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Opinia
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Krajowej Rady Radcéw Prawnych
w sprawie projektu ustawy o zmianie

ustawy - Kodeks spotek handlowych

Niniejsza opinia dotyczy projektu z dnia 15 maja 2018 r. ustawy o zmianie
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych (tekst jedn.: Dz.U.z 2017
r., poz. 1577 dalej jako ,k.s.h.”), zaktadajacego wprowadzenie do polskiego porzadku
prawnego kolejnego typu spétki, zaliczanej wedtug projektu do spétek kapitatowych,
pod nazwa ,prosta spétka akcyjna” (PSA). Projekt stanowi element przygotowywanego
przez Ministerstwo Rozwoju pakietu ,100 zmian dla firm - Pakiet utatwien
dla przedsiebiorcow”.

Opiniowany projekt jest przedmiotem dyskusji w doktrynie prawa handlowego.
W zdecydowanej wiekszosci prezentowane sg w tym zakresie uwagi krytyczne, zaré6wno
dotyczace samej idei wprowadzenia takiego podmiotu do systemu spotek handlowych,
jak i dotyczace rozwigzan szczegétowych zawartych w projekcie. Wiekszo$¢ tych
zastrzezen prezentuje Stanowisko Forum Katedr Prawa Handlowego w sprawie projektu
ustawy o prostej spotce akcyjnej (przedstawione réwniez Ministerstwu Rozwoju),
zawierajg je tez dotyczace tego zagadnienia publikacje (m.in. A. Kidyba, Pierwsze
uderzenie w PSA, Dziennik Gazeta Prawna z 20 marca 2018 r.; A. Kidyba, Drugie zabicie
PSA. Trzy bariery dla startupow staty sie uzasadnieniem dla wyprodukowania okoto 200
przepisow, Dziennik Gazeta Prawna z 20 marca 2018 r.; A. Kappes, Prosta spétka akcyjna
- czy rzeczywiscie prosta i czy potrzebna? Uwagi do projektu nowelizacji Kodeksu spotek
handlowych, wprowadzajqcego prostq spotke akcyjng (projektowane art. 3001 - 300121
k.s.h.), PPH 2018, nr 5, s. 10 i n; M. Romanowski, M. Brand, Geneza powstania i ewolucja
ksztattowania sie francuskiej Société par actions simplifiée — wnioski dla prawa polskiego,
PPH 2018, nr 2, s. 13 i n,; M. Romanowski, TSA czyli Trudna Spétka Akcyjna, http://

www.lex.pl/czytaj/artykul /tsa-czyli-trudna-spolka-akcyjna; P.M. Wiodrek, O braku

potrzeby  wprowadzenia  prostej  spotki  akcyjnej  (PSA) z  perspektywy

prawnoporéwnawczej, PPH 2018 nr 5, s. 4 i n.).
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[. Zasadnicze zastrzezenie budzi potrzeba wprowadzania do polskiego porzadku
prawnego nowego typu spoiki, skoro dysponuje on juz szerokim katalogiem spotek
handlowych, obejmujagcym sze$¢ ich typow uregulowanych w kodeksie spoétek
handlowych. Wydaje sie, Ze bardziej uzasadnionym i szanujacym zasade bezpieczenstwa
obrotu i pewnosci prawa byloby skorzystanie z juz istniejacych form i dostosowanie
na przyklad jednej z nich do zamierzonego celu. Proponowane zmiany charakteryzuje
tymczasem dysproporcja projektowanych regulacji w stosunku do wskazywanego celu,
jakim ma by¢ uproszczenie i utatwienie utworzenia i funkcjonowania spétki kapitatowej
przeznaczonej gtéwnie dla startupéw, co zreszta sugeruje sama nazwa projektowanej
spotki (spétka powinna by¢ ,prosta”). Projektowana spétka ma by¢ bowiem
dostosowana do wdrazania nowych rozwigzan technologicznych na wczesnych etapach
rozwoiju, innowacyjnosci i przedsiebiorczosci (Uzasadnienie, s. 1).

