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Glosa
do uchwa³y S¹du Najwy¿szego z dnia 15 grudnia 2006 r.,

III CZP 132/06*

Je¿eli nie wszyscy wspólnicy objêli – w stosunku okreœlonym
w art. 257 § 3 w zwi¹zku z art. 260 § 2 k.s.h. – udzia³y w kapitale
zak³adowym podwy¿szonym na podstawie dotychczasowych postano-
wieñ umowy spó³ki, podwy¿szenie kapita³u nie dochodzi do skutku.

Wprowadzenie

Kodeks spó³ek handlowych umo¿liwia podwy¿szenie kapita³u zak³a-
dowego spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ w drodze zmiany umowy
spó³ki lub bez takiej zmiany, na mocy dotychczasowych jej postanowieñ.
Podwy¿szenie kapita³u zak³adowego bez zmiany umowy spó³ki z o.o. jest
mo¿liwe, je¿eli ustalona zosta³a co najmniej maksymalna wysokoœæ pod-
wy¿szenia i jego termin (art. 257 § 1 k.s.h.). Niezale¿nie od wybranego
trybu, podwy¿szenie kapita³u zak³adowego zawsze wymaga uchwa³y
wspólników, co do zasady objêcia udzia³ów, a nastêpnie rejestracji pod-
wy¿szenia w s¹dzie rejestrowym (art. 262 k.s.h.). Je¿eli umowa spó³ki
lub uchwa³a o podwy¿szeniu kapita³u nie stanowi inaczej, dotychczasowi
wspólnicy maj¹ prawo pierwszeñstwa objêcia nowych udzia³ów w pod-
wy¿szonym kapitale zak³adowym w stosunku do swoich dotychczaso-
wych udzia³ów (art. 258 § 1 k.s.h.).

Przedmiotem rozstrzygniêcia S¹du Najwy¿szego by³a wyk³adnia pro-
cedury realizacji podwy¿szenia kapita³u zak³adowego bez zmiany umowy
spó³ki z o.o., zwanego podwy¿szeniem uproszczonym. Mechanizm
uproszczonego podwy¿szenia kapita³u zak³adowego nie zosta³ odrêbnie
uregulowany, a ustawodawca w art. 257 § 3 k.s.h. nakaza³ jedynie stosowaæ
odpowiednio przepisy art. 260 § 2 k.s.h. Chodzi tu o stosowanie do

* OSNC 2007, nr 10, poz. 148.
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podwy¿szenia uproszczonego przepisów w³aœciwych dla podwy¿szenia
kapita³u zak³adowego spó³ki, finansowanego z jej kapita³ów (zapasowego
lub funduszy rezerwowych). W tym szczególnym trybie, przy okazji tzw.
kapitalizacji rezerw, nowe udzia³y – co zrozumia³e – przys³uguj¹ wspól-
nikom w stosunku do ich dotychczasowych udzia³ów i nie wymagaj¹
objêcia. Spór ogniskuje siê wokó³ ustalenia, czy przepisy reguluj¹ce
uproszczone podwy¿szenie kapita³u zak³adowego w spó³ce z o.o. maj¹
charakter ius cogens, a ich stosowanie winno opieraæ siê wy³¹cznie
o wyk³adniê literaln¹, czy te¿ zastosowana przez ustawodawcê metoda
odes³añ i nakaz „odpowiedniego” stosowania przepisów o kapitalizacji
rezerw pozwala na bardziej funkcjonalne i systemowe podejœcie.

Stan faktyczny

W § 9 umowy spó³ki z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹ „S.” w G.
dopuszczono mo¿liwoœæ podwy¿szenia kapita³u zak³adowego do kwoty
20.000.000 z³ w okresie do dnia 31 stycznia 2020 r. bez zmiany umowy
spó³ki. Uchwa³¹ z dnia 21 listopada 2005 r. zgromadzenie wspólników
podwy¿szy³o kapita³ zak³adowy o kwotê 94.000 z³ przez utworzenie 94
nowych udzia³ów po 1.000 z³ ka¿dy. W uchwale tej okreœlono, ile udzia-
³ów, proporcjonalnie do dotychczasowych, ka¿dy ze wspólników ma
prawo obj¹æ. Jednak¿e ani w umowie spó³ki, ani w omawianej uchwale
nie uregulowano postêpowania w razie nieskorzystania przez wspólników
z tego prawa, w szczególnoœci nie przewidziano, czy i jakie uprawnienia
w tym wzglêdzie przys³uguj¹ zarz¹dowi spó³ki.

