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Przewalutowanie przedsiebiorstw
handlowych.

Przedsiebiorstwa handlowe, obowigzane do prowadzenia
ksiegowosci, winny z rozpoczeciem przedsiebiorstwa a nastep-
nie corocznie na koniec kazdego roku obrachunkowego sporza-
dza¢ inwentarz wyszczegollniajacy warto$¢ poszczegdlnych
przedmiotéw majatkowych, zaréwno jak i bilans zestawiajacy
sumarycznie aktywa 1 pasywa przedsigbiorstwa. Bilans
otwarcia ma za jedyne zadanie ujawnienie majatku przedsie-
biorstwa w chwili rozpoczecia prowadzenia przedsiebiorstwa,
gdy tymczasem bilanse pdzniejsze stuza z jednej strony ujaw-
nieniu majatku przedsi¢biorstwa z koncem dotyczacego roku
obrachunkowego za$ z drugiej strony wykazaniu wysoko$ci
zyskéw i strat w ubieglym roku obrachunkowym. Bilanse
maja znaczenie informacyjne przedewszystktem dla samego
przedsiebiorstwa. W przedsigbiorstwach prowadzonych w for-
mie spotki stanowia zarazem podstawe rozdziatu zyskow mig-
dzy spdlnikow. Pozatem bilanse maja znaczenie rowniez i ze
stanowiska prawa publicznego, stuzac za podstawe opodatko-
wania przedsiebiorstwa.

Powyzsze zadanie bilanse moga spetni¢ tylko, o ile sg
sporzadzane w walucie niepodlegajacej znaczniejszym waha-
niom i posiadajacej zatem wlasciwosci statego miernika. Nie
nadawata si¢ na ten cel marka polska z doby inflacyjnej. Emi-
towana bez pokrycia kruszcowego w ilosciach potrzebnych
panstwu na opedzenie wydatkéw, marka przestata by¢ statym
miernikiem warto$ci dobr gospodarczych. Niemniej jednak,
nie tracac wlasciwosci obowiazkowego Srodka ptatniczego,
pozostata marka ta waluta, w ktérej w mysl obowiazujacych
przepiséw musiaty by¢ sporzadzane bilanse. Nastepstwem
tego stanu rzeczy byto, ze kwoty markowe wstawiane do bi-
lansu, jaka réwnowarto$¢ przedmiotéw majatkowych w dniu
bilansowym, w miar¢ postepu inflacji i stopniowego spadku

.
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warto$ci marki, przestawaty by¢ wyrazicielem tych wartosci,
jakie pierwotnie miaty wyrazaé. Dotyczyto to zwtaszcza ka-
pitatu statego przedsicbiorstwa, ktory, zwyczajem Kkupieckim
za$ czgsSciowo rowniez na skutek pozytywnych przepiséw
ustawowych obowiazujacych zwlaszcza w prawie akcyjnem,
uwzgledniano w bilansie wedlug pierwotnej ceny nabycia
wzgl. kosztéw sporzadzenia. Oczywiécie, ze odno$ne kwoty,
wyrazajace rownowarto$¢ kapitatu statego w marce dawniej-
szej, nie odzwierciedlaty jego wartos$ci w pdzniejszej marce
zdeprecjonowanej, za$ odpisy z tytutu zuzycia kapitatu state-
go, o ile uskuteczniane byty w kwotach stosunkowych do pier-
wotnej ceny nabycia wzgl. kosztéw sporzadzenia, przedsta-
wiaty znikome sumy w pordwnaniu z rzeczywistymi, kosztami
nabycia wzgl. sporzadzenia odnosnych przedmiotéw. Z dru-
giej strony kapital obrotowy przedsiebiorstwa, nabywany po
cenach niskich a pozbywany po cenach znacznie wyzszych
dostosowanych do spadku warto$ci marki w migdzyczasie,
pozwalat na wyliczenie ogromnych zyskéw. Ttrumaczono so-
bie poczatkowo bilansowe zyski przedsiebiorstwa szcze$liwa
konjunktura, nie zdajac sobie sprawy, ze, wywotane w rzeczy-
wistodci wytacznie spadkiem warto$ci marki, byty fikcyjnemi
a czgsto nawet kryty straty, zwazywszy, ze réwnocze$nie stan
kapitatu obrotowego nietylko si¢ nie zwigkszal ani nawet nie
utrzymywal na tym samym poziomie ale najczeSciej zmniej-
szat. Skoro z biegiem czasu u$wiadomiono sobie skutki in-
flacji na stan majatkowy przedsicbiorstw prywatnych, starano
si¢ zrobwnowazy¢ fikcyjny wzrost kapitatu obrotowego przez
tworzenie cichych rezerw, droga o Me chodzi o aktywa niz-
szego za$ odnosnie do pasywdéw wyzszego oszacowania nizby
to uzasadniata warto$¢ dotyczacych przedmiotdow, za§ ponadto
przez zwigkszenie istniejacych lub tworzenie nowych rezerw
jawnych po stronie pasywéw. Zastosowanie wspomnianych
korektyw pozwalato na odtworzenie w przyblizeniu rzeczy-
wistego stanu majatkowego przedsigbiorstwa w dniu bilan-
sowym. Z dalszym spadkiem warto$ci marki jednak takze
i tak sporzadzony bilans z konieczno$ci stawat si¢ nierealnym
i przestawat odzwierciedla¢ rzeczywisty stan majatkowy
przedsiebiorstwa.

Zaradzi¢ ujemnym skutkom bilansowania w markach
mozna byto w tatwy sposéb przez natozenie na przedsicbior-
stwa handlowe obowiazku do prowadzenia ksiggowosci
w walucie lub fikcyjnej jednostce nie podlegajacej wahaniom.
Niemniej jednak ustawodawca tego $rodka sanacyjnego nie
zastosowat. W nastepstwie ksiegi handlowe przez caty
okres gospodarki: inflacyjnej prowadzone byly w markach
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i dopiero z przejsiciem na walute ztotowa ksiegowanie i co
zatem idzie blansowanie w ztotych stato si¢ obowiazkowe.
W zwiazku z tern ujawnita si¢ potrzeba unormowania przej-
Scia na ksiggowanie zlotowe a zarazem konieczno$¢ prze-
walutowania majatku przedsi¢biorstw handlowych, zwtaszcza
posiadajacych osobowo$¢ prawna, a tem samem definitywne-
go zlikwidowania co do nich skutkéw inflacji. Zadanie to
rozwiazuje wydane na podstawie ustawy z 11 stycznia 1924
Dz. U. 4 poz. 28 o naprawie Skarbu i reformie walutowej roz-
porzadzenie Prezydenta Rzpltej z 25 czerwca 1924 Dz. U. 55
poz, 542 o bilansowaniu w ztotych oraz okre$leniu w ztotych
kapitatow witasnych przedsigbiorstw obowiazanych do prowa-
dzenia ksiag handlowych (cyt. nizej jako rozporzadzenie bi-
lansowe) oraz uzupetniajace je rozporzadzenia wykonawcze
Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem Przemystu
i Handlu z 1 lipca 1924 Dz. U. 61 poz. 612 w przedmiocie sza-
cowania przedmiotow majatkowych oraz sposobu ksiggowa-
li a przy sporzadzeniu bilansow otwarcia w ztotych (cyt. jako
rozp. wykon. I) i z 21 wrze$nia 1924 Dz. U. 92 poz. 863 o usta-
nowieniu komisyj dla dokonywania szacunkéw przedmiotéw
majatkowych przy sporzadzeniu bilanséw otwarcia w zlotych
(cyt. jako rozp. wykon. II), wreszcie rozp. Ministrow Spra-
wiedliwosci i Skarbu z 31 pazdzernika 1924 Dz. U. 99 poz.
913 w przedmiocie optat za wpisy do rejestru handlowego
(cyt jako rozp. wykon. III).")

1) Z ustaw wzgl. rozporzadzen zagranicznych wydanych w przed-
miocie przewalutowania przedsiebiorstw handlowych zastuguja w szcze-
gbélnosci na uwage: dodatek do § 7 francuskiego rozporzadzenia z 22 maja
1923 naprowadzajacego walutg frankowa w Zagtebiu Saary, normujacy
przewalutowanie spdétek akcyjnych, komandytowo - akcyjnych, spdétek
z ograniczona odpowiedzialnodcia, spdtdzielni i innych oséb prawnych;
rozporzadzenie litewskie z 27 czerwca 1923 w przedmiocie przewaluto-
wania spotek handlowych i spdtdzielni na obszarze Krajpedy; rozporza-
porzadzeniami wykonawczemi z 5 lutego i 28 marca 1924; wreszcie roz-
porzadzenie gdaniskie z 8 stycznia 1924 w przedmiocie przewalutowania
kapitatu zaktadowego i akcyj w spotkach akcyjnych i komandytowo-
akcyjnych. — Rozporzadzenie polskie wykazuje pewne pokrewienstwo
z rozporzadzeniem francuskiem, z ktérym ma wspdlny pomyst odrebnej
waloryzacji poszczegdlnych emisyj kapitatu zaktadowego wzgl. udziato-
wego w spotkach handlowych za$§ pozatem zwtaszcza z starannie opra-
cowanem rozporzadzeniem niemieckiem, ktdérego przepisy postuzyty za
wzor w wielu wypadkach. Naogdt jednak rozporzadzenie polskie oparte
zostato na swoistych, niezawsze jednak racjonalnych podstawach.
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Rozporzadzenie bilansowe naktada na obowiazane do
prowadzenia ksiggowosci przedsigbiorstwa handlowe obowia-
zek sporzadzena inwentarza i bilansu otwarcia w ztotych za-
sadniczo na dzien dowolnie obrany najpdzniej jednak na I-go
stycznia 1925 (§ 1 ust. 1, § 2 ust. 2). Rozporzadzenie ogra-
nicza si¢ do oznaczenia dopuszczalnego dnia bilansowego, nie
postanawiajac w jakimi czasokresie bilans otwarcia w ztotych
na obrany dzien bilansowy efektywnie winien by¢ sporza-
dzony. W braku odno$nych przepisow przyja¢ nalezy, ze
przedsicbiorstwa handlowe obowiazane sa do sporzadzenia
bilansu otwarcia w stosownym czasokresie. Za miare sto-
sowno$ci czasokresu stuzy¢ moga przytem zawarte w usta-
wach dzielnicowych wzgl. w statutach spétek handlowych
czasokresy do sporzadzen'a wzgl. przedtozenia kompetentnym
organom do zatwierdzenia bilansow dorocznych. — O ile
ksiggowanie az do czasu sporzadzenia bilansu otwarcia
w zlotych prowadzone byto w markach — ksg¢gowanie
w ztotych stato sie obowiazkowe dopiero z 1 lipca 1924,
z ktérato data marka polska przestata by¢ jednostka walu-
towa — natenczas przejScie na ksiggowanie w ztotych moze
nastapi¢ w jeden ze sposobdéw wskazanych w §§ 12 1 13 rozp.
wykon. L

Bilans otwarcia w ztotych ma ujawni¢ majatek, z jakim
przedsiebiorstwo przechodzi z epoki gospodarki inflacyjnej
w okres gospodarki ztotowej. Zasada ciagtosci bilansu pole-
gajaca na tem, ze kazdy nowy bilans opiera si¢ na bilansie
poprzednim, przejmujac z niego zwlaszcza pozycje dotyczace
dawnego kapitatu statego, nie ma zastosowania do bilansu
otwarcia w ztotych. Na dotychczasowe bilanse, jako niereal-
ne, zasadniczo nie bierze si¢ wzgledu i sporzadza bilans otwar-
cia w ztotych na zupeinie nowych podstawach tak, jak gdyby
przedsiebiorstwo zaktadato si¢ na nowo. Dop ero sporzadzony
w ten sposob bilans otwarcia w ztotych ma stworzyé pod-
stawe dla przysztych bilansow.

