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13.1. Zarys historyczny

13.1.1. Rodowdd spolki akcyjnej

1. Spolka akcyjna znana byla znacznie wcze$niej niz druga ze spolek kapitato-
wych, czyli spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia!. W ksztalcie prawnym, w ja-
kim wystepuje obecnie, pojawita si¢ jednak stosunkowo pozno. Podziat kapitatu spot-
ki handlowej na akcje znany byt od dawna. Akcja byta jednak poczatkowo najczesciej
tylko matematycznie okre§lona wielkoscia, ktora wyrazata prawa wspolnika w spotce.
Dopiero nadanie jej cech zbywalnosci badz na rzecz okreslonych z gory oséb, badz na
rzecz kazdego nabywcy, co nastgpowalo stopniowo w statutach spotek, doprowadzito

! Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia zostata po raz pierwszy wprowadzona do obrotu w Niem-
czech na podstawie ustawy z 20.4.1892 r. — Gesetz betreffende die Gesellschaften mit beschrankter Haftung;
polski tekst tej ustawy zob. GmbH-AktG. Niemieckie ustawy o spofce z 0.0. oraz spolce akcyjnej, teksty dwu-
jezyczne wraz z wprowadzeniem M. Luttra, Warszawa 1996.
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do uksztattowania si¢ akcji w znaczeniu wspotczesnym!. W XIII i XIV w. w dobrze
jak na owe czasy rozwini¢tych miastach poétnocnych Wioch pojawity si¢ w obrocie
duze spotki osobowe, w ktorych wystgpowali wspdlnicy czynni prowadzacy sprawy
spotki oraz wspolnicy, ktorzy dostarczali tylko kapitat. W ten sposdb uksztattowata si¢
spotka komandytowa?. Pierwsza europejska kodyfikacja prawa handlowego z 1673 1.3
oraz francuski kodeks handlowy z 1807 r. nie znaly jeszcze spétki akcyjnej w nowo-
czesnym znaczeniu tego stowa. Wspomniane regulacje dopuszczaja tworzenie spotek
komandytowych, w ktérych, z mocy postanowienia statutu, wspolnik odpowiada tyl-
ko do wysokosci aportu wniesionego w celu objecia akcji, czyli tzw. société en com-
mandite par actions*. Kodeks handlowy z 1807 r. wprowadzal jednak wyrazne rozroz-
nienie spotek komandytowo-akcyjnych, ktore mogly by¢é swobodnie tworzone, gdyz
zawsze w takiej spolce przynajmniej jeden wspdlnik odpowiadat za jej zobowiaza-
nia osobiscie swoim majatkiem, i spotki akcyjne zwane anonimowymi. Takie spotki,
w ktorych zaden wspolnik nie odpowiadal za ich zobowiazania osobiscie, nie mogly
by¢ tworzone swobodnie. Do ich powstania kazdorazowo wymagane bylo zezwole-
nie wladzy panstwowej (akt krolewski lub ustawa parlamentu), a ich funkcjonowanie
podlegato nadzorowi administracyjnemu. Do konca XVII w. pozostawaty one poza za-
interesowaniem prawa prywatnego i traktowano je jako instytucje publicznoprawne>.

2. Pierwowzorem spolek, ktore prawnicy francuscy jeszcze w dobie kodyfikacji
napoleonskiej uwazali za instytucje prawa publicznego, byly tzw. kompanie. Powsta-
waly one na podstawie specjalnego zezwolenia wiadcy. Byly to w XV w. instytucje
bankowe®, a przede wszystkim tworzone w XVII w. kompanie handlowe, ktorych ce-
lem byla eksploatacja nowo odkrytych krajow zamorskich’. Poczatkéw kompanii,
przynajmniej na gruncie prawa angielskiego, upatruje si¢ w sredniowiecznych gildiach
kupieckich. Gildie byly organizacjami zrzeszajacymi kupcow i rzemies§lnikow dla
obrony ich praw. W po6zniejszym okresie krolowie angielscy zaczgli nadawaé gildiom
szereg przywilejow, wykorzystujac je jako instrument polityki gospodarczej. Dopro-
wadzito to do przeksztatcenia si¢ gildii w kompanie regulowane. Na mocy nadanych
przez wladcg przywilejow dziataty one pod wiasna firma i mialy zdolnos$¢ prawna, co
pozwalalo na odrdznienie kompanii od samych kupcéw, ktorzy ja tworzyli®.

! Blizej na ten temat zob. G. Ripert, R. Roblot, M. Germain, Traité, s. 234 i n.

2 Proces tworzenia spotek tego rodzaju zapoczatkowany w miastach wioskich w XI w. rozwinat sig w $re-
dniowieczu w Niemczech i we Francji. Spotkami, ktore ewoluowaly w kierunku spotek, w ktorych kapitat
dzielit si¢ na akcje, byly znane na przetomie XIV i XV w. florencka i genueniska commenda, ktéra w Wenecji
okreslano jako colleganza, w szczegodlnosci zas tzw. spotki morskie — maonte; zob. L. Moskwa, w: A. Koch,
J. Napierata (red.), Prawo spotek, s. 259 i n., oraz J. Napierata, T. Sojka, w: A. Koch, J. Napierata (red.),
Prawo spotek, s. 411 in.

3 Za taka uwaza si¢ inspirowany przez ministra Ludwika X1V Colberta Ordonnance des négociants
et marchands, zwany takze Ordonnance du commerce lub Code Savary, zob. S. Janczewski, Prawo hand-
lowe, s. 11 in.

4Zob. G. Ripert, R. Roblot, M. Germain, Traité, s. 235.

3 Tak wyraznie w prawie francuskim, ibiden.

6 Jako pierwsze tego typu kompanie uznaje si¢ Banco di S. Giorgio w Genui, zatozony w 1407 r., i Bank
Ambrozjanski w Mediolanie, zatozony pod koniec XVI w.; zob. S. Janczewski, Prawo handlowe, s. 137.

7 Najbardziej znana z nich, Kompania Wschodnioindyjska, zostata zatozona w krajach kolonialnych:
w Wielkiej Brytanii w 1660 r., w Holandii w 1602 r., a nastgpnie takze we Francji w 1694 r. przez Colberta;
zob. S. Janczewski, Prawo handlowe, s. 137; G. Ripert, R. Roblot, M. Germain, Traité, s. 235, oraz J. Napie-
rata, T. Séjka, w: A. Koch, J. Napierata (red.), Prawo spotek, s. 410.

8 J. Napierata, T. Séjka, w: A. Koch, J. Napierata (red.), Prawo spotek, s. 414. S. Soltysirnski, Wynalazek,
s. 16, podaje jako przyktad najstarszej spotki kapitatowej Merchant Adventures of England, zatozona w 1390 1.
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3. W kompaniach regulowanych zajmujacych si¢ handlem migdzynarodowym, ko-
rzystajac z doswiadczen wtoskich spoétek morskich, dopuszczono do powigkszania ka-
pitalu kompanii. Za pomoca tego kapitatu kompania organizowata wyprawg, nabywata
towar, ktéry przypadat poszczegdlnym kupcom proporcjonalnie do wptat dokonanych
na kapital. Z czasem sama kompania sprzedawata towar, a kupcy uzyskiwali, propor-
cjonalnie do dokonanych wptat, udzial w dochodach ze sprzedazy. Kapital wnoszo-
ny do kompanii, podzielony na akcje, nalezat wspdlnie do kupcow, ktorzy ja tworzyli.
W ten sposob powstal tzw. joint stock, a kompanie postugujace sig tg instytucja zostaty
nazwane joint stock companies. Pod koniec XVII w. pojawito si¢ wiele takich kompa-
nii, ktére nie tylko zajmowaty si¢ handlem migdzynarodowym, ale tez stuzyty realiza-
cji wielu przedsiewzie¢ krajowych'.

4. Az do potowy XIX w. powstanie spotki, w ktorej zaden wspolnik nie ponosit
osobistej odpowiedzialnosci za jej zobowiazania, mogto nastgpi¢ tylko za zezwole-
niem wiadzy panstwowej?. W XVII w. w zwyczajowym prawie kupieckim ugruntowu-
je sie zasada zbywalnoéci akcji. Tworzy si¢ masowy rynek akcji’. Intensywny rozwdj
gospodarczy, zwiazany z odkryciami nowych terytoriow oraz rewolucja przemystowa,
a takze wsparty zdobywajacym sobie coraz wigksze uznanie liberalizmem gospodar-
czym, rodzi wielkie zapotrzebowanie na kapitat. Spotka, w ktorej kapitat podzielony
na akcje o rownej wartosci umozliwia zaangazowanie i racjonalne rozliczenie srodkow
majatkowych wnoszonych przez wiele 0sob, staje si¢ dobrym instrumentem prawnym,
ktory realizuje ten cel. We Francji, gdzie uzyskanie pozwolenia na tworzenie spotek
anonimowych poddane byto surowym ograniczeniom, nastgpuje intensywny rozwaj
spotek komandytowo-akcyjnych. W Anglii w XVII w., ze wzgledu na to, ze inkorpo-
rowanie spotki poprzez wydanie aktu krolewskiego lub ustawy parlamentu zajmowato
wiele czasu 1 byto kosztowne, tworzone sa wielkie spotki osobowe (partnership), kto-
re staraja si¢ w jak najwigkszym stopniu upodobni¢ do kompanii inkorporowanych ak-
tem krolewskim lub ustawg parlamentu. Zaréwno legalnie inkorporowane kompanie,
jak i wspomniane spotki osobowe masowo wypuszczaja akcje. Rozwoj rynku akcji ro-
dzi jednak rowniez negatywne nastgpstwa. Spekulacja akcjami i bankructwa spotek
akcyjnych pociagaja za soba reakcje¢ ustawodawcy, ktéry wprowadza badz zaostrzo-
ny rezym dla spétek komandytowo-akcyjnych*, badZ ograniczenia w tworzeniu kom-
panii’.

5. Intensywny rozwoj gospodarczy, spowodowany przede wszystkim rewolucja
przemystowa, stwarza jednak na tyle silng presje, ze w polowie XIX w. pojawia si¢

! B. Pettet, w: International Encyclopaedia of Laws. Corporations and Partnerships, s. 25.

2 W Anglii spolki takie byty tworzone na podstawie ustawy krolewskiej lub specjalnej ustawy parlamen-
tu; Palmer’s Company Law, London 1987, s. 6; we Francji kodeks handlowy z 1807 r. wymagal autoryzacji,
ktorej warunki okreslit dekret Rady Panstwa. Zob. G. Ripert, R. Roblot, M. Germain, Traité, s. 235.

3 Poczatkowo prym wiedzie zalozona jeszcze w 1530 1. gietda w Amsterdamie, lecz w II potowie XVII w.
centrum obrotu akcjami staje si¢ Londyn, zob. J. Napierata, T. Sojka, w: A. Koch, J. Napierata (red.), Pra-
wo spotek, s. 414.

4 Taka rolg odgrywata we Francji ustawa z 17.7.1856 r. Zob. G. Ripert, R. Roblot, M. Germain, Traité,
s. 236.

5 W Anglii The Bubble Act z 1720 1. zakazal tworzenie spotek osobowych, ktore dziatatyby podobnie jak
kompanie inkorporowane przez akt krolewski lub ustawg parlamentu. Byt on rekcja na swoista ,,bank¢ mydla-
na”, jaka staty si¢ akcje South Sea Company, kompanii zajmujacych si¢ handlem dalekomorskim, stad nazwa
tej ustawy, Palmer’s Company Law, London 1987, s. 7; B. Pettet, w: International Encyclopaedia of Laws.
Corporations and Partnerships, s. 25.
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spotka akcyjna, ktéra moze by¢ tworzona po spehieniu warunkéw przewidzianych
w ustawie!. Tego rodzaju spolka moze wiec juz by¢ utworzona nie tylko na podsta-
wie indywidualnego aktu wladzy panstwowej. Panstwo ustala jedynie wymagania, ja-
kie musi spetni¢ zatozyciel takiej spolki, i poprzez uzaleznienie powstania spotki od
jej rejestracji kontroluje, czy ustawowe wymogi, podyktowane potrzeba ochrony jej
akcjonariuszy i wierzycieli, zostaly spelnione. Osobowo$¢ prawna takich spotek nie
jest nadawana w drodze krdlewskich przywilejow, lecz przyshuguje im, po wpisaniu
do odpowiedniego rejestru, z mocy prawa. Proces ten zostat zapoczatkowany w An-
glii uchyleniem ograniczen w tworzeniu kompanii® oraz przyjeciem pierwszej ustawy
regulujacej ich tworzenie i funkcjonowanie®, ktora obok istniejacej juz inkorporacji
na podstawie aktu kréla lub parlamentu wprowadzita normatywny sposob tworze-
nia (inkorporowania) spotek akcyjnych. Ta nowa ustawa pierwszy raz pozwolita na
tworzenie kompanii bez specjalnego zezwolenia, tylko przez wpisanie jej do jednego
ogolnokrajowego rejestru. Przewidywata jednak, ze wspdlnicy ponosza osobista odpo-
wiedzialno$¢ za dtugi kompanii*. Dopiero ustawa z 1855 r. wprowadzono zasade, ze
wspolnicy ponosza skutki odpowiedzialno$ci za zobowiazania kompanii do wysokosci
objetych przez nich akcji’. Tego rodzaju spotka musiala jednak w swojej nazwie wy-
raznie przewidywac, ze jest spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia (/imited). Rysu-
jacy si¢ model wspolczesnej spotki akcyjnej zostat utrwalony w kolejnej ustawie, kto-
ra jeszcze w nazwie miata okreslenie joint stock®, oraz w nastepnych, zatytutowanych
juz tylko companies act’.

6. Pojawienie si¢ w Anglii spolek akcyjnych, tworzonych metoda normatywna,
spowodowato nieuchronna reakcj¢ innych krajow. We Francji ustawa z 1867 r. przyjeta
zasadg, ze od chwili jej wejscia w zycie spotki akcyjne (sociétés anonymes) moga byc
tworzone bez zezwolenia rzadowego. Na wzor francuski podobne uregulowania wpro-
wadzaja Belgia (1873 r.), Hiszpania (1869 r.), Niemcy (1870 r.) i Wtochy (1882 r.)%.
Taka tworzona w systemie normatywnym spotka akcyjna, wyposazona w osobowos¢
prawna, w ktorej akcjonariusze obejmuja akcje o rownej wartosci nominalnej, a ich
prawa i obowiazki w spolce sa zalezne od liczby objetych przez nich akeji, zas akcje te
jako papiery wartosciowe moga by¢ swobodnie zbywane, byla postrzegana jako waz-

LS. Sottysinski, Wynalazek, s. 16-17, podaje, ze pierwsze ustawy przyjmujace normatywny sposob two-
rzenia spotek pojawity si¢ w Nowym Jorku w 1811 r., ktérego $ladem poszty nastgpnie Connecticut w 1817 r.
i Massachusetts w 1830 r.

2 W 1825 . przestat obowiazywa¢ The Bubble Act i od tej chwili nastgpuje rozwéj nowoczesnego prawa
akcyjnego, tak Palmer’s Company Law, s. 6; zob. International Encyclopaedia of Laws. Corporations and
Partnerships, s. 6.

3 Joint Stock Companies Act z 1844 r., Palmer’s Company Law, s. 8; B. Pettet, w: International Encyc-
lopaedia of Laws. Corporations and Partnerships, s. 26.

4 Jej obowiazywanie zostato rozciagnigte na teren catego Zjednoczonego Krélestwa przez The Joint Stock
Companies Act z 1856 r., Palmer’s Company Law, s. 10; B. Pettet, w: International Encyclopaedia of Laws.
Corporations and Partnerships, s. 25.

3 The Limited Liability Act z 1855 r., ktory ten przywilej uzalezniat od spemienia kilku warunkéw; zob.
Palmer’s Company Law, s. 9; International Encyclopaedia of Laws. Corporations and Partnerships, s. 9.

6 Byt to The Joint Stock Companies Act z 1856 1.; B. Pettet, w: International Encyclopaedia of Laws.
Corporations and Partnerships, s. 25.

7 Pierwszy The Companies Act pochodzi z 1862 r. Byl on zebraniem dotychczasowych regulacji zawar-
tych w The Joint Stock Companies Act z 1856 r. oraz pigciu innych ustawach przyjetych w latach 1856—1862.
W nastgpnych latach wydaje si¢ w Zjednoczonym Kroélestwie co jaki$ czas taka skonsolidowana ustawe
o kompaniach: 1908, 1929, 1948, 1967, 1972, 1976, 1985; oraz Companies Act 2006.

8 G. Ripert, R. Roblot, M. Germain, Traité, s. 237.
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ny instrument liberalizmu gospodarczego oraz jeden z zasadniczych przejawow zasa-
dy swobody umow. Mozna wigc uznaé, ze po wielowiekowych poszukiwaniach za-
konczyt sig¢ dwutorowy rozwoj spotki akcyjnej. W opisanym wyzej ksztalcie spotka
akcyjna stata si¢ podstawowa forma prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej w wigk-
szym rozmiarze, za$ spotka komandytowo-akcyjna nie odgrywa wiekszej roli'.

13.1.2. Rozwdj ustawodawstwa dotyczacego spolki akcyjnej

1. Poczawszy od II potowy XIX w. mozna zaobserwowac stabilizowanie si¢ prawa
akcyjnego. Jest to w istocie doskonalenie modelu spotki akcyjnej. Gléwne cechy tej
spotki (osobowos¢ prawna, wylaczenie odpowiedzialnosci wspolnikow za zobowia-
zania spotki, podzial kapitatu na akcje o rownej wielkosci, ktore sg papierami warto-
sciowymi, dopuszczalno$¢ zbierania kapitatu w drodze publicznych zapisow na akcje)
sa podobne w ustawodawstwach roznych panstw?. W wielu kwestiach regulacja spotki
akcyjnej w poszczegolnych krajach znaczaco jednak sig rozni.

2. Jedna z zasadniczych réznic jest podejscie do roli, jaka odgrywac¢ ma w spotce
kapital zaktadowy. Ustawodawstwo kontynentalne, szczegélnie niemieckie, w kapitale
zaktadowym widzi nie tylko podstawy do wyznaczenia pozycji akcjonariusza w spot-
ce, lecz takze istotny instrument, za pomoca ktorego chroni si¢ interesy wierzycieli
spotki. Majac na uwadze, ze spotka akcyjna odpowiada za swoje zobowiazania tyl-
ko wlasnym majatkiem, trzeba uzna¢, ze wspolnicy, ktorzy sa zwolnieni z odpowie-
dzialno$ci za jej zobowiazania, musza jednak ponies¢ za to odpowiednia zaptatg. Kon-
strukcja kapitatu zaktadowego zostata wigc tak pomyslana, ze gwarantuje spotce od
poczatku jej istnienia mozliwos¢ uzyskania wtasnego majatku o okreslonej ustawowo
minimalnej wielkoéci, a ustawa chroni ten majatek przed przejgciem go przez wspol-
nikow kosztem wierzycieli. Kapital zaktadowy musi wigc od poczatku jej powstania
zosta¢ realnie pokryty wktadami, ktoére podlegaja ocenie co do swojej rzeczywistej
warto$ci. W czasie istnienia spotki wspdlnicy nie moga zadaé zwrotu wniesionego do
spotki wktadu ani wprost, ani tez posrednio. Dlatego wyptata zysku jest mozliwa do-
piero wtedy, gdy aktywa w majatku spolki przewyzszaja jej pasywa, zas w pasywach
umieszcza si¢ takze kwote kapitalu zaktadowego. Taka konstrukcja roli kapitatu za-
ktadowego w majatku spotki nie gwarantuje wprawdzie jej wierzycielom, ze spotka
ma w kazdym momencie majatek odpowiadajacy jej kapitatowi zakladowemu, gdyz
nie jest on wyodrgbnionym i nienaruszalnym funduszem, ale stymuluje dziatania or-
ganéw spotki do utrzymywania majatku w wysokosci co najmniej rownej kapitatowi
zaktadowemu. Wprawdzie majatek spotki tak jak kazdy majatek osobisty podlega cia-
glym zmianom i wierzyciele, ktorzy zabezpieczenia swojej wierzytelnosci poszukuja

!'We Francji w I potowie XIX w. mozna bylo zaobserwowa¢ prawdziwy rozkwit spotek komandytowo-
-akcyjnych. W latach 1826-1837 wydano tylko 157 zezwolen dla sociétés anonymes, podczas gdy w tym sa-
mym czasie istniato 1039 spotek komandytowo-akcyjnych. Po wprowadzeniu normatywnego sposobu two-
rzenia spolek akcyjnych zainteresowanie spotkami komandytowo-akcyjnymi zaczgto male¢. W 1977 r. byto
tylko 221 takich spotek, gdy spotek z ograniczona odpowiedzialnoscia byto w tym samym czasie przeszto
226 tys., a spotek akcyjnych przeszto 116 tys.; zob. P. Merle, Droit commercial. Takze w innych krajach spot-
ki komandytowo-akcyjne wystepuja w sladowych ilosciach.

