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TLO LEGISLACYJNE

1. W latach siedemdziesiatych XX w. Komisja Europejska podjeta dwie warte
odnotowania proby regulacji grup (zgrupowan) spotek, polegajace na opracowaniu
szczegolnych przepisow dotyczacych tego rodzaju organizacji gospodarczych. Po
pierwsze, Komisja przedstawila projekt dziewiatej dyrektywy w sprawie grup spo-
tek, ktory byl wprawdzie inspirowany regulacjami niemieckiego prawa koncerno-
wego zawartymi w Aktiengesetz z 1965 r., lecz ostatecznie stanowil oryginalna
koncepcje!. Po drugie, Komisja wprowadzita rozdziat o grupach spotek do projektu
rozporzadzenia w sprawie statutu spotki europejskiej (SE), poswigcajac temu za-
gadnieniu caly tytul VII, sktadajacy si¢ z co najmniej siedmiu sekcji. Obie te ini-
cjatywy zostaly zarzucone w latach osiemdziesiatych XX w., poniewaz znaczaca
wigkszo$¢ panstw czlonkowskich byta (i ciagle jest) zdania, Zze nie ma potrzeby
wprowadzania szczegdlnej regulacji dotyczacej grup spotek. Panstwa te stoja na
stanowisku, ze krajowe przepisy prawa spotek — uzupelniane czasem punktowa

* Cztonkowie Forum to: Pierre-Henri Conac (Luxembourg), Jean-Nicolas Druey (St. Gallen), Peter Forstmoser
(Zurich), Mathias Habersack (Munich), Seren Friis Hansen (Copenhagen), Peter Hommelhoff (Heidelberg),
Susanne Kalss (Vienna), Gerd Krieger (Duesseldorf), Loes Lennarts (Groningen), Marcus Lutter (Bonn), Christoph
Teichmann (Wuerzburg), Axel v. Werder (Berlin), Eddy Wymeersch (Gent) z pomoca Lukasa Becka (Wuerz-
burg).

! Projekt dziewiatej dyrektywy Rady ztozony zgodnie z art. 54(3)(g) traktatu ustanawiajacego Wspodlnote
Europejska (TWE) dotyczacy relacji migdzy podmiotami gospodarczymi, a w szczegolno$ci relacji w ramach
grupy. Tekst projektu dostgpny jest na stronie: http://www.mhc.ie/uploads/9th_proposal.pdf.

2 Projekt rozporzadzenia Rady okre$lajacego status spotki europejskiej (COM/70/600/FINAL). Tekst projektu
dostepny jest na stronie: http://aei.pitt.edu/9615/.
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regulacja zgrupowan — zapewniaja wystarczajaca ochrong wierzycieli oraz udzia-
lowcdw mniejszosciowych.

2. Az do konca ubiegtego wieku prawo grup spotek nie cieszyto si¢ zainte-
resowaniem ze strony instytucji unijnych. Rozporzadzenie Rady z 2001 r. w spra-
wie statutu spotki europejskiej (SE)* pozostawiato w gestii panstw cztonkowskich
decyzjg, czy wprowadzaé szczegdlowe uregulowania powiazan grupowych
z udzialem spotek europejskich majacych siedzibg na ich terytorium. Potwierdza-
jac te tendencje, Komisja nie odpowiedziata na propozycje srodowiska naukowe-
go, takie jak postulaty sformutowane przez Forum Europaeum Konzernrecht?.
Zamyst Forum, by oprze¢ regulacjg¢ prawa grup spotek na tzw. doktrynie Rozen-
blum sformutowanej przez francuski sad kasacyjny’, odbit si¢ jednak szerokim
echem w niektorych panstwach cztonkowskich, inicjujac w nich co najmniej ozy-
wiong debate.

