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Kapital zaktadowy w spélce z ograniczona
odpowiedzialnoscia — skuteczny instrument ochrony
wierzycieli>'

Wprowadzenie

Aktualnie struktura spotki z ograniczona odpowiedzialnoécia opiera si¢ na konstruk-
¢ji kapitatu zaktadowego?®. Kapital® ten powstaje z wktadéw wniesionych przez zato-
zycieli, ktérzy w zamian otrzymuja w nim udziaty*. Wyraza on — w braku wniesienia
agio — sume pienigznej wartosci przedmiotéw majatkowych wnoszonych do spétki przez
wspolnikéw’. Wkiady moga miec postaé pieni¢zng lub niepieni¢zng (aport). Obecnie —
co do zasady — wystarczajace jest spelnienie przez spétke z ograniczong odpowiedzial-

no$cia warunku posiadania kapitatu zaktadowego na poziomie 5000 zt, niezaleznie od

1 Artykut niniejszy powstal w celu opisania roli, jaka petni kapital zaktadowy w systemie ochrony
wierzycieli spélki z ograniczona odpowiedzialnoscig oraz podsumowania dyskusji rozpoczetej
w doktrynie prawa handlowego wraz z opublikowaniem w ,Przegladzie Prawa Handlowego”
z grudnia 2010 roku projektu reformy struktury majatkowej spétki z o. o., przygotowanego
przez Komisje Kodyfikacyjng Prawa Cywilnego.

2 CfJ. Grykiel, Instrumenty ochrony wierzycieli w spotkach kapitatowych, [w:] Prawo wobec wyzwar
wspdlezesnosci, t. 111, red. P. Wiliniski, Poznan 2006, s. 93. W aktualnym stanie prawnym ozna-
czenie wysokosci kapitatu zaktadowego jest obligatoryjnym elementem umowy spétki (art. 157
§1pkt3k.s.h).

3 Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 roku k. s. h. nie zawiera definicji kapitatu zaktadowego (Dz.
U. Nr 94, poz. 1037 ze zm.); kapital zaktadowy ujmowany jest w bilansie po stronie pasywéw.
Wypada w tym miejscu zauwazy¢, ze konkretna pozycja po stronie pasywéw nigdy nie jest
przypisana konkretnej pozycji po stronie aktywéw.

4 Cf-W. Pyziol, A. Szumariski, I. Weiss, Prawo spotek, Bydgoszcz-Krakéw 2006, s. 320.

5 Cf. A. Koch, ]. Napierata ez. al., Prawo spolek handlowych. Podrecznik Akademicki, Warszawa
2011, s. 275; wysoko$¢ kapitatu zaktadowego musi odpowiada¢ sumie wartosci nominalnej
wszystkich udzialéw, nie musi natomiast pokrywac si¢ z wysokoscig wktadéw, na ktéra to wy-
soko$¢ sktadac si¢ moze warto$¢ nominalna udzialéw i przewyzszajaca ja nadwyzka. Agio prze-

lewa si¢ do kapitatu zapasowego (art. 154 § 3 k.s. h.).
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rodzaju i zakresu prowadzonej dziatalnosci®. W zwiazku z tym w praktyce obrotu go-
spodarczego wysoko$¢ kapitatu zaktadowego moze nie by¢ adekwatna do rozmiaréw
prowadzonej przez spétke dziatalnosci’. Nalezy tez zauwazyé, ze system prawny nie za-
wiera zadnych mechanizméw dostosowywania wysokosci kapitatu zaktadowego do skali
dzialalnosci spétki®. Nie jest to zarzut w kierunku polskiego ustawodawcy, gdyz nawet
w ustawodawstwach o rozbudowanej tradycji prawnej nie istnieje przepis nakladajacy na
spotki obowigzek utrzymywania kapitatu zaktadowego w wysokosci odpowiedniej dla
zaspokojenia roszczeri potencjalnych wierzycieli’. Obowiazujaca w prawie spétek zasada
utrzymania kapitalu zaktadowego wymaga jedynie, aby byt on réwnowazony w bilansie
przez odpowiadajacg mu warto$é czesci majatku spétki niezaleznie od rodzaju aktywéw
sktadajacych si¢ na ten majatek (moga to by¢ réwniez aktywa, ktére w bardzo ograni-
czonym zakresie s zdolne stanowi¢ przedmiot zaspokojenia si¢ wierzycieli spéiki na
przyktad wartosci niematerialne typu know-how)™.

Minimalna wysoko$¢ kapitatu zaktadowego okreslona w ustawie — w zalozeniu — ma
na celu ograniczenie mozliwosci podjecia dziatalnosci w formie spotki kapitatowej przez
potencjalnych przedsiebiorcéw nieposiadajacych okreslonego zaplecza kapitalowego.

Stanowi¢ ma to tak zwany test powagi przedsigwziecia inwestycyjnego.