W celu sporzadzenia tak pojetego bilansu musi by¢ caty
majatek przedsigbiorstwa zasadniczo oszacowany na nowo,
a to pomijajac rézny miernik warto$ci tembardziej, ze me-
tody szacowan a w dobie inflacyjnej z konieczno$ci zostaty
wypaczone. Wobec tego, ze bilans otwarcia ma wykazad
rzeczywisty majatek, z jakim przedsiebiorstwo wstepuje
w okres gospodarki ztotowej, nalezato si¢ spodziewaé, ze
wszelke skrepowanie przy szacowaniu majatku zostanie uchy-
lone i jako jedyne kryterium przyjeta rzeczywista wartoS¢
majatku. Zgodnie z tem rozporzadzenie bilansowe uchylito
w § 4 w rzeczy samej, odnosnie do sporzadzenia bilansu otwar-
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cia w ztotych, przepisy ustawowe zaréwno jak i umowne
wzgl. statutowe, dotyczace szacowania przedmiotéw majatko-
wych przy sporzadzaniu bilansu, z drugiej strony jednak
rownoczesnie upowaznito w § 3 ust. 2 Ministra Skarbu w po-
rozumienu z Ministrem Przemystu i Handlu do wydania roz-
porzadzen w przedmiocie przeszacowania aktywow 1 pasy-
wOw przy sporzadzaniu bilanséw otwarcia w zlotych. Otoz
wydane na tej podstawie rozporzadzenie wykonawcze I,
wprowadzito daleko idace ograniczenia przy szacowaniu ma-
jatku przedsiebiorstwa w celu sporzadzania bilansu otwarta
w ztotych. Wspomniane rozporzadzenie wykonawcze posta-
nawia wprawdzie ogdlnic w §§ 1 i 2, ze przedmioty majatko-
we szacowaé nalezy wedtug warto$ci w dniu bilansowym sto-
sownie do zwyczajéw kupieckich, jednak przepisy szczegd-
Yowe, jakie rozporzadzenie pozatem zamiescito, zawieraja
daleko idace ograniczenia. Dotyczy to zwtaszcza szacunku
kapitatu statego, potrzebnego do prowadzenia przedsigbior-
stwa a nieprzeznaczonego do zbycia, Ww szczegdlnosci nie-
ruchomodci, maszyn, urzadzen technicznych itp. Warto$¢ od-
nos$nych przedmiotéw mozna przyja¢ maksymalne w kwocie
nieprzekraczajacej ceny nabycia, przeliczonej na ztote wedtug
skali § 2 rozporzadzenia waloryzacyjnego. Ustalona w ten
sposob granica maksymalna jest bardzo niska, jezeli si¢ zwa-
zy, ze zwlaszcza w poczatkach inflacji ceny na rynku we-
wnetrznym byty niewspdtmiernie niskie z wartos$cia kursowa
marki, zaréwno jak i z kombinowana warto$cia marki uwzgle-
dniona w skali; § 2 rozporzadzenia waloryzacyjnego. Jako
korektyw dopuszcza wprawdzie § 3 ust. 3 rozp. wykon. I
uwzglednienie wspomnianych przedmotdéw wartoscia wyz-
sza od ceny nabycia jednak tylko pod warunkiem, ze poddano
je oszacowaniu przez komisje dziatajaca z ramienia Minister-
stwa Przemystu i Handlu za$ ustalony przez nia szacunek
przewyzsza cen¢ nabycia odnos$nego przedmiotu. BadZz co
badz jednak oszacowanie take potaczone jest z trudnoSciami
i znacznemi kosztami. Co do szczegdétdw por. rozp. wykon.
II. O ile warto$¢ rynkowa przedmiotow Kkapitatu statego
w dniu bilansowym jest nizsza od ceny nabycia wzgl. kwoty
szacunku, natenczas marodajna jest oczywiscie nizsza war-
to$¢ rynkowa Trudno uznaé racjonalno$¢ takiego unormowa-
nia. Rozporzadzenie wykonawcze I. ustalajac jako granicg
maksymalna cen¢ nabycia i dopuszczajac jej przekroczenie
jedynie w wypadku stwierdzonej droga urzedowego szacunku
wyzszej wartosci, pragneto widocznie przeciwdziataé¢ niebez-
pieczenstwu przeszacowania majatku przedsegbiorstwa. Tym-
czasem niebezpieczenstwo przeszacowania nie jest w tym wy-
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padku wieksze niz w innych za$ dostateczna kautela przeciw
przeszacowaniu jest niewazno$¢ takiego bilansu, ktéra
w szczegdlnos$ci w przedsiebiorstwach spdtkowych moze za-
rzuci¢ kazdy z spdlnikébw. W tym stanie rzeczy nalezato
raczej pozostawié¢ przedsigbiorstwu wolna reke w oszacowa-
niu kapitatu stalego w granicach jego rzeczywistej wartosci.
Odnosnie do szacunku kapitalu obrotowego zawiera rozpo-
rzadzenie wykonawcze I, nastepujace szczegdlowe przepisy.
Granice maksymalna szacunku towardw, pdifabrykatow, su-
rowcéw 1 materjaldw pomocniczych stanowi cena nabycia
wzgl. koszt ich sporzadzenia ewentualnie nizsza cena rynkowa
(§ 4). Waluty zagraniczne, zardéwno jak i nalezno$ci oraz
zobowiazania w tych walutach, nalezy szacowaé nie wyzej
przecietnego kursu gietdowego z dnia bilansowego (§ 6). War-
to$¢ naleznosSci i zobowiazan podlegajacych waloryzacji
oblicza si¢ wedtug stosunku wskazowego w rozporzadzeniu
waloryzacyjnem (§ 7). Wobec tego ze wspomniane rozpo-
rzadzenie ustala stopg waloryzacyjna jedynie odnosnie do
pewnych kategoryj wierzytelno$ci i to tylko ogdlnie z tem,
ze w konkretnym wypadku moze by¢ podwyzszona lub zni-
zona, o ile to uzasadniaja specjalne wzgledy, zas co do innych
wierzytelno$ci pozostawa okreslenie miary waloryzacji sa-
dowi badzto co do catych grup wierzytelnosci np. listow za-
stawnych, obligacyj, ubezpieczen poszczegdlnych zakradéw,
badzto co do kazdej wierzytelno$ci zosobna, — wskazanem
jest ogledne szacowanie odnos$nych wierzytelnosci i zobo-
wiazan a to wedtug prawdopodobnej stopy waloryzacyjnej.
Wszelki majatek nierzeczowy pozatem moze by¢ wykazany
w aktywach bilansu tylko, o ile posiada okreslona cen¢ ryn-
kowa lub warto$¢ zamienna. Aktywa nierzeczowe, nieposia-
dajace wartosci zamiennej w szczegdélno$ci t. zw. szanse
przedsiebiorstwa, jakoto warto$¢ firmy, organizacji przedsig-
biorstwa, klijenteli itp., nie nadaja sile¢ do uwzglednienia (§ 9).—
Stosujac przytoczone szczegdtowe przepisy szacunkowe mieé
jednak nalezy na wzgledzie, ze inwentarz zaréwno jak i bilans
otwarcia oraz kazdy inny bilans ma za zadanie wykazanie
wartosci przedsiebiorstwa jako catosci a to przez wyszczegdl-
nienie wartos$ci poszczegdlnych przedmiotéw sktradajacych
sic na konkretne przedsigbiorstwo. Stosownie do tego, po-
szczegllne przedmioty majatkowe moga by¢é uwzglednione
jedynie w warto$ci, jaka posiadaja jako czesci sktadowe kon-
kretnego przedsicborstwia za$ nie wedtug wartos$ci, jakaby
przedstawiaty jako samoistne przedmioty. Ma to szczegdlne
znaczenie w obecnej sytuacji gospodarczej. Warto$¢ przed-
sigbiorstwa terazniejszego jest po wigkszej czgdci znacznie
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nizsza od wartos$ci, jaka przedstawiato takie samo przedsig-
biorstwo dawniej a to w zwiazku ze zmniejszeniem si¢ pro-
dukcji. spowodowanej ogdélnem zubozeniem powojennem zas
z drugiej strony zwickszeniem si¢ kosztow produkcji zwtaszcza
z powodu wzrostu cen robocizny oraz wysokiej stopy procen-
towej, ktére wywotaty réwnoczesnie pokazna zwyzke cen
produktéw przemystowych. W tym stanie rzeczy tatwo zda-
rzy¢ sie moze, ze przedsicbiorstwo jako cato$é¢ przedstawiad
bedz,'e nizsza warto$¢, nizby ja uzasadniata suma warto$ci
poszczegdlnych przedmiotéw majatkowych oszacowanych jako
samoistne przedmioty w oderwaniu od przedsigbiorstwa.
Rzecz jasna, ze w takich wypadkach dotyczace przedmioty
bedamusiaty by¢é uwzglednione w bilansie otwarcia ponizej
granicy szacunku dopuszczonej co do nich w odnosnych prze-
pisach szacunkowych a to maksymalnie w ogolnej wartosci
nieprzekraczajacej wartosci przedsicbiorstwa jako catosci.

Przytoczone szczegétowe normy szacunkowe okreslaja
jedynie granice maksymalna szacunku. Odno$nie do granicy
minimalnej szacunku rozporzadzenia bilansowe ani wykonaw-
cze nie zawieraja zadnych ogdlnych przepiséw. Powstaje
zatem pytanie, czy i o ile przedsigbiorstwo, i co zatem idzie
poszczegdlne przedmioty majatkowe, moga by¢é w bilansie
otwarcia uwzglednione wedtug wartosci, o ile chodzi o aktywa
nizszej, za$ odnosnie do pasywow wyzszej od przewidzianej
w rozporzadzeniu granicy szacunku i dopuszczalne jest two-
rzenie ta droga t. zw. cichych rezerw.

Zasadniczo dopuszczalno$é cichych rezerw nie moze pod-
lega¢ watpliwosci. Samo rozporzadzenie nakazuje tworze-
nie cichych rezerw w tych wypadkach, w ktérych zabrania
szacunku pewnych przedmiotéw powyzej pewnej maksymal-
nej granicy, bez wzgledu na wyzsza warto$¢ rzeczywista.
Pozatem uzasadnia tworzenie cichych rezerw zwyczaj ku-
piecki, ktéry rozporzadzene uznaje za miarodajny poza szcze-
g6towymi przepisami szacunkowymi. Otdz ostrozny kupiec
nawet w normalnych czasach szacuje zwykle przedsigbior-
stwo ponizej rzeczywistej warto$ci a to celem uodpornienia
go na nieprzewidziane wypadki. Tembardziej w obecnej nie-
wyjasnionej  sytuacji gospodarczej przezorno$¢ nakazuje
ogledne szacowanie przedsiebiorstw ponizej dopuszczalnej
granicy maksymalnej. Watpliwem moze by¢ zatem jedynie,
czy tworzenie cichych rezerw dopuszczalne jest tylko o tyle,
o ile je uzasadnia przezorno$¢ kupiecka, czy tez pozatem moga
by¢ tworzone rezerwy dowolne bez zadnego racjonalnego
uzasadnienn a. W tym wzgledzie traktowaé nalezy, jak sadze,
rozne przedsigbiorstwa jednoosobowe i spotkowe. O ile
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chodzi o przedsiebiorstwa jednoosobowe to ze stanowiska
prawno-prywatnego tworzenie cichych rezerw jest bez ogra-
niczenia dopuszczalne, jezeli tylko przez to nie zostaja naru-
szone prawa osob trzecich jak np. w wypadku przyznana
osobie trzeciej udziatu w zysku, obliczaé si¢ majacego na pod-
stawie bilansu. Wbrew temu tworzenie dowolnych cichych
rezerw W przedsiebiorstwach spdétkowych ograniczytoby
prawa spélnikéw do udziatu w zysku i uzna¢ zatem nalezy ich
tworzenie w spotkach bez osobowosci prawnej za dopuszczal-
ne tylko za wspdlna zgoda. Co si¢ tyczy wreszcie spotek po-
siadajacych osobowo$¢ prawna to dowolne ciche rezerwy nie-
tylko ograniczytyby prawo do udziatu w zyskach, ale poza-
tem mogtyby naruszy¢ takze i inne prawa cztonkowskie. I tak
w szczegdlnosci w spotce akcyjnej akcjonariusz ma niezaprze-
czony interes prawny w tem, zeby przy sposobnosci przewa-
lutowania warto$¢ nominalna akcji ustalona zostata zgodnie
Z jej warto$cia rzeczywista a to dlatego, ze warto$¢ nominalna
jest niewatpliwie jednym z czynnikow, ktéry wptywa na
ksztattowanie si¢ kursu akcji i co zatem idzie ceny w razie
jej pozbycia. Pozatem dopuszczalno$¢ dowolnych rezerw
mogtaby doprowadzi¢ do pozbawienia akcjonariusza praw
cztonkowskich, ktore jako takie maja niewatpliwie charakter
prawa 1ndyw1dualnego a mianowicie w wypadku, jezeli kwota
przypadajaca na akcjq z pomniejszonego przez ciche rezerwy
kapitatu zaktadowego bytaby nizsza od dopuszczalnej war-
tosci minimalnej i zaszta wskutek tego konieczno$é raczenia
kilku akcyj w jedna wogdle, ewentualnie w niekorzystniejszym
stosunku nizby to uzasadniatl rzeczywisty stan majatkowy
spotki. Stosowne do tego uznaé¢ nalezy tworzenie cichych
rezerw w spofce akcyjnej za dopuszczalne tylko, o ile je na-
kazuje ustawa wzgl. statut lub pozatem uzasadnia racjonalny
zwyczaj kupiecki, natomiast odnosnie do rezerw dowolnych
przekraczajacych te granice przyznaé prawo zaczepienia bi-
lansu i to kazdemu akcjonariuszowi zosobna. Dotyczy to
réwniez i ustawodawstwa ktére jak np. niemeckie obowiazu-
jace w b. dzielnicy pruskiej i na Gémym Slasku przyznaje
prawo zaczepialnosci uchwat walnego zebrania w przedmio-
cie odpiséw 1 rezerw ponad miar¢ przewidzana ustawa wzgl.
statutem tylko kwalifikowanej mniejszosci (§ 271 k. n.) a to
wobec tego, ze wspomniany przepis odnosi si¢ do bilansow
rocznych sporzadzanych pod punktem widzenia ustalena zy-
sku i jego rozdziatu, gdy tymczasem, bilans otwarcia stuzy
przedewszystkim wykazanu majatku czystego oraz ustaleniu
cztonkostwa i jego warto$ci zas na prawo dywidendy ma
wplyw jedynie posredni o tyle, ze niektore pozycje bilansu
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otwarcia, dotyczace zwtaszcza kapitatu statego, przejete zo-
staja nast¢pnie do bilansow rocznych, na ktorych podstawie
oznaczona zostaje wysokos¢ dywidendy za przyszte lata. Ana-
logiczne zasady przyja¢ nalezy réwniez co do spdtek z ograni-
czona, odpowiedzialnoscia,.

Ulozony w opisany sposéb bilans otwarcia w zlotych
ujawnia majatek przedsigbiorstwa W szczegdlnosci jego ak-
tywa i pasywa, przyczem ewentualna nadwyzka aktywéw
ponad pasywa stanowi t.zw. kapital wlasny, z ktérym przed-
siebiorstwo wstepuje w okres gospodarki ztotowej. O ile cho-
dzi o przedsicbiorstwa jednoosobowe rola bilansu otwarcia na
tem si¢ konczy. Natomiast w przedsicbiorstwach spétkowych
bilans otwarcia stuzy ponadto, w spotkach bez osobowosci
prawnej za podstawe podziatu kapitalu wtasnego na udziaty
poszczegdlnych spolnikdow, zas§ w spdtkach posiadajacych oso-
bowo$¢ prawna za podstawe podziatu kapitatu wlasnego na
poszczegdlne fundusze wtasne spoiki.

Odnosnik do podziatu kapitalu wlasnego na udziaty spol-
nikdw w spdtkach osobowych (jawnych, komandytowych 1 ci-
chych) rozporzadzenie bilansowe nie zawiera zadnych szcze-
gbétowych przepiséw, wychodzac widocznie z zatozenia, ze
odnosne stosunki prawne, wobec daleko idacej swobody stron
w ich uksztaltowaniu, sa za réznorodne, zeby nadawaty sie
do szablonowego unormowania. W tym stanie rzeczy roz-
dzielenie kapitalu wltasnego na udziaty pozostawione jest
wspdlnemu porozumieniu spolnikéw, ktérzy w braku zgody
odwotac sic moga do decyzji sadu.

Szczegdtowe przepisy zawiera rozporzadzenie bilansowe
natomiast co do podziatu kapitatu wlasnego na poszczegdlne
fundusze wlasne w spétkach posiadajacych osobowo$¢ pra-
wna. Przepisy te sa rézne zaleznie od formy prawnej spéiki,
ewentualnie réwniez i rodzaju przedsiebiorstwa przez spotke
prowadzonego.