2 Zob. G. Ripert, R. Roblot, M. Germain, Traité, s. 236-243 oraz 247-251, ktorzy przedstawiaja roz-
woj ustawodawstwa akcyjnego we Francji, w Anglii, Niemczech, Szwajcarii, Belgii, Holandii oraz we Wto-
szech. Zob. rowniez J. Maitland-Walker, Guide to European Company Laws, s. 3 i n., gdzie mozna znalez¢
informacje o spotkach akcyjnych 17 krajow europejskich. Podobny model przyjmuje takze prawo USA, zob.
H. G. Henn, J. R. Alexander, Laws of Corporations, s. 144 i n.
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tylko w jej odpowiedzialno$ci osobistej, musza si¢ z tym liczy¢, to jednak wyraznie in-
teres wierzycieli jest stawiany przed interesem wspolnikow. Ci ostatni moga bowiem
nie uzyska¢ zadnego zwrotu z tytutu wniesionego na kapitat zaktadowy wktadu, a wie-
rzyciele beda zaspokojeni, gdy majatku wystarczy tylko na zaspokojenie ich roszczen,
a nie na wyplatg zysku dla wspdlnikow, a nawet zwrotu przynajmniej w czegsci wkiadu.
Taka konstrukcja kapitatu zakladowego zostata wprowadzona do prawa niemieckiego
w 1870 r. w wyniku nowelizacji Ogodlnoniemieckiego Kodeksu Handlowego'. Regula-
cje zapewniajace pokrycie kapitatu zaktadowego z chwila utworzenia spélki oraz sty-
mulujace spotke do utrzymywania swojego majatku przynajmniej na poziomie tego
kapitatu zostaty przejete do niemieckiego kodeksu handlowego z 1896 r., a nastgpnie
do ustawy o spolce akcyjnej z 1937 r. i obowiazujacej aktualnie ustawy z 1965 r.2 Po-
dobne rozwiazanie w zakresie roli kapitalu zaktadowego odnajdujemy w ustawodaw-
stwie francuskim?, jak réwniez w wiekszosci krajow europejskich?, z wyjatkiem Wiel-
kiej Brytanii i Irlandii oraz USA.

3. W krajach common law nie przywiazuje si¢ tak duzej wagi do tego, aby kapi-
tat zostal pokryty juz przed rejestracja spolki oraz aby spotka podejmowata starania
o utrzymanie przez caly czas swego istnienia majatku co najmniej w wysokos$ci kapi-
talu zaktadowego®. Z sytuacja taka w odniesieniu do wszystkich spotek kapitalowych
spotykamy si¢ w prawie amerykanskim®. Podobne podejscie dominowato w Wielkiej
Brytanii i Irlandii, a jedynie pod wplywem prawa wspolnotowego’ w prawie spotek
tych panstw wprowadzono obowiazek wplacenia kapitatu zakladowego przed reje-

! Allgemeines Deutsches Handelsgesetzbuch z 1861 r.

2 Zob. opracowanie M. Luttra, GmbH-AktG. Niemieckie ustawy, oraz K. Oplustil, Reforma kapitatu za-
ktadowego, s. 552 in.

3 Ustawa z 1966 r., ktora zreformowata prawo spotek handlowych we Francji i zastapita wielokrotnie
uzupelniang ustaweg z 1867 r., przewidywata, ze spotka akcyjna, ktora nie subskrybuje kapitalu publicznie,
musi mie¢ kapitat zaktadowy w wysokos$ci 250 tys. frankéw (poczawszy od 1.1.2002 r. — 37 tys. euro). Kapi-
tat ten powinien zosta¢ pokryty w wysokosci co najmniej 1/4 przed zarejestrowaniem spotki. Natomiast spot-
ka, ktora pozyskuje kapitat w drodze publicznej subskrypcji, musiata mie¢ kapitat w wysokosci co najmniej
500 tys. frankow, za$ od 1981 r. — 1,5 mln frankow (poczawszy od 1.1.2002 r. — 225 tys. euro). Regulacje te
znajduja si¢ obecnie, poczawszy od 18.9.2000 r., w ksigdze 11 kodeksu handlowego. Blizej na ten temat zob.
G. Ripert, R. Roblot, M. Germain, Traité, s. 240243 oraz 276 1 296.

4 Zob. J. Maitland-Walker, Guide to European Company Laws, raporty z poszczego6lnych krajow, z kto-
rych wynika, ze poza Wielka Brytania i Irlandia ustawodawstwo pozostatych omawianych krajow europe;j-
skich wymaga pokrycia kapitatu zaktadowego przed rejestracja spotki. Spotki publiczne w Wielkiej Brytanii
i Irlandii, pod wptywem rozwiazan przyjetych w Drugiej Dyrektywie WE w sprawie prawa spotek (tzw. dy-
rektywie kapitatowej), takze musza zgromadzi¢ okreslony kapitat zaktadowy przed rejestracja. Zob. Druga
Dyrektywa Rady z 13.12.1976 r. w sprawie koordynacji gwarancji, jakie sa wymagane w Panstwach Czton-
kowskich od spotek w rozumieniu art. 58 akapit drugi Traktatu, w celu uzyskania ich rownowaznosci, dla
ochrony interesow zaréwno wspolnikow, jak i 0sob trzecich w zakresie tworzenia spotki akcyjnej, jak row-
niez utrzymania i zmian jej kapitatu (Dz.Urz. WE L 26 z31.1.1977 1., s. 1, ze zm.).

3 Zob. H. G. Henn, J. R. Alexander, Laws of Corporations, s. 260 i n., oraz J. Maitland-Walker, Guide to
European Company Laws, raporty dotyczace poszczegolnych krajow.

6 W USA zrezygnowano z ochrony wierzycieli poprzez instytucje kapitatu zaktadowego, gdyz uznano,
ze ze wzgledu na niska efektywno$¢ tej ochrony nie nadaje si¢ ona do takiej roli. Zob. A. Opalski, Kapitat
zaktadowy: skuteczny instrument, s. 435; K. Oplustil, Reforma kapitatu zaktadowego, s. 554; 4. Radwan,
Sens i nonsens kapitatu zaktadowego, s. 23 oraz obszerna literaturg dotyczaca prawa amerykanskiego powo-
tywana przez tych autorow.

7 Scisle tzw. dyrektywy kapitatowej; zob. ww. Druga Dyrektywe Rady z 13.12.1976 r.; zob. takze J. Na-
pierata, Europejskie prawo spotek, s. 183 in.
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stracja dla spotek publicznych!. Funkcje gwarancyjna dla wierzycieli petnia w tych
systemach prawnych inne instytucje®. Jak pokazuje praktyka, brak zabezpieczenia in-
teresow wierzycieli w postaci kapitatu rozumianego jako majatek, ktory spotka po-
winna mie¢ od swojego poczatku i podejmowac dziatania, aby utrzymywac go przez
caly czas swego istnienia, nie stanowi przeszkody w funkcjonowaniu spotek kapita-
fowych w tych krajach’. Co wigcej, taka koncepcja spotki kapitalowej, szczegdlnie
spotki prywatnej, staje si¢ konkurencyjna w krajach kontynentalnej Europy. Niektore
z nich, jak np. Francja, w ogéle zniosty wymoég pokrycia minimalnego kapitatu zakta-
dowego dla spotki prywatnej*, inne znacznie obnizyty jego wysokos$¢>. W Niemczech
ustawodawca, przeciwstawiajac si¢ tworzeniu spotek na podstawie prawa angielskiego
lub irlandzkiego, wprowadzit nowy typ spotki z 0.0.°. W europejskiej doktrynie prawa
spotek toczy si¢ ozywiona dyskusja na temat potrzeby utrzymywania kapitatu zakta-
dowego w jego tradycyjnej postaci jako majatku, ktory spotka powinna utrzymywacé
przez caly czas swego istnienia, i pod jej wptywem przygotowano reform¢ wspolno-
towego prawa spotek, ktora zawiera bardziej liberalne podejscie do kapitatu zaktado-
wego’. Takze w Polsce najpierw ustawa z 23.10.2008 . (Dz.U. Nr 217, poz. 1381)
wprowadzono od 6.1.2009 r. wymog utrzymywania przez spotke z o.o. kapitatu za-
ktadowego na absurdalnie niskim poziomie 5000 zt, a w spolce akcyjnej w wysokoSci
100 000 zt. Nastepnie podjeto wywolujaca wiele watpliwosci probe zdeprecjonowania
znaczenia kapitatu zaktadowego w spolce z 0.0.8.

