawnej), czynu niedozwolonego, bezpodstawnego wzbogacenia, decyzji administracyjnej
czy orzeczenia sadu. Takze dotyczy to stosunkéw zobowigzaniowych uregulowanych poza trzeciag
ksiega k.c., np. zapis zwykly, zachowek.

74 M. Kalinski, Odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza, w: A. Olejniczak (red.), System Prawa Pry-
watnego, t. 6, Prawo zobowigzan - czes¢ ogélna, Warszawa 2018, s. 51. Autor wskazuje, ze aby
moéwi¢ o winie po stronie jakiej$ osoby, konieczne jest wczesniejsze stwierdzenie bezprawnosci.
Z. Radwanski, A. Olejniczak, Zobowigzania - czes¢ ogélna, Warszawa 2020, s. 213, przyjmuja, ze
dopiero czyny bezprawne moga uzyska¢ kwalifikacje czynéw zawinionych, zatem klasa czynow
zawinionych mieéci si¢ w klasie czynéw bezprawnych. Natomiast przez wing nalezy rozumieé
naganng decyzje czlowieka odnoszaca sie do powzietego przez niego bezprawnego czynu (takze
zaniechania).

75 P. Blaszczyk, w: A. Szumanski, R.L. Kwa$nicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 300.

76 Z. Banaszczyk, w: K. Pietrzykowski (red.), Kodeks..., s. 1439. Autor wskazuje, ze bezprawno$¢
wzgledna jest rézna jakosciowo od bezprawno$ci przewidzianej w art. 415 k.c.

77 M. Chomiuk, w: Z. Jara (red.), Kodeks...,s. 141.

78 A. Krawczyk, w: R. Adamus (red.), Kodeks..., s. 133, opowiada si¢ za odpowiedzialnoscig odszko-
dowawczg o charakterze deliktowym. Postuzenie sie w art. 21'? §1 k.s.h. pojeciem winy jest typowe
dla odpowiedzialnoéci w rezimie deliktowym. Autorka stawia pytanie: czy uzalezniajac odpowie-
dzialnos¢ spotki dominujacej explicite od przestanki winy, ustawodawca uznaje za niewystarcza-
jace do indemnizacji szkody postawienie dluznikowi (spotce dominujacej) zarzutu naruszenia
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dwustronng, w ktdrej tresci zawiera sie przewidywany sposéb i termin naprawienia
spolce zaleznej szkody poniesionej w zwigzku z wykonaniem wigzacego polecenia.
Roszczenie odszkodowawcze przystugujace spolce zaleznej obejmuje skutki niewy-
konania lub nienalezytego wykonania obowiazkdéw spétki dominujacej wskazanych
w wigzgcym poleceniu. Ponadto od strony konstrukcyjnej odpowiedzialnos¢ spotki
dominujgcej z art. 21'2 k.s.h. zostala uksztattowana w sposéb zblizony do odpo-
wiedzialnosci odszkodowawczej funkcjonariuszy spétek kapitatowych (art. 293
iart. 483 k.s.h.), ktora w doktrynie przewazajaco uwazana jest za odpowiedzialno$¢
o charakterze kontraktowym?.

Natomiast A. Kappes wskazuje, ze odpowiedzialno$¢ spdtki dominujacej za
szkode wyrzadzong spolce zaleznej rézni si¢ tym od typowej odpowiedzialnosci
kontraktowej, ze w tym drugim przypadku zawsze wystepuje uprzednie umowne
zobowigzanie, ktérego niewykonanie lub nienalezyte wykonanie prowadzi do
powstania szkody. W relacjach holdingowych trudno doszukiwa¢ si¢ elementu
umownego opartego na réwnosci stron stosunku prawnego, bowiem wydane
spolce zaleznej wiazace polecenie implikuje jego wykonanie. Odmowa za$ jego
wykonania nastepuje tylko wobec ziszczenia si¢ przestanek przewidzianych w usta-
wie lub umowie spoltki. Autor przyjmuje, ze odpowiedzialnos¢ spotki dominujacej
z art. 21'? k.s.h. stanowi swoista odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza, wykazujaca
podobienstwo do odpowiedzialnosci w rezimie kontraktowym?®.

