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Z problematyki ograniczen
zbywalnosci udziatléw w spolce
z ograniczong odpowiedzialnoscia

1. Zbywalnos¢ udzialéw - miedzy zasada a wyjatkiem

1.1. Prawa udzialowe w spolce z ograniczona odpowiedzialnoécig sg -
w braku przeciwnych postanowieri umownych - swobodnie zbywalne. Zby-
walnoé¢ praw udzialowych jest jednym z uniwersalnych kryteriéw definicyj-
nych spétki kapitalowej wyréznionych w reprezentatywnych studiach praw-
noporéwnawczych'. Wprawdzie regulacja spotki z 0.0. nie zawiera przepisu
odpowiadajgcego brzmieniem art. 337 § 1 k.s.h., ktory expressis verbis wyraza
zasade zbywalnosci (,akcje s3 zbywalne”), niemniej jednak w doktrynie po-
wszechnie przyjmuje si¢ obowigzywanie tej zasady réwniez w odniesieniu
do udzialéw w spéice z ograniczong odpowiedzialnoscig. Zbywalnosé uzna-
wana jest za jeden z przymiotéw (immanentnych cech) udziatéw®, co wyni-
ka¢ ma z wlasciwej prawu cywilnemu ogolnej zasady przenoszalnosci praw?,

! Zob. ]. Armour, H. Hansmann, R. Kraakman, What is Corporate Law?, [w:] R. Kraakman,
J. Armour, P. Davies, L. Enriques, H. Hansmann, G. Hertig, K. Hopt, H. Kanda, E. Rock, The
Anatomy of Corporate Law. A Comparative and Functional Approach, Second Edition, Oxford Uni-
versity Press 2009, s. 5, 11-12.

? Zob. A. Herbet, Obrdt udziatami w spétce z 0.0, Warszawa 2004, s. 140-142; R. Pabis, [w]
J. Bieniak et al., Kodeks spétek handlowych. Komentarz, wyd. 2, Warszawa 2012, uw. do art. 182,
nb. 1; M. Litwiriska-Werner, Kodeks spélek handlowych. Komentarz, wyd. 3, Warszawa 2007, uw.
do art. 182, nb. 2.

® Tak K. Kopaczyniska-Pieczniak, Ustanie czlonkostwa w spélce z ograniczong odpowiedzialno-
Scig, Krakow 2002, s. 81.

* Z. Radwariski, Prawo cywilne ~ czgs¢ ogolna, Warszawa 2009, s. 97-98; A. Wolter, J. Ignato-
wicz, K. Stefaniuk, Prawo cywilne. Zarys czgsci 0gdlnej, Warszawa 2001, s. 143 i n.; E. Gniewek,
Podstawy prawa cywilnego, Warszawa 2011, s. 172-173; M. Pyziak-Szafnicka, [w:] M. Pyziak-Szaf-
nicka, Kodeks cywilny czesc ogolna - Komentarz, Warszawa 2009, uw. do art. 57, nb. 1.
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wyrazonej chociazby przez art. 140 oraz art. 509 k.c., czy tez - na podstawie
rozumowania a contrario - wywodzonej z przepiséw statuujacych wyjatki
od ogolnej zasady przenoszalnosci (np. z art. 254, art. 300, art. 912, art. 449
i art. 595 k.c.)’. Przenoszalno$¢ nie powinna by¢ traktowana jako osobne
uprawnienie, ale jako immanentna cecha prawa podmiotowego®. Szereg
przepiséw odnoszacych sie do sp6tki z ograniczona odpowiedzialnoscia daje
wyraz zasadzie przenoszalnosci konkretnie w odniesieniu do praw udziato-
wych, czy to wprost (art. 180, art. 187 k.s.h.), czy a contrario (np. art. 16, art. 182
§1,art. 176 § 3 k.s.h.).

1.2. W doktrynie podkresla si¢ wyjatkowy charakter przepiséw statu-
ujacych ograniczenia zbywalnosci udzialéw, badz tez upowazniajacych do
wprowadzenia takich ograniczen w umowie sp6tki, co w toku wykladni
uzasadnia¢ ma stosowanie reguly exceptiones non sunt extendendae®. Uniwer-
salnoé¢ tej reguty wyktadni moze jednak budzi¢ pewne watpliwosci. Nalezy
w pierwszym rzedzie wskazad, ze spétka z 0.0. jest, jesli chodzi o model nor-
matywny, wzorowana na spoice akcyjnej’, jesli natomiast chodzi o jej realng
strukture, zazwyczaj odpowiada ona spéice osobowej'’. Dlatego tez spojrze-
nie na spétke z 0.0. wylacznie od strony normatywnej, z pominigciem aspek-
tu realnego, tj. dotyczacego rzeczywistych stosunkoéw w spéice (struktury
wlasnosciowej oraz powszechnie wystepujacych miedzy wspodlnikami wiezi
osobistych, nierzadko rodzinnych)", skutkowa¢ bedzie uzyskaniem mylnego

5 Zob. M. Safjan, [w:] K. Pietrzykowski (red.), Kodeks cywilny. Komentarz. Tom 1, wyd. 6,
Warszawa 2011, uw. do art. 57, nb. 4.

¢ Tak A. Herbet, Obrdt, s. 141.

7 Tamze.

8 Tak J. Strzepka, E. Zielifiska, [w:] J. Strzepka (red.), Kodeks spélek handlowych. Komentarz,
wyd. 5, Warszawa 2012, uw. do art. 182, nb. 1; M. Rodzynkiewicz, Kodeks spdtek handlowych.
Komentarz, wyd. 2, Warszawa 2006, uw. do art. 182, nb. 1; A. Herbet, Obrit, Warszawa 2004,
s.193; R.L. Kwasnicki, Zakres autonomii woli w ksztattowaniu ograniczeri zbywalnoéci praw udzia-
towych spotek kapitalowych, ,Prawo Spotek” nr 2/2003, s. 11; tak tez wyrok SN - Izba Cywilna
z dn. 5 marca 1996 r., I CRN 29/96, opubl.: Orzecznictwo Sadu Najwyzszego Izba Cywilna rok
1996, Nr 5, poz. 7.

9 Zob. A. Szajkowski, M. Tarska, Prawo spétek handlowych, wyd. 4, Warszawa 2004, s. 316,
ktérzy wyrazaja to w barwny sposob, wskazujae, ze ,spétka z o.0. genetycznie wywodzi sie
ze spotki akcyjnej”. W dokirynie wskazuje sie jednak na pewne osobowe cechy normatywne
spotki z 0.0. - zob. L. Weiss, A. Szumaniski, [w:] W. Pyziol, A. Szumaniski, I. Weiss, Prawo spétek,

Warszawa 2014, s. 250-251; ci sami autorzy wskazuja jednak na ograniczenia zasiggu cech oso- -

bowych spoétki z 0.0. w odniesieniu do obrotu udzialami (tamze, s. 385).

10 Zob. S. Kalss, M. Schauer, Die Reform des Osterreichischen Kapitalgesellschaftsrechts, Wien
2006, s. 234.

1 Jlustracja takiego podejécia jest poglad, zgodnie z ktérym ,wystgpowanie elementow
osobowych nie jest wynikiem zawarcia w przepisach dotyczacych tej spétki ogélnej klauzuli je
przewidujacej, ale wiasnie te elementy w postaci szczeg6lnych dla spétki kapitalowej rozwia-
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wyobrazenia i wycigganiem nietrafionych wnioskéw co do natury prawnej
~personalistycznej” sp6tki z 0.0.”2. Prawidlowe prawotworstwo, ktére to po-
jecie zawiera w sobie réwniez dyrektywy interpretacyjne, powinno polegaé
na ,szyciu plaszcza korporacyjnego” na miare istniejgcych stosunkéw fak-
tycznych (realnych) w spétkach zamknietych o waskim kregu wspélniczym.
W terminologii ponadnarodowej, poszukujacej mozliwie uniwersalnej ty-
pologii spotek, formy prawne odpowiadajace polskiej spétce z 0.0. zaszere-
gowuje sie do kategorii ,spétki zamknietej” (ang. close[d] corporation)?. , Za-
mknieto$¢” podkresla petryfikacje sktadu wspoélniczego jako istotny element
wyré6zniajacy dla tego typu spoétki kapitatlowej.

1.3. Przyjmowana przez doktryne relacja ,reguta-wyjatek”, gdzie regula
ma by¢ zbywalno$¢ udziatéw, wyjatkiem za$ istnienie ograniczen zbywalno-
Sci, zostaje odwrécone przez praktyke obrotu gospodarczego: rozpowszech-
nienie réznego rodzaju ograniczen zbywalnosci udziatéw w umowach spétek
Z 0.0. jest znaczace®. Pozwala to na konstatacje, ze statystycznie to wlasnie
istnienie ograniczen zbywalnoéci udziatéw jest regula, a brak takich ograni-
czen - wyjatkiem". Potwierdzajg to dobitnie badania empiryczne przeprowa-
dzone w Niemczech, wedtug ktérych az w 97% przypadkéw uméw spétek
z 0.0. (GmbH) posiadajacych wiecej niz jednego wspélnika wystepuja klau-
zule ograniczajace zbywalnos¢ udziatow?®. Nalezy takze odnotowad, ze histo-
rycznie rozwo6j ustawodawstwa dotyczacego spotki z 0.0. w Polsce ma u swo-
ich Zrédet zasade ,,zamknigtosci” - zgodnie z art. 6 Dekretu Naczelnika Pari-
stwa z 8 dn. lutego 1919 r. o spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig!” do
skutecznego zbycia udzialu wymagana byta zgoda wszystkich wspélnikéw.
Z czasem jednak zasada ta zostata odwrécona na rzecz modelu otwartego,
dopuszczajacego wprowadzenie (opt-in) ograniczeni zbywalnosci udzialow?s,

zan prawnych zostaly uogélnione do rangi tej cechy” ~ tak K. Kopaczyrska-Pieczniak, Ustanie,
5. 308-309.

1> Zob. U. Immenga, Die personalistische Kapitalgesellschaft, Bad Homburg 1970.

1 Zob. Final Report of the High Level Group of Company Law Experts on a Modern Regulatory
Framework for Company Law in Europe, Brussels 4.11.2002 r., s. 34-35; J. Armour, H. Hansmann,
R. Kraakman, What, s. 12.

' Zob. A.W. Wisniewski, Prawo o spétkach. Podrecznik praktyczny, t.2, Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig, Warszawa 1991, s. 110.

* Na temat zasady regula-wyjatek de iure i de facto zob. A. Radwan, Ochrona akcjonariuszy
a obowigzki informacyjne zarzqdu w zwigzku z uchwaleniem i wykorzystaniem kapitatu docelowego, KPP
2005, z. 1, s. 219-220.

6 Zob. W. Bayer, T. Hoffmann, J. Schmidt, Satzungskomplexitit und Mustersatzung, GmbHR
2007, s. 953.

V7 Dziennik Praw Nr 15, poz. 201 - dekret obowiazujacy na czesci dawnego zaboru rosyj-
skiego znajdujacej si¢ pod rzadami kodeksu handlowego francuskiego.

' Szerzej na temat historycznego rozwoju unormowart zasady ograniczen zbywalnosci
udzialéw zob. A. Herbet, Obrdt, s. 188-190.
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1.4. Analiza danych statystycznych sklania do pytania o przyczyny, d%a}
ktérych ustawodawca zdecydowat si¢ ostatecznie na ,domyslng” otw‘ar‘tosc'
spolki z 0.0., mimo iz praktyka kontraktowa dowodzi, ze w przewazajacej
ilosci wypadkéw wspolnicy ,zamykaja” spotke poprzez wprowa(‘izeme d’o
umowy spétki odpowiednich klauzul, w szczeg6lnosci prawa pierwszeri-
stwa. Z ekonomicznej teorii norm dyspozytywnych wynika, ze powinny one
antycypowac oczekiwany rezultat negocjacji stron prowadzonych”v\{ warun-
kach pomijalnych kosztéw transakcyjnych i nieistniejq.cej asymetrii 1nf/o/rma-
cyjnej'®. Poniewaz rozstrzygniecie dylematu regulacyjnego: ,,otwa}rtosc czy
zamknieto§¢” nie jest w pelni , zero-jedynkowe”, co wynika stad, ze ograni-
czenia zbywalnoéci udzialow mogg przybiera¢ r6zng postaé, ustawodawca
pozostaje przy ,domyslnej otwartosci”. Chodzi o to, ze ustawodawc.y tru.d-
no jest dobra¢ konkretny ,model zamknigtoéci”, tj. wybra¢ domysélnie takie,
a nie inne ograniczenie zbywalnosci udziatéw sposréd réznych dostepnych
rozwigzan. Wynikajace stad rozstrzygniecie legislacyjne polegaje.;ce na przy-
jeciu , domy$lnej otwartosci” nie jest zatem wyborem okreslonej preferenc]%
spoéréd dwoch modeli ,otwarty” oraz ,zamkniety”, ale wyrazem pewnej
powsciagliwoéci ustawodawcy podyktowanej wielorakoécia mozliwych
ograniczen zbywalnosci. Dylemat ustawodawcy oszukujacego optymalnego
modelu domy$lnego obrazuje nastepujaca prawidlowosé: O v Z!' v Z* v Z° v
Z», gdzie ,O” - oznacza model otwarty (zasada zbywalnosci udziatéw), ,,le ,
L2, 7%, , 7" - oznaczaja rozne warianty modelu zamknietego (réznorakie
ograniczenia zbywalnosci udzialéw), przy czym (empirycznie) suma Z" jest
znacznie wieksza niz O, ale O moze by¢ wigksze niz poszczegélne 77, a nadto
nie wszystkie Z" sa z natury rozlaczne.

1.5. Dla potrzeb wykltadni obowigzujacych przepiséw k.s.h. o ogranicze-
niach zbywalnosci udzialéw przedstawiony powyzej wywod ma to znacze-
nie, ze uzasadnia on odrzucenie postulatu sztywnego trzymania sie dyrekty-
wy wykladni §ciesniajacej jako dominujacej metody wykiadni formalnej,‘ na
rzecz prymatu wykladni systemowej i celowosciowej”. Ustawodawcy projek-

¥ 7 punktu widzenia ekonomicznej teoril prawa normy iuris dispositivi powinny byc’:. zapro-
jektowane jako klauzule o takiej tresci, do kt6rej strony doszlyby same w drodze negocjacji tcz—
czonych z pominigciem kosztow transakcyjnych i w warunkach pelnej, symetryczt.le] mforfnac-]l.
Takie wyjasnienie natury norm dyspozytywnych znajduje dobrg ilustracje w samym ich okresleniu
w terminologii anglosaskiej default rules, czyli normy ,,domyélne” - zob. np. RE. Barnett, The Sound
of Silence: Default Rules and Contractual Consent, ,Virginia Law Review”, vol. 78 (1992), s. 821-911.

2 70b. trudne do zaakceptowania wnioskowanie M. Rodzynkiewicza, Kodeks, .uw. do art.
182, nb. 3, ktéry zasada wykladni Scie$niajacej uzasadnia niedopuszczalnoé¢ ograniczen w za-
kresie ustanowienia prawa uzytkowania, podczas gdy - wbrew stanowisku M“Rc.)dzynlfle'wy
cza - powinno ono by¢ uznane za dopuszczalne w drodze wnioskowania a fortiori (a maiori ad
minus).
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tujacemu spétke z 0.0. przyswiecaty dwa kolidujgce postulaty: z jednej strony
postulat zachowania swobody rozporzadzania prawami majatkowymi i za-
pewnienia mozliwosci ustapienia przez wspélnika ze spétki w drodze zby-
cia udziatéw, z drugiej za$ strony postulat stabilnosci sktadu wspblniczego?.
Dlatego tez w procesie stosowania prawa do konkretnych przypadkéw nale-
zy brac¢ pod uwagg nasilenie interesu uczestnikéw spotki w utrzymaniu jej za-
mknietego charakteru, wazac (balansujac) ten interes z interesem wspo6lnika
pragnacego zby¢ udzialy, przy uwzglednieniu kontekstu, 4. istnienia ewen-
tualnych alternatywnych sposobéw dezinwestycji (wycofania sie wsp6lnika
ze spotki). W swietle przedstawionego rozumowania za nieprzekonujacy
uzna¢ nalezy poglad Sadu Najwyzszego, wedle ktérego , skoro podstawowa,
kluczowa role dla bytu i funkcjonowania spétki z ograniczong odpowiedzial-
noécig odgrywa kapitat, a konkretnie, wyrazajacy sie suma udziatéw kapitat
zaktadowy, to wszystkie przepisy kodeksu handlowego, ktére w strukturze
spotki uwypuklaja pierwiastek osobowy (korporacyjny), zwlaszcza gdy jed-
noczesnie dotycza ruchu tego kapitatu, musza byé interpretowane cigle”?.

1.6. Opisany wyzej problem kolizji wartosci, jakimi sa z jednej strony
mozliwos¢ ustapienia ze spotki, z drugiej zas przewidywalnosé i stabilnogé
sktadu wspolniczego, dobrze rozstrzygaja rozwiazania przyjete w prawie
niemieckim. W niemieckiej ustawie o spolce z 0.0.%, podobnie jak w prawie
polskim, przyjety zostat - jako domyslny - model otwarty (por. § 15 ust. 1
GmbHG). Ustawa daje jednak podstawe do wprowadzenia ograniczen, ver-
ba legis: do wprowadzenia dodatkowych przestanek zbycia udziatéw (§ 15
ust. 5 GmbHG)*. Doktryna niemiecka dopuszcza jednak rozszerzajaca wy-
kladnie tego przepisu, aprobujac nawet calkowite wylaczenie zbywalnosci
udzialéw w umowie sp6tki®. Jest to uzasadnione istnieniem w prawie nie-
mieckim alternatywnego , wentyla bezpieczeristwa” dla wspélnikéw, miano-
wicie prawa wyjécia ze spétki z waznych powodéw (niem. Austrittsrecht aus
wichtigem Grund). Wymaga podkreslenia, ze prawo wyjécia (ustapienia) ze
spotki z waznych powod6w okazuje sie zazwyczaj skuteczniejszym mechani-
zmem ochrony wspélnikéw ,uwiezionych” w spélce niz sama tylko zasada

7 Zob. A.Radwan, lus dissidentium. Granice konsensusu korporacyjnego i wladzy wigkszosci
w spotkach kapitatowych, Warszawa 2016, s. 57-58.

# Tak wyrok SN - Izba Cywilna z dn. 5 marca 1996 r., I CRN 29,96, opubl.: Orzecznictwo
Sadu Najwyzszego Izba Cywilna rok 1996, Nr 5, poz. 75.

® Gesetz betreffend die Gesellschaften mit beschrankter Haftung (GmbHG).

2 Durch den Gesellschaftsvertrag kann die Abtretung der Geschiftsanteile an weitere Vor-
aussetzungen gekniipft, insbesondere von der Genehmigung der Gesellschaft abhingig ge-
macht werden”.

% Zob. T. Raiser, R. Veil, Recht der Kapitalgesellschaften, Miinchen 2010, s. 414.
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zbywalnosci udziatow (de iure), ktéra nie zawsze moze zostac zrealizowana
w praktyce (de facto)*. Przedstawione rozumowanie, ktore wspolczesnie jest
powszechnie przyjmowane w doktrynie i orzecznictwie niemieckim, ukazu-
je wyzszo$¢ wykladni celowoséciowej i systemowej nad wykladnia formalng
oparta na zasadzie exceptiones non sunt extendendae. Za prymatem takiego po-
dejscia przemawia jego lepsze osadzenie w realiach obrotu gospodarczego
poprzez uwzglednienie ,zamknigtosci” spotki z o.0. jako statystycznej pra-
widlowosci. Relacja reguta-wyjatek przedstawia si¢ zatem inaczej (odwrot-
nie) w ujeciu normatywnym niz w ujeciu empirycznym. Ignorowanie tego
ostatniego (empira, tj. prawidlowoé¢ statystyczna) w procesie stosowania
prawa (wykladni) prowadzitoby do rozdzwigku miedzy potrzebami obrotu
gospodarczego a prawnym érodowiskiem tego obrotu.

1.7. Model ,domyslnej otwartosci” spotki z ograniczong odpowiedzial-
noécia nie jest bynajmniej prawnoporéwnawczo uniwersalny - liczne syste-
my prawne wychodza od ustawowych ograniczen, ktére moga zostac znie-
sione w umowie spotki (opt-out). Studia komparatystyczne wyrézniajg model
,domysélnie zamkniety” (wystepujacy m.in. we Francji, Belgii, Luksembur-
gu, Portugalii, Turcji) oraz model mieszany (Holandia, Hiszpania), gdzie
w stosunku do pewnych kregéw 0s6b bliskich wspélnikowi (wspétmalzonek,
krewni, powinowaci) obowigzuje domyslnie (dyspozytywnie) swoboda zby-
cia, podczas gdy w odniesieniu do pozostatych nabywcéw domyslnie (dys-
pozytywnie) obowigzuje ograniczenie zbywalnosci”.

1.8. Ustawa wyraznie dopuszcza wprowadzenie ograniczeri zbywalno-
§ci udziatow w drodze przyjecia stosownych klauzul w umowie spoétki (tzw.
winkulacja). Zgodnie z art. 182 § 1 k.s.h. zbycie udzialu, jego czesci lub utam-
kowej czesci udziatu oraz zastawienie udzialu umowa spétki moze uzaleznic
od zgody spotki albo w inny spos6b ograniczy¢. Znaczenie tego unormowa-
nia nalezy odczytywaé w powiazaniu z zasadg wyrazong w art. 57 § 1 k.c.?®,
od ktorej stanowi ono odstepstwo: o ile bowiem zasadniczo nie mozna przez
czynno$¢ prawng wylaczy¢ ani ograniczy¢ uprawnienia do przeniesienia pra-
wa zbywalnego, o tyle art. 182 § 1 k.s.h. kreuje upowaznienie do skutecznego
ograniczenia zbywalnosci udzialéw na mocy czynnosci prawnej”. W kon-

% Moze tak by¢ z uwagi na brak nabywcy, co jest zjawiskiem czestym w obrocie prawami
udzialowymi w spélce z 0.0., a wrecz reguta w przypadku pakietéw mniejszosciowych w spétce
toczonej konfliktem korporacyjnym - takie udzialy sa w praktyce ,niesprzedawalne”.

¥ Szerzej zob. A. Herbet, Obrét, s. 182-188.

» Zob. K. Kopaczyniska-Pieczniak, Ustanie, s. 135; A. Herbet, Obrét, s. 191.

» Odmiennie A.Szlezak, Ograniczenia w rozporzqdzaniu akcjami/udziatami (zagadnienia wy-
brane), [w:] Prawo prywatne czasu przemian. Ksigga Pamigtkowa ku czci Profesora Stanistawa Sotty-
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sekwencji sankcje niedochowania ograniczenn zbywalnoéci udzialéw usta-
nowionych w umowie sp6lki wykraczaja poza plaszczyzne zobowigzujaca
(art. 57 § 2 k.c.) i pociagaja za soba bezskutecznoé¢ (zawieszong) w sferze
rozporzadzajacej. Ustawa wymienia expressis verbis uzaleznienie mozliwosci
zbycia udziatu od zgody spéiki, dopuszczajgc jednakze réwniez inne formy
ograniczen. W praktyce szczegdlnie rozpowszechnione jest zastrzezenie pra-
wa pierwszenistwa.

1.9. Ograniczenie zbywalnosci udzialéw nie moze prowadzi¢ do wyla-
czenia zbywalnosci. Jest to poglad, dla ktérego poparcie jest w polskim pis-
miennictwie deklarowane jednomys$lnie®. Uzasadnieniem dla tego pogladu
jest literalne brzmienie ustawy, ktéra w art. 182 § 1 k.s.h. postuguje si¢ jedynie

g

okresleniem ,ograniczy¢”, w zadnym za$ miejscu nie ma mowy o ,wylacze-
niu” zbywalnoéci udzialéw. Podobnie za niedopuszczalne uznaje si¢ tego ro-
dzaju postanowienia umowne, ktére prowadza do réwnowazonego skutku,
tj. do ,uwiezienia” wspdlnika w spélce® - jako przyklad niedopuszczalnych
klauzul winkulacyjnych mozna podaé¢ przewidzenie w umowie nadmiernie
dlugiego terminu na wyrazenie przez spotke zgody, przyjecie nieadekwatnie
niskiej ceny zbycia udzialu, ustanowienie innych trudnych i czasochtonnych

sifiskiego, Poznan 2005, s. 549 i n., ktéry zamiast kwalifikacji ograniczefi na podstawie art. 182
§ 1 KSH jako wyjatkéw od zasady zbywalnosci wyrazonej w art. 57 § 1 k.c. proponuje pozosta-
jaca w zgodzie z ta zasadg zasade tzw. rozszerzonej skutecznosci postanowiefi umowy spét-
ki wprowadzajacych obowiazek uzyskania zgody, ktére to zastrzezenie moze by¢ zdaniem
wzmiankowanego autora kwalifikowane jako warunek (art. 89 k.c.).

% Tak m.in. A. Herbet, Obrét, s.193; K. Kopaczyriska-Pieczniak, Ustanie, s.136; 1. Weiss,
A. Szumarniski, Prawo spdtek, s. 388; R.L. Kwasnicki, Zakres, s. 13; R.L. Kwasnicki, [w:] RL. Kwas-
nicki (red.), Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, Warszawa 2005, s. 471; M. Rodzynkiewicz,
Kodeks, uw. do art. 182 nb. 1; J. Strzepka, E. Zieliriska, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 1; A. Kidyba,
Kodeks spotek handlowych. Komentarz, t. 1. Komentarz do art. 1-300 k.s.h., wyd. VIII, Warszawa 2011,
uw. do art. 182, pkt 1; A. Szajkowski, M. Tarska, Prawo, s. 353. Poglad ten by} tez powszech-
nie aprobowany réwniez w literaturze przedwojennej, zob. J. Namitkiewicz, Kodeks handlowy.
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig. Z komentarzem i skorowidzem rzeczowym, Warszawa 1937,
{reprint £.6dz 1994), uw. do art. 181, pkt 1, M. Allerhand, Kodeks handlowy. Komentarz, Bielsko-
-Biata 1998 (przedruk, wyd. II), uw. do art. 181, nb. 2; J. Tomkiewicz, J. Bloch, Spétki z ograniczong
odpowiedzialno$cig. Kodeks handlowy. Art. 158-306 i 491-497. Komentarz wraz z uzasadnieniem Komi-
sji Kodyfikacyjnej i orzecznictwem, (reprint: Warszawa 1996), uw. do art. 181, nb. 1.

% Tak M. Litwiriska, Umowa spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig, wyd. 2. Warszawa 1999,
s.128; A. Herbet, [w:] System Prawa Prywatnego, t. 17A - Prawo spétek kapitatowych, pod red.
S. Soltysinskiego, wyd. 1, Warszawa 2012, s. s. 293, nb. 169; A. Opalski, [w:] System Prawa Pry-
watnego, t. 9 — Prawo zobowigzas — umowy nienazwane, pod red. W.J. Katnera, wyd. 1, Warszawa
2010, s. 903-904, nb. 202-203; R.L. Kwasnicki, Spdtka z 0.0, Warszawa 2005, s. 472; M. Rodzyn-
kiewicz, Kodeks, uw. do art. 182 nb. 2; A. Hanclich, Ograniczenie zbycia udziatow, ,Prawo Spélek”
nr 11/1997, s. 57; P. Pigtak, Brak zgody zarzqdu na zbycie udzialéw spdtki z 0.0. w wykonaniu umowy
przedwstepnej sprzedazy udzialow z zastrzeZeniem zadatku, PPH nr 10/2007, s. 23.
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procedur, nieuzasadnionych celami sprawowania kontroli nad zmianami
sktadu wsp6lniczego, wylaczenie zbywalnosci udziatéw na nadmiernie dtugi
okres, czy tez wprowadzenie niezwykle trudnych do spelnienia i arbitralnych
ograniczeri podmiotowych co do nabywcy udziatu. Poglad o niedopuszczal-
noéci zbyt daleko idgcych ograniczer zbywalnosci udzialéw jest takze apro-
bowany przez orzecznictwo®.

1.10. Istotna praktycznie jest kwestia, jakie skutki wigza¢ nalezy z klau-
zulami winkulacyjnymi przyjetymi przez wspélnikéw z naruszeniem gra-
nic wyznaczonych przez art. 182 k.s.h.. Przekonujacy jest poglad oparty na
zasadzie in favorem contractus”, zgodnie z ktérym w takim wypadku nalezy
w drodze wykfadni odnoénych postanowieri umowy sp6tki, w duchu mozli-
wie najlepszego urzeczywistnienia woli stron, zredukowa¢ zakres ogranicze-
nia zbywalnosci do granic prawnie dopuszczalnych - przykladowo klauzule
wylaczajaca catkowicie zbywalnosé udziatéw ,skonwertowac” (zredukowaé
w drodze wykladni) do zwyklej klauzuli winkulacyjnej*. Przyjecie niewaz-
noéci badz bezskutecznosci takiej klauzuli powodowaloby bowiem brak
jakichkolwiek ograniczen, co byloby trudne do pogodzenia z wolg stron,
tj. wspolnikow.

2. Rodzaje ograniczen zbywalnos$ci udzialow

2.1. Ograniczenia zbywalnoéci udzialéw moga by¢ r6znego typu. Dla po-
trzeb systematyki daja sie one uporzadkowac wedlug kilku kryteriow. Kry-
terium Zr6dta pozwala na wyréznienie ograniczen ustawowych, ograniczen
~statutowych”, czyli zawartych w umowie sp6iki, oraz ograniczen kontrak-

% Wyrok SN z dnia 1 grudnia 2011 r., I CSK 132/11 (LEX nr 1129069): zgodnie z teza kt6-
rego ,sprzeczne z ustawg beda regulacje umowne bezposrednio badZ posrednio wylaczajace
zbywalnos¢ udziatéw. Nie chodzi tylko o wylaczenie zbywalnosci wprost, ale réwniez o ta-
kie ograniczenie zbywalno$ci udzialéw, ktére czyni zbycie nadmiernie utrudnionym (np. zbyt
diugi termin na wyrazenie zgody przez spétke na zbycie udzialéw badz na zgloszenie przez
wspdlnika checi nabycia udzialéw innego wspélnika). W tym ostatnim przypadku miesci sie
réwniez regulacja umowna, niedostatecznie precyzyjna, umozliwiajaca jednemu z zaintereso-
wanych zablokowanie procedury zezwolenia na zbycie udzialéw”. - Zob. na ten temat E.. Ga-
sinski, Z problematyki ograniczenia zbywalnosci udziatow w spétce z ograniczong odpowiedzialnoécig,
»Glosa” nr 2/2013, s. 20 i n.; Wyrok SN - Izba Cywilna z dn. 5 marca 1996 r., Il CRN 29/96,
opubl.: Orzecznictwo Sadu Najwyzszego Izba Cywilna rok 1996, Nr 5, poz. 75; wyrok Sadu
Wojewédzkiego w Biatymstoku z 10 lipca 1995 r., VII Gr 53/95, opubl. w: Orzecznictwo Sgdéw
w sprawach Gospodarczych, 1996/9, poz. 92.

% Zob. F. Zoll, Kilka uwag na temat tzw. redukcji utrzymujgcej skutecznosé, Transformacje Pra-
wa Prywatnego 1/2000, s. 12-13.

* Tak A. Herbet, Obrdt, s. 194-195.
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towych - przewidzianych w umowach miedzy wspodlnikami (shareholders
agreements). Pod wzgledem skutku mozna wyr6zni¢ ograniczenia skutkujg-
ce w sferze rozporzadzajacej (ograniczenia korporacyjne w umowie sp6tki)
oraz takie, ktére dotycza wylacznie sfery zobowigzaniowej (ograniczenia
kontraktowe sensu stricto). Podzial ten odwzorowuje wyréznienie ograniczen
wywierajgcych skutek rozszerzony (zaréwno miedzy stronami czynnosci, jak
i wobec spo6iki) oraz tych, ktére maja jedynie charakter wzgledny (inter par-
tes). Stosujac kryterium normatywne (z odwolaniem do brzmienia art. 182
§ 1 k.s.h.) mozna wyrézni¢ uzaleznienie od zgody spétki oraz inne sposoby
ograniczenia zbywalnosci®. Pod wzgledem zakresu obowigzywania mozna
wyr6zni¢ ograniczenia dotyczace wszystkich udzialéw oraz takie, ktére do-
tycza jedynie niektérych udziatéw?®. Wedtug kryterium treéci klauzul ograni-
czajacych zbywalnosé udzialéw mozna wyrdzni¢ ograniczenia podmiotowe,
przedmiotowe oraz temporalne?.

2.2. Ograniczenia podmiotowe odnosza si¢ do osoby nabywcy, jego
okreslonych kwalifikacji badZz innych przymiotéw, ujetych od strony po-
zytywnej (przymioty dopuszczajace) badZ negatywnej (przymioty wyklu-
czajace). W pismiennictwie wskazuje sie przykladowo wymoég posiadania
okreslonych kwalifikacji zawodowych (np. w dziedzinie prawa, zarzadza-
nia, inzynierii), wyksztalcenia badz doswiadczenia w danego rodzaju dzia-
talnosci®. Szczegolnym rodzajem przestanki podmiotowej jest posiadanie
statusu wspolnika danej sp6iki, co czesciowo upodabnia te konstrukcje do
prawa pierwszenstwa. Innym zblizonym ograniczeniem stuzacym utrzy-
maniu zamknietego charakteru spétki jest wymog przynaleznoéci nabywcy
do rodziny zbywcy lub rodziny ktéregos z pozostalych wspélnikow - tego
typu przestanki stuzg utrzymaniu ,spétek familijnych”*. Do tego rodzaju
przestanek nalezy jednak odnies¢ sie krytycznie, jedli nie przewiduja one

% Tamze, s. 195.

% Dopuszczalnoéc selektywnego objecia ograniczeniami niektérych jedynie udzialéw jest
powszechnie aprobowana w doktrynie, zob. K. Kopaczytiska-Pieczniak, Ustanie, s. 136; A. Her-
bet, Obrit, s. 197; A. Kidyba, Kodeks, uw. do art. 182, pkt 1; R. Pabis, Kodeks, uw. do art. 182,
nb. 11; R.L. Kwasnicki, Zakres, s. 13; R.L. Kwasnicki, Spdtka z 0.0., Warszawa 2005, s. 472-473.

% Zob. A. Herbet, Obrot, s. 195; K. Kopaczyriska-Pieczniak, Ustanie, s. 138-139.

% Zob. A. Kidyba, Kodeks, uw. do art. 182, pkt 1; A.Szajkowski, M. Tarska, [w:] 5. Soltysifi-
ski, A. Szajkowski, A. Szumariski, J. Szwaja, Kodeks spotek handlowych. Komentarz, t. 11, wyd. 2,
Warszawa 2005, uw. do art. 182, nb. 15. W przedwojennych komentarzach odwolywano sie
czesto takze do kryteriéw spolecznych, takich jak okreslony status spoteczno-majatkowy, na-
rodowos¢ czy wyznanie - zob. M. Allerhand, k.h., uw do art. 181, nb. 2; J. Namitkiewicz, k.h.
Sp. z 0.0., uw. do art. 181, pkt 2; J. Tomkiewicz, J. Bloch, Sp. z 0.0, uw. do art. 181, nb. 1.

¥ Zob.S. Soltysinski, [w:] S. Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumariski, J. Szwaja, Kodeks spo-
tek handlowych, Komentarz,t. III, wyd. 2, Warszawa 2008, uw. do art. 337, nb. 3.
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zadnego wyjécia z sytuacji, w ktorej zaden inny wspolnik ani zaden czlonek
rodziny nie zamierza naby¢ udzialéw. Nabycie przez innych wsp6lnikow
moze by¢ wykluczone w przypadku niektérych konfliktéw korporacyj-
nych, natomiast nabycie przez cztonka rodziny moze by¢ wyjsciem iluzo-
rycznym, kiedy rodzina zyje w prawnej badz faktycznej wspélnosci majat-
kowej, w szczegélnosci kiedy prowadzi wspélne gospodarstwo domowe®.
Praktycznym przykladem przestanki pozytywnej moze by¢ wymog, aby
nabywca byl osoba fizyczng, co utatwia kontrole nad sktadem wspélniczym
w perspektywie tzw. posredniego zbycia udzialu na skutek zmiany kon-
troli nad osoba prawna*. Przestanki negatywne z kolei wykluczajga pewne
kategorie 0s6b z kregu dopuszczalnych nabywcéw - przyktadowo osoby
prowadzace dzialalnoé¢ konkurencyjna®. W dawniejszym pismiennictwie
wskazywano tez np. cudzoziemcéw®. Za sluszny nalezy uznaé poglad,
ze ograniczenia, zar6wno pozytywne, jak i negatywne, muszg by¢ zgod-
ne z prawem, dobrymi obyczajami oraz zasadami wspoélzycia spolecznego,
w przeciwnym wypadku bedzie mozna uzna¢ je za niewazne na gruncie art.
58 k.c.. W szczeg6lnoéci moga miec tu znaczenie przepisy dotyczace dys-
kryminacji, np. na tle rasowym czy plciowym. Niezaleznie od regulacji an-
tydyskryminacyjnych nalezy mie¢ na uwadze, czy przestanki podmiotowe
nie majg charakteru arbitralnego: czy pozostaja w rzeczywistym zwiagzku
z dopuszczalnymi prawnie celami, tj. wprowadzeniem ograniczen realizu-
jacych interes spotki w okreslonym ksztattowaniu sktadu wspolniczego, ale
nie wylaczajacych (udaremniajacych) zbywalnosci udzialéw. Nalezy uzna,
ze przy tej ocenie pomocne byloby siegniecie po kryterium proporcjonalno-
$ci. Podobne do ograniczen podmiotowych sa konstrukeje kreujace prawo
pierwszenistwa nabycia udziatléw przez dotychczasowych wspolnikow, jed-
nakze obok elementu podmiotowego, zawieraja one dodatkowe elementy
o charakterze warunkowym oraz zakladaja wspotdziatanie spoiki.

2.3. Komentatorzy wyr6zniajacy ograniczenia przedmiotowe zaliczajg do
tej kategorii takie wymogi, ktére nie dotycza bezposrednio osoby nabywcy.
Wskazuje sig przy tym przykladowo na wymoég prowadzenia przez nabywce

* Odmiennie M. Rodzynkiewicz, Kodeks, uw. do art. 337, nb. 10, ktéry dopuszcza ograni-
czenie zbywalnosci udziatéw przez wskazanie jako mozliwych nabywcéw jedynie czlonkéw
rodziny.

41 Szerzej na ten temat zob. R. Adamus, Wybrane problemy prawne zwigzane z ochrong sktadu
osobowego wspélnikdw w spdice z o.0., ,Prawo Spétek” nr 10/2008,s. 13 i n.

#2 Zob. tez A. Herbet, Obrdt, s. 196.

# Zob. J. Tomkiewicz, J. Bloch, Sp. z 0.0., uw. do art. 181, nb. 1.

* Tak S. Soltysiniski, Kodeks, uw. do art. 337, nb. 3; A. Herbet, Obrdt, s. 196; K. Kopaczyriska-
-Pieczniak, Ustanie, s. 138.
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oznaczonej dziatalno$ci gospodarczej, posiadanie gospodarstwa rolnego® czy
obowigzek dokonania dodatkowej wplaty na fundusz zapasowy spéiki*. Do
wymienionych kryteriéw nalezy zglosi¢ zastrzezenia natury logicznej, prak-
tycznej i prawnej. Zastrzezenia logiczne dotycza poprawnoéci odréznienia
przestanek podmiotowych od przedmiotowych - posiadanie przyktadowo
okreslonego rodzaju nieruchomosci definiuje osobe nabywcy jako podmiot
bedacy wlascicielem takowej nieruchomoéci, jest wiec w istocie ogranicze-
niem podmiotowym. Zastrzezenia praktyczne polegaja na tym, ze niektére
spoérod przytaczanych przez komentatoréw przestanek, po czesci powtarza-
nych w 8lad za autorami przedwojennymi, maja wspoélczesnie charakter ana-
chroniczny i s3 rzadko stosowane w praktyce. Dotyczy to zwlaszcza takich
przestanek, ktére majg zwigzek z miejscem zamieszkania czy tez na przyklad
~posiadaniem hodowli buraka cukrowego”*. Historycznie podobne zastrze-
Zenia stuzyly w duzej mierze zapewnieniu spélce zaopatrzenia w surowce
badZz inne dobra, ktére obecnie mozna zazwyczaj efektywniej pozyskaé na
rynku, bez odwolania si¢ do wykreowanego w celach zaopatrzeniowych
wezla korporacyjnego. Mimo to jednak nie tylko we wspdtczesnym pismien-
nictwie, ale takze w ustawie w jej obecnym brzmieniu, znajdujemy jeszcze
dalej idace slady owego - obecnie nieco przestarzalego - myslenia ,, aprowi-
zacyjnego”, czego przykladem jest art. 176 § 3 k.s.h.. Najistotniejsze sg jed-
nak watpliwosci o charakterze prawnym dotyczace wprowadzania do umoéow
spolek klauzul statuujacych wobec nabywcy dodatkowe wymagania, po-
dobne do wymienianego przez komentatoré6w wymogu dodatkowych wplat
na fundusz zapasowy spélki z 0.0.%. Zbycie udzialéw ma bowiem umozli-
wi¢ wsp6lnikowi calkowitg badz czesciowa dezinwestycje, czyli uzyskanie
ekwiwalentu pienigznego za zbywane udzialy. Cel ten bedzie zrealizowany
jedynie wéwczas, jezeli transakcja dokona sie na warunkach oddajacych rze-
czywistg wartos¢ udziatu. Natozenie na nabywce obowigzku $wiadczenia na
rzecz spotki spowoduje, ze albo wspoélnik nie otrzyma pelnego ekwiwalen-
tu, albo tez nabywca nie bedzie sklonny naby¢ udzialu po zawyzonej cenie,
na ktérg - z jego punktu widzenia - skladataby sie cena zaptacona zbywcy
powigkszona o §wiadczenie na rzecz spéiki. Dlatego tez podobna klauzula
przewidujgca $wiadczenia pieniezne nabywcy na rzecz spétki badz tez inne

# Zob. A Szajkowski, M. Tarska, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 3,13, 15; A. Herbet, Obrét, s. 197.

% Tak A. Szajkowski, M. Tarska, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 13-14; A. Hanclich, Ograniczenie,
s. 57; A. Herbet, Obrot, s. 197; R.L. Kwasnicki, Zakres, s. 12, cho¢ ten ostatni autor nieco relatywi-
zuje swoje stanowisko, wskazujac, ze niedopuszczalne byloby ,uzaleznienie nabycia udzialéw
od wplaty niezmiernie wygoérowanej kwoty na kapitat zapasowy spétki”, tamze, s. 13.

¥ Taki przykiad podaja A. Szajkowski, M. Tarska, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 13.

*# Tak A. Szajkowski, M. Tarska, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 13-14; A. Herbet, Obrét, s. 197;
podobnie zdaje sie twierdzi¢ A. Kidyba, Kodeks, uw. do art. 182, pkt 1.
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dodatkowe $wiadczenia nabywcy zwigzane z faktem przejscia udzialow
uzna¢ nalezy za niedopuszczalne jako sprzeczne z zakazem wprowadzania
ograniczen o skutku zblizonym do wytaczenia zbywalnosci udziatu, prowa-
dzacym do uwiezienia wspélnika w spotce. Wniosek taki nie rzutuje na oceng
dopuszczalnosci innych obowiazkéw nabywcy, ktére przechodza na niego
wraz z nabyciem udzialéw, np. obowigzku doptat, ktéry w takim samym za-
kresie cigzyl na zbywcy.

2.4. We wspoélczesnym obrocie, ktéry postuguje sie ztozonymi formami
korporacyjnymi, wystepuja klauzule, ktére zmierzajag do pewnego uporzad-
kowania struktury wspolniczej w spélkach badz w grupie spétek powiaza-
nych. Przykladem takiej klauzuli jest uzaleznienie dopuszczalnosci zbycia
udzialéow w spolice X od jednoczesnego zbycia udziatéw w spélce Y, ktéra
jest powigzana operacyjnie i wiasnosciowo ze spétka X, na przyklad poprzez
pozostawanie z nig w relacjach zaleznosci-dominacji (spétka matka - spétka
cérka), albo w relacji ,siostrzanej”, zwlaszcza kiedy struktura wlasnosciowa
powiazanych spélek odtwarza ten sam wzér. Wydaje sig, ze tego rodzaju
ograniczenia powinny by¢ uznane za dopuszczalne, o ile nie prowadza do
rezultatu w postaci uwiezienia wspdlnika w spoétce. Podobnie za dopuszczal-
ne co do zasady uznac nalezy klauzule typu , wszystko albo nic”, tzn. zbycie
bedzie mozliwe, jednakze tylko wéwczas, jezeli bedzie dotyczy¢ jednoczesnie
wszystkich posiadanych przez danego wspdlnika udzialéw - zazwyczaj tak-
ze na rzecz jednego nabywcy (podstawienie wspélnika).

2.5. Ograniczenia czasowe (temporalne) wylaczaja zbywalnos$¢ udziatow
przez okreslony w umowie czas (ang. lock-in period). Moze to by¢ osiagniete
zwlaszcza przez wskazanie okresu (np. rok od zarejestrowania spétki), nie-
kiedy takze poprzez odniesienie do okreslonego zdarzenia korporacyjnego
(zatwierdzenie sprawozdania finansowego), badZ zdarzenia zewnetrznego
(uzyskanie koncesji, uzyskanie zaméwienia publicznego). Klauzule wpro-
wadzajace ograniczenia temporalne stuza petryfikacji sklfadu wspoélniczego
w pewnym istotnym okresie funkcjonowania spétki (zwlaszcza poczatko-
wym badZ tez zwigzanym z jakim$ zamierzeniem, dla powodzenia ktérego
znaczenie moze mie¢ wiarygodno$¢ wspélnikéw - np. przy udziale w prze-
targach). W pisémiennictwie stusznie wskazuje sie na zasadnos¢ wprowadze-
nia czasowych ograniczefi zbywalno$ci udzialéw obejmowanych w zamian
za aporty dla ulatwienia dochodzenia roszczeri zwigzanych z przedmiotem
aportu (wady) badz jego wyceng®. Wobec przyjmowanego w doktrynie rozu-
mienia art. 186 § 1 k.s.h., zgodnie z ktérym opisana w tym przepisie solidarna

4 Tak A. Herbet, Obrot, s. 197.
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odpowiedzialnoé¢ nabywcy udziatu wobec spétki wraz ze zbywca za niespet-
nione $wiadczenia nalezne spélce ze zbytego udziatu nie dotyczy roszczen
zwigzanych z aportem (art. 175 k.s.h.)®, uznac nalezy, ze tego rodzaju ograni-
czenie moze mie¢ swoje gospodarcze uzasadnienie.

3. Zastrzezenia zgody spo6tki na zbycie udziatow

3.1. Podstawowym - wymienionym expressis verbis w ustawie - sposobem
ograniczenia zbywalnosci udzialéw jest uzyskanie zgody spétki. Wedle do-
minujgcego pogladu chodzi przy tym o zgode w rozumieniu art. 63 k.c. (zgo-
da osoby trzeciej)*. Poglad ten utrwalil si¢ takZze w orzecznictwie®. Ustawa
wskazuje, ze zgody udziela zarzad (art. 182 § 3 zd. 1 k.s.h.), co stanowi super-
fluum, wobec generalnej kompetencji zarzadu do reprezentacji i prowadzenia
spraw spotki (art. 201 § 1 k.s.h.). Gdyby umowa spétki, w ramach regula-
¢ji dyspozytywnej art. 182 § 2 in fine k.s.h., wskazywata - jako uprawniony

% Tak M. Rodzynkiewicz, Kodeks, uw. do art. 186, nb. 2; R. Pabis, Kodeks, uw. do art. 186,
nb. 4.

* Tak A.Rachwal, [w:] S. Wlodyka (red.), System Prawa Handlowego: Prawo spdtek handlo-
wych, T. 2, Warszawa 2012, s. 759, nb. 161; R. Pabis, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 8; J. Strzepka,
E. Zieliniska, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 5; A. Kidyba, Kodeks, uw. do art. 182, pkt 3; A. Szajkow-
ski, M. Tarska, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 12, 24; R.L. Kwasnicki, Zakres, s. 11; J. Oczkowski,
Ograniczenia w rozporzqdzaniu udziatami w spotce z 0.0., ,,Prawo Spélek” nr 9/2010, s. 49. Nalezy
przy tym odnotowa¢ réwniez poglad odmienny, odwolujacy sie do wyktadni jezykowej i sy-
stemowej w powigzaniu z art. 338 KSH, wedtug ktérego do wymogéw ustanowionych w dro-
dze czynnoéci prawnej nie stosuje sie konstrukgji zgody osoby trzeciej (art. 63 k.c.), ale warun-
ku (art. 89 i n. k.c.), obowiazujacego na podstawie konstrukeji tzw. rozszerzonej skutecznosci
praw wzglednych, tak A. Szlezak, Ograniczenia, s. 549 i n; zob. tez S. Rudnicki, [w:] S. Dmowski,
S. Rudnicki, Komentarz do kodeksu cywilnego. Ksigga 1. Cze5¢ ogdlna, wyd. 7, Warszawa 2006, s. 271;
Z. Radwariski, [w:] System Prawa Prywatnego, t. 2 - Prawo cywilne - czgéc 0gdlna, pod red. Z. Rad-
wariskiego, wyd. 2, Warszawa 2008, s. 299, nb. 32, ktérzy zwracaja uwage, ze wymog zgody
osoby trzeciej powinien wynika¢ z ustawy - w tej mierze rozwigzanie , poérednie” prébuje wy-
pracowac poglad, zgodnie z ktérym art. 63 k.c. powinien mie¢ zastosowanie do wszystkich
przypadkéw, w ktérych wymég uzyskania zgody osoby trzeciej ma charakter generalny, czy
tez do przypadkéw, w kiérych zgoda osoby trzeciej zostala wprawdzie zastrzezona kontrak-
towo, jednakze na podstawie upowaznienia zawartego w ustawie - w tym kierunku M. Kozik,
Zgoda osoby trzecief na dokonanie czynnoéci prawnej w Swietle art. 63 k.c. - zagadnienia wybrane. Cz. 1,
~Rejent” nr 3/2007, s. 78; J. Grykiel, M. Lemkowski, Czynnosci prawne. Art. 56-81 k.c.. Komentarz,
wyd. 1, Warszawa 2010, uw. do art. 63, nb. 8; P. Machnikowski, [w:] E. Gniewek (red.), Kodeks
cywilny. Komentarz, wyd. 4, Warszawa 2010, uw. do art. 63, nb. 1.

52 Tak m.in. wyrok SN z dnia 7 wrzesnia 1993 r. II CRN 60/93, OSNC 1994/7-8, poz. 159;
uchwata SN - Izba Cywilna z dn. 21 stycznia 2009 1., III CZP 130/ 08, opubl.: Orzecznictwo Sadu
Najwyzszego Izba Cywilna rok 2009, Nr 12, poz. 159; tak tez w istocie, mimo pozornie przecza-
cej temu pogladowi tezy wyrok SN z dn. 12 maja 2004 ., ITT CK 512/02, Lex nr 483367; zob. tez
A. Herbet, Obrét, s. 198-199.
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do wydania zgody - okreslony organ spétki (np. rade nadzorcza albo zgro-
madzenie wsp6lnik6w) takie wskazanie nie powodowatoby, ze miarodajny
stalby sie art. 17 § 3 k.s.h., ktéry reguluje zgody korporacyjne w procesie
wewnetrznego trybu ksztaltowania woli i podejmowania decyzji przez spot-
ke®. Wskazanie konkretnego gremium bedacego organem spoétki nie zmienia
kwalifikacji tej zgody jako zgody osoby trzeciej*, poniewaz zbycie udziatow
odbywa si¢ poza samym stosunkiem spétki. Co innego, gdyby umowa sp6tki
przewidywala okreslony sposéb udzielania zgody przez zarzad, np. zawie-
rala klauzule, ze dla skutecznego udzielenia przez spétke zgody na zbycie
udzialéw wymagana jest (dodatkowo) zgoda rady nadzorczej - wowczas
klauzula taka bytaby elementem procesu podejmowania decyzji w korpora-
cji. Jako klauzula nie wynikajgca z ustawy, a jedynie z umowy spolki, nie
rzutowataby ona na waznoéc udzielenia zgody przez spétke (art. 17 § 3 k.s.h.),
ktora to zgoda pozostawalaby zgoda osoby trzeciej (art. 63 k.c.). Innymi sto-
wy wymaga ustalenia, w drodze wykiadni, czy ustanowiona w umowie sp6t-
ki kompetencja rady nadzorczej badz walnego zgromadzenia ma charakter
zmiany podmiotu trzeciego udzielajagcego zgody (z ,domyslnej” kompetencji
sp6tki na zgode innego niz spétka podmiotu - tu podmiotu zbiorowego), czy
tez chodzi o wprowadzenie dodatkowego elementu w wewnetrznym proce-
sie ksztalttowania woli korporacyjnej (art. 17 § 3 k.s.h.).

3.2. Zgoda (zwana tez niekiedy zezwoleniem - co nawigzuje do termi-
nologii znanej Kodeksowi handlowemu - por. art. 181 k.h.) powinna zosta¢
udzielona na pi$mie (art. 182 § 3 k.s.h.), co jako lex specialis przelamuje zasadg
tzw. formy pochodnej (art. 63 § 2 k.c. w zw. z art. 180 k.s.h.). W konsekwencji
zastrzezenie formy pisemnej ma skutek ad probationem®. Zgoda moze zostac
udzielona z zastrzezeniem warunku zawieszajacego®. Przykladem gospodar-
czego uzasadnienia zastrzezenia warunku zawieszajgcego jest -~ wspomniana
juz powyzej - warunkowa zgoda na zbycie udzialéw udzielona w sytuacji,
kiedy ustepujacy wspélnik ,wychodzi” z dwéch lub wiecej spétek powigza-
nych. W takiej sytuacji intencja wspolnikéw moze by¢ zrealizowanie wyjscia
z catosci inwestycji, stanowiacej gospodarczo pewna jednoéé, ale prawnie
obejmujacej kilka spotek, w ktérych udziaty sa zbywane na rzecz tego same-
go inwestora, wchodzacego na miejsce ustepujacego wspoélnika w catej grupie
kapitalowe].W takim przypadku zgoda warunkowa moze stuzy¢ zabezpie-
czeniu zrealizowania calosci operadji, a nie jedynie jej fragmentu. Zgoda moze

% Zob. K. Kopaczyriska-Pieczniak, Ustanie, s. 143.

5 Zob. wyrok SN z dn. 7 wrzeénia 1993 r. II CRN 60/93, OSNC 1994 /7-8, poz. 159.

% Szerzej na temat formy zgody zob. A. Herbet, Obrot, s. 204-205.

% Tak A. Herbet, Obrdt, s. 199-200; poglad ten przejmuja, choé niezbyt precyzyjnie A. Szaj-
kowski, M. Tarska, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 11.
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zostac udzielona zaréwno po, jak i przed dokonaniem zbycia udzialéw (art.
63 § 1 k.c.). Do czasu uzyskania zgody czynnosé zbycia jest obarczona bezsku-
tecznoscia zawieszong”.

3.3. Brzmienie ustawy nie przesadza, czy kompetencja zarzadu do udzie-
lenia zgody powinna by¢ traktowana jako uznaniowa czy zwigzana®. Ustawa
milczy tez w przedmiocie uzasadnienia stanowiska zarzadu, w szczeg6lnosci
literalnie brak jest obowigzku uzasadnienia przez zarzad odmowy udziele-
nia zgody. Wprawdzie w wielu innych przypadkach ustawa expressis ver-
bis naklada na zarzad obowigzek przedstawienia uzasadnienia (np. art. 433
§ 2, art. 501 § 1, art. 516°, art. 536 § 1 k.s.h., art. 80 OfertU), niemniej jednak
nie nalezy wyprowadza¢ z tego wniosku a contrario dla interpretacji art. 182
§ 3 k.s.h.. Nalezy uzna¢, ze o zgodzie na zbycie udzialéw zarzad nie moze
decydowac w sposdb arbitralny® - jezeli nastepuje odmowa, wéwczas po-
winna ona by¢ uzasadniona.Wynika to zaréwno z obowigzku lojalnosci za-
rzadu wobec wspdlnikow, jak i z uwagi na przewidziana w art. 182 § 3 zd. 2
k.s.h. mozliwo$¢ poddania sporu pod rozstrzygniecie sadu rejestrowego, kt6-
ry bada istnienie waznych powod6w. Jednakze brak uzasadnienia odmowy
przez zarzad nie jest w zaden sposéb sankcjonowany - nie ma bowiem pod-
staw prawnych do uznania takiego braku za wade formalna odmowy, tym
bardziej, ze prawo nie sankcjonuje nawet catkowitego zaniechania udzielenia
jakiejkolwiek odpowiedzi na wniosek wspélnika pragnacego dokonaé zbycia
udzialow®. W slad za doktryng niemiecka nalezy zgodzi¢ sie, ze znaczenie
moze miec takze zasada réwnego traktowania wspélnikéw (art. 20 k.s.h.)
- przykladem moze by¢ sytuacja, kiedy nastepuje odmowa wobec danego
wspolnika, podczas gdy w poréwnywalnych okolicznoéciach inni wsp6lni-
cy otrzymywali w przeszlosci zgody na zbycie swoich udziatéw®. W konse-

% Zob. wyrok SN zdn. 7 wrzesnia 1993 r. Il CRN 60,/93, OSNC 1994/ 7-8, poz. 159; wyrok SN
z dn. 31 maja 1994 r., 1 CRN 56/94, Lex nr 293247: wyrok SN z dn. 12 maja 2004 r., III CK 512/02,
Lex nr 483367; wyrok SN z dnia 9 lutego 2007 r., IIT CSK 311/06, Lex nr 274197 z omoéwieniem
K. Osajda, Zgoda na zbycie udziatow w spétce z ograniczong odpowiedzialnosciq w orzecznictwie Sgdu
Najwyzszego. Przeglgd orzecznictwa. ,,Glosa” nr 1 /2010, s. 51n.; zob. tez T. Siemigtkowski, R. Po-
trzeszez, [w:] T. Siemigtkowski, R. Potrzeszcz (red.), Kodeks spotek handlowych. Komentarz, t.11,
wyd. 1, Warszawa 2011, uw. do art. 182, teza 6; M. Oz6g, [w:] Z. Kozma, M. Ozog (red.), Kodeks
spotek handlowych. Komentarz, wyd. 2, Gdatisk 2010, uw. do art. 182, nb. 5.

% Zob. P. Pigtak, Brak zgody, s. 23.

¥ W tym kierunku tez P. Piatak, Brak zgody, s. 24; K. Kopaczyriska-Pieczniak, M. Dumkie-
wicz, Wazne powody w stosunkach spélek handlowych, [w:] Wspdtczesne problemy prawa handlowego.
Ksigga jubileuszowa dedykowana prof. dr hab. Marii Pézniak-Niedzielskiej, Warszawa 2007, s. 161.

& Zob. A. Herbet, Obrét, s. 207.

& Zob. D. Verse, [w:] M. Henssler, L. Strohn (red.), Gesellschaftsrecht, Monachium 2011,
s. 831.
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kwengji nalezy uznaé, ze decyzja zarzadu nie powinna by¢ dowolna (arbitral-
na), zarzad dziata jednak w granicach pewnej uznaniowosci co do qusobp
subsumgcji danych okolicznosci faktycznych pod norme nakazujaca zwazenie
interesu wsp6lnika w zbyciu udzialu z interesem spétki w zachowaniu okre-
slonego kregu wspolniczego. Weryfikacja prawidlowosci rozstrzygniecia za-
rzadu, ktéry odmowit zgody, nastepuje w trybie postepowania przed sqd.em
rejestrowym (art. 182 § 3 zd. 2 k.s.h.), w ramach ktérego to na wsp(’).h'.uku
spoczywa cigzar wykazania zachodzenia waznych powodéw. Z kolei jako
przyklady okolicznosci mogacych uzasadni¢ odmowe udzielenia zgo@y r_lale-
zy wskazac sytuacje, kiedy nabyweca jest konkurentem spétki i jego wejscie do
spotki mogtoby narazi¢ interes spétki na szwank w zwigzku z dostepe@ do
tajemnic przedsiebiorstwa® albo tez w sytuacji, kiedy ze zbyciem udziatow
wigzatoby sie popadnigcie przez spotke w stosunek zaleznosci®.

3.4. W spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscig o matej liczbie wsp6l-
nikéw - co statystycznie jest regula - dochodzi czesto do taczenia statusu
wspolnika z pelnieniem funkcji w organach albo przynajmniej z posi.adaniem
rzeczywistego wplywu na organ spotki. Taki uklad sprawia, ze nierzadko
podstawowym modelem zbycia praw udziatowych w spéfce jest tryb Z.by—
cia za zgoda pozostalych wspélnikéw (nawet jesli formalnie zgody udziela
zarzad) - w ten spos6b mechanizm wystepujacy de facto w spolce z 0.0. upo-
dabnia si¢ do modelu normatywnego znanego ze spolek osobowych, gdzie
réwniez istnieje koniecznosé uzyskania zgody pozostatych wspolnikow (art.
10 k.s.h.).

3.5. W jednym przypadku ustawodawca zdecydowat si¢ na ograniczenie
zbywalnosci udziatéw w drodze zastrzezenia zgody sp6tki na zasadzie-,, flot
my$lnej”. Przypadkiem tym jest art. 176 § 3 k.s.h., zgodnie z kt()rym‘, ]e‘ze'h
wsp6lnik ma by¢ zobowiagzany do powtarzajacych sie $wiadczen niepienigz-
nych (art. 176 § 1 k.s.h.), zbycie udzialu moze nastapic jedynie za zgoda spc’)l-'
ki, o ktorej mowa w art. 182 k.s.h., chyba ze umowa spo6tki stanowi inac;e]
(opt-out). W doktrynie nie zachodzi jednomysInos¢ co do charakteru zobowia-
zania wsp6lnika do powtarzajacych sie $wiadczen niepienieznych, o ktérym
mowa w art. 176 k.s.h.. Dominujacy poglad stoi na stanowisku, ze $wiadcze-
nia, o ktéorym mowa w komentowanym przepisie, maja charakter zwigzany
zudziatlem®. Poglad przeciwny wigze zobowigzania wspoélnika do powtarza-

62 Tak A. Kidyba, Kodeks, uw. do art. 182, pkt. 3; A. Herbet, Obrdt, 5. 206.

6 Tak D. Verse, Gesellschaftsrecht, s. 831 - w tym przypadku autor ten twierdzi nawet, ze
zarzad moZe mie¢ powinnos¢ udzielenia odmowy.

# Tak m.in. T. Siemigtkowski, R. Potrzeszcz, Kodeks, uw. do art. 176, teza 6; A. Szajkowski,
M. Tarska, Kodeks, uw. do art. 176, nb. 6; R. Pabis, Kodeks, uw. do art. 176, nb. 4; J. Strzepka,
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jacych sie $wiadczen niepienigznych z osoba wspolnika®. Trzeci poglad do-
puszcza rozne uksztalttowanie obowigzkow, zarowno poprzez tacznik przed-
miotowy (udzial), jak i przez tgcznik podmiotowy (osoba wspélnika)®. Nie-
zaleznie od przyjmowanej interpretacji, kazda z nich - jak sie przyjmuje
w doktrynie - moze uzasadnia¢ wprowadzenie ograniczen zbywalnosci
udziatu, czy to dlatego, ze nie jest obojetne, na kogo obowiazek przejdzie (jesli
przyjac poglad o zwigzaniu obowiazku z udziatem), czy tez dlatego, ze wéw-
czas obowigzek ten wygasnie (jesli przyja¢ poglad o zwigzaniu obowiazku
jedynie z osobg)”. Niezaleznie od stanowiska, jakie przyjmie sie wobec po-
wyzszego sporu, nalezy uznac, ze rozwiazanie przyjete przez ustawodawce
w art. 176 k.s.h. wykazuje pewien anachronizm. Ilustruja to dobrze przykla-
dy, jakie przedwojenni komentatorzy przytaczali przy okazji omawiania
art. 177 k.h. bedacego odpowiednikiem dzisiejszego art. 176 k.s.h. - wymie-
niali oni bowiem dostarczanie burakéw do cukrowni, chmielu do browaru,
zboza do miyna, wegla do kottowni®, skéry do garbarni, czy drzewa do tar-
taku®. Wspélczesnie, w gospodarce opartej na ustugach i wiedzy, odpowied-
nikiem tych $wiadczert mogtoby by¢ swiadczenie okreslonych ustug specjali-
stycznych, jednakze te sa przez wiekszoéé komentatoréw traktowane co do
zasady jako nieobjete trescia omawianego przepisu z uwagi na ich charakter
zobowiazan cigglych - ktére nalezy odrézni¢ od mieszczgcych sie w zakresie
dyskutowanej normy $wiadczeri okresowych”™, Wprawdzie dzis réwniez ist-
niejg spotki produkceyijne, dla ktorych istotna jest pewnosé zaopatrzenia; moz-
liwa jest rowniez - wbrew dominujacemu pogladowi - taka wykladnia
art. 176 k.s.h., ktéra obejmuje takze np. ustugi i inne swiadczenia ciagte. Wy-

E. Zielinska, Kodeks, uw. do art. 176, nb. 5; A. Herbet, [w:] SPP, t. 17A, s. 423, nb. 165; M. Aller-
hand, k.h., uw. do art. 177, nb. 2; T. Dziurzynski, [w:] T. Dziurzytiski, Z. Fenichel, M. Honzatko,
Kodeks handlowy. Komentarz, Krakéw 1936 (reprint: £6dz 1995), uw. do art. 177, nb. 2; J. Namit-
kiewicz, kh.. Sp. z 0.0., uw. do art. 177, nb. 3.

% Tak M. Rodzynkiewicz, Kodeks, uw. do art. 176, nb. 1 i nn,, art. 186, nb. 2.

% Tak A. Kidyba, Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig. Komentarz, wyd. 5, Warszawa 2009,
uw. do art. 176, nb. 3; mniej jednoznacznie A. Kidyba, Kodeks, uw. do art. 176, pkt 1.

¢ Slusznie zatem wskazuje si¢ na ,obosiecznos¢” argumentu opartego na brzmieniu
art. 176 § 3 KSH w dyskusji nad natura zobowigzania wspélnika do powtarzajacych sie
$wiadczen niepienigznych, na co trafnie zwraca uwage M. Rodzynkiewicz, Kodeks, uw. do
art. 176, nb. 7.

@ Zob. T. Dziurzynski, k.h., uw. do art. 177, nb. 1; J. Tomkiewicz, J. Bloch, Sp. z 0.0., uw. do
art. 177, nb. 1; H. Ritterman, Zarys prawa handlowego, Warszawa 1936, s. 54.

¢ Zob. J. Namitkiewicz, k.h.. Sp. z 0.0., uw. do art. 177, nb. 4; M. Allerhand, k.h., uw. do
art. 177, nb. 1.

70 Tak m.in. J. Strzepka, E. Zielifiska, Kodeks, uw. do art. 176, nb. 1; T. Siemigtkowski, R. Po-
trzeszcz, Kodeks, uw. do art. 176, teza 1; A. Rachwat, SPH t. 2, s. 744, nb. 100; A. Kidyba, Kodeks,
uw. do art. 176, pkt 1; odmiennie R. Pabis, Kodeks, uw. do art. 176, nb. 1 ; w tym kierunku réwniez
jak sie wydaje L. Weiss, A. Szumariski, Prawo spotek, s. 423.
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daje sie jednak, ze z punktu widzenia zaréwno cywilistycznej ,czystosci”
konstrukcyijnej, jak i pewnych wzgledéw praktycznych, efektywniejszym
rozwigzaniem byloby oddzielenie od siebie sfery organizacyjno-korporacyj-
nej od sfery zobowiazaniowej. Cel ,aprowizacyjny”, tj. zaopatrzenie spotki
w surowce i pétprodukty, podobnie jak zapewnienie spétce potrzebnych jej
ustug specjalistycznych, pomieszczenn biurowych, maszyn, transportu etc.
mozna osiagnaé poprzez zawarcie stosownych uméw, obwarowanych w ra-
zie potrzeby karami umownymi, przewidujacych odpowiadajace stronom
okresy wypowiedzenia, klauzule regulujagce odpowiedzialno$¢ odszkodo-
wawczg, procedury reklamacyjne i wiele innych istotnych zagadnien. Stopien
zlozonosci uméw gospodarczych we wspélczesnym obrocie uzasadnia regu-
lowanie wymienionych materii poza umowa spétki. Co wigcej, przemawiaja
za tym istotne argumenty korporacyjne. Rozwiazanie przyjete przez ustawo-
dawce jest - przypomnijmy - nastepujace: nalozenie na wspéinika zobowia-
zania do powtarzajacych si¢ Swiadczen niepienieznych na rzecz spotki pocia-
ga za sobg - w braku odmiennych zapiséw w umowie sp6tki - ograniczenie
zbywalnoéci udzialéw poprzez uzaleznienie dopuszczalnosci ich zbycia od
zgody spoiki (art. 176 § 3 k.s.h.). Ograniczenie mozliwoéci zbycia udziatu nie-
sie ze sobg dla dotknigtego nim wspélnika niebezpieczeristwa dwojakiego
rodzaju uwiezienia: w znaczeniu organizacyjno-korporacyjnym (,uwiezienie
w sp6lce”) oraz w znaczeniu czysto kontraktowym (,,uwigzienie w zobowia-
zaniu”). To pierwsze pociaga za sobg zwigzanie czesci majatku wspélnika
(niemozliwos¢ dezinwestycji), to drugie naraza go na konieczno$¢ okreslo-
nych $wiadczen, ktére w zmieniajgcych sig okolicznoéciach moga stanowic
ucigzliwoé¢ znacznie wigksza od zakladanej w momencie pierwotnego przy-
jecia przez wspolnika danego zobowigzania. Jak przyjmuje si¢ w odniesieniu
do spétek osobowych, zasada wypowiadalnosci umowy spoétki, czyli zagwa-
rantowana wsp6lnikowi spotki osobowej przepisami bezwzglednie obowig-
zujacymi swoboda dezinwestycji i wyjscia ze sp6tki, podyktowana jest mie-
dzy innymi duzym marginesem nieprzewidywalnosci ryzyk wspélnika
zwigzanych z uczestnictwem w spélce™. Nalozenie na wspolnika spotki kapi-
talowej zobowigzania do powtarzajacych sie $wiadczen niepienigznych jest
elementem osobowym w spélce kapitalowej?, co aktualizuje wobec takiej
spotki kapitalowej czes¢ argumentéw podniesionych jako uzasadnienie
wzglednej tatwosci wyjscia wspélnika ze spotki osobowej”. Nalezy przy tym
odnotowaé, ze gdyby owe powtarzajace sie Swiadczenia niepienigzne miaty

7t Zob. A. Radwan, lus dissidentium, s. 41.

72 Zob. M. Tarska, Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig: istota, ustrdj, funkcjonowanie, War-
szawa 2003, s. 353.

7 Jakkolwiek nalezy odnotowad, ze podobna konstrukcja moze wystepowac takze w spéice
akcyjnej w powiazaniu z akcjami imiennymi - zob. art. 356 § 1 KSH.
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swoje zrodlo jedynie w zewnetrznej w stosunku do spétki umowie wzajem-
nej, woéwczas umowa taka nie mogtaby by¢ uksztattowana jako beztermino-
wa i jednoczesnie niewypowiadalna, gdyz kléciloby sie to z zasada prywat-
noprawnej autonomii stron’. Nalozenie na wspdlnika zobowigzania do po-
wtarzajacych si¢ $wiadczen niepienieznych stanowi przekonujaca podstawe
do sformutowania dwéch, idacych w przeciwnych kierunkach argumentow:
z perspektywy spotki bedzie ono uzasadniato utrudnienie wyjscia ze spotki,
natomiast z perspektywy wspolnika wzmagato argument za umozliwieniem
(utatwieniem) wyjécia. Ten dylemat jest konsekwencja krytykowanego w ni-
niejszej pracy przemieszania sfery korporacyjnej dotyczacej czlonkostwa
w spolce ze sferg obligacyjna majaca za przedmiot okreélone $wiadczenie.
Mozna zadaé wobec tego dylematu pytanie, czy istnienie wyrastajacych z dys-
kutowanego zobowigzania uciazliwosci moze by¢ przez wspoélnika podno-
szone jako wazny pow6d w rozumieniu art. 182 § 3 k.s.h. uzasadniajacy pra-
wo zadania wydania zezwolenia na zbycie akcji przez sad? Jesli bowiem
przyjaé, ze obiektywne (np. nierentownoéé¢ dostarczania spéice potproduk-
téw), badz subiektywne (np. choroba, przeprowadzka, przekwalifikowanie
zawodowe i/lub podjecie innego zatrudnienia) przyczyny, dla ktorych
dany wspélnik odczuwa pozostawanie w spélce jako ucigzliwe, moglyby
by¢ uznane za wazny powod, woéwczas latwo by zarzuci¢ ustawodawcy ak-
sjologiczng niekonsekwencje, skoro ta sama przyczyna, ktéra ex lege utrud-
nia wyjécie ze spotki, moglaby by¢ przywolana jako uzasadniajgca umozli-
wienie wyjécia ze spolki. Z kolei gdyby przyjaé, ze jedynie zmienione ~
w stosunku do wyjéciowych, w dodatku traktowane restrykcyjnie - okolicz-
nosci zwiagzane ze spelnianiem powtarzajacych sie $wiadczen niepienigz-
nych, o ktérych mowa w art. 176 k.s.h., mogtyby stanowi¢ wazny powod
w rozumieniu art. 182 § 3 k.s.h., wowczas bytoby to trudne do pogodzenia
z zasada prywatnoprawnej autonomii woli stron, ktéra zostalaby pogwat-
cona poprzez usankcjonowanie stanu ,, wieczystego” zwigzania weztem ob-
ligacyjnym. Mozliwym wyjéciem z opisanej sytuacji bytoby przyjecie, ze
komponent obligacyjny jest wypowiadalny na zasadach ogélnych obowia-
zujacych dla uméw wzajemnych o charakterze ciggtym (art. 365! k.c.), nato-
miast komponent zwigzany z czlonkostwem w spéice podlega zasadom
wlasciwym dla stosunkéw korporacyjnych w spélce kapitalowej. Takie roz-
szczepienie prowadzitoby do osiagniecia postulowanego powyzej rozdzie-
lenia wezla korporacyjnego od wezta obligacyjnego. Nalezy uznac, ze tego
rodzaju rozdzieleniu praw korporacyjnych od praw czysto obligacyjnych

7 Zob. Z.Radwatiski, Uwagi o zobowigzaniach trwatych (ciggtych) na tle kodeksu cywilnego,
SC 1969, Nr XIII-XIV, s. 256-257; zob. tez wyr. SN z 7.12.2000 r., II CKN 351/00, OSNC 2001/,
Nr 6, poz. 95.
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nie stataby na przeszkodzie zasada nierozszepialnosci praw spotkowych, po-
niewaz powinna ona obejmowac jedynie wiasciwe prawa udzialowe (majatko-
we i korporacyjne), nie za$ , przyroéniete” do praw udzialowych prawa obliga-
cyjne. Dlatego tez nalezy przyjaé, ze zobowigzanie do powtarzajacych sie
swiadczeri niepienieznych moze by¢ przez wspoélnika wypowiedziane - co naj-
mniej z waznych powoddéw - na zasadzie art. 365! k.c. Do pomyslenia jest takze
rozwigzanie albo dostosowanie zobowigzania wspélnika do powtarzajacych
si¢ $wiadczen niepienieznych dokonane przez sad na podstawie art. 357" k.c.
w zwigzku z nadzwyczajng zmiang stosunkéw (rebus sic stantibus)”.

3.6. Zgodnie z art. 182 § 3 k.s.h. w przypadku, gdy spotka odméwita zgo-
dy na zbycie udzialéw, sad rejestrowy moze pozwoli¢ na zbycie, jezeli istnieja
wazne powody. W doktrynie przyjmuje sie, Ze wazne powody moga doty-
czy¢ zar6wno osoby wspdlnika, jak i stosunkéw spétki. Sposréd przyczyn na-
lezacych do pierwszej grupy przykladowo wymienia si¢ niemozno$é¢ $wiad-
czenia przez wspolnika doplat, zle stosunki majatkowe wspélnika, chorobe
lub dtuzszy wyjazd wspdlnika skutkujgce utrudnieniem prowadzenia spraw
spotki albo wykonywaniem praw udzialowych, czy tez wykonywania obo-
wigzkéw wspdlnika okreslonych umowa spétki na podstawie art. 159 k.s.h.
Do drugiej grupy zalicza si¢ przykltadowo szykanowanie wspélnika w spolce,
czy brak mozliwoéci wspétdziatania wspolnikéw”. Odwotanie do kategorii
»~waznych powodéw” w zwiazku z problematyka ustgpienia wspélnika ze
spotki pojawia si¢ réwniez w odniesieniu do wypowiedzenia stosunku sp6tki
w spotkach osobowych (por. art. 869 § 2 k.c.), a takze w zwiazku z rozwia-
zaniem spotki przez sad, tak spétki osobowej (art. art. 874 § 1 k.c., art. 63
§ 1 ks.h.) jak i spétki z o.0. (art. 271 pkt 1 k.s.h.”). Rzeczywiste znaczenie
kategorii ,waznego powodu” w odniesieniu do komentowanego tu prob-
lemu wydania przez sad zezwolenia na zbycie udzialéw jest odmienne, niz
w pozostatych wymienionych przypadkach - réznica wynika z dyspozytyw-
nego charakteru regulacji art. 182 § 3 k.s.h., podczas gdy wszystkie pozostate
sytuacje majg charakter regulacji bezwzglednie obowigzujacej. Oznacza to,
ze zgodnie z obowigzujagcym prawem dopuszczalne jest wigzace ustalenie
w umowie, jakie okolicznosci stanowig, badz nie stanowia waznego powo-

7 Tak tez A. Opalski, [w:] System Prawa Prywatnego, t. 17B - Prawo spétek kapitatowych, pod
red. S. Soltysinskiego, wyd. 1, Warszawa 2010, s. 399-400, nb. 211-212.

76 Zob. K. Kopaczyriska-Pieczniak, M. Dumkiewicz, Wazne, s. 161; A. Herbet, Obrdt, s. 210;
A. Kidyba, Kodeks, uw. do art. 182, pkt 3; M. Allerhand, k.h., uw. do art. 181, nb. 9.

77 Szerzej na ten temat zob. A. Radwan, Powddztwo o rozwigzanie spétki z o.0. (art. 271 pkt 1
KSH) -~ skuteczny instrument rozwigzywania konfliktow korporacyjnych czy , stabe ogniwo” w systemie
ochrony mniejszoéci?,[w:] B. Jelonek-Jarco, R. Kos, J. Zawadzka (red.), Usus Magister Est Optimus.
Rozprawy prawnicze ofiarowane Profesorowi Andrzejowi Kubasowi, Warszawa 2016, s. 4351 n.
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du uzasadniajacego udzielenie zgody na zbycie udzialéw. Taka interpreta-
cja wydaje si¢ prawidlowa wobec brzmienia przepisu, mozna jednak mie¢
uzasadnione watpliwoéci na gruncie celowosciowym, na ile gwarantuje ona
ochrone wspdlnikéw pragnacych dokonaé zbycia udziatu.

3.7. Z brzmienia przepisu nie wynika ani dopuszczalnoé¢, ani nakaz zwa-
Zenia waznych powodéw przemawiajacych za zezwoleniem na zbycie udzia-
tu z powodami przemawiajagcymi przeciwko udzieleniu takiej zgody, takich
jak chociazby uwzglednienie okolicznosci lezacych po stronie nabywcy
(np. prowadzenie przez nabywce dzialalnosci konkurencyjnej). W doktry-
nie wyrazony zostal stuszny poglad, ze takie okolicznosci powinny zosta¢
uwzglednione”™. Uzasadnienia dla tego pogladu mozna poszukiwaé w za-
sadzie proporcjonalnoéci, ktéra jest uznang - zwlaszcza, cho¢ nie wylacznie
w prawie publicznym - zasada wazenia kolidujacych intereséw. W przypad-
ku sporu sagdowego nie jest jasne, jaka jest pozycja procesowa potencjalne-
go nabywcy udzialu. W doktrynie wyrazono poglad, zgodnie z ktérym , na-
wet jesli [nabywca] legitymuje si¢ umowa zobowiazujaca do zbycia udziatu
- dopiero wynik postepowania przesadzi o definitywnosci jego uprawnien
w stosunku do udzialu””. Wydaje si¢ jednak, ze nabywca moze przystapic
do sporu jako interwenient uboczny (art. 76 k.p.c.) ze wzgledu na spelnie-
nie przeslanki przystugiwania mu interesu prawnego. Orzeczenie sadu re-
jestrowego zastepuje odwiadczenie sp6tki, a zatem wywoluje skutki prawne
bezposrednio w sferze nabywcy. W swietle takiego zalozenia jako nadmierne
uproszczenie jawi si¢ wyrazony w doktrynie poglad, zgodnie z ktérym ,, poza
zainteresowaniem sadu powinny [...] pozosta¢ okolicznosci istniejace po
stronie proponowanego nabywcy”®, poniewaz przykladowo prowadzenie
przez niego dziatalnosci konkurencyjnej moze i powinno by¢ brane pod uwa-
ge w procesie sgdowej weryfikacji odmowy sp6tki udzielenia zgody w toku
postulowanego tu testu proporcjonalnoéci. Stuszny jest natomiast przytoczo-
ny poglad w takim zakresie, w jakim odmawia uwzglednienia samoistnego,
»pozytywnego” interesu nabywcy w wyrazeniu przez spétke zgody na naby-
cie udzialéow. Innymi stowy ,natezenie” interesu nabywcy w nabyciu udzia-
16w nie podlega zwazeniu z innymi interesami branymi pod uwage przez sad
orzekajacy w trybie art. 182 § 3 zd. 2 k.s.h.

3.8. Postulowana w niniejszym studium zasada proporcjonalnosci wydaje
sie by¢ do pogodzenia z rozkladem ciezaru dowodu, jaki mozna wyprowa-
dzi¢ z art. 182 § 3 k.s.h. - przepis ten bowiem stanowi o mozliwosci zezwolenia

8 Tak K. Kopaczyriska-Pieczniak, M. Dumkiewicz, Wazne, s. 161.
7% Zob. A. Herbet, Obrot, s. 209.
8 Tak K. Kopaczynska-Pieczniak, M. Dumkiewicz, Wazne, s. 161.
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na zbycie ,jeZeli istnieja wazne powody”. Mozna stad wyprowadzac regule,
ze zbycie nie jest mozliwe tak diugo, jak dlugo nie zostanie przez wsp6inika
wykazane istnienie waznych powodéw, co pozwala na konstatacje, ze ustawa
wyraza domniemanie (negatywne) zasadnosci odmowy udzielenia zgody na
zbycie - domniemanie wzruszalne przez wykazanie zachodzenia waznych
powodéw. Jednoczeénie warto na obecng regulacje k.s.h. spojrze¢ przez pry-
zmat historyczny - otéz obecny art. 182 k.s.h. stanowi w duzej mierze powto-
rzenie treéci dawnego art. 181 k.h., ktéry przyjmowat w tym zakresie iden-
tyczna konstrukgje. Jednoczesnie w pismiennictwie przedwojennym wskazy-
wano na austriackie pochodzenie tej regulacji® - zostata ona zainspirowana
rozwigzaniem znanym § 77 austriackiej ustawy o spétkach z 0.0.82 Tymcza-
sem lektura brzmienia wzmiankowanego przepisu ustawy austriackiej wy-
kazuje pewna r6znice. Mianowicie mowa jest w nim o sytuacji, w ktorej brak
jest wystarczajacych powodéw do odmowy udzielenia zgody przez sp6tke®,
co uzasadniatoby odwrotne domniemanie - domniemanie (pozytywne) bez-
zasadno$ci odmowy, wzruszalne poprzez wykazanie przez spotke istnienia
waznych (dostownie: wystarczajgcych) powodoéw za taka odmowa przema-
wiajacych. Przenoszac te ogdlne rozwazania na grunt prawa polskiego do-
chodzimy do konfliktu regul wykltadni: wyktadnia literalna sugerowalaby
istnienie domniemania negatywnego, podczas gdy wykladnia historyczna®
oraz wykladnia systemowa, nawigzujgca do zasady zbywalnosci udzialéw,
przemawiajg za przyjeciem domniemania pozytywnego. Wydaje sie, ze naj-
lepszym sposobem rozstrzygniecia tego konfliktu jest przeprowadzenie testu
proporcjonalnosci, przy czym zasadne jest liberalne podejscie do interpretacji
waznych powodow, ktérych istnienie powinien wykazaé wspoélnik, co w ten
spos6b pozwoli de facto na przeniesienie ciezaru dowodu na spotke, mimo iz
de iure cigzar ten zostal przez ustawodawce ztozony na barki wnioskujacego
wspolnika.

3.9. Uwzglednienie przez ustawodawce interesu spotki w zachowa-
niu wplywu na sktad wspélniczy przejawia sie réwniez w tym, ze nawet
w przypadku zezwolenia na zbycie, spétka moze przedstawi¢ (,podsta-

21

wi¢”) innego nabywce (art. 182 § 4 k.s.h.). W takim przypadku sad po-
winien wyznaczy¢ stosowny termin dla spotki®®. W razie przedstawienia

8 Zob. J. Namitkiewicz, kh.. Sp. z 0.0., uw. do art. 181, nb. 7.
82 Gesetz tiber Gesellschaften mit beschrinkter Haftung (6GmbHG).
8 Wenn ausreichende Griinde fiir die Verweigerung der Zustimmung nicht vorliegen”.
Aktualnosé pogladu wyrazonego przez J. Namitkiewicza jest przyjmowana réwniez we
wspolczesnym pi§miennictwie - zob. A. Herbet, Obrdt, s. 210, cho¢ autor ten poprzestaje na
przytoczeniu pogladéw wyrazonych przed wojng, bez ich oceny wlasne;j.

% Zob. M. Allerhand, k.h., uw. do art. 182, pkt. 4-5.
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przez spoétke preferowanego przez nig nabywcy, cena nabycia jest okreéla-
na w drodze porozumienia miedzy zbywca a podstawionym przez spotke
nabywca. W braku porozumienia, zar6wno wspolnikowi, jak i spélce (ale
nie podstawionemu nabywcy) przysluguje prawo wystgpienia do sadu re-
jestrowego, by ten oznaczyl cene nabycia, po zasiegnieciu w miare potrzeby
opinii bieglego. Sad wyznacza jednoczesnie termin na uiszczenie ceny na-
bycia przez osobe podstawiong przez spotke. W przypadku gdy desygno-
wany przez sp6lke nabywca nie uici ceny nabycia w wyznaczonym przez
sad terminie, wsp6lnik moze swobodnie rozporzadza¢ udziatem, chyba ze
nie przyjal oferowanej zaplaty (art. 182 § 5 k.s.h.) badZ - jak sie trafnie wska-
zuje - w ogdle odmowil zawarcia umowy®.

4. Inne przypadki umownego ograniczenia zbywalno$ci udzialow

4.1. W praktyce czesto spotykana konstrukcja jest zamkniecie spétki po-
przez ustanowienie prawa pierwokupu badz prawa pierwszernistwa. Obie te
instytucje maja zazwyczaj na celu zachowanie stalosci sktadu wspélnicze-
go, poniewaz zastrzezenie prawa pierwokupu badZ prawa pierwszeristwa
nastepuje w praktyce na rzecz wszystkich badz niektérych sposréd dotych-
czasowych wspdlnikéw. Wprowadzenie prawa pierwszenstwa nabycia ist-
niejacych udziatéw moze by¢ postrzegane jako rozszerzenie , domyélnego”
rozwigzania ustawowego obejmujacego nowe udzialy - zgodnie z art. 258
k.s.h., ,jezeli umowa spétki lub uchwata o podwyzszeniu kapitatu nie stano-
wi inaczej, dotychczasowi wspélnicy maja prawo pierwszenistwa do objecia
nowych udzialéw w podwyzszonym kapitale zakladowym w stosunku do
swoich dotychczasowych udzialéw”. W doktrynie i orzecznictwie zarysowa-
ly sie kontrowersje co do stopnia przydatnoéci prawa pierwokupu w odnie-
sieniu do ograniczenia obrotu prawami udzialowymi¥, a takze watpliwosci
prawne w odniesieniu do problemu skutecznosci takich ograniczen w sfe-
rze rozporzadzajacej na tle relacji art. 599 k.c. do art. 182 k.s.h. (ktory z kolei
jest rozumiany jako wyjatek od art. 57 k.c.), co obejmuje gtéwnie problem
zastosowania konstrukcji bezskutecznosci wzglednej (art. 59 k.c.)®. Chodzi tu
o przypadki, w ktérych zobowigzany z prawa pierwokupu - z naruszeniem
art. 597 § 1 k.c. - zawarl bezwarunkowa umowe sprzedazy. Niekt6rzy au-
torzy dopuszczaja zastosowanie konstrukeji bezskutecznosci wzglednej dla

8 R. Pabis, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 6.

8 Zob. AW. Wisniewski, Prawo o spdtkach, s. 110.

8 Zob. A. Herbet, Obrdt, s. 214-218; R.L. Kwasnicki, K. Oplustil, Prawo pierwszeristwa nabycia
udziatow (akcji) w umowie (statucie) spotki kapitatowej, MoP nr 18/2006, s. 967-970; M. Borkowski,
Glosa do wyroku SN z dnia 21 listopada 2007 r., Il CSK 328/07, LEX/ el 2011/127570.
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ochrony uprawnionego z prawa pierwokupu®, jednakze wiekszos¢ doktryny
opowiada sie przeciwko mozliwosci zastosowania art. 59 k.c. nawet w drodze
analogii, gtéwnie z uwagi na to, ze prawo pierwokupu nie ma charakteru
roszczenia®. Stanowisko, ktére bywa okreslane jako kompromisowe, choé¢
w istocie jest bardziej zblizone do pierwszego z wymienionych pogladéw,
na podstawie wykladni celowosciowej, wobec uznania stabosci roszczenia
odszkodowawczego z art. 599 § 1 k.c., dopuszcza zastosowanie art. 59 k.c.
per analogiam, jednakze nie z zamiarem ubezskutecznienia umowy sprzedazy
jako takiej, ale ubezskutecznienia jej bezwarunkowego charakteru®. Réwniez
w judykaturze brak jest jednolitosci orzeczniczej w stosunku do omawianego
problemu, cho¢ wyraZznie dominujacy jest nurt aprobujgcy stosowanie art. 59
k.c. w odniesieniu do prawa pierwokupu®. Przeciwny poglad jedynie incy-
dentalnie znalaz} uznanie w zapadlych dotad judykatach®. Duza czes¢ orze-
czen rozwazajgcych mozliwoé¢ wykorzystania konstrukeji bezskutecznosci
wzglednej w stosunku do prawa pierwokupu zapadla na gruncie stanéw fak-
tycznych dotyczacych nieruchomosci, jednakze niektore judykaty dotyczyly
juz konkretnie problematyki ograniczen zbywania udzialu w drodze zastrze-

¥ Tak A. Szpunar, W. Wanatowska, Przeglad orzecznictwa Sqdu Najwyzszego w zakresie prawa
cywilnego materialnego (za Il potrocze 1973 r.), NP nr'7-8/1974, s. 1036; A. Kunicki, Zakres skutecz-
noéci prawa pierwokupu, NP nr 12/1966, s. 1533-1534; S. Szer, Nowy rodzaj bezskutecznosci czynno-
$ci prawnych NP nr 12/1966, s. 1519; S. Rudnicki, [w:] S. Rudnicki (red.), Prawo obrotu nierucho-
mosciami, Warszawa 2001, s. 538.

* Tak E. Drozd, Zagadnienie dopuszczalnoéci ochrony uprawnionego z tytutu prawa pierwokupu
przy pomocy art. 59 k.c., ,Palestra” nr 5/1974, s. 16; A. Kubas, Glosa do uchwaty SN z 22.1.1973 r.,
III CZP 90/72, NP nr 4/1974, s. 502-503; S. Breyer, Przeniesienie wiasnosci nieruchomoséci, War-
szawa 1975, s. 147-148; E. Letowska, Prawo do rzeczy w art. 59 kodeksu cywilnego, KPP z. 3/1997,
s. 443-445; W. Katner, [w:] W. Katner, M. Stahl, W. Nykiel, Umowa sprzedazy w obrocie gospo-
darczym: zagadnienia prawa cywilnego, administracyjnego i podatkowego, Warszawa 1996, s. 199;
K. Wyzyn-Urbaniak, Sposoby ochrony uprawnionego z tytutu umownego prawa pierwokupu, ,Rejent”
nr 10/1996, s. 106 i n.; Z. Radwarnski, {w:] SPP, t. 2, s. 457, nb. 71; P. Machnikowski, Kodeks, uw.
do art. 59, nb. 13; M. Pyziak-Szafnicka, Kodeks, uw. do art. 59, nb. 6; w tym kierunku wydaje
sig takze i4¢ Cz. Zulawska, [w:] G. Bieniek et al., Komentarz do kodeksu cywilnego. Ksigga trzecia -
Zobowigzania, t. 2, wyd. 10, Warszawa 2011, uw. do art. 599, nb. 3; R.L. Kwasnicki, K. Oplustil,
Prawo pierwszeristwa, s. 969.

8 Tak M. Pazdan, Bezwarunkowa sprzedaz nieruchomosci whrew umownemu prawu pierwoku-
pu, [w:] Obrét nieruchomosciami w praktyce notarialnej, Krakow, 1997, s. 170-171; W. Czachérski,
A. Brzozowski, M. Safjan, E. Skowrofiska-Bocian, Zobowigzania. Zarys wyktadu, wyd. 10, Warsza-
wa 2007, s. 453-454; J. Gorecki, Prawo pierwokupu. Komentarz do art. 596-602 k.c. i innych przepiséw
regulujgcych prawo pierwokupu, Krakéw 2002, uw. do art. 599, nb. 28 i n; A. Herbet, Obr6t, s. 218.

% Tak uchwata SN z dn. 19 listopada 1968 r. (IIl CZP 100/68), OSN 1969, nr 11, poz. 189;
uchwata SN z dn. 22 stycznia 1973 r. (IIl CZP 90/72), OSN 1973, Nr 9, poz. 147; wyrok SN
z dn. 10 pazdziernika 2008 r., (II CSK 221/08), OSP 2010, Nr 1, poz. 3.

% Tak w wyroku SN z dn. 29 stycznia 2004 r., (Il CK 368/02) a takze w wyroku SN z dn. 5 paz-
dziernika 2001 r. (III CKN 461/00), LEX nr 49702.

Z problematyki ograniczer zbywalnosci udziatéw w spétce 433

zenia prawa pierwokupu badZz prawa pierwszeristwa, przy czym dominuje
nurt aprobujacy siegniecie do art. 59 k.c.* Nalezy przy tym zwroci¢ uwage
na problematyke rozréznienia pomiedzy uksztattowaniem prawa jako prawa
pierwokupu, a innym uksztaltowaniem ograniczeri zbywalnosci, ktére kreuje
odmienne od kodeksowego (tj. odmienne od prawa pierwokupu w rozumie-
niu art. 596 i n. k.c.) prawo pierwszeristwa®. Ten ostatni przypadek zyskuje
w praktyce na znaczeniu ze wzgledu na opisane powyzej watpliwosci inter-
pretacyjne dotyczace relacji przepisow Kodeksu cywilnego o prawie pierwo-
kupu (art. 596 i n.) do instytucji bezskutecznosci (art. 59 k.c.), a takze z uwagi
na niewystarczajacy czestokro¢ stopien szczegétowosci regulacji prawa pier-
wokupu jako instytucji co do zasady zaprojektowanej do stosunkéw bilate-
ralnych, w przypadkach jej zastosowania do multilateralnych stosunkéw wy-
kreowanych umowa spétki handlowej*. Na aprobate zastuguje zatem teza
wyrazona w wyroku Sadu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie Gospodarczej
(SA KIG) w Warszawie z dnia 24 kwietnia 2006 r.%, w kt6rej podkreslono od-
rebnos¢ prawa pierwszenstwa od prawa pierwokupu, akceptujac to pierwsze
jako stanowigce przejaw realizacji zasady swobody uméw na gruncie stosun-
kéw korporacyjnych.

4.2. Nalezy jednak nadmieni¢, ze unormowanie prawa pierwszenistwa
w umowie spotki nie moze kreowa¢ procedury nadmiernie utrudniajacej
zbycie udzialéw, jak réwniez nie powinno pozostawiaé zbyt wielu niejas-
nosci, ktore pociagaja za soba niepewnosé prawna po stronie zbywcy. Dla-
tego tez za Sadem Najwyzszym nalezy stangc na stanowisku, ze ,sprzeczne
z ustawg [bedzie] [...] takie ograniczenie zbywalnosci udzialéw, ktére czy-
ni zbycie nadmiernie utrudnionym [...] (np. zbyt dlugi termin [...] na zgto-
szenie przez wspolnika checi nabycia udziatéw innego wspélnika). W tym
ostatnim przypadku miesci sie réwniez regulacja umowna, niedostatecznie

* Tak wyrok SN z dn. 29 listopada 2001 r., (V CKN 536/ 00), LEX nr 52637; wyrok SN
z dn. 9 lutego 2006 r. (IIl CK 437/05), Opubl.: Monitor Prawniczy, nr 6/2006, s. 284; wyrok SA
w Katowicach z dn. 9 listopada 2006 r. (I ACa 392/06), LEX nr 269605; wyrok SA w Warszawie
z dn. 5 maja 2010 r. (I ACa 1122/09), LEX nr 1109412.

* Potrzebe rozgraniczenia akcentuje takze orzecznictwo, zob. wyrok SN zdn. 9 lutego 2006 1.
(III CK 437/05), Opubl.: MoP, nr 6/2006, s. 284; wyrok SA w Poznaniu z dn. 12 marca 2008 r.
(I ACa 140/08), LEX nr 465082; aprobujaco co do zasadnosci dokonywania takiego rozréznienia
m.in. R.L. Kwasnicki, K. Oplustil, Prawo pierwszenstwa, s. 965-967.

* Zob. A W. Wiéniewski, Prawo o spétkach, s. 110; A. Herbet, Obrét, s. 218; zob. na gruncie
spotki akcyjnej zachowujace aktualnosé dla rozwazari nad spétka z o.0. uwagi tez A, Opalski,
[w:] SPP, t. 17B, 5. 410-411, nb. 229-231.

% SA 193/05, Biul. Arb. 2007, Nr 3, s. 81 i n. - zob. glose J. Zratek, Glosa do wyroku Sgdu
Arbitrazowego przy Krajowej Izbie Gospodarczej z 24.4.2006 r., ,Kwartalnik ADR”, nr 3/2009,
s.95in.
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precyzyjna, umozliwiajgca jednemu z zainteresowanych zablokowanie pro-
cedury zezwolenia na zbycie udzialéw”*. Ten stuszny poglad Sadu Najwyz-
szego nie rozwiazuje jeszcze wszystkich probleméw, poniewaz pozostawia
otwarta kwestie dopuszczalnosci i zakresu redukcji utrzymujacej skutecznosé
czeéciowa klauzuli winkulacyjnej - konkretnie chodzi o pytanie, czy sank-
cja bedzie niewaznos¢ catej klauzuli skutkujgca otwarciem drogi do zbycia
udzialéw przez wspoélnika bez Zadnych ograniczen, czy tez inne ograniczenie
zredukowane do poziomu zgodnosci z prawem? Postulat wyktadni in favo-
rem contractus moze by¢ w tym przypadku - przynajmniej niekiedy - trudny
do urzeczywistnienia, poniewaz ustawa nie przewiduje modelowego rozwia-
zania kwestii prawa pierwszenstwa, tak jak czyni to w odniesieniu do proce-
dury zbycia uzaleznionego od zgody spélki. Nie jest jednoznaczne, czy przy-
jecie zastrzezenia zgody spotki w miejsce niewaznej klauzuli ustanawiajacej
prawo pierwszenistwa badZ pierwokupu stanowiloby dopuszczalng redukcje
(zmiana iloSciowa), czy niedopuszczalng substytucje (zmiana jakosciowa).
Odpowiedz na to pytanie bedzie wymagata ustalenia in casu, jakkolwiek
w wielu przypadkach trudno bedzie jednoznacznie te kwestig rozstrzygnac.

4.3. Orzecznictwo ani doktryna nie rozwigzuje, a mozna odnie$¢ wraze-
nie, ze nawet nie dostrzega, problemu sadowej weryfikacji odmiennych niz
,kodeksowy” sposobéw ograniczer zbywalnosci udzialow, tj. ograniczen in-
nych, niz uzaleznienie dopuszczalnoéci zbycia udzialu od zgody spotki. Jak
juz o tym byta mowa wyzej, w piSmiennictwie wyréznia si¢ rozmaite katego-
rie ograniczen (podmiotowe, przedmiotowe, temporalne), uznajac jednoczes-
nie, ze umowa nie moze czyni¢ wspoélnika , niewolnikiem spétki”, a sposob
sformutowania ograniczen zbywalnoéci nie moze prowadzi¢ do faktycznego
wylaczenia zbywalnoséci udzialéw poprzez formulowanie nadmiernie utrud-
niajacych wymog6éw?®. Ustawa nie przewiduje jednak trybu sgdowej weryfi-
kacji ograniczen innych, niz uzaleznienie od zgody sp6élki. Innymi stowy tryb
odwolawczy-sagdowy nie zostal przewidziany jako ogélna norma dotyczaca

% Wyrok SN z dnia 1 grudnia 2011 r., I CSK 132/11 (LEX nr 1129069).

9 A. Herbet, Obrot, s. 193; A. Herbet, [w:] SPP, t. 174, s. 293, nb. 169; K. Kopaczyriska-Piecz-
niak, Ustanie, s. 136; R.L. Kwasnicki, Zakres, s. 13; R.L. Kwasnicki, Swoboda w ksztattowaniu tresci
uméw 1 statutéw spolek kapitatowych (na tle prawa niemieckiego), Warszawa 2010, s. 140-141; M. Ro-
dzynkiewicz, Kodeks, uw. do art. 182 nb. 1-2; ]. Strzepka, E. Zieliriska, Kodeks, uw. do art. 182, nb.
1; A. Kidyba, Kodeks, uw. do art. 182, pkt 1; M. Litwinska, Umowa, s. 128; A. Opalski, {w:] SPP,
t.9, 5. 903-904, nb. 202-203; A. Hanclich, Ograniczenie, s. 57; P. Piatak, Brak zgody, s. 23. Poglad
ten byt tez powszechny w literaturze przedwojennej, zob. J. Namitkiewicz, k.h.. Sp. z 0.0, uw.
do art. 181, pkt 1; M. Allerhand, k.h., uw. do art. 181, nb. 2. Stanowisko to jest akceptowane
. 'w orzecznictwie, zob. wyrok SN z dnia 1 grudnia 2011 r., 1 CSK 132/11 (LEX nr 1129069); wyrok
SN - Izba Cywilna z dnia 5 marca 1996 r., I CRN 29/96, opubl: Orzecznictwo Sadu Najwyzsze-
go Izba Cywilna rok 1996, Nr 5, poz. 75.
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wszelkich ograniczeri zbywalnosci, a jedynie wycinkowo, w odniesieniu do
jednego spoéréd nich (zastrzezenia zgody spotki udzielanej przez zarzad).
Co wigcej, nawet 6w jeden przypadek, w ktéorym odwotanie do sadu dla uzy-
skania zezwolenia na zbycie udzialéw zastepujacego zgode spélki jest prze-
widziane expressis verbis w art. 182 § 3 in fine k.s.h., jest objety jedynie regula-
cja dyspozytywna - co w doktrynie interpretuje si¢ w ten sposob, ze umowa
spotki moze calkowicie wylaczy¢ procedure sadowego zezwolenia na zby-
cie udziatu'®. Czes¢ autoréw uzaleznia dopuszczalnosé takiego wylaczenia
od jednoczesnego wprowadzenia alternatywnej procedury weryfikacyjnej
(,rozjemczej”), np. udzielenia zgody przez sad arbitrazowy, niezalezny bank
inwestycyjny badz firme audytorska'™. Z drugiej strony niektérzy komenta-
torzy stoja na stanowisku, ze juz tylko drobna modyfikacja kodeksowego try-
bu ,zgodowego”, przykladowo przyjecie zgody zgromadzenia wsp6lnikéw
albo rady nadzorczej w miejsce zgody zarzadu, prowadzi do wylaczenia pro-
cedury odwotawczej-sadowej'®. Jedynie poglad mniejszoéciowy za niedo-
puszczalne uznaje catkowite wylaczenie kognicji sadu w zakresie weryfikacji
odmowy zezwolenia na zbycie udzialéw'®. Nietrudno dojé¢ do konkluzji, ze
przedstawione poglady, zwlaszcza ich dominujacy nurt odwotujacy sie do
- znajdujacego zreszta mocne podstawy w literalnym brzmieniu przepiséw
- liberalnego podejscia do mozliwosci wylaczenia trybu sadowej weryfikacji
odmowy na zbycie udzialéw, pozostaje w sprzecznosci z wyrazanym przez
tych samych autoréw pogladem o niedopuszczalnosci uwiezienia wsp6lnika
w spo6lce. Pojawia si¢ bowiem pytanie, jakie rozwiazania pozostaja w sytuadji,
kiedy zamiast zarzadu zgody udziela¢ ma np. walne zgromadzenie, co zda-
niem wielu komentatoré6w samo przez si¢ eliminuje juz mozliwosé weryfika-
cji sagdowej ewentualnej odmowy? Co zrobid, jesli - przyjmujac za autorami
dopuszczajacymi takg ewentualnosé - tryb odwotawczy zostal wprost i bez
wprowadzenia alternatyw wylaczony w umowie spotki? Co w sytuacjach,
w ktorych znajdujemy w spélce inne ograniczenie, na przyklad de facto pro-
hibitywne ograniczenie podmiotowe? Z wykorzystaniem do takich klauzul
instytucji niewaznosci wigze sie szereg mankamentéw praktycznych i praw-
nych. Przykladowo w stosunku do niektorych ograniczen, zwlaszcza tych
o charakterze podmiotowym, nierzadko trudno in abstracto okresli¢ stopieri
ich prohibitywnego wplywu na zbywalno$¢ udziatéw - takie ustalenie musi

1% Tak A.Herbet, Obrdt, s. 211-212; A. Kidyba, Kodeks, uw. do art. 182, pkt 2; R. Pabis, Ko-
deks, uw. do art. 182 nb. 7; M. Litwiriska-Werner, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 3; T. Dziurzynski,
k.h., uw. do art. 181, nb. 6.

101 Tak M. Rodzynkiewicz, Kodeks, uw. do art. 182, nb. 5.

102 Tak R. Pabis, Kodeks, uw. do art. 182 nb. 7; M. Litwiniska-Werner, Kodeks, uw. do art. 182,
nb. 3; w tym kierunku réwniez J. Tomkiewicz, J. Bloch, Sp. z 0.0., uw. do art. 181, nb. 3.

18 Tak M. Allerhand, k.h., uw. do art. 181, nb. 8.
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zazwyczaj zostaé dokonane in concreto. Klasyczne ograniczenie podmiotowg
jakim jest zastrzezenie mozliwosci zbycia jedynie na rzecz innych wspolni-
kéw, moze w sytuacjach konfliktéw korporacyjnych - przy niekt6rych kon-
stelacjach wlascicielskich - praktycznie uniemozliwi¢ wyjécie ze sp6tki, przy
innych za$ konstelacjach nie powodowa¢ takiego utrudnienia. Oznacza to,
ze ocena dopuszczalnosci okreslonej klauzuli bedzie w wielu przypadkach
wzgledna, podczas gdy sankcja niewaznoéci odnoszona do spornej klauzuli
posiada przymiot bezwzglednosci. Bardziej adekwatna konstrukcja bylaby
zatem bezskuteczno$¢ wzgledna, jednakze brak jest stosownej normy prawa
materialnego (por. art. 59, art. 527, art. 916, art. 1024 k.c.), ktéra by przyje-
cie takiej sankcji uprawniata. Brak jest takze mogacej stanowi¢ zrodto takie-.
go uprawnienia normy kompetencyjnej sadu, podobnej np. do tej wyrazon'e]
w sec. 996 brytyjskiego Companies Act 2006, ktéra dawalaby sagdowi upowaz-
nienie do ,wydania dyspozycji, ktéra wedtug uznania sadu bylaby wiasciwa,
aby uczyni¢ zados¢ interesom skarzacego”'®. Tego rodzaju , pojemne” normy
kompetencyjne nie sa wlasciwe polskiej tradycji orzeczniczej ani polskiemu
prawu spotek.

4.4. Instrumentem o charakterze §rodka ostatecznego (ultima ratio) moze
wiec okazaé si¢ powoddztwo wspoélnika w trybie art. 271 pkt 1 k.s.h. o roz-
wigzanie sp6tki, aby w ten sposob doprowadzi¢ do uwolnienia , wig¢Znia
korporacyjnego”. Aktualna praktyka orzecznicza oraz poglady doktryny
nie pozwalaja upatrywaé w tym trybie niezawodnego sposobu uwolnienia
sie wspolnika od ucigzliwego dlari zwigzania wezlem korporacyjnymlo?. Co
wigcej, nawet w scenariuszach, w ktérych siegniecie po instrument rozwigza-
nia spotki mogloby okaza¢ sie skuteczne, trudno uznac ten tryb za pozadany
i efektywny sposob rozstrzygania konfliktéw korporacyjnych, albo chociaz
dezinwestycji, poniewaz wyjécie wspolnika ze sp6tki zrealizowane w trybie
opisanym w art. 271 pkt 1 k.s.h. jednoczesnie niweczy byt spotki.

5. Nastepcze zmiany rezimu obrotu udziatlami: wprowadzenie,
eliminacja badz modyfikacja ograniczen zbywalnosci

5.1. