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Wydawnictwo PLACET zaprasza Panstwa do zapoznania si¢ z nasza oferta.

WYDAWNICTWO
Ksigzki dla biznesu

PLACET - stowo niegdys$ uzywane w naszym jezyku a zapozyczone z
taciny oznaczato: przyzwolenie, zgode, a tez ,,podobac si¢”. To wlasnie
przyjeliSmy za filozofi¢ dziatania: w zgodzie, dla wygody i zadowolenia,
przy petnym zaufaniu — autoréw, czytelnikow i rynku.

Od poczatku zajmujemy si¢ tez $cisle okreslong tematyka, a mianowicie
wydajemy tylko dzieta z dziedziny szeroko pojetego zarzadzania
przedsiebiorstwami, finansow i ekonomii. Zdajemy sobie sprawg, ze jest to
literatura trudna — wigc doktadamy staran redakcyjnych aby byta
zrozumiata dla kazdego wyksztalconego czytelnika. Nie wydajemy ksigzek
z cyklu ,,Jak wzbogaci¢ si¢ w jeden dzien”, ale prace prezentujace rzetelng
1 nowoczesng wiedze, ktére moga by¢ zaréwno podrecznikami dla
studiujacej miodziezy, jak i podrecznikami-poradnikami stuzacymi
doksztatcaniu (samoksztatceniu) kadr kierowniczych przedsigbiorstw
dostosowujacych swoje struktury i metody zarzadzania do stale
przeksztalcajacej si¢ gospodarki rynkowe;.

Od poczatku istnienia komercyjnej sieci Internet w Polsce mamy swoja
witryne www.placet.pl. Tam mozna $ledzi¢ nowosci 1 zamierzenia
wydawnicze,

a takze skorzysta¢ z ,,Bazy wiedzy”.

Zapraszamy do lektury
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Wstep

Podmioty gospodarcze moga tworzy¢ rozne struktury gospodar-
cze. Wsrod nich wyrdznia sie grupy kapitalowe, ktorych zasieg dzia-
lania moze obejmowac zarowno terytorium kraju, jak i obszar poza
jego granicami (dzialalnos¢ miedzynarodowa). Z uwagi na wspolcze-
sna globalizacje gospodarki, grupy takie zaczynaja odgrywac coraz
wiekszg role. Dotyczy to szczegdlnie rozbudowanych grup miedzyna-
rodowych.

Istniejace w poszczegolnych panstwach roéznice polityki podatko-
wej, w szczegolnosci dotyczacej podatkéw potracanych u zrodla, cen
transferowych, stawek oplat celnych, ryzyka walutowego i ograni-
czen w transferze zyskow z zainwestowanego kapitalu zachecaja
przedsiebiorstwa wielonarodowe (koncerny miedzynarodowe') do
przerzucania swoich dochodoéw miedzy jurysdykcjami podatkowymi
tak, aby maksymalizowac zysk globalny oraz redukowac obcigzenia
podatkowe, a w konsekwencji pozbawiac¢ niektéore kraje naleznych
im dochodéw z danin publicznoprawnych.

Celem tworzenia grup kapitatowych jest redukcja ekonomicznych
kosztow prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Przedsiebiorstwa
daza do eliminacji nieefektywnych rozwigzan strukturalno-
proceduralnych w drodze centralizacji okreslonych czynnosci (np.
finansowych, administracyjnych, doradczych), wykonywanych
w ramach grupy (tzw. specjalizacja podmiotéw powiazanych). Funk-
cje realizowane wczesniej niezaleznie przez kazdy z podmiotow,

! Koncern moze by¢ postrzegany jako forma koncentracji kapitatu. W takim znaczeniu stanowi on
zgrupowanie rownorzednych, niezaleznych od siebie podmiotéw, zawigzane w wyniku zawartej
umowy (np. spotki cywilnej). Na mocy takiego porozumienia, jeden z uczestnikow koncernu uznany
zostaje za podmiot wiodacy, kierujacy wspdlna inicjatywa, realizowana z pomoca pozostatych kon-
trahentow. Koncern moze by¢ rowniez rozumiany jako holding (grupa kapitatowa).
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przekazywane sa poszczegblnym podmiotom z grupy. Dzieki temu
nastepuje wzrost efektywnosci catej grupy.

Z podatkowego punktu widzenia, aktywnos¢ grupy kapitatowej
(realizacja Swiadczen miedzy podmiotami powigzanymi) ukierunko-
wana jest na zmniejszenie (optymalizacje) ciezarow (obcigzen) pu-
blicznoprawnych w obrebie calej grupy. Szczegolnie widoczne jest to
w odniesieniu do miedzynarodowych grup kapitalowych.

Jednostki wykonujace Swiadczenia w obrebie miedzynarodowej
grupy kapitalowej podlegaja roznym jurysdykcjom podatkowym,
a tym samym odmiennym obciazeniom podatkowym. Organy podat-
kowe poszczegolnych panstw badaja operacje gospodarcze, podlega-
jace opodatkowaniu (cel poniesienia okreslonego wydatku przez re-
zydenta) pod katem przepisow obowigzujacych w danym panstwie
(z uwzglednieniem ratyfikowanych umow miedzynarodowych, w tym
dotyczacych unikania podwoéjnego opodatkowania). Dazac do elimi-
nacji ryzyka uszczuplenia naleznych wplywoéw do budzetow krajo-
wych moga one pomijac ewentualne skutki podatkowe w odniesie-
niu do calej grupy podatkowe;j.

Dla ograniczenia ryzyka zakwestionowania przez organy skutkow
podatkowych zawartych transakcji, jednostki powigzane moga wyko-
rzystywac¢ swiadczenia, wykonywane w ramach grupy, do przerzucania
dochodow (kosztow). W efekcie takich operacji nastepuje minimalizacja
obciazen podatkowych calej grupy (unikniecie niebezpieczenstwa po-
dwojnego opodatkowania). Przedsiebiorstwa, korzystajac z nizszych
stawek podatkowych, obowiazujacych w systemach podatkowych po-
szczegOlnych krajow, przenosza do nich dochéd podlegajacy opodat-
kowaniu (tzw. optymalizacja podatkowa). Dochody moga by¢ réwniez
przerzucane do jednostek zaleznych funkcjonujacych w specjalnych
strefach ekonomicznych lub oazach (rajach) podatkowych.

Celem niniejszej pozycji jest kompleksowa analiza problematyki
cen transferowych w transakcjach realizowanych w obrebie grupy
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kapitatlowej (przez podmioty powiazane). Publikacja stanowi syste-
matyczne omowienie najnowszych trendow w tej dziedzinie. Za-
mieszczone w opracowaniu tezy wyrazono z uwzglednieniem obowia-
zujacych regulacji prawnych (krajowych i wspolnotowych), pogla-
dow, doktryn, interpretacji skarbowych oraz wykladni i orzecznictwa
sadow administracyjnych.

Ksigzka zawiera bogaty zestaw narzedzi i sposobow praktycznego
rozwigzywania sporow na plaszczyznie zarzadzania cenami transak-
cyjnymi. Ich wlasciwy dobor stanowi podstawe racjonalnych decyzji
kapitatowych (finansowych).

Praca sklada sie z oSmiu rozdzialow. Trzy pierwsze poswiecone
zostaly zagadnieniu podmiotow i transakcji powiazanych. W rozdzia-
lach tych omowiono istote i charakter powigzan kapitatowych.
Przedstawiono tu rowniez zasady sprawozdawczosci finansowej gru-
py kapitatlowej. Rozdzial czwarty podejmuje problematyke cen trans-
ferowych. Skoncentrowano sie w nim na zdefiniowaniu pojecia ceny
transakcyjnej oraz technik wieloaspektowej wyceny wzajemnych
Swiadczen. Rozdzialy piaty i szosty zawieraja tematyke unikania po-
dwodjnego opodatkowania oraz roznic kursowych, mogacych pojawic
sie w nastepstwie realizacji obrotu w handlu zagranicznym. Dwa
ostatnie rozdzialy prezentuja koncepcje prawno-karnej ochrony ob-
rotu gospodarczego w ramach realizacji transakcji powiazanych.

Omowione w pracy zagadnienia oraz forma ich prezentacji wy-
chodza na przeciw oczekiwaniom pracownikow naukowych zajmuja-
cych sie problematyka cen transferowych i szerokiego grona prakty-
kow zycia gospodarczego — czlonkow zarzadu, dyrektorow finanso-
wych oraz gtéwnych ksiegowych spotek powigzanych.

Intencja autora jest, aby niniejsza pozycja pozwolila Czytelnikom
postrzegac i analizowac zagadnienie cen transferowych w szerszym,

interdyscyplinarnym kontekscie.