Wedlug uzasadnienia stworzenie nowego, skomplikowanego modelu spétki
zostalo podyktowane tym, ze ,zadna z obecnie dostepnych form sp6tki kapitatowej nie
jest w pelni adekwatna do potrzeb przynajmniej czeSci nowoczesnych, innowacyjnych
przedsiewzie¢” (Uzasadnienie, s. 4). W przypadku spétki z o.o. istotne ograniczenia
zostaly zidentyfikowane w postaci zakazu inkorporacji udziatéw w dokumentach, braku
mozliwoSci utworzenia udziatdbw niemych, wymogu zachowania formy pisemne;j
z podpisami notarialnie pos$wiadczonymi dla zbycia udziatéw. Jako ograniczenie
wskazuje sie tez fakt, Ze minimalna warto$¢ nominalna udzialu wynosi 50 zt, brak
mozliwoSci wniesienia pracy lub ustug w postaci wkiadu oraz ograniczenie mozliwosci
uprzywilejowania udziatéw (Uzasadnienie, s. 3). Nie wydaje sie, by wskazane cechy
spotki z o.0. faktycznie hamowaty mozliwo$¢ prowadzenia w tej formie dziatalnosci
startupoéw. Takie cechy spo6tki z o0.0. nie stanowig realnej bariery dla rozpoczecia
i prowadzenia dziatalno$ci, rowniez innowacyjnej, ukierunkowanej na realizacje celu
obarczonego duzym ryzykiem, ale i szansg uzyskania istotnych zyskow. Wartos¢
nominalna udziatu czy wymagana forma dla jego zbycia nie stanowig rzeczywistej
przeszkody, co zreszta przyznaja w uzasadnieniu projektodawcy, wskazujac,
7e wiekszos$¢ przedsiebiorcéow, dla ktérych majg by¢ adresowane nowe rozwigzania
(tzw. startupy) wybiera wtasnie forme spétki z o.0. (Uzasadnienie ..., s. 3).

Z kolei w przypadku spétki akcyjnej jako najwazniejsze ograniczenia wskazano

minimalny kapitat zakltadowy wynoszacy co najmniej 100 tys. zt, brak mozliwosci
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whniesienia pracy lub ustug tytutem wktadu oraz ograniczenia formalne i finansowe
wynikajgce z prawa europejskiego (Uzasadnienie, s. 3-4). Postuzenie sie argumentem
zbyt wysokiego wymaganego minimalnego kapitatu zaktadowego nie wydaje sie
konsekwentne, skoro projektodawcy sami podkres$lajg, ze spotki prowadzace
dziatalno$¢ w obszarze nowych technologii (gtdwnie tzw. startupy, a to do nich przede
wszystkim ma by¢ adresowana projektowana spétka) ,dla rozwoju potrzebuja
ogromnych zasobow kapitatu finansowego, pozwalajacego na osiggniecie odpowiedniej
skali dziatalno$ci w stosunkowo krotkim czasie” (Uzasadnienie, s. 1 ). Skoro
jednoczes$nie zwraca sie uwage na ,powazne ryzyko nierozwiniecia dziatalnosci na tak
duza skale, jak poczatkowo zaktadano”, by¢ moze o wiele prostszym rozwigzaniem
bytoby stworzenie pewnej uproszczonej ,spétki przejSciowej”, ktéra po osiggnieciu
okreslonej granicy kapitatlowej stawataby sie spo6tka akcyjng (na co wskazano
w Stanowisku Forum Katedr Prawa Handlowego). Niekonsekwencja wynikajgca
z uzasadnienia wyraza sie rOwniez w tym, Ze oceniajgc utworzenie i prowadzenie spoéiki
akcyjnej jako stosunkowo drogie i skomplikowane proponuje sie rozwigzanie jeszcze
bardziej skomplikowane od znanej konstrukcji spétki akcyjnej.

II. Nalezy przy tym podkres$li¢, Ze w aktualnym stanie prawnym dziatalno$¢
startupéw moze by¢ prowadzona w réznych formach prawnych. Ciekawa konstrukcja
zapewniajaca mozliwos$¢ skorzystania z crowdfundingu (na taka potrzebe wskazuje
Uzasadnienie..., s. 3) jest spdétka komandytowo-akcyjna, ktéra stwarza mozliwosé
pozyskania znacznego kapitatu przez emisje akcji, dopuszczalne jest w niej réwniez
whniesienie wktadow w postaci pracy lub ustug przez komplementariuszy, nie podlega
ona wskazywanym w uzasadnieniu ograniczeniom i rygorom wtasciwym dla spétki
akcyjnej. W tej formie pomystodawcy startupu mogliby wystepowa¢ w charakterze
komplementariuszy, majgc zagwarantowang peing kontrole nad dziatalno$cig spotki,
a z kolei inwestorzy mogliby przystepowac do takiej spotki w charakterze akcjonariuszy.
Ponadto moga by¢ rowniez wykorzystane inne formy spotek osobowych, przewidziane
wtasnie dla przedsiewzie¢ gospodarczych na stosunkowo nieduza skale, a tak nalezy
postrzegac startupy w poczatkowej fazie ich dziatalnosci, jak spoétka jawna, czy spotka
komandytowa (zob. A. Kappes, Prosta.., s. 12-13). Sa to odpowiednie formy
przewidziane dla realizacji przedsiewzie¢ w sytuacji braku $rodkéw wymaganych
dla utworzenia sp6tki kapitatlowej. W konsekwencji nalezy uzna¢, ze prawo polskie

