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Podwyzszenie kapitatu zaktadowego
bez zmiany umowy spotki —
problem prawa pierwszenstwa

1. Uwagi wprowadzajace

Obecna regulacja Kodeksu spotek handlowych! przewiduje dwa tryby pod-
wyzszenia kapitatu zaktadowego: tzw. uproszczony, czyli na podstawie dotych-
czasowych postanowien umowy spotki, oraz tzw. zwykly, czyli wymagajacy
uchwaly o zmianie umowy spotki. Uproszczenia przewidziane w pierwszym
z wymienionych trybéw polegaja po pierwsze na mozliwo$ci ztozenia przez do-
tychczasowych wspolnikow o$wiadczenia o objgciu udziatdéw w formie pisemnej
pod rygorem niewaznosci zamiast w formie aktu notarialnego (art. 257 § 2 KSH
jako lex specialis wzglgdem art. 258 § 2 1259 KSH), po drugie na obnizeniu rygo-
ru formalnego co do wigkszosci gtosow niezbednych do powziecia uchwaty (por.
art. 245 KSH), po trzecie na mozliwo$ci powzigcia takiej uchwaly zgodnie z jed-
nym z pisemnych trybow gltosowania okreslonych w art. 227 § 2 KSH, po czwarte
za$ na mozliwos$ci zrezygnowania z notarialnego protokotowania uchwaty o pod-
wyzszeniu kapitalu zaktadowego (argumentum a contrario z art. 255 § 3 KSH).
Mozna wiec powiedzie¢, ze rezygnacja z ushug notarialnych oraz obnizony rygor
formalny podjgcia uchwaly o podwyzszeniu kapitalu zaktadowego jest swoista
korzyscig otrzymywang przez wspolnikow w zamian za uregulowanie w umowie
spotki warunkow jej dokapitalizowania pro futuro. Zarbwno w doktrynie, jak i ju-
dykaturze watpliwosci budzi jednak kwestia, na ile wspolnicy wtadni sg odejs¢ od

! Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. (Dz.U. 2000 Nr 94, poz. 1037 z pézn. zm.), dalej jako
KSH.
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wzorca ustawowego. Sporne jest w szczego6lnosci, czy na tle dyspozycji art. 257
§ 3 wzw. z art. 260 § 2 KSH dopuszczalne jest wylgczenie prawa pierwszenstwa
dotychczasowych wspolnikow do objecia nowych udziatow w podwyzszonym
kapitale. Celem niniejszego artykutu jest rozstrzygnigcie powyzszej watpliwosci.
Dla spojnosci wywodu w pierwszej kolejnosci przytoczone zostang wypowie-
dzi pismiennictwa dotyczace instytucji podwyzszenia kapitalu zaktadowego bez
zmiany umowy spolki, ktére byly prezentowane na gruncie kodeksu handlowe-
g02. W dalszej kolejnosci przeprowadzona zostanie analiza omawianej instytucji
de lege lata, ktéra podzielona zostanie na trzy bloki tematyczne: blok dotyczacy
kogentywnego charakteru normy wynikajacej z art. 257 § 3 w zw. z art. 260 § 2,
relacji prawa pierwszenstwa z art. 258 KSH do tzw. uproszczonego podwyzszenia
kapitatu oraz ochronnej roli prawa pierwszenstwa.

2. Podwyzszenie kapitalu zaktadowego
bez zmiany umowy spotki w KH

Instytucja podwyzszenia kapitalu zaktadowego bez zmiany umowy spotki
wystepowata juz na gruncie KH. Art. 255 § 1 KH przewidywal, ze ,.,Jezeli pod-
wyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpuje nie na mocy dotychczasowych posta-
nowien umowy spotki, moze ono nastapi¢ jedynie przez zmiang umowy spotki”.
Lakoniczno$¢ powyzszej regulacji sprawita, ze zarysowaly si¢ dwa przeciwstaw-
ne poglady na sposdb rozumienia omawianego przepisu. Zgodnie z pierwszym
z nich wystarczajace bylo ogdlnikowe zastrzezenie, ze podwyzszenie kapitatu za-
ktadowego moze nastgpi¢ bez zmiany umowy spotki®, natomiast szczegoty pod-
wyzszenia mogly zosta¢ dookreslone w uchwale wspolnikéw. Zgodnie za$ z in-
terpretacjg bardziej restrykcyjna, dla skutecznosci podwyzszenia niezbgdne byto
zawarcie w umowie spotki dodatkowych elementow*. W pismiennictwie, jak sie
wydaje, dominowali zwolennicy pierwszego z wymienionych pogladow. Mimo

2 Rozporzadzenie Prezydenta RP z dnia 27 czerwca 1934 r. (Dz.U. 1934 Nr 57, poz. 502
z pézn. zm.), dalej jako ,,KH”.

3 M. Allerhand, Kodeks Handlowy. Komentarz i orzecznictwo sqdoéw polskich z lat 1936
1997, wyd. 2, Bielsko-Biata 1997, s. 370; J. Tomkiewicz, J. Bloch, Spotka z ograniczong odpowie-
dzialnoscig. Komentarz, Warszawa 1991 (reprint), s. 192; T. Dziurzynski, Z. Fenichel, M. Honzat-
ko, Kodeks handlowy z komentarzem i skorowidzem, £.6dz 1996 (reprint), s. 282.