I. Spéiki akcyjne i komandytowo-akcyjne z wytaczeniem
akcyjnych zaktadéw ubezpieczen. Za kapitat wlasny takich
spotek uwaza si¢ wykazana bilansem nadwyzke —aktywow
ponad pasywa przyczem, o ile chodzi o bilans otwarcia, nie
traktuy:: sie, w przeciwienstwie do bilanséw zwyktych, Jako
pasywow Kkapitatu zaktadowego, zasobowego i innych spe-
cjalnych funduszéw Whlasnych. Ustalony w ten sposob kapi-
tat wtasny rozdziela spétka na kapitat zaktadowy ewentualne
takze zasobowy, amortyzacyjny i inne speqalne fundusze
wlasne. Przedewszystkiem winna spdtka oznaczy¢é wysoko$¢
przewalutowanego kapitatu zaktadowego, przeznaczajac nan
z kapitatu wlasnego dowolna kwote, maksymalnie jednak
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sume jaka wypadnie z przeliczenia wplaconego kapitatu zakta-
dowego na ztote wedlug kurséw z dat zamknigcia odno$nych
subskrybcyj (§ 5 ust. 2). W celu ustalenia granicy maksymal-
nej przewalutowanego kapitatu zaktadowego nalezy zatem
zwaloryzowac’ w peinej kwoce pierwotny kapitat zaktadowy
zarowno jak i ewentualne pdzniejsze jego podwyzki, wediug
przecigtnych kurséw z dat zamknigcia odnosnych subskryb-
cyj Waloryzuje si¢ przytem nominalna a nie emisyjna war-
tos¢ poszczegdlnych emisyj i to tylko, o ile zostaly juz wpta-
cone. Zwaloryzowany w powyzszy sposob dotychczasowy
kapitat zaktadowy stanowi maksymalng granicg przewaluto-
wanego kapitatu zaktadowego, ktéra wolno przekroczyc je-
dynie w celu zaokraglenia i to maksymalnie o 10° zwalo-
ryzowanego kapitalu zaktadowego (§ 5 ust. 3). za§ pozatem
w wypadku whniesienia na dotychczasowy kapitat zaktadowy
aportow rzeczowych, ktérych warto$¢ szacunkowa (co do
sposobu szacunku por. § 3 ust. 4, rozp. wykon. 1.) przewyzsza
przeliczona na ztote ceng przejecia a to o nadwyzke wartosci
szacunkowej ponad ceng przejecia (§ 5 ust. 4). Wszelkie inne
przekroczenia opisanej maksymalnej granicy przy ustaleniu
wysokosci przewalutowanego kapltahl zaktadowego mozliwe
jest jedynie z zachowaniem przepisOw obowiazujacych przy
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego. Jezeli po wydzieleniu
kapitatu zaktadowego pozostanie nadwyzka kapitatu wtasne-
go, spotka rozdziela ja mi¢dzy inne fundusze wtasne. Rozpo-
rzadzenie bilansowe ogranicza przytem swobode spétki tylko
w wypadku, gdy reszta kapitalu wtasnego ma by¢ podzielona
miedzy kapital zasobowy i amortyzacyjny o tyle, ze podziat
musi by¢ w takim razie dokonany, badz w stosunku odpowia-
dajacym stosunkowi wspomnianych kapitatéw wedlug ostat-
niego zatwierdzonego bilansu, badz tez w stosunku zwalory-
zowanej warto$ci tychze kapitatdéw przeliczonych na ztote po
kursach z dat walnych zgromadzen, na ktérych zapadty
uchwaly o powgkszeniu wzglednie zmniejszeniu odno$nego
kapitatu (§ 7). Poza przytoczonemi ograniczeniami rozpo-
rzadzenie bilansowe pozostawia spdtce zupeilna swobode
w rozdziale kapitalu wlasnego na poszczegdlne fundusze wia-
sne. Stosownie do tego spdtka moze w zasadzie, w szczegol-
nosci w wypadku, gdy kapitat wtasny dorownywa zwalory-
zowanemu kapitatowi zaktadowemu albo go nawet przewyz-
sza, przekaza¢ na przewalutowany kapital zaktadowy kwote
dowolnie nizsza od wartosci zwaloryzowanego dotychczaso-
uego kapitatu zakladowego, przeznaczajac reszte kapitatu
wtasnego na inne fundusze wtasne. Niewatpliwie przeznacze-
nie cze¢s$ci kapitatu wlasnego, zamiast na kapital zaktadowy.
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na inne fundusze wtasne, samo przez sie nie pomniejsza jesz-
cze majatku spbétki i zdawatoby sie, ze =zatem nie narusza
praw wierzycieli zwazywszy, ze moga oni dochodzi¢ swoich
pretensyj na calym majatku spotki bez ograniczenia do wyso-
kodci kapitatu zaktadowego. W tym wzgledzie zwrdéci¢ jednak
nalezy uwage na to, ze podczas gdy kapital zakltadowy moze
by¢ zmniejszony tylko z zachowaniem ustawowych formal-
nosdci, w przeciwienstwie do tego nadwyzka ustawowego fun-
duszu zasobowego ponad minimalna granicg, za$ inne fundusze
fakultatywne bez ograniczen, moga by¢ przez spotke bez za-
chowania jakichkolwiek formalnoséi w interesie wierzycieli
rozwiazane i ewentualnie rozdzielone miedzy akcjonariuszy
w formie dywidendy, za$ takie rozdzielenie prowadzi w osta-
tecznym rezultacie do efektywnego pomniejszenia majatku
spétki. O ile chodzi o wierzycieli nowych, ktorych wierzytel-
nosci powstaty juz po przewalutowaniu kapitatu zaktadowego,
to niewatpliwie nie moga si¢ oni przeciwstawi¢ takiemu po-
mniejszeniu majatku spdtki a to z uwagi na to, ze kapital za-
ktadowy nie ulegt zmianie za§ zasadniczo moga oni liczy¢ na
zaspokojenie z majatku spotka jedynie w wysokosci kapitatu
zaktadowego. Inaczej natomiast przedstawia si¢ sprawa, o ile
chodzi o wierzycieli dawniejszych w szczegdlnosci tych, ktd-
rych wierzytelno$ci ulegaja zwaloryzowaniu. Wierzytelnos$ci
dawniejsze podlegaja wprawdzie, jezeli wogdle, jedynie
waloryzacji czeSciowej 1 wierzyciele nie maja zatem
prawa domagaé si¢, aby dotychczasowy kaptat zaktadowy
zwaloryzowany zostal w granicach kapitatu wtasnego w pet-
nej wysoko$¢'. Niemniej jednak pozostawienie spotce zupel-
nej swobody w rozdziale kapitalu wtasnego budzi¢ musi po-
wazne watpliwosci. Naduzywajac przyznanej sobie swobody,
moze mianowicie spotka przeznaczy¢ z kapitatu wlasnego na
kapitat zaktadowy kwote niewspdtmiernie niska z wysokoscia
kapitatu wlasnego zaréwno jak i z zwaloryzowana wartoscia
dotychczasowego kapitatu zaktadowego za§ reszte za-
dysponowa¢ na dowolne fundusze wlasne i to bez
zachowania formalnosci obowiazujacych w interesie wie-
rzycieli przy zmniejszeniu kapitatu zaktadowego. Jezeli
nastepnie spotka fundusze fakultatywne rozdzieli, zda-
rzy¢ sie moze, ze wierzyciele nie znajda zaspokojenia
z pozostatego majatku jedynie z powodu, ze kapitat za-
ktadowy przy sposobnosci przewalutowania zostat dowolnie
zmniejszony bez moznosci  przeciwstawienia sie wierzycieli
takiemu zmniejszeniu. Z wytuszczonych powoddw uwazam,
7e stanowisko zajete przez rozporzadzenie bilansowe staje
w sprzecznosci z podstawowemi zasadami prawnemi. Kieru-
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jac sie niemi, nalezato spdtke zobowiazaé¢ do zwaloryzowania
kapitatu zaktadowego w granicach wykazanego w bilansie
otwarcia kapitatu wtasnego. Stosownie do tego spotka musia-
taby caty kapital wtasny przeznaczy¢ na kapital zaktadowy,
zarowno wowczas, gdy kapitat wlasny pokrywa si¢ z walory-
zowana, warto$cia dotychczasowego kapitatu zakltadowego,
jak i: tembardziej w wypadku, gdy tej warto$ci nie dosicga.
Jedynie w wypadku, gdy kapitat wtasny przewyzsza zwalo-
ryzowana warto$¢ dotychczasowego kapitatu zaktadowego,
nalezato spdtce przyznaé¢ swobode w zadysponowaniu nad-
wyzka na inne fundusize witasne,?)

) Z powolanych w uw. 1) rozporzadzen zagranicznych jedynie roz-
porzadzenie gdanskie dopuszcza bez zadnych ograniczen zadysponowa-
nie czeSci kapitatu wlasnego jednak tylko na fundusz rezerwowy. Na-
tomiast zaréwno rozporzadzenie francuskie jak 1 niemieckie przyznaja
spétkom swobode w dysponowaniu jedynie odnosnie do nadwyzki kapitatu
wlasnego ponad Kkapitat zaktadowy i to jedynie na fundusz rezerwowy
lub w celu podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Rozporzadzenie fran-
cuskie przewiduje przytem waloryzacje Kkapitatu zaktadowego wedtug
przecietnego kursu z miesiaca wptaty. Zwaloryzowany w ten sposéb
kapitat zaktadowy stanowi nietylko, jak w rozporzadzeniu polskiem,
maksymalna granicg, do ktérej kapital zaktadowy moze byé przewaluto-
wany bez zastosowania przepisOw o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego,
ale réwnocze$nie granice do ktérej przewalutowany by¢é musi. Jezeli
kapital wtlasny jest nizszy od zwaloryzowanego kapitatu zaktadowego,
natenczas musi by¢é odpowiednio podwyzszony, albo. kapital zaktadowy
obnizony do wysokos$ci kapitatu wlasnego. Na podobnem stanowisku stoi
réwniez rozporzadzenie niemieckie z ta réznica, ze nie przewiduje ono
waloryzacji dotychczasowego kapitatu zaktadowego, tylko zestawia obli-
czony w markach ztotych kapitat wtasny bezposrednio z dotychczasowym
kapitatem zaktadowym opiewajacym na marki papierowe. Jezeli kapitat
wlasny doréwnywa dotychczasowemu kapitatowi zaktadowemu natenczas
kapitat zaktadowy musi by¢ przewalutowany w markach ztotych na kwo-
te, na jaka dotad opiewat w markach papierowych. Ewentualna nadwyzka
kapitatu wtasnego, ponad kwotg¢ dotychczasowego kapitatu zaktadowego,
moze by¢é zuzyta na podwyzszenie kapitatu zaktadowego przez odpowied-
nie podwyzszenie warto$ci nominalnej dotychczasowych akcyj lub emito-
wanie nowych gratisowych akcyj odno$nie do ktérych prawo poboru do-
tychczasowych akcjonariuszy nie moze by¢é wykluczone, albo tez prze-
znaczona na fundusz rezerwowy, ewentualnie moga by¢ oba wspomniane
sposoby réwnocze$nie skombinowane. W wypadku przeciwnym, gdy
kapital wtasny nie dosiega wysokos$ci dotychczasowego kapitatu zakta-
dowego musi by¢ albo kapital wlasny podwyzszony do wysokosSci dotych-
czasowego Kkapitatu zaktadowego droga wypuszczenia nowych akcyj za
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Ustaliwszy wysoko$¢ przewalutowanego kapitatu zakla-
dowego, spétka winna oznaczy¢ nowa warto$¢ nominalna ak-
cyj. Wszystkie akcje o rownej wartosci nominalnej traktuje
si¢ przytem naréwni bez réznicy emisji. Zastosowanie rownej
mary do wszystkich akcyj stanowi w spétkach, ktére w do-
bie inflacyjnej podwyzszyty kapital zakladowy, pewna nie-
sprawiedliwos¢ wobec  akcjonariuszy, ktérzy akcje nabyli
w celach statej lokaty a nie w celach spekulacyjnych a miano-
wicie woéwczas, jezeli wartos$é emlsy]na nowych akcyj nie
doréwnywata zwaloryzowaneJ warto$ci akcyj dawniejszych.
Mimo ze celem ustalenn a maksymalnej granicy przewalutowa-
nego kapitatu zakladowego rozporzadzenie bilansowe przewi-
duje odrebna waloryzacje poszczegdlnych emisyj dotychczaso-
wego kapitatu zaktadowego, nie zdecydowato si¢ ono jednak
na rézne okreSlenie warto$ci nominalnej akcyj poszczegdlnych
emisyj w ramach stosunkowych kwot przypadajacych z prze-
walutowanego kapitatu zaktadowego na odnosne emisje. Decy-
duyjacym w tym wzgledzie byt zdaje sie¢ wzglad, ze akcje sa ta-
two pozbywalne i jako takie sa czgsto przedmiotem spekulacji
zas pozatem w stosunkach handlowych sa przewaznie narowm
warto$ciowane bez roznicy emisji. W rzeczy samej roézne
traktowanie akcyj réznych emisyj spowodowaloby pewne
skomplikowanie przewalutowanie. Nowa warto$¢ nominalna
akcyj musi by¢é oznaczona w sumie zlotych, jaka wypadnie
z podziatu przewalutowanego kaptatu zaktadowego przez do-
tychczasowa ilos¢ akcyj w kwoce dowolnej, niekoniecznie
nawet zaokraglonej, byle tylko nie nizszej od 10 zt. Odmienne
przepisy ustaw dzielnicowych o najnizszej warto$ci nominal-
nej nie maja zastosowania do ustalenia nominalnej wartosci