przewiduje rézne formy prawne, w ktérych moze by¢ prowadzona dziatalno$¢ przez
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startupy, a podawane w uzasadnieniu statystyki jednoznacznie wskazujg,
ze pomystodawcy takiej dziatalno$ci z powodzeniem wykorzystuja juz istniejgce
rozwigzania.

[II. Wedlug wynikéw badan (raport Deloitte) oraz wypowiedzi w literaturze
(m.in. A. Kappes, Prosta..., s. 12, A. Kidyba, Drugie..., K. Nedzynski, Prosta spétka akcyjna

moze by¢ naprawde atrakcyjna, https://obserwatorfinansowy.pl/forma/prosta-spolka-

akcyjna-moze-byc-naprawde-atrakcyjna/) zasadnicze ograniczenia, z jakimi spotykajg

sie startupy nie dotycza formy prawnej, lecz wynikajg z regulacji publicznoprawnych.
W szczegélnosci ich Zrédet mozna upatrywa¢ w regulacjach dotyczacych zasad
opodatkowania, sktadek na ubezpieczenie spoteczne, czy tez zasad prowadzenia
rachunkowos$ci. Z tego wzgledu utatwien w prowadzeniu takiej dziatalno$ci nalezy
upatrywa¢ nie w stworzeniu dodatkowej, rozbudowanej i skomplikowanej formy
prawnej, lecz we wprowadzeniu utatwien w sferze prawa publicznego. Mozna tez
wskaza¢ na potrzebe wspierania i stworzenia lepszych warunkéw dla dziatalno$ci
aniotéw biznesu czy funduszy venture capital, przeznaczonych do finansowania takich
przedsiewziec.

[V. Sama nazwa projektowanej nowej formy prawnej sp6tki moze wprowadzaé
w btad zaréwno zainteresowanych jej wykorzystaniem, jak i innych uczestnikow
obrotu. Zgodnie z communis opinio w doktrynie prawa handlowego spotka ta nie jest
z pewnoScig prosta, skoro jej regulacja obejmuje 122 artykuty, czesto o rozbudowanej
strukturze, dodatkowo zaktadajagc odpowiednie stosowanie wybranych przepisow
o spotce akcyjnej badz o spotce z ograniczong odpowiedzialno$cig. ROwniez nawigzanie
w jej nazwie do spotki akcyjnej nie znajduje uzasadnienia, gdyz przewidziane
rozwigzania dalece odbiegaja od uksztattowanej na gruncie prawa polskiego formy
spotki akcyjnej, o utrwalonej pozycji w systemie spotek handlowych oraz w praktyce
obrotu.

Przewidziana projektem spodtka stanowi swoiste potaczenie wybranych
elementdw konstrukcji spoétki akcyjnej, spotki z ograniczong odpowiedzialnoScia
oraz spotek osobowych, a takze réznych nowych rozwigzan przejetych z porzadkow
prawnych innych panstw. Warto w tym miejscu zwrdci¢ uwage na stabos¢
przytaczanego w Uzasadnieniu (s. 4-5) argumentu dotyczacego wprowadzenia réznych
uproszczen w systemie spétek kapitatowych panstw obcych. Rozwigzania przyjete

w prawie obcym, wprowadzone zostaty przy uwzglednieniu obowigzujacych w danym
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porzadku prawnym konstrukcji i wystepujacych w jego obrebie potrzeb odnoszacych sie
do stworzenia okreslonej formy spétki, ktére w polskim porzadku prawnym w istocie
nie wystepuja (interesujaca analize komparatystyczng przedstawia w tym zakresie P. M.
Wiérek, O braku...,s. 4in.).