Funkcje kapitalu zakladowego

W literaturze kapitalowi zaktadowemu tradycyjnie przypisuje si¢ pelnienie funkcji: praw-
nej, gospodarczej (ekonomicznej) i gwarancyjnej. Z perspektywy niniejszego artykutu ko-
nieczne jest zwrécenie uwagi jedynie na te ostatnig. Gwarancyjna funkcja kapitatu zakia-
dowego —w tradycyjnym ujeciu — oznacza dysponowanie przez spotke pewnym majgtkiem
minimalnym, ktéry moze stanowi¢ zrédlo zaspokojenia potencjalnych wierzycieli spétki'.

Nalezy zauwazy¢, ze znaczna cze$é doktryny odrzuca koncepcje funkeji gwarancyj-
nej”®. Wynika to z faktu, iz w praktyce instytucja kapitalu zaktadowego nie gwarantuje

wierzycielom ani wyplacalnosci sp6lki, ani istnienia majatku odpowiadajacego wysoko-

6 Tak w poprzednim stanie prawnym J. Grykiel, op. ciz., s. 94.
7 Cf- A. Herbet et. al., System Prawa Prywatnego, t. 17a, Warszawa 2010, s. 187.
8 Cf.]. Modrzejewski, C. Wisniewski, Zmierzch minimum kapitatowego — i co dales?, [w:] ,Prze-
glad Prawa Handlowego” 2010/12, s. 29.
9 Cf A. Opalski, Kilka uwag na temat reformy spotki z o.0. i jej kontrowersyjnej krytyki, [w:] ,Prze-
glad Prawa Handlowego”2011/9, s. 11.
10 Cf. K. Oplustil, Krytycznie o zarzutach krytykow projektu reformy struktury majgtkowej spotki
z 0.0, [w:] ,Przeglad Prawa Handlowego” 2011/9, s. 31.
11 Cf. A. Herbet, op. ciz., s.186.
12 A. Koch, op. cit., s. 276.
13 T. Siemiatkowski, R. Potrzeszcz et. al., Kodeks spolek handlowych. Komentarz. Spétka z o.0., War-
szawa 2010, s. 293.
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éci podanej w umowie spotki'. Trafnie zauwaza Andrzej Herbet, iz kapital zaktadowy
»zabezpiecza przed bezprawnymi wyplatami na rzecz wspdlnikéw ze srodkéw innych
niz nadwyzka bilansowa, ale nie przed stratami wynikajacymi z prowadzonej przez spét-
ke dziatalnosci gospodarczej™. Ponadto podnosi si¢ kwestie, ze kapitat zaktadowy nie
ma znaczenia dla utrzymania przez spétke plynnosci finansowej — co jest istotne dla
wierzycieli — gdyz bazuje wylacznie na kryteriach bilansowych®.

Przez wzglad na przedstawione argumenty krytyczne wydaje si¢ koniecznym pod-
wyzszenie poziomu ochrony wierzycieli spélek z o. o. przy wykorzystaniu innych niz
kapital zaktadowy instrumentéw”. Godng uwagi jest koncepcja tworzenia przez spétki
z 0. 0. obowiazkowej rezerwy z zysku, zapewniajacej posiadanie przez spotke majatku
na wypadek zaktualizowania si¢ koniecznosci pokrycia strat. Nasuwajacy si¢ kontrar-
gument wobec powyzszego rozwigzania wyplywa z praktykowanego przez spétki braku
wykazywania zysku z dzialalnosci gospodarczej. Ponadto konieczne wydaje si¢ uzupet-
nienie obowiazujacej regulacji o wyrazony wprost obowiazek pokrywania strat oraz re-
guly wyznaczajace kolejno$¢ ich pokrywania'®.

Za trafng nalezy uznaé propozycje, aby w pierwszej kolejnosci na pokrycie straty prze-
znaczaé tak zwane wolne $rodki, to jest zysk za ostatni rok obrotowy, niepodzielone zyski
z lat ubieglych oraz kapitaly rezerwowe powstale z zysku". Zgodnie z postulowanym
rozwigzaniem, drugie w kolejnosci bytyby kapitat zapasowy, kapital udziatlowy (o kto-
rym szerzej w dalszych czeéciach niniejszej pracy) oraz doplaty. Dopiero w ostatecznosci

spétka mogtaby obnizy¢ kapitat zaktadowy celem pokrycia straty.

Rozwigzania ustawodawstw obcych

W tym miejscu wypada zwréci¢ uwage na zmiany zachodzace w niektérych ustawo-
dawstwach europejskich®. Wynikaja one z dostrzezenia przez ustawodawcéw panstw
o rozwinigtej kulturze prawnej faktu niedostatecznej ochrony wierzycieli w spétkach

z ograniczong odpowiedzialnodcig.

14 Cf A. Herbet, gp. cit.,s.197.

15 Cf Ibidem,s.197.

16 Cf2 M. Romanowski, W sprawie spétki z o. o. light” i efektywnosci kapitatu zakladowego,
[w:] ,Przeglad Prawa Handlowego”2010/1,s. 5.

17 Cf. K. Osajda, O potrzebie i zakresie reformy regulacji prawnej spotki z o. 0., [w:] ,Przeglad Prawa
Handlowego”2011/9, s. 25.