! Palmer’s Company Law, s. 57, w: International Encyclopaedia of Laws. Corporations and Partner-
ships, s. 57.

2 Jedna z nich jest konieczno$é przeprowadzenia przed wyptata wspélnikom dywidendy tzw. testu nie-
wyptacalnosci (insolvency test), znanego przede wszystkim w prawie amerykanskim; zob. K. Oplustil, Re-
forma kapitatu zaktadowego, s. 555. Oprocz tego w tych krajach powstata i zostata rozwinigta, szczegoélnie
przez sady, koncepcja piercing the corporate veil. To wlasnie przebicie lub pominigcie zastony korporacyjne;j
ma by¢ remedium na sytuacje, gdy spotka, ktora wyltacznie odpowiada wobec wierzycieli, przestaje by¢ dla
nich zastona chroniaca osobiste majatki jej wspolnikow. Blizej na temat tej koncepcji zob. 7. Targosz, Nad-
uzycie, s. 140 i n.

3 Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze kryzys gospodarczy z konca pierwszej dekady XXI w. rozpoczat
si¢ 1 najmocniej dotknat przede wszystkim kraje hotdujace liberalnemu podejsciu do kapitatu zaktadowego
(USA, Wielka Brytanig i Irlandig). Jest to, jak si¢ wydaje, sygnat, ze w gospodarce rynkowej prawo powinno
nie tylko zachgca¢ do podejmowania dziatalno$ci gospodarczej, ale takze dbac o to, aby ewentualne ryzyko
zwiazane nieodtacznie z taka dziatalnoscia nie bylo przerzucane tylko na wierzycieli przedsigbiorcy, ale byto
takze ponoszone w rozsadnych granicach przez samych przedsigbiorcow.

4 Zgodnie z ustawa z 1.8.2003 r. (2003-721) spotka z ograniczona odpowiedzialnoécia (SARL) nie musi
posiada¢ kapitatu zaktadowego minimalnego, a jego wysokos¢ okresla statut. Z poczatkiem 2009 r. to roz-
wigzanie przyjgto takze w uproszczonej spotce akcyjnej (société par actions simplifiée — SAS). Ma to utatwi¢
zaktadanie matych przedsigbiorstw, gdy rozpoczecie dziatalnosci nie wymaga duzych naktadow finansowych,
Y. Guyon, Droit des affaires, t. 1, s. 531, oraz 4. Couret, H. Le Nabasque, Quel avenir pour le capital; B. Don-
dero, La SAS, une adolescente a la croissance, s. 4.

5 K. Oplustil, Reforma kapitatu zakladowego, s. 559 i n.

¢ Warto jednak odnotowaé, ze taka spotka jest tylko spotka o charakterze przejéciowym i jezeli w ciagu
5 lat nie osiagnie kapitalu zaktadowego w wysokosci 25 tys. euro, musi ulec likwidacji, zob. P. Widrek, Usta-
wowe wzorce umowy spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia, s. 79 i n.

7 Komisja Europejska po przeprowadzeniu studiéw nad znaczeniem kapitatu zakladowego dokonata li-
beralizacji niektérych rozwiazan przyjetych w Drugiej Dyrektywie Rady z 13.12.1976 r., lecz opowiedziata
si¢ w 2008 r. przeciwko zastapieniu kapitatu zaktadowego w spotkach akcyjnych alternatywnym systemem
ochrony wierzycieli. Blizej na ten temat zob. A. Opalski, Europejskie prawo spotek, s. 227 i n.

8 Zob. projekt przygotowany przez Zespét ds. spotek Komisji Kodyfikacyjnej Prawa Cywilnego przy
Ministrze Sprawiedliwos$ci z 7.7.2010 r., opublikowany w PPH 2010, Nr 12, s. 5-21. Na temat tego projek-
tu J. Frqckowiak, Demontaz spotki z 0.0., s. 5 i n. Kolejnym krokiem w tym kierunku jest projekt ustawy
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4. W drugiej potowie XIX w. pojawily si¢ réznice co do sposobu zarzadzania spot-
ka akcyjna. Sprowadzaja si¢ one przede wszystkim do tego, czy oprocz walnego zgro-
madzenia akcjonariuszy w spotce ma wystgpowac jeszcze jeden organ, ktory zajmuje
si¢ zarzadem i nadzorem, czy tez dwa wyraznie wyodrgbnione: zarzad i rada nadzor-
cza. System wyraznego oddzielenia biezacego zarzadu spotka od nadzoru nad tym za-
rzadem pojawit si¢ w Niemczech pod wplywem dazenia przede wszystkim bankow,
ktére inwestujac w spotki, nie chcialy angazowaé si¢ w biezace zarzadzanie nimi,
a jednoczes$nie ich celem byto stworzenie dla siebie mozliwo$ci nadzoru nad poczyna-
niami zarzadcow bardziej intensywnego, niz wynika z udzialu w walnym zgromadze-
niu. Tak uksztattowat si¢ tzw. dualistyczny system zarzadu spotka, w ktérym do zarza-
du nalezy prowadzenie jej spraw i reprezentacja spotki, zas rada nadzorcza sprawuje
nadzor nad cato$cia dziatalnosci spotki, w tym — rzecz jasna — nad zarzadem. Czton-
kowie kazdego z tych organdow odpowiadaja przed walnym zgromadzeniem, z tym ze
rada nadzorcza w zaleznosci od postanowien statutu ma uprawnienia do powolywa-
nia cztonkéw zarzadu oraz ich zawieszania, a takze odwotywania. System dualistycz-
ny, jako wylaczny, przetrwal do czasow wspotczesnych w prawie niemieckim i $cisle
powiazanym z nim prawie austriackim, a takze w krajach pozostajacych tradycyjnie
w kregu prawa niemieckiego: w Polsce, na Wegrzech, w Czechach i Stowenii.

5. W wielu krajach europejskich, a takze w USA spotka akcyjna jest zarzadzana
w systemie monistycznym. Taki system jest wytacznym systemem zarzadzania spotka?
badz pozostawia si¢ wybor pomi¢dzy monistycznym a dualistycznym sposobem za-
rzadu®. W systemie monistycznym, ktéry co do szczeg6tow rozni sig w krajach, gdzie
ma zastosowanie, spotka zarzadza jeden organ kolegialny (conseil d’administration,
board of directors), w ktorym czg$¢ jego cztonkéw wykonuje biezacy zarzad, a czes¢
pelni w istocie funkcje nadzorcze. Monistyczny system zarzadu spotka taczy w sobie
demokratyczny wybor cztonkow organu zarzadzajacego przez akcjonariuszy z silna
pozycja jednego zazwyczaj zarzadey, ktory jednoczesnie jest przewodniczacym tego
organu oraz ktéremu przystuguje prawo reprezentowania spotki*. W doktrynie anali-
zuje si¢ zalety i wady obu systemow. To, ze utrzymuja si¢ one w wielu krajach o réznej
kulturze prawnej, $wiadczy, iz o wyborze jednego z nich decyduja przede wszystkim
tradycja i okre$lone przyzwyczajenia biznesowe. Najlepszym dowodem na to moze
by¢ Francja, gdzie pomimo mozliwosci wyboru od 1966 r. pomigdzy systemem mo-

o prostej spotce akcyjnej, w ktorym pod hastem utatwien dla start-up-6w proponuje si¢ znaczne rozluznie-
nie wymogow kapitatowych w spolce akcyjnej oraz szereg innych rozwiazan zupehie nieskoordynowanych
z aktualng regulacja zawarta w KSH.