4 A. Szajkowski, Prawo spélek handlowych, wyd. 2, Warszawa 1997, s. 225; J. Namitkie-
wicz, Kodeks Handlowy. Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq. Komentarz, £.6dz 1994 (re-
print), s. 274. Zob. rowniez 1. Weiss, Podwyzszenie i obnizenie kapitatu zaktadowego i doplaty
w spolice z ograniczong odpowiedzialnoscig, ,,Przeglad Prawa Handlowego” (dalej jako PPH) 1994,
nrl12,s.2.
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to, w celu unikniecia wspomnianych watpliwosci interpretacyjnych, kwestia pod-
wyzszenia kapitalu zaktadowego bez zmiany umowy spotki zostata uregulowana
w nowej ustawie bardziej szczegdtowo. Obecny art. 257 KSH uwzglednia ponie-
kad postulaty zgtaszane pod rzadami KH?, zastrzegajac, ze skorzystanie z tzw.
uproszczonego trybu podwyzszenia kapitatu zaktadowego jest dopuszczalne, jesli
umowa spotki okresla przynajmniej maksymalng wysokos¢ podwyzszenia oraz
jego termin. Co jednak warte podkreslenia, ani na gruncie KH, ani do chwili wej-
Scia w zycie KSH nie byly zglaszane postulaty de lege ferenda na rzecz takiego
uregulowania prawa pierwszenstwa w kapitale podwyzszonym bez zmiany umo-
wy spotki, by przystugiwato ono tylko dotychczasowym wspolnikom, bez mozli-
wosci jego ograniczenia lub zbycia.

3. Zarys problemu

Dla obecnego ksztattu normatywnego omawianej instytucji istotne znaczenie
miata nowelizacja KSH z 2003 . Wprowadzone wtedy zostaly art. 258 § 2 i art.
257 § 3 w obecnym brzmieniu. Jakkolwiek celem nowelizacji z 2003 r. byto usu-
ni¢cie uprzednio podnoszonych watpliwosci interpretacyjnych, to w opinii duzej
czesci doktryny wspomniana zmiana przyniosta z soba wiele nowych’. Stato si¢
to gtdownie za sprawg art. 257 § 3 zd. 2, odsytajacego do art. 260 § 2 KSH. Pierw-
szy z omawianych przepisow reguluje kwesti¢ objecia udziatow w kapitale zakta-
dowym, podwyzszonym na mocy dotychczasowych postanowien umowy spotki.
Z normy zawartej w drugim z wymienionych przepisoéw wynika za$ explicite, ze
nowe udzialy powstate na mocy podwyzszenia kapitatu zaktadowego ze srodkow
spotki przystuguja dotychczasowym wspolnikom w proporcji do ich obecnego
udziatu w kapitale zaktadowym oraz ze nie wymagaja one objecia. Ten niejasny
zabieg legislacyjny mozna sprowadzi¢ do pytania: czy w §wietle powyzszej regu-
lacji dopuszczalna jest inna konfiguracja podmiotowa objecia podwyzszenia niz
partycypacja dotychczasowych wspolnikéw jedynie w proporcji do posiadanych
udziatow.

5 T. Dziurzynski, Z. Fenichel, M. Honzatko, op. cit., s. 282. Por. réwniez J. Brol, Spéki prawa
handlowego, Warszawa 1995, s. 105.

6 Ustawa z dnia 12 grudnia 2003 1. 0 zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz
niektorych innych ustaw (Dz.U. Nr 229, poz. 2276), dalej jako nowelizacja z 2003 r.

7 J.P. Naworski, Nowelizacja przepisow kodeksu spotek handlowych o spélce z ograniczong
odpowiedzialnosciq, cz. 11, ,,Monitor Prawniczy” 2004 (dalej: MoP), nr 10, s. 5; R. Pabis, Nowe-
lizacja przepisow o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spotki z o0.0. na mocy dotychczasowych
postanowien umowy spotki, PPH 2004, nr 10, s. 44-45; A. Kidyba, Spotka z ograniczong odpowie-
dzialnoscig. Suplement, Warszawa 2004, s. 146, teza 12 komentarza do art. 257; K. Skawianczyk,
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego w spolce z 0.0., Warszawa 2009, s. 96.
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4. Wylaczenie prawa pierwszenstwa
objecia udziatow przy podwyzszeniu
kapitalu zaktadowego bez zmiany umowy spotki

Nie ulega watpliwosci, ze art. 260 § 2 KSH reguluje dwa zagadnienia. Po
pierwsze, jest to kwestia o$wiadczenia o objeciu udzialdéw w podwyzszeniu,
a po drugie, kwestia proporcji objecia takiego podwyzszenia. W odniesieniu do
formy objecia udziatow, interpretacja art. 257 § 3 w zw. z art. 260 § 2 KSH pre-
zentuje si¢ w doktrynie polskiej wtasciwie jednolicie. Z jednej strony mamy bo-
wiem norm¢ wynikajgcg z art. 257 § 3 KSH, na podstawie ktorej oswiadczenie
0 objeciu nowych udzialow wymaga formy pisemnej pod rygorem niewaznosci,
a z drugiej zdanie drugie wspomnianego przepisu odsyta do odpowiedniego sto-
sowania regulacji, na podstawie ktorej objecie udziatow w podwyzszeniu nie jest
w ogole wymagane. Stad wyprowadzana jest norma, ze ,,odpowiednie” zastoso-
wanie art. 260 § 2 KSH oznacza brak zastosowania odpowiedniej czgséci dyspozy-
cji wspomnianego artykulu. W konsekwencji objecie udziatow w podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego przeprowadzonego wigc w trybie uproszczonym wymaga
formy pisemne;j pod rygorem niewaznosci®.

Pewne watpliwosci pojawiaja si¢ rowniez w zakresie tego, czy podwyzszenie
kapitatu zaktadowego bez zmiany umowy spotki moze nastapi¢ przez podwyz-
szenie warto$ci nominalnej istniejacych udziatow. Warto tu wzig¢ pod uwage art.
257 § 3 KSH, ktory postuguje sie jedynie pojeciem ,,o$wiadczenia [...] o objgciu
nowych udzialow”, ustawa za$, wydawac by si¢ mogto, konsekwentnie rozrdznia
pojecia ,,objecie nowego udziatu” 1 ,,0bjecie podwyzszenia wartosci istniejgcego
udziatu””. W doktrynie przewazaja jednak glosy, ze wspomniany przepis interpre-
towac¢ nalezy celowos$ciowo, dopuszczajac podwyzszenie kapitatu zaktadowego
w trybie uproszczonym rowniez przez objecie podwyzszenia wartosci istniejgce-
go udziatu. Wniosek ten jest o tyle uzasadniony, ze nie istniejg zadne powody, by
réznicowa¢ wymogi formalne podwyzszenia w zaleznosci od tego, czy emitowa-
ne sa nowe udzialy, czy jedynie podwyzszana jest wartos¢ istniejacych!?. Poglad
ten nie zyskuje jednak powszechnej aprobaty!'!.

Najistotniejsza watpliwos$¢ wiaze si¢ z zagadnieniem dopuszczalno$ci mody-
fikacji sktadu osobowego wspolnikéw, ktory ostatecznie obejmie podwyzszenie
kapitatu. Innymi stowy istnieje niejasnos¢, czy dyspozycja normy wynikajacej

8 A. Szumanski, M. Tarska, [w:] Kodeks spélek handlowych. Komentarz, red. S. Sottysinski
et al., wyd. 2, Warszawa 2005, teza 35 do art. 257; M. Litwinska-Werner, Kodeks spotek handlo-
wych. Komentarz, wyd. 3, Warszawa 2007, teza 6 do art. 257; R. Pabis, op. cit., s. 44.

9 Zob. art. 258 § 2.

10° A, Szumanski, M. Tarska, op. cit., teza 43¢ do art. 257; P. Pinior, Podwyzszenie kapitalu
zaktadowego spotki z o0.0. na podstawie postanowien umowy spotki, ,,Prawo Spotek” (dalej: Pr. Sp.)
2008, nr 3, s. 46.

Il R. Pabis, op. cit., s. 45.

Prawo 315/1, 2013
© for this edition by CNS



Podwyzszenie kapitatu zakladowego bez zmiany umowy spotki 95

z art. 257 § 3 w zw. art. 260 § 2 KSH pozwala w pierwszej kolejnosci na modyfi-
kacje proporcji objecia podwyzszenia przez poszczegolnych wspolnikow, w dal-
szej kolejnosci za$, czy mozliwe jest objecie podwyzszenia przez osoby spoza
grona wspolnikow. Ilustracja wspomnianego problemu jest radykalna zmiana linii
orzeczniczej SN, ktora miata miejsce po wprowadzeniu § 3 do art. 257 KSH oraz
zawartego w nim odestania do art. 260 § 2 KSH. W opinii SN przepisy te muszg
by¢ rozumiane w ten sposob, ze podwyzszenie kapitatu zaktadowego na mocy do-
tychczasowych postanowien spotki mozliwe jest jedynie przez utworzenie nowych
udzialéw, obejmowanych proporcjonalnie przez dotychczasowych wspolnikow!?2,
mimo ze wczesniej przyjmowana wyktadnia odnoszaca si¢ do omawianej instytu-
cji byta dalece bardziej liberalna'?. Linia ta zapoczatkowana zostata uchwatg z dnia
15 grudnia 2006 1.4, nastepnie za$ zostata podtrzymana orzeczeniem z 25 lutego
2010 r.13, a pdzniej uchwala z 25 listopada 2010 r.!¢ oraz wyrokiem z 20 paz-
dziernika 2011 r.!” Zwieficzona za$ uchwata sktadu siedmiu sedziow z 7 stycznia
20133, Biorgc pod uwage dotkliwe konsekwencje nieobjecia przez wspélnikow
catego podwyzszenia kapitatu zaktadowego!®, mozna postawi¢ teze, ze w $wiet-
le zaprezentowanej wyzej interpretacji, instytucja uproszczonego podwyzszenia
kapitalu zakladowego traci praktyczne znaczenie. Z tego wigc wzgledu warto
rozwazy¢ argumenty przytaczane w celu uzasadnienia powyzszych rozstrzyg-
nieé¢ zaréwno przez zwolennikow wskazanej powyzej interpretacji?’, jak i SN.