3. W tym zakresie potrzeba zaadresowania problemu na ptaszczyznie europejskiej
rodzi si¢ z niepewnosci, ktora powstaje, kiedy spotka z jednego panstwa cztonkowskie-
go zamierza zatozy¢ spotke zalezna w innym panstwie cztonkowskim. Zarzad takiej
spotki zaleznej musi wzia¢ pod uwage odpowiedzialno$¢ cywilnoprawna, a nawet
odpowiedzialno$¢ o charakterze karnoprawnym, jaka moze wynikna¢ z wykonywania
instrukcji i polecen zagranicznej spotki-matki, ktore moga zosta¢ podzniej uznane za
sprzeczne z interesem spolki zaleznej. Niepewnos¢ ta sktonita w 2011 r. Grupe Reflek-
syjna do spraw Przysztosci Europejskiego Prawa Spotek do przedstawienia unijnemu
prawodawcy kilku propozycji®, ktére w znacznym stopniu zostaty przejete przez Ko-
misj¢ Europejska do jej Planu Dziatan w zakresie prawa spotek z 2012 r.”

4. W Planie tym dostrzezono pewne zagadnienia, wymagajace regulacji,
a w szczegolnos$ci: problem interesu grupy spotek, potrzebe regulacji transakcji
miedzy podmiotami powiazanymi (related party transactions), kwesti¢ obowiazkoéw
informacyjnych oraz pewne sugestie co do przysztego ksztattu Societas Privata
Europaea (SPE). W rezultacie zakonczonych konsultacji Komisja podjeta kolejne
dziatania: przygotowata poprawki do dyrektywy w sprawie wykonywania niekto-
rych praw akcjonariuszy spotek notowanych na rynku regulowanym, ktore dotycza

3 Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2157/2001 z dnia 8 pazdziernika 2001 r. w sprawie statutu spotki europejskiej
(SE), Dz. Urz. WE L 294 2 10.11.2001 r., s. 1.

4 Forum Europaeum Corporate Group Law, Corporate Group Law for Europe, European Business Organization
Law Review 2000, s. 165.

* Cour de Cassation — Cass. crim 4.2.1985, JCP/E 1985, 11, 14614 poprzedzone wyrokiem Cour de Cassation
— Cass. com. 12.11.1973, Bull. civ. IV Nr. 322.

¢ Raport Grupy Refleksyjnej do spraw Przysztosci Europejskiego Prawa Spotek z dnia 5 kwietnia 2011 r.,
dostepny online: http://ec.europa.eu/internal _market/company/docs/modern/reflectiongroup report_en.pdf.

7 Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spoteczne-
go i Komitetu Regionow. Plan dziatania: Europejskie prawo spotek itad korporacyjny — nowoczesne ramy
prawne na rzecz bardziej zaangazowanych udzialowcow i zréwnowazonych przedsigbiorstw (COM (2012) 740
final) z dnia 12 grudnia 2012 r., dostgpny online: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/
2uri=CELEX:52012DC0740&from=EN.
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réwniez transakcji migdzy podmiotami powiazanymi®, oraz sporzadzita projekt
dyrektywy w sprawie jednoosobowych spotek z ograniczona odpowiedzialnoscia
(Societas Unius Personae — SUP)°.

AUTORZY NINIEJSZEGO OPRACOWANIA I JEGO CELE

5. Niniejsze propozycje, przedstawiane rownolegle z propozycjami przygoto-
wanymi przez inne gremia, jak na przyktad grupa robocza EMCA', sa rezultatem
dyskusji prowadzonej w ramach grupy roboczej utworzonej prywatnym wysitkiem.
Maja one na celu zaproponowanie rozwiazan niektorych zagadnien podniesionych
przez Komisje, jak cho¢by kwestia rozpoznania interesu zgrupowania spotek jako
pewnej catosci, czy tez zapewnienie przejrzystosci w celu zapobiegania potencjalnym
naduzyciom. W sktad grupy roboczej, okreslajacej siebie mianem Forum Europaeum
on Company Groups (FECG), wchodza przedstawiciele nauki oraz praktyki z r6znych
krajow Europy, ktorzy specjalizuja si¢ w prawie zgrupowan spotek!!. Znaczaca czg$¢
cztonkow FECG stanowia eksperci, ktorzy uczestniczyli w pracach grupy Forum
Europaeum Konzernrecht. Cztonkowie FECG wychodza z zatozenia, ze jakkolwiek
regulacja grup spotek, w szczegolnosci prowadzacych transgraniczna dziatalnosé,
weciaz pozostaje wazkim wyzwaniem dla prawodawcy unijnego, to jednak konkret-
ne unijne dzialania prawodawcze powinny by¢ ograniczone do regulacji majacych
na celu utatwienie transgranicznej dziatalnosci na wspolnym rynku.

