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Wojciech Popio³ek

Umorzenie udzia³ów i akcji w kodeksie spó³ek
handlowych

1. Problematyka umorzenia udzia³ów i akcji, lakonicznie uregulowana
w przepisach kodeksu handlowego, stanowi³a przedmiot dosyæ o¿ywionej
dyskusjiw literaturze, a tak¿e kilkuwypowiedzi S¹duNajwy¿szego.Umo-
rzenie bowiem, wobec wielo�ci celów, jakie mo¿na osi¹gn¹æ przy jego
wykorzystaniu1, sta³o siê instytucj¹ czêsto stosowan¹ w praktyce. St¹d
zrozumia³e zainteresowanie doktryny i stosunkowo obfite, jak na polskie
warunki, orzecznictwo. Dyskusja ujawni³a szereg w¹tpliwo�ci co do inter-
pretacji odpowiednich przepisów k.h. Kontrowersje dotyczy³y tak kwestii
szczegó³owych (np. zasadyustalaniaodp³atno�ci zaumarzaneudzia³y/akcje),
jak i zagadnieñ o charakterze podstawowym (np. charakter prawny umo-
rzenia, dopuszczalno�æ tzw. umorzenia przymusowego). W niektórych
kwestiach osi¹gniêto zgodno�æ pogl¹dów, inne za� pozosta³y nie rozstrzy-
gniête.

1 Zob. np. A. K o c h, Przes³anki i sposoby umorzenia udzia³ów w spó³ce z o.o., �Re-
jent� 1995, z. 2, s. 45 i n.; A. J a m r ó g, Umorzenie udzia³ów w spó³ce z ograniczon¹
odpowiedzialno�ci¹ [w:] Ksiêga Pami¹tkowa ku czci Profesora Stanis³awa W³odyki, Stu-
dia z prawa gospodarczego i handlowego, Kraków 1996, s. 186 i n.; C.W i � n i e w s k i,
Umorzenie udzia³ów w spó³ce z ograniczon¹ odpowiedzialno�ci¹, �Przegl¹d Ustawodaw-
stwa Gospodarczego� 1991, z. 8-9, s. 142 i n.; R. C z e r n i a w s k i,Kodeks spó³ek handlo-
wych. Przepisy o spó³ce akcyjnej. Komentarz, Warszawa 2001, s. 220.
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2. Jednym z celów nowej regulacji problematyki spó³ek handlowych �
kodeksu spó³ek handlowych2 jest � jak podkre�laj¹ Autorzy jego projektu3
� jednoznaczne rozstrzygniêcie ró¿nych kwestii, które dotychczas, wobec
niewystarczaj¹cej regulacji k.h., by³y przedmiotem kontrowersji i w¹tpli-
wo�ci. Dotyczy to tak¿e instytucji umorzenia. Wypada zatem zaprezento-
waæ przyjêtewk.s.h.. w odniesieniu do tej instytucji najistotniejsze rozwi¹-
zania4,w³a�niewcelu ustalenia i oceny, na ile realizuj¹ one postulat jasnego
ikompleksowegouregulowaniaumorzenia5.Próbadokonania takiej, znatury
rzeczy pobie¿nej i niepe³nej, oceny stanowi przedmiot niniejszego opraco-
wania.
3.Umorzenie udzia³u/akcji � wedle dosyæ zgodnego pogl¹du doktryny

� polega na unicestwieniu prawudzia³owych zwi¹zanych z udzia³em/akcj¹
jako u³amkow¹ czê�ci¹ kapita³u zak³adowego, wynikaj¹cym albo z odpo-
wiedniego obni¿enia tego kapita³u6, albo ze zmniejszenia liczby udzia³ów/
akcji przy zachowaniu na nie zmienionym poziomie kapita³u. Umorzenie

2 Ustawa z dnia 15 wrze�nia 2000 r. � Kodeks spó³ek handlowych (Dz.U. Nr 94, poz.
1037); dalej cyt. jako kodeks.

3 Zob. uzasadnienie projektu kodeksu, Druk sejmowy nr 1687. Por nadto np. S. S o ³ -
t y s i ñ s k i,Kodeks spó³ek handlowych (podstawowe za³o¿enia), �Pañstwo i Prawo� 2000,
z. 11, s. 3 i n.;A. S z um a ñ s k i,Nowe polskie prawo spó³ek handlowych, �Przegl¹d Prawa
Handlowego� 2001, z. 1, s. 1 i n.

4 Zakres niniejszego opracowania uniemo¿liwia zaprezentowania ca³o�ci uregulowañ
k.s.h. odnosz¹cych siê do umorzenia udzia³ów i akcji.

5 Wypada zauwa¿yæ, ¿e ju¿ w toku prac nad tekstem kodeksu w Sejmie ujawni³y siê
liczne w¹tpliwo�ci, w nastêpstwie których niektóre z wcze�niej proponowanych rozwi¹zañ
uleg³y zmianie.

6 Kodeks spó³ek handlowych wymaga w przypadku umorzenia akcji, odmiennie ni¿ to
przewidywa³ kodeks handlowy (por. art. 363 § 2 k.h.), zawsze obni¿enia kapita³u, por. art.
360 § 1 zd. 1 kodeksu;wyra¿onyw literaturze odmienny pogl¹d niewydaje siê uzasadniony
(por. S.W ³ o d y k a, Sposoby umarzania akcji wed³ug kodeksu spó³ek handlowych, �Pra-
wo papierów warto�ciowych� 2001, z. 2, s. 8 i n.; nadto A. K i d y b a, Kodeks spó³ek
handlowych. Obja�nienia, Kraków 2001, s. 569), gdy¿ opiera siê on na b³êdnym uto¿sa-
mieniu konsekwencji umorzenia akcji w strukturze kapita³u (zniesienie okre�lonej liczby
akcji jako czê�ci u³amkowych kapita³u) ze �ród³em finansowania �wynagrodzenia� przypa-
daj¹cego akcjonariuszowi w zamian za umorzone akcje. Niejako �substytutem� umorzenia
z czystego zysku jest przewidzianewkodeksie.wy³¹czenie obowi¹zku zastosowaniawymo-
gów art. 456, odnosz¹cych siê do obni¿enia kapita³u (wymóg przeprowadzenia tzw. postê-
powania konwokacyjnego i zaspokojenia lub zabezpieczenia wierzycieli sprzeciwiaj¹cych
siê obni¿eniu), w przypadku wskazanym w art. 360 § 2 pkt. 2 kodeksu.
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zatem jest sposobem zakoñczenia bytu prawnego udzia³u/akcji, z czym
wi¹¿e siê definitywneunicestwienie praw i obowi¹zkówmaj¹tkowychoraz
korporacyjnych przys³uguj¹cych wspólnikowi/akcjonariuszowi z tytu³u
uczestnictwa w spó³ce. Pomijaj¹c w tym opracowaniu kwestiê charakteru
prawnego zdarzenia, którego skutkiem jest umorzenie7, wypada rozpocz¹æ
od stwierdzenia, ¿e wedle przepisów k.h. umorzenie dopuszczalne by³o
tylko wówczas, gdy przewidziane zosta³o w umowie spó³ki albo statucie
(art. 193 § 1 i art. 363 § 1 k.h.). Tê konieczn¹ przes³ankê umorzenia
przewiduje tak¿e kodeks (art. 199 § 1 zd.1 i art. 359 § 1 zd.1). Pod rz¹dem
jegoprzepisówpozostaje równie¿ aktualne stanowisko, i¿ umorzenie udzia-
³ów i akcji jest mo¿liwe, je¿eli zosta³o przewidziane w umowie (statucie)
spó³ki8, chocia¿by zawarte tamuregulowanie ogranicza³o siê do stwierdze-
nia dopuszczalno�ci umorzenia, niewskazuj¹c ani jego przes³anek ani trybu
(z tym, ¿e wobec jednoznacznych stwierdzeñ przepisów art. 199 § 1 zd.
3 i § 4 zd. 2 oraz art. 359 § 1 zd. 3 i § 6 kodeksu dotyczyæ to mo¿e tylko

7 W literaturze przedmiotu zagadnienie nale¿a³o � pod rz¹dami k.h. � do spornych;
wedle jednych zdarzeniem prowadz¹cym do umorzenia jest akt jednostronny spó³ki (zob.
np. W. P y z i o ³, A. S z um a ñ s k i, I. We i s s, Prawo spó³ek, Bydgoszcz 1998, s. 590;
C.Wi � n i e w s k i, Umorzenie..., s. 143; K. S k a w i ñ c z y k, Podwy¿szenie i obni¿enie
kapita³u zak³adowego w spó³kach z o.o., Kraków 1998, s. 144), wedle innych akt jedno-
stronny wspólnika (zob. np. A. J a m r ó g,Umorzenie..., s. 193), wreszcie nie brak autorów
uznaj¹cych to zdarzenie, przynajmniejw niektórych przypadkach, za umowêmiêdzy spó³k¹
a wspólnikiem. Mo¿na jak s¹dzê stwierdziæ, ¿e instytucja umorzenia ma zawsze charakter
umownyw tym znaczeniu, ¿e jego zastosowanie wymaga zgody wspólnikówwyra¿onej w
umowie/statucie spó³ki, tak te¿ A. K i d y b a, Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialno�ci¹.
Komentarz, Warszawa 2001, s. 367. Por. te¿ tak m.in. C.W i � n i e w s k i, Umorzenie...,
s. 143,W. P y z i o ³, A. S z um a ñ s k i, I. We i s s,Prawo..., s. 590; zob. te¿ orzeczenie SN
z dnia 9 stycznia 1998 r. III CKN 302/97, �Przegl¹d Prawa Handlowego� 1998, z. 11, s. 42
i n.; tam¿e glosaM. L i t w i ñ s k i e j; orzeczenieSNzdnia22kwietnia1999 r. IICKN266/98,
OSN 2000, z. 1, poz. 5; nadto OSP 2000, poz. 64, glosa J. F r ¹ c k o w i a k a, s. 213 i n.