Po pierwsze, w uchwale z 15 grudnia 2006 r. SN podkreslit kogentywny cha-
rakter normy wynikajacej z art. 260 § 2 KSH, do ktorej odsyta art. 257 § 3 zd. 2
KSH. Po drugie, norma wynikajgca z powyzszego odestania zostata potraktowa-
na przez sad jako majaca charakter lex specialis wzgledem normy wynikajacej
z art. 258 KSH. Analizujac ratio nowelizacji z 2003 r., sad stwierdzit: ,,jaki byltby
sens wprowadzania regulacji wynikajacej z art. 257 § 3 w zw. z 260 § 2 KSH,
gdyby od przewidzianych w tej regulacji zasad mozna bylo wprowadza¢ w umo-

12 Zob. orzeczenia przytoczone nizej.

13- Zob. wyrok z dnia 2 czerwca 2004 r., IV CK 449/03, w ktorym SN dopuscit mozliwosé
obejmowania nowych udziatéw w sposob inny niz proporcjonalnie, jesli sposob ten wynika z po-
stanowien umowy spotki.

14 111 CZP 132/06.

3 T CSK 384/09.
6 111 CZP 84/10.
7 111 CSK 5/11.

8 11 czp57/12.

19 Zob. uchwaty SN z 9 lutego 1993 r., IIT CZP 15/93 oraz z 15 grudnia 2006 ., III CZP
132/06, a takze wyrok z dnia 25 lutego 2010 r., I CSK 384/10, w ktérych zaaprobowany zostat po-
glad, ze nieobjecie wszystkich udzialow w podwyzszonym kapitale zaktadowym powoduje upadek
podwyzszenia do skutku.

20 R, Pabis, [w:] J. Bieniak et al., Kodeks spotek handlowych. Komentarz, wyd. 2, Warszawa
2012, teza 7 do art. 257; Z. Kuniewicz, E. Olszewska, Nowe udzialy w podwyzszonym kapitale
spotki z o.0., ,,Przeglad Sadowy” (dalej: PS) 2011, nr 6, s. 123; R. Pabis, Nowelizacja..., s. 44—45;
M. Deorowicz, Problemy zwiqzane z wykiadniq podwyzszenia kapitatu zakliadowego w spoice z o.o.
bez zmiany umowy spotki, Pr. Sp. 2006, nr 6, s. 37-38.
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wie spolki lub uchwale o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego odstgpstwa analo-
giczne do dopuszczalnych wedlug w art. 258 § 1 KSH [...] regulacja wynikajaca
z art. 257 § 3 w zw. z art. 260 § 2 KSH wylacza zastosowanie art. 258 § 1 KSH
w odniesieniu do podwyzszenia kapitalu zaktadowego na podstawie dotychcza-
sowych postanowien umowy spotki”. Argumentacja sadu zasadza si¢ wigc na
twierdzeniu, ze nie jest mozliwe przyjecie, iz racjonalny ustawodawca najpierw
uregulowat dwa rozne tryby podnoszenia kapitatu zaktadowego, pdzniej za$ zatart
miedzy nimi réznice¢ przez dopuszczenie mozliwosci wylaczenia prawa pierwszen-
stwa zaro6wno w trybie tzw. zwyklym, jak i uproszczonym. Po trzecie za$, przyjeta
przez SN interpretacja w zatozeniu ma chroni¢ interesy wspdlnikow. Ochrona ta
ma polega¢ na poddaniu kwestii podj¢cia uchwaly o zmianie istniejgcej struktu-
ry udziatow bardziej rygorystycznym wymogom formalnym (zob. art. 246 KSH).

Argumentacja przytoczona przez SN jednak nie przekonuje. Sprowadza ona
zastosowanie wspomnianej instytucji jedynie do instrumentu ,,odroczonego” doka-
pitalizowania spotki, umozliwiajac wspolnikom wniesienie wktadow nizszej war-
tosci niz docelowo zaplanowali, a w okresie p6zniejszym dokapitalizowanie spotki
przy wykorzystaniu odformalizowanego trybu tzw. podwyzszenia uproszczonego.
Neguje wigc jedno z podstawowych jego zastosowan, jakim jest rozpoczecie 1 roz-
winigcie dziatalnosci gospodarczej przez obecnych wspolnikow, z perspektywa
pozniejszego znalezienia podmiotu trzeciego, gotowego zainwestowacé w juz rozwi-
nieta dziatalno$¢ gospodarcza. Wejscie osoby trzeciej do juz funkcjonujacej spotki
odbywac si¢ moze rzecz jasna w trybie tzw. zwyklego podwyzszenia kapitatu za-
ktadowego. Tryb ten jednak istotnie podwyzsza koszty takiej operacji oraz rozciaga
wspomniany proces w czasie. Nigjednokrotnie za$ czynnik czasu moze odgrywac
kluczowa role dla potencjalnego inwestora. W dalszej kolejnosci podnies¢ nalezy,
7e zaprezentowana powyzej interpretacja pomija istotne argumenty natury jezyko-
wej, systemowej, funkcjonalnej i historycznej, ktore maja znaczenie dla wyktadni
przepisow regulujacych omawiang instytucje. Wzgledy te przemawiajg za dopusz-
czalno$cig takiej wyktadni, ktora w $wietle odestania zawartego w art. 257 § 3 do
art. 260 § 2 dopuszcza ograniczenie lub wylaczenie prawa pierwszenstwa w kapita-
le zaktadowym podwyzszanym bez zmiany umowy spoftki.