efektywna wptata nominalnej wzgl. wyzszej warto$ci emisyjnej lub wnie-
sienia odpowiednich doptat, albo tez kapitat zaktadowy odpowiednio zni-
zony a to badz przez przestemplowanie akcyj na nizsza kwote w grani-
cach minimalnej, warto$ci nominalnej , badz tez, o ile to jest niemozliwe,
przez ztozenia kilku akcyj w jedna. Poza opisanemi wta$nie sposobami
dopuszcza wreszcie rozporzadzenie niemieckie w bedacym w mowie wy-
padku prowizoryczne wyrdwnanie réznicy miedzy kapitatem wlasnym
a wyzszym Kkapitatem zaktadowym przez zamieszczenie w bilansie otwar-
cia po stronie aktywéw przejSciowej wyréwnawczej pozycji bilansowej
t. zw. konta dewaluacyjnego w maksymalnej wysokosSci 9/]0 kapitatu za-
ktadowego z tem, ze musi ono by¢ zlikwidowane najpdzniej w ciagu 3 lat
badz przez efektywne wyrdwnanie w szczegdlno$ci zyskiem przez spdike
w miedzyczasie osiagnietym, ktéry obowiazkowo w peinej kwocie na ten
cel musi byé uzyty, badz tez droga uchwalonego dodatkowo odpowied-
niego podwyzszenia wzgl. zmniejszenia kapitatu zaktadowego.
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akcyj przy sposobnosci przewalutowania (§ 8). W zwiazku
z tem zaj$¢ moga nastepujace dwie ewentualnoéci'. Jezeli
przewalutowany kapitat zaktadowy wystarcza na przyznanie
akcjom minimalnej warto$ci nominalnej, natenczas dotychcza-
sowa ilo$¢ akcyj nie ulega zmian e i jedynie przestemplowuje
si¢ dotychczasowe akcje na nowa warto$¢ nominalna albo tez
wymienia na nowe. Spdtka sktonna przytem bedzie naogdt
me oznacza¢ nowej warto$ci nominalnej akcyj zbyt wysoko
a to dlatego, zeby sobie umozliwi¢ wyptate dywidendy w wy-
sokosci doréwnujacej mniej wiecej terazniejszej stopie procen-
towej. Wyptata dywidendy w nizszej wysokosci z konieczno-
§ci obnizytaby bowiem kurs akcyj ponizej wartos$ci nominalnej
i Wplyngta ujemnie na zdolno$é¢ kredytowa spotki. Aby sobie
umozliwi¢ odpowiednie oznaczenie warto$ci nomin.akcyj,spotka
musi oczywiscie zaleznie od niej ustali¢ wysoko$¢ kapitatu za-
ktadowego zwazywszy, ze warto$¢ nominalna akcyj wynika
automatycznie z podzielenia przewalutowanego kaptatu za-
ktadowego przez dotychczasowa ilo$¢ akcyj. O ile natomiast
— ewentualno$¢ druga — z podziatu przewalutowanego kapi-
tatu zaktadowego wypadnie na dotychczasowe akcje kwota
nizsza od wymaganej minimalnej wartosci nominalnej, w takim
razie musi nastapi¢ taczenie kilku akcyj w jedna. Laczenie
takie powoduje zmniejszenie dotychczasowej ilosci akcyj a to
stosownie do stosunku, w jakim dotychczasowe akcje zostaja
ztozone. Akcjonarjusz posiadajacy ilo§¢ akcyj. ktéra podlega
taczeniu, zatrzymuje peine cztonkostwo i otrzymuje w ich
miejsce jedna akcje przestemplowana lub nowa. Natomiast
akcjonariuszowi, ktory posiada tylko jedna akcje lub wogdle
mniejsza ilo$§¢ niz jest potrzebna do wymiany na nowa, wy-
dany zostaje odcinek akcji na okaziciela odpowiedniej war-
tosci nominalnej. Prawa cztonkostwa posiadacza takiego od-
cinka sa ograniczone a mianowicie moze on sobie ro$ci¢ prawa
w czasie trwania spéitki jedynie do udziatu w zysku i ewen-
tualnie poboru nowych akcyj, za$§ z rozwiazaniem spotki do
kwoty likwidacyjnej. Pozatem posiadacz odcinka akcji nie
ma prawa udziatu a tem bardziej prawa gltosu na walnych zgro-
madzeniach, ani tez nie moze korzystaé z przywilejow przy-
stugujacych posiadaczom catych akcyj, chyba ze. jak przyjaé
nalezy, wykaze si¢ iloScia odcinkéw o warto$ci nominalnej ak-
¢ji przewalutowanej, uprawniajaca go do ich wymiany na
cata akcje. Takze i tych ograniczonych uprawnien posiadacz
odcinka bedzie prawdopodobnie modgt byé pozbawiony w dro-
dze likwidacji odcinkéw akcyj, ktéora ma unormowaé dodat-
kowo osobne rozporzadzenie wykonawcze, wydaé sie¢ majace
przez Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem Przemy-
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stu i Handlu (§ 10). Tak wiec taczenie akcyj prowadzi do
ograniczenia zas w koncowym rezultacie do zupeinego pozba-
wienia akcjonarjusza praw cztonkostwa. W mys$l § 12 ust. 3
rozporzadzena bilansowego, taczenie akcyj dopuszczalne jest
tylko o tyle, o ile to jest konieczne celem zadostuczynienia
wymogowi: minimalnej wartosci nominalnej. Stosownie do
tego jest niedopuszczalnem i podlega zaczepieniu kazdego ak-
cjonariusza taczenie akcyj, uchwalone nie w celu zadosyc¢-
nczynienia wymogowi minimalnej warto$ci nominalnej, tylko
w celu podwyzszenia nominalnej wartosci akcji ponad wyma-
gana warto$§¢ miinmalna. Pomijajac wyrazny przepis rozpo-
rzadzenia bilansowego, nie moze to podlega¢ watpliwosci juz
dlatego, ze cztonkostwo jest prawem indywidualnem ktérego
akcjonariusz, poza Wypadkam1 przez ustawy wyraznie prze-
widzianymi, nie moze byc pozbawiony wbrew swej woli.
W zwiazku z tem przyznac¢ nalezy akcjonariuszowi prawo do-
magania si¢, aby kapitat wtasny spotki ustalony zostat zgodnie
Z jego rzeczywista wartoscia za$ w jego granicach kapitat
zaktadowy oznaczony w takiej wysokos$ci, aby laczenie wo-
gble nie miato miejsca za§ w razie koniecznosci zastosowane
zostato tylko o tyle, o ile je uzasadnia rzeczywisty stan ma-
jatkowy spotki. Akcjonarjusz moze si¢ zatem w szczegdlnosci
przeciwstawi¢ tworzeniu dowolnych rezerw i to zaréwno ci-
chych jak i jawnych, o ileby, w nastepstwie wyniktego stad po-
mniejszenia kapitatu wlasnego a posrednio zaktadowego, miata
zaj$¢ konieczno$¢ taczenia akcyj i grozito mu niebezpieczen-
sjwo utraty cztonkostwa. Powoduje to niewatpliwie ograni-
czenic swobody spotki w ustaleniu kapitalu wtasnego, zarow-
no jak i w jego rozdziale na poszczegdlne fundusze wtasne.
Gdyby jednak nic przyja¢ takiego ograniczenia kautela, jaka
przewiduje powotany wyzej przepis w interesie drobnego ak-
cjonariusza, okazataby si¢ nieskuteczna. Spétka mogtaby mia-
nowicie, badzto droga utworzenia cichych rezerw dowolnie po-
mmejszyc kapitat wtasny, badzto ustaliwszy nawet jego war-
tos¢ zgodnie z rzeczywista wartoscia przeznaczyC z niego na
kapitat zaktadowy tak niska kwote, ze w zwiazku z wymogiem
minimalnej wartosci nominalnej zasztaby konieczno$¢ taczenia
akcyj, ktore pozbawiloby cztonkostwa niewygodnych spdtce
drobnych akcjonariuszy.—W kazdym razie, czy dotychczaso-
wa ilos¢ akcyj zostaje utrzymana, czy tez wskutek Yaczenia
ulega zmniejszeniu, wzajemne prawa i obowiazki akcjonariuszy
nie moga, by¢ pozatem w niczem naruszone (§ 11). O ile zatem
w szczegdlnodci spotka posiada akcje réznego gatunku a mia-
nowice zwykte i uprzywilejowane, przewalutowanie nie moze

4
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by¢ naduzyte w celu zmiany dotychczasowego stosunku po-
szczegblnych grup akcjonariuszy.

Zatwierdzenie bilansu otwarcia, zarédwno jak i roz-
dzielenie = wykazanego nim majatku wtasnego migdzy
kapitat zaktadowy i inne fundusze wlasne oraz usta-
lenie ilosci i nominalnej warto$ci akcyj, wogdle wszy-
stkie sprawy w zwiazku z przewalutowaniem, zastrze-
zone sa do decyzji organu spdéiki  kompetentnego da
zatwierdzania bilanséw i uchwalania zmian statutu. O ile
tym organem w myS$l obowiazujacych przepisow jest walne
zgromadzenie, natenczas nie moze ono zatatwienia czynnoSci
w zwiazku z przewalutowaniem przekaza¢ innemu organowi
spotki. Uchwata taka bytaby niewazna z samego prawa
(§ 13 ust. i). Zastrzegajac w ten sposdb zalatwienie wspo-
mnianych spraw do decyzji walnego zgromadzenia, rozpo-
rzadzenie bilansowe kierowato si¢ dazeniem stworzenia
w interesie drobnych akcjonariuszy gwarancji kontroli, ze
przewalutowanie dokonane zostanie zgodnie z przepisami roz-
porzadzenia. Rozporzadzenie bilansowe przewiduje (por.
§ 12 ust. 2), ze zatwierdzenie bilansu otwarcia winno nastapié¢
réwnocze$nie z przewalutowaniem, niemniej jednak nie widze
przeszkody, zeby nasamprzéd zatwierdzony zostat bilans
otwarcia a dopiero nastepnie walne zgromadzenie uchwalito,
na podstawie zatwierdzonego uprzednio bilansu, przewaluto-
wanie majatku spdiki. Przed powzieciem odnos$nych uchwat
mozna zazadaé¢ poddania bilansu rewizji stosownie do obo-
wiazujacych w tym wzgledzie przepiséw ustaw dzielnicowych
(§ 14). Do zatwierdzenia bilansu otwarcia zaréwno jak i po-
wzigcia uchwat w zwiazku z przewalutowaniem  majatku
spotki, wystarcza zwykta wiekszo$¢ bez wzgledu na odmien-
ne przepisy ustaw dzielnicowych wzgl. statutéw w przedmio-
cie zmian statutu (§ 13 ust. 2 i 3). Watpliwem jest przytem,
czy w wypadku, gdy spdtka emitowata akcje rdznego ga-
tunku za$ ustawy dzielnicowe wzgl. statuty przewiduja
w sprawach dotyczacych poszczegdlnych grup akcjonariuszy
obok uchwaty ogdlnego zgromadzenia ponadto jeszcze jej za-
twierdzenie przez zgromadzenie zainteresowanej grupy ak-
cjonariuszy, wystarcza o ile chodzi o przewalutowanie
uchwala ogdlnego walnego zgromadzenia. Przyja¢ raczej
nalezy, ze w takim razie zatwierdzenie uchwaty ogdlnego
walnego zgromadzenia przez zebrania grupowe jest zbedne
a to tembardziej, ze w przeciwnym wypadku moglaby zaj$é
taka ewentualno$¢, ze w braku porozumienia uchwata
w przedmiocie przewalutowania spotki nie mogtaby wogdle
przyj$¢ do skutku. Niebezpieczenstwo pogwatcenia na ogdl-
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nem walnem zgromadzeniu praw poszczegdlnych grup akcjo-
nariuszy uchyla zreszta powotany wyzej przepis § 11 posta-
nawiajacy, ze wzajemne prawa i obowiazki akcjonarjuszy nie
moga by¢ przy przewalutowaniu naruszone. O ile pozatem
chodzi o uprzywilejowane akcje 2z wielokrotnem prawem
glosu w szczegdlnosci, przyja¢é nalezy w braku odmiennego
przepisu rozporzadzenia bilansowego, ze dotyczacy akcjona-
riusze moga skorzystaé z tego przywileju na ogdélnem walnem
zgromadzeniu przy zatwierdzeniu bilansu otwarcia i uchwa-
leniu przewalutowania spotki. — Odnosne do zaczepialnosci
uchwat walnego zgromadzenia, powzigtych w zwiazku z prze-
walutowaniem, przez organy spotki i akcjonarjuszy, pozostaja
miarodajne przepisy ustaw dzielnicowych, obowiazujace
w przedmiocie zaczepialnosci uchwal walnego zgromadzenia
wogodle. — Bilans otwarcia winien by¢ ogtoszony w mysl obo-
wiazujacych przepiséw (§ 18) za$§ uchwalone zmiany statutu
dotyczace przewalutowania zgtoszone celem wpisu do rejestru
handlowego (§ 16 ust. 1).

Pozostaje rozwazyé, czy i jaki wplyw posiada wtadza
panstwowa na przewalutowanie spotek. W tym wzgledzie
rozporzadzenie bilansowe przewiduje w § 35 przedewszy-
stkiem, jako sankcje niewykonania przepiséw w przedmiocie
przewalutowania, rozwiazanie odnos$nej spotki i upowaznia
Ministerstwo Skarbu wzgl Ministerstwo Przemystu i Handlu
do wystapienia o jej przymusowa likwidacje. Poza ta ogdlna
ingerencja, ktéra ma zreszta zastosowanie do wszystkich
spétek, rozporzadzenie bilansowe przewiduje ponadto jeszcze
specjalna ingerencj¢ Ministerstwa na przewalutowanie spotek
akcyjnych i komandytowo-akcyjnych  majacych siedzibe
w dzielnicach, w ktdorych obowiazuje system koncesyjny.
Rozporzadzenie bilansowe traktuje mianowicie odrebnie:

a) Spéiki akcyjne i komandytowo-akcyjne majace siedzi-
be w dzielnicach, w ktérych obowiazuje odnos$nie do zmian
statutu system koncesyjny. Spotki takie winny bilans otwar-
cia w ztotych razem z dowodami stwierdzajacymi sporzadze-
nie i jego zatwierdzenie, zaréwno jak i zmiany statutu uchwa-
lone w zwiazku z przewalutowanicm, przedtozy¢é w ciagu
dwu tygodni od daty walnego zgromadzenia wlasciwemu Mi-
nisterstwu (§ 12 ust. 4). Przewalutowanie wymaga zatwier-
dzenia Ministerstwa jednak tylko, Jezeli spdtka prowadzi
czynno$¢ bankowe lub ubezpieczeniowe (§ 15 ust. 2), w kto-
rymto wypadku wpis odnos$nych zmian do rejestru handlo-
wego moze nastapi¢ dopiero z uzyskaniem ich zatwierdzenia.
Natomiast o ile chodzi o inne spéiki zatwierdzenie przewalu-
towania zasadniczo nie jest wymagane. Niemniej jednak roz-
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porzadzenie bilansowe dopuszcza takze odnosnie do takich
spétek specjalng ingerencje Ministerstwa i w zwiazku z tem
postanawia w § 16 ust. 2, ze wpis do rejestru handlowego
zmian statutu uchwalonych przy sposobnosci przewalutowa-
nia moze nastapi¢ najwcze$nej z uptywem trzech miesiccy
od daty ogloszenia bilansu. Wspomniana specjalna ingeren-
cja Ministerstwa na przewalutowanie wchodzi pod uwage
w nastgpujacych dwu wypadkach a mianowicie:

1. Jezeli na walnem zgromadzeniu akc lonaitjusz wzgle-
dnie akcjonariusze reprezentujacy conajmnej /,, kapitatu za-
ktadowego (oczywiscie dotychczasowego a nile przewaluto-
wanego), zghosili do protokutu sprzeciw przeciwko uchwatom
wigkszo$cj co do zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego lub
zmiany ilasci i nominalnej wartosci akcyj, za§ sprzeciw ten
poparli w ciagu miesiaca od daty walnego zgromadzenia umo-
tywowanem podaniem do Ministerstwa, natenczas zakwestio-
nowane przez mniejszos¢ uchwaly wymagaja do waznosci za-
twierdzenia Ministerstwa (§ 15 ust. 1). Sad rejestrowy, ktd-
remu przedtozono zaswiadczene whniesienia wspomnianego
wyzej sprzeciwu moze w takim razie wpisa¢ zakwestionowa-
ne zmiany statutu dopiero po ich zatwierdzeniu przez Mini-
sterstwo za$ nie juz z uplywem wspomnianego wyzej trzy-
miesiecznego terminu (§ 16 ust. 2 i 3).

2. Wilasciwe Ministerstwo moze jednak réwniez i bez
sprzeciwu ze strony akcjonarjuszy zatozy¢ w ciagu trzech
miesigcy od daty ogtoszenia bilansu otwarcia sprzeciw
z urzedu przeciw uchwale zatwerdzajacej bilans otwarcia
i ustalajacej wysoko$¢ Kkapitatu zaktadowego oraz wartos¢
nominalna akgji (§ 17 ust. 1). W takim razie winno Minister-
stwo w wspomnianym = terminie zawiadomi¢ o sprzeciwie
zarzad odno$nej spotki jak réwniez wlasciwy sad rejestrowy
§ 17 ust. 2), celem zapobiezenia wpisowi: do rejestru zakwe-
stionowanych zmian statutu, ktéry z uplywem terminu trzy-
miesiecznego statby sie dopuszczalny....- Watpliwem jest

przytem, czy bedacy w mowie sprzeciw moze Ministerstwo
zatozy¢ tylko, jezeli powotane uchwaty sprzeciwiaja si¢ prze-
pisem rozporzadzenia bilansowego, czy tez zalozenie sprze-
ciwu dopuszczalne jest takze i pozatem wediug swobodnego
uznania Ministerstwa, tak jak pozostawione jest przy systemie
koncesyjnym swobodnemu uznaniu Ministerstwa zatwierdze-
nie pierwotnego statutu zaréwno jak i jego pdzniejszych zmian.
Wobec tego, ze rozporzadzenie bilansowe zasadniczo nie sto-
suje systemu koncesyjnego do przewalutowania i ingerencije
Ministerstwa przewiduje tylko wyjatkowo przyjaé nalezy, ze
jak sprzeciw akcjonarjuszy tak z drugiej strony sprzeciw Mi-
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nisterstwva z urzedu dopuszczalny jest tylko, o ile odnosne
uchwaty naruszaja przepisy rozporzadzenia.