18 Cf.]. Grykiel, op. cit.,s. 96.

19 Projekt reformy struktury majgtkowej spotki z o. o, [w:] ,Przeglad Prawa Handlowego”2010/12, s. 22.

20 Do czgsci komparatystycznej artykulu wybrano ustawodawstwa brytyjskie, francuskie i nie-
mieckie z uwagi na doniosto$¢ wprowadzonych stosunkowo niedawno zmian oraz sile oddzia-
tywania wskazanych ustawodawstw na europejska mysl prawnicza.



28 ’ Adam Mickiewicz University Law Review

Prawo brytyjskie w przypadku spélek prywatnych (w szczegélnosci private compa-
ny limited by shares) nie korzysta z konstrukeji kapitatu zaktadowego (Companies Act
2006)*. Aktualnie w Wielkiej Brytanii na spétki nalozony jest obowiazek przeprowa-
dzenia testu plynnosci albo testu niewyplacalnosci okreslanego w polskiej literaturze
bez uzywania negacji, a wiec jako test wyplacalnosci®. Powyzsze rozwigzania® pozwalaja
spélce wyplaci¢ dywidende, jezeli po spelnieniu $wiadczenia utrzyma plynnos¢ finanso-
w3, a suma aktywéw bedzie co najmniej réwna sumie zobowigzan*. Przytoczony przy-
ktad pozwala odejs¢ od podstawowego dotychczas zalozenia, ze istnieje nierozerwalny
zwigzek pomigdzy konstrukeja spétki z ograniczona odpowiedzialnoécia a instytucja
kapitalu zaktadowego.

Przyktad brytyjski nie jest odosobniony. Ustawodawca francuski w 2003 roku zde-
cydowal si¢ na odstgpienie od narzucania minimalnej wysokosci kapitatu zakladowego
w spélce z 0.0. (SARL), jednoczesnie okreslajac poziom uprawnien wspélnikéw w za-
leznosci od poziomu ich udziatu w tym kapitale®. Tego rodzaju posunigcie legislacyj-
ne uzasadniano tym, ze instytucja kapitatu zaktadowego stanowi ograniczenie rozwoju
przedsigbiorczosci oraz brakuje podstaw do arbitralnego ustalenia w ustawie minimal-
nego kapitatu startowego®. We Francji kladzie si¢ dodatkowo nacisk na zapewnienie
ochrony wierzycieli przez wprowadzenie odpowiedzialnosci podmiotu zarzgdzajacego
spotka (zarzadcy prawnego oraz zarzadcy faktycznego®)*. Rozwigzanie opisane weze-
$niej nie doprowadzilo, jak dotad, do zadnych naduzy¢ i zwigkszenia liczby upadlosci®.

Natomiast w Niemczech, bedacych kolebka kapitatu zaktadowego, powolano do zycia
1 listopada 2008 roku nowy podtyp spolki z o. o., tak zwanag spotke ,light” (niem. Unter-
nebmergesellschaf?), ktéra nie ma okreslonej przez ustawodawcg minimalnej wysokosci
kapitalu zaktadowego®™. GmbH ,light” posiada kapital zaktadowy, jednakze jego wyso-

kos¢ zalezna jest wylacznie od woli wspdlnikéw. Ustawodawca niemiecki postanowit, iz

21 Cf. A. Herbet, op. cit., s. 215; P. Davies, ]. Rickford, An Introduction to the New Companies Act,
[w:] ,European Company and Financial Law Review” vol. 1, 2008, s. 54.

22 Cf. ibidem, s. 216.

23 Przez wyplacalno$¢ nalezy rozumiec takg wielkos¢ aktyw6w posiadanych przez dtuznika, ktéra
jest co najmniej réwna wielkosci jego zobowigzan. Przez plynnos¢ z kolei nalezy rozumie¢
tatwos$¢ spieni¢zenia aktywéw w celu zaspokojenia zobowigzan.

24 Cf- M. Romanowski, gp. cit., s. 9.

25 Cf. ibidenv s. 7, P. Becker, Baldiges neues Griinungsverfahren in Frankreich: die franzosische ,Blitz-
-8. 4. R. L.”,,GmbH-Rundschau” nr 12, 2003, s. 706—707.

26 Cf. M. Romanowski, op. cit.,s. 7.

27 Jest to zarzadca, ktéry nie pelni formalnie zadnych funkcji w spélce z o. o.; Pojecie zarzadcey
faktycznego jest pojeciem nieostrym; tytulem przykladu mozna wskazaé, ze z zarzadca tego
typu bedziemy mieli do czynienia w przypadku utraty przez zarzadce prawnego mandatu, kté-
ry faktycznie dalej wykonuje swoje dotychczasowe czynnosci.