V. Kolejnym zasadniczym argumentem przeciwko wprowadzeniu do prawa
polskiego prostej spotki akcyjnej jest brak spoéjnosSci konstrukcyjnej tej formy
z ustawowym systemem spotek handlowych i jego podstawowymi zatozeniami. Przede
wszystkim spétka ta narusza podstawowa zasade wyrazajaca sie w tym, ze w przypadku
spotek osobowych i w odniesieniu do wspdlnikow osobowych nie jest wymagane
zgromadzenie okre$lonego realnego kapitatu do utworzenia spétki i rozpoczecia
dziatalnos$ci, jednak w konsekwencji wspoélnicy ci ponosza osobistg odpowiedzialnos¢
za zobowigzania spo6tki. Natomiast w spoétkach kapitatlowych i wobec wspdlnikéw
kapitatowych warunkiem utworzenia spo6tki jest pokrycie wktadami okreslonego
minimalnego kapitatu zakladowego. W konsekwencji wspdlnicy ci nie ponosza
odpowiedzialno$ci za zobowigzania spo6tki.

Natomiast podstawowym zatozeniem prostej spdtki akcyjnej (PSA) jest
kapitatowy charakter spotki i kapitatowy status wspolnikdéw (akcjonariuszy), ktorzy nie
ponosza odpowiedzialno$ci za zobowigzania spoétki (cho¢ Uzasadnienie..., s. 1 wskazuje
na ograniczenie ich odpowiedzialnosci), przy jednoczesnym braku wymogu realnego
pokrycia minimalnego kapitatu zaktadowego. Innymi stowy konstrukcja ta przewiduje
dopuszczalno$¢ utworzenia spotki bez zadnych gwarancji w zakresie posiadanego
majatku, w ktoérej jednoczeSnie akcjonariusze nie ponosza odpowiedzialnosci
za zobowigzania spotki. W projektowanej prostej spotce akcyjnej nie wystepuje bowiem
kapitat zaktadowy, natomiast przewidywany jest kapitat ,akcyjny” o minimalne;j
wartosci 1 zloty, ktory ma charakter zmienny, jego wysokos$¢ nie podlega okreSleniu
w umowie spoétki, a zmiany wysokosci tego kapitatu nie wymagaja przeprowadzenia
zmiany umowy spotki (art. 3003 projektu). Wysokos¢ kapitatu akcyjnego wedtug
art. 30012 § 2 pkt 6 projektu wymaga zgtoszeniu do rejestru, cho¢ nie jest okreslana
w umowie i nie wymaga pokrycia przed wpisem spo6tki do rejestru. Podlegajaca wpisowi
wysokos$¢ kapitatu akcyjnego ma ustala¢ zarzad na podstawie warto$ci wniesionych
wkiadow.

Poza tym do utworzenia takiej spétki, odmiennie niz w przypadku spétek

kapitatowych, nie jest wymagane wniesienie wktadow przed wpisem do rejestru, cho¢by
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w okre$lonej ustawowo czesci. Kwestie te pozostawiono do rozstrzygniecia w umowie
spotki albo uchwale akcjonariuszy. Wktady powinny zosta¢ wniesione w cato$ci w ciggu
trzech lat od dnia wpisu sp6tki do rejestru (art. 3009 projektu).

Rozwigzanie to budzi powazne zastrzezenia co do jego zgodnosci z art. 3 k.s.h,,
gdyz expressis verbis umozliwia wniesienie wktadu o wartosci 1 zt. Oznacza to, Ze wbrew
art. 3 k.s.h. akcjonariusze nie majg obowigzku wniesienia realnego wktadu, jednocze$nie
uzyskujac przywilej zwolnienia z odpowiedzialnos$ci za zobowigzania spétki. Natomiast
odroczenie terminu wniesienia wktadéw do trzech lat od wpisu spétki do rejestru
powoduje, Ze przez ten czas moze ona istnie¢ bez majatku wniesionego przez
wspo6lnikéw, Kktérzy nie beda ponosi¢ odpowiedzialno$ci za jej zobowigzania,
a dziatalno$¢ swojg bedzie finansowac ze Zrédet zewnetrznych, czyli w istocie zaciggac
zobowigzania.

Podstawowe zalozenie proponowanych zmian sprowadza sie wiec do swoistego
»odkapitalizowania” spétki akcyjnej i uksztaltowania jej w sposéb istotnie odbiegajacy
od tradycyjnej natury takiej spotki jako klasycznej, modelowej spotki kapitatowej.
Powoduje to istotne zachwianie konstrukcji spotki kapitalowej przyjetej w polskiej
tradycji prawnej, ktérej istotng cechg jest istnienie obowigzkowego, statego kapitatu
zakladowego, stanowigcego podstawe, na ktorej opiera sie korporacyjna struktura
spotki bedacej organizacja wspoélnikéw (akcjonariuszy). Takie uksztattowanie budzi
powazne watpliwosci co do zasadnoSci nazywania takiej spétki ,akcyjng”. Warto tez
zwroci¢ uwage na niestosowno$¢ nazywania wskazanego funduszu ,kapitatem
akcyjnym”. Termin ten wystepowat w kodeksie handlowym w znaczeniu
odpowiadajacym obecnemu kapitatowi zaktadowemu. W zwigzku z tym rodzi okreslone
skojarzenia i ma ustawowe, cho¢ historyczne, znaczenie.