. A

Charakterystyka

podmiotow powiazanych

1.1. Pojecie i motywy tworzenia grup kapitalowych

Zgodnie z art. 3 ust. 1 pkt 43 RachunkU, przez jednostki powia-
zane nalezy rozumiec¢ jednostke dominujaca, znaczacego inwestora,
jej jednostki zalezne, wspolzalezne i stowarzyszone oraz jednostki
znajdujace sie¢ wraz z jednostka pod wspolna kontrola, a takze
wspolnika jednostki wspolzaleznej. Z kolei, w mysl art. 4 §1 pkt 5
KSH, spoétka powiazana oznacza spotke kapitalowa, w ktorej inna
spotka handlowa (lub spéldzielnia) dysponuje bezposrednio lub po-
Srednio co najmniej 20% gloséw na zgromadzeniu wspolnikow (wal-
nym zgromadzeniu), takze jako zastawnik lub uzytkownik, albo kto-
ra posiada bezposrednio co najmniej 20% udzialow (akcji) w innej
spotce kapitalowe;.

Najbardziej typowym przykladem polaczenia podmiotéw gospo-
darczych jest holding — grupa kapitalowa, skladajaca sie¢ ze spolek
handlowych, w ktorej jedna sprawuje jednolite kierownictwo nad
innymi. W literaturze przedmiotu [Toborek-Mazur 2005, s. 7], wska-
zuje sie rowniez na holding jako forme koncentracji kapitatu. Z kolei
wedhug Piechoty [1998, s. 6], holding oznacza koncentracje gospo-
darcza polegajaca na centralizacji i alokacji kapitalow przez spra-
wowanie kontroli nad samodzielnymi podmiotami gospodarczymi.
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Grupa kapitalowa postrzegana jest jako wyodrebniony, trakto-
wany calosciowo, pojedynczy organizm gospodarczy [por. Rak, Tu-
ryna 2004, s. 39-40, 57]. W ujeciu rachunkowo-prawnym, grupe
kapitalowa tworzy jednostka dominujaca wraz z jednostkami zalez-
nymi (art. 3 ust. 1 pkt 44 RachunkU).

Jednostka dominujaca to spétka handlowa lub przedsiebiorstwo
panstwowe, sprawujace kontrole nad inna jednostka, w szczegolno-
Sci (art. 3 ust. 1 pkt 37 RachunkU):

¢ posiadajaca bezposrednio, lub posrednio przez udziaty, wiek-

szoS¢ ogolnej liczby gloséw w organie stanowiacym innej jed-
nostki (zaleznej), takze na podstawie porozumien z innymi
uprawnionymi do glosu, wykonujacymi swoje prawa glosu
zgodnie z wola jednostki dominujacej,

¢ uprawniona do kierowania polityka finansowa i operacyjna in-

nej jednostki (zaleznej) w sposob samodzielny lub przez wyzna-
czone przez siebie osoby lub jednostki na podstawie umowy za-
wartej z innymi uprawnionymi do glosu, posiadajacymi, na pod-
stawie statutu lub umowy spoiki, lacznie z jednostka dominuja-
ca wiekszos¢ ogolnej liczby gtosow w organie stanowiacym,

¢ uprawniona do powolywania i odwolywania wiekszosci czlon-

kow organow zarzadzajacych, nadzorujacych lub administruja-
cych innej jednostki (zaleznej),

¢ bedaca udzialowcem jednostki, ktorej czlonkowie zarzadu

w poprzednim roku obrotowym, w ciagu biezacego roku obro-
towego i do czasu sporzadzenia sprawozdania finansowego za
biezacy rok obrotowy stanowia jednoczesnie wiecej niz polowe
sktadu zarzadu tej jednostki (zaleznej).

Grupy kapitalowe moga mie¢ rozbudowana strukture, sktadajaca
sie z jednostek dominujacych wyzszego i nizszego szczebla (schemat
1). Jednostka dominujaca wyzszego szczebla oznacza spotke han-
dlowg lub przedsiebiorstwo panstwowe, ktora jest jednostka domi-
nujaca w stosunku do jednostki dominujacej nizszego szczebla
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(art. 3 ust. 1 pkt 37b RachunkU). Jednostka dominujaca nizszego
szczebla jest z kolei spotka handlowa, bedaca jednoczesnie jednost-
ka zalezna od innej spotki handlowej lub przedsiebiorstwa pan-
stwowego i jednostka dominujaca w stosunku do co najmniej jednej
spotki handlowej (art. 3 ust. 1 pkt 37a RachunkU).