4.1. Argument o kogentywnym charakterze normy
regulujacej proporcje objecia nowo utworzonych udziatow

Na wstepie wskazaé nalezy, ze odestanie zawarte w art. 257 § 3 w zw. z art. 260
§ 2 nie implikuje wniosku, zgodnie z ktorym bezwzglednie obowigzujacy charak-
ter normy docelowej (ktora wskazuje norma odsytajaca) rzutuje rowniez na bez-
wzglednie wigzacy charakter normy, ktora zawiera odestanie®!. Przepis art. 257

2l Odmiennie, cho¢ dostrzegajac celowo$ciowa nieracjonalno$é zajmowanego stanowiska,
R. Pabis, Nowelizacja..., s. 45.
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§ 3 zd. 2 KSH nakazuje jedynie ,,odpowiednie” stosowanie przepisu, do ktorego
si¢ odwoluje. Jak zostato to wyjasnione w literaturze, miedzy stosunkami, kto-
rych dotycza przepisy odsytajace, a stosunkami regulowanymi normami, do kto-
rych przepisy te odsytaja, zawsze zachodza pewne roznice. Z tego wzgledu moz-
na mowic jedynie o pewnym podobienstwie jurydycznym norm konstruowanych
z uwzglednieniem przepisdw odsylajacych, nie za$ o ich tozsamosci, a przepisy,
do ktorych inny przepis odsyta, nigdy nie mogg by¢ stosowane mechanicznie??.
W analizowanym przyktadzie okoliczno$¢ ta ujawnia si¢ z catg ostroscig. Art. 257
KSH jest przepisem regulujacym kwestie tzw. realnego dokapitalizowania spot-
ki, czyli wigzacego si¢ z wniesieniem wktadow na pokrycie kapitatu zaktadowe-
go, do ktorych wczesniej spotka nie miata zadnego tytutu. Art. 260 za$ reguluje
kwestie tzw. papierowego podwyzszenia, czyli wigzacego si¢ z zabiegiem ksiggo-
wym, polegajacym na zmianie struktury pasywow spotki?>. Przepisy te reguluja
wiec z systemowego punktu widzenia dwie zasadniczo r6zne kwestie. Zgodnie
wiec z powszechnie przyjetym rozumieniem ,,odpowiedniego” stosowania prze-
pisow mozliwe jest zastosowanie danego przepisu w catosci, z odpowiednimi
zmianami lub wcale. Co wigcej, ,,odpowiednie” stosowanie danego przepisu row-
niez zawiera w sobie koniecznos$¢ rozstrzygniecia, czy norma ustalona w drodze
wyktadni ma wzglednie czy tez bezwzglednie obowigzujacy charakter, wcale na-
tomiast nie implikujac nakazu utrzymania kogentywnego charakteru normy, do
ktorej przepis odsyta?*. Stad wiec, jak juz wspomniano na wstepie, zastosowanie
art. 260 § 2 KSH w catos$ci nie jest mozliwe ze wzgledu na brzmienie art. 257
§ 3 KSH, regulujacego forme oswiadczenia o objeciu udziatu w podwyzszeniu
uproszczonym. Zachodzi wigc konieczno$¢ zastosowania powyzszego przepisu
,»Z odpowiednimi zmianami” jako odestanie regulujace jedynie proporcj¢ objecia,
nie implikujace natomiast kogentywnego charakteru tak odczytanej normy.

4.2. Argument o wylaczeniu stosowania art. 258 KSH
do tzw. podwyzszenia uproszczonego

Nie jest rowniez zasadny wniosek, zgodnie z ktéorym racjonalny ustawodaw-
ca, wprowadzajac dwa tryby podwyzszenia kapitatu (tzw. zwykly i uproszczony),
odmiennie uregulowal rowniez kwesti¢ pierwszenstwa wspolnikow do objecia

22 S. Grzybowski, [w:] System prawa cywilnego, red. W. Czachorski, t. 1, wyd. 2, Warszawa
1985, s. 114.

23 K. Oplustil, Wylgczenie prawa pierwszernstwa do objecia udzialow w podwyzszonym ka-
pitale zaktadowym spotki z 0.0. — uwagi de lege lata i de lege ferenda, PPH 2012, nr 12, s. 31;
A. Szumanski, M. Tarska, op. cit., teza 3 komentarza do art. 260.