8Wypada zauwa¿yæ, ¿e pogl¹d, i¿ nabycie udzia³ów/akcji przez spó³kê w celu umorze-
nia powinno byæ poprzedzone odpowiedni¹ zmian¹ umowy spó³ki/statutu (o dopuszczalno-
�ci umorzenia), wyra¿ony zosta³ tak¿e, pod rz¹dami przepisów k.h., m.in. w orzeczeniu
S¹duNajwy¿szego z dnia 6 pa�dziernika 1998 r. II CKN291/98 (opubl. np. �PrawoSpó³ek�
1999, z. 6, s. 55 i n.). W rozwa¿anej tu kwestii wyra¿ano tak¿e pogl¹d odmienny, tak np.
Z.J. R o s z e w s k i, �Prawo Spó³ek� 1999, z. 6, s. 57; inaczej jednak, ju¿ pod rz¹dami k.s.h,
P. O r l i k, Umorzenie udzia³ów w spó³ce z o.o. w kodeksie spó³ek handlowych, �Przegl¹d
Prawa Handlowego� 2001, z. 2, s. 7.
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umorzenia dobrowolnego). To stwierdzenie odnosi siê tak¿e do umorzenia
akcji, chocia¿ art. 304 § 2 pkt. 3 kodeksu powtarza uregulowanie art. 309
§ 2 k.h., wedle którego w statucie � pod rygorem bezskuteczno�ci wobec
spó³ki9 � nale¿a³o zamie�ciæ postanowienia dotycz¹ce �warunków i spo-
sobu umorzenia akcji�.
4. Przepisy k.h. nie reguluj¹ trybu umarzania udzia³ów (akcji), ograni-

czaj¹c siê tylko do wskazania obligatoryjnych �róde³ pokrycia uszczerbku
w kapitale wynikaj¹cego z umorzenia. Umorzenie bowiem, polegaj¹ce na
unicestwieniu prawudzia³owych zwi¹zanych z udzia³em (akcj¹) jakou³am-
kow¹ czê�ci¹ kapita³u zak³adowego, wymaga �sfinansowania� czyli odpo-
wiedniego zmniejszenia odpowiadaj¹cejwarto�ci nominalnej umorzonych
udzia³ów (akcji) pozycjiwpasywach bilansu spó³ki.Dlatego te¿ umorzenie
udzia³ów (akcji) po³¹czone jest albo z odpowiednim (o sumê warto�ci
nominalnychumarzanychudzia³ów/akcji) obni¿eniemkapita³u zak³adowe-
go albo odpowiednimpomniejszeniem�czystego zysku� nie powoduj¹cym
obni¿enia kapita³u (co dotyczy tylko udzia³ów).
Pod rz¹dami k.h. zatem tryb umorzenia udzia³ów (akcji) mog³a, bar-

dziej lub mniej szczegó³owo, regulowaæ umowa (statut) spó³ki. Je¿eli ta-
kiego uregulowania by³o brak, to przyjmowano zgodnie, ¿e decyzja co do
terminu i trybu umorzenia nale¿y do zgromadzenia wspólników (walnego
zgromadzenia akcjonariuszy).
Przepisy kodeksu przewiduj¹ natomiast trzy tryby umorzenia udzia³ów/

akcji10 (pomijaj¹c szczególny przypadek opisany w art. 363 § 511):

9 Sankcja ta sprowadza siê do tego, ¿e bez uregulowania kwestii umorzenia w statucie
akcjonariusz nie mo¿e skutecznie ¿¹daæ od spó³ki umorzenia jego akcji, zob. te¿ A. K o n -
d r a c k a, Charakter prawny akcji, Bia³ystok 1999, s. 148; Z. J . R o s z e w s k i, Glosa do
wyroku SA w Warszawie z dnia 30.12. 1998 r. I ACa 913/98, �Prawo Spó³ek� 1999, z. 10,
s. 52. Por. te¿ I. K n u r o w s k a,Mo¿liwo�ci wy³¹czenia akcjonariusza ze spó³ki akcyjnej,
�Przegl¹d PrawaHandlowego� 2001, z. 4, s. 31; J. J a c y s z y n, S. K r z e �, E. M a r s z a ³ -
k o w s k a - K r z e �, Kodeks spó³ek handlowych. Komentarz, Warszawa 2001, s. 458.

10 Wypada zauwa¿yæ, ¿e wyró¿nianie trzech rodzajów umorzenia jest o tyle nie�cis³e,
¿e art. 199 § 1 zd. 2 oraz art. 359 § 1 zd. 2 kodeksu wskazuj¹ wyra�nie, poprzez u¿ycie
alternatywy roz³¹cznej, tylko dwa rodzaje umorzenia: dobrowolne i przymusowe. Umorze-
nie automatyczne jest raczej szczególnym rodzajemumorzenia przymusowego, charaktery-
zuj¹cym siê tym, ¿e dochodzi ono do skutku nie z mocy uchwa³y zgromadzenia. Por. te¿
I. K n u r o w s k a, Mo¿liwo�ci, s. 31.

11 I ten przypadek nie stanowi szczególnego �rodzaju� umorzenia. Chodzi tu zawsze o
umorzenie akcji w³asnych (przy czym obojêtne jest, w jaki sposób wesz³y one w sk³ad
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�umorzeniedecyzj¹zgromadzeniawspólników/akcjonariuszy12 za zgod¹
wspólnika/akcjonariusza13 w drodze nabycia udzia³ów/akcji przez spó³kê
(umorzenie dobrowolne)14,

maj¹tku spó³ki), ale decyzja o ich umorzeniu nie nale¿y do walnego zgromadzenia akcjo-
nariuszy, tylko zarz¹du. Co wiêcej, zarz¹d obowi¹zany jest podj¹æ odpowiedni¹ decyzjê.

12 W literaturze wyra¿ono pogl¹d, ¿e uchwa³a zgromadzenia w sprawie umorzenia
stanowi zgodê tego organu na dokonan¹ (albo maj¹c¹ byæ dokonan¹) czynno�æ nabycia
przez zarz¹d w³asnych udzia³ów/akcji spó³ki, w rozumieniu art. 17 § 1 kodeksu (tak P. O r -
l i k, Umorzenie, s. 9). Pogl¹d ten opiera siê przede wszystkim na jêzykowej wyk³adni
terminu �wymaga� u¿ytego w art. 199 § 2 zd. 1 oraz art. 359 § 2 zd. 1 kodeksu, gdy¿ takim
samym terminem pos³uguj¹ siê te przepisy kodeksu, które uzale¿niaj¹ wa¿no�æ czynno�ci
dokonanej przez spó³kê od zgody okre�lonego organu spó³ki (por. np. art. 393 pkt. 3 i n.).
M. zd. pogl¹d ten jest b³êdny. Pomijaj¹c motywy ustawodawcy (chodzi³o m.in. o jedno-
znaczne rozstrzygniêcie kwestii, ¿e kompetencja co do podjêcia decyzji o umorzeniu przy-
s³uguje, poza przypadkiemumorzenia �automatycznego�,wy³¹cznie zgromadzeniu), wypa-
da zauwa¿yæ, ¿e przepisy kodeksu �wymagaj¹� uchwa³y tak w przypadku umorzenia
dobrowolnego (którego podstaw¹ jest dokonana przez spó³kê czynno�æ nabycia udzia³ów/
akcji), jak i w przypadku umorzenia przymusowego. W tym drugim przypadku za� nie
dokonuje siê � moim zdaniem � czynno�ci ze wspólnikiem/akcjonariuszem (która mia³aby
�wymagaæ� zgody zgromadzenia), tylko w³a�nie uchwa³a jest �przyczyn¹ sprawcz¹� umo-
rzenia. Inn¹ kwesti¹ jest to, w jakim trybie ta decyzja powinna byæ zakomunikowanawspól-
nikowi/akcjonariuszowi, którego udzia³y/akcje umorzono, jak i to, w jakiej chwili nastêpuje
umorzenie. Zreszt¹, przepis art. 393 pkt. 3 kodeksu wyra�nie wskazuje jeden przypadek,
kiedy nabycie akcjiw³asnych �wymaga� (w znaczeniu zgody) uchwa³ywalnego zgromadze-
nia (nabycie akcji w³asnych w przypadku okre�lonym w art. 362 § 1 pkt. 2 kodeksu). Por.
te¿ I. K n u r o w s k a,Mo¿liwo�ci, s. 31; J. J a c y s z y n, S. K r z e �, E. M a r s z a ³ k o w -
s k a - K r z e �, Kodeks, s. 458.

13 S³uszne jest spostrze¿enie (por. S.W ³ o d y k a, Sposoby, s. 4; A. K i d y b a, Spó³ka,
s. 372 i n.), ¿e u¿ycie okre�lenia �za zgod¹�wspólnika nie jest najszczê�liwsze.Ustawodaw-
cy chodzi³o zapewne, z jednej strony, o przeciwstawienie przypadków umorzenia doko-
nywanego za zgod¹ i bez zgody wspólnika (odnosz¹c¹ siê do konkretnego przypadku
umorzenia), a z drugiej, o wyra�ne podkre�lenie, ¿e zgoda ta wyra¿ana jest w zwi¹zku z
nabyciem udzia³ów/akcji od wspólnika/akcjonariusza.

14 W ramach umorzenia dobrowolnego nie mo¿na uto¿samiaæ nabycia praw udzia³o-
wych przez spó³kêw celu umorzenia z samymumorzeniemprzez ni¹ tych praw.Umorzenie
dobrowolnew istocie rzeczy jest pojêciem opisuj¹cym nie tyle samo umorzenie (czy szcze-
gólny sposób umorzenia), ale wskazuj¹cym na szczególny przypadek nabycia udzia³ów/
akcji przez spó³kê. Szczególny o tyle, ¿e nabycie udzia³ów/akcji w³asnych dokonywane jest
w celu ich umorzenia. To za� nastêpuje na mocy uchwa³y zgromadzenia. Okre�lenie, ¿e
umorzenie nastêpuje �w drodze� nabycia akcji jest zatem nie�cis³e, por. P. O r l i k,Umorze-
nie, z. 2, s. 6; A. K i d y b a, Kodeks, s. 567.
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�umorzeniedecyzj¹zgromadzeniawspólników/akcjonariuszybezzgody
wspólnika/akcjonariusza (umorzenie przymusowe),
� umorzenie bez powziêcia uchwa³y przez zgromadzenie w razie zisz-

czenia siê okre�lonegow umowie spó³ki/statucie zdarzenia (tzw. �umorze-
nie automatyczne�15).
5.W zasadzie, je¿eli w danej spó³ce dopuszczalne by³o umorzenie, to