Zarz¹d spó³ki po up³ywie 30 dni od daty wezwania do objêcia udzia³ów
w podwy¿szonym kapitale przydzieli³ nieobjête udzia³y trzem spoœród
szesnastu wspólników. Objêli oni – jak wynika z uzasadnienia postano-
wienia s¹du okrêgowego – tak¿e „udzia³y zaoferowane ponad iloœæ
wynikaj¹c¹ z proporcjonalnego podzia³u okreœlonego uchwa³¹” i pokryli
je gotówk¹.

Postanowieniem z dnia 14 czerwca 2006 r. s¹d rejonowy oddali³ wniosek
spó³ki „S.” o zarejestrowanie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego. W uza-
sadnieniu wskaza³, ¿e w œwietle maj¹cego odpowiednie zastosowanie
w sprawie art. 260 § 2 k.s.h., nakazuj¹cego proporcjonalne objêcie udzia-
³ów w stosunku do udzia³ów ju¿ posiadanych, zarz¹d spó³ki nie ma kom-
petencji do zaoferowania nieobjêtych udzia³ów pozosta³ym wspólnikom.
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S¹d okrêgowy, analizuj¹c w toku postêpowania apelacyjnego przepisy
art. 257 § 1 i 3, art. 258 § 1 i art. 260 § 2 k.s.h, powzi¹³ w¹tpliwoœæ,
której da³ wyraz w nastêpuj¹cym zagadnieniu prawnym: „Czy w wypad-
ku, gdy podwy¿szenie kapita³u zak³adowego w spó³ce z o.o. nastêpuje
na mocy dotychczasowych postanowieñ umowy spó³ki, w której prze-
widziano jedynie maksymaln¹ wysokoœæ podwy¿szenia i termin podwy¿-
szenia – w razie nieskorzystania z prawa pierwszeñstwa przez wspól-
ników spó³ki – uprawnienie do zaproponowania zakupu udzia³ów
przys³uguje bez ¿adnych ograniczeñ zarz¹dowi spó³ki – w sytuacji, gdy
uprawnienie to nie zosta³o ustalone ani w umowie spó³ki, ani w uchwale
wspólników o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego?”

Stanowisko S¹du Najwy¿szego

Przedmiotem szczególnej analizy S¹du Najwy¿szego by³o to, czy w sta-
nie prawnym obowi¹zuj¹cym od 15 stycznia 2004 r., tj. od dnia wejœcia
w ¿ycie dodanego do art. 257 przepisu § 3 i zmienionego § 2 art. 258
k.s.h., podwy¿szenie kapita³u zak³adowego na podstawie dotychczaso-
wych postanowieñ umowy spó³ki mo¿e polegaæ wy³¹cznie – tak jak to
wynika z art. 257 § 3 w zwi¹zku z art. 260 § 2 k.s.h. – na utworzeniu
nowych udzia³ów, które mog¹ przypaœæ jedynie dotychczasowym wspól-
nikom i tylko w stosunku do ich dotychczasowych udzia³ów, czy te¿
regulacja wynikaj¹ca z art. 257 § 3 w zwi¹zku z art. 260 § 2 k.s.h. nie
wyklucza – tak jak w przypadku podwy¿szenia kapita³u przez zmianê
umowy spó³ki – tak¿e: podwy¿szenia kapita³u zak³adowego na podstawie
dotychczasowych postanowieñ umowy spó³ki przez podniesienie war-
toœci nominalnej udzia³ów istniej¹cych, wy³¹czenia lub ograniczenia
w umowie spó³ki lub uchwale o podwy¿szeniu kapita³u prawa wspólni-
ków do objêcia udzia³ów w podwy¿szonym kapitale w stosunku do ich
dotychczasowych udzia³ów i przyznania prawa do objêcia udzia³ów
niektórym wspólnikom w szerszym zakresie lub przyznania takiego prawa
osobom trzecim, upowa¿nienia zarz¹du lub innego organu w umowie
spó³ki lub uchwale o podwy¿szeniu kapita³u do przydzielenia na okreœlo-
nych zasadach udzia³ów nieobjêtych przez osoby uprawnione na podsta-
wie ustawy lub postanowieñ wspólników innym podmiotom.
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S¹d Najwy¿szy stan¹³ na stanowisku, ¿e podwy¿szenie kapita³u za-
k³adowego na podstawie dotychczasowych postanowieñ umowy spó³ki
mo¿e, zgodnie z art. art. 257 § 3 w zwi¹zku z 260 § 2 k.s.h., polegaæ
wy³¹cznie na utworzeniu nowych udzia³ów, które mog¹ przypaœæ jedynie
dotychczasowym wspólnikom i tylko w stosunku do ich dotychczaso-
wych udzia³ów. Konsekwentnie wiêc, je¿eli nie wszyscy wspólnicy objêli
udzia³y w kapitale zak³adowym podwy¿szonym w trybie uproszczonym,
i to w stosunku pro rata, podwy¿szenie kapita³u nie dochodzi do skutku.
Zdaniem SN, maj¹ przemawiaæ za tym nastêpuj¹ce argumenty.