24 Tak réwniez A. Kidyba, Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig. Komentarz, wyd. 5, War-
szawa 2009, teza 12 komentarza do art. 257; B. Ksiazek, Glosa do uchwaly Sqdu Najwyzszego z dnia
15 grudnia 2006 r., ,,Rejent” (dalej: Rej.) 2009, nr 5, s. 139-140; B. Draniewicz, Podwyzszenie ka-
pitatu zaktadowego bez zmiany umowy spotki, Pr. Sp. 2008, nr 6, s. 56-57; P. Pinior, op. cit., s. 47.
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udzialow, wyltaczajac zastosowanie art. 258 KSH do tzw. podwyzszenia uprosz-
czonego. Wniosek taki nalezy odrzuci¢ za wzgledu na argumenty zarowno natury
jezykowej, jak i funkcjonalnej. Po pierwsze, art. 258 KSH jest na gruncie regulacji
spoltki z 0.0. generalng podstawa przyznania wspolnikom prawa pierwszenstwa
do objgcia podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Lege non distinguente, dotyczy
on zaréwno podwyzszenia zwyklego, uproszczonego, jak i kombinowanego?®.
Dla wylaczenia stosowania tego przepisu do ktoregokolwiek z tych tryboéw po-
trzebna by wigc byta wyrazna podstawa prawna®®. Nie stanowi takiej podstawy
w szczegolnosci art. 260 § 2 KSH, ktory w swojej tresci odnosi sie¢ wiasnie do
pierwszenstwa otrzymania przez wspolnikow udziatow gratisowych, cho¢ regu-
luje t¢ kwesti¢ o tyle szczego6lnie, ze wyltacza dopuszczalno$¢ odmiennego ure-
gulowania zasad objecia tych udziatéw. Zaden przepis KSH nie wyraza takiego
wylaczenia, a za jego wprowadzeniem nie przemawiajg rowniez zadne istotne ar-
gumenty natury aksjologicznej. Po drugie, wskaza¢ mozna, ze ani na gruncie po-
przednio obowiazujacego KH, ani przed nowelizacja dokonang w 2003 r. nie byty
zglaszane postulaty de lege ferenda co do zmiany woéwczas obowigzujacego stanu
prawnego na taki, zgodnie z ktérym modyfikacja prawa pierwszenstwa nie bytaby
dopuszczalna®’. Rowniez rzadowe uzasadnienie do nowelizacji z 2003 r. milczy
na ten temat®®. Stad bledne jest twierdzenie, wyrazane m.in. przez SN w przyto-
czonych orzeczeniach, ze dla rozciggnigcia zastosowania art. 258 KSH na tzw.
uproszczone podwyzszenie konieczna by byta odpowiednia podstawa ustawowa.
Powyzsza argumentacja wskazuje, ze jest doktadnie odwrotnie — to wtasnie dla
braku zastosowania art. 258 KSH do tzw. podwyzszenia uproszczonego bytaby
potrzebna interwencja ustawodawcy. Uprawnia to wigc do konkluzji, ze przepis
ten obejmuje swoim zakresem wszystkie rodzaje podwyzszen.

4.3. Argument o ochronie praw
dotychczasowych wsp6lnikow oraz ratio obecnej regulacji

Przyjecie, ze art. 258 KSH ma zastosowanie do obu trybéw podwyzszenia
kapitalu zaktadowego, powoduje, Zze konieczne staje si¢ rozwazenie celu odesta-
nia zawartego w art. 257 § 3 KSH. Innymi stowy zachodzi potrzeba identyfika-
cji wartosci, ktore chroni¢ ma norma konstruowana na podstawie przywotanych
odestan?®. Zwolennicy krytykowanego w niniejszym opracowaniu pogladu mocno