Konstrukgcja art. 21'2 k.s.h. wprowadza zréznicowanie przestanek odpowie-
dzialnosci za szkode ze wzgledu na zakres zaleznosci spotki zaleznej wobec spotki
dominujacej®!. W $wietle art. 21'? § 2 k.s.h. odpowiedzialno$¢ spotki dominuja-
cej wobec jednoosobowej spotki zaleznej zostata ograniczona jedynie do sytuaciji,

nalezytej starannoéci (art. 472 k.c.) i wymaga przy badaniu tego naruszenia takze uwzglednienia
elementéw psychicznych, subiektywnych?

79 P. Blaszczyk, w: A. Szumanski, R.L. Kwasénicki, F Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 304-305, wraz
z przywolang tam literatura. Autor wskazuje na nastgpczy charakter Zrédla obowiazku odszko-
dowawczego przy odpowiedzialnoéci w rezimie kontraktowym, zestawiajac to z pierwotnym
charakterem odpowiedzialnosci deliktowej, w ktorej zrodlem obowigzku odszkodowawczego jest
zdarzenie wywolujace szkode bez wzgledu na uprzednio istniejacy miedzy stronami stosunek
zobowigzaniowy. Na kontraktowy charakter odpowiedzialno$ci wskazujg rowniez A. Czarnecka,
P. Furmaga, w: M. Baran, A. Czarnecka (red.), Prawo..., s. 132.

80 A. Kappes, Rzekoma ochrona spéiki..., s. 13—-14. Przyjmujac, ze uchwata spélki zaleznej o przysta-
pieniu do grupy spolek stanowi jej blankietowa zgode na stosowanie si¢ do wiazacych polecen, to
»mozna probowac zrekonstruowacé tu element zobowigzania umownego, jakkolwiek wymaga to
bardzo zyczliwej wykladni omawianych przepisow”

81 M. Wawer, w: J. Bieniak, M. Bieniak, G. Nita-Jagielski, K. Oplustil, R. Pabis, A. Rachwal, M. Spyra,
G. Sulinski, M. Tofel, M. Wawer, R. Zawtocki, Kodeks spétek handlowych. Komentarz, Warszawa
2022, s. 154.
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w ktorej wykonanie wigzacego polecenia doprowadzilo do jej niewyplacalnosci®®.
Poza wykazaniem przez jednoosobowg spotke zalezng zwiazku przyczynowego
pomiedzy wykonaniem wigzacego polecenia a szkoda konieczne jest takze wyka-
zanie drugiego zwigzku przyczynowego pomiedzy wyrzadzong szkodg a niewypla-
calno$cig®. Stan niewyplacalnosci spéitki zaleznej nie wchodzi w zakres obowigzku
odszkodowawczego spdtki dominujacej, lecz stanowi jedynie przestanke wystapie-
nia z roszczeniem o naprawienie szkody przez spolke zalezng. Zatem zobowigza-
nie do naprawienia szkody odnosi si¢ jedynie do przypadku, gdy niewyplacalnos¢
spolki zaleznej powstala na skutek wykonania wiazacego polecenia i spétka domi-
nujaca ponosi wine (art. 21' § 1 in fine k.s.h.)®. Natomiast w stosunku do spotek
niebedacych spdtkami jednoosobowymi spotka dominujaca odpowiada, jezeli
szkoda nie zostala naprawiona w terminie wskazanym w wigzacym poleceniu
i ponosi wine (art. 212§ 1 k.s.h.).

Bez wzgledu na strukture spotki zaleznej (jednoosobowa albo niebedaca jed-
noosobowa) odpowiedzialno$¢ spotki dominujacej ustala si¢ z uwzglednieniem
obowiazku lojalnosci wobec spolki zaleznej podczas wydawania i wykonywania
wigZzacego polecenia (art. 212 § 3 k.s.h.)¥. Wspoldziatanie miedzy wspolnikami
w celu realizacji wspdlnego celu (affectio societatis) stanowiace element stosunku
spolki (art. 3 k.s.h.) zaklada postgpowanie w sposéb lojalny, adekwatnie do zasad
dobrych obyczajow, dobrej wiary i uczciwosci®®. Ujecie w art. 21'2 § 3 k.s.h. obo-

82 M. Chomiuk, w: Z. Jara (red.), Kodeks...,s. 142.
83 A.Kappes, Rzekoma ochrona spétki..., s. 15.

84 A. Krawczyk, w: R. Adamus (red.), Kodeks..., s. 138; P. Kuglarz, M. Kalinski, Odpowiedzialnos¢
menedzerow w sytuacji niewyplacalnosci spotki w kontekscie prawa holdingowego, ,Doradca
Restrukturyzacyjny” 2022, nr 2, s. 61, wskazuja, Ze na zarzadzie spolki zaleznej cigzy obowiazek
wewnetrznej analizy, czy w stosunku do zarzadzanej spotki moga wystapi¢ przestanki niewypta-
calnosci lub zagrozenia niewyptacalnoscig. W regulacji nie okreslono terminu, w ktérym mogtaby
wystapi¢ niewyplacalno$¢ lub zagrozenie nia, co moze powodowac spory pomiedzy spotka domi-
nujaca a spotka zalezna. W sytuacji wystapienia przestanek o charakterze insolwencyjnym zarzad
spolki zaleznej powinien bezwzglednie odmoéwi¢ wykonania wigzacego polecenia. J. Solnica,
w: M. Baran, A. Czarnecka (red.), Prawo..., s. 64, wskazuje, iz obowigzek odmowy zostal wyra-
zony wprost w art. 21* § 1 k.s.h., bowiem konstrukcja tego przepisu nie zapewnia elastycznosci
w zakresie podjecia decyzji. Zatem powyzszy problem nabiera znaczenia praktycznego, gdyz nie
jest jednoznaczne, jak uksztaltuje sie odpowiedzialnos¢ cztonkow zarzadu spolki zaleznej wobec
niewyplacalnoéci tej spotki i czy beda oni mogli skorzystaé z art. 21° § 1 k.s.h. przewidujacego
wylaczenie odpowiedzialnosci za szkode wyrzadzong wykonaniem wigzacego polecenia, w tym
na podstawie art. 293, art. 300'* i art. 483 k.s.h.

85 M. Wawer, w: J. Bieniak, M. Bieniak, G. Nita-Jagielski, K. Oplustil, R. Pabis, A. Rachwat, M. Spyra,
G. Sulinski, M. Tofel, M. Wawer, R. Zawlocki, Kodeks..., s. 154.

86 A. Opalski, Obowigzki akcjonariuszy. Obowigzek lojalnosci, w: S. Soltysinski (red.), System
Prawa Prywatnego, t. 17B, Prawo spétek kapitatowych, Warszawa 2012, s. 373-374; P. Blaszczyk,



126 Jakub Marchewka

wigzku lojalnosci jako klauzuli generalnej pozwala na odestanie do pozaprawnego
systemu wartosci, co powoduje uelastycznienie regul odpowiedzialnosci spotki
dominujacej wobec spotki zaleznej. Standardy postepowania w relacjach korpo-
racyjnych wynikajace z obowigzku lojalnosci stanowia podstawe do oceny subiek-
tywnych przestanek odpowiedzialno$ci spotki dominujacej®”.

O zawinieniu spdtki dominujacej mozna mowi¢ wtedy, gdy wydane przez nia
wigzgce polecenie stanowi naruszenie obowigzku lojalnosci. Natomiast wyda-
nie wigzacego polecenia przy wykorzystaniu zasad biznesowej oceny sytuacji,
w granicach dopuszczalnego ryzyka gospodarczego (business judgment rule) bedzie
stanowito przejaw braku winy spotki dominujacej®®. Przy czym niezachowanie
wymogu lojalnosci nie moze stanowi¢ samodzielnej przestanki odpowiedzialnosci
spotki dominujgcej, bowiem na gruncie art. 21! § 1 k.s.h. wymaga sie wykazania,
ze szkoda nie zostala naprawiona w terminie wskazanym w wigzacym poleceniu
(przestanka bezprawnosci)®. Nalezy zauwazy¢, ze regulacja grup spotek dopuszcza
dziatania spo6tki dominujacej, z ktérych moze wynika¢ szkoda spotki zaleznej (wig-
z3ce polecenia), wobec tego nie jest to typowy obowigzek lojalnosci rozumiany jako
powstrzymywanie si¢ od dziatan sprzecznych z interesem sp6iki®®. Wprowadzenie
wymogu lojalnosci spétki dominujacej (wspélnika strategicznego) ma ograniczy¢
nastepstwa zwigzane z naduzywaniem pozycji dominujacej, co powinno przejawiaé
sie w realizacji dyrektywy dobrych obyczajow, dobrej wiary i uczciwosci wobec
spotki zaleznej, a takze jej wspdlnikéw mniejszosciowych®!.

Podsumowanie

Przepisy ustawy nowelizujacej wskazuja na dychotomiczny podzial pod wzgledem
regulowanej materii. Pierwsza kategoria przepiséow ma za zadanie wprowadzi¢
mechanizmy sprawnego zarzadzania grupa spétek (np. wigzace polecenie, dostep

Obowigzek lojalnosci wspélnikow i akcjonariuszy w grupach spotek, ,Przeglad Prawa Handlowego”
2013, nr 8, s. 18-19.

87 P. Blaszczyk, w: A. Szumanski, R.L. Kwagnicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 312. Wina okre-
$lana jest jako subiektywna przestanka odpowiedzialnoéci, nakazujaca uwzgledni¢ cechy kon-
kretnego zachowania podmiotu i na ich podstawie przesadzi¢ o ponoszeniu przez ten podmiot
odpowiedzialnosci; zob. P. Machnikowski, Odpowiedzialnos¢ za czyny wlasne, w: A. Olejniczak
(red.), System..., s. 440.

88 A. Kappes, Rzekoma ochrona wierzycieli..., s. 12.

89 P. Blaszczyk, w: A. Szumanski, R.L. Kwasnicki, F. Ostrowski (red.), Kodeks..., s. 314.

90 A. Kappes, Rzekoma ochrona wierzycieli..., s. 12.

91 P Blaszczyk, Obowigzek..., s. 23.
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do ksigg i dokumentéw spdiki zaleznej), za$ druga kategoria koncentruje si¢ na
zagadnieniach zwigzanych z uksztaltowaniem zasad odpowiedzialnosci spotki
dominujacej za decyzje przez nig powziete. Wprowadzajac do porzadku prawnego
grupe spolek posiadajaca odrebny od tworzacych ja podmiotéw, wlasny interes,
stworzono autonomiczng kategorie normatywna. Modyfikujac oraz uzupelniajac
dotychczasowa, szczatkowg regulacje tzw. prawa holdingowego, poza grupami
spotek w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 5! k.s.h., czyli stanowigcych kwalifikowany sto-
sunek dominacji i zaleznosci, ustawodawca dopuscil istnienie grup spotek w zna-
czeniu potocznym, ktére znajdujg sie poza zakresem zastosowania omawianej
regulacji.

Recepcja wywodzacej si¢ z orzecznictwa francuskiego koncepcji Rozenblum
pozwala na realizacje interesu grupy spdtek nawet, gdy prowadzi to do narusze-
nia interesu spotki zaleznej, ktére jednak powinno by¢ skompensowane w $wie-
tle sredniookresowej strategii biznesowej. Stuzy¢ ma temu szczegoélna regulacja
odpowiedzialnosci cywilnej spotki dominujacej wobec spolki zaleznej za szkode
wynikajacg z wigzacego polecenia, co w zalozeniu réwniez ma uwzgledniac interes
wierzycieli i wspdlnikéw mniejszosciowych spotki zaleznej. W celu urzeczywistnia-
nia wspolnej strategii gospodarczej (interesu grupy spétek) ustawodawca przyznat
spolce dominujacej uprawnienie polegajace na mozliwosci wkraczania w sfere pro-
wadzenia spraw spolki zaleznej (innej osoby prawnej), zwane wigzacym polece-
niem. W zakresie kwalifikacji prawnej wigzacego polecenia nalezy przychyli¢ sie do
pogladu wyrazonego w pismiennictwie, Ze stanowi ono czynno$¢ prawna, bedaca
czynno$cig korporacyjna, z uwagi na to, iz jest instrumentem stuzacym sprawowa-
niu jednolitego kierownictwa nad grupg spétek. Mechanizm odmowy wykonania
wigzgcego polecenia jest swoistym ,,zaworem bezpieczenstwa” w sytuacji niewypla-
calno$ci podmiotu zaleznego, co wpisuje si¢ w zasade kierowania si¢ obok interesu
spolki interesem grupy spotek, o ile nie zmierza to do pokrzywdzenia wierzycieli.

Uksztaltowane przepisami mechanizmy odpowiedzialno$ci spotki dominujacej
za wyrzadzong szkode wydaja sie uwzgledniac interes spoiki zaleznej, jej wierzycieli
oraz wspolnikow mniejszosciowych. Istotnym elementem stosunku zobowigzanio-
wego powstalego poprzez wydanie, a nastepnie przyjecie do wykonania wigzacego
polecenia jest naprawienie poniesionej szkody wyrzadzonej spdlce zaleznej (art. 212
§ 3 pkt 4 k.s.h.). Brak naprawienia szkody w terminie okreslonym w wigzacym
poleceniu powoduje powstanie obowigzku odszkodowawczego po stronie spotki
dominujacej, ktéry jak wskazano w pismiennictwie ma charakter odpowiedzialno-
$ci odszkodowawczej, o charakterze kontraktowym, na zasadzie winy domniema-
nej. Dochodzenie roszczenia o naprawienie szkody bedzie wymagalo wykazania
przez spolke zalezng, Ze: wykonane wigzace polecenie zostalo wydanie i przyjete
do wykonania zgodnie z przepisami Tytutu I, Dzialu IV k.s.h.; ponosi ona szkode;
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istnieje adekwatny zwigzek przyczynowy pomiedzy wykonaniem wigzacego pole-
cenia a powstala szkodg; spotka dominujaca nie naprawita szkody w terminie wska-
zanym w wigzacym poleceniu®.

Wprowadzona regulacja zostala oparta na systemie opt-in, w ktérym wejscie
w rezim wprowadzonych rozwigzan zaleze¢ bedzie od przyjecia go przez spotki
pozostajace w stosunku dominacji i zaleznosci®. Regulacja ta pozostaje irrele-
wantna z punktu widzenia spdlek niezainteresowanych wejsciem w rezim wpro-
wadzony ustawa nowelizujgcg, bowiem nie ma on charakteru bezwzglednego.
Natomiast skuteczno$¢ ochrony prawnej spétek zaleznych, wspolnikéw mniejszo-
sciowych oraz wierzycieli spolek zaleznych moglaby by¢ zagwarantowana, gdyby
ustawodawca przyjal powszechnos$¢ prawa grup spotek®.
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Basic problems of regulation and operation of groups of companies

Abstract

The regulation of the functioning of corporate groups is a complicated issue, both in the legal
systems of EU Member States and of those of non-EU countries. The law on groups of com-
panies, introduced into the Polish legal order on the one hand includes instruments ensuring
efficient management of a group of companies by the parent entity in order to implement
a common economic strategy, and on the other hand, provides mechanisms to protect the
rights of an individual (a subsidiary) by shaping the principles of civil liability for decisions
taken in the best interest of the group. The subject of the article is to clarify the basic issues
related to the operation of a group of companies, which include: the interest of the company
and the interest of the group of companies, binding instructions and the rules of liability
of the parent company for damage caused to the subsidiary. The article uses the formal-
dogmatic method.

Keywords: holding law, group of companies, interest of group of companies, binding
instructions, liability of parent company
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