Schemat 1. Struktura rozbudowanej grupy kapitatowej
(kontrola bezposrednia i posrednia)

Spétka A
jednostka dominujgca wyzszego szczebla wobec spotki B i C

v ! 4 !

Spotka B ) Spotka C )
jednostka zalezna wobec spotki A _ jednostka zaleZzna wobec sp6tki A
i dominujaca nizszego wyzszego szczebla i dominujaca nizszego wyzszego szczebla
wobec spélkiD i E wobec spotki F

T 1
I |

A4 v A4 A4 4

Spétka D Spotka E Spétka F

jednostka zalezna jednostka zalezna jednostka zalezna

wobec spdtki B wobec spotki B wobec spdtki C

Zrédlo: opracowanie wlasne

Zgodnie z art. 4 §1 pkt 4 KSH, spotka dominujaca oznacza spotke
handlowa w przypadku, gdy:

¢ dysponuje bezposrednio lub posrednio wiekszoscia glosow na
zgromadzeniu wspolnikow (walnym zgromadzeniu), takze jako
zastawnik lub uzytkownik, badz w zarzadzie innej spotki kapi-
talowej (spoiki zaleznej), takze na podstawie porozumien
z innymi osobami,

¢ jest uprawniona do powolywania lub odwolywania wiekszosci
cztonkow zarzadu innej spolki kapitatowej (spolki zaleznej) lub
spoldzielni (spoldzielni zaleznej), takze na podstawie porozu-

mien z innymi osobami,
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¢ jest uprawniona do powolywania lub odwolywania wiekszosci
cztonkow rady nadzorczej innej spotki kapitatowej (spotki za-
leznej) lub spotdzielni (spoldzielni zaleznej), takze na podstawie
porozumien z innymi osobami,

¢ czlonkowie jej zarzadu stanowia wiecej niz polowe czlonkow
zarzadu innej spoiki kapitalowej (spotki zaleznej) lub spoéldziel-
ni (spotdzielni zaleznej),

¢ dysponuje bezposrednio lub posrednio wiekszoscia gtosow w spot-
ce osobowej zaleznej lub na walnym zgromadzeniu spotdzielni za-
leznej, takze na podstawie porozumien z innymi osobami,

¢ wywiera decydujacy wplyw na dzialalnos¢ spoiki kapitatowe;j

zaleznej lub spotdzielni zalezne;.

W przypadku, gdy dwie spotki handlowe dysponuja wzajemnie
wiekszoscia glosow, za spoltke dominujaca uwaza sie te spotke han-
dlowa, ktora posiada wiekszy procent gloséw na zgromadzeniu
wspolnikow (walnym zgromadzeniu) drugiej spolki (spotki zaleznej).
W przypadku, gdy kazda ze spolek handlowych posiada rowny pro-
cent glosow na zgromadzeniu wspoélnikow (walnym zgromadzeniu)
drugiej spolki, za spotke dominujaca uwaza si¢ te z nich, ktora wy-
wiera wplyw na spotke zalezna. W przypadku, gdy nie mozna ustali¢
stosunku dominacji i zaleznosci miedzy dwiema spotkami handlo-
wymi, za spotke dominujaca uwaza sie te spotke handlowg, ktora
moze wywiera¢ wplyw na innag spotke na podstawie wiekszej liczby
powigzan. W przypadku niemoznosci ustalenia, ktora ze spotek jest
dominujaca, obie sa spotkami wzajemnie dominujacymi i zaleznymi.