Po pierwsze, bezwzglêdnie obowi¹zuj¹cy charakter przepisu art. 260
§ 2 k.s.h. Nie mia³oby bowiem sensu, zdaniem SN, wprowadzanie art. 257
§ 3 w zwi¹zku z 260 § 2 k.s.h., gdyby od przewidzianych w tej regulacji
zasad mo¿na by³o wprowadzaæ w umowie spó³ki lub uchwale o pod-
wy¿szeniu kapita³u zak³adowego odstêpstwa, analogiczne do dopuszczal-
nych wed³ug w art. 258 § 1 k.s.h. Je¿eliby zatem od zasad przewidzia-
nych w art. 260 § 2 k.s.h., do których odsy³a art. 257 § 3 k.s.h., mia³y
byæ dopuszczalne odstêpstwa analogiczne do mo¿liwych wed³ug art. 258
§ 1 k.s.h., wystarczy³oby rozci¹gniêcie zastosowania art. 258 § 1 k.s.h.
zarówno na przypadki podwy¿szenia kapita³u zak³adowego przez zmianê
umowy spó³ki, jak i przypadki podwy¿szenia kapita³u zak³adowego na
podstawie dotychczasowych postanowieñ umowy spó³ki.

Po drugie, je¿eli podwy¿szenie kapita³u zak³adowego na podstawie
dotychczasowych postanowieñ umowy spó³ki jest sposobem uproszczo-
nym w stosunku do trybu zwyk³ego, ³¹cz¹cego siê ze zmian¹ umowy
spó³ki (nie wymaga uchwa³y podlegaj¹cej zaprotoko³owaniu w formie
aktu notarialnego, do podjêcia stosownej uchwa³y wystarcza mniejsza
liczba g³osów, objêcie udzia³ów w podwy¿szonym kapitale nie musi nast¹piæ
w formie aktu notarialnego, lecz na piœmie), to takie ukszta³towanie tego
podwy¿szenia, które wyklucza zmianê sk³adu wspólników oraz struktury
przys³uguj¹cych im udzia³ów, ma – zdaniem SN – cechy racjonalnoœci.
Podwy¿szenie mog¹ce prowadziæ do zmiany sk³adu wspólników oraz
naruszenia dotychczasowej struktury udzia³ów powinno byæ poddane ze
wzglêdu na stwarzane zagro¿enie dla interesów wspólników surowszym
wymaganiom od trybu zwyk³ego, ³¹cz¹cego siê ze zmian¹ umowy spó³ki.

S¹d Najwy¿szy na marginesie rozwa¿añ krytycznie odniós³ siê do pogl¹du
wyra¿onego w wyroku SN dnia 2 czerwca 2004 r., IV CK 449/2003.
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Dotyczy³ on sytuacji, w której udzia³y w kapitale podwy¿szonym na
podstawie dotychczasowych postanowieñ umowy spó³ki nie zosta³y objête
przez wspólników w stosunku okreœlonym w art. 257 § 3 w zwi¹zku
z art. 260 § 2 k.s.h. W orzeczeniu tym SN zaaprobowa³ sytuacjê, w której
zarz¹d spó³ki, pomimo braku w tym wzglêdzie postanowieñ w umowie
spó³ki lub uchwale o podwy¿szeniu kapita³u, w zgodzie z art. 258 § 1
k.s.h., przedstawi³ pozosta³e udzia³y do objêcia wybranym przez siebie
osobom. W glosowanym orzeczeniu S¹d Najwy¿szy stan¹³ jednak na
stanowisku, ¿e art. 258 § 1 k.s.h. nie ma zastosowania w przypadku
podwy¿szenia uproszczonego, a dodatkowo przepis ten nie stanowi
wystarczaj¹cego upowa¿nienia dla zarz¹du do dysponowania nieobjêtymi
udzia³ami.