VI. Z projektowanej regulacji wynika kolejna doniosta konsekwencja polegajaca
na wprowadzeniu nowej konstrukcji w zakresie papieréw warto$ciowych. Stosowanie
do art. 3002 § 2 projektu akcje w prostej spotce akcyjnej nie posiadajg wartoSci
nominalnej, nie stanowig cze$ci kapitatu akcyjnego i moga byc¢ objete za kazdy wktad
o warto$ci majatkowej. W tym zakresie przyjeta w projekcie konstrukcja jest sprzeczna
z cechami spoétek kapitatowych, a przy tym niejasna i niekonsekwentna. Przepisy nie
wprowadzaja wymogu ich objecia. Akcje te nie stanowig cze$ci kapitatu akcyjnego,
jednak z projektu wynika jednocze$nie, Zze na kapitat akcyjny przeznacza sie wktady

whniesione na pokrycie akcji. Biorgc pod uwage brak koniecznos$ci wyposazenia spotki
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w majatek moga to by¢ akcje réwniez bez wartoSci rynkowej czy tzw. bilansowej. Skoro
akcje nie majg wartoSci nominalnej, pojawia sie pytanie o warto$¢ wktadow, ktére
powinny zosta¢ wniesione na ich pokrycie. Akcje pozbawione warto$ci nominalnej s3
odmienng kategorig praw anizeli akcje w spotce akcyjnej majgce warto$¢ nominalna.
Réznica pomiedzy nimi nie sprowadza sie wytgcznie do kwestii wartoSci, ale polega tez
na tym, ze nie wystepuje w ich przypadku uczestnictwo kapitatowe wynikajgce z tego,
ze akcje w spotce akcyjnej, majace warto$¢ nominalng, stanowig czeSci kapitatu
zakladowego.

Ponadto akcje w prostej spéice akcyjnej wedtug projektu nie maja nosnika
materialnego, lecz podlegaja rejestracji w ewidencji akcji (art. 30022 - 30032 projektu).
Taka regulacja powoduje pytanie o zasadno$¢ zarzutu stawianego spotce z 0.0. majgcego
dowodzi¢ jej nieprzydatnosci dla startupéw, a odnoszacego sie wtasnie do braku
mozliwosci wystawiania dokumentéw na udziaty, czyli braku materialnego no$nika
udziatéw w postaci dokumentu.

VII. Dopuszczalno$¢ wniesienia na pokrycie akcji wktadu ,,ustugowego” w postaci
zobowigzania sie akcjonariusza do $wiadczenia na rzecz spotki pracy lub ustug budzi
zastrzezenia ze wzgledow systemowych. Wkiad taki jest dopuszczalny w spotkach
osobowych, natomiast nie ma zdolnosci aportowej w spétkach kapitatowych (art. 14 § 1
k.s.h.). JednoczeSnie nawet w spotkach osobowych, jezeli przepisy przewiduja
mozliwo$¢ zwolnienia wspélnika z odpowiedzialno$ci w zamian za wniesienie wktadu,
konieczne jest spetnienie przez wktad okreSlonych warunkéw. Rozwigzanie takie
przewiduje konstrukcja spotki komandytowej w odniesieniu do komandytariusza.
Uzasadnieniem dla zwolnienia z odpowiedzialnosci za zobowigzania spotki jest
whniesienie tylko takiego wktadu, ktory ma okreslong wartos$¢ (co najmniej réwng sumie
komandytowej) oraz nie moze to by¢ wktad w postaci Swiadczenia pracy badz ustug
(art. 107 § 2 k.s.h.). Tym samym rozwigzanie proponowane w prostej spotce akcyjnej,
polegajace na zwolnieniu akcjonariuszy z odpowiedzialno$ci za zobowigzania spotki
w zamian za wniesienie wktadu w postaci pracy lub ustug, ktéry moze mie¢ wartos¢ 1 zi,
pozostaje w wyraznej sprzecznosci z przyjetymi w systemie spotek handlowych
zatozeniami. Przemawia tez przeciwko uznaniu takiej sp6tki za spétke kapitatowa.