28 Cf. M. Romanowski, op. cit., s. 8.

29 Cf ibidem, s. 11.

30 Cf- M. Lutter, Reforma GmbH w Niemczech , [w:] ,Monitor Prawniczy” 2008/23, s. 1266.
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w przedmiotowej spolce obligatoryjne jest utworzenie rezerwy, ktéra poza pokryciem
strat moze by¢ przeznaczona wylacznie na podwyzszenie kapitatu zakladowego ze $rod-
kéw spotki®. Celem powyzszej regulacii jest stopniowe podwyzszanie wysokosci kapi-
talu zaktadowego spétki ,light” do minimalnej ustawowej wysokosci (25000 euro). Po
osiagnieciu przedmiotowej kwoty wobec sp6iki przestaja obowiazywal przepisy szcze-
golne i staje si¢ ona tradycyjng GmbH?*. Zgodnie z § 5a ustawy o GmbH, w firmie sp6t-
ki GmbH ,light” nalezy umiesci¢ oznaczenie Unternehmergesellschaft albo UG celem

zwrécenia uwagi potencjalnych kontrahentéw na jej odmiennos¢.

Projekt reformy struktury majatkowej sp. z o. o.

Projekt wskazany w srédtytule zaklada stworzenie nowego podtypu spétki z ograniczo-
ng odpowiedzialnoscig. Przewiduje on w szczegélnosci zastapienie kapitatu zakladowe-
go przez tak zwany kapital udziatowy®, charakteryzujacy sie fatwosciag wycofania wnie-
sionych przez wspélnikéw wkladéw oraz umozliwieniem wniesienia wktadéw w mini-
malnej kwocie 1 zlotego. W konsekwencji wysokos$¢ wkladéw zalezna bedzie jedynie
od decyzji wspdlnikéw, a nie sztywnej wysokosci okreslonej w ustawie. Ponadto projekt
stanowt, ze wyplaty pod tytutem korporacyjnym (dywidendy) powinny spetnia¢ wymogi
testu bilansowego i testu wyplacalnosci*. Dodatkowo na spétke zostaje natozony obo-
wigzek tworzenia rezerwy z zysku na pokrycie przysztych strat, przy czym jej wysokos¢
zalezy od kwoty kapitaléw wlasnych®. Rezerwa ta pelni zatem funkcje bilansowego
bufora, ktéra obecnie przypisywana jest kapitalowi zakladowemu®. Ponadto staje si¢
mozliwe tworzenie udzialéw beznominalowych (udzialéw bez wartosci nominalnej),
stanowigcych udzialy w spélce, a nie udzialy w kapitale zaktadowym®. Projekt zaklada

réwniez wprowadzenie normatywnej kolejnosci Zrédet pokrycia start bilansowych spét-

31 Cf ibidem,s.1267.

32 Cf ibidem.

33 Pamigtaé nalezy, ze projekt nie likwiduje instytucji kapitatu zaktadowego — daje jedynie wybér
pomiedzy: (1) tradycyjna strukturg majatkows, (2) mieszang badz (3) ,w pelni zreformowanag”.

34 Cf.S. Sottysiriski, Kilka uwag o potrzebie modernizacji spotki z o .o., [w:] ,Przeglad Prawa Han-
dlowego” 2011/9, s. 4; Przez test bilansowy nalezy rozumieé¢ zasadg przewidujaca mozliwosé
wyplaty zysku wylacznie kosztem nadwyzki bilansowej (art. 192 § 1 k. s. h.); Natomiast test
wyplacalnosci jest to oswiadczenie wydawane przez zarzad przed wyplata swiadczen, stwier-
dzajace, iz spétka pomimo planowanej wyplaty utrzyma zdolno$¢ do biezacego i terminowego
regulowania jej wymagalnych zobowigzan w zakreslonym okresie np. jednego roku.

35 Cf. A. Opalski, op. cit.,s.12.

36 Cf. K. Oplustil, op. cit., s. 31.

37 Kwestia ta nie znajduje si¢ w zakresie tematycznym niniejszego artykulu, wypada jednak za-
uwazy¢, ze we Francji juz w 1994 roku wprowadzono mozliwos¢ tworzenia takowych udziatéw;
por. M. Romanowski, op. cit., s. 8.
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ki. Proponuje si¢ takze wprowadzenie dodatkowych obowigzkéw zarzgdu zwigzanych
z bilansem spétki, w szezegdlnoscei obowigzek periodycznego analizowania przez zarzad
zaréwno bilansowej sytuacji sp6tki, jak i stopnia jej wyplacalnosci.

W zwigzku z tym nalezy stwierdzi¢, ze projekt legislacyjny przedstawiony przez
Komisj¢ Kodyfikacyjng Prawa Cywilnego dazy do istotnej przebudowy modelu spétki
z ograniczong odpowiedzialnoscia poprzez wprowadzenie migdzy innymi fakultatyw-
nosci kapitatu zaktadowego przy jednoczesnej mozliwosci zastgpienia go przez kapital
udziatowy, stanowiacy novum w polskim porzadku prawnym. Istotg rozwigzania al-
ternatywnego jest brak zwigzania srodkéw odpowiadajacych kapitalowi udziatowemu,
polegajacy na mozliwosci ich zwrotu wspélnikom tytutem dywidendy pod warunkiem

spelnienia wymogu testu wyplacalnosci®®.