Glosa

Przechodz¹c do krytycznego omówienia orzeczenia S¹du Najwy¿sze-
go, nale¿y odnieœæ siê przede wszystkim do b³êdnych w mojej ocenie
zasadniczych za³o¿eñ w stanowisku S¹du Najwy¿szego, które w dalszej
kolejnoœci by³y Ÿród³em meritum uchwa³y.

I. Punktem wyjœcia rozwa¿añ by³o ustalenie bezwzglêdnie obowi¹zu-
j¹cego charakteru przepisu art. 260 § 2 k.s.h., reguluj¹cego procedurê
realizacji kapitalizacji rezerw. Wniosek ten, zasadny na gruncie procedury
kapitalizacji rezerw, jest z kilku powodów zbyt daleko id¹cy w odniesieniu
do uproszczonego podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w spó³ce z o.o.
(art. 257 § 3 w zw. z art. 260 § 2 k.s.h.).

Ustalaj¹c bezwzglêdnie obowi¹zuj¹cy charakter normy prawnej w sferze
szeroko rozumianego prawa prywatnego, nale¿y zawsze zachowaæ da-
leko id¹c¹ ostro¿noœæ. Wyk³adnia przepisów kodeksu spó³ek handlowych
winna opieraæ siê o za³o¿enie, ¿e maj¹ one charakter dyspozytywny,
z wy³¹czeniem tych, których brzmienie i kontekst wprost okreœla ich
imperatywny charakter. O ile nale¿y zgodziæ siê ze stanowiskiem S¹du
Najwy¿szego, ¿e regulacja objêcia udzia³ów w procedurze kapitalizacji
rezerw ma charakter ius cogens, o tyle taki wniosek w odniesieniu do
ka¿dego innego sposobu podwy¿szenia kapita³u zak³adowego jest nieza-
sadny. Zdaniem S¹du Najwy¿szego zawarty w art. 257 § 3 k.s.h. nakaz
odpowiedniego stosowania do podwy¿szenia kapita³u zak³adowego, na
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podstawie dotychczasowych postanowieñ umowy spó³ki, art. 260 § 2
k.s.h., a w istocie czêœci tego przepisu postanawiaj¹cej o przys³ugiwaniu
wspólnikom nowych udzia³ów w stosunku do ich dotychczasowych
udzia³ów, sugeruje ujmowanie normy wynikaj¹cej z tego odes³ania za
bezwzglêdnie obowi¹zuj¹c¹. Stanowisko to pomija fakt, ¿e przepisy
o kapitalizacji rezerw nale¿y stosowaæ tylko „odpowiednio”1.

Regulacja art. 260 § 2 k.s.h. sk³ada siê z dwóch przepisów stano-
wi¹cych o sposobie przydzia³u udzia³ów i braku koniecznoœci objêcia
nowo utworzonych udzia³ów. Pomijaj¹c w tym miejscu krytykê zasto-
sowanej techniki legislacyjnej2 , nie mo¿na zaaprobowaæ jednostronnej
i rygorystycznej wyk³adni normy prawnej, zmierzaj¹cej do ustalenia jej
bezwzglêdnego charakteru, w oderwaniu od pozosta³ych przepisów
reguluj¹cych podwy¿szenie kapita³u zak³adowego w spó³ce z o.o. Nie
mo¿e byæ argumentem przes¹dzaj¹cym sformu³owanie o „przys³ugiwa-
niu” wspólnikom udzia³ów. Zwrot ten stanowi bowiem czêœæ wiêkszej
ca³oœci, dotycz¹cej zupe³nie innej procedury, zwi¹zanej z przeznaczeniem
na kapita³ zak³adowy œrodków zatrzymanych w spó³ce w kapita³ach
zapasowych lub kapita³ach-funduszach (rezerwowych). Mechanizm
kapitalizacji rezerw ze swej natury nie obejmuje mo¿liwoœci objêcia udzia³ów
przez osobê spoza dotychczasowego stosunku spó³ki z o.o. Przyjmuj¹c
argumentacjê wskazan¹ w komentowanej uchwale, mo¿na by³oby tak¿e
odnieœæ wra¿enie, ¿e objêcie udzia³ów w razie uproszczonego podwy¿-
szenia kapita³u jest ustawowym obowi¹zkiem wspólnika, co jest w tym
wypadku niemo¿liwe do zaakceptowania. Wy³¹cznie umowa spó³ki mo¿e
zobowi¹zywaæ wspólników do objêcia nowych udzia³ów w podwy¿sza-

1 Na temat „odpowiedniego” stosowania przepisów i odró¿nienia „odpowiedniego
stosowania” od zwyk³ego stosowania przepisów w prawie prywatnym por.: Z. R a d w a ñ -
s k i, M. Z i e l i ñ s k i, [w:] System prawa prywatnego. Prawo cywilne – czêœæ ogólna, t. I,
red. M. Safjan, Warszawa 2007, s. 364-367.