VIII. Zastrzezenia natury konstrukcyjnej dotycza tez uksztattowania statusu
akcjonariuszy w proponowanej prostej spotce akcyjnej. W tym zakresie przede

wszystkim watpliwo$ci budzi dopuszczalno$¢ splaty kapitatu akcyjnego na rzecz
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akcjonariuszy. Wynika to z regulacji zawartej w art. 30015 projektu, ktéry przyznaje
akcjonariuszowi prawo do wyptaty z kapitatu akcyjnego i przewiduje uwzglednienie
kapitatu akcyjnego w kwocie przeznaczonej do podzialu miedzy akcjonariuszy
(dywidendzie). W konsekwencji w prostej spétce akcyjnej akcjonariuszom przystuguje
prawo do zwrotu warto$ci wktadéw wniesionych na pokrycie akcji, skoro wktady te s3
przeznaczane na kapitat akcyjny. Rozwigzanie takie jest niedopuszczalne w spotkach
kapitatowych (art. 189, 344 k.s.h.).

Ponadto istotne watpliwosci dotycza mozliwosci uprzywilejowania akcji,
w szczegOlnoSci w zakresie prawa glosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku
w przypadku likwidacji sp6tki, bez wyznaczenia gornej granicy takiego
uprzywilejowania. Projekt przewiduje tez uprzywilejowanie polegajace na gwarancji
utrzymania okre$lonego stosunku liczby gloséw do ogoétu gloséw w spotce. Takie
rozwigzanie prowadzi do wniosku, Ze w prostej spéice akcyjnej nie znajduje
zastosowania zasada réwnych praw i obowigzkéw oraz prowadzi do mozliwos$ci
naruszenia zasady rownego traktowania akcjonariuszy (art. 20 k.s.h.). Projekt
jednocze$nie przewiduje konstrukcje akcji niemych. Jednak zasadno$¢ ich
wprowadzenia wydaje sie dyskusyjna, skoro uprzywilejowanie w zakresie dywidendy
bez wyznaczenia gornej jego granicy jest mozliwe rowniez w przypadku akcji z prawem
glosu. Tym samym istota akcji niemej wyraza sie tylko w tym, Ze wylaczone jest wobec
niej prawo glosu, co dodatkowo pogtebia watpliwosci dotyczace mozliwosci skrajnego
réznicowania statusu akcjonariuszy w takiej spotce.

Dopuszczenie mozliwoSci uprzywilejowania co do gtosu bez wyznaczenia limitu
takiego uprzywilejowania stanowi istotne zagrozenie dla prawidtowego funkcjonowania
spotki. Powoduje bowiem, Ze uksztaltowanie praw i obowiazkéw akcjonariuszy
odbiega¢ moze w istotny sposob od zasad wyznaczanych istotag spotki kapitatowej.
Oznacza, ze akcjonariusz mniejszos$ciowy, ale dysponujacy wiekszos$cig gtoséw bedzie w
stanie podejmowac¢ w spotce wszelkie uchwaly, co stawia pod znakiem zapytania
zachowanie wtasciwych spoétce kapitatowej proporcji uprawnien akcjonariuszy.
Teoretycznie stwarza tez niebezpieczenstwo wystgpienia z powddztwem o wytgczenie
ze spotki akcjonariusza dysponujacego wiekszoscig akcji przez akcjonariusza, ktéremu
przystuguje wiekszos¢ gtoséw, wynikajaca wtasnie z takiego uprzywilejowania, bez

wzgledu na liczbe przystugujacych mu akcji (art. 30046 projektu).
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[X. Z punktu widzenia ochrony interesow wierzycieli brak odpowiedzialnosci
akcjonariuszy za zobowigzania spo6tki powinien zosta¢ zrekompensowany
zapewnieniem wyposazenia spotki w majatek stanowigcy Zrddio zaspokojenia jej
zobowigzan. Jednoczes$nie ochrona intereséw wierzycieli spotki wymaga stworzenia
odpowiednich instrumentéw stuzgcych utrzymaniu przez spoétke majatku
na okre$lonym poziomie oraz uniemozliwiajgcych wspoélnikom wycofanie ze spétki
wniesionego wktadu czy tez uzyskanie jego sptaty. W zwigzku z tym kodeks spotek
handlowych (poprzednio réwniez kodeks handlowy) zawiera regulacje przewidujace
konieczno$¢ realnego pokrycia kapitatu zaktadowego w spétce akcyjnej oraz ochrone
tak zgromadzonego majatku w czasie istnienia spo6tki (np. art. 14 § 1, art. 344, 345, 346,
362. 366 k.s.h.). Unormowania przewidziane w projekcie natomiast umozliwiajg
akcjonariuszowi uzyskanie zwolnienia z odpowiedzialno$ci za zobowigzania spotki
oraz zwolnienie go z realnego ryzyka zwigzanego z dziatalno$cig sp6tki, z uwagi na brak
wartosci nominalnej akcji, symboliczng warto$¢ kapitatu akcyjnego, a w zwigzku z tym
symboliczng warto$¢ wnoszonych wktadow.