mog³o ono dotyczyæ wszystkich udzia³ów (akcji16), co nie oznacza, ¿e
umorzenie musia³o byæ zawsze przeprowadzone jako tzw. umorzenie pro-
porcjonalne. Pod rz¹dami przepisów k.h. nie kwestionowano na ogó³
mo¿liwo�ci zastrze¿enia w umowie spó³ki (statucie), ¿e uprawnienie do
umorzenia mo¿e przys³ugiwaæ tylko niektórym wspólnikom (akcjonariu-
szom), czy to ze wzglêdu na posiadane przez nich udzia³y (akcje), czy to
ze wzglêdu na ich kwalifikacje podmiotowe17. Stanowisko to wydaje siê
zasadne tak¿e, gdy chodzi o re¿im umorzenia udzia³ów w k.s.h. W szcze-
gólno�ci nie stoi ono w sprzeczno�ci z wyra¿on¹ w art. 20 kodeksu zasad¹
równouprawnienia wspólników. Nakazuje ona jednakowe traktowanie
wspólników�w takich samych okoliczno�ciach�, a zastrze¿eniewumowie
spó³ki, np. ¿e pierwszeñstwo do umorzenia maj¹ wspólnicy, którzy przy-
st¹pili do spó³ki wcze�niej ni¿ inni, powoduje, i¿ okoliczno�ci ju¿ nie s¹
�takie same�.
Inaczej rzecz siê mo¿e przestawiaæ, gdy chodzi o umorzenie akcji, a to

ze wzglêdu na uregulowanie art. 304 § 4 kodeksu. Przepis ten, który nie
ma swojego odpowiednikawk.h., znacz¹co ogranicza swobodê za³o¿ycieli
(a pó�niej, po zarejestrowaniu spó³ki, akcjonariuszy) w kszta³towaniu tre-
�ci statutu, zezwalaj¹c na zamieszczenie w nim �dodatkowych� postano-
wieñ tylko wtedy, gdy ustawa nie reguluje danego zagadnienia �wyczer-
puj¹co�, a zarazem dodatkowe postanowienie nie jest �sprzeczne z natur¹
spó³ki akcyjnej lub dobrymi obyczajami�. Tak wiêc rozstrzygniêcie kwe-
stii, czymo¿liwe jest zró¿nicowaniewarunkówumorzenia poszczególnych
rodzajów akcji, albo te¿ akcji posiadanych przez poszczególnych akcjona-
riuszy, zale¿eæ bêdzie od tego, jakiej odpowiedzi udzielmy na dwa pytania.

15 R. C z e r n i a w s k i, Kodeks, s. 226 okre�la to umorzenie jako �warunkowe�.
16Wyra¿ony w doktrynie pogl¹d (K. K r u c z a l a k,Umorzenie akcji, �Prawo Spó³ek�

1996, z. 10, s. 2), ¿e umorzeniumog¹ podlegaæ tylko akcje imienne, niewydaje siê zasadny.
17 Por. np. A. J a m r ó g, Umorzenie..., s. 188; A. K o c h, Przes³anki..., s. 49.
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Pierwsze z nich odnosi siê do kwestii, czy przepisy art. 359 i nast. kodeksu
zawieraj¹ �wyczerpuj¹ce uregulowanie� problematyki umorzenia. Drugie
za�wskazujenakonieczno�æ rozwa¿enia, czy takie zró¿nicowanieniebêdzie
sprzeczne z �natur¹ spó³ki akcyjnej� lub z �dobrymi obyczajami�.
Na pytanie pierwsze, jak siê wydaje, mo¿na udzieliæ odpowiedzi nega-

tywnej. Po pierwsze dlatego, ¿e art. 304 § 2 pkt. 3 kodeksu wprost wypo-
wiada siê o dopuszczalno�ci zamieszczenia w statucie, pod rygorem bez-
skuteczno�ciwobec spó³ki, postanowieñdotycz¹cych �warunków i sposobu
umorzenia�. Bezsprzecznie pod pojêciem �warunków umorzenia� miesz-
cz¹ siê przes³anki, od spe³nienia których zale¿y dopuszczalno�æ umorzenia
(a te mog¹ byæ ró¿ne np. dla ró¿nych rodzajów akcji). Po drugie za�, § 4
art. 304 kodeksu ustanawia zasadê dopuszczalno�ci postanowieñ dodatko-
wych, �chyba ¿e z ustawy wynika, ¿e przewiduje ona wyczerpuj¹ce ure-
gulowanie�. To sformu³owanie wskazuje, ¿e zakaz zamieszczania w statu-
cie postanowieñ dodatkowych powinien byæ wyra¿ony w ustawie dosyæ
wyra�nie.Wprzepisachoumorzeniu akcji brak takiegowyra�negozakazu18.
Udzielenie odpowiedzi na drugie pytanie wymaga dokonania oceny

�dodatkowego� postanowienia w �wietle kryterium zgodno�ci z �natur¹
spó³ki akcyjnej� i �dobrymi obyczajami�. To kryterium, bardzo ogólne,
oznaczakonieczno�ædokonywania ocenpostanowieñwsprawiewarunków
umorzenia akcji in concreto, tak jak to ma zawsze miejsce w przypadku,
gdy ustawodawca pos³uguje siê klauzul¹ generaln¹. Ocena ta uwzglêdniaæ
winna wszak¿e dwie wskazówki. Z jednej strony, przyznanie niektórym
akcjom (akcjonariuszom) uprawnienia do umorzenia na korzystniejszych
warunkach stanowiæ bêdzie albo uprzywilejowanie akcji, albo ustanowie-
nie osobistych uprawnieñ akcjonariuszy, a towedle kodeksu (podobnie jak
wedle przepisów k.h.) jest dopuszczalne (por. art. 351 i art. 354 kodeksu).
Z drugiej jednak strony przepisy kodeksu wyra�nie zmierzaj¹ do ograni-
czenia mo¿liwo�ci wprowadzania do statutów postanowieñ ró¿nicuj¹cych
� niezale¿nie od proporcji udzia³u w kapitale zak³adowym � pozycjê ak-

18 Co wiêcej, ju¿ w toku prac nad projektem kodeksu w Sejmie wprowadzono do art.
359 nowy przepis, wyra�nie zezwalaj¹cy na wskazanie w statucie przyczyn umorzenia
(§ 6).Wedle tego przepisu (tak te¿ art. 199 § 4 gdy chodzi o udzia³y) statut mo¿e stanowiæ,
¿e akcje ulegaj¹ umorzeniu w razie ziszczenia siê okre�lonego zdarzenia. Nic nie stoi na
przeszkodzie, by takie zdarzenie mog³o dotyczyæ tylko okre�lonych akcjonariuszy b¹d�
okre�lonych akcji.
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cjonariuszy w spó³ce. Znalaz³o to wyraz nie tylko w uregulowaniu art. 20,
ale i w postanowieniach szczegó³owych, ograniczaj¹cych, w porównaniu
z przepisami k.h., dopuszczalno�æ ustanawiania w spó³kach kapita³owych
szczególnych uprawnieñ.
6. Pod rz¹dami przepisów k.h. nie budzi³a wiêkszychw¹tpliwo�ci teza,

¿e udzia³y (akcje) mog¹ byæ umorzone (przez co nale¿y rozumieæ ich
unicestwienie)dopieropowpisaniu spó³ki do rejestru (wzglêdnie, gdychodzi
oudzia³y czy akcje ustanowionewdrodzepodwy¿szenia kapita³u, powpisie
podwy¿szenia). Dopiero bowiem od tej chwili istnieje udzia³ (akcja) jako
prawo podmiotowe wspólnika (akcjonariusza), a w³a�nie to prawo ulega
� poprzez umorzenie � unicestwieniu. Wydawa³oby siê zatem, ¿e zbêdne
jestwprowadzaniewprzepisachwyra�nego zastrze¿eniaw tymwzglêdzie.
Tymczasem art. 199 § 1 kodeksu stwierdza wyra�nie, ¿e udzia³ mo¿e byæ
umorzony �jedynie po wpisie spó³ki do rejestru�. To uregulowanie jest
konsekwencj¹, jak mo¿na s¹dziæ, przyjêtej w kodeksie konstrukcji �spó³ki
w organizacji�, która wyposa¿ona zosta³a w zdolno�æ prawn¹ (art. 11 § 1
kodeksu) i do której �stosuje siê odpowiednio przepisy dotycz¹ce danego
typu spó³ki po jej wpisie do rejestru� (art. 11 § 2 kodeksu). Oznacza to,
¿e od chwili zawarcia umowy spó³ki (art. 161 § 1 kodeksu) istniej¹ prawa
podmiotowe wspólników w postaci udzia³ów, do których stosuje siê prze-
pisy o udzia³ach w kapitale zak³adowym �spó³ki w³a�ciwej�19. Wydawaæ
by siê zatemmog³o, ¿ewyeliminowanie dopuszczalno�ci umorzenia przed
powstaniem spó³ki z o.o. jest zasadne. Wypada jednak zauwa¿yæ, ¿e wy-
st¹pieniesytuacji,wktórejmog³obydoj�ædoumorzeniaudzia³uprzedwpisem
spó³ki do rejestru, jest raczej ma³o prawdopodobne. Umorzenie bowiem
mo¿e nast¹piæ albo poprzez obni¿enie kapita³u, albo z czystego zysku20.
Pierwszy przypadek nie wchodzi w grê, gdy¿ obni¿enie kapita³u wy-

maga konstytutywnegowpisu do rejestru handlowego21, a takiwpis nie jest
mo¿liwy przed zarejestrowaniem spó³ki.

19 St¹d wyra¿ony w art. 16 kodeksu zakaz rozporz¹dzania udzia³ami (akcjami) przed
wpisem spó³ki do rejestru.

20 Kodeks wprawdzie nie powtarza formu³y art. 193 § 2 k.h., ale opisana zasadawynika
z istoty umorzenia, a po�rednio tak¿e z uregulowania art. 199 § 6 kodeksu.

