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PRAWO HOLDINGOWE PO 3 LATACH

Wiazace polecenia, odpowiedzialnos¢ dominujgcej,

,safe harbour” dla menedzerow

Wprowadzone blisko trzy lata temu przepisy prawa holdingowego do Kodeksu spoétek
handlowych (KSH) miaty na celu uregulowanie i sformalizowanie relacji w grupach
kapitatowych. Nowelizacja ta wprowadzita fundamentalne narzedzia, takie jak mechanizm
wigzacych polecen, ktére w zamysle majg utatwié zarzadzanie interesem grupy kapitatowe;.
Jednoczesnie jednak, te nowe uprawnienia zostaty zréwnowazone nowymi zasadami
odpowiedzialnosci spétki dominujacej oraz specyficznymi mechanizmami ochronnymi dla
menedzerdow. Po trzech latach funkcjonowania tych regulacji, kluczowe staje sie zrozumienie,
jak w praktyce bezpiecznie nawigowac po tych przepisach, aby chroni¢ zaréwno interes

grupy, jak i samych cztonkéw organéw.

Jak bezpiecznie dokumentowac wigzace polecenia?

Centralnym elementem nowego prawa holdingowego jest art. 212 KSH tj. instytucja wigzgcego
polecenia, umozliwiajgca spdétce dominujgcej formalne instruowanie spoétki zaleznej w zakresie
prowadzenia jej spraw. Kluczowe dla bezpieczenstwa prawnego jest rygorystyczne
przestrzeganie wymogoéw formalnych. Kazde wigzace polecenie musi by¢ wydane w formie
pisemnej lub elektronicznej pod rygorem niewaznosci. Co wiecej, polecenie musi zawieraé
jasne uzasadnienie, wskazujgce na interes dla grupy spétek, a takie wyszczegdlniac
spodziewane korzysci lub szkody spétki zaleznej, ktdére beda nastepstwem wykonania
wigzgcego polecenia, o ile wystepujg. Musi rowniez okresla¢ przewidywany sposob i termin
naprawienia szkody, jakg spdtka zalezna moze ponies¢ w wyniku jego wykonania. Zarzad spoétki

zaleznej nie jest jedynie biernym wykonawcg bowiem ma on obowigzek przeanalizowac
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polecenie. Musi on podjg¢ uchwate o wykonaniu lub odmowie wykonania polecenia. Odmowa
jest nie tylko prawem, ale wrecz obowigzkiem, jesli wykonanie polecenia doprowadzitoby do
niewyptacalnosci spotki zaleznej albo zagrozenia niewyptacalnoscia tej spotki. Spétka zalezna
uczestniczagca w grupie spotek niebedgca spoétkg jednoosobowg podejmuje uchwate o
odmowie wykonania wigzacego polecenia, jezeli istnieje uzasadniona obawa, ze jest ono
sprzeczne z interesem tej spotki i wyrzadzi jej szkode, ktéra nie bedzie naprawiona przez
spotke dominujacg lub inng spdétke zalezng uczestniczacg w grupie spdtek w okresie dwdch lat,
liczagc od dnia, w ktérym nastgpi zdarzenie wyrzadzajgce szkode, chyba ze umowa albo statut

spotki stanowi inaczej. Caty ten proces decyzyjny musi by¢ skrupulatnie dokumentowany.

Odpowiedzialnos¢ spétki dominujacej wobec wierzycieli

Nowelizacja KSH wprowadzita nowy, przetlomowy mechanizm odpowiedzialnosci spoétki
dominujgcej. Spotka dominujaca odpowiada wobec spoétki zaleznej za szkode, ktdéra zostata
wyrzadzona wykonaniem wigzgcego polecenia i ktéra nie zostata naprawiona w terminie
wskazanym w wigzgcym poleceniu, chyba ze nie ponosi winy. Za szkode wyrzadzong
jednoosobowej spotce zaleinej spdétka dominujgca odpowiada, tylko jezeli wykonanie
wigzgcego polecenia doprowadzito do jej niewyptacalnosci. Jest to odpowiedzialnos¢ o
charakterze odszkodowawczym, a zatem, podstawowym obowigzkiem spétki dominujgcej jest
naprawienie szkody wyrzgdzonej spotce zaleznej wykonaniem wigzgcego polecenia, a w razie
uchybienia temu obowigzkowi, spétka zalezna moze dochodzi¢ naprawienia tej szkody

wytaczajgc powddztwo przeciwko spétce dominujacej.

Wyt3aczenie odpowiedzialnosci

Aby zréwnowazy¢ nowe obowigzki, ustawodawca przewidziat takze mechanizmy ochronne.
Cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej, komisji rewizyjnej oraz likwidator spotki zaleznej, ktérzy

wykonali uchwate o realizacji wigzgcego polecenia zgodnie z procedurg KSH, sg zwolnieni z
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odpowiedzialnosci za szkode wyrzadzong spétce w wyniku jego wykonania. Warunkiem
powofania sie na przestanke egzoneracyjng wykonania wigzgcego polecenia jest jednak
zachowanie wszelkich przewidzianych w art. 212-21% k.s.h. zasad wydawania, wykonywania i
odmowy wykonywania wigzgcych polecen. Jezeli wiec polecenie zostato zrealizowane mimo
ustawowego obowigzku odmowy jego wykonania, zwolnienie wytgczajgce odpowiedzialno$é

nie znajdzie zastosowania.

Podsumowanie:

Po trzech latach stosowania prawa holdingowego wida¢ wyraznie, ze nowe przepisy premiujg
formalizm. Dla zarzagddéw spotek dominujacych kluczem jest umiejetne wykazywanie dziatania
w interesie grupy. Dla zarzagddéw spétek zaleznych priorytetem jest rzetelna analiza polecen i

korzystanie z prawa do odmowy, gdy jest to uzasadnione.

Anna Miatkowska

Associate MGS LAW
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