Poglady doktryny

Uprzedzajac dalsze rozwazania, nalezy zauwazy¢, ze osig sporu pomiedzy zwolennikami
projektu oraz ich adwersarzami jest kwestia efektywnosci ochrony wierzycieli spélek
kapitalowych przy wykorzystaniu instytucji kapitatu zaktadowego w dotychczasowe;
formie. Spér jest doniosty z punktu widzenia wierzycieli spotki, ale pamigtaé nalezy, ze
dla przecigtnego uczestnika obrotu kwestig podstawows jest posiadanie przez spétke
(dtuznika) majatku pozwalajacego na regulowanie biezacych zobowigzan®.

W dalszej czesci rozwazan przedstawione zostang poglady przedstawicieli nauki pra-
wa dotyczace samej instytucji kapitatu zaktadowego i niekt6rych proponowanych zmian
w strukturze majatkowej spStki z ograniczona odpowiedzialnoscia.

Po pierwsze, za podstawows wade kapitatu zaktadowego uznaje si¢ arbitralno$é mi-
nimalnej jego kwoty okreslonej w ustawie*’. Ustawowe minimum ma ponadto charakter
sztywny, nieuwzgledniajacy potrzeb konkretnego przedsiewzigcia gospodarczego. Podkre-
$la sie réwniez, ze stanowi ono bariere w zakladaniu przedsigbiorstw*. Zgodzi¢ sie trzeba
z pogladem, iz idea wyznaczania arbitralnej wysokosci kapitatu zaktadowego w ustawie
mogla utrudnia¢ rozwdj przedsiebiorczosci, jednakze wydaje sie, ze kwota 5000 ztotych
obecnie nie stanowi takiego problemu. Jednoczesnie za stuszne nalezy uzna¢ stanowisko
wyrazone w uzasadnieniu projektu reformy struktury majatkowej spéiki z o. o., iz kapital

zakladowy utrzymywany na niskim poziomie nie wzmacnia ochrony wierzycieli*.

38 Projekt reformy... ,s.13.

39 Cf. P. Sobolewski, W sprawie przyszlosci kapitatu zakladowego i innych srodkéw ochrony wierzy-
cieli spolek z o .0., [w:] ,Przeglad Prawa Handlowego”2011/9, s. 54.

40 Cf A. Opalski, op. cit., s. 11.

41 Cf A. Hebert, gp. ciz.,s. 213

42 Cf: Projekt..., op. cit.,s. 11.
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Po drugie, o wyzszosci kapitalu udzialowego nad kapitatem zaktadowym $wiadczyé¢
ma — w zamysle projektodawcéw — ulatwienie wycofania ze spélki tego pierwszego bez
koniecznosci obnizenia kapitatu zaktadowego i przeprowadzenia postepowania konwo-
kacyjnego®. Pozwoli¢ ma to na blyskawiczna reakcje w razie zaktualizowania si¢ po-
trzeby restrukturyzacji finansowej sp6tki*. Uwazam, Ze rozwigzanie to jest niekorzystne
z punktu widzenia wierzycieli spétki, gdyz spélka nie bedzie juz zobowiazana do poin-
formowania ich o zamiarze wycofania kapitatu ze spéiki.

Po trzecie, Stanistaw Soltysifiski uwaza za bezpodstawne obawy tych krytykéw pro-
jektu, ktérzy twierdza, ze przedsiebiorcy beda tworzy¢ spétki o kapitale kilku ztotych.
Obawy te mozna by uznac za uzasadnione w sytuacji, gdy wspélnicy byliby gotowi po-
nosi¢ ryzyko ogloszenia upadtosci spétki (doprowadzajac do potencjalnej likwidacji ma-
jatku niewyplacalnej sp6tki), narazi¢ zarzad na odpowiedzialno$¢ oraz gdyby ich kontra-
henci wykazaliby si¢ catkowitg naiwnoscig®.

W doktrynie zauwaza si¢ jednak, ze sp6tki pozbawione kapitalu moga powstawaé w wy-
niku naduzy¢ w obrebie obowiazujacej konstrukeji kapitatu zaktadowego (fikeyjne aporty
w postaci know-how)*. Spétki takie beda mogty réwniez pojawiaé si¢ po wprowadzeniu
proponowanych zmian*. Obecnie wspomnianym naduzyciom zapobiega¢ ma art.3 k. s. h.,
na mocy ktdrego wspélnicy sg zobowigzani do wniesienia wktadéw, a takze regulacja pra-
wa upadlosciowego i naprawczego (zwlaszcza art. 11 ust. 2)*, zobowigzujaca do ztozenia
wniosku o ogltoszenie upadlosci z powodu nadmiernego zadtuzenia®. Dysfunkcjonalnosé
obowigzujacego rozwigzania wynika z braku zewnetrznej kontroli zadeklarowanej wartosci
aportéw wnoszonych do spétek z ograniczong odpowiedzialnoscig (por. art. 312 § 1k.s. h.).