21 Wprawdzie w art. 255 kodeksu nie powtórzono przepisu art. 254 § 5 k.h., ale nie
wydaje siê, by Autorom projektu kodeksu chodzi³o o uchylenie zasady, i¿ ka¿da zmiana
umowy spó³ki (w tym i obni¿enie kapita³u)wymagawpisu konstytutywnego.Tak te¿ nale¿y
rozumieæ brzmienie art. 255 § 1 kodeksu: �zmiana ...wymaga uchwa³y wspólników i wpisu
do rejestru�.
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Trudno te¿ wyobraziæ sobie sytuacjê, w której mog³oby doj�æ do umo-
rzenia �z czystego zysku�.Wszak o takim zyskumo¿namówiæ dopiero po
zamkniêciu roku obrotowego (art. 189 i 231 kodeksu), a umowa spó³ki traci
moc obowi¹zuj¹c¹, je¿eli, upraszczaj¹c, nie dojdzie do jej zarejestrowania
w ci¹gu 6 miesiêcy od dnia zawarcia umowy spó³ki, czyli od chwili po-
wstania spó³ki w organizacji (art. 169 kodeksu). Teoretycznie zatem, zakaz
umarzania udzia³ów przed wpisem spó³ki do rejestru odnosi siê tylko do
zupe³nie, jak siê wydaje, wyj¹tkowej sytuacji, w której ³¹cznie spe³nione
bêd¹ nastêpuj¹ce przes³anki: spó³ka osi¹gnê³a czysty zysk w okresie od jej
zawi¹zania do koñca roku obrotowego, spó³ka zosta³a w terminie zg³oszo-
na do rejestru, ale s¹d nie wpisa³ jej przez tak d³ugi okres, ¿e dosz³o w niej
do zamkniêcia roku obrotowego i przeznaczenia czystego zysku na umo-
rzenie udzia³ów. S¹dzê zatem, ¿e ustanawianie wspomnianego zakazu jest
zbêdne22.
7.W literaturze przedmiotu dyskutowana by³a kwestia, czy niezbêdn¹

przes³ank¹ umorzenia jest zawsze uchwa³a zgromadzenia wspólników
(walnego zgromadzenia akcjonariuszy) stwierdzaj¹ca, ¿e okre�lone udzia³y
(akcje) podlegaj¹ umorzeniu, czy te¿ decyzjê w sprawie umorzenia mo¿e
podj¹æ inny organ spó³ki. Prezentowano w tej kwestii rozbie¿ne pogl¹dy,
brak te¿ jednoznacznego stanowiska orzecznictwa.Wka¿dym jednak razie
przyznanie zarz¹dowi kompetencji w tym zakresie, o ile w ogóle uznaæ
takie rozwi¹zanie za dopuszczalne, powinno by³o nast¹piæ w umowie (sta-
tucie) spó³ki23.
Kodeks przes¹dza ten spór jednoznacznie, jako ¿e wedle art. 199 § 2

zd. 1 i art. 359 § 2 zd. 1 umorzenie udzia³u (akcji) akcji wymaga uchwa³y
zgromadzenia wspólników (walnego zgromadzenia). Przepisy te okre�laj¹
tak¿e minimaln¹ tre�æ uchwa³y o umorzeniu.
W przepisach kodeks dopuszcza siê tak¿e mo¿liwo�æ umorzenia bez

podejmowania uchwa³y przez zgromadzenie, ale tylko wówczas, gdy zi�ci
siê okre�lone w umowie (statucie) zdarzenie.W takim przypadku umorze-

22 Zakaz nie zosta³ powtórzony w odniesieniu do umorzenia akcji, jednak¿e wymaga
ono zawsze obni¿enia kapita³u zak³adowego (art. 360 § 1 zd. 1 kodeksu).

23 Por. np. C.W i � n i e w s k i, Umorzenie...., s. 143; A. K o c h, Przes³anki...., z. 2, s.
56 i n.;A. J am r ó g,Umorzenie..., s. 195;S. S o ³ t y s i ñ s k i,A. S z a j k o w s k i, J. S z w a -
j a, Kodeks Handlowy. Komentarz, Warszawa 1998, t. 2, s. 420; M. L i t w i ñ s k a, Glosa,
�Przegl¹d Prawa Handlowego� 1998, z. 11, s. 44.
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nie nastêpuje wprawdzie automatycznie, ale dla jego zrealizowania ko-
nieczne jest w zasadzie (w sp. z o.o. dopuszczalne jest tak¿e sfinansowanie
takiego umorzenia z czystego zysku) przeprowadzenie obni¿enia kapita³u
zak³adowego, na podstawie uchwa³y zarz¹du (art. 199 § 4 i 5, art. 359 §
6 i 7).
Kodeks nie precyzuje, o jakie zdarzenie mo¿e chodziæ, pozostawiaj¹c

w tymzakresie swobodêwspólnikom (akcjonariuszom).Mo¿na zatemwy-
obraziæ sobie sytuacjê,wktórej umorzenie bêdzie nastêpstwemo�wiadcze-
niawoliwspólnika (akcjonariusza) o umorzeniu przys³uguj¹cegomaudzia-
³u (akcji), dokonuj¹cego w ten sposób �wypowiedzenia� udzia³u w spó³ce
kapita³owej.To rozwi¹zanie nasuwaw¹tpliwo�ci, jako ¿e stwarza onomo¿-
liwo�æ wycofywania siê wspólników ze spó³ki z równoczesnym obni¿e-
niem jej kapita³u. Zagro¿enie to jest szczególnie wyra�ne, je¿eli zwa¿yæ,
¿e jedyne ograniczenie stanowi tu obowi¹zek zachowaniaminimalnej usta-
wowej wysoko�ci kapita³u (art. 263 § 2, art. 455 § 4) oraz konieczno�æ
przeprowadzenia postêpowania konwokacyjnego (art. 264 i art. 265 § 4
oraz art. 456).
Jak wspomniano, opisywane tu umorzenie nastêpuje automatycznie, w

nastêpstwie ziszczenia siê opisanego w umowie (statucie) zdarzenia, bez
potrzeby podejmowania przez zgromadzenie odpowiedniej uchwa³y o
umorzeniu. Wynika to nie tylko z wyra�nego stwierdzenia przepisów art.
199 § 4 i art. 359 § 6, ale i spostrze¿enia, ¿e gdyby rozwi¹zanie mia³o byæ
inne (umorzenie wymaga tak¿e uchwa³y zgromadzenia, a w braku takiej
uchwa³y � mimo zaj�cia okre�lonego zdarzenia � umorzenie nie dochodzi
do skutku), to omawiane tu uregulowanie by³oby zbêdne. Wszak hipoteza
art. 199 § 2 i art. 359 § 2 obejmuje tak¿e sytuacjê, w której przyczynê
umorzenia stanowi zaj�cie okre�lonego zdarzenia, ale o samymumorzeniu
rozstrzyga uchwa³a zgromadzenia.
8. Omawiane przepisy kodeksu wypowiadaj¹ siê wyra�nie w kwestii

chwili, w której nastêpuje umorzenie. W przypadku, gdy umorzenie wy-
maga obni¿enia kapita³u zak³adowego (a zatemzawszewprzypadku spó³ki
akcyjnej, a w przypadku spó³ki z o.o. wówczas, gdy umorzenie nie nastê-
puje z czystego zysku) sprawa jest prosta. Umorzenie nastêpuje dopiero z
chwil¹ obni¿enia, a zatem z chwil¹ wpisania go do rejestru (tak zreszt¹
wyra�nie stwierdza art. 199 § 7 i art. 360 § 4 zd. 1). Co do zasady wiêc
udzia³y/akcje w³asne, nabyte przez spó³kê, w stosunku do których podjêta
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zosta³a uchwa³a zgromadzenia o umorzeniu, zostaj¹ umorzone (unicestwio-
ne) z chwil¹ obni¿enia kapita³u (z chwil¹ konstytutywnegowpisu obni¿enia
w rejestrze).
Wyj¹tkowo tylko, jak wynika z przepisów art. 199 § 7 zd. 2 i art. 360

§ 4 zd. 2, w przypadkach okre�lonych, odpowiednio, w art. 264 § 2, i w
art. 360 § 2 i 457 § 1, nastêpuje to w innej chwili. Tej chwili przepisy
kodeksu nie okre�laj¹.
Przyj¹æ nale¿y, jak siê wydaje, ¿e je¿eli udzia³y/akcje zosta³y nabyte

przed podjêciem uchwa³y zgromadzenia o umorzeniu, to zostaj¹ one umo-
rzonezchwil¹podjêcia tej uchwa³y (wzglêdnie z chwil¹okre�lon¹wuchwa-
le). W sytuacji odwrotnej, udzia³y/akcje przestaj¹ istnieæ z chwil¹ nabycia
ich przez spó³kê24. W tym ostatnim przypadku nadal zdarzeniem konsty-
tuuj¹cym umorzenie, jest uchwa³a zgromadzenia, ale przewidziany w niej
skutekw postaci umorzenia zostaje odsuniêty w czasie, do chwili, w której
spó³ka nabêdzie udzia³y/akcje w tym celu, bo dopiero z t¹ chwil¹ udzia³y/
akcje te, jako w³asne, mog¹ zostaæ unicestwione25.
Je¿eli natomiast umorzenie udzia³ów nast¹piæ ma z czystego zysku, to

nale¿y przyj¹æ, jak siê wydaje, ¿e co do zasady dochodzi ono do skutku z
chwil¹ ziszczenia siê przewidzianegowumowie spó³ki zdarzenia bêd¹cego
przyczyn¹ umorzenia.
Wprzypadkuumorzenia z czystego zyskupowstaje jednakpytanie, jaka

zachodzi relacja pomiêdzy zaj�ciem zdarzenia, którego skutkiem jest
umorzenie a decyzj¹ zgromadzeniawspólnikówwsprawie rozporz¹dzenia
czystymzyskiem.Konieczn¹ przes³ank¹ umorzenia bez obni¿enia kapita³u
jest istnienie w spó³ce czystego zysku. Nast¹pi zatem ono, je¿eli np. zgro-
madzenie wspólników � rozporz¹dzaj¹c czystym zyskiem � przeznaczy
jak¹� jego czê�æ na sfinansowanie umorzenia. Jak jednak post¹piæ wów-

24 Podobnie D. S z u b i e l s k a, M. K o z a c z u k, Umorzenie akcji przys³uguj¹cych
osobie fizycznej � skutki podatkowe, �Przegl¹d Podatkowy� 2001, z. 3, s. 3, którzy jednak
wypowiadaj¹ siê tylko o umorzeniuw chwili podjêcia uchwa³y (albow chwili w tej uchwale
okre�lonej); tak¿e I. K n u r o w s k a, Mo¿liwo�ci, s. 33.

