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Szanowny Panie Marszatku,

przedstawiam odpowiedZ na interpelacje nr 10196 Pana Posta Dariusza Mateckiego
w sprawie karnej sankcji za promowanie nabycia lub objecia udziatow w spétkach z o.o. -
jako nieproporcjonalnej nadregulacji nieprzewidzianej w prawie UE, opracowang

w porozumieniu z Ministerstwem Rozwoju i Technologii.

Art. 595" i 5952 Kodeksu spotek handlowych (KSH) zostaty wprowadzone ustawg z dnia
7 lipca 2022 r. o finansowaniu spotecznosciowym dla przedsiewzie¢ gospodarczych

i pomocy kredytobiorcom (Dz. U. z 2024 r. poz. 984).

W uzasadnieniu projektu ustawy wskazano, ze sankcje karng wprowadza sie w przypadku
naruszenia zakazu promowania objecia lub nabycia udziatéw w spdtce z ograniczong
odpowiedzialnoscig albo zakazu proponowania nabycia udziatéw nieoznaczonemu
adresatowi. Rodzaj i wysokos$¢ kary sg tozsame z konsekwencjami niestosowania sie do
zakazu wystawiania dokumentdw na okaziciela na udziaty lub prawa do zysku, o ktérych

mowa w art. 589 KSH.

Do Ministerstwa Rozwoju i Technologii nie zgtaszano zastrzezern dotyczacych tych

przepisow.
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W  zakresie projektu deregulacyjnego przygotowanego przez Ministerstwo
Sprawiedliwosci (UDER45) informuje, Zze nie zaktada on zmian w zakresie przepiséow

objetych interpelacja.

W resorcie nie toczg sie tez prace analityczno-legislacyjne w przedmiocie uchylenia art.
595" | 5952 KSH. Nie prowadzono réwniez analizy zgodnosci przywotanych przepisow

z Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/1503.

Zwracam uwage na art. 182! KSH, ktdry stanowi, ze oferta nabycia udziatow w spétce nie
moze by¢ sktadana nieoznaczonemu adresatowi oraz, ze nabycie udziatéw w spdtce nie
moze by¢é promowane przez kierowanie reklamy lub innej formy promocji do
nieoznaczonego adresata. W uzasadnieniu projektu ustawy o finansowaniu
spoteczno$ciowym dla przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy kredytobiorcom
wyjasniono, ze ,,udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig w polskim systemie
spotek handlowych nie sg przeznaczone do publicznego obrotu. Swiadcza o tym m.in.
wymog formalny zwigzany ze zbyciem udziatu, tj. poswiadczenie podpiséw zbywcy oraz
nabywcy przez notariusza, zawarty w art. 180 § 1 KSH, oraz zakaz wystawiania
dokumentéow na okaziciela na udziaty lub prawa do zysku w spétce z ograniczong
odpowiedzialnoscig, zawarty w art. 174 § 6 KSH. (...) Udziaty w spétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig nie sg instrumentami finansowymi w rozumieniu ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi i nie podlegaja nadzorowi Komisji. W przypadku
dopuszczenia tych udziatdw do obrotu na potrzeby ustug finansowania
spotecznosciowego nadzér nad obrotem nimi bytby ograniczony jedynie do tworzacych
rynek pierwotny ofert odbywajacych sie z udziatem platformy. W zwigzku z powyzszym
proponuje sie nie korzystac¢ z opcji narodowej, natomiast w celu zapewnienia rownych
i sprawiedliwych zasad pozyskiwania kapitatu przez spétki o réznych formach prawnych
proponuje sie wprowadzenie do KSH zakazu publicznego promowania nabycia i objecia
udziatow w spoétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig. Wytgczy to mozliwo$é zbywania
udziatéw w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig przy wykorzystaniu ustug
podmiotéw nienadzorowanych, ktére mogtyby, dziatajgc w ramach swobody dziatalnosci
gospodarczej, publicznie promowaé nabycie takich udziatéw za pomocg portali
internetowych, petnigcych analogiczng funkcje do platform prowadzonych przez

dostawcow ustug finansowania spotecznosciowego. Pojecie ,promowania” powinno by¢



przy tym rozumiane jako kierowanie reklam i innych form promocji do nieoznaczonego
adresata. Przepis obejmie wiec takze inne niz reklama formy zachecania potencjalnych
inwestorow do dokonania inwestycji, jezeli zachety te mogag prowadzi¢ do decyzji

inwestycyjnej.”.

Ponadto nie bez znaczenia jest rowniez kwestia wptywu wspélnikéw spotki z ograniczong
odpowiedzialnoscig na sktad osobowy posiadaczy udziatdw w spdtce, np. poprzez
ograniczenia w zbywaniu udziatéw (art. 182 KSH), ktéra wyklucza badz znaczaco ogranicza

mozliwos$é korzystania z crowdfundingu udziatowego.

W doktrynie w zakresie przyjetego rozwigzania prezentowane s3g rozbiezne stanowiska.
Wyrazono zaréwno poglad, ze art. 182! KSH nie jest prawidtowy i spowodowat, ze Zzrddta
pozyskiwania finansowania kapitatu przez spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig

zostaty ograniczone?, jak i poglad przeciwny?.

Ponadto, PARP w 2024 r. opublikowat raport ,CROWDFUNDING. Diagnoza potrzeb
i uwarunkowan pod katem projektowania instrumentu wsparcia’, w ktorym
przedstawiono praktyczne wykorzystanie crowdfundingu udziatowego na rynku polskim

i z ktérego wynika, ze nie jest to zbyt popularne zrédto pozyskiwania finansowania.

Informuje réwniez, ze nie prowadzono analiz skali stosowania ww. przepiséw ani nie
badano ich wptywu ,na rozwdj rynku equity crowdfundingu i atrakcyjnosé inwestycyjna

Polski”.

Z wyrazami szacunku
Arkadiusz Myrcha
Sekretarz Stanu
/podpisano elektronicznie/

1Zob. komentarz do art. 1821 KSH M. Stanik [w:] Komentarzu do Kodeksu spétek handlowych
pod red. Z. Jara 2025, wyd. 29/el.

2 Zob. R. Wojtaszko ,,0brét prawami udziatowymi w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia
na platformach crowdfundingowych” Monitor Prawniczy 2025, Nr 6, s. 360-367.
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