2 Szerzej na ten temat: T. B i e n i e k, W³aœciwa interpretacja przepisów o podwy¿sze-
niu kapita³u zak³adowego w spó³ce z o.o. na mocy dotychczasowych postanowieñ umowy,
PPH 2006, nr 3, s. 21 i nast. i wskazana tam literatura.  Nie podzielam jednak zapre-
zentowanego w tym artykule pogl¹du, ¿e sens „odpowiedniego” stosowania art. 257 § 3
w zw. z art. 260 § 2 k.s.h. polega na uregulowaniu sytuacji, gdy udzia³y w podwy¿szonym
kapitale obejmuj¹ wy³¹cznie dotychczasowi wspólnicy (s. 23); w mojej ocenie istnieje
mo¿liwoœæ nieproporcjonalnego objêcia udzia³ów wy³¹cznie przez dotychczasowych wspól-
ników, co w innym miejscu dostrzega sam Autor (s. 22).
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nym kapitale zak³adowym3. Niewywi¹zanie siê z tego obowi¹zku mo¿e
jedynie uzasadniaæ ¿¹danie wy³¹czenia wspólnika4, ewentualnie skutko-
waæ obowi¹zkiem zap³aty kary umownej, je¿eli taka zosta³a przewidziana
w umowie spó³ki.

Wbrew stanowisku S¹du Najwy¿szego, swoboda w zakresie uprosz-
czonego podwy¿szenia kapita³u zak³adowego nie stanowi zagro¿enia dla
interesów wspólników, w porównaniu do podwy¿szenia kapita³u zwi¹-
zanego ze zmian¹ umowy spó³ki. Ró¿nice sprowadzaj¹ siê w zasadzie
do formy czynnoœci i wiêkszoœci wspólników koniecznej dla podjêcia
uchwa³y. Wobec powszechnej zasady równouprawnienia wspólników
(art. 20 k.s.h.), takiej samej mo¿liwoœci zaskar¿ania uchwa³ oraz iden-
tycznej kognicji s¹du rejestrowego, elementy ochrony wspólnika w przy-
padku podwy¿szenia kapita³u zak³adowego w spó³ce z o.o. s¹ w zasadzie
takie same, niezale¿nie od zastosowanego trybu. Mo¿liwa ró¿nica doty-
cz¹ca wiêkszoœci potrzebnej do podjêcia uchwa³y wspólników nie mo¿e
byæ tu decyduj¹ca, a czêsto jest usuwana w drodze przyjêcia odpowied-
nich postanowieñ umowy spó³ki. Nale¿y zwróciæ uwagê, ¿e ka¿da decyzja
co do wprowadzenia trybu uproszczonego podwy¿szania kapita³u do
umowy spó³ki z o.o., czy to na etapie zawi¹zywania spó³ki, czy te¿ zmiany
umowy, wymaga zgody wszystkich wspólników (246 § 3 k.s.h.). Wspólnik
przystêpuj¹cy do spó³ki tak¿e akceptuje zastane ju¿ zasady (art. 259 k.s.h.).

Nie istnieje rzeczywista potrzeba nadawania normie art. 257 § 3 w zw.
z art. 260 § 2 k.s.h. bezwzglêdnego charakteru. Swoboda podwy¿szania
kapita³u zak³adowego nie stanowi co do zasady zagro¿enia dla interesów
wspólników. Przeciwnie, generalnie jest immanentnym elementem ka¿dej
spó³ki kapita³owej i najczêœciej s³u¿y samej spó³ce, jej rozwojowi, a wiêc
poœrednio tak¿e jej wspólnikom. Dzia³aj¹cy w interesie spó³ki wspólnicy
d¹¿¹ natomiast do przyspieszenia i zmniejszenia kosztów dokonywanych
procesów, czemu w³aœnie s³u¿yæ ma uproszczone podwy¿szenie kapita³u

3 E. M a r s z a ³ k o w s k a - K r z e œ, [w:] J. J a c y s z y n, S. K r z e œ, E. M a r s z a ³ -
k o w s k a - K r z e œ, Kodeks spó³ek handlowych. Komentarz. Orzecznictwo, Warszawa 2001,
s. 366.