25 Art. 264 § 2. Zob. rowniez K. Skawianczyk, op. cit., s. 296.

26 Tak rowniez SN w wyr. z dnia 15 maja 2010 r., IT CSK 505/09.

27 B. Draniewicz, op. cit., s. 56-57.

28 Zob. druk sejmowy nr 1666 z 5 czerwca 2003 r., dostepny na orca.sejm.gov.pl.

29 Argument o niemozliwosci wskazania wartosci, ktora chroni¢ ma omawiane odestanie
w przypadku przyjecia pogladu o dopuszczalno$ci wylaczenia prawa pierwszenstwa w trybie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego bez zmiany umowy spolki, jest szczegdlnie eksponowany
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podkreslaja fakt, ze chodzi tu o ochrong interesu wspolnikéw polegajacego na za-
chowaniu istniejacego sktadu osobowego>? oraz pozycji wspolnikow zaleznej od
wielkosci ich udziatléow oraz wynikajacych z tych udziatéw praw3!. Zasadne jest
rzecz jasna stwierdzenie, ze wraz z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego i obje-
ciem podwyzszenia tylko przez jednego ze wspolnikéw lub przez osobe trzecia,
sposob sprawowania kontroli kapitatowej oraz zakres uprawnien wspolnikow ulega
zmianie, z uszczerbkiem dla tych, ktorzy podwyzszenia nie objeli. Zagrozenie dla
wspomnianych intereso6w nie zaistnieje jednak w dwoch przypadkach. Po pierw-
sze, jest to sytuacja, w ktorej sama umowa spotki reguluje przystugiwanie prawa
pierwszenstwa w sposob odmienny niz proporcjonalnie. Wchodzi tu w gre zarowno
zmiana proporcji objecia udziatow przez samych wspolnikow, jak i czgsciowe lub
calkowite wyltaczenie wspolnikow na rzecz 0sob trzecich. Jest to konsekwencjg wy-
razenia przez wspolnikow zgody na odmienne uregulowanie zasad pierwszenstwa
juz wcezesniej, przy zawieraniu umowy spotki lub w uchwale zmieniajacej jej po-
stanowienia. Uchwata taka zapa$¢ musi przy zachowaniu podwyzszonych rygoréw
formalnych z art. 246 § 1 oraz § 3 KSH 32, w dalszej kolejnosci za$ zaskarzona
by¢ moze za pomoca instrumentow uregulowanych w art. 249 lub 252 KSH. Po
drugie, jest to sytuacja, w ktorej wspolnikom zagwarantowane zostanie prawo do
skorzystania z prawa pierwszenstwa objecia udziatu w podwyzszeniu kapitatu za-
ktadowego bez zmiany umowy spoétki, przy jednoczesnym dopuszczeniu prawa do
rozporzadzania tak nabytym prawem pierwszenstwa. Chodzi, wigc o to, by z jednej
strony wspolnik zawsze miat prawo partycypacji w podwyzszeniu kapitatu, z dru-
giej za$ o zabezpieczenie pozostatych wspolnikow przed sytuacja, w ktorej prawna
lub faktyczna niemozliwos$¢ objecia wszystkich udziatdow przez danego wspolnika
powoduje upadek catego podwyzszenia. Istote odestania z art. 257 § 3 zd. 2 KSH
mozna wigc pojmowac jako ustawowy zakaz wylgczenia lub ograniczenia prawa
pierwszenstwa w uchwale o podwyzszeniu kapitalu zaktadowego w trybie uprosz-
czonym, w przypadku gdy umowa spotki zawiera tylko minimalne postanowienia
dotyczace terminu oraz maksymalnej wysokosci podwyzszenia. Konsekwentnie re-
gulacja ta nie powinna znajdowac zastosowania, jesli wspolnicy uregulowali kwe-
sti¢ prawa pierwszenstwa w umowie spotki odmiennie od modelu kodeksowego.
Nie narusza jej rowniez pozniejsze zbycie prawa pierwszenstwa na rzecz innego
podmiotu, po podjeciu uchwaly o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego przez zgro-

przez krytykow prezentowanego tu pogladu. Tak Z. Kuniewicz, E. Olszewska, op. cit., s. 125, oraz
wspomniane orzeczenia SN z 15 grudnia 2006 r. i 25 lutego 2010 r.

30 111 CZP 132/06. Zob. réwniez Z. Kuniewicz, E. Olszewska, op. cit., s. 123; M. Deorowicz,
op. cit., s. 37-38.

31 T CSK 384/09.

32 Przy czym zastosowanie art. 246 § 3 do wylaczenia prawa pierwszefistwa rowniez budzi
watpliwosci w doktrynie. Wydaje si¢ jednak, ze przewaza trafny poglad, ze art. 246 § 3 znajduje
zastosowanie przynajmniej w takim przypadku zmiany umowy spotki, w ktérym prawo pierwszen-
stwa wspdlnika bedzie wyltaczone pro futuro. Zamiast wielu zob. K. Oplustil, op. cit., s. 26-27.
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madzenie wspolnikow lub zaoferowanie nieobjetego udziatu innemu wspolnikowi
lub osobie trzeciej. Zgodnie z powszechnie w doktrynie przyj¢ta koncepcja prawa
udziatowego jako wigzki praw podmiotowych, pewne uprawnienia, jak np. prawo
pierwszenstwa czy prawo do wyptaty dywidendy, sa prawami warunkowymi, ktore
konkretyzuja si¢ z chwilg podjecia odpowiedniej uchwaty?. Z ta chwilg uzyskuja
one samodzielny byt prawny i mozna nimi swobodnie rozporzadzac. Dopuszczalne
staje si¢ wiec ich przeniesienie, zniesienie, zmiana, a takze obcigzenie. Poglad od-
mienny, odmawiajacy prawu pierwszenstwa zbywalnego charakteru, mogltby zna-
lez¢ oparcie jedynie w wyraznej podstawie ustawowej. Dopoki takiej podstawy brak,
domniemanie rozporzadzalno$ci prawa podmiotowego nie moze byé negowane’.

Powyzsza propozycja wyktadni zapobiega rowniez wzmiankowanej juz nie-
konsekwencji wynikajacej z krytykowanego tu pogladu oraz niesymetrycznosci
sytuacji prawnej wspolnikow. Tak wigc o ile wspdlnik twierdzacy, ze zostat po-
krzywdzony uchwaleniem podwyzszenia kapitatu zaktadowego lub wytaczeniem
jego prawa pierwszenstwa, bedzie mogt zawsze skorzysta¢ z powodztw z art. 249
lub art. 252 KSH, o tyle wspdlnicy zainteresowani partycypacja w podwyzszo-
nym kapitale zaktadowym nie majg zadnego $rodka, by broni¢ si¢ przed swoistym
»szantazem korporacyjnym” ktoregokolwiek ze wspolnikow, a przejawiajagcym
si¢ w odmowie objecia wszystkich przystugujacych danemu wspdlnikowi udzia-
1ow. Takie nieracjonalne blokowanie rozwoju spotki spotkato si¢ z dezaprobaty
réwniez w orzecznictwie SN3°,