O ile chodzi o skutki sprzeciwu zgtotszonego przez kwali-
fikowana mniejszo$¢ akcjonarjuszy w razie jego uwzglednienia
przez Ministerstwo i co zatem idzie odmowy zatwierdzenia
zakwestionowanych zmian statutu, zaréwno jak i skutki sprze-
ciwu zatozonego przez Ministerstwo z urzedu, rozporzadzenie
bilansowe ogranicza si¢ do postanowienia, ze odnos$ne zmiany
statutu nie moga by¢ wpisane do rejestru, o le sad zostal za-
wiadomiony o sprzeciwie przed uptywem trzech miesiecy od
daty ogloszenia bilansu, nile wypowiadajac si¢ zreszta co do
dalszych skutkéw prawnych zatozonego sprzeciwu. Powstata
stad luka pozostawia watpliwemi caly szereg kwestyj. Przy-
ja¢ nalezy, jak sadze, nastepujace zasady. Organ kompetentny
do zatwierdzenia bilansu otwarcia oraz uchwalenia przewalu-
towania, z reguty walne zgromadzenie, winno w takich ra-
zach zmodyfikowa¢ swoja pierwotna uchwale w przedmiocie
przewalutowania stosownie do zadania Ministerstwa. Zmo-
dyfikowana uchwale traktowaé nalezy o ile chodzi o akcjona-
rjuszy jak nowa, zatem moze ona by¢ zaczepiona w mysl obo-
wiazujacych przepiséw ustaw dzielnicowych, jak i na pod-
stawie specjalnych przepisow rozporzadzenia bilansowego
droga ponownego sprzeciwu do Ministerstwa. Natomiast o ile
chodzi o przystugujace Ministerstwu na podstawie rozporza-
dzenia bilansowegp prawo sprzeciwu z urzedu, przyja¢ nale-
7y, ze zostato ono skonsumowane i nie ma zastosowania do
uchwaty zmodyfikowanej, o ile tylko dotyczaca uchwala
uwzglednita postulaty wyrazone przez Ministerstwo w sprze-
ciwie zatozonym z urzedu, wzglednie w rozstrzygnieciu wy-
danem na sprzeciw wniesiony przez kwalifikowana mniej-
szo$¢ akcjonarjuszy. Nowych objekcyj nie wolno Minister-
stwu w takim razie podnosi¢ i moze ono ingerowac tylko,
o ile zmodyfikowana uchwata zaczepiona zostanie ponownie
przez kwalifikowana mniejszo$¢ akcjonariuszy i to tylko
w granicach zaczepienia.

b) Spotki akcyjne i komandytowo-akcyjne majace sie-
dzibe w dzielnicach, w ktérych obowiazuje system norma-
tywny, wzglednie jak si¢ rozporzadzenie w § 19 wyraza, od-
nosnie do ktérych zmiany statutu nast¢puja trybem rejestracji
sadowej. Opisana pod a) specjalna ingerencja Ministerstwa
z urzqdu i na podstawie sprzeciwu kwalifikowanej mniejszo$ci
zar6wno jak i wszystkie przepisy rozporzadzenia bilansowego
pozostajace z tem w zwiazku, nie maja zastosowania do beda-
cych w mowie spotek (por. § 19, ktory zreszta miedzy prze-
pisami niemajacemi zastosowania do takich spdétek przez
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oczywiste przeoczenie nie wymienia ust. 3 § 16 za$§ pozatem
cytuje omytkowo ust. 3 zamiast ust. 4 § 12). Nie znaczy to
oczywiscie zeby uchwaty takich spotek w przedmiocie prze-
walutowania nie podlegaty wogdle zaczepieniu. Sa one za-
czepialne, jednak tylko w my$l ogdlnych przepisow ustaw
dzielnicowych obowiazujacych nietylko w tych wypadkach
lecz réwniez i odnos$nie do spdtek podlegajacych systemowi
koncesyjnemu.

Polegajac na rozrdéznieniu jakie rozporzadzenie bilansowe
wprowadza, o ile chodzi o specjalna ingerencje Ministerstwa
na przewalutowanie spotek, zdawacéby sie¢ moglo, ze w jed-
nych dzielnicach obowiazuje system koncesyjny, zas w innych
wytacznie system normatywny. W rzeczywisto$¢ tymcza-
sem takze w dzielnicach, w ktérych zasadniczo obowia-
zuje system normatywny, system ten doznal daleko
idacych ograniczen na rzecz systemu  koncesyjnego.
I tak system normatywny, na gruncie ktérego stoi nie-
miecki kodeks handlowy obowiazujacy w b. dzielnicy pruskiej
i na Gomym Slasku, ograniczony zostal nasamprzéd jeszcze
za czasOw niemieckich na podstawie rozporzadzenia Rady
Zwiazkowej z 2 listopada 1917. W zamiarze zarezerwowania
wszystkich zbednych kapitatédw na pozyczke wojenna wpro-
wadzito wspomniane rozporzadzenie wymodg Kkoncesji od-
nosnie do spotek akcyjnych i komandytowo-akcyjnych w wy-
padku zaktadania takich spotek =z Kkapitalem zakladowym
o warto$ci nominalnej lub emisyjnej przewyzszajacej 300.000
mk., zarowno jak i w wypadku podwyzszenia kapitatu, jezeli
warto$¢ nominalna lub emisyjna podwyzki sama lub tacznie
z poprzedniemi podwyzkami uchwalonemi po wejsciu w zycie
rozporzadzenia, za§ w razie zatozenia spotki po tym terminie
tacznie z pierwotnym Kkapitatem powyzsza kwotg 300.000
mk. Opisane ograniczenia systemu normatywnego obowia-
zuje dotad w b. dzielnicy pruskiej z tem, ze w mys$l rozpo-
rzadzenia Ministra Skarbu z 1 stycznia 1924 Dz. U. 82 poz. 785
wspomniana kwota 300.000 mk. ulegta przeliczeniu na 300.000
z}., natomiast nie obowiazuje ono na Goérnym Slasku, a to
zZ uwagi na to, ze wspomniane rozporzadzenie uchylone zo-
stato w Niemczech przez rozporzadzenie z 9 pazdziernika 1920
jeszcze przed wcieleniem Gornego Slaska do Polski. Dalsze
ograniczenia systemu normatywnego wprowadzita nastepnie
ustawa polska z 29 kwietnia 1919 Dz. P. 39 poz. 282 o za-
twierdzaniu i zmianie statutéw spotek akcyjnych. Nie uchy-
lajac w zasadzie systemu normatywnego w dzielnicach w kto-
rych dotad obowiazywal, wspomniana ustawa wprowadzita
wymog zatwierdzenia pierwotnego statutu zaréwno jak
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5 wszystkich pdzniejszych jego zmian odnos$nie do tych spditek,
ktére rozszerzaja swoja dziatalno$¢ na dzielnice w ktérych
obowiazuje system koncesyjny, obojetne zreszta jaki posia-
daja kapitat zakltadowy i czy powstaty trybem rejestracji sa-
dowej czy tez z uwag na przepisy powolanego niemieckiego
rozporzadzenia na podstawie koncesji. W rezultacie opisa-
nych ograniczen system normatywny zatrzymal moc obowia-
zujaca, jedynie w odniesieniu do spodtek, ktére powstaja z ka-
pitatem zaktadowym nizszym od 300.000 zt. i kapitatu tego
ponad te norme nie podwyzszaja za$§ pozatem dziatalnosci
swojej nie rozciagaja na dzielnice, w ktdorych obowiazuje sy-
stem koncesyjny.

Rozpatrujac na tem tle przepisy rozporzadzenia bilanso-
wego, dotyczace specjalnej ingerencji przyznanej Ministerstwu
na przewalutowanie spdtek podlegajacych, o ile chodzi o zmia-
ny statutu, systemowi koncesyjnemu, przyjaé nalezy odnoS$nie
do spétek powstatych w dzielnicach, w ktdorych zasadniczo
obowiazuje system normatywny, nastgpujacy stan prawny. Co
si¢ tyczy nasamprzéd ograniczen systemu normatywnego za-
wartych w powotanem niemieckiem rozporzadzeniu z r. 1917
za$§ w szczegbélnosci wymogu koncesji w wypadku podwyz-
szenia kapitatu zaktadowego ponad opisana wyzej norme, to
oznaczenie przewalutowanego kapitatu zaktadowego w wy-
sokosci przewyzszajacej 300.000 zt., o ile nastapito tylko
w ramach zwaloryzowanego dotychczasowego  kapitatu
zaktadowego, nie wuzasadnia samo przez si¢ specjalnej
ingerencji Ministerstwa na przewalutowanie takiej spétki
a to z uwagi na to, ze rozporzadzenie bilansowe ozna-
czenia Kkapitatu zaktadowego w dowolnej kwocie byle
w ramach zwaloryzowanej wartos$ci dotychczasowego ka-
pitalu, nie uwaza za podwyzszenie Kkapitatu zaktadowego
za$ odnos$nie do innych zmian statutu wspomniane rozporza-
dzenie niemieckie zatrzymalo system normatywny. Inaczej
przedstawia si¢ sprawa z wprowadzonemi przez ustawg pol-
ska ograniczeniami systemu normatywnego dotyczacemi spo-
tek, ktére dziatalno$é¢ swoja rozciagaja na dzielnice, w Kkto-
rych obowiazuje system koncesyjny. Wobec tego, ze spotki
takie przed rozszerzeniem swojej dziatalnoSci na wspomniane
dzielnice musza uzyskaé¢ zatwierdzenie zaréwno pierwotnego
statutu jak i wszelkich pdzniejszych jego zmian, traktowad je
nalezy naréwni z spdétkami powstatemi w dzielnicach, w kto-
rych obowiazuje bezwzgledny system koncesyjny. W Kkonse-
kwencji przewidziana w rozporzadzeniu bilansowem specjalna
ingerencja Ministerstwa dopuszczalna jest odnosnie do takich
spétek bez ograniczenia. Stosownie do tego rozréznié nalezy.
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o ile chodzi o specjalna ingerencje Ministerstwa na przewalu-
towanie spotek powstatych w dzielnicach, w ktérych obowia-
zujacy kodeks handlowy stoi zasadniczo na gruncie systemu
normatywnego dwie grupy spotek:

aa) Spolki, ktore dziatalnodé¢ swoja ograniczaja do dziel-
nic, w ktdrych obowiazuje system normatywny, obojetne zre-
szta czy powsta%y trybem rejestracji sadowej, czy tez ze.
wzgledu na ograniczenia zawarte w nemieckiem rozporza-
dzeniu z r. 1917 na podstawie koncesji. Spotki takie podle-
gaja zasadniczo systemowi normatywnemu i zmiany ich sta-
tutéw nastepuja zatem trybem rejestracji sadowej. W tym
stanie rzeczy przewidziana w rozporzadzeniu bilansowem
specjalna ingerencja Ministerstwa nie ma zastosowania do
przewalutowania takich spétek (§ 19).

bb) Spodiki, ktore dziatalnosé swoja rozszerzyty na dziel-
nice, w ktorych obowiazuje system koncesyjny. Wobec tego.
7ze spotki takie musza uzyskaé zatwierdzenie zarOdwno pier-
wotnego statutu jak i wszelkich pdzniejszych jego zmian, trak-
towaé je nalezy naréwni ze spdtkami powstatemi w dzielni-
cach, w ktorych obowiazuje bezwzgledny system Koncesyjny.
W konsekwencji przyznana Ministerstwu przez rozporzadzenie
bilansowe specjalna ingerencja na przewalutowanie uzasad-
niona jest co do takich spotek w catej petni.

Jezeli zwazy¢, ze w formie spdtek akcyjnych i komandy-
towo-akcyjnych powstaja  przedsicbiorstwa wicksze, ktore
dziatalnos¢ swoja po wickszej czeSci rozszerzaja na caty
obszar panstwa, okaze sie, ze takze spotki powstate w dziel-
nicach, w ktérych zasadniczo obowiazuje system normatywny,
wskutek ograniczenn jakich wspomniany system doznat na
rzecz systemu koncesyjnego, faktycznie w wigkszosci wypad-
kéw podlegaja systemowi koncesyjnemu. W tym stanie rze-
czy trudno dociec racji, dlaczego ustawodawca, zamiast za-
stosowaé jednolite normy, traktuje przewalutowanie spdtek
réznie, zaleznie od tego, czy zmiany statutu nastgpuja trybem
rejestracji sadowej, czy tez wymagaja koncesji a to tembar-
dziej, ze zastosowanie tego kryterjum nadmiernie komplikuje
i tak juz skomplikowany stan prawny. Stanowisko rozporza-
dzenia w tym wzgledzie trudno wytlumaczy¢ w inny sposob
jak w ten, ze ustawodawca, jak swojego czasu przy wydaniu
ustawy z 1. 1919 o zatwierdzaniu i zmianie statutow spotek
akcyjnych, tak i tym razem przeoczyt ograniczenie jakich do-
znat system normatywny obowiazujacy zasadniczo w niektd-
rych dzielnicach na rzecz systemu koncesyjnego, za$ w kaz-
dym razie nie zdawal sobie nalezycie sprawy z rozciagtosci,
wspomnianych ograniczen.
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W zwiazku z przewalutowaniem zawiera rozporzadzenie,
bilansowe normy co do minimalnej wysoko$ci kapitatu zakta-
dowego w spotkach akcyjnych 1 komandytowo-akcyjnych.
Normg¢ wysoko$ci ustala rozporzadzenie bilansowe wysoko-
widocznie w celu zmuszenia mniejszych przedsigbiorstw do ta-
czenia sie i obnizenia kosztow administracji a tem samem po-
Slednio kosztéow produkcji, rézniczkujac ja zaleznie od przed-,
miotu przedsigbiorstwa. Wynosi ona dla przedsiebiorstw ban-
kowych 1.000.000 zt. za$ dla innych przedsigbiorstw minimal-,
nie 100.000 zt. z tem, ze dla spdétek majacych siedzib¢ na Gor-
nym Slasku moga byc powyzsze normy obnizone przez Mini-
stra Skarbu w porozumieniu z Ministrem Przemystu i Handlu--
(§ 20). W zwiazku z tem rozporzadzenie przepisuje w § 21,
ze o ile Przewalutowany kapitat zaktadowy oznaczony zosta-,
nie w wysokosci nizszej od minimalnej normy, natenczas spo%—
ka obowiazana jest uzupetni¢ kapitat zakfadowy do minimal-
nej wysokosci do konca roku 1926 z zastosowaniem si¢ do prze-
pisow obowiazujacych przy podwyzszeniu kapitatu zaktado-
wego a to pod sankcja przymusowej likwidacji.