Z uwagi na potrzebe zapewnienia ochrony intereséw wierzycieli watpliwosci
budzi dopuszczalno$¢ wyptat z kapitatu akcyjnego na rzecz akcjonariuszy w czasie
istnienia spo6iki. Srodki z tego kapitatu moga by¢ przeznaczone na wyplate dywidendy
(art. 30015 § 2 projektu) oraz na wyptate wynagrodzenia za umorzony udziat (art. 30041
projektu). Moga tez zostal wykorzystane na pokrycie strat spotki (art. 3001° § 4
projektu). W tym zakresie projekt przewiduje utworzenie na pokrycie przysztych strat
obowigzkowego kapitatu zapasowego, na ktdry nalezy przeznacza¢ co najmniej 8%
zysku za dany rok obrotowy, dopoki kapital ten nie osiggnie co najmniej 5% sumy
zobowigzan spotki wynikajgcej z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za ostatni
rok obrotowy (art. 3001° § 1 projektu). Tak wyznaczona kwota moze by¢ przeznaczona
wylacznie na pokrycie strat, jednak dopiero wowczas, gdy nie jest to mozliwe z kwot
okreslonych w art. 30015 § 2 projektu, czyli ogélnej kwoty przeznaczonej do podziatu
miedzy akcjonariuszy (dywidendy), do ktorej wlicza sie wysokos$¢ kapitatu akcyjnego
(art. 30019 § 2 i 4 projektu).

Watpliwosci w zwigzku z powyzszym budzi regulacja art. 3001> § 4 projektu,
wymagajaca przeprowadzenia postepowania konwokacyjnego dopiero w razie wyptaty
na rzecz wspélnikéw z kapitatu zapasowego w czesci stanowigcej wskazang wyzej jego

minimalng wysokos$¢ dla danej spétki (art. 3001° § 1 projektu) oraz w razie wyptaty
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prowadzacej do obnizenia sumy kapitalu akcyjnego i kapitatu zapasowego, o ktéorym
mowa w art. 3001° projektu, ponizej kwoty stanowigcej minimalng wysokos$¢ tego
kapitatu dla danej spotki. Przede wszystkim odnosi ona zasady wyptaty do sumy
kapitatu akcyjnego i zapasowego, mimo ze kapitat zapasowy w czesci, o ktérej mowa
wtym przepisie nie jest przeznaczony na wyplaty dla akcjonariuszy. Ponadto
w warunkach posiadania przez spotke kapitatu zapasowego o warto$ci wskazanej w art.
3001° projektu mozliwe jest catkowite - przy pozostawieniu minimalnej jego wysokosci
- wyptacenie akcjonariuszom $rodkéw z kapitatu akcyjnego.

W istocie wiec przepisy projektu przewiduja mozliwos¢ wyptacenia
akcjonariuszom cze$ci majatku spdétki pokrywajacej kapitat akcyjny, bez koniecznosci
zachowania szczegbélnych wymogow.

Ochronie intereséw wierzycieli ma stuzy¢ namiastka ,testu wyptacalnosci”
przewidziana w art. 30015 § 5 projektu. Samg koncepcje dokonywania takiej oceny
nalezy oceni¢ pozytywnie, z tym jednak zastrzezeniem, ze test ten w proponowanym
ksztatcie w niewielkim stopniu jest w stanie spetni¢ przypisywane mu znaczenie.
W obecnej wersji projektu polega on na tym, ze wyptata na rzecz akcjonariuszy nie moze
doprowadzi¢ do utraty przez spoétke, w normalnych okoliczno$ciach, zdolnosci
do wykonywania wymagalnych zobowigzan pienieznych w terminie 6 miesiecy od dnia
dokonania wyptaty. Wymaga to, jak nalezy sadzi¢, dokonania przez zarzad bezposrednio
przed spelnieniem $wiadczenia na rzecz akcjonariusza, wynikajacego ze stosunkow
wewnetrznych, oceny wyptacalnosci spotki i podjecia uchwaly w sprawie
dopuszczalnos$ci jego spelnienia. Warunkiem dopuszczalno$ci wykonania $wiadczenia
jest wiec uchwata przewidujgca, ze w ciggu 6 miesiecy od dnia dokonania wyptaty
spotka nie straci zdolnoSci do wykonywania wymagalnych zobowigzan pienieznych,
w normalnych okolicznosciach. Tego typu ocena nie stanowi dla wierzycieli Zadnego
realnego zabezpieczenia, tym bardziej, Ze projekt nie przewiduje jakiejkolwiek
szczegoblnej sankcji dla zarzagdu w zwigzku z podjeciem wadliwej decyzji w tym zakresie,
w szczegllnoSci w postaci ponoszenia odpowiedzialno$ci za zobowigzania spotki
w okreslonym zakresie.