Warto réwniez wspomnie¢, ze powyzej zarysowana watpliwo$¢ interpreta-
cyjng dostrzegta takze Komisja Kodyfikacyjna Prawa Cywilnego. W toku pro-
wadzonych prac nad reforma majatkowa spotki z 0.0. zaproponowana zostala
nowelizacja m.in. art. 258 KSH obejmujaca wykreslenie z § 2 zdania drugiego’®.
Postuluje si¢ jednak dalsza reforme tzw. uproszczonego trybu podwyzszenia ka-
pitatu zaktadowego?”. Jej celem byloby m.in. uksztattowanie zasad wylaczenia
prawa pierwszenstwa na wzor art. 433 § 2 KSH. Docelowo dopuszczalne bedzie
wigc zarowno czesciowe, jak i catkowite wylaczenie prawa pierwszenstwa row-
niez w tzw. uproszczonym podwyzszeniu kapitatu. Regulacja ta powinna rowniez
przesadzi¢ spory co do dopuszczalno$ci ewentualnego poszerzenia w umowie
spotki kompetencji zarzadu odnoszacych si¢ do procedury podwyzszenia kapi-
tatu®. Losy omawianej nowelizacji s3 jednak niepewne, niemniej, podkreslenia

3 W odniesieniu do prawa poboru por. A. Radwan, Prawo poboru w spélce akcyjnej,
Warszawa 2004, s. 133, a w odniesieniu do prawa do zysku I. Komarnicki, Prawo akcjonariusza do
udziatu w zysku, Warszawa 2007, s. 13—14.

34 S. Sottysinski, Czynnosci prawne rozporzqdzajqce. Przyczynek do analizy podstawowych
poje¢ cywilistycznych, [w:] Rozprawy z prawa cywilnego. Ksiega pamigtkowa ku czci Witolda
Czachorskiego, red. J. Bleszynski, J. Rajski, Warszawa 1985, s. 307.

35 Wyr. SN z 3 grudnia 2008 r., V CSK 283/08.

36 Zob. Projekt reformy struktury majqtkowej spétki z o.0., PPH 2010, nr 12.

37 K. Oplustil, op. cit., s. 33.

38 K. Skawianczyk, op. cit., s. 102-103.
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wymaga fakt, ze w $wietle wyktadni celowosciowej obecna regulacja, nie stoi
na przeszkodzie odej$ciu od modelu proporcjonalnego objecia nowych udzia-
tow w kapitale podwyzszonym w tzw. uproszczonym trybie. W obliczu jednak
rozbieznosci interpretacyjnych, ktore zarysowaty si¢ zar6wno w literaturze, jak
i w judykaturze, interwencja ustawodawcy jest jak najbardziej uzasadniona.

Podsumowanie

Przedmiotem niniejszego artykutu jest analiza konstrukcji podwyzszenia
kapitatu zakladowego w spotce z 0.0. bez zmiany umowy spotki. W szczegol-
nosci rozwazona zostala kwestia dopuszczalnosci ograniczenia lub wylaczenia
prawa pierwszenstwa dotychczasowych wspolnikow do objecia nowych udzia-
1ow w kapitale podwyzszonym w tzw. uproszczonym trybie, argumenty podno-
szone przeciw takiej dopuszczalnosci zarowno w literaturze, jak i orzecznictwie,
oraz sformutowane argumenty przemawiajace za taka dopuszczalnoscia. Teza
prezentowang w niniejszym opracowaniu jest dopuszczalno$¢ ograniczenia lub
wylaczenia prawa pierwszenstwa dotychczasowych wspolnikow rowniez przy
podwyzszeniu kapitatlu w trybie uproszczonym. Wytaczeniu temu nie stoi na
przeszkodzie ani podnoszony w pismiennictwie kogentywny charakter normy
wynikajacej z art. 260 § 2, do ktérego to przepisu odsyta art. 257 § 3 zd. 2, ani
argument o niestosowaniu art. 258 KSH do tzw. podwyzZszenia uproszczone-
g0, jak rowniez postulat ochrony mniejszosci. Wszystkie wymienione w zdaniu
poprzednim argumenty majace broni¢ krytykowanego tu stanowiska powinny
ustapi¢ celowi oraz funkcji omawianej instytucji, jaka petni ona w obrocie go-
spodarczym.

Share capital increase under present provisions
of articles of association —
pre-emptive right problem

Summary

The article relates to the increase of share capital in limited liability company (spotka z ogra-
niczong odpowiedzialnoscig) without altering the articles of association. Particularly, the article
encompasses the subject whether it is admissible to restrict the pre-emptive right of current share-
holders to subscribe shares in increased capital in the procedure of “simplified increase of capital,”
arguments against such admissibility raised both in legal literature and judical opinions and argu-
ments in favor of such admissibility. The thesis presented in the article is that the restriction of
exclusion of pre-emptive right of current shareholders is de lege lata admissible in the procedure
of “simplified increase of share capital.”

Keywords: share capital increase, pre-emptive right, shareholder protection, pre-emptive right
exclusion, code of commercial companies
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