Nastepstwem ustalenia tak wysokiej normy minimalnej
kapitatu zaktadowego bedzie, ze przewalutowany kapitat wita-
sny wielu istniejacych spotek nie wystarczy na oznaczenie
kapitatu zak{adowego W wymaganej minimalnej Wysok0501
a to tem bardziej, ze dotychczas sp6tki mogty powstawad
z kapitatem zaktadowym znacznie nizszym (np. kodeks nie-
miecki nie zawiera co do minimalnej wysoko$ci kapitatu zakta-
dowego zadnych przepiséw i wynka ona posrednio tylko stad.
ze w mysl § 182 musi spotdziataé przy zatozeniu spdiki co-
najmniej pieciu zatozycieli, zas wedtug § 180 warto$¢ nominal-
na akcji musi wynosi¢ 1000 conajmniej zas§ 200 mk.) za$ po-
zatem majatek spdtek w dobie inflacyjnej w wiekszosci wy-
padkéw zmniejszyt si¢ znacznie. Podwyzszenie kapitatu za-
ktadowego, jakie rozporzadzenie przepisuje w takich razach,
rowniez nie bedzie czgsto mozliwe szczegdlnie w obecnej sy-
tuaC]l gospodarczej. W tym stanie rzeczy nalezy si¢ spodzie-
wac, ze celem zadosyCuczynienia wymogowi minimalnej wy-
sokosci kapitatu zaktadowego mniejsze spotki o tym samym
lub pokrewnym przedmiocie przedsicbiorstwa beda si¢ ta-
czyty w Jedna, zgodnie zreszta z zamierzeniami ustawodaw-
cy. W tym wzgledzie projektowane jest wydanie osobnego
rozporzadzenia utatwiajacego faczenie sig spotek. Poza moz-
liwoscia taczenia si¢ moga spdétki o kapitale zaktadowym niz-:
szym od wymaganej minimalnej wysokosci unikna¢ grozacej
im przymusowej likwidacji przez przeksztatcenie si¢ na spotke
z ograniczona odpowiedzialnodcia lub spétdzielnic. W celu
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Jej utatwienia zawiera rozporzadzenie bilansowe specjalne
przepisy, ktore jednakowoz nie maja zastosowania, do spotek
majacych za przedmiot czynno$ci bankowe lub ubezpieczeniom
we (§ 24). Przeksztatcenie, jezeli je roztozy¢é na elementy
sktadowe, jest z jednej strony rozwiazaniem spoiki akcyjnej
wzgl. komandytowo-akcyjne), za$ z drugiej strony utworze-
niem, w miejsce rozwiazanej, nowej spotki o odmiennej formie
prawnej, ktéra przejmuje majatek spotki rozwiazanej droga
nastgpstwa ogoélnego. Stosownie do tego uchwata w przed-
miocie przeksztalcenia wymaga do swojej waznoSci wick-
szodci potrzebnej w mysl przepisow ustaw dzielnicowych
wzgl. statutu do rozwiazania spotki za§ w kazdymi raze
wiekszosci °/, obecnych na zebraniu spSlnikéw (§ 25). Celem
ustalenia majatku rozwiazanej spotki oraz przypadajacej na
kazda akcje stosunkowej kwoty likwidacyjnej winien by¢
sporzadzony bilans z zastosowaniem identycznych norm sza-
cunkowych, jak one obowiazuja przy sporzadzeniu bilansu
otwarcia w ztotych (§ 26). Przeksztatcenie przychodzi do
skutku tylko, o ile powstajaca w miejsce rozwiazanej spotki
akcyjnej wzgl. komandytowo-akcyjnej spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscia lub spétdzielnia posiada kapitat udziatowy
w wysokos$ci odpowiadajacej bilansowej wartodci kapitatu
zaktadowego rozwiazanej spotki. Watpliwem jest przytem,
co rozumie¢ nalezy pod bilansowa, warto$cia kapitatu zakta-
dowego spotki rozwiazanej. W my$l uwag na innem miejscu
bezpieczenstwo wierzycieli wymaga, zeby jako bilansowa
warto$¢ kapitatu zaktadowego przyjeto warto$¢ dotychczaso-
wego kapitatu zaktadowego, zwaloryzowana w granicach
wykazanego w bilansie likwidacyjnym kapitatu wlasnego.
Dalszym warunkiem przyjscia do skutku przeksztatcenia jest.
aby sktad osobowy obu spdtek cho¢ czesciowo byt identyczny.
W zwiazku z tem przepisuje rozporzadzenie bilansowe, ze
akcje zamienione na udziaty przedstawia¢ musza swoja warto-
Scia nominalna conajmniej potowe kapitatu zaktad, rozwiaza-
nej spotki (§ 27). O ile powyzsze warunki przeksztatcenia
zostatly dopetnione, spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
wzgl. spoidzielnia nabywa z wpisem do rejestru handlowego
majatek rozwiazanej spotki akcyjnej wzgl. komandytowo-
akcyjnej droga nastepstwa ogolnego  skutkiem  czego
w istniejacych stosunkach prawnych wobec o0sob trzecich nie
zachodzi zadna zmiana (§ 29). Akcjonariuszom, ktérzy do
przeksztatconej spotki nie przystapili lub przystapili do niej
tylko z czedcia, akcyj, obowiazana jest przeksztalcona spotka
w termine trzymiesiecznym od zarejestrowania przeksztatce-
nia wyptaci¢ kwoteg, ktora przypada wedtug bilansu likwida-
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cyjnego na nieprzejete akcje, za$ z jej otrzymaniem akcjona-
rjusz traci wszelkie roszczenie do majatku przeksztatconej
spotki (§ 28).

2. Akcyjne zaktady ubezpieczen. Rozporzadzenie bilan-
sowe zawiera odbiegajace od ogdlnych przepisow, obowiazu-
jacych przy przewalutowaniu spdtek akcyjnych wzgl. koman-
dytowo-akcyjnych, specjalne przepisy odnosnie do akcyjnych
zaktadow ubezpieczen. Pozostaja one w zwiazku z walory-
zacja ubezpieczen jaka przewiduje rozporzadzenie waloryza-
cyjne w §§ 18—25. Nie ustalajac ogdlnej stopy waloryzacyj-
nej, rozporzadzenie waloryzacyjne ogranicza si¢ do wskazania
podstaw waloryzacji. Stanowi ja w wickszosci wypadkéw
rezerwa sktadek z 31 grudnia 1918 przeliczona na ztote wedtug
I. zw. spdtczynnika przerachowania, ktéry stanowi stosunek
nadwyzki aktywow wynikajacych z bilansu na 31 grudnia 1923
do sumy kapitatéw gwarancyjnych i rezerw oraz funduszu
emerytalnego z bilansu na dzien 31 grudnia 1918. Wspomnia-
ny spétczynnik przerachowania ustala si¢ dla kazdego zaktadu
zosobna w zalezno$ci od stosunkéw majatkowych danego
zaktadu a to droga ugody zawrzel si¢ majacej przez zaktad
z kuratorem jako przedstawicielem ubezpieczonych zas$ w bra-
ku ugody ustala spdtczynnik przerachowania sad po wystucha-
niu opinji Panstwowego Urzedu Kontroli Ubezpieczen przy
Ministerstwie Skarbu. W zwiazku z przytoczonemi postano-
wieniami rozporzadzenia waloryzacyjnego zawiera rozporza-
dzenie bilansowe odnos$ne do akcyjnych zaktaddw ubezpieczen,
ktorych $wiadczenia podlegaja opisanej waloryzacji, nastepu-
jace przepisy specjalne. Wobec tego, ze takie zaktady obowia-
zane sa sporzadzi¢ bilans przerachowania na 31 grudnia 1923
musi by¢ bilans otwarcia sporzadzony na dzien 1 stycznia 1924.
Przyznane innym przedsigbiorstwom prawo dowolnego wybo-
ru dnia bilansowego, byle nie pdzniejszego jak 1 stycznia 1925,
nie ma zatem zastosowania db wspomnianych zaktaddéw ubez-
pieczen (§ 2 ust. 2). Przy sporzadzeniu bilansu otwarcia
w zlotych obowiazuja przytem wyszczegdlnione w § 11 rozp.
wykon. I. specjalne normy szacunkowe charakteryzujace sig,
w przeciwienstwie do ogélnych norm szacunkowych tern, ze
okreslaja minimalna granice wartosci wedtug ktérej przed-
mioty majatkowe musza by¢ uwzglednione w bilansie. 1 tak
nieruchomos$ci w kraju musza by¢ obowiazkowo poddane
oszacowaniu przez wojewddzkie komisje szacunkowe, podczas
gdy pozatem oszacowanie takie jest jedynie fakultywne. Nie-
ruchomos$ci potozone zagranica winny by¢ oszacowane przez
zaprzysigzonych rzeczoznawcow. Aktywa i pasywa podle-
gajace waloryzacji nalezy uwzgledni¢ wedtug przewidzianych
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w rozporzadzeniu waloryzacyjnem stawek maksymalnych
Z tem, Ze po stronie pasywow moze b}/é wstawiona rezerwa
naleznosci watpliwych w wysokosci 10” odnosnych aktywow.
Odnos$nie do papieréw wartosciowych notowanych na gietdzie.
miarodajnym jest kurs gietdowy z 31 grudnia 1923 przeliczony
na ztote po kursie 1 zt. = 1220000 mk. przyczem dopuszczal-,
ne jest jednak obnizenie warto$¢: kursowej papierow procen-
towych o 10°/o. Papiery warto$ciowe nienotowane na gietdzie
uwzglednia si¢ wedtug ceny rynkowej. W razie watpliwosci,
w zastosowaniu przepisow szacunkowych, zaréwno jak
i w wypadku braku odnos$nych przepiséw, win,‘'en zaktad
zwréci¢ sie do Panstwowego Urzedu Kontroli Ubezpieczen
i zastosowal si¢ do jego rozstrzygnigcia. Cel przytoczonych
przepiséw jest jasny. Rozporzadzeniu chodzi o to, zeby bilans
otwarcia bedacych w mowie zaktaddéw ubezpieczeniowych
ujawnit rzeczywiscie caty majatek zaktadu z wykluczeniem
wszelkich cichych rezerw a to z uwagi na to, ze bilans
otwarcia stuzy za podstawe ustalenia spotczynnika przeracho-
wania rezerw sktadek a tem samem miary waloryzacji $wiad-
czen zaktadu z tytulu zawartych ubezpieczen. Kwoty
szacunkowe przyjete do bilansu otwarcia nie wiaza zreszta
sadu, ktéry moze ustali¢ spétczynnik przerachowania wediug
swobodnego uznania, w wysoko$ci wyzszej nizby to uzasadniat
bilans otwarcia, jezeli uwaza, ze bilans nie ujawnit catego
kaptatu wtasnego zaktadu albo po jego sporzadzeniu wartosé
aktywow sie zwigkszyta (§ 11 lit. h rozip wykon. I). Na pod-
stawie bilansu otwarcia winien zaktad dokonaé rozdziatu wy-
kazanego nim kapitalu wlasnego miedzy kapitat zakladowy
i inne fundusze wlasne za§ w szczegdlnosci oznaczy¢é wyso-
ko$¢ rezerw sktadek stosownie do ustalonego spdtczynnika
przerachowania. Liczac si¢ z tem, ze rozdziat kapitatu wta-
snego nie moze by¢ dokonany przed ustaleniem spdtczynnika
przerachowania za$ jego prawomocne ustalenie moze ulec
dtuzszej zwtoce przepisuje rozporzadzenie bilansowe w § 6,
ze narazie nalezy dotychczasowy kapital zaktadowy, wykaza-
ny w bilansie zamknigcia, przerachowaé na ztote wedtug usta-
wowej relacji za$ reszte nadwyzki aktywéw zakontowaé pro-
wizorycznie jako fundusze przerachowania. Ostateczna wy-
soko$¢ poszczegdlnych kapitatéw wlasnych ustala si¢ w bi-
lansie za rok, w ktérym nastapito ustalenie spotczynnika prze-
rachowania. — Poza przytoczonemi szczegdtowemi przepisa-
mi majacemi zastosowanie do akcyjnych zaktadéw ubezpie-
czen, ktorych $wiadczenia podlegaja waloryzacji w mys$l §§
18—25 rozporzadzenia waloryzacyjnego, zawiera rozporza-
dzenie bilansowe ponadto jeszcze ogdlne przepisy odnosnie do
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wszystkich wogole akcyjnych zaktadéw ubezp. W tym wzgle-
dzie przepisuje rozporzadzenie w § 15 ust. 2, ze przedsigbior-
stwa ubezpieczeniowe winny bezwzglednie uzyskaé zatwier-
dzenie zmian statutéw uchwalonych w zwiazku z przewalu-
towaniem. Rozporzadzenie nie zadawala si¢ zatem co do
takich zaktadoéw opisana specjalng ingerencja przewidziana
odnosnic do spétek akcyjnych i komandytowo - akcyj-
nych, tylko wymaga pozytywnego =zatwierdzenia zmian
w statutach zaktadéw ubezpieczeniowych bezwzglednie w ka-
zdym wypadku. — Jako minimalna norm¢ wysokosci kapi-
talu zaktadowego w akcyjnych zaktadach ubezpieczen ustala
rozporzadzenie dla zaktadow prowadzacych tylko jeden dziat
ubezpieczen zaréwno jak 1 wyltacznie reasekuracyjnych
250 000 z¥, za$ dla zaktadow prowadzacych kilka dziatéw
ubezpieczen 500.000 zt. Istniejace zaktady ubezpieczen, kto-
rych przewalutowany kapitat zaktadowy nie dosigga minimal-
nej wysokosci, winny go juz do 1 lipca 1925 podwyzszy¢ do
/ wzgl. o ile chodzi o zaktady odno$nie do ktorych spotczyn-
nik przerachowama nie zostat jeszcze ustalony i w konsekwen-
cj: wysoko$¢ terazniejszego kapitatu zaktadowego jest nie-
wiadoma, o kwot¢ oznaczy¢ si¢ majaca przez Ministerstwo
Skarbu, za$ uzupetnienie do wysokodci catkowitej normy
winno by¢ uskutecznione do konca r. 1926 (§ 22). — Pozatem
maja do akcyjnych zaktadéw ubezpieczen zastosowanie prze-
pisy dotyczace spotek akcyjnych wogdle.

II. Spéiki z ograniczona odpowiedzialnoscia. Przewalutowa-
nia takich spétek dokonuje sie w zasadzie w sposOb przewi-
dziany odnosnie do spotek akcyjnych. 1 tak obowiazuja iden-
tyczne przepisy co do wyboru dnia bilansowego i sposobu
szacowania, zaréwno jak i co do rozdziatu kapitatu wlasnego
na poszczegllne fundusze wtasne. Roéznica zachodzi, o ile
chodzi o nominalna warto$¢ przewalutowanego udziatu o tyle
7ze przewidziany co do akcji wymdg minimalnej wartosci
w wysokosci 10 zt nie ma zastosowania do przewalutowanla
udziatéw spétki z ogranlczona odpowiedzialnoscia, za$ nie
obowiazuja w tym wzgledzie rowniez i przepisy ustaw dziel-
nicowych o minimalnej wartosci nominalnej udziatu. Rozpo—
rzadzenie bilansowe nie postanawia tego wprawdzie wyraznie,
niemniej jednak wymka to niewatpliwie z ograniczenia wy-
mogu minimalnej warto$ci nominalnej do akcji (por. § 8 ust. 1)
a to tem bardziej, ze wysoko$¢ minimalna przewidziana w u-
stawach dzielnicowych dla udziatéw w spotkach z ograni-
czona, odpowiedzialnoscia jest znacznie wyzsza od minimalnej
wysokosci przepisanej przez rozporzadzenie co do akcji.
Przepisy rozporzadzenia bilansowego o laczeniu akcyj celem
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zadoséuczynienia wymogowi minimalnej warto$¢" nominal-
nej zaréwno jak i w przedmiocie odcinkéw akcyj, ne maja
w tym stanie rzeczy zastosowania do spdotek z ograniczona.
odpowiedzialnoscia (por. § 91 § 12 ust. 3). — Pozatem wchodza
pod uwage nastepujace odchylenia od przepiséw obowiazuja-
cych przy przewalutowaniu spétek akcyjnych. Bilanse
otwarcia podlegaja obowiazkowi ogtoszenia tylko, o ile ustawy
dzielnicowe zobowiazuja spotki do ogtaszania dorocznych bi-
lansow. W tym wzgledzie ustawy dzielnicowe nie przewiduja
ogdlnego obowiazku i zobowiazuja do ogtaszania bilansow
tylko spéiki prowadzace pewne przedsicbiorstwa. — Minister-
stwo posiada na przewalutowanie spdtek z ograniczona odpo-
wiedzialno$cia jedynie ogdlna ingerencje zastrzezona w § 35
na wypadek niewykonania przepiséw rozporzadzenia bilanso-
wego a polegajaca na upowaznieniu do wystapienia o przymu-
sowa likwidacje odno$nej spotki. Natomiast specjalna inge-
rencja Ministerstwa z urzedu lub na skutek sprzeciwu wnie-
sionego przez kwalifikowana mniejszo$¢, przystugujaca Mini-
sterstwu na przewalutowanie spdétek akcyjnych, ktérych
zmiany statutu wymagaja zatwierdzenia, nie wchodzi pod
uwage odnosnie do spotek z ograniczona odpowiedzialno$cia
a to z uwagi na to, ze spotki takie zasadniczo powstaja trybem
rejestracji sadowej i ich zmiany statutéw rowniez nie wyma-
gaja  zatwierdzenia wladzy panstwowej. Wyjatek w tym
wzgledzie stanowia jedynie spdiki z ograniczona odpowie-
dzialno$cia w b. dzielnicy pruskiej, do ktérych zatozenia oraz
podwyzszenia kapitatu udzialowego wymagana jest w my$l
rozporzadzenia niemieckiego z r. 1917 koncesja w identycz-
nych wypadkach, jak je oméwiono odnos$nie do spdiek akcyj-
nych. Wobec tego jednak, ze oznaczenie kapitalu udziatowego.
w granicach zwaloryzowanej warto$ci dotychczasowego ka-
pitatu, nie jest w rozumieniu rozporzadzenia bilansowego
podwyzszeniem kapitatu, ktoreby wymagato zatwierdzenia
wladzy panstwowej za$ pozatem obowiazuje co do spdiek
z ograniczona odpowiedzialno$cia system normatywny, w kon-
sekwencji  specjalna ingerencja, przystugujaca Ministerstwu
na przewalutowanile spdétek podlegajacych systemowi konce-
syjnemu, nie ma zastosowania do przewalutowania takze
i takich spotek z ograniczona odpowedzialnos$cia (§ 19). —
W przeciwienstwie do spdtek akcyjnych rozporzadzenie bilan-
sowe nie okresla minimalnej wysokosci kapitatu udziatowego.
Trumaczy sie to tem, ze ustawy dzielnicowe zawieraja w tym
wzgledzie doktadne przepisy. Niemniej jednak uderza, ze
rozporzadzenie bilansowe pozostawia spotkom zupeilna swo-
bode w ustaleniu wysokosci kapitatu udziatowego zas z dru-
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giej strony w wypadku, gdy przewalutowany kapitat udziato-
wy nie dosigga minimalnej wysokos$ci ustawowej, nie przewi-
duje obowiazku jego uzupeinienia do minimalnej wysokosci.
Nalezato raczej i w tych wypadkach ze wzgledu na interes
wierzycieli przepisaé¢, ze spdtka obowiazana jest przeznaczyd
caty kapitat wtasny az do wysoko$ci minimalnej normy na
kapital udziatowy i jedynie ewentualna nadwyzka kapitatu
wlasnego ponad wspomniana norm¢ moze swobodnie dyspo-
nowaé rozdzielajac ja na dowolne fundusze wtasne, za$ spét-
ki, ktérych przewalutowany kapitatl udziatowy nie dosicga mi-
nimalnej wysokosci, zobowiaza¢ do jego uzupetnienia, analo-
gicznie do obowiazku przewidzianego w tym wzgledzie odno-
$nie do spotek akcyjnych.

III. Spoéidzielnie. Przewalutowanie spdtdzielni unormo-
wato rozporzadzenie bilansowe w sposob specjalny odbiega-
jacy od zasad obowiazujacych przy przewalutowaniu innych
spétek handlowych posiadajacych osobowo$é prawna. — O ile
chodzi o dzien bilansowy, na ktéry ma by¢ sporzadzony bilans
otwarcia w ztotych, spdidzielnie, ktorych rok obrachunkowy
pokrywa si¢ z rokiem kalendarzowym, moga sporzadzi¢ bilans
otwarcia tak jak inne przedsigbiorstwa na dowolny dzien:
jednak najpézniej na 1 stycznia 1925, natomiast spdtdzielnie,
ktorych rok obrachunkowy rézni sie od roku kalendarzowego
moga juko dzien bilnasowy obra¢ takze termin pdzZniejszy
jednak najpézniej 30 czerwca 1925 (§ 30). —Przy oszacowaniu
majatku spdéidzielni obowiazuja omdwione na wstepie ogdlne
normy szacunkowe (§ 34). Wykazany w bilansie otwarcia
kapitat wtasny winna spéidzielnia rozdzieli¢ na poszczegdlne
fundusze wtasne jakoto fundusz udziatowy, zasobowy, spo-
teczny i inne specjalne. Przy rozdziale kapitatu wlasnego na
poszczegdlne fundusze jest spotdzielnia skrgpowana a miano-
wicie musi go rozdzieli¢ miedzy poiadane dotychczas po-
szczegllne fundusze wtasne $ci§le w stosunku warto$ci, jaka
te fundusze przedstawiaja po ich zwaloryzowaniu. Celem
ustalenia wspominanego stosunku musi zatem spdétdzielnia
zwaloryzowaé wszystkie bez wyjatku fundusze wtasne. Fun-
dusz udziatowy waloryzuje si¢, waloryzujac kazdy udziat
zosobna wedlug kursu z daty wplaty wzglednie jego zwrotu.
O ile chodzi o inne fundusze to waloryzuje si¢ je wedtug kursu
z dat, kiedy nastapito powigkszenie wzglednie zmniejszenie
odnosnego funduszu (§ 31 ust. 1). Opisany stosunek moze by¢é
przez spbéidzielnie przy rozdziale kapitatu wtasnego zmieniony
tylko o tyle, ze stosunkowa kwota, przypadajaca z kapitatu
wtasnego na fundusz udzialowy, moze by¢ na podstawie
uchwaty walnego zgromadzenia w catosci lub w cze$ci prze-
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kazana na fundusz zasobowy Ilub spoteczny (§ 31 ust. 2).
Wszelkie inne przesunigcie wskazanego stosunku jest nato-
miast niedopuszczalne. Jezeli spotdzelnia zdecydowata sie
zatrzymac¢ fundusz udziatowy, natenczas kwote przypadajaca
na przewalutowany fundusz udzialowy rozdziela sie na udzia-
Yy proporcjonalnie do wartosci kazdego udziatu przeliczonego
na ztote wedtug kursu z daty wptacenia udziatu (§ 32 ust. 1).
a wiec w stosunku wartosci zwaloryzowanego w petni dotych-
czasowego funduszu udziatowego do wartos$ci zwaloryzowa-
nego w pelni poszczegdlnego udziatu. Obliczona w ten spo-
sob kwota stanowi przewalutowany udziat. O ile na przewa-
lutowany udziat przypadnie kwota wyzsza od zwaloryzowa-
nej w pelni pierwotnej wartosci udziatlu — wypadek taki zaj-
dzie w rzadkich wypadkach, gdy wykazany bilansem otwar-
cia kaptat wlasny jest tak znaczny, ze przypadajaca z niego
na fundusz udziatowy stosunkowa kwota jest wyzsza od zwa-
loryzowanej w pelni warto$ci dotychczasowego funduszu
udzialowego — natenczas przewyzka przewalutowanego
udziatu ponad jego pierwotna zwaloryzowana warto$S¢ musi
by¢ przeliczona na fundusz zasobowy (§ 32 ust. 2). Dokonane
na opisanych podstawach przewalutowanie udziatéw w maksy-
malnej granicy zwaloryzowanej w petni ich pierwotnej war-
todci ma znaczenie jednak wylacznie w stosunkach wewnetrz-
nych spétdzielni o tyle, ze suma ich stanowi dopuszczalna gra-
nice wysokosci funduszu udziatowego, jest miarodajna
dla wysokos$ci ustawowego funduszu zasobowego itp. Nato-
miast przewalutowanie udzialdw, o ile przekracza miare zwy-
ktego przerachowania pierwotnych udziatéw wedtug zwyktej
ustaw owej relacji, nie daje cztonkom zadnych praw w sto-
sunku do spoétdzielni. Zasade t¢ wypowiada rozporzadzenie
bilansowe w § 32 ust. 3 postanawiajac, ze do wierzytelno$ci
z tytutu udziatéw nie maja zastosowania przepisy rozporza-
dzenia waloryzacyjnego. Stosownie do tego w razie wysta-
pienia lub wykluczenia cztonka 2z spétdzielni zaréwno jak
1 W razie jej rozwiazania, moze cztonek zadaé jedynie zwrotu
pierwotnego udziatu przerachowanego wedtug zwyktej usta-
wowej relacji i to tylko, o ile sp6tdzielnia funduszu udziato-
wego nie przehczyka na ﬁmdusz zasobowy lub spoteczny, na-
tomiast nie moze sobie ro$ci¢ pretensji do nadwyzki przewa-
lutowanego udziatu ponad kwote Wymkajaca ze zwyktego
przerachowania. — W zwiazku z tem, ze spoldzielnia jest
Zrzeszeniem nieograniczonej liczby 0s6b i udziaty cztonkow-
skiec wplacane sa zatem w réznych terminach w miare przy-
stepywania nowych czlonkéw wzglednie obejmywania no-
wych udziatéw przez dawniejszych cztonkéw, zas kazdy udziat
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przewalutowywuje si¢ zosobna wedtug kursu z dnia wptaty, —
pozostaje, ze przewalutowane poszczegdlne udziaty beda naj-
czesdciej réznej wysokosci, gdy tymczasem ustawa o spotdziel-
niach przepisuje w § 16 ust. 1, ze udziaty maja by¢ tej samej
wysokosci. Celem uchylenia wspomnianej anomalji rozporza-
dzenie zamie$cito specjalny przepis odno$nie do wypadku, ze
najwyzej przewalutowany udzial przewyzsza statutowa nor-
me wysokodci udziatu, przerachowama na ztote wedtug zwy-
ktej ustawowej relacji. Walne zgromadzenie winno w takim
razie zwyczajna wickszodcia, w miejsce wymaganej pozatem
do zmiany statutu kwalifikowanej wickszos$ci, uchwali¢ pod-
wyzszenie statutowej normy wysokos$ci udziatu, a tern samem
w spoétdzielniach z ograniczona odpowiedzalno$cia réwniez
i kwoty dodatkowej odpowiedzialnosci, do wysokos$ci udziatu
najwyzej przewalutowanego (§ 33 ust. 1), oczywiscie z tym
skutkiem, ze cztonkowie, ktorych przewalutowane udziaty sa
nizsze od podwyzszonej statutowej normy udziatu obowiazani
sa swoje udziaty uzupeini¢ o brakujaca kwote. Pragnac wi-
docznie tym sposobem zapewnié¢ spotdzielni potrzebny kapi-
tal obrotowy, postanawia rozporzadzenie, ze nieuchwalenie
takiej podwyzki statutowej normy wysokos$ci udzialu ma ten
skutek, ze udziaty przerachowuje si¢ jedynie wedtug zwyktej
ustawowej relacji za$§ cata nadwyzka przewalutowanego fun-
duszu udziatowego ponad sume przerachowanych udziatéw
musi by¢ przekazana na fundusz zasobowy (§ 33 ust. 2). Od-
no$niec do wypadku, ze przewalutowany najwyzej udziat nie
dosiega wysokosci dotychczasowej statutowej normy udziatu,
przerachowanej na zlote wedtug zwyktej ustawowej relacji,
rozporzadzenie blansowe nie zawiera zadnego przepisu. W od-
réznieniu do wypadku poprzedniego przyjaé nalezy, ze w mysl
ogdélnych zasad cztonek, poza wypadkiem podwyzszenia
udziatu ktoére w niniejszym wypadku nie wchodzi pod uwage,
nie jest obowiazany do uzupelnienia zmniejszonego wskutek
strat wzglednie dewaluacji udzialu, w nastepstwie czego wy-
réwnanie udzialéw do statutowej normy moze nastapi¢ jedynie
droga przypisywania ewentualnego zysku odnos$nym udzia-
tom tak dtugo dopdki nie osiggna statutowej wysokosci. Opi-
sane komplikacje nie wchodza pod uwage, jezeli spdtdzielnia
w my$l § 31 ust. 2 uchwalta przeliczenie funduszu udziatowego
na fundusz zasobowy lub spoteczny. Cztonkowie traca w ta-
kim razie, jak przyja¢ nalezy, prawo do zwrotu udziatdw na-
wet w wysokos$ci uzasadnionej zwyktem przerachowaniem.
Spétdzielnia pozostaje bez funduszu udziatowego tak diugo,
dopdkad nie rozpocznie sie refundowanie istniejacych udziatow
z zyskéw osiaganych przez spéidzielnie lub nie zostana wplta-
5
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cone nowe udziaty dla wysokos$ci ktérych pozostaje miarodaj-
na dotychczasowa statutowa norma. Zmiany statutu w zwiaz-
ku z przewalutowaniem zastrzezone sa do wytacznej kompe-
tencji walnego zgromadzenia, ktére decyduje o nich zwyczajna
wickszo$cia i ich uskutecznienia nie moze przekaza¢ innemu
organowi spotdzielni (§ 34 w zwiazkuz § 12 ust. 1 i § 13). Mi-
nisterstwo posiada na przewalutowanie spdétdzielni jedynie
przewidziana w § 35 ogdlna ingerencje, ktoéra uprawnia je do
wystapienia o przymusowa likwidacje spotdzielni w razie nie-
wykonania przepisow rozporzadzenia bilansowego (§ 34). Po-
zatem pozostaja miarodajne przepisy ustaw o spoidzielniach.