' A. Opalski, Monistyczny i dualistyczny system, s. 11 i n.; K. Oplustil, Europejska spotka akcyjna,
s.801in.

2 Wielka Brytania, Hiszpania, Dania, Grecja, Irlandia, Wtochy, Luksemburg, Szwecja i Szwajcaria; zob.
K. Oplustil, Europejska spotka akcyjna, s. 80.

3 Tak przede wszystkim od 1966 r. we Francji, a takze w Holandii, Belgii, Finlandii, Portugali; zob.
Y. Guyon, Droit des affaires, t. 1, s. 330, oraz K. Oplustil, Europejska spotka akcyjna, s. 80.

4 Przyktadem moze by¢ francuski PDG (Président, directeur général) — prezydent rady administracyjnej
i dyrektor generalny spotki, ktéry ma w ten sposob bardzo silng pozycjg (zob. Y. Guyon, Droit des daffaires,
t. 1, s. 331 i n.) czy angielski CEO (Chief Executive Officer) — gtowny dyrektor wykonawczy, ktory koordy-
nuje pracg pozostatych dyrektorow i wyznacza zakres ich obowiazkoéw (zob. B. Hannigan, Company Law
London 2003, s. 135 i n.; K. Oplustil, Europejska spotka akcyjna, s. 103 in.).
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nistycznym i dualistycznym w praktyce spotki akcyjne wybieraja jednak przewaznie
system monistyczny, do ktorego sa bardziej przyzwyczajone!.

6. Pomigdzy regulacjami spotki akcyjnej w roznych krajach istnieje obecnie
o wiele wigcej roznic niz tylko te, ktore zostaly zasygnalizowane powyzej?. W kra-
jach nalezacych do UE obserwujemy jednak wyrazne dazenie do zblizenia porzadkoéw
prawnych w zakresie spotki akcyjnej. Swiadoma i planowa dziatalno$¢ ustawodaw-
cy unijnego, trwajaca juz kilkadziesiat lat, przyniosta znaczace rezultaty. Osiagnigcia
w zakresie harmonizacji i unifikacji prawa spotek sa szczegélnie widoczne w przy-
padku spotki akcyjnej, do ktorej odnosza si¢ wszystkie dyrektywy i ktdrej poswigcono
specjalne rozporzadzenie. Juz w poczatkach lat 60. XX w. pojawila si¢ idea stworze-
nia jednej wspolnej dla wszystkich krajéw unijnych spolki akcyjnej®. Po dtugich dys-
kusjach zaowocowata ona powotaniem do zycia nowego tworu korporacyjnego, euro-
pejskiego zgrupowania intereséw gospodarczych? oraz europejskiej spotki akcyjnej.
Wprawdzie w rozporzadzeniu o europejskiej spolce akcyjnej widoczny jest kompro-
mis, co powoduje, ze w znacznych obszarach jest ona regulowana prawem krajowym,
to jednak nowa konstrukcja prawna utatwia prowadzenie dziatalnosci gospodarczej na
terenie catej UE. Mimo ze kazdy kraj cztonkowski zachowat wtasne prawo spotek, to
poprzez dyrektywy nastapita w wielu istotnych kwestiach dotyczacych spotki akcy;j-
nej znaczaca harmonizacja krajowych porzadkow. Dotyczy to etapu tworzenia spot-
ki i jej ustania (minimalne wymogi, jakie musza si¢ znalez¢ w aktach zalozycielskich,
obowiazki informacyjne, sytuacja spotki przed wpisem do rejestru), zwiagzania spotki
o$wiadczeniami woli zarzadu, ograniczenia mozliwos$ci rozwiazywania spotki, proce-
su zbierania kapitalu zaktadowego i jego utrzymania, taczenia i podziatu spotek, pro-
wadzenia przez spotke rachunkowosci, mozliwosci tworzenia spotki jednoosobowej,
obowiazkow informacyjnych zwiazanych z oddziatem, a takze przejecia spotki oraz
taczenia sie spolek, ktorych siedziby znajduja sie w roznych krajach®. Planowane jest
rowniez dalsze zblizenie regulacji dotyczacych spotki akeyjnej, a takze spotki z ogra-
niczona odpowiedzialnoécia’.

! Jak podaje Y. Guyon, Droit des affaires, t. 1, s. 377, nie wigcej niz 2% spotek akcyjnych wybiera we
Francji dualistyczny model zarzadzania.

2 Zob. raporty z poszczeg6lnych krajow w International Encyclopaedia of Laws. Corporations and Part-
nerships oraz J. Maitland-Walker, Guide to European Company Laws.

3 K. Bilewska, Spotka europejska, s. 21-28; K. Oplustil, Europejska spotka akcyjna, s. 13—19 oraz po-
wotana tam literatura.

4 Rozporzadzenie Rady (EWG) Nr 2137/85 z 25.7.1985 1. w sprawie europejskiego ugrupowania inte-
resow gospodarczych (EZIG) (Dz.Urz. WE L 199 z 31.7.1985 1., s. 1), weszto w zycie 3.8.1985 r.; zatozenie
EZIG stato sig jednak mozliwe dopiero po 1.7.1989 r. Polski tekst wraz z komentarzem /. Hykawy, w: M. Sa-
fian (red.), Prawo Wspoélnot Europejskich, s. 269 i n.

5 Rozporzadzenie Rady (WE) Nr 2157/2001 z 8.10.2001 r. w sprawie statutu spotki europejskiej (SE)
(Dz.Urz. WL 294 210.11.2001 ., s. 1, ze zm.) i zwiazana z nim dyrektywa Rady 2001/86/WE z tego same-
go dnia (Dz.Urz. WE L 294 7 10.11.2001 r., s. 22) dotyczaca uczestnictwa pracownikow w zarzadzaniu SE,
ktore weszty w zycie 8.10.2004 r. (polski tekst wraz z obszernym wprowadzeniem i komentarzem K. Oplu-
stil, Europejska spotka akcyjna, s. 138 i n.).

¢ Teksty dyrektyw wraz z omowieniem zob. M. Safjan (red.), Prawo Wspdlnot Europejskich, oraz J. Na-
pierala, Europejskie prawo spotek, s. 74-90 oraz 178-231.

7 Przygotowana jest zmiana waznej drugiej dyrektywy (kapitalowej) oraz trwaja prace nad dyrektywa
W sprawie transgranicznego przeniesienia siedziby spotki, jak réwniez nad rozporzadzeniem o europejskiej
spotce prywatnej, blizej J. Napierala, w: M. Cejmer, J. Napierata, T. Sojka (red.), Europejskie prawo spo-
tek, t. 11, s. 232 i n.
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13.1.3. Ustawodawstwo o spolce akcyjnej w Polsce

1. W chwili odzyskania przez Polske niepodlegtosci obowiazywato na jej teryto-
rium 5 systemow prawnych. W latach 20. XX w. w Polsce spotki akcyjne byly two-
rzone i funkcjonowaty, w zaleznosci od tego, do jakiego zaborcy nalezata dana czgsé¢
Polski, na podstawie ustawodawstwa: austriackiego, francuskiego, niemieckiego, ro-
syjskiego oraz wegierskiego. W zakresie prawa akcyjnego stosunkowo szybko stwo-
rzono zunifikowana polska regulacje'. Dnia 22.3.1928 r. wydane zostalo rozporzq-
dzenie Prezydenta Rzeczypospolitej — Prawo o spotkach akcyjnych?®. Przepisy tego
rozporzadzenia z niewielkimi zmianami weszty do KH.