6. Grupa robocza jest §wiadoma, ze proba regulacji grup spotek napotyka
szczego6lne trudnosci, wynikajace z potrzeby wywazenia nastepujacych Scierajacych
si¢ perspektyw:

— nalezy uwzglednic¢ interesy zarowno spotki dominujacej w grupie, jak i poszcze-
goblnych spotek zaleznych oraz ich interesariuszys;

— regulacja grup spotek musi jednoczesnie dazy¢ do utatwienia dziatalnosci gru-
py oraz zapewnienia ochrony interesow uczestniczacych w niej spotek; powin-
na ona sprzyjac funkcjonowaniu grupy jako jednego organizmu gospodarczego,
zabezpieczajac jednoczesnie spotki zalezne przed naduzyciami pozycji domi-
nujacej przez spotke-matke;

8 Propozycja zmian dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajaca dyrektywe 2007/36/WE w za-
kresie zachgcania akcjonariuszy do dtugoterminowego zaangazowania oraz dyrektywe 2013/34/EU w zakresie
okreslonych elementow o$wiadczenia o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego (COM (2014) 213 final) z dnia
4 kwietnia 2014 r., dostgpna online: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:52014PC
0213&from=EN.

° Projekt dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie jednoosobowych spotek z ograniczona od-
powiedzialnoscia (COM (2014) 212 final), dostgpny online: http://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar: 100dbdec-
c08b-11e3-86f9-01aa75ed71a1.0002.01/DOC _1&format=PDF.

10 Wiecej informacji na stronie: http://law.au.dk/forskning/projekter/europeanmodelcompanyactemca/.

' Zob. przyp. *.
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— grupy inalezace do nich spotki zalezne ro6znia si¢ w praktyce znaczaco pod
wzgledem rozmiaru i pelnionej funkcji; réznice te nalezy uwzgledni¢ przy
projektowaniu grupowych regulacji, u podstaw ktorych powinny jednak leze¢
jednolite zalozenia koncepcyjne;

— z legislacyjnego punktu widzenia postulaty adresowane sa przede wszystkim
do panstw cztonkowskich, cho¢ niektére aspekty zastuguja takze na uwage
prawodawcy unijnego; zgrupowania spotek poddane sa ogoélnej krajowej regu-
lacji prawa spolek i nie wymagaja osobnego i wyczerpujacego unormowania;
dlatego tez nie jest intencja niniejszego opracowania wskrzeszenie koncepcji
wszechstronnej regulacji grup spotek, do jakiej dazyta Wspdlnota Europejska
w latach siedemdziesiatych i osiemdziesiatych XX w.; wydaje si¢ jednak poza-
dane, aby na poziomie europejskim podja¢ temat tych grup, ktore dziataja
w ramach wspolnego rynku na terenie wigcej niz jednego panstwa cztonkow-
skiego Unii Europejskiej.

DWA TYPY SPOLEK ZALEZNYCH

7. Podobnie jak Komisja, FECG wskazuje na cztery gtowne cele, jakie reali-
zowa¢ powinna unijna regulacja grup spétek. Po pierwsze, powinna ona sprzyjac
tworzeniu transgranicznych grup przez utatwienie ich zaktadania, restrukturyzacji
1 jednolitego zarzadzania, nie naruszajac jednoczesnie statusu spotek zaleznych jako
odrgbnych podmiotéw prawa zgodnie z odpowiednim porzadkiem krajowym. Po
drugie, regulacja unijna powinna sprzyja¢ tworzeniu jednolitych warunkow funk-
cjonowania wielu spdtek zaleznych nalezacych do jednej grupy i zlokalizowanych
w roznych panstwach cztonkowskich. Po trzecie, szczegdlny nacisk powinien by¢
potozony na mate i $rednie zgrupowania spétek, utatwiajac funkcjonowanie takich
struktur ponad granicami. Po czwarte, grupy powinny mie¢ mozliwos$¢ skorzystania
z uproszczonego rezimu, jesli spetnione zostana okre§lone przestanki. Majac na
uwadze te cztery cele, niniejsze opracowanie proponuje dwutorowy system: pierwszy,
o uproszczonym charakterze, dla mniejszych i pomocniczych spotek zaleznych, oraz
drugi, wlasciwy dla wigkszych i bardziej niezaleznych podmiotéw zaleznych, za-
ktadajacy zréwnowazone zarzadzanie w dtuzszej perspektywie czasowe;.