4 A. K i d y b a, Spó³ka z ograniczon¹ odpowiedzialnoœci¹. Komentarz, Warszawa 2002,
s. 703; w braku statutowego obowi¹zku po stronie wspólnika nieobjêcie przez niego udzia³ów
w podwy¿szonym kapitale zak³adowym nie bêdzie stanowi³o wa¿nego powodu uzasadnia-
j¹cego ¿¹danie jego wy³¹czenia (art. 266 § 1 k.s.h.).
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zak³adowego spó³ki z o.o. Wy³¹czenie mo¿liwoœci nieproporcjonalnego
objêcia udzia³ów przez dotychczasowych wspólników oraz ograniczenie
podwy¿szenia uproszczonego wy³¹cznie do nich jest przeciwne ratio
legis ca³ej konstrukcji. W³aœciwy w tym zakresie przepis art. 258 § 1
k.s.h. ma zastosowanie tak¿e do uproszczonej techniki podwy¿szenia
kapita³u zak³adowego w spó³ce z o.o.

II. Drugim istotnym elementem glosowanej uchwa³y S¹du Najwy¿-
szego by³a krytyka pogl¹du o mo¿liwoœci przedstawienia przez spó³kê
udzia³ów do objêcia innym osobom, je¿eli wspólnicy nie wykonali przy-
s³uguj¹cego im z mocy art. 258 § 1 k.s.h. prawa pierwszeñstwa. S¹d
Najwy¿szy odszed³ tym samym od stanowiska przedstawionego we
wczeœniejszym wyroku z dnia 2 czerwca 2004 r., IV CK 449/20035.
Niestety w uzasadnieniu brak szerszych rozwa¿añ dotycz¹cych tej kwestii
z wyj¹tkiem podkreœlenia braku normatywnej podstawy w art. 258 § 1
k.s.h. do dzia³ania zarz¹du oraz imperatywnego charakteru procedury
uproszczonego podwy¿szenia kapita³u zak³adowego.

W tym miejscu nie ma mo¿liwoœci szerszego omówienia charakteru
prawa pierwszeñstwa objêcia udzia³ów w podwy¿szonym kapitale zak³a-
dowym spó³ki z o.o., jednak¿e, moim zdaniem, jego podstawowe i co
do zasady niekwestionowane cechy przemawiaj¹ przeciwko stanowisku
zawartemu w glosowanej uchwale SN.

W odró¿nieniu od spó³ek osobowych, w spó³kach kapita³owych ochrona
dotychczasowej struktury kapita³owej nie mo¿e wychodziæ poza minimal-
ne ramy ustawowe. Sk³adaj¹ siê na nie przede wszystkim zasada rów-
nouprawnienia wspólników (art. 20 k.s.h.), mo¿liwoœæ zaskar¿enia uchwa³
wspólników, a tak¿e prawo pierwszeñstwa (art. 258 § 1 k.s.h.). Ochrona
interesu wspólnika w razie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego spó³ki
z o.o. opiera siê tak¿e na mo¿liwoœci rozporz¹dzenia ustanowionym ustaw¹
lub umow¹ prawem pierwszeñstwa nabycia udzia³ów w spó³ce z o.o.

5 Wyrok SN z 2 czerwca 2004 r., IV CK 449/03 (Biuletyn SN 2005, nr 7-8, s. 38);
stanowisko zawarte w wyroku akceptuje J. F r ¹ c k o w i a k, Kodeks spó³ek handlowych
w orzecznictwie S¹du Najwy¿szego, http://konf-ksh.prawo.uni.wroc.pl/referat/Fracko-
wiak_Jozef.pdf; s. 5 oraz K. O s a j d a, Glosa 2005, nr 2, s. 20-21; glosa krytyczna: R. P a -
b i s, MoP 2005, nr 12, s. 603 i nast.
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(prawem poboru w spó³ce z o.o.). Od momentu podjêcia uchwa³y
w przedmiocie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego jest to skonkretyzo-
wane i rozporz¹dzalne prawo maj¹tkowe (art. 57 k.c.)6. Mo¿liwoœæ przy-
pisania prawu poboru przymiotu rozporz¹dzalnoœci opiera siê o jego
charakter i funkcjê jako prawa podmiotowego o charakterze maj¹tko-
wym, które mo¿e byæ nale¿ycie wykorzystywane i chronione tylko w razie
mo¿liwoœci jego zbycia. Je¿eli dotychczasowy wspólnik nie jest zainte-
resowany objêciem podwy¿szonego kapita³u zak³adowego lub te¿ nie ma
œrodków na ich nabycie (pokrycie), mo¿e przynajmniej finansowo zre-
kompensowaæ sobie skutki rozwodnienia kapita³owego i udzia³owego7.
Je¿eli po otrzymaniu zawiadomienia zarz¹du o podjêtej uchwale w przed-
miocie podwy¿szenia kapita³u zak³adowego wspólnik ani nie obj¹³ udzia³u,
ani te¿ nie rozporz¹dzi³ przys³uguj¹cym mu prawem poboru, nale¿y
domniemywaæ, ¿e nie jest on zainteresowany jak¹kolwiek form¹ party-
cypacji w podwy¿szonym kapitale zak³adowym.

W braku mechanizmu ustawowego nale¿y, moim zdaniem, odwo³aæ
siê do procedury znanej drugiej ze spó³ek kapita³owych, a nie do zasady
niezmiennoœci sk³adu osobowego w³aœciwej dla spó³ek osobowych.
Konstrukcja ka¿dej spó³ki kapita³owej jest oparta przede wszystkim na
rz¹dach wiêkszoœci oraz rozporz¹dzalnoœci praw udzia³owych. Podjêcie
uchwa³y o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego co do zasady ma s³u¿yæ
jej rozwojowi lub co najmniej zapobiegaæ likwidacji (art. 233 k.s.h.).
Prymat kapita³u nad osob¹ przemawia za ograniczeniem roli wspólników
sprzeciwiaj¹cych siê podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego lub niekorzy-

6 Obrót prawem pierwszeñstwa jest przedmiotem szerszego zainteresowania na gruncie
prawa spó³ek akcyjnych (a konkretnie w postaci prawa poboru) i jego rozporz¹dzalnoœæ
nie jest kwestionowana; co do pojêcia rozporz¹dzenia por.: S. S o ³ t y s i ñ s k i, Czynnoœci
rozporz¹dzaj¹ce. Przyczynek do analizy podstawowych pojêæ cywilistycznych, [w:] Roz-
prawy z prawa cywilnego. Ksiêga pami¹tkowa ku czci Witolda Czachórskiego, Warszawa
1985, s. 304; P. M a c h n i k o w s k i, [w:] Kodeks cywilny, t. I, Komentarz do art. 1-534,
red. E. Gniewek, Warszawa 2004, s. 198; A. R a d w a n, Zród³a i granice dopuszczalnoœci
ograniczeñ zbywalnoœci prawa poboru akcji w obrocie prywatnym, Pr. Sp. 2007, nr 5,
s. 4 i nast.; w zakresie spó³ki z o.o. by³ elementem rozprawy doktorskiej autora niniejszej
glosy pt. Charakter pierwszeñstwa nabycia udzia³u w spó³ce z ograniczon¹ odpowiedzial-
noœci¹, Wroc³aw 2008.

7 A. R a d w a n, Prawo poboru w spó³ce akcyjnej, Warszawa 2004, s. 239.
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staj¹cych z prawa poboru. „Zamkniêcie” spó³ki z o.o.8  nie jest rozwi¹-
zaniem ustawowym. Jest mo¿liwe w ramach postanowieñ umowy spó³ki,
niemniej wspólnik lub wspólnicy, dysponuj¹cy niewielk¹ czêœci¹ kapita³u
zak³adowego, nie powinni mieæ co do zasady faktycznej mo¿liwoœci
blokowania podwy¿szenia kapita³u zak³adowego poprzez odmowê objêcia
udzia³ów. Je¿eli, zawi¹zuj¹c spó³kê lub przystêpuj¹c do niej, nie zdecy-
dowali siê na odpowiedni¹ regulacjê umowy spó³ki kapita³owej, nie powinni
oczekiwaæ szerokiej ochrony ich pozycji w³aœciwej spó³kom osobowym.