25 Zwi¹zaniu chwili umorzenia z samymnabyciemudzia³u/akcji (niezale¿nie od tego,w
jakiej chwili podjêta zosta³a uchwa³a o umorzeniu) stoi na przeszkodzie tak¿e sformu³owa-
nie przepisu zezwalaj¹cego spó³ce na nabycie udzia³ów/akcji w³asnych: mowa tu wszak o
nabyciu �w celu umorzenia�, ¿e czegowynika, ¿e cel ten nie zostanie osi¹gniêty przez samo
nabycie.
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czas, gdy zgromadzenie wspólników takiej decyzji nie podejmie, tylko
postanowi o pozostawieniu zyskuw spó³ce lub owydzieleniu dywidendy?
W ten sposób26 dochodzi przecie¿ do unicestwienia przewidzianego w
umowie spó³ki umorzenia w nastêpstwie zaj�cia okre�lonego zdarzenia.
Wydaje siê, ¿e pierwszeñstwo nale¿y przyznaæ interesom spó³ki, wyra¿o-
nymwuchwale zgromadzenia, która � rozporz¹dzaj¹cwokre�lony sposób
czystymzyskiem�pozbawiawspólnikamo¿liwo�ci umorzenia udzia³u.W
konkretnych okoliczno�ciachwszak¿e doj�æmo¿e do uchylenia uchwa³yw
trybie art. 249 i nast. kodeksu, je¿eli zostanie ona uznana np. za sprzeczn¹
z dobrymi obyczajami i maj¹c¹ na celu pokrzywdzenie wspólnika.
Podsumowuj¹c, jestem zdania, ¿e zaistnienie okre�lonego zdarzenia

okre�lonego w umowie (statucie) spó³ki jako przyczyny umorzenia (np.
o�wiadczenie wspólnika, up³yw czasu, spadek warto�ci bilansowej akcji,
itd.) nie prowadzi jeszcze samo przez siê do unicestwienia udzia³u (akcji),
lecz konieczne jest albo przeznaczenie na ten cel � przez zgromadzenie
wspólników�odpowiedniej czê�ci zysku27 (co dotyczy tylko spó³ki z o.o.),
albo te¿ obni¿enie kapita³u, które doj�æ mo¿e do skutku tylko po podjêciu
odpowiedniej uchwa³y i konstytutywny wpis do rejestru.
9. Kodeks nie rozstrzyga kwestii uprawnienia wspólnika (akcjonariu-

sza) do udzia³u w g³osowaniu nad uchwa³¹, której przedmiotem jest umo-
rzenie jego udzia³u (akcji). Nie oznacza to jednak, ¿e aktualne pozostaj¹
w¹tpliwo�ci, jakie w tej kwestii rozwa¿ano w doktrynie28. Wniosek taki
mo¿na sformu³owaæ, porównuj¹c dotychczasow¹ redakcjê art. 235 i 406
k.h. z ich odpowiednikami w kodeksie (tj. art. 244 i 413). W tych pierw-
szych mowa by³a o tym, ¿e wspólnik (akcjonariusz) nie mo¿e g³osowaæ
przy podejmowaniu uchwa³ dotycz¹cych m.in. �przyznania mu wynagro-
dzenia�, co mog³o byæ rozumiane w ten sposób, ¿e chodzi tu równie¿ o

26 Oczywi�cie przy za³o¿eniu, ¿e umowa spó³ki nie pozbawia zgromadzenia uprawnie-
nia do rozporz¹dzania czystym zyskiem (por. art. 191 § 1 i 2 kodeksu).

27Mo¿liwe jestwcze�niejsze odpowiednie rozporz¹dzenie czystym zyskiemprzez usta-
nowienie funduszu (kapita³u) umorzenia. W takim przypadku umorzenie nast¹pi z chwil¹
zaj�cia okre�lonego w umowie spó³ki zdarzenia.

28 Zob. np. S. S o ³ t y s i ñ s k i , glosa do wyroku SN z dnia 1.10.1998 r. I CKN 338/98,
�Pañstwo i Prawo� 1999, z. 5, s. 103. Por. te¿ orzeczenie SN z dnia 1 wrze�nia 1998 r. III
CKN 302/97, OSNC 1998, z. 7-8, poz. 124; glosy aprobuj¹ce, J. F r ¹ c k o w i a k, OSP
1998, z. 11, s. 194; M. L i t w i ñ s k a, �Przegl¹d Prawa Handlowego� 1998, z. 11, s. 42.
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�wynagrodzenie� za umorzone udzia³y czy akcje (przy umorzeniu odp³at-
nym).W odno�nych przepisach kodeksu wy³¹czenie prawa udzia³u w g³o-
sowaniu nie dotyczy ju¿ uchwa³w sprawie �przyznaniawynagrodzenia�29.
10. Na tle uregulowañ k.h. dyskusyjna by³a kwestia przymusowego

umorzenia udzia³u (akcji), czyli takiego, które mo¿e nast¹piæ bez zgody
wspólnika (akcjonariusza) w chwili podejmowania decyzji o umorzeniu.
Wiêkszo�æ autorów uznawa³a takie umorzenie za dopuszczalne, je¿eli
przewidziane ono zosta³o w umowie (statucie) spó³ki, która zarazem okre-
�la³a przes³anki takiego umorzenia30. Przyjmuje siê zwykle, ¿e w takim
przypadku wspólnik � zawieraj¹c umowê spó³ki (przystêpuj¹c do spó³ki
akcyjnej) �wyra¿a swoj¹ zgodê na umorzenie �z góry�31, w przypadku gdy
zajdzie przewidziana w umowie (statucie) sytuacja (zgoda na okre�lony
sposób umorzenia udzia³ów w umowie/statucie mo¿e prowadziæ do umo-
rzenia �przymusowego� tzn. dokonanego wbrew woli wspólnika, którego
udzia³y/akcje s¹ umarzane wobec zaj�cia okre�lonego, przewidzianego w
umowie/statucie spó³ki zdarzenia). Innymi s³owy, blankietowa zgoda wy-
ra¿ona w umowie (statucie) spó³ki mog³a doprowadziæ do utraty cz³onko-
stwawspó³ce bez jakiegokolwiekwp³ywuwspólnika/akcjonariusza na tak¹
sytuacjê.
11. Postulaty doktryny znalaz³ywyrazw uregulowaniach kodeksu. Tak

wiêc przedewszystkimprzes¹dzona zosta³a jednoznacznie kwestia dopusz-

29 Listê wy³¹czeñ zawieraj¹ przepisy § 1 art. 244 i 413 kodeksu i one nie obejmuj¹
kwestii ani �wynagrodzenia�, ani umów miêdzy wspólnikiem a spó³k¹.

30 Zob. np. S. S o ³ t y s i ñ s k i, A. S z a j k o w s k i, J. S z w a j a,Kodeks..., t. 2, s. 419;
A. K i d y b a, Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialno�ci¹. Komentarz, Warszawa 1999,
s. 274; S. H e r b e t, Umorzenie udzia³ów w spó³ce z ograniczon¹ odpowiedzialno�ci¹,
�Studia Prawnicze� 1998, z. 4, s. 69 i n.; W. P y z i o ³, A. S z um a ñ s k i, I. We i s s, Pra-
wo..., s. 592;A. K o c h,Przes³anki..., s. 45;C.Wi � n i e w s k i,Umorzenie..., s. 143;A. J am -
r ó g, Umorzenie..., s. 192; A. D r o z d,Umorzenie udzia³ów w spó³ce z o.o., �Prawo Spó³-
ek� 1997, z. 12, s. 20; Z. J . R o s z e w s k i, Glosa do wyroku S.A. w Warszawie z dnia
30.12. 1998 r. I ACa 913/98, �Prawo Spó³ek� 1999, z. 10, s. 52; za takim stanowiskiem
po�rednio opowiedzia³ siê SN np. w orzeczenie z dnia 9 stycznia 1998 r. III CKN 302/97,
�Przegl¹d PrawaHandlowego� 1998, z.11, s. 42 i n.; z dnia 22 kwietnia 1999 r. II CKN266/
98, OSN2000, z. 1, poz. 5; zob. jednak uwagi krytyczne P. O r l i k,Umorzenie �sankcyjne�
udzia³ów w spó³ce z o.o. a ochrona praw podmiotowych, �Przegl¹d Prawa Handlowego�
1999, z. 12, s. 16 i n.; tak¿e A. S z a j k o w s k i, Prawo spó³ek handlowych, Warszawa
1998, s. 220.

31 Co do interpretacji postanowieñ obejmuj¹cych tak¹ zgodê zob. np. J. F r ¹ c k o -
w i a k, Glosa do wyroku SN z dnia 9 stycznia 1998 r. III CKN 302/97, OSP 1998, z. 11,
poz.194.
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czalno�ci umorzenia �przymusowego� (art. 199 § 1 zd. 2 i art. 359 § 1 zd.
2), jednak¿e pod warunkiem, ¿e zosta³o ono przewidziane w umowie (sta-
tucie) spó³ki, okre�laj¹cej zarazem przes³anki takiego umorzenia. Przez te
ostatnie nale¿y rozumieæ przedewszystkim okoliczno�ci, które uzasadniaæ
mog¹ pozbawienie wspólnika (akcjonariusza) � mimo braku jego zgody �
praw udzia³owych. Ochronny charakter tego uregulowania wzmacnia � w
odniesieniu do umorzenia udzia³ów � obowi¹zek wskazania w uchwale
zgromadzenia dotycz¹cej umorzenia uzasadnienia takiej decyzji (art. 199
§ 2 in fine). Rozumieæ nale¿y, ¿ewinno ono konkretyzowaæ, w odniesieniu
do wspólnika, którego udzia³y s¹ umarzane, przyczynê umorzenia (wska-
zanie jednej lub kilku z przes³anek umorzenia przymusowego wymienio-
nych w umowie spó³ki). Ten wymóg, trudno dociec z jakiej przyczyny, nie
odnosi siê do uchwa³y walnego zgromadzenia akcjonariuszy w sprawie
przymusowego umorzenia akcji32.
12.Wuregulowaniu kodeksu, odnosz¹cymsiê do umorzenia akcji, dwa

przepisypo�wiêconoprzypadkowi zmiany statutu przewiduj¹cej umorzenie
akcji. I tak, wedle art. 359 § 4 �uchwa³a o zmianie statutu w sprawie
umorzenia ... powinnabyæumotywowana�.Brakumotywowania prowadzi,
wobec przyjêtejwkodeksie konstrukcji bezwzglêdnej niewa¿no�ci uchwa³
sprzecznych z ustaw¹ (por. art. 425 i art. 422), do jej niewa¿no�ci. Nakaz
umotywowania dotyczy, na co wskazuje u¿ycie okre�lenia �w sprawie�,
zarówno takiej uchwa³y, której przedmiotem jest wprowadzenie do statutu
postanowieñ odnosz¹cych siê do umorzenia, jak i takiej, która zmienia
istniej¹ce ju¿ statutowe uregulowanie instytucji umorzenia.
Wedle z kolei § 5 art. 359 przymusowe umorzenie przewidziane w

uchwale o zmianie statutu nie mo¿e odnosiæ siê do akcji objêtych przed
wpisem tej zmiany do rejestru.Takiego rozwi¹zania, uzasadnionego przede
wszystkimpostulatemochrony interesówakcjonariuszymniejszo�ciowych,
nie zawieraj¹ przepisy o umorzeniu udzia³ów. Nie oznacza to jednak, jak
siê wydaje, by zmiana umowy spó³ki mog³a doprowadziæ � wbrew woli
zainteresowanych � do zastosowania umorzenia przymusowegow stosun-
kudoudzia³ów istniej¹cychwchwiliwpisania tej zmianydo rejestru. S¹dziæ

32 Byæmo¿e uznano zawystarczaj¹cywymógwskazaniawuchwale �podstawy prawnej
umorzenia�, przez como¿na rozumieæ tak¿ewskazanie przyczyn (uzasadnienie) umorzenia.
M.zd. lepiej by³oby, byw art. 359 § 2 zamieszczonowyra�nie nakaz uzasadnieniaw uchwa-
le decyzji o przymusowym umorzeniu akcji.
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bowiem mo¿na, ¿e zastosowanie znajdzie tu uregulowanie art. 246 § 3
kodeksu, wedle którego uchwa³a dotycz¹ca zmiany umowy spó³ki uszczu-
plaj¹cej prawa udzia³owewymaga zgodywszystkichwspólników, których
dotyczy33.Tak¹ zmian¹ jest,moimzdaniem, dopuszczeniemo¿liwo�ci umo-
rzeniaudzia³uwbrewwoliwspólnika.Oznacza to, ¿euchwa³a, która zmienia
umowê spó³ki w ten sposób, ¿e udzia³, o ile spe³nione zostan¹ okre�lone
przes³anki, mo¿e zostaæ przymusowo umorzony, musi byæ podjêta jedno-
my�lnie. W konsekwencji, wprawdzie udzia³y istniej¹ce przed t¹ zmian¹
bêd¹mog³y zostaæ umorzone przymusowo, ale dlatego, ¿ewcze�niej � przy
okazji zmiany � zainteresowani wyrazili na to zgodê.
13.Wedle przepisów k.h., jak wspomniano, umorzenie udzia³u (akcji)

mog³o nast¹piæ albo poprzez obni¿enie kapita³u, albo z czystego zysku. To
rozwi¹zanie utrzymane zosta³o w kodeksie w odniesieniu do umorzenia
udzia³ów.
W wyniku umorzenia �z czystego zysku� ³¹czna suma warto�ci nomi-

nalnych nieumorzonych udzia³ów jest ni¿sza ni¿ kwota kapita³u zak³ado-
wego. Dzieje siê tak dlatego, ¿e �uszczerbek� w kapitale bêd¹cy nastêp-
stwem unicestwienia czê�ci udzia³ów zostaje �zrekompensowany�
odpowiednimobni¿eniempozostaj¹cegowdyspozycji spó³kiczystegozysku.
Mimo zmniejszenia siê liczby udzia³óww stosunku dowysoko�ci kapita³u

33 Na tle brzmienia art. 237 § 3 i art. 408 § 3 k.h., które dla zmiany umowy/statutu
�uszczuplaj¹cej prawa przyznane osobi�cie poszczególnym wspólnikom/akcjonariuszom�
wymaga³o zgodywszystkichwspólników (akcjonariuszy), których zmiany te dotycz¹, spra-
wa mog³a byæ uznana za kontrowersyjn¹.Wprowadzenie do umowy spó³ki (statutu) posta-
nowieñ o umorzeniu, czy to w ogóle, czy to o umorzeniu �przymusowym� nie prowadzi³o,
m.zd., do uszczuplenia praw �przyznanych osobi�cie�; tak te¿ np. Z. J . R o s z e w s k i,
Glosa dowyroku SAwWarszawie z dnia 30.12.1998 r. I ACa 913/98, �PrawoSpó³ek� 1999,
z. 10, s. 52; por. te¿ P. O r l i k, Umorzenie �sankcyjne�..., s. 16 i n. Prezentowany by³
wszak¿e tak¿e pogl¹d odmienny (por. np. wyrok SAwWarszawie z dnia 18 czerwca 1997
r. I ACa 207/97, �Prawo Gospodarcze� 1998, z. 6, s. 49; nadto K. K r u c z a l a k, Prawo
handlowe. Zarys wyk³adu, Warszawa 1998, s. 162; A.W.Wi � n i e w s k i, Prawo o spó³-
kach. Podrêcznik praktyczny, t. 2, Warszawa 1996, s. 97; A. J a m r ó g, Umorzenie..., s.
195). W re¿imie kodeksu, w przypadku sp. z o.o. znajdzie zastosowanie, jak wspomniano,
art. 246 § 3, natomiast w przypadku sp. akcyjnej sprawê przes¹dzaj¹ art. 415 § 3 i 419 §
1, z których wynika, ¿e zmiana statutu polegaj¹ca na wprowadzeniu instytucji umorzenia
(lub umorzenia przymusowego) wymaga takiej wiêkszo�ci, jaka potrzebna jest dla zmiany
statutu, a nie zgody wszystkich, których ta zmiana dotyczy.
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zak³adowego, jako iloczynu liczby udzia³ów przez ich warto�æ nominaln¹,
nie jest potrzebne, wbrew spotykanym niekiedy pogl¹dom, podjêcie odpo-
wiedniej uchwa³y przez zgromadzenie wspólników spó³ki, okre�laj¹cej na
nowo warto�æ pozosta³ych (tj. nie umorzonych) udzia³ów w relacji do nie
zmienionego kapita³u zak³adowego.Wedle, moim zdaniem, s³usznych po-
gl¹dów reprezentowanych w literaturze34, nic nie stoi na przeszkodzie, by
suma warto�ci nominalnych wszystkich pozosta³ych po przeprowadzeniu
umorzenia udzia³ów by³a (i pozosta³a) ni¿sza ni¿ okre�lona w umowie
spó³ki wysoko�æ kapita³u zak³adowego. Stanowisko to znajduje potwier-
dzenie w orzeczeniu SN z dnia 9 kwietnia 1997 r. III CZP15/97, w którym
S¹d Najwy¿szy wprawdzie wskaza³ na dopuszczalno�æ (mo¿liwo�æ) prze-
prowadzenia odpowiedniej zmiany umowy spó³ki, dostosowuj¹cejwarto�æ
nominaln¹ udzia³ów, przy niezmienionym kapitale zak³adowym, do ich
zmniejszonej w nastêpstwie umorzenia liczby, ale zarówno ze stanu fak-
tycznego, w którym dosz³o do wydania tego orzeczenia, jak i z jego uza-
sadnieniawynika ponadwszelk¹w¹tpliwo�æ, ¿e S¹dNajwy¿szy uzna³ tak¹
zmianê za dopuszczaln¹, je¿eli ¿ycz¹ sobie tego wspólnicy, ale wcale nie
konieczn¹35. Tak wiêc od woli spó³ki z o.o. (zgromadzenia wspólników)
zale¿y, czy po przeprowadzeniu umorzenia czê�ci udzia³ów, warto�æ no-
minalna pozosta³ych udzia³ów pozostanie nie zmieniona, czy te¿ przepro-
wadzona zostanie odpowiednia zmiana umowy spó³ki.
14.Wedle dosyæ jednolitego pogl¹du doktryny, ukszta³towanego pod

rz¹dami k.h., przez �czysty zysk� umo¿liwiaj¹cy sfinansowanie umorzenia
nale¿a³o rozumieæ nie tylko zysk bie¿¹cy,wynikaj¹cy ze zweryfikowanego
i zatwierdzonego przez zgromadzenie wspólników sprawozdania finanso-
wego za ubieg³y rok obrotowy, przeznaczony uchwa³¹ zgromadzenia na
umorzenie (tak art. 223 § 2 pkt. 2 w zwi¹zku z art. 191 § 2 k.h.), ale tak¿e
zysk z lat ubieg³ych �zmagazynowany� w funduszach, takich jak kapita³
zapasowy i kapita³y rezerwowe. Oczywi�cie decyzja co do wydzielenia z

34 Zob. np. A. D r o z d, Aspekt finansowy umorzenia udzia³ów, �Prawo Spó³ek� 2000,
z. 1, s. 54; S. S o ³ t y s i ñ s k i, A. S z a j k o w s k i, J. S z w a j a, Kodeks..., t. 2, s. 420;
A. S z a j k o w s k i,Prawo..., s. 220; zob. jednakw¹tpliwo�ciA. K o c h,Przes³anki..., s. 46.

35 OSNC 1997, z. 6-7, poz. 74; zob. tak¿e glosa czê�ciowo aprobuj¹ca M. L i t w i ñ -
s k i e j �Przegl¹d Prawa Handlowego� 1997, z. 10, s. 32; nadto orzeczenie SN z dnia 11
marca 1993 r. III CZP 6/97, OSN, z. 6-7, poz. 73.
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tych kapita³ów �rodkównaumorzenie nale¿a³a do kompetencji zgromadze-
nia wspólników (gdy¿ to ono �w najczê�ciej spotykanymw polskiej prak-
tyce przypadku � by³o w³a�ciwe do podejmowania decyzji o rozporz¹dza-
niu zyskiem, wynikaj¹cym z bilansu, czy �zmagazynowanym� w
utworzonychwspó³ce funduszach36), przy czymnie by³o dopuszczalne, bez
uprzedniej zmiany umowy spó³ki, u¿ycie w tym celu tych funduszy (kapi-
ta³ów), które ustanowione zosta³y w umowie spó³ki z przeznaczeniem na
okre�lone, inne ni¿ umorzenie, cele. Nie jest przy tym konieczne, co do
zasady, uprzednie wydzielenie �rodków na umorzenie do specjalnie w tym
celuutworzonego iodpowiednionazwanego funduszu.Wystarczy, ¿euchwa-
³a zgromadzenia wspólników stwierdzi, ¿e okre�lon¹ czê�æ kapita³u zapa-
sowego lub rezerwowego przeznacza siê na umorzenie udzia³ów.
Dopuszczalno�æ u¿ycia kapita³u zapasowego lub rezerwowych na

umorzenie udzia³ów wynika z tego, ¿e fundusze te tworzone s¹ z czystego
zysku. Zachowany jest zatem co od zasady wymóg art. 193 § 2 k.h., i¿
umorzenie mo¿e byæ dokonane albo przez obni¿enie kapita³u albo w³a�nie
z czystego zysku. Celem tego uregulowania, ograniczaj¹cego �ród³o finan-
sowania umorzenia do kapita³u zak³adowego (poprzez jego obni¿enie) albo
czystegozysku, by³o i jest nadal zabezpieczenie interesówwierzycieli spó³ki.
Chodzi przecie¿ o to, by spó³ka � umarzaj¹c udzia³y iwyp³acaj¹c (z regu³y)
wspólnikom cenê umorzenia, nie pozby³a siê �rodków potrzebnych dla za-
spokojeniawierzytelno�ci.Wprzypadkugdyumorzenie nastêpuje z zacho-
waniem przepisów o obni¿eniu kapita³u, interesy wierzycieli chronione s¹
obecnie wystarczaj¹co poprzez uregulowania art. 264 kodeksu (art. 260
k.h.). Przeprowadzenie obni¿enia umo¿liwia spó³ce �zwolnienie� czê�ci
aktywów wi¹zanych dotychczas przez kapita³ zak³adowy. W przypadku
natomiast umorzenia z czystego zysku, �ród³em finansowania jest nadwy¿-
ka bilansowa, zatem wynikaj¹ce dla wierzycieli minimalne gwarancje z
�nienaruszalno�ci� kapita³u zak³adowego nie zostaj¹wniczympodwa¿one
(chocia¿ niew¹tpliwie maj¹tek spó³ki, stanowi¹cy �ród³o zaspokojenia
wierzycieli, ulega zmniejszeniu). Kapita³ zak³adowy w dotychczasowej
wysoko�ci nadal wi¹¿e odpowiedni¹, podkre�lmy raz jeszcze: minimaln¹

36 Ta praktyka znalaz³a odzwierciedlenie w art. 191 § 1 kodeksu, który jako zasadê
przewiduje kompetencjê zgromadzenia do rozporz¹dzania czystym zyskiem.
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czê�æ aktywów. Tak stanie siê tak¿e wtedy, gdy spó³ka sfinansuje umorze-
nie z posiadanego kapita³u zapasowego (rezerwowego), �zwalniaj¹c� � w
zwi¹zku zwyp³aceniemwspólnikomceny umorzenia � odpowiedni¹ czê�æ
aktywów.
Przyj¹æ nale¿y, ¿e tak¿e pod rz¹dami k.s.h. umorzenie mo¿e byæ finan-

sowane z kapita³ów zapasowego i rezerwowych,mimo ¿e przepisy art. 199
§ 5 i 6 nadal wskazuj¹ tylko �czysty zysk� jako �ród³o finansowania
umorzenia. Z punktu widzenia funkcji ochronnych uregulowania art. 199
§ 6kodeksu jestw zasadzie obojêtne, czy umorzenie sfinansowane zostanie
z czystego zysku bie¿¹cego, czy te¿ z kapita³u zapasowego (rezerwowego),
w którym �zmagazynowany� zosta³ zysk z lat ubieg³ych. Oceny kwestii
dopuszczalno�ci sfinansowania umorzenia udzia³ów z kapita³u zapasowe-
go nale¿y poszukiwaæ bezpo�rednio w interpretacji pojêcia �czysty zysk�,
u¿ytegowart. 199§6kodeksu.Wliteraturzeprzedmiotu zwróconouwagê37,
w odniesieniu do analogicznego uregulowania k.h., ¿e rozwa¿aj¹c tê kwe-
stiê w zwi¹zku z umarzaniem udzia³ów,mo¿nawyró¿niæ w¹skie i szerokie
pojêcie czystego zysku.
Czysty zysk sensu stricto oznacza zysk za ubieg³y rok obrachunkowy

(dodatniwynik finansowy spó³kiw rozumieniu przepisówustawyo rachun-
kowo�ci), który jestprzedmiotemrozporz¹dzeniaprzezzgromadzeniewspól-
ników. Mo¿e ono, je¿eli dopuszcza to umowa spó³ki, przeznaczyæ go na
umorzenie udzia³ów.
Czysty zysk sensu largo to zysk w sensie �cis³ym, pierwotnie przezna-

czony na fundusze spó³ki takie, jak kapita³ zapasowy lub rezerwowy, który
nastêpnie � na podstawie odpowiedniej decyzji zgromadzeniawspólników
� stanowi �ród³o finansowania umorzenia, oczywi�cie o ile umowa spó³ki
zezwala na umorzenie. W takim przypadku, innymi s³owy mówi¹c, umo-
rzenie nastêpuje z zysku lat ubieg³ych. Spó³ka nie mo¿e u¿ywaæ w celu
umorzenia tylko tej czê�ci kapita³u zapasowego/rezerwowego, któr¹mo¿na
u¿yæ jedynie na pokrycie okre�lonych w umowie spó³ki (przepisach) wy-
datków.
W tym ujêciu � w obu przypadkach � �ród³o sfinansowania umorzenie

stanowi tylko zysk, czy to wykazany za ostatni rok obrachunkowy, czy to
skumulowany z lat ubieg³ych. Zreszt¹ przepis art. 200 § 2 kodeksu wprost

37 Zob. np. A. J a m r ó g, Umorzenie..., s. 199 i n.
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przewiduje, ¿e umorzeniemo¿ebyæ sfinansowane z funduszu rezerwowego
(z tym, ¿e musi on byæ �specjalnie� w tym celu utworzony)38.
15. Sporna by³a w literaturze kwestia tak dopuszczalno�ci umorzenia

nieodp³atnego, jak i sposobu obliczaniawysoko�ci ekwiwalentu nale¿nego
wspólnikowi (akcjonariuszowi) z tytu³u umorzenia, w przypadku braku
odpowiednich w tym wzglêdzie postanowieñ w umowie (statucie) spó³ki.
Wedle pogl¹du dominuj¹cego umorzenie, zawsze �sfinansowane� z obni-
¿enia kapita³u albo czystego zysku, nast¹piæ mog³o odp³atnie (wspólnik/
akcjonariusz otrzymuje od spó³ki ekwiwalentwzamian za umorzone udzia-
³y/akcje) lub nieodp³atnie (np. gdy umorzenie stosowane jest jako instru-
ment wyrównywania straty bilansowej)39. Kwestiê tê mia³a rozstrzygaæ
umowa (statut) spó³ki. Mog³a siê ona tak¿e wypowiadaæ w kwestii wyso-
ko�ci odp³atno�ci za umorzenie.W¹tpliwo�ci powstawa³y wtedy, gdy brak
by³owumowie (statucie) spó³ki rozstrzygniêcia czy to kwestii odp³atno�ci,
czy to � je¿eli przewidywano odp³atno�æ � kwestii jej wysoko�ci. W¹tpli-
wo�ci te zwykle rozstrzygano w literaturze przedmiotu nastêpuj¹co:

38W �wietle rozwi¹zañ przyjêtychw art. 195 kodeksu straci³o aktualno�æ sformu³owane
worzecznictwie zosta³o stanowisko po czê�ci przeciwne �powrotowi� �rodkówzgromadzo-
nych w funduszu rezerwowym do kategorii �zysku� (przeznaczonego do podzia³u). To
restryktywne stanowisko S¹du Najwy¿szego, wyra¿one w orzeczeniu z dnia 20 grudnia
1996 r. (OSP1998, poz. 117, s. 304 i n.; tam¿e, jeszcze bardziej restryktywna glosaA. S z u -
m a ñ s k i e g o, s. 307 i n.) wynika³o z tezy, ¿e wprawdzie kapita³ pochodz¹cy ze zlikwido-
wanego funduszu spó³ki mo¿e byæ przeznaczony do podzia³u jako czysty zysk (czyli np. na
sfinansowanie umorzenia przez wyp³atê wspólnikom równowarto�ci warto�ci bilansowej
umorzonych udzia³ów), ale tylkowówczas, gdy zysk tenwynika z bilansu za rok, w którym
likwidacja funduszu nast¹pi³a. W uzasadnieniu tego orzeczenia stwierdzono najpierw, tak
jak to wy¿ej opisano, ¿e fundusz celowy (rezerwowy, zapasowy) utworzony z czystego
zysku, mo¿e byæ zniesiony i przeznaczony do wyp³aty na tych samych zasadach co zysk.
Dalej jednak stwierdzono w³a�nie, z powo³aniem siê na jêzykow¹ wyk³adniê art. 191 § 1
k.h., ¿e �rodki pochodz¹ce z rozwi¹zanego funduszu mog¹ byæ przeznaczone do podzia³u
jako czysty zysk tylkowówczas, gdy ten zyskwynika z bilansu za rok, w którym likwidacja
funduszu nast¹pi³a. Nale¿y tu zwróciæ uwagê, ¿e rozwi¹zanie � uchwa³¹ kompetentnego w
tym zakresie organu � funduszu utworzonego z zysku osi¹gniêtego w okre�lonym roku w
celu przeznaczenia zwolnionych w ten sposób �rodków na wyp³atê zysku (lub na sfinanso-
wanie umorzenia) stanowi w istocie rzeczy wyp³atê zysku nie za rok, w którym likwidacja
funduszu nast¹pi³a, tylko za rok, w którym zosta³ on utworzony (poprzez de facto mody-
fikacjê uchwa³y, na podstawie której, w ramach rozporz¹dzenia czystym zyskiem, utworzo-
no fundusz).

39 Zob. np. A. J a m r ó g, Umorzenie..., s. 188.
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� je¿eli umowa (statut) spó³ki przewiduje umorzenie, ale nie wypowia-
da siê w kwestii odp³atno�ci, umorzenie mo¿e nast¹piæ tylko odp³atnie40,
chyba, ¿ewspólnicy (akcjonariusze)wyra¿¹ zgodê na nieodp³atne umorze-
nie (np. w celu sanacji spó³ki),
� je¿eli brak jest odmiennych postanowieñ, nale¿na wspólnikowi z ty-

tu³uumorzeniaodp³atno�æpowinna równaæ siêwarto�ci bilansowej umorzo-
nych udzia³ów (czyli warto�ci ksiêgowej)41. Takie te¿ stanowisko przyjête
zosta³o w orzecznictwie. Jednoznaczne w tym zakresie jest rozstrzygniêcie
S¹du Najwy¿szego w znanym orzeczeniu z dnia 28 wrze�nia 1995 r. III
CZP 124/9542, które spotka³o siê z aprobat¹ w doktrynie43.

40 Tak np. A. K o c h, Przes³anki..., s. 45; s. 6; S. S o ³ t y s i ñ s k i, A. S z a j k o w s k i,
J. S z w a j a, Kodeks..., t. 2, s. 421; M. L i t w i ñ s k a, Komentarz do uchwa³y SN z dnia
28.09.1995 r. III CZP 124/95, �Przegl¹d Prawa Handlowego� 1996, z. 4, s. 34. Tak te¿
wyrok SAwWarszawie z dnia 30 grudnia 1998 r. I ACa 913/98, �Prawo Spó³ek� 1999, z.
10, s. 52 (t a m ¿ e Z.J. R o s z e w s k i, glosa czê�ciowo aprobuj¹ca).

41 Tak m.in.A. K i d y b a, Spó³ka..., s. 273;Kodeks handlowy, Komentarz, red. K. Kru-
czalak, Warszawa 1999, s. 260; A. H e r b e t, Umorzenie..., s. 72; D.W n u k, Umorzenie
udzia³ów w spó³ce z o.o., �Prawo Przedsiêbiorcy� 1996, z. 17/18, s. 40 i n.; A. D r o z d,
Umorzenie..., s. 21; E. B e d n a r e k,Umorzenie udzia³ów z zysku, �Gazeta Prawna� 2000,
z. 23, s. 25.

42 OSN 1996, z. 1, poz. 10; zob. nadto orzeczenie SN z dnia 6 pa�dziernika 1998 r. II
CKN 291/98, OSN 1999, z. 4, poz. 73. Odmiennie jednak w orzeczeniu z dnia 3 grudnia
1999 r. I CKN 266/98, w którym przyjêto, ¿e wspólnikowi zwraca siê nominaln¹ warto�æ
umorzonego udzia³u, chyba ¿e umowa spó³ki stanowi inaczej, krytycznie o tymM. Litwiñ-
ska, �Przegl¹d Prawa Handlowego� 2000, z. 5, s. 55 i n.

43 Por. np. S. S o ³ t y s i ñ s k i,A. S z a j k o w s k i, J. S z w a j a,Kodeks..., t. 1, s. 1108.
Tak te¿ orzeczenie SN z dnia 28 wrze�nia 1995 r. I CZP124/95, OSNC 1996, z. 1, poz. 10;
glosy aprobuj¹ce: M. L i t w i ñ s k a, �Przegl¹d Prawa Handlowego� 1996, z. 4, s. 34;
A. K a p p e s a, OSP 1996, z. 6, s. 279 i n.; K. K r u c z a l a k, w glosie krytycznej, OSN
1996, z. 6, s. 277 i n., opowiedzia³ siê za umorzeniem wedle warto�ci nominalnej; zob.
t e n ¿ e, Umorzenie akcji, �Prawo Spó³ek� 1996, z. 10, s. 3; nadto W. P y z i o ³, A. S z u -
m a ñ s k i, I. We i s s, Prawo..., s. 595. Tak te¿ A. D r o z d, Glosa do uchwa³y SN z dnia
28.09.1995 r. III CZP 124/95, �Prawo Spó³ek� 2000, z. 1, s. 54, który ponadto twierdzi, ¿e
zwrot wp³aty na udzia³ (akcjê) wy¿szej ni¿warto�æ nominalna, bêd¹cy skutkiem umorzenia
zupe³nego, skutkuje wyp³at¹ na rzecz wspólnika (akcjonariusza), dla której brak podstawy
prawnej � w rozumieniu art. 192 i 356 k.h. � w czê�ci wyp³aty stanowi¹cej ró¿nicê miêdzy
wysoko�ci¹ wyp³aty a warto�ci¹ nominaln¹ udzia³u (akcji). Natomiast Z. O p a ³ k o,Obni-
¿enie kapita³u akcyjnego � wybrane zagadnienia, �Prawo Spó³ek� 1999, z. 4, s. 57, opo-
wiada siê za wyp³at¹ kwoty odpowiadaj¹cej warto�ci rynkowej.
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Kodeks jako zasadê przyjmuje odp³atno�æ umorzenia, ale dopuszcza
tak¿e umorzenie nieodp³atne. Kwestie te uregulowano podobnie w odnie-
sieniu do spó³ki z o.o. i akcyjnej. Inaczej natomiast reguluje siê kwestiê
odp³atno�ci w razie umorzenia przymusowego. O ile w przypadku akcji
takie umorzenie mo¿e nast¹piæ tylko odp³atnie (por. art. 359 § 2 in fine),
o tyle w odniesieniu do udzia³ów, przynajmniej teoretycznie, mo¿liwe jest
umorzenie przymusowe bez wynagrodzenia. Umorzenie nieodp³atne jest
bowiem zawsze mo¿liwe za zgod¹ wspólnika (art. 199 § 3 kodeksu).
W przypadku spó³ki akcyjnej odp³atne musi byæ tak¿e umorzenie �au-

tomatyczne�.Takiwniosekwynika z faktu zastosowania do tegoumorzenia
przepisów o umorzeniu przymusowym (art. 359 § 6 zd. 2). Nie wydaje siê,
by by³o to w³a�ciwe rozwi¹zanie. S¹dzê, ¿e powinna istnieæ mo¿liwo�æ
przyjêcia w statucie rozwi¹zania przewiduj¹cego, ¿e w razie zaistnienia
okre�lonego zdarzenia (np. straty) akcje ulegaj¹ umorzeniu bez wynagro-
dzenia.
16.Szczególny rodzaj ekwiwalentu za umorzenie akcji stanowi³a, prze-

widzianaw art. 364 k.h.mo¿liwo�æwydawania tzw. akcji u¿ytkowych. Ich
status prawny by³ �ród³em ró¿nych w¹tpliwo�ci w praktyce i doktrynie44.
Kodeks zastêpuje akcje u¿ytkowe ��wiadectwami u¿ytkowymi� (art. 361),
nadaj¹c im wszak¿e zupe³nie inny charakter prawny. Nie maj¹ one ju¿,
nawet u³omnego, statusu akcji, lecz s¹ obligacyjnym tytu³em do uczestni-
czenia na równi z akcjami w zysku spó³ki przeznaczonym dla akcjonariu-
szy (dywidenda) oraz w nadwy¿ce maj¹tku spó³ki, pozosta³ej po pokryciu
warto�ci nominalnej akcji, je¿eli statut nie stanowi inaczej. To ostatnie
zastrze¿enie odnosi siê, jak nale¿y s¹dziæ, tylko do zakresu uczestniczenia
przez uprawnionych ze �wiadectwu¿ytkowychwzysku i podzialemaj¹tku
(mo¿e on zostaæ � w stosunku do przewidzianego w art. 361 § 2 � ogra-
niczony lub rozszerzony). Nie jest natomiast dopuszczalne, ze wzglêdu na
kategoryczne brzmienie § 3 art. 361, przyznanie uprawnionym innych praw
udzia³owych, czy to maj¹tkowych, czy to osobistych45.

44 Zob. np. S. S o ³ t y s i ñ s k i, A. S z a j k o w s k i, J. S z w a j a,Kodeks ..., t. 2, s. 527;
W. P y z i o ³, A. S z um a ñ s k i, I. We i s s, Prawo..., s. 528.

45 Tak te¿ R. C z e r n i a w s k i, Kodeks, s. 231.
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17. Kodeks wypowiada siê, tak jak i k.h., o nabywaniu przez spó³kê
w³asnych udzia³ów (akcji) w celu umorzenia46. Celem odno�nego uregulo-
wania jest przede wszystkim jednoznaczne stwierdzenie dopuszczalno�ci
nabywaniaprzez spó³kêw³asnychudzia³ów(akcji), je¿eli celem tegonabycia
jest umorzenie, jak i okre�lenie re¿imu prawnego w³asnych udzia³ów (ak-
cji).Musz¹onezatemzostaæujawnionewbilansiewosobnejpozycji (�udzia-
³y/akcje w³asne do zbycia� � art. 200 § 3, art. 363 § 6 kodeksu) oraz
podlegaj¹ obowi¹zkowemu umorzeniu, je¿eli nie zosta³y zbyte w ci¹gu
roku (a w przypadku spó³ki akcyjnej w ci¹gu dwóch lat47) od dnia nabycia
ich przez spó³kê (art. 200 § 2, art. 363 § 4 i 5 kodeksu).Odnotowaæwypada,
¿e obowi¹zek ten w przypadku spó³ki akcyjnej � je¿eli akcje w³asne nie
zosta³y zbyte w wyznaczonym terminie � spoczywa na zarz¹dzie, który
�dokona niezw³ocznego umorzenia bez zwo³ywania walnego zgromadze-
nia�.

46 Aktualne pozostan¹ w¹tpliwo�ci co do sposobu okre�lenia przez spó³kê i¿ nabycie
udzia³ów/akcji nastêpuje w³a�nie w celu umorzenia, por. np. Z.J. R o s z e w s k i, Glosa do
orzeczenia SN z dnia 6 pa�dziernika 1998 r. II CKN 291/98, �Prawo Spó³ek� 1999, s. 6,
s. 55. Nie ulega natomiast w¹tpliwo�ci, ¿e do umorzenia prowadzi umowa miêdzy spó³k¹
awspólnikiem/akcjonariuszem, zob. te¿ orzeczenie SN z dnia 6 pa�dzernika 1998 r. II CKN
291/98, OSN 1999, z. 4, poz. 73; glosa czê�ciowo aprobuj¹ca: Z.J. R o s z e w s k i, �Prawo
Spó³ek� 1999, z. 6, poz. 55; zob. jednak glosa M. L i t w i ñ s k i e j do wyroku SN z dnia 9
stycznia 1998 r. III CKN 302/97, �Przegl¹d Prawa Handlowego� 1998, z. 11, s. 42.

47 Kodeks dopuszcza (art. 363 § 4 zd. 2) pozostawanie w spó³ce akcji w³asnych (np.
nabytychw celu umorzenia) przez okres d³u¿szy ni¿ 2 lata, je¿eli ichwarto�æ nie przekracza
10% kapita³u zak³adowego.