Spotka dominujaca ma obowiazek zawiadomic¢ spoétke kapitatowag
zalezna o powstaniu stosunku dominacji w terminie 2. tygodni od
dnia powstania tego stosunku, pod rygorem zawieszenia wykonywa-
nia prawa glosu z akcji lub udziatow spotki dominujacej, reprezentu-
jacych wiecej niz 33% kapitatu zakladowego spoiki zaleznej. Nabycie
lub wykonywanie praw z akcji (udzialow) przez spotke (spotdzielnie)
zalezna uwaza sie¢ za nabycie lub wykonywanie praw przez spotke
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dominujaca. Akcjonariusz, wspolnik, czlonek zarzadu lub rady nad-
zorczej spoiki kapitalowej moze zadac, aby spotka handlowa, ktora
jest wspolnikiem lub akcjonariuszem w tej spolce udzielita informacji,
czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okre-
Slonej spotki handlowej (spoéldzielni), bedacej wspolnikiem lub akcjo-
nariuszem w tej samej spolce kapitalowej. Uprawniony moze zadac
rowniez ujawnienia liczby akcji lub gloséw albo liczby udziatow lub
glosow, jakie spotka handlowa posiada w spolce kapitalowej, w tym
takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z in-
nymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powin-
ny by¢ zlozone na pisSmie. Odpowiedzi nalezy udzieli¢ uprawnionemu
oraz wlasciwej spolce kapitalowej w terminie 10 dni od dnia otrzyma-
nia zadania. Jezeli zadanie udzielenia odpowiedzi doszto do adresata
pozniej niz na 2 tygodnie przed dniem, na ktory zwolano zgromadze-
nie wspolnikow (walne zgromadzenie), bieg terminu do jej udzielenia
rozpoczyna sie w dniu nastepujacym po dniu, w ktorym zakonczylo
sie zgromadzenie wspolnikow (walne zgromadzenie). Od dnia rozpo-
czecia biegu terminu udzielenia odpowiedzi do dnia jej udzielenia zo-
bowiazana spoltka handlowa nie moze wykonywac praw z akcji lub
udziatlow w spolce kapitatowej (art. 6 §1-5 KSH).

W przypadku zawarcia miedzy spotka dominujaca, a spolka za-
lezng umowy przewidujacej zarzadzanie spotka zalezng lub przeka-
zywanie zysku przez taka spotke, ztozeniu do akt rejestrowych spot-
ki zaleznej podlega wyciag z umowy zawierajacy postanowienia, kto-
re okreslajg zakres odpowiedzialnosci spotki dominujacej za szkode
wyrzadzong spoélce zaleznej z tytutu niewykonania lub nienalezytego
wykonania umowy oraz zakres odpowiedzialnosci spotki dominuja-
cej za zobowigzania spotki zaleznej wobec jej wierzycieli. Ujawnieniu
podlega takze okolicznosé, ze umowa nie reguluje lub wylacza od-

powiedzialnos¢ spotki dominujacej.

Zgloszenia do sadu rejestrowego okolicznosci wymagajacych

ujawnienia dokonuje zarzad spotki dominujacej lub spotki zaleznej
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albo wspolnik prowadzacy sprawy spotki dominujacej lub spotki za-
leznej. Niezgloszenie okolicznosci wymagajacych ujawnienia w ter-
minie 3 tygodni od dnia zawarcia umowy powoduje niewaznosc¢ po-
stanowien ograniczajacych lub wylaczajacych odpowiedzialnosc
spotki dominujacej wobec spoiki zaleznej lub jej wierzycieli (art. 7
§1-3 KSH).

Pojecie znaczacego inwestora oznacza jednostke bedaca spotka
handlowa lub przedsiebiorstwem panstwowym, posiadajaca w innej
jednostce (nie bedacej jednostka zalezna lub wspolzalezna) nie mniej
niz 20% glos6w w organie stanowigcym tej jednostki i wywierajaca
znaczacy wplyw wobec tej jednostki. Udzial w og6lnej liczbie glosow
moze bycC nizszy niz 20%, jezeli inne okolicznosci wskazuja na wy-
wieranie znaczacego wpltywu (art. 3 ust. 1 pkt 38 RachunkU).

Jednostka zalezna jest jednostka bedaca spéotka handlowa lub
podmiotem utworzonym i dzialajacym zgodnie z przepisami obcego
prawa handlowego, kontrolowana przez jednostke dominujaca (art.
3 ust. 1 pkt 39 RachunkU). Jednostka wspolzalezna jest jednostka,
wspotkontrolowana przez wspolnikéw na podstawie zawartej miedzy
nimi umowy, umowy spoétki lub statutu (art. 3 ust. 1 pkt 40 Ra-
chunkU).

