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Szanowny Panie Marszatku,

W nawigzaniu do interpelacji nr 10195 Pana Posta Dariusza Mateckiego ztozonej
do Prezesa Rady Ministrow i przekazanej nastepnie Ministrowi Sprawiedliwosci w sprawie
zakazu promowania nabycia udziatow w spdtkach z o.o. jako formy nadregulacji
ograniczajgcej crowdfunding udziafowy, uprzejmie przedstawiam nastepujgce

informacje.
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Stosownie do art. 182! § 1 i 2 Kodeksu spétek handlowych (dalej: KSH), oferta nabycia
udziatow w spofce nie moze byc¢ sktadana nieoznaczonemu adresatowi (§ 1). Nabycie
udziatow w spéfce nie moze by¢ promowane przez kierowanie reklamy lub innej formy

promocji do nieoznaczonego adresata (§ 2).

Ten przepis zostat dodany na podstawie art. 48 pkt 1 ustawy z 7 listopada 2022 r.
o finansowaniu spofecznosciowym dla przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy
kredytobiorcom (Dz. U.z 2023 r. poz. 414 ze zm.). Wskazana wyzej nowelizacja KSH zostata
wprowadzona w celu zapewnienia stosowania Rozporzgdzenia 2020/1503
z 7 pazdziernika 2020 r. w sprawie europejskich dostawcéw ustug finansowania
spotecznos$ciowego dla przedsiewzie¢ gospodarczych oraz zmieniajgcego rozporzadzenie
(UE) 2017/1129 i dyrektywe (UE) 2019/1937 (Dz. Urz. UE. L 2020 Nr 347, str. 1, dalej jako:
»,Rozporzadzenie 2020/1503").
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W interpelacji wskazano, ze rozporzadzenie 2020/1503 dopuszcza mozliwosé oferowania
udziatéw spotki z  ograniczong odpowiedzialnosciag w ramach crowdfundingu,
pod warunkiem braku ograniczen, ktdre mogtyby skutecznie uniemozliwia¢ ich zbycie,
w tym ograniczenie w promocji. Polskie przepisy nie tylko wprowadzajg taki zakaz (art.
182! KSH), ale dodatkowo penalizujg jego naruszenie, co w ocenie sktadajgcego
interpelacje, stanowi drastyczne zaostrzenie wymogéw wzgledem podmiotéw, ktére

chciatyby skorzystac z nowoczesnych form pozyskiwania kapitatu.

Nalezy podkresli¢, ze wbrew stanowisku wyrazonym w interpelacji, art. 182! KSH nie jest
niezgodny z przepisami Rozporzadzenia 2020/1503. Rozporzadzenie 2020/1503
pozostawito bowiem panstwom cztonkowskim decyzyjno$é w przedmiocie zezwolenia
na obréot udziatami spdtek z ograniczong odpowiedzialnoscia na platformach
crowdfundingowych, o ile spetniajg one okreslone warunki, tj., jesli przepisy krajowe
nie ograniczajg mozliwosci obrotu takimi udziatami ani nie wprowadzajg zadnych
ograniczen w zakresie reklamowania i promocji ich nabycia. Polski ustawodawca
nie skorzystat jednak z tej mozliwosci, uznajac, ze udziaty w polskim systemie prawnym
nie sg przeznaczone do publicznego obrotu (jak - np. akcje). W uzasadnieniu do projektu
ustawy o finansowaniu spotecznosciowym dla przedsiewzie¢ gospodarczych i pomocy

kredytobiorcom (druk nr 2269 Sejmu IX kadencji, s. 28-29, www.sejm.gov.pl) wskazano,

ze ,Swiadczqg o tym m.in. wymodg formalny zwiqzany ze zbyciem udziatu, tj. posSwiadczenie
podpisow zbywcy oraz nabywcy przez notariusza, zawarty w art. 180 § 1 KSH, oraz zakaz
wystawiania dokumentow na okaziciela na udziaty lub prawa do zysku w spodtce

z ograniczonq odpowiedzialnoscig, zawarty w art. 174 § 6 KSH.”.

Zatem, ustawodawca wprowadzajagc wprost zakaz skfadania oferty nabycia
nieoznaczonemu adresatowi oraz zakaz promocji nabycia udziatébw w spodtkach
z ograniczong odpowiedzialnoscig, doprecyzowat dotychczasowe rozwigzania, ktore

w ocenie Departamentu Prawa Cywilnego i Gospodarczego Ministerstwa Sprawiedliwosci,

1 por. R. Wojtaszko, Obrét prawami udziatowymi w spoétkach z ograniczong
odpowiedzialnoscig na platformach crowdfundingowych, Monitor Prawniczy 2025, nr 6,
s. 360-367.
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juz przed nowelizacjg wykluczaty mozliwo$¢ obrotu udziatami na platformach
finansowania spotecznosciowego (np. art. 174 § 6 KSH, zgodnie z ktérym na udziaty lub
prawa do zysku w spodtce nie mogq byc¢ wystawiane dokumenty na okaziciela, jak rowniez

dokumenty imienne lub na zlecenie).?

Wobec faktu, ze udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig w polskim systemie
spotek handlowych nie s3 przeznaczone do publicznego obrotu, co wynika m.in.
z brzmienia art. 174 § 6 KSH, przyja¢ nalezy, ze ustawodawca nie ograniczyt dodatkowo
obrotu udziatami w spétce z ograniczong odpowiedzialnoscig, albowiem ograniczenia
te juz istniaty. Wprowadzony w art. 182! KSH zakaz stanowi jedynie potwierdzenie

wczesniejszej regulacji i doprecyzowuje dotychczasowe rozwigzania.?
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W Swietle powyzszych informacji, brak jest podstaw do nowelizacji art. 182! KSH w celu
umozliwienia spotkom z ograniczong odpowiedzialnoscig korzystania z ustug equity
crowdfundingu, albowiem bytoby to sprzeczne z istotg spotki z ograniczong

odpowiedzialnoscia.

Jednoczesnie uprzejmie informuje, ze projekt deregulacyjny (UDER45), tj. projekt ustawy
o zmianie ustawy - Kodeks spétek handlowych i niektérych innych ustaw, nie przewiduje

wprowadzania zmian we wskazanym zakresie.

Z wyrazami szacunku
Arkadiusz Myrcha
/podpisano elektronicznie/

2 por. R. Wojtaszko, Obrét prawami udziatowymi w spétkach z ograniczong
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