Zagrozenie dla intereséw wierzycieli moze tez wynika¢ z zasad likwidacji prostej
spotki akcyjnej. W odréznieniu od spétki komandytowo-akcyjnej oraz spétek
kapitatowych, w prostej spotce akcyjnej istnieje bowiem mozliwo$¢ zakonczenia

dziatalnos$ci bez przeprowadzania likwidacji. Celowi temu stuzy instytucja przejecia
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catego majatku spdtki przez jednego akcjonariusza z obowigzkiem zaspokojenia
wierzycieli i pozostatych akcjonariuszy (art. 300121 projektu).

W konsekwencji prosta spotka akcyjna zostata uksztaltowana w projekcie jako
stwarzajgca najwiecej zagrozen dla wierzycieli sposréd wszystkich spétek handlowych.
Jest spotka bez gwarancji wyposazenia jej w majatek, z wytaczeniem odpowiedzialnos$ci
akcjonariuszy za zobowigzania spotki, z mozliwos$cia wyptat na rzecz akcjonariuszy
stanowiagcych w istocie zwrot wktadow i bez jakiegokolwiek realnego zabezpieczenia
w postaci odpowiedzialno$ci cztonkéw zarzadu z tytutu wyptat z majatku spotki ze
szkoda dla wierzycieli. Jest formg, ktéra w istocie pozwala przerzuci¢ ryzyko
wykonywanej dziatalnos$ci na wierzycieli, co jest tym bardziej niebezpieczne, ze jest to
sp6tka przewidziana wedtug projektu wtasnie dla realizowania przedsiewzieé
obarczonych duzym ryzykiem.

X. Prosta spétka akcyjna jest formg oderwang i wyalienowana w systemie spotek
handlowych. W zwigzku z tym ze wzgledéw systemowych nie powinna zostac
uregulowana w kodeksie spotek handlowych. Przemawia za tym autonomiczny
charakter i odmienno$¢ dotyczacych jej regulacji w poréwnaniu z innymi spétkami
handlowymi. Powazne zastrzezenia budzi uznanie jej za spétke kapitatowa, gdyz jej
uksztaltowanie narusza zasady dotyczace konstrukcji spotek kapitatowych w prawie
polskim. Poza tym nawet spétka komandytowo-akcyjna, ktéra jawi sie jako bardziej
»kapitatowa” nizZ proponowana prosta spétka akcyjna, zostata jednak zaliczona do
spotek osobowych. W konsekwencji projektodawcy powinni raczej proponowac
uregulowanie prostej spotki akcyjnej w odrebnym akcie prawnym, a nie w kodeksie
spotek handlowych.

Na zakonczenie warto tez zwroci¢ uwage na to, ze projekt narusza ustawowe
zasady dotyczace wprowadzania nowych rozwigzan legislacyjnych dotyczacych
przedsiebiorcow, zwtaszcza z art. 66 ust. 1 oraz 67 ustawy z dnia 6 marca 2018 r. -
Prawo przedsiebiorcéw (Dz. U. 2018, poz. 646). Opracowanie projektu nie zostato
poprzedzone rzetelng analiza mozliwosci osiagniecia celu przySwiecajacego
wprowadzeniu nowej formy sp6tki - prostej spo6tki akcyjnej za pomoca innych srodkéw,
polegajacych na wykorzystaniu i dostosowaniu juz istniejagcych form prawnych. Poza
tym niewatpliwie opracowujac projekt wprowadzenia tej sp6tki, naruszono dyrektywe

kierowania sie zasadami proporcjonalnosci i adekwatnosci. Projektowana zmiana nie
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jest bowiem ani proporcjonalna ani adekwatna do wskazywanych w uzasadnieniu

celow.
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