8. W odniesieniu do mniejszych spolek zaleznych opracowanie to przyjmuje
zatozenie, ze wiele spotek zaleznych petni wylacznie pomocnicza funkcje w ramach
grupy, jak na przyktad zarzadzanie okreslonymi aktywami albo §wiadczenie ustug
dla innych spotek z grupy (dalej jako ,,spétka stuzebna”; zob. nizej, pkt 10). Odrgb-
ny rodzaj (typ) spolek zaleznych stanowia spotki posiadajace pewien stopien eko-
nomicznej niezaleznosci, to znaczy mogace pozostawaé — albo pozostajace — w re-
lacjach z podmiotami zewngtrznymi, dziatajac na swoj wiasny rachunek. Spotki
takie wymagaja bardziej ztozonego rezimu (zob. nizej, pkt 12—14), ktéremu powin-
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ny podlegac¢ wszystkie spotki zalezne, niebedace spotkami stuzebnymi w przyjetym
tu rozumieniu i okreslane dalej jako ,,spotki zwykle”.

PRAWO SPOLKI DOMINUJACEJ DO WYDAWANIA POLECEN

9. W celu zapewnienia realizacji jednolitej polityki grupy wobec jej uczestni-
kow zlokalizowanych w ro6znych panstwach czlonkowskich oba wspomniane ro-
dzaje spotek zaleznych powinny by¢ zobowiazane do wykonania polecen spotki-
-matki, nawet jesli polecenia te sg sprzeczne ze stusznym interesem spotki zaleznej,
pod warunkiem jednak, ze spetnione zostana wymogi okreslone albo w pkt 101 11
(spotka stuzebna), albo w pkt 12—14 (spotka zwykta). Realizujac te koncepcje, Unia
Europejska powinna okresli¢ we wszystkich panstwach cztonkowskich jednolity
standard obowigzkow menadzerow w stosunku do 0sob trzecich, jak na przyktad obo-
wiazki z zakresu sprawozdawczosci finansowej oraz obowiazki wynikajace z me-
chanizmow ochrony wierzycieli lub z prawa upadtosciowego. Ten katalog obowiaz-
kéw powinien zosta¢ zwienczony ustanowieniem generalnej zasady statuujacej
obowiazek starannosci i lojalno$ci menadzerow.

SPOLKA SEUZEBNA

10. Aby uzyska¢ zwiazany z udogodnieniami status spotki stuzebnej, spotka
zalezna musi spelia¢ trzy przestanki:

— musi pelni¢ jedynie funkcje pomocnicza w ramach grupy, co oznacza, ze ma
stuzy¢ wytacznie interesom innych spotek nalezacych do grupy, w szczegdlno-
$ci przez organizacjg finansowania, zarzadzanie aktywami, zapewnianie dostaw
lub dystrybucji, §wiadczenie w sposob scentralizowany okreslonych ustug,
takich jak zarzadzanie zasobami ludzkimi, planowanie czy ustugi prawnicze;

— nie moze spetnia¢ kryteriow definiujacych $redniego przedsigbiorcg, a wigc nie
moze zatrudnia¢ wigcej niz 250 pracownikow, suma aktywow jej bilansu
nie moze przekracza¢ 20 miliondw euro, za$ roczna sprzedaz — 40 milionow
euro;

— ma tylko jednego udziatowca lub akcjonariusza, ktorym jest spotka nalezaca
do grupy.