Przedstawionym przepisom rozporzadzenia bilansowego
w przedmiocie przewalutowania spétdzielni brakuje jednolitej
zasady i konsekwentnego przeprowadzenia. Zasada przewa-
lutowania kazdego udziatu zosobna w granicach zwaloryzo-
wanej pierwotnej jego wartosci, ma niewatpliwie teoretycznie
swoje uzasadnienie w okolicznosci, ze spotdzielnia jest zrzesze-
niem nieograniczonej liczby cztonkow, ktdrzy przystepuja do
niej w réznych terminach, w nastepstwie czego udziaty wpta-
cone przez cztonkéw, ktorzy przystapili do spétdzelni w do-
bie inflacyjnej, przedstawiaja rézna warto$¢ wewnetrzna a to
z uwagi na to, ze podwyzka statutowej normy wysokosci
udziatu nie zawsze szta w parze z spadkiem wartosci marki.
Podobna sytuacja zachodzi jednak w odniesieniu do spotek ak-
cyjnych i spofek z ograniczong odpowiedzialnoscia, ktore swoj
pierwotny kapitat podwyzszy%y w dobie inflacyjnej droga dal-
szych emisyj, o ile wartos¢ emisyjna akcyj wzgl. udziatéw no-
wych emisyj nie dorownywala wewngtrznej warto$ci wkta-
dek wniesionych na dawniejszy kapital zaktadowy. W tym
wzgledze tymczasem rozporzadzenie bilansowe —przewiduje
wprawdzie odregbna waloryzacje poszczegdlnych emisyj kapi-
tatu zaktadowego wedtug kurséw z dat zamknigcia odnosnych
subskrybcyj, jednak wylacznie celem ustalenia maksymalnej
granicy do ktorej kapitat zaktadowy moze by¢ przewalutowa-
ny, natomiast o ile chedzi o akcje wzgl. udziaty to przewaluto-
wuje sie ]e w granicach przewalutowanego kapitatu zaktado-
wego w réwnej wysokoSci bez rdoznicy emisji.  Jezeli wbrew
temu rozporzadzenie bilansowe zastosowato do spdtdzielni za-
sadg indywidualnego przewalutowania kazdego udziatu zosob-
na, to pomijajac wzmozony naktad pracy przy przewalutowa-
niu spétdzielni, uderza to tem bardziej, ze akcjonarjuszom
wzglqdnie spolnikom w spotkach z ograniczong odpowiedzial-
noscia przystuguja w razie rozw1azan1a spotki dalej idace pra-
wa a mianowicie do stosunkowej czgsci catego majatku rozwia-
zanej spétki, gdy tymczasem w spdtdzielniach stoi na pierw-
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szym planie prawo korzystania z urzadzen spéidzielni za$ po-
zatem prawa majatkowe cztonkéw sa ograniczone, zarowno
gdy chodzi o wysoko$¢ dywidendy udziatowej, jak i wypadku
rozwiazania spotdzielni jedyne do zwrotu wptaconego udziatu.
W tym stanie rzeczy, jezeli wogdle, zastugiwaty w pierwszym
rzedzie akcje i udziaty na przewalutowanie w granicach zwa-
loryzowanej pierwotnej warto$ci. To jest wzglad zasadniczy,
ktory nie uzasadniat zastosowania specjalnie do spdtdzielni za-
sad przewalutowania odbiegajacych od zasad pozatem obo-
wiazujacych. Pomijajac jednak nieracjonalno$¢ zasadniczej
podstawy przewalutowania spotdzielni, budzi pozatem caty
szereg  przepiséw szczegdtowych  powazne  watpliwosci.
Z przyjetego przez rozporzadzenie bilansowe stanowiska ne
mozna nic zarzuci¢ przepisowi, ze nadwyzka przewalutowa-
nego udziatu ponad zwaloryzowana pierwotna jego wartosé
musi by¢ przeznaczona do funduszu zasobowego. Pozostaje
to w zgodzie z podstawowa idea prawa spotdzielczego, we-
dtug ktérej cztonek ma prawo korzystania z urzadzen spot-
dzielni, pozatem jednak, poza wyptaconym udziatem wzglednie
jego warto$cia, nie moze sobie rosci¢ zadnych pretensyj do
majatku spétdzielni. Zdawatoby sie jednak, ze skoro juz z ta-
kim naktadem pracy waloryzuje si¢ kazdy udziat zasobna
w granicach pierwotnej jego warto$ci 1 przewalutowanego
funduszu udziatowego, czlonkowie moga sobie rosci¢ preten-
sie do zwaloryzowanych udziatéw. Wbrew temu rozporza-
dzenie bilansowe wyklucza jednak prawa cztonkéw do zwa-
loryzowanych udziatéw, kierujac si¢ widocznie obawa, ze
w razie przyznania cztonkom takich praw byliby oni sklonni
wystepowaé z spétdzielni a nawet spowodowal jej rozwiaza-
nie, aby ta droga dojs¢ do otrzymania z powrotom zwalory-
zowanych udziatéw, za$ taki stan rzeczy moglby si¢ odbié
ujemnie na ruchu spotdzielczym, — niebezpieczenstwo, ktére-
mu mozna byto cze$ciowo przeciwdziataé¢ réwniez przez od-
powiednie przedtuzenie terminu wypowiedzenia. Wyklucze-
nie praw cztonkéw do zwaloryzowanych udziatéw nie stoi
zreszta w sprzecznosci z podstawowemi zasadami prawa
spétdzielczego zwazywszy, ze waloryzacja nie jest prawem
przystugujacem wierzycielowi w kazdym wypadku, tylko
przywilejem przyznanym wyjatkowo w odniesieniu do pew-
nych kategoryj wierzytelnosci, a zatem wykluczenie walory-
zacji udziaté4w nie narusza zadnych juz istniejacych praw
cztonkowskich.  Niemniej jednak powstaje pytanie, poco
w takim razie wogdle waloryzowaé udziaty i czy ze stanowi-
ska rozporzadzenia bilansowego, ktére t¢ ewentualnos¢ do-
puszcza, nie byto prosciej odstapi¢ od przewalutowania fun-
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duszu udziatowego i przeznaczyé calty kapitat wlasny na
fundusz zasobowy spoidzielni. Prawo do zwaloryzowanych
udziatéw nie przystuguje cztonkéwi niewatpliwie w wypadku,
jezeli przewalutowane udziaty sa nizsze od statutowej normy
wysokosci udziatu, przerachowanej na zlote wedlug zwyklej
ustawowej relacji. Watpliwem jest natomiast, czy prawo do
zwaloryzowanych udziatéw odméwi¢ cztonkom réwniez
i w wypadku specjalnie przez rozporzadzenie bilansowe unor-
mowanym a mianowicie, jezeli najwyzej przewalutowany
udziat przewyzsza statutowa, norme wysoko$ci udziatu i wal-
ne zgromadzenie zgodnie z § 33 uchwalito jej podwyzszenie
do wysokosdci udziatu najwyzej przewalutowanego z obowia-
zkiem wniesienia przez cztonkow, ktérych udziaty przewalu-
towane zostaty na kwoty nizsze, odpowednich dop#tat tytutem
uzupeknienia udziatéw do podwyzszonej normy. Watpliwosci
pochodza stad, ze z jednej strony przepis odmawiajacy czton-
kom praw do zwaloryzowanych udziatéw zamieszczony zo-
stal w innym zwiazku i niewiadomo zatem, czy ma mieé za-
stosowanie rowniez i do bedacego w mowie wypadku, za$
z drugiej strony z uwagi na sankcje, jaka przewiduje rozporza-
dzenie bilansowe w razie nieuchwalenia wspomnianej pod-
wyzki, a ktéra polega na tern, ze w takim razie udziaty ule-
gaja jedynie zwyklemu przerachowaniu za§ nadwyzka prze-
walutowanego funduszu udziatowego ponad sume¢ przeracho-
wanych jedyne udziatéw przeznaczona by¢ musi do funduszu
zasobowego. Zwtlaszcza ten ostatni przepis wskazywatby
argumento a contrario, ze w razie uchwalenia podwyzki sta-
tutowej normy wysoko$ci udzialu do wysokosci udziatu naj-
wyzej przewalutowanego i co za tem idzie obowiazku uzupet-
nienia udzialdéw nizej przewalutowanyeh o brakujaca kwote,
cztonkowie nabywaja prawa do zwaloryzowanych i podwyz-
szonych udziatéw. Niemniej jednak sadzg, ze ze stanowiska
rozporzadzenia bilansowego nalezy w kazdym wypadku, za-
réowno gdy przewalutowane udzialy nie dosicgaja statutowej
normy wysoko$ci udziatu i jej podwyzszenie nie wchodzi
zatem pod uwage, jak i w wypadku podwyzszenia statutowej
normy wysokosci udziatu i konieczno$ci uzupetnienia udzia-
téw do tej wysokosci, wykluczyé prawa cztonkéw do zwalo-
ryzowanych udziatéw i ograniczy¢ je jedyne do kwoty wy-
nikajacej ze zwyklego przerachowania. Gdyby stanaé¢ bowiem
na przeciwnem stanowisku spétdzielnia zbyt tatwo moglaby
sie znalez¢é w sytuacji, ktorej zaistnieniu rozporzadzenie bilan-
sowe starato si¢ wlasnie zapobiec przez wykluczenie praw
cztonkéw do zwaloryzowanych udziatéw a mianowicie czton-
kowie zwlaszcza ci, ktérych udzialy zwaloryzowane zostaty
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na wysokie kwoty i ktorzy zatem tytulem uzupeinienia swo-
ich udziatéw do podwyzszonej normy mieli do wniesiena
tylko nieznaczne kwoty, skfonni byliby udziaty swoje naste-
pnie wypowiedzie¢, a nawet dazy¢ do rozwiazania spétdzielni,
aby ta droga otrzymaé podwyzszone udzialy a tem samem
i tkwiaca w nich zwaloryzowana czg$¢ udziatdow. Badzco-
badz jezeli odmowi¢ cztonkom prawa do zwaloryzowanego
udzialu powstaje anomalja, ze podwyzszony udziat,
ktéry nalezaloby przeciez traktowaé¢ Jako jednolita
cato$¢, musi by¢ rozbity na czesci sktadowe, z ktorych po-
wstat a mianowicie z jednej strony na zwaloryzowany pierwo-
tny udziat, co do ktérego cztonek moze sobie rosci¢ pretensje
tylko w wysokosci, jaka uzasadnia zwykle przerachowanie.
za$ z drugiej strony na doptat¢ uzupetniajaca przewalutowany
udziat do uchwalonej podwyzszonej normy odnosnie do ktorej
przyzna¢ nalezy cztonkowi, w razie wystapienia lub wyklu-
czenia z spotdzielni zaréwno jak i w wypadku jej rozwiazania,,
nieograniczone prawa. Taka sama trudnos$¢ zachodzi i w wy-
padku, gdy najwyzej przewalutowany udziat jest nizszy od
dotychczasowej statutowej normy wysokos$ci udziatu i udziaty
nizsze uzupetnione zostaty do tej wysoko$ci droga przypisania
zysku przypadtego w udziale cztonkom, jezeli po uzupetnieniu
udziatu ta droga cztonek wystapi lub zostanie wykluczony ze
spotdzielni albo spotdzielnia zostanie rozwiazana. — Nie po-
przestajac na wykluczeniu praw cztonkéw do zwaloryzowa-
nych udziatéw rozporzadzenie bilansowe poszto jednak
jeszcze dalej i dopuszcza na podstawie, odnosnej uchwaty
walnego zgromadzenia przeliczenie przewalutowanego fundu-
szu udziatowego na fundusz zasobowy lub spoteczny. Czlon-
kowie zatrzymuja w takim razie oczywiscie prawo do Kko-
rzystania z urzadzen spoidzielni jednak, w razie wystapienia
Iub wykluczenia z spdtdzielni zaréwno jak i w wypadku jej
rozwiazania nie moga sobie, jak si¢ przyja¢ musi, rosci¢ pre-
tensje do zwrotu udziatéw nawet w wysoko$ci, jakaby uzasa-
dniato zwykte przerachowanie wplaconego udzialu na ztote
wedlug ustawowej relacji. Niewatpliwie w spoétdzielniach
prawo do korzystania z urzadzen spotdzielni stoi na pierw-
szym planie i jest najcenniejszym elementem cztonkostwa.
Niemniej jednak ze stanowiska obowiazujacych ustaw o spot-
dzielniach przyja¢ nalezy, ze prawo do zwrotu udziatu, jezeli
juz niezwaloryzowanego to w kazdym razie przerachowanego
wedtug zwyktej ustawowej relacji, jest w granicach posiada-
nego przez spétdzielnic majatku prawem indywidualnem, kto-
rego cztonek nie moze by¢é pozbawiony wbrew swej woli.
Stosownie do tego do wazno$¢ uchwaty walnego zgroma-
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dzenia. przekazujacej stosunkowa kwote przypadajaca z ka-
pitalu wtasnego na fundusz udziatowy w catos$ci na fundusz
zasobowy lub spoleczny, konieczna bytaby w zasadzie jedno-
mys$lno$¢ i to nietylko cztonkdéw obecnych na walnem zgroma-
dzeniu ale réwniez i nieobecnych na niem, gdyz trudno nie-
jawienie si¢ na walnem zgromadzeniu uznaé za milczaca zgode
na projektowana uchwate choéby nawet wyraznie wyszcze-
goblniona w porzadku dziennym. Wbrew temu rozporzadzenie
bilansowe dopuszcza powzigcie w mowie bedacej uchwaty
zwykta wiekszodcia. Wskazuje na to brzmienie odnos$nego
przepisu § 31 ust. 2 w zwiazku z § 34 oraz § 13 ust. 2. Jasna
jest bow em rzecza, ze wszelkie postanowienie w tym. wzgle-
dzie, jako oczywiste byloby zbedne, gdyby rozporzadzenie
wychodzito z zatozenia, ze konieczna do powzigcia takiej
uchwaty jest jednomyslno$¢ wszystkich cztonkéw. W tym
stenie rzeczy wspomniany przepis musi budzi¢ najwicksze
watpliwodci z uwagi na to, ze prowadzi do przymusowego
wywlaszczenia na rzecz spdéidzielni cztonkdéw, przeciwnych
powzigciu takiej uchwaty, z wierzytelno$ci przystugujacych
im z tytutu wplaconych udziatéw. — Z powyzszych uwag
krytycznych powzia¢ mozna, ile watpliwo$ci budza przepisy
o przewalutowaniu spoétdzielni i to zaréwno pod wzgledem
merytorycznym jak i ich stosowalnos$ci oraz jak nadmiernie
skomplikowany stan prawny stwarzaja. Uderza¢ to musi tem-
bardziej, ze wtasnie o ile chodzi o spdtdzielnie nalezato sobie
zyczy¢, z uwagi na ich rozpowszechnienie zaréwno jak i prze-
cietny poziom wyksztatcenia ich organdw, zeby przewaluto-
wanie unormowane zostalo w sposéb mozliwie jak najprostszy.

W zwiazku z przewalutowaniem zamie$cito wreszcie roz-
porzadzenie bilansowe przepisy podatkowe co do traktowania
pod wzgledem podatkowym majatku przedsigbiorstwa wyka-
zanego w bilansie otwarcia. Rozporzadzenie bilansowe wy-
chodzi przytem ze stusznego zatozenia, ze nadwyzki bilansowe
jakie wykazuje bilans otwarcia, w poréwnamu z ostatnim po-
datkowym bilansem zamknigcia, zasadniczo nie kwalifikuja sie
do opodatkowania, poniewaz ujawniaja jedynie zbilansowany
na odmiennych niz dotad podstawach majatek przedsigbior-
stwa, od ktorego podatek juz zostal wymierzony. Od tej
zasady rozporzadzenie odstepuje jedynie, o ile chodzi o wyka-
zane w bilansie otwarcia pozostatos$ci na rachunkach miesza-
nych, ktére w wypadkach wyszczegdlnionych blizej w §§ 36
i 37 poddaje wymiarowi podatku dochodowego. Pozatem
przewalutowanie wolne jest od podatkéw. 1 tak w szczegol-
no$ci nie podlegaja podatkdw emisyjnemu ani gietdowemu
oznaczenie wysokosci przewalutowanego kapitatu zaktadowe-
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go w zfotych, o ile nastapito w granicach zwaloryzowanego
pierwotnego kapitatu (§ 38 ust. 2 w zwiazku z §40). — Prze-
ksztatcenie spotki akcyjnej lub komandytowo-akcyjnej, ktorej
przewalutowany kapital zakladowy, nie dosigga wysokosci
minimalnej normy ustawowej, na spotke z ograniczona odpo-
wiedzialnoscia lub spotdzielnie wolne jest od optat stemplo-
wych i aljenacyjnych (§ 39). — Wpisy do rejestru handlowego
w zwiazku z przewalutowaniem podlegaja jedynie potowie
oplaty przewidzianej w przepisach dzielnicowych za odnosny
wpis, z jedynym wyjatkiem wpisu podwyzszenia Kkapitatu
zaktadowego spotek akcyjnych i komandytowo-akcyjnych
uchwalonego celem zados$cuczynienia wymogowi minimalnej
wysokosci kapitatu zaktadowego (rozp. wykon. III). *)

*) Praca niniejsza uwzglednia materjat ustawodawczy po koniec li-
stopada 1924. —