Wydaje si¢, ze z wprowadzeniem mozliwosci zaktadania spétek z o. 0. o kapitale zaktadowym
wynoszacym 1 zloty bezposrednio wiaze si¢ potrzeba rozwazenia rozszerzenia zakresu odpo-
wiedzialnosci cztonkéw zarzadu spéltki z ograniczong odpowiedzialnoscig badz wprowadzenia
do polskiego systemu prawnego tak zwanej odpowiedzialnosci przebijajacej wspdlnikéw, a wiee
odpowiedzialnosci wspdSlnikéw spétki z ograniczong odpowiedzialnoscia za szkody wyrzadzo-
ne osobom trzecim w wyniku naduzycia przez nich formy prawnej sp6tki*. Kwestia ta wymaga

jednak szerszej, odrebnej analizy, ktéra zostanie pominieta w dalszych rozwazaniach®.

43 Proces zabezpieczenia roszczeri i wierzycieli.

44 Cf.S. Soltysinski, op. cit., s. 9.

45 Cf ibidem,s. 7.

46 Cf. A. Opalski, op. cit.,s. 13.

47 C£W.]. Katner A. Kappes, ]. Janeta, Kontrowersyjny projekt reformy struktury majgtkowej spotki
z ograniczong odpowiedzialnoscig, [w:] ,Przeglad Prawa Handlowego” 2011/4, 5.13.

48 Dz.U. Nr 60, poz. 535, ze zm.

49 Cf K. Oplustil, op. ciz., s. 30.

50 Cf. A. Rachwat et. al., System Pr. Handlowego, t. 2, Warszawa 2012, s. 831.

51 Wspomniane zagadnienie zbudza kontrowersje, gdyz bezposrednio wiaze si¢ z naturg sp6tki

z 0. 0. jako sp6tki kapitalowe;.
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Po czwarte, w doktrynie pojawiaja si¢ glosy, ze kapital zakladowy przesadza o budo-
wie calego organizmu spéiki z ograniczong odpowiedzialnosécia™ oraz twierdzenia od-
mienne, uznajace koncepcje kapitatu zakladowego jako kregostupa przedmiotowej osoby

prawnej za nietrafng i przesadzona™

. Ten pierwszy poglad charakteryzuje przeciwnikéw
zaproponowanego w projekcie rozwiazania, ktérzy twierdzg, ze w rzeczywistoséci propo-
nowane zmiany doprowadza —w wyniku zniesienia obligatoryjnosci kapitatu zaktadowe-
go — do ,odkapitalizowania” sp6tki z o. 0.5*. Uwazaja oni réwniez, ze zniesienie minimal-
nej wysokosci kapitatu zaktadowego doprowadzi migdzy innymi do demontazu spétki

z ograniczong odpowiedzialno$cig®

. Zdaniem Jézefa Frackowiaka w miejsce czytelnej
i jasnej konstrukgji, jakg jest spétka z o. 0. w jej aktualnym ksztalcie, proponuje sie model,
ktéry moze by¢ spétka z kapitatem zaktadowym lub spélka bez kapitatu zakladowego,
a tylko z kapitatem udziatowym, albo spétka, w ktorej bedzie kapital zakladowy i kapital
udzialowy®. Wedlug tego autora propozycja, aby w tej samej spélce z o. o. byli wspélnicy,
ktérzy majg udzialy w kapitale zakladowym oraz wspdlnicy, ktérzy maja udzialy bez
warto$ci nominalnej, moze prowadzi¢ do zupelnie nieczytelnych sytuacji, gdy te same
prawa beda mieli wspélnicy, ktérzy wniesli do spétki znaczacy wkiad majatkowy, oraz
wsp6lnicy, ktérzy nie wniesli do spétki praktycznie zadnego majatku lub wprawdzie taki
majatek wniesli, lecz w catosci go wycofali, powodujac niewyplacalnos¢ spotki™.

W doktrynie wyszczegélnia si¢ jednak nastepujace cechy spéltki z o. o. swiadczace o jej
kapitatowej naturze:

* ograniczenie ryzyka ekonomicznego wspélnikéw do wartosci wniesionych

wkladéw,

* $wiadczenia osobiste majg mniejsze znaczenie niz wkiady kapitatowe wspdlnikéw,

* zbywalnos§¢ praw udzialowych,

* obowigzywanie zasady wigkszosci gloséw na zgromadzeniu wspélnikéw,

* kompetencja do prowadzenia spraw spéiki przystugujaca zarzadowi,

* réwne traktowanie wspélnikéw w identycznych okolicznosciach®.

Ponadto Krzysztof Oplustil twierdzi, ze o kapitalowej naturze spétki z o. o. przesa-
dza charakter uczestnictwa wspdlnikéw w spélce, wyrazajacy si¢ w tym, ze wnoszg oni

do niej wkiady, ktére sg z kolei powigzane z zakresem korporacyjnych i majatkowych

52 Cf.]. Modrzejewski, C. Wisniewski, op. cit., s. 29.

53 Cf. K. Oplustil, op. cit., s. 29.

54 Cf. A. Kidyba, K. Kopaczyriska-Pieczniak, Spétka kapitatowa bez kapitatu zakladowego — glos
w dyskusji nad projektem zmiany kodeksu spotek handlowych, [w:] ,Przeglad Prawa Handlowego”
2011/3,s.9.