2. Konstrukcja spotki akcyjnej w KH, podobnie jak caly KH, oparta byla na mode-
lu niemieckim. Polski ustawodawca, w sytuacji gdy w prawie europejskim ugruntowa-
na byla juz zasada, ze spotka akcyjna powstaje bez koniecznosci wydawania osobnego
zezwolenia wladzy panstwowej, przyjat t¢ zasadg rowniez do polskiego prawa akcyj-
nego. Do powstania spotki akcyjnej wystarczytl wige sporzadzony w formie notarial-
nej statut oraz oswiadczenia akcjonariuszy o objeciu akcji (takze w formie notarialnej)
i wpis do rejestru handlowego prowadzonego przez sad. Wyjatkowo, jezeli dziatalnosé¢
spotki miata znaczenie panstwowe lub charakter uzytecznosci publicznej, spotka mo-
gla by¢ zawiazana jedynie za zezwoleniem Ministra Przemyshu i Handlu. Zarzad spot-
ka zostal oparty na systemie dualistycznym, czyli wystgpowaty w niej 3 organy: za-
rzad, rada nadzorcza i walne zgromadzenie. Kapital akcyjny musiat byé wptacony, co
najmniej w wysoko$ci oznaczonej przez ustawg, jeszcze przed wpisem spotki do re-
jestru, a spotka powinna byta dazy¢ do utrzymywania go przez caly czas swego ist-
nienia. Kapital zakladowy miat wigc shuzy¢ rowniez ochronie wierzycieli spotki. Jego
zebranie moglo si¢ odby¢ albo poprzez wplaty zatozycieli i 0s6b zaproszonych przez
nich do udziatu w spoélce, albo w drodze publicznej subskrypcji. Przeniesienie siedzi-
by spoétki za granicg byto rownoznaczne z jej rozwiazaniem. Kodeks dopuszczat tacze-
nie si¢ spotek, ale tylko akcyjnych lub z 0.0. migdzy soba oraz przeksztatcenie spotki
akcyjnej w spolke z 0.0. i odwrotnie. Jak na owe czasy bylta to nowoczesna regula-
cja spotki akcyjnej, zawierajaca rozwiazania dobrze odpowiadajace potrzebom duzych
przedsigbiorcow (kupcow) dziatajacych w warunkach gospodarki rynkowe;?.

3. Od rozpoczecia 11 wojny $wiatowej* do poczatkéw lat 80. XX w. przepisy KH
przestaty odgrywac praktycznie jakakolwiek rolg. W nowych warunkach spoteczno-
-gospodarczych, jakie uksztattowaly si¢ po wojnie, nie byto bowiem miejsca na wolna
gre sit rynkowych. Spoétka jako prawna forma dziatalnosci gospodarczej zostata wy-
parta przede wszystkim przez przedsigbiorstwa panstwowe i spétdzielnie. Nic dziw-
nego, ze KC, a wlasciwie PWKC, uchylity KH. Pod pozorem zachowania przepiséw
o spotkach dla potrzeb obrotu z zagranica tworcom KC udato si¢ jednak pozostawié

1'S. Janczewski, Prawo handlowe, s. 15.

2 Dz.U. Nr 39, poz. 383. Rozporzadzenie to weszto w zycie 1.1.1929 1.

3 Kodeks handlowy doczekat sig licznych komentarzy i zostat dobrze oceniony nie tylko przez wspot-
czesnych, ale takze w kilkadziesiat lat pozniej, gdy po latach przerwy powrocono w Polsce do gospodarki
rynkowej. Zob. M. Allerhand, Kodeks handlowy; T. Dziurzynski, Z. Fenichel, M. Honzatko, Kodeks hand-
lowy; J. Namitkiewicz, Kodeks handlowy, oraz tenze, Zarys prawa; H. W. Kon (red.), Prawo o spotkach ak-
cyjnych; H. Ritterman, Zarys prawa; A. D. Szczygielski, Zasady prawa; S. Wroblewski, Komentarz do kodek-
su handlowego.

4 W czasie wojny na terytorium Polski obowiazywat porzadek prawny wprowadzony przez Niemcy
i Zwiazek Radziecki.
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Rozdzial 13. Spotka akcyjna

w mocy przepisy o spotkach handlowych i zwigzane z nimi przepisy o firmie, proku-
rze i rejestrze handlowym!. Zabieg ten okazat sie bardzo udany, juz na potrzeby we-
wnetrzne, szczegdlnie po przywroceniu zasad gospodarki rynkowej?, gdyz powstajace
btyskawicznie w latach 90. XX w. spotki miaty oparcie jurydyczne. Szybko tez poja-
wilo sie orzecznictwo i nowe opracowania dotyczace KH3. Kilkadziesiat lat przerwy
w rozwoju polskiego prawa spotek spowodowato jednak to, ze zaczg¢lo ono odstawaé
od nowych rozwiazan. Przede wszystkim dotyczyto to spotki akcyjnej, ktorej regula-
cja w zakresie zmian kapitatu czy transformacji tej spotki znacznie utrudnialty nowo-
czesne procesy gospodarcze. Konieczna wigc stata si¢ reforma polskiego prawa spo-
Iek. Jej potrzebe wymuszaly takze procesy prywatyzacyjne oraz negocjacje w sprawie
przystapienia Polski do UE*. Zwienczeniem rozpoczetych jeszcze w potowie lat 90.
XX w. prac byto uchwalenie nowej ustawy, KSH?, ktora wraz z ustawami regulujacy-
mi obrot instrumentami finansowymi® stanowi podwaliny aktualnego polskiego pra-
wa akcyjnego. To podstawowe ustawodawstwo dotyczace spotki akcyjnej uzupetnione
jest ustawami szczegotowymi, ktore badz dotycza nowych europejskich instytucji kor-
poracyjnych’, badZ odnosza sie do spétek, ktore ze wzgledu na przedmiot swej dzia-
talno$ci lub podmioty biorace udziat w spdlce wymagaja szczeg6lnej regulacji®. Pol-
skie prawo spolek, w tym przede wszystkim dotyczace spotki akcyjnej, pod wplywem
zmieniajacej si¢ dynamicznie sytuacji spoteczno-ekonomicznej i pogladéw doktryny

! Artykut VI PWKC.

2 Chociaz nowe spotki handlowe zaczety powstawaé na szersza skalg juz w latach 80. XX w., to prawdzi-
wy rozkwit nastapit po uchwaleniu ustawy z 23.12.1988 r. o dziatalnos$ci gospodarczej (Dz.U. Nr 41, poz. 324
ze zm.) i zmianie KH polegajacej na dopuszczeniu spotki jednoosobowej (ustawa z 23.12.1988 1., Dz.U. Nr 41,
poz. 326) oraz przywroceniu spotki komandytowej (ustawa z 31.8.1991 r., Dz.U. Nr 94, poz. 418).

3 Przede wszystkim z antykwariatow przeniesiono do normalnego obiegu ksiggarskiego dawne komen-
tarze, szczeg6lnie M. Allerhanda i T. Dziurzynskiego, Z. Fenichela, M. Honzatki. W latach 90. XX w. poja-
wilo sig tez bardzo wiele nowych opracowan z zakresu prawa spotek: K. Kruczalak, Prawo handlowe. Zarys,
1996; S. Wiodyka (red.), Prawo spotek; K. Kruczalak (red.), Kodeks handlowy; S. Sottysinski, A. Szajkowski,
J. Szwaja, Kodeks handlowy, 1996; A. Szajkowski, Prawo spotek handlowych, 1999; J. Strzegpka (red.), Ko-
deks handlowy w orzecznictwie.

