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artykule pt. ,Gra na
przetrzymanie, czyli czy
obowigzuje wola mniej-
szosci” (3.10.2013 1) prof.
A. Kidyba i dr hab. K. Kopaczyniska-
-Pieczniak wyrazili swoje liczne
obawy zwiazane z projektem nowe-
lizacji KSH majacej objaé m.in. zasad-
nicza reforme struktury kapitalowej
spoiki z o0.0.
Wiekszos¢ watpliwodci zglaszanych
przez autorow dotyczy fundamental-

nych - filozoficznych oraz systemo- -
wych - zalozen projektowanej refor-
my. Ramy niniejsze nie p «walajana |
toczenie szczegolowej debaty na te- |

mat rozwigzan proponowanych w

projekcie. Dyskusja taka toczylasiejuz

zresztg nafamach ksigzeki czasopism
prawniczych. Nie jest rowniez tajem-
nica poglad wiasny nizej podpisanego
na funkcjonalno§é kapitatu zaklado-
wego jako instytucji prawa spotek -
obszernie wytozony w artykule pt.
~Sensinonsens kapitatu zaldadowego
- przyczynek do ekonomicznej anali-
zy ustawowej ochrony wierzycieli

spoltek kapitatowych” (opubl w: M. | -
Cejmer, J. Napierala, T. Séjka, ,Euro-

pejskie prawo spolek, tom II: Instytu-
cje prawne dyrektywy kapitalowej, cz.
2", Zakamycze 2005, 5. 23-100).
Dyskusja na temat kapitalu zakta-
dowego przybrata ostatnio postaé

wojny pozycyjnej, w ktérej o wyborze |

miejsca w okopach decyduje przyje-
ty ,$wiatopoglad” dotyczacy takich
kwestii jak: znaczenie tradycji praw-
nej, pozgdany stopien paternalizmu
prawnego, czy w koricu - co przebija
z niektorych wypowiedzi - zaufanie
do instytucji stosujacych prawo.

Dlatego tez w tym nurcie pozostang |

ponizsze uwagi polemiczne.

Putapki semantyki

A. Kidyba i K Kopaczyriska-Piecz-
niak prébuja zdemaskowa¢ pewne
sprzeniewierzenie

lokrotnie, réwniez w innych publika-
cjach, stawiany jest problem ,spoétki
kapitatlowej bez kapitatu”. Trzeba w
zwigzku z tym przypomnied, ze taka
frywolno$é semantyczna nie bylaby
niczym nowym w prawie spotek - dos¢

obopolny, wzajemny. Na tym jednak
nie koricza sie dylematy semantyczne,
anawet ontologiczne, w prawie spotek

- prof. Soltysinski zapytal nie tak !
dawnonatamachjednegoz czasopism |

prawniczych, czy istniejg uchwaly
nieistniejace? Samo zreszta okre$lenie
JKapitatu zakladowego” zdgzylo sie juz
oderwa¢ od swojego pierwotnego
znaczenia, skoro obecnie kapitat zakla-

dowy - ,rdzenny” kapitat sp6tki (niem. |

Grundkapital, Stammkapital) nie od-
nosi si¢ wylacznie do kapitatu zatozy-
cielskiego (na etapie zakladania spot-
ki), ale do wszelkiego kapitatlu podda-
nego temu rezimowi, niezaleznieod
tego, kiedy zostal kontrybuowany.

Czyja wiekszos¢ wieksza?

Autorzy odwoluja sie do argumen-

ska akademickiego zdecydowanie
[projekt reformy] skrytykowala”. Za-
nim pozwole sobie na wyrazenie
wlasnego pogladu co do tego, jak te
wiekszos¢ liczy¢ i co z tego wynika,
chciatbym zaznaczy¢, ze chociaz
wystuchania publiczne, zwlaszcza zas
konsultacje $rodowiskowe, sg po-
trzebne - sam zresztg niejednokrot-
nie w takich uczestniczylem - to
jednak racji, zwlaszcza w nauce, nie
ustala sie glosowaniem wiekszoscio-
wym. Wprawdzie w naukach spotecz-
nych stosowane sa metody ilo§ciowe,
ale petnig one role narzedzi (przesta-

nek) procesu poznawczego, nie za$
jego determinantow (wnioskow). Ar- |
gument demokratyczny ma w sobie |
ponadto pewne stabosci. Po pierw- |
! jednoosobowych czy doktryna ultra

sze, kazda istotna reforma - a do ta-

semantyczne
zwigzane z planowana reforma - wie- |
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Dyskusja na temat kapitatu zakladowego przybrata
ostatnio posta¢ wojny pozycyjnej, w ktorej o wyborze