55 Cf.]. Frackowiak, Demontaz spotki z o.0. czy nowy rodzaj spotki kapitalowej — wwagi na tle propo-
nowanej nowelizacji kodeksu spétek handlowych, [w:] ,Przeglad Prawa Handlowego”2011/6, 5. 5.

56 Cf. ibidem,s. 8.

57 Cf. ibidem,s. 6.

58 Cf.S. Sottysinski, op. cit., s. 8.; K. Oplustil, op. cit., s. 29.
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uprawnien wspélnika w spétce®. Warto mieé¢ na uwadze, ze udzialy nie musza by¢ po-
wigzane z kapitalem zaktadowym (stanowi¢ jego czesci utamkowej), aby by¢ przedmio-
tem powyzej wskazanych korelacji®®. Majac na uwadze powyzsze, trudno zgodzi¢ si¢
z pogladem, ze pomiedzy instytucja kapitalu zaktadowego a samg spétka z o. o. istnieje
nierozerwalny zwigzek. Trzeba jednak pamietaé, ze zwrot ,kapitat zaktadowy” pojawia
si¢ w wielu przepisach dotyczacych tej formy prawnej prowadzenia dziatalnosci gospo-
darczej ( artykuly 152, 154, 206, 213, 239, 240, 260, 263 k. s. h.). Wynika z powyzszego,
iz polski ustawodawca — poza watpliwym pelnieniem funkcji gwarancyjnej — wyznaczyt
instytucji kapitatu zaktadowego pelnienie innych funkcji.

Wireszcie po piate, Michal Romanowski jako kolejny przyktad stabosci kapitatu za-
ktadowego w Polsce wskazal fakt, ze ustawa nie zobowigzuje wspdlnikéw do uzupelnie-

nia majatku uszczuplonego w toku dziatalnosci spotki®.

Podsumowanie

Jak wynika z powyzszych rozwazari, ocena efektywnosci kapitatu zaktadowego jako in-
strumentu ochrony wierzycieli jest niejednolita. Warte akceptacji wydaja sie natomiast
propozycje wzmocnienia ochrony wspomnianych podmiotéw.

Konsekwencje zastapienia instytucji kapitalu zakladowego instrumentami pocho-
dzenia anglosaskiego s3 jednakze aktualnie trudne do przewidzenia. Najlepszym roz-
wigzaniem wydaje si¢ wprowadzenie tak zwanej spétki udzialowej® jako rozwigzania
alternatywnego — obok tradycyjnego modelu spétki z o. o., opartego na konstrukeji ka-
pitalu zakladowego. Pozwolitoby to na przeprowadzenie swoistego testu empiryczne-
go proponowanego rozwigzania legislacyjnego, wskazujacego, ktére z konkurencyjnych
uregulowan w obrebie jednego systemu prawnego lepiej spelnia oczekiwania uczestni-
kéw obrotu gospodarczego. Nastepnie mozliwe bytoby pozostawienie w systemie tylko
jednego z modeli spéiki. Zaproponowane rozwigzanie umozliwitoby ponadto unikniecie
niepotrzebnych sporéw interpretacyjnych, mozliwych przy stosowaniu ogélnych przepi-
séw do nowego podtypu spétki z o. o. Poglad ten nie jest odosobniony w doktrynie® —
Wypada jedynie zauwazy¢, ze jest kontrowersyjny®.

59 Cf. K. Oplustil, op. cit., s. 29.

60 Vid. ibidem, s. 29. Argument ten dotyczy udziatéw beznominalowych, ktére z uwagi na brak
miejsca nie beda przedmiotem niniejszego artykutu.

61 Cf. M. Romanowski, op. cit., s. 6.

62 Konrad Osajda proponuje dla nowego podtypu spétki z o. o. nazwe spétki udziatowej; of.
K. Osajda, gp. ciz., s. 26.

63 Cf. A. Koch, O potrzebie odrgbnej regulacji nowej postaci spotki z o.0., [w:] ,Przeglad Prawa Han-
dlowego”2011/9, 5. 24.