11. Spotka stuzebna jest zobowigzana stosowac si¢ do wszelkich polecen, jakie
wydaje jej spotka-matka, chyba ze wykonanie polecenia spowodowatoby niezdolnos¢
spotki do wypehienia jej zobowigzan, ktorych wymagalnos$¢ przypada w okresie
12 miesigcy nastgpujacych po wydaniu polecenia. Wyjatek ten nie dotyczy przy-
padku, w ktorym spotka-matka, inna spotka nalezaca do grupy lub osoba trzecia
udzieli odnawialnej gwarancji, ze pokryje zobowiazania spolki zaleznej, ktorych
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wymagalnos$¢ przypada w okresie 12 miesigcy po wydaniu polecenia. Na zadanie
kazdego wierzyciela spotki zaleznej gwarant zobowiazany jest wykazaé swoja
zdolno$¢ do wypetnienia obowiazkoéw wynikajacych z gwarancji. Jesli spotka na-
lezaca do grupy podejmuje sig roli gwaranta, dyrektorzy spotki zaleznej powinni
by¢ w kazdym czasie wyczerpujaco informowani o stanie ekonomicznym i finan-
sowym catej grupy oraz spotki-gwaranta. W zadnym wypadku nie moze jednak
zosta¢ zrealizowane polecenie spotki-matki lub innej spotki nalezacej do grupy,
jesli w wyniku jego wykonania istnienie spotki zaleznej byloby zagrozone. Nie
uchybia to prawu spotki-matki do formalnej likwidacji spotki zalezne;.

SPOLKA ZWYKLA

12. Spotki zwykte to wszystkie spotki zalezne, ktorych nie mozna zaliczy¢ do
spotek stuzebnych albo ktore dobrowolnie zrezygnowaty z tego statusu. Spotki zwyk-
fe, jako cztonkowie struktury organizacyjnej zgrupowania spotek, powinny podlegac
rezimowi prawnemu, ktory zapewni im mozliwos¢ wykorzystania pojawiajacych
si¢ okazji biznesowych. Rezim ten oparty jest na zatozeniu, ze w dtuzszej perspek-
tywie rozsadnie zarzadzana grupa zmierza¢ bedzie do harmonijnego rdwnowazenia
interesOw nalezacych do niej spotek. Pod warunkiem realizacji tego zalozenia kaz-
da grupa powinna mie¢ swobodg przyjecia odpowiadajacej jej struktury organiza-
cyjne;.

13. W ramach tego systemu, inspirowanego francuska doktryna Rozenblum,
spotce zaleznej powinno przyshugiwac uprawnienie do rzeczywistego ksztattowania
polityki zarzadczej 1 odpowiadajacy temu uprawnieniu zakres odpowiedzialnosci.
Ten system ochronny zaktada istnienie trwatej i przejrzystej struktury grupy i jej
spotek zaleznych oraz prowadzenie spojnej 1 wywazonej polityki grupy. Struktura
powinna odznacza¢ si¢ zarowno stosunkowa niezalezno$cia spotki zaleznej w rea-
lizowaniu jej wlasnych celow, jak i jej racjonalng integracja w ramach grupy, po-
pierang przez grupg w celu zapewnienia spotce zaleznej mozliwos$ci nalezytego
wykorzystania okazji biznesowych. Zapewnienie spojnej polityki zgrupowania pocia-
ga za soba konieczno$¢ stworzenia kompleksowego planu biznesowego dla catej
grupy. Plan ten powinien rownowazy¢ interesy poszczegdlnych spotek nalezacych
do grupy — nie wyltaczajac spotki-matki — w perspektywie dlugoterminowe;.

14. System okreslony dla spotek zwyklych musi zawiera¢ mechanizmy regu-
lujace transakcje z podmiotami powiazanymi (related party trasnactions), podobne
do tych okreslonych w ostatnich propozycjach zmian dyrektywy o prawach akcjo-
nariuszy, ktore znajda zastosowanie w odniesieniu do istotnych i niewystepujacych
regularnie transakcji, zawieranych ze spoétkami nalezacymi do grupy. Zarzad kazdej
spotki zwyklej powinien wystapi¢ o niezalezna opini¢ w sprawie rzetelnosci warun-
kéw planowanej transakcji, poddajaca ocenie jej zalety 1 wady przy uwzglednieniu
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dtugoterminowej polityki realizowanej przez grupg. W tym ksztatcie opinia o rze-
telno$ci warunkow transakcji moze stanowi¢ podstawe podjecia decyzji w sprawie
transakcji przez udzialowcow, cztonkéw organdéw nadzorujacych i zarzad. Jesli
dyrektorzy spotki zaleznej dojda do wniosku, ze transakcja bytaby dla niej nieko-
rzystna, zwolnieni sa z obowiazku jej wykonania.

DOBROWOLNA ZMIANA REZIMU (OPTING IN)

15. Spotka stuzebna moze zmieni¢ swoj status na status spotki zwyklej, pod-
porzadkowujac si¢ wymogom okreslonym w pkt 13 i 14.

OBOWIAZKI INFORMACYJNE

16. Firma spotki stuzebnej oraz jej pisma handlowe powinny wskazywac jej
udziatl w grupie, a takze stuzebna funkcje¢ spotki w ramach grupy.

17. Spotki zwykte zobowiazane sg do sporzadzenia dwdch rodzajow szczegol-
nych rocznych sprawozdan, oprocz sprawozdan standardowych:

— spotka-matka powinna ztozy¢ sprawozdanie dotyczace struktury grupy, okre-
slajace powiazania wlascicielskie w ramach grupy oraz zasady zarzadzania
i kontroli stosowane w okresie, za ktory sktadane jest sprawozdanie;

— kazda spotka zalezna powinna ztozy¢ sprawozdanie dotyczace transakcji
z podmiotami powiazanymi, okreslajace zasady, ktorym podlegaja transakcje
zawierane z innymi spotkami nalezacymi do grupy, a takze zastosowane
konkretne wyjatki od tych zasad w okresie, za ktory sktadane jest sprawo-
zdanie.

Sprawozdania te powinny by¢ poddane badaniu przez niezaleznego biegtego
oraz udostepnione publicznie w odpowiedniej formie.

SANKCJE

18. Naruszenie unijnych regulacji w zaproponowanym powyzszej ksztalcie
powinno by¢ sankcjonowane przez panstwa cztonkowskie w oparciu o przewidzia-
ne w ich prawie krajowym skuteczne $rodki cywilnoprawne, administracyjnopraw-
ne lub karnoprawne. W ich ramach panstwa cztonkowskie powinny jednak przewi-
dzie¢, ze mniejszosciowy udziatowiec spotki zwyktlej jest uprawniony do sprzedazy
swoich udziatéw/akcji spotce-matce, jezeli spotka zalezna byta zarzadzana z naru-
szeniem wymaganej rownowagi interesow, a naruszenie to miato istotny lub trwaty
charakter.
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ZARZADZANIE W KRYZYSIE
I W POSTEPOWANIU INSOLWENCYINYM

19. Jesli spotka zalezna znajdzie si¢ w kryzysie finansowym zagrazajacym jej
istnieniu, jej dyrektorzy i zarzad sa w pierwszej kolejnosci odpowiedzialni za pro-
wadzenie jej spraw, dziatania sanacyjne i przebieg postgpowania insolwencyjnego.
Polecenia otrzymywane od innych spotek nalezacych do grupy traca w takich przy-
padkach swoj wiazacy charakter. Nie powoduje to jednak ustania obowiazku spotki-
-matki do wspierania spéiki zalezne;.

PROPONOWANE DZIALANIA LEGISLACYJNE

20. W ocenie FECG jest pozadane, aby uproszczony rezim zaproponowany dla
spotek stuzebnych zostat niezwlocznie przyjety przez prawodawce europejskiego
w zwiazku z przygotowaniem dyrektywy o Societas Unius Personae (SUP). System
zrownowazony zaproponowany dla spotek zaleznych kwalifikowanych jako spotki
zwykle wymaga jeszcze poglebionej prawnej i politycznej dyskusji, dlatego tez jego
wypracowanie powinno toczy¢ si¢ wlasnym torem. Oba te projekty powinny jednak
przybrac posta¢ dyrektywy. Samo zalecenie ze strony Komisji nie jest odpowiednim
1 wystarczajacym srodkiem prawnym, aby zapewni¢ jednolite zarzadzanie grupami
dziatajacymi na terytorium réznych panstw cztonkowskich w ramach wspolnego
unijnego rynku.

Tlumaczenie z jezyka angielskiego i niemieckiego:
Mateusz Gerlach, Krzysztof Oplustil