PAWEL GAEKA

(ra o tron,

czyli o filozol1l sporu wokol
kapltaiu zaktadowego

miejsca decyduje przyjety ,Swiatopoglad”
— pisze prawnik.

kiej zaliczy¢ mozna proponowane

i zmiany w strukturze kapitalowej
odwolac sie do konstrukeji spotki jed- |
noosobowej, ktéra musi przeciez jawic |
sie jako oksymoron, skoro etymolo- |
gicznie wyraz ,spétka” wywodzisie ze |
LSpolny”, czyli nalezacy do wielu,

spotkiz 0.0. - prowadzi do dewaluacji
kapitatlu ludzkiego zainwestowanego
w poznanie funkcjonowania systemu,
ktéremu grozi odestanie do lamusa.
Zapewne wigkszos¢ z nas - a na
pewno nizej podpisany - nie lubi,
kiedy jego kompetencje sie dezaktu-
alizujg i w miejsce tego, co dobrze
zna, musi sie uczy¢ nowych rzeczy. To
trudna do podwazenia prawidlowosc,
ale slaby argument w dyskusji nad
pozadanym ksztaltem rezimu kapita-
towego sp. z 0.0. Po drugie, jesli juz
odwolywa¢ sie do wiekszoéci, to
uwzglednia¢ nalezy opinie przede

wszystkich §rodowisk biznesowych,a -

nie jedynie prawniczych. Przedsie-
biorcy za$, przynajmniej ci, ktérych
poglady dane mi bylo pozna¢, sa
wobec reformy nastawieni przychyl-
nie. Po trzecie w koricu, nawet gdyby
ocena wérod przedsiebiorcéw nie

pamietaé - i tu jest ukryty istotny |
' mankament metodologiczny wszel- |
! kich mechanizméw respondenckich |
| - ze wszelkie konsultacje obejmujg |
tow natury demokratycznej i glosza, |
ze ,zdecydowana wiekszosc srodowi- |

jedynie obecnych, nie za$ przysztych

obszaru tzw. barier wejscia (tworze-
nie sp. z 0.0. nalezy do tej kategorii),
to wirdd jej beneficjentow beda (tez)
ci, ktérzy na rynek jeszcze nie weszli
- a zatem silg rzeczy nie sg uwzgled-
niani wérod respondentéw wszelkie-
gorodzaju konsultacjiiinnych party-
cypacyjnych procedur legislacyjnych.

Tradycja, postep i recydywa

Autorzy w kilku miejscach odwotu-
ja sie do tradycji. To argument, ktore-
go atrakcyjnosé jest w najlepszym
razie przemijajgca, tak jak przeminely:
system koncesyjny zakladania spolek
akcyjnych, zakaz tworzenia spotek

handlowego, wekslowego i czekowe-

| vires. Podwoéjnie pouczajqce jestsie-
' gniecie jeszcze dalej w glab historii |
. prawa - jak pisal znakomity Jan Na-

Korei Poludniowej i Chinach. Réwniez
panstwa Europy Wschodniej oraz

- Kaukazu wyraznie liberalizuja rezim

- mitkiewicz w ,Podreczniku Prawa |

kapitatu zakladowego - m.in. Albania,

- Armenia, Gruzja, Kazachstan, Mace-

- go”(wyd.Ilz1922r, 5. 8), kiedy cesarz -
‘ Leopold I zakltada Commerz-Colle- :

gium w Wiedniu, kiedy wielki kurfrist .
brandenburski urzadza kolonje w :
Afryce na Brzegu Ziotym, a w Rosji |

cesarz Piotr I zaklada Collegium

handlu (1715 rok) - w Polsce sejm z r. |
1633 uchwala, ze kazdy szlachcic, |
ktéryby sie »bawil« handlem, ma |
straci¢ przywileje szlacheckie, co,
oczywidcie, zacheta i podnieta do |
handlu by¢ nie moglo”. Jak pisze dalej |
Namitkiewicz, ,to prawo zniesiono

dopiero w 1775 r. Wprawdzie niekto-

bylo stusznem [..]”

donia, Serbia, Ukraina, a nawet Bialo-
rus. To - niekompletne zapewne -
wyliczenie pokazuje, w jakim kierun-
ku zmierza wiekszos¢. W ten sposob
przeciwko swoim szafarzom obraca
sie argument ,ilosciowy” podnoszony
przez A. Kidybe i K. Kopaczynska-
-Pieczniak.

Kapitat fo nie kapitalizacja

W Niemczech, notabene kolebce

| kontynentalnej koncepcji kapitatu
rzy obroricy tego prawa uwazaja, iz |

. Czego uczy nas |
| przytoczona historia? Pierwszy morat |
| jest taki, ze prawo podlega zmianom |
. zduchem czasu, i cho¢ zawsze znajdg
byta tak przychylna, jak jest, trzeba |

sie obroncy starego porzadku, zmien- |
nosc jest czescig tradycji rozwoju |

| prawa. Drugi morat moze brzmie¢ jak

zarzut recydywy: takjak Namitkiewicz |

podaje przykiady krajéw os$ciennych,

postepowe, tak i dzi§ z latwoscig
mozna wskaza¢ nie tylko poszczegol-
ne przyktady, ale caly trend reforma-
torski w Europie, ktorego waznym
obszarem jest zasadnicza redefinicja
struktury kapitatowej sp. z 0.0. Wéréd
panstw-czionkéw UE, w ktorych w
nieodleglej przeszlodci zniesiono
badz znaczaco zredukowano kapital
zaktadowy, znajdujq sie m.in. Bulgaria,
Czechy, Dania, Finlandia, Francja,
Grecja, Hiszpania, Holandia, Eotwa,
Niemcy, Norwegia, Portugalia, Szwe-
cja, Wegry, Wiochy. Do tego doliczy¢
trzebakraje, ktére tradyeyjnie dystan-
sowaly sie od kapitatu zaktadowego:
Wielka Brytanie i Irlandie. Kapital
zaktadowy od dawna nie odgrywa roli
w USA, Kanadzie i Australii. Wsrod

rosngcych gospodarek w ostatnim |

zakladowego, od lat dyskutuje sie |
problem niskiej kapitalizacji spotek
mierzonej udziatem kapitatow wia- |
snych (Eigenkapitalausstattung) i |
wysokiego udzialu finansowania

diugiem (Fremdfinanzierung). Co

ciekawe, wspotczynniki dla Niemiec |

sa pod tym wzgledem znacznie niz-
sze niz dla USA czy Wielkiej Brytanii,

. gdzie kapitat zakladowy odstawiono

. ktére okazaly sie bardziej od Polski
(potencjalnych) beneficjentéw. Skoro |
bowiem dyskutowana jest regulacjaz

czasie zniesiono kapitat zaktadowy w |

dolamusa juz dawno temu. Rowniez
liczba upadlosci w Niemczech nie
potwierdza, jakoby kapital zaklado-
wy stanowi¢ miat instrument zabez-
pieczajacy egzystencje spoiki oraz
wyplacalnos¢ wobec wierzycieli..
Problem nie lezy zatem w instytucji
kapitalu zakladowego. Dostep do fi-
nansowania kapitatem wiasnym za-
lezy od wielu czynnikéw. Nie mozna
pomija¢ wsrod nich - jakkolwiek
paradoksalnie moze to zabrzmiec -
barier zwigzanych z anachronizmem
instytucji kapitalu zakladowego,
ktéry niejednokrotnie utrudnia re-
strukturyzacje spotek, podwyisza
koszty podnoszenia kapitaty, i gene-
ralnie - choé to uwaga juz pod adre-

sem prawa akcyjnego - nie sprzyja

rynkowi kapitalowemu, bedgcemu
istotnym Zrédiem wzmacniania bazy
kapitalowej spétek. Bezzasadna jest

zatem obawa A. Kidyby i K. Kopa-

czynskiej-Pieczniak, ze eliminacja |

kapitatu zakladowego odkapitalizuje
spolki - moja predykcja jest wrecz
odwrotna.

Natfura spotki kapitatowej

Autorzy wyrazajq obawe o zacho-
wanie natury spolki kapitalowej.
Twierdza tez, Ze proponowana refor-
ma ,stanowi zaprzeczenie znaczenia
normatywnego podzialu na spotki
osobowe i kapitalowe”. Obawy te nie
znajduja pokrycia w teorii prawa
spotek. Wystarczy odwolaé sie do
flagowego i niewatpliwie - chocby ze
wzgledu na sklad autorski - miedzy-
narodowo reprezentatywnego
dziela z obszaru prawa spotek kapi-
tatowych: ,The Anatomy of Corpora-
te Law” (Wyd. 2, Oxford 2009). Auto-
rzy ,Anatomii” wyr6zniajg pie¢ cech
konstytutywnych spotki kapitatowe;:
(1) osobowo$é prawna, (2) ograniczo-
ng odpowiedzialnosé, (3) zbywalne
prawa udzialowe, (4) scentralizowa-
ny, delegowa(l)ny management, (5)
inwestorska pozycje wspolnikow.
Préino szuka¢ w tym wyliczeniu
- kapitatlu zakladowego. Ad (1) Osobo-

- wo$¢ prawna implikuje m.in. zasade

separacji majatkowej (asset partitio-
ning), ktéra uniemozliwia wierzycie-
lom osobistym wspolnika sieganie
' do majatku spétki - dla odréznienia,
spolkom osobowym brak jest osobo-
wosci prawnej, ustawa zas explicite
przewiduje prawo wierzyciela osobi-
stego do wypowiedzenia stosunku
spolki dla zaspokojenia sie z przypa-
dajacego na wspolnika-dluznika
majatku spotki. Ad (2) Ograniczona

" odpowiedzialnoéé tylko wyjatkowo

wystepuje w prawie spoélek osobo-
wych. Ad (3) Zbywalno$é ,praw
udziatowych” jest co do zasady w
spéltkach osobowych wylaczona z
uwagi na relacje miedzy wspolnika-
mi i rezim odpowiedzialnosci - bez
ograniczonej odpowiedzialnosci
trudno liberalizowaé¢ zbywalnosc

praw udziatowych, bo czynitoby to

Delegowa(l)ny management (Frem-
dorganschaft), czyli powierzenie

. niekalkulowalnym zaréwno ryzyko |
| inwestorow, jak i wierzycieli. Ad (4)

reprezentowania spo6tkii prowadze- |

niajej spraw profesjonalistom spoza
grona wspdlnikéw - tylko w bardzo
waskim zakresie dopuszczalne w

spolkach osobowych, Ad (5) Inwe-
storska pozycja wspélnikéw ozna- |

cza, ze co do zasady prawa majatko-

we i korporacyjne sg alokowane w
proporcji do kontrybucji finanso-

wych badZ rzeczowych wnoszonych
przez wspolnikow do spotki - ta za-

sada nie obowigzuje w spélkach |

osobowych.

Mowienie o zatarciu si¢ roznicy |

miedzy spotkami osobowymi i kapi-
tatowymi na skutek eliminacji kapi-

tatu zakladowego musi zatem - w
Swietle powyzszego szkicu systemo- |
wego - budzi¢ kategoryczny sprze- |
ciw. Trzebaraz jeszcze podkreslic, ze |
kapital zaktadowy nie jest w zadnym |

wypadku elementem konstytutyw-

. nym spotki kapitalowej.

A.KidybaiK. Kopaczynriska-Piecz-
niak obawiaja sig o los spotek osobo-

wych. Niepotrzebnie - spotek osobo- |

wych nie trzeba broni¢ przed reformg
spotki z 0.0., ale natrakcyjniaé i refor-

: mowac, aby stanowily konkurencyjng
- wobec spélek kapitatowych forme  °

prowadzenia dziatalno$ci gospodar- |
czej. To kolejne wyzwanie stojgce dzi$ ‘

przez polskim ustawodawca.

Pomimo iz nie podzielam pogla-
dow A. Kidyby i K. Kopaczynskiej-
-Pieczniak, chcialbym jednak na ko- |

niec podziekowac im - podobnie jak
wszystkim innym apologetom obec-
nego rezimu kapitalowego, za inten-

sywna dyskusje. Taka dyskusja jest

bardzo potrzebna, zwlaszcza wobec

tak istotnych zmian strukturalnych,

jakie proponuje projekt. =
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