64 Cf. A. Opalski, gp. ciz.,s.13.
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Takiemu rozwigzaniu zarzuca si¢, iz niekorzystne jest mnozenie form prawnych
spélek®. Argumentacja ta jest jednak nieco niespdjna ze wzgledu na to, ze, uznajac za
niewladciwe mnozenie form prawnych spélek, jednoczesnie proponuje siec mnozenie wa-
riantéw spolki z ograniczong odpowiedzialnoscig®. Andrzej Kidyba uwaza, iz tworzenie
zréznicowanych odmian spéiki z ograniczong odpowiedzialnoscia (spétka, w ktérej wy-
stepuje kapital zaktadowy; spétka, w ktérej wystepuje kapitat udzialowy; spétka, w ktérej
wystepuje kapitat zaktadowy i kapitat udziatowy) nie sprzyja przejrzystosci stosunkéw
cywilnoprawnych oraz zaburza bezpieczenistwo obrotu. Ponadto trafnie stwierdza, iz
kazda z nich ma wedtug projektu status spélki z ograniczona odpowiedzialnoscia, co
oznacza, ze konstrukeja firmy nie bedzie w jakiegokolwiek sposéb wskazywala, wedtug
ktérego modelu dana spétka zostata uksztaltowana®. Projektodawcy uznaja to za ko-
rzy$¢ plynacg z zaproponowanych rozwigzan, gdyz w ten sposéb spétka pozbawiona
kapitalu zakladowego uniknie ,stygmatyzacji”®. Ponadto Andrzej Koch, uzupelniajac
poglad Kidyby, dostrzega ryzyko wprowadzenia w blad partneréw gospodarczych, dla
ktérych spétka z o. o. jest konstrukejg o tradycyjnej postaci®’.

Niezaleznie od powyzszej kontrowersji nalezy uznaé za celowe uzupelnienie uregu-
lowania dotyczacego spéiki z o. 0. o dodatkowe instrumenty ochrony wierzycieli, a wiec
miedzy innymi test plynnosci finansowej, uniemozliwiajacy dokonywanie wyplat na
rzecz udzialowcéw skutkujacych zaprzestaniem regulowania naleznosci przez spétke
(w doktrynie podnosi sig, ze brak takiej regulacji w k. s. h. stanowi systemowg luke™) oraz
test wyplacalnosci, ktérego celem jest ustalenie, czy spétka, mimo dokonania planowane;
wyplaty, zachowa zdolnos¢ zaspokajania jej wymagalnych zobowigzan w ciagu roku od
dnia dokonania wyplaty”. Z punktu widzenia wierzyciela na aprobate zastuguja réwniez
propozycje nalozenia na spétke obowiagzku tworzenia rezerwy z zysku na pokrycie przy-
szlych strat, wprowadzenie normatywnej kolejnosci zrédet pokrycia start bilansowych
spotki oraz obowiazek periodycznego analizowania przez zarzad zaréwno bilansowej
sytuacji sp6iki, jak i stopnia jej wyplacalnosci. W doktrynie wyrazano poglad, iz odejscie
od kapitatu zaktadowego w obecnym ujeciu na rzecz proponowanych rozwigzan dopro-
wadzitoby do zwigkszenia ochrony wierzycieli w stosunku do stanu obecnego™.

Dostrzegam ponadto w polskim systemie prawnym brak instrumentéw chronigcych

przed zacigganiem zobowigzan przez spéiki nieposiadajace majatku. Warto mie¢ na

65 Cf ibidem,s. 13-14.

66 Cf. A. Kidyba, K. Kopaczyriska-Pieczniak, gp. ciz., s. 10.

67 Cf ibidem, . 10.

68 Projekt...,s. 13.

69 Cf. A. Koch, op. cit., s. 24.

70 Cf M. Romanowski, gp. cit., s. 9; A. Opalski, op. cit.,s. 13.

71 Cf K. Oplustil, op. cit.,s. 31.

72 A. M. Weber, ,Rozbidrka” instytucyi kapitalu zakladowego w holenderskiej spotce BV - ocena refor-
my, [w:] ,Monitor Prawa Handlowego” nr 5,2013, , s. 29.
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uwadze, ze w prawie niemieckim niewyposazenie sp6lki w kapital niezbedny do pro-
wadzenia zamierzonej dzialalno§¢ moze stanowi¢ podstawe do wystapienia przez wie-
rzyciela spétki z powédztwem przeciwko wspdlnikowi spotki w ramach tak zwanego
Durchgriffshaftung®. Natomiast w Stanach Zjednoczonych Ameryki, gdzie dopuszczono
tworzenie i funkcjonowanie spétek kapitalowych bez kapitatu zaktadowego, dostrzega-
jac niebezpieczeristwo naduzywania takiej formy, rozwinigto teorig piercing of corporate
vei/ umozliwiajaca sigganie, pomimo zastony korporacyjnej, do majatkéw osobistych
wspolnikéw™.

Przywotane fakty, niezaleznie od kontrowersji zwigzanych z instytucja kapitatu zakta-
dowego, uzasadniajg przeprowadzenie dyskusji nad podwyzszeniem poziomu ochrony

wierzycieli spétek z o. o.

SUMMARY
Share capital in a limited liability company — an effective form of creditor
protection?
This article deals with a draft bill amending the Code of Commercial Companies and
the ongoing debate on the planned amendment which includes a proposal to remove
a fixed minimum of share capital in limited liability companies. The most important
issue under consideration in this paper is the protection of a company’s creditors. The
author of the following article, referring to a number of already published statements
concerning the draft bill, summarizes the ongoing discussion about the role and the
functions of share capital and the proposed new instruments for strengthening creditors’

protection.
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