Optymalnym rozwi¹zaniem jest, je¿eli procedurê dysponowania udzia-
³ami w razie ich nieobjêcia reguluje umowa spó³ki, a w ostatecznoœci
uchwa³a o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego. W braku jednak takich
postanowieñ nale¿y rozstrzygn¹æ, jaki model ustawowy przyj¹³ dla spó³ki
z o.o. ustawodawca. Moim zdaniem, zarz¹d spó³ki kapita³owej, przy
uwzglêdnieniu potencjalnej odpowiedzialnoœci odszkodowawczej za dzia-
³anie na szkodê spó³ki (art. 293 k.s.h.) oraz wi¹¿¹cej go zasady jedna-
kowego traktowania wspólników przez spó³kê w tych samych okolicz-
noœciach (art. 20 k.s.h.), jest uprawniony do przydzielenia udzia³ów wed³ug
swojego uznania (analogia z art. 435 § 2 pkt 3 k.s.h.).

Podsumowanie

Reasumuj¹c przeprowadzon¹ powy¿ej analizê podstawowych za³o¿eñ,
które leg³y u podstaw glosowanej uchwa³y, a tak¿e przedstawionych na
ich podstawie wniosków, nie sposób podzieliæ zawartego w niej rozstrzy-
gniêcia. Wydaje siê, ¿e uchwa³a ta stanowi wyj¹tek w daj¹cej siê ostatnio
zaobserwowaæ i zas³uguj¹cej na aprobatê linii orzeczniczej zmierzaj¹cej
do funkcjonalnej i liberalnej wyk³adni przepisów kodeksu spó³ek handlo-
wych. Jej przejawem by³o tak¿e wczeœniejsze orzeczenie SN z dnia

8 Na gruncie spó³ki akcyjnej por.: J. F r ¹ c k o w i a k, [w:] J. F r ¹ c k o w i a k, A. K i -
d y b a, K. K r u c z a l a k, W. O p a l s k i, W. P o p i o ³ e k, W. P y z i o ³, Kodeks spó³ek
handlowych. Komentarz, Warszawa 2001, s. 451; A. K i d y b a, Kodeks spó³ek handlo-
wych, Komentarz, t. II. Komentarz do art. 301-633 k.s.h., Kraków 2005, s. 221; S. S o ³ -
t y s i ñ s k i, [w:] 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, t. I, Warszawa 1994, s. 29 i nast.; jak siê ocenia, oko³o 1/3 niemieckich spó³ek
akcyjnych posiada akcje imienne winkulowane: G. W i e s n e r, [w:] Münchener Hand-
buch des Gesellschaftsrechts, Band 4: Aktiengesellschaft, Hrsg. Michael Hoffmann-Bec-
king, München 1999, s. 95.
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2 czerwca 2004 r., IV CK 449/2003, które, moim zdaniem, w pe³ni za-
s³uguje na aprobatê.

Regulacja procedury uproszczonego podwy¿szenia kapita³u zak³ado-
wego w spó³ce z o.o. (art. 257 § 1 i 3 w zw. z art. 260 § 2 k.s.h.) ma
charakter dyspozytywny. Niezale¿nie od zastosowanego trybu podwy¿-
szenia kapita³u zak³adowego spó³ki z o.o., co do zasady uprawnieni
wspólnicy maj¹ ustawowe prawo pierwszeñstwa objêcia nowych udzia-
³ów w podwy¿szonym kapitale zak³adowym w stosunku pro rata na
zasadzie art. 258 § 1 k.s.h., chyba ¿e inaczej stanowi umowa spó³ki lub
uchwa³a o podwy¿szeniu kapita³u zak³adowego. Umowa spó³ki lub ewen-
tualnie uchwa³a wspólników mo¿e inaczej uregulowaæ lub nawet wy³¹-
czyæ prawo poboru, a tak¿e nadaæ uprawnienie do objêcia udzia³ów osobom
z grona wspólników lub osób trzecich, którym zarz¹d jest zobowi¹zany
przes³aæ wezwania do objêcia udzia³ów dotychczas nierozdysponowa-
nych. Je¿eli wspólnicy lub osoby uprawnione na podstawie umowy spó³ki
lub uchwa³y nie skorzystaj¹ z przys³uguj¹cego im prawa do objêcia udzia³ów
w spó³ce z o.o., zarz¹d spó³ki mo¿e wed³ug swojego uznania zaoferowaæ
objêcie udzia³ów osobom dowolnie wybranym, równie¿ tym wspólnikom
danej spó³ki, którzy z prawa pierwszeñstwa ju¿ skorzystali (analogia z art.
435 § 2 pkt 3 k.s.h.).

Bogus³aw Ksi¹¿ek