4 Dnia 16.12.1991 r. Polska stata si¢ strona Uktadu Europejskiego ustanawiajacego stowarzyszenie mig-
dzy Rzeczapospolita Polska, z jednej strony a Wspodlnotami Europejskimi i ich Panstwami Cztonkowskimi
z drugiej strony (Dz.U. z 1994 1. Nr 11, poz. 38 ze zm.), ktory w art. 69 zaktadal zblizanie istniejacego i przy-
sztego ustawodawstwa Polski w zakresie m.in. prawa spolek z ustawodawstwem istniejacym w WE.

5 Pierwszy zespot, pod kierownictwem 4. Kleina, przygotowat zatozenia i wstgpny projekt nowej usta-
wy o spotkach w 1994 r., nastgpnie zespot Komisji Kodyfikacyjnej Prawa Cywilnego pod kierownictwem
S. Soltysinskiego przygotowat projekt ustawy, ktora ostatecznie zostata uchwalona jako ustawa z 15.9.2000 r.
— Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz.U. z 2017 1. poz. 1577 ze zm.). Blizej na ten temat zob. S. Softysinski,
Kodeks spotek handlowych (podstawowe zatozenia), s. 4 i n.

6 Zob. ObrInstrFinU, OfertaPublU oraz RynekKapNadzérU. Waznych zmian w tych ustawach dokonano
ustawa z 21.7.2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (t.j. Dz.U. z 2018 . poz. 621 ze zm.).

7 Zob. SpotkaEuropU.

8 Chodzi o przepisy szczegodlne, o ktérych mowa w art. 611 KSH, czyli dotyczace narodowych fundu-
szy inwestycyjnych, spotek prowadzacych dziatalno$¢ bankowa, spotek prowadzacych gietdy albo rynki po-
zagieldowe, spotek prowadzacych domy maklerskie, Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych SA,
spotek prowadzacych dziatalno$¢ ubezpieczeniowa, towarzystw funduszy inwestycyjnych, towarzystw eme-
rytalnych, spotek publicznej radiofonii i telewizji, spotek powstatych w wyniku komercjalizacji i prywaty-
zacji przedsigbiorstw pafnstwowych, a takze innych spotek handlowych uregulowanych w innych ustawach,
np. w ustawie z 20.12.1996 r. o gospodarce komunalnej (t.j. Dz.U. z 2017 r. poz. 827 ze zm.). Blizej na ten
temat zob. ponizej pkt 13.3.8.
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13.2. Konstrukcja spotki akcyjnej

oraz orzecznictwa stale si¢ rozwija!. Jego transformacja jest tez w znacznym stopniu
zwiazana z konieczno$cia dostosowania go do standardow unijnych, ktére w zwiazku
z przygotowywanymi reformami europejskiego prawa spotek stale ewoluuja®. Po la-
tach pozostawania na uboczu $wiatowego rozwoju prawa spolek polskie prawo spo-
tek w swoim obecnym ksztalcie spelnia wymogi, jakie stawia si¢ spotkom akcyjnym
w najbardziej rozwinigtych panstwach na $wiecie.

13.2. Konstrukcja spolki akcyjnej

13.2.1. Jednostka organizacyjna

1. Majac na uwadze, ze spotka akcyjna jest osoba prawna, poszukiwanie odpowie-
dzi na pytanie o jej charakter wiaze si¢ z ustaleniem, jak rozumie¢ okreslenia ,,spotka”
oraz ,,osoba prawna”. Jak wiadomo, jeden i drugi termin od wielu lat jest przedmiotem
bardzo zréznicowanych odpowiedzi, ktére — wychodzac z rdéznych zatozen teoretycz-
noprawnych — proponuja uznawac spotke akcyjna za realny twor spoteczny, fikcje czy
konstrukcje prawna. W niniejszym opracowaniu przyjcto zatozenie, ze spotka akeyj-
na jest konstrukcja prawna, ktéra mozna odtworzy¢ ze znaczenia przepisow prawnych
(norm) oraz czynnosci prawnych w zakresie wskazanym w przepisach, ewentualnie
réwniez z innych elementéw (norm pozaprawnych, orzeczen sadow, decyzji admini-
stracyjnych), jezeli zezwala na to przepis lub czynno$é prawna?.

2. Nalezy wyraznie odr6zni¢ konstrukcj¢ spotki akcyjnej, ktéra odpowiada na py-
tanie, jak powinna wyglada¢ okreslona rzeczywistos¢, a Scisle rzecz biorac — zachowa-
nie osob, ktore ja tworza, od tego zachowania. Czym innym sa bowiem realnie istnieja-
ce zjawiska gospodarcze, ktore moga by¢ poddane ocenie statystycznej, ekonomicznej,
socjologicznej czy psychologicznej, czym innym za$ ustalanie, jak z punktu widzenia
prawa powinno wyglada¢ zachowanie 0sob uczestniczacych w tych zjawiskach. Prze-
pisy prawne i zawarte w nich normy nie odpowiadaja przeciez na pytanie, jak jest,
tylko jak by¢ powinno. Dopiero prawidtowe ustalenie okre§lonego prawem modelu
postepowania pozwala na oceng, czy jest ono prawnie dozwolone, a jezeli w konkret-
nym przypadku odbiega od przewidzianego przez prawo, co mozna zrobi¢, aby za-
pewni¢ realizacj¢ modelu prawnie dozwolonego. To, ze w okreslonym czasie wskazu-
jemy na realne twory spoleczne, ktdre nazywamy spotkami akcyjnymi, oznacza tylko
tyle, ze odwolujemy si¢ do konstrukcji prawnej takiej spotki uregulowanej przez pra-
wo i przy jej wykorzystaniu wyznaczamy te zjawiska. Istniejaca realnie spotka akcyjna
jest jednak czyms$ innym niz wynikajaca z norm prawnych konstrukcja takiej spotki.
Przekonuje o tym chociazby to, ze w razie sporu nalezy ustali¢, czy realnie istniejaca
spotka odpowiada modelowi (konstrukcji prawnej) takiej spolki, jaki wynika z norm
prawnych. Dopiero takie ustalenie stanu faktycznego z jednej strony oraz, z drugiej,

! Waznych zmian dokonano juz ustawa z 12.12.2003 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych
oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. Nr 229, poz. 2276); zob. oméwienie tych zmian 7. Siemiqtkowski,
R. Potrzeszcz, Zmiany w kodeksie spotek handlowych — omowienie i komentarz, cz. I, cz. II, cz. 111, cz. IV.

2 Sposrod szesnastu nowelizacji KSH dokonanych w ostatnim dziesigcioleciu sze$é jest bezposrednio
zwiazanych z koniecznos$cia dostosowania KSH do prawa unijnego. Na temat prawa unijnego w jego obec-
nym ksztalcie oraz o perspektywach jego rozwoju zob. A. Opalski, Europejskie prawo spotek.

3 BliZej na ten temat zob. J. Frackowiak, Stosunek prawny a norma prawa stosowanego, w: 7. Ereciriski,
J. Gudowski, M. Pazdan, M. Tomalak (red.), lus est a iustitia appellatum, s. 789 i n.
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