Jednostka stowarzyszona jest jednostka bedaca spotka handlo-
wa lub podmiotem utworzonym i dziatajacym zgodnie z przepisami
obcego prawa handlowego, na ktéra znaczacy inwestor wywiera zna-
czacy wpltyw (art. 3 ust. 1 pkt 41 RachunkU). Jednostki zalezne,
wspolzalezne oraz stowarzyszone okresla sie¢ mianem jednostek
podporzadkowanych (art. 3 ust. 1 pkt 42 RachunkU). Wspélnik jed-
nostki wspolzaleznej jest jednostka bedaca spotkg handlowa lub
przedsigbiorstwem panstwowym, sprawujaca wraz z innymi udzia-
lowcami wspoltkontrole nad jednostka wspolzalezng (art. 3 ust. 1
pkt 37c RachunkU).

Sprawowanie kontroli nad inna jednostka oznacza zdolnos¢ jed-
nostki do kierowania polityka finansowa i operacyjna innej jed-
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nostki w celu osiaggania korzysci ekonomicznych z jej dziatalnosci
(art. 3 ust. 1 pkt 34 RachunkU). Sprawowanie wspoltkontroli nad
inna jednostka oznacza zdolnosS¢ wspolnika jednostki wspoéizalez-
nej na rowni z innymi wspolnikami, na zasadach okreslonych
w zawartej miedzy nimi umowie, umowie spoétki lub statucie do
kierowania polityka finansowsa i operacyjna tej jednostki, w celu
osiagania wspolnie korzysci ekonomicznych z jej dzialalnosci (art.
3 ust. 1 pkt 35 RachunkU). Znaczacy wplyw na inng jednostke
oznacza z kolei, nie majaca znamion sprawowania kontroli lub
wspolkontroli, zdolnos¢ jednostki do wplywania na polityke finan-
sowa i operacyjna innej jednostki, w szczegolnosci przez (art. 3 ust.
1 pkt 36 RachunkU):
¢ udzial w podejmowaniu decyzji w sprawie podziatu zysku lub
pokrycia straty,
¢ zasiadanie w organie zarzadzajacym, nadzorujacym lub admi-
nistrujacym,
¢ przeprowadzanie istotnych transakcji z ta jednostka,
¢ udostepnianie tej jednostce informacji technicznych o zasadni-
czym znaczeniu dla jej dzialalnosci,
¢ mozliwos¢ wymiany czlonkéw organow zarzadzajacych, nadzo-
rujacych lub administrujacych.

Do motywow tworzenia grup kapitalowych mozna zaliczy¢ [Rak,
Turyna 2004, s. 44-48]:

¢ wzrost skali prowadzenia dziatalnosci lub pozycji monopolistycz-
nej (polaczenia poziome, dotyczace spotek tej samej branzy, o tym
samym profilu dzialania),

¢ rozwoj rynku zbytu okreslonych wyrobow, uniezaleznienie sie od
zewnetrznych kooperantow, dywersyfikacje dziatalnosci
w ramach grupy (polaczenia pionowe, dotyczace spolek tej samej
branzy, ale o r6znym profilu dzialania),

¢ uzyskanie oszczednosci (ulg) celnych, redukcje kosztow finan-
sowej obstugi zadluzenia (odsetek), ograniczenie ryzyka dzia-
lalnosci (operacyjnego, finansowego), poszukiwanie nowych
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produktéw (konglomerat, dotyczacy taczenia spétek z réznych
branz),
¢ uzyskanie ulg podatkowych (podatkowe grupy kapitalowe).

Wlasciwie opracowana struktura holdingowa pozwala inwestoro-
wi na [Ziotek 2007, s. 90-91]:

¢ odroczenie momentu opodatkowania zyskow z inwestycji oraz
ich reinwestowanie bez uszczerbku o podatek dochodowy,

¢ dywersyfikacje portfela inwestycyjnego, przy jednoczesnym za-
chowaniu prawa do obnizonych stawek podatku u Zzrodla
przewidzianych dla wiekszych pakietow akcji,

¢ dywersyfikacje funkcji w ramach grupy,

¢ ulatwienie wspolnego inwestowania z innymi podmiotami,

¢ zarzadzanie plynnoscig w ramach grupy, zwickszajac efektyw-
nos¢ finansowania poszczegolnych spotek z grupy przez reduk-
cje drozszego finansowania zewnetrznego,

¢ ulatwienie pozyskiwania kapitatu zewnetrznego,

¢ ulatwienie nabywania spolek w drodze finansowania dtuznego,

¢ zapewnienie jednolitej organizacji i kontroli nad spotkami
w ramach grupy kapitatowej,

¢ zapewnienie anonimowosci inwestorow.
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