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Prawo holdingowe
- najwazniejsze zmiany
dla spolek kapitalowych -

Szanowni Panstwo,

od dnia 12 pazdziernika 2022 r. wejdzie w zycie Ustawa 0 zmianie ustawy — Kodeks spotek
handlowych oraz niektorych innych ustaw. Na jej skutek zostanie wprowadzone do porzadku

prawnego tzw. prawo holdingowe lub prawo koncernowe.

Ustawa ma na celu uregulowanie zasad funkcjonowania spotek, ktére dziataja w ramach holdingdw
umownych, jak réwniez struktur kapitalowych, ktore faktycznie tworza holdingi. Ustawodawca
zdecydowat sie jednocze$nie wprowadzi¢ szereg zmian, ktore dotkng wszystkie spotki kapitatowe,
niezaleznie, czy tworzga one holdingi czy tez nie. W niniejszym raporcie znajda Panstwo najwazniejsze
zagadnienia, ktore dotycza wszystkich spotek kapitalowych, jak roéwniez informacje dla spotek

dziatajacych w ramach grup kapitatowych.

Jezeli okaze sig, Ze zostata pominigta jakakolwiek kwestia, co do ktorej majq Panstwo pytania

lub watpliwosci, to serdecznie zachecam do kontaktu z Kancelarig Adwokackq AGK.
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Przynalezno$¢ do grupy kapitalowej i wydawanie wigzacych polecen

Przedmiotowa ustawa zaklada, ze jej przepisy beda znajdowaly zastosowanie do spotek kapitatlowych,
ktore dziataja w ramach grupy kapitalowej, na zasadzie dobrowolnosci. W celu zastosowania
przepisow nowelizacji odnoszacych si¢ do grup kapitatowych spotka zalezna bedzie musiato podjaé
uchwale wickszoscia ¥ glosow o przynaleznosci do grupy spotek. Nastgpnie okolicznos$¢ ta bedzie
musiala zosta¢ ujawniona w Krajowym Rejestrze Sadowym. Bez podjgcia tych czynnos$ci przepisy nie

beda znajdowaty zastosowania do Spotek, nawet gdy faktycznie bede tworzyly one grupe kapitatowa.

Od chwili podjecie tych czynnos$ci spotka zalezna bedzie mogtla kierowac si¢ w swoich dziataniach
interesem grupy spotek, a nie wylacznie swoim, 0ile nie bgdzie to zmierza¢ do pokrzywdzenia
wierzycieli i wspolnikow albo akcjonariuszy mniejszosciowych spotki. Jednoczesnie spotka

dominujaca bedzie uprawniona do wydania wigzacych polecen spolce zalezne;.

Wydanie wigzacego polecenia bedzie wymagato zachowania pod rygorem niewazno$ci formy

pisemnej lub elektronicznej.

Spoétka zalezna bedzie zobowigzana do wykonania polecenia spotki dominujacej chyb, ze decyzja ta
bedzie mogta doprowadzi¢ do jej niewyptacalnosci lub jej zagrozenia, a takze w przypadku
uzasadnionej obawy, ze wigzace polecenie jest sprzeczne z interesem spoiki i wyrzadzi jej szkode,

ktoéra nie zostanie naprawiona w ciaggu dwoch lat.
Odpowiedzialno$¢ czlonkéw organéw spolek

Ustawa nowelizujagca wprowadzita réwniez zmiany w przedmiocie odpowiedzialnosci cztonkow
organow spotki za szkody wyrzadzone spotce. Zgodnie z dotychczasowym brzmieniem art. 293 k.s.h.
w odniesieniu do spotek z o.0. 1 art. 483 k.s.h. w odniesieniu do spétek akcyjnych cztonkowie zarzadu,
rady nadzorczej, komisji rewizyjnej oraz likwidator odpowiadaja wobec spotki za szkode wyrzadzona
dzialaniem lub zaniechaniem sprzecznym z prawem lub postanowieniami umowy spoiki (statutu),
chyba Ze nie ponosza winy. Czlonkowie organdow spotek powinni przy wykonywaniu swoich
obowigzkoéw dolozy¢ starannos$ci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dziatalno$ci (tzw.

nalezyta staranno$¢ profesjonalistow).

Spotka dochodzac odszkodowania od cztonkow jej organéw musiala wykaza¢ w sadzie,
ze dopuszczenie si¢ przez reprezentanta spolki czynu sprzecznego z prawem lub umowag spotki
prowadzitlo do powstania szkody. Dodatkowo spotka musiata udowodnié istnienie adekwatnego
zwigzku przyczynowego pomiedzy bezprawnym dziataniem (zaniechaniem) a powstata szkods.
Cztonkowie organow spotek ponoszg odpowiedzialno$é tylko za zawinione czyny (brak nalezytej
starannosci), przy czym ustawowo zastrzezono domniemanie winy. Ostatecznie zatem cztonek organu
musial udowodni¢, Ze nie ponosi winy, co w praktyce prowadzitlo do koniecznosci wykazania

nalezytej staranno$ci przy wykonywaniu obowigzkow zawodowych.



Nowelizacja przepiséw doprecyzowuje zasady odpowiedzialnosci poprzez ustanowienie kryteriow do
oceny nalezytej starannos$ci cztlonkow organéw spotek. W nowym brzmieniu przepisy beda stanowic,
ze cztonkowie organdw spotki nie naruszaja obowigzku wynikajacego z zawodowego charakteru
swojej dziatalnosci, jezeli postepuja w sposob lojalny wobec spotki, dzialaja w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego, w tym na podstawie informacji, analiz i opinii, ktére powinny

by¢ w danych okolicznosciach uwzglgdnione przy dokonywaniu starannej oceny.

Cztonkowie organow spotek, a w szczegdlnosci cztonkowie zarzadu podejmujac decyzje biznesowe
dzialaja w ramach ryzyka gospodarczego. Prowadzenie dzialalnosci gospodarczej jest trwale
powigzane z ryzykiem, co zostalo wreszcie dostrzezone przez ustawodawce¢. Ewentualne
niepowodzenia biznesowe nie oznaczaja jednak automatycznej odpowiedzialnosci cztonkow organow
spotek. Pod rzadami poprzedniej regulacji prawnej niezbedne bylo zbadanie okoliczno$ci
towarzyszacej podjeciu decyzji zakonczonej niepowodzeniem gospodarczym. Brzmienie nowych
przepiséw wprost wskazuje, kiedy dziatanie cztonka organu spotki bedzie uznane za nalezyte, a co za

tym idzie bedzie zwalnia¢ go z odpowiedzialnosci odszkodowawcze;.

Nowelizacja wprowadzita do rezimu odpowiedzialno$ci tzw. zasade biznesowej oceny sytuacji (tzw.
business judgment rule). Jak mozna si¢ domysla¢ pod tym pojeciem ustawodawca rozumie staranno$¢
dokonywanych ocen w $wietle spodziewanych korzysci dla spotki i wystepujacych zagrozen dla
powodzenia danego przedsiewzigcia lub inwestycji. Podejmowanie ryzyka bedzie oceniane zatem
przez pryzmat wszechstronnych okolicznosci danej sprawy. Rozmiar ryzyka nie bedzie miat
decydujacego znaczenia dla jego oceny, poniewaz podstawowe znaczenie bgdzie mie¢ ocena
okoliczno$ci towarzyszacych podejmowanej decyzji. Podstawowym kryterium bedzie lojalnosé
cztonka organu wobec spotki, co mozna rozumie¢ jako podejmowanie dziatan majacych na celu
wylacznie dobro spotki. Miernikiem starannosci bedzie rowniez dziatanie na podstawie pozyskanych

wecze$niej informacji, opinii i analiz.
Doradca rady nadzorczej

Przedmiotowa ustawa wprowadzita mozliwo$¢ powotania doradcy rady nadzorczej spotki kapitatowe;.
Nalezy jednak zwroci¢ uwage, ze o ile w przypadku spolki akcyjnej oraz prostej spotki akcyjnej
doradca bedzie mogt by¢ powotany w kazdym przypadku, tak w przypadku spotki z o.0. tylko jesli

statut lub umowa spotki przyzna radzie nadzorczej takie kompetencje.

Doradca rady nadzorczej bedzie mial za zadanie zbadanie okreslonego fragmentu dziatalnosci spotki,
czy tez przygotowanie odpowiedniej analizy lub opinii. Koszty doradcy bedzie ponosita spotka.
Spotka bedzie rowniez zobligowana do udostepnienia mu wszelkich niezbgednych dokumentow. Brak

udostgpnienia dokumentow moze skutkowa¢ pociagnigciem zarzadu do odpowiedzialnosci karne;.



Wskaza¢ nalezy, ze doradca bedzie zobowigzany do zachowania przez nieograniczony czas
w tajemnicy wszystkich niemajacych publicznego charakteru informacji i dokumentoéw. Regulacja ta

ma uchroni¢ spétke przed ujawnieniem jej informacji.
Ochrona udzialowcow mniejszo$ciowych

Ustawodawca zdecydowat si¢ na zwigkszenie ochrony wspdlnikow mniejszosciowych poprzez
przyznanie im prawa zadania odkupu ich udziatéw lub akcji. Zgodnie z nowelizacja, wspolnik
mniejszosciowy spotki zaleznej, w ktorej spotka dominujaca posiada przynajmniej 90% udziatow lub
akcji, bedzie mogt zada¢ przymusowego odkupienia swoich udziatow lub akcji przez spotke

dominujaca (tzw. sell out).

Wspolnik mniejszosciowy bedzie mogt wykonaé swoje uprawnienie nie czeSciej niz raz w roku
obrotowym oraz nie wczesniej niz w ciggu trzech miesigcy od ujawnienia w Krajowym Rejestrze

Sadowym uczestnictwa spotki zaleznej w grupie spotek.

Jednoczesnie wprowadzony zostal rowniez mechanizm wykupu tzw. squeeze out. Zgromadzenie
wspolnikow lub akcjonariuszy bedzie uprawnione do podjecia uchwaty o przymusowym wykupie
udziatow/akcji wspolnikow/akcjonariuszy reprezentujacych nie wiecej niz 10% kapitatu zaktadowego

przez spotke dominujaca, ktdra reprezentuje bezposrednio co najmniej 90% kapitatu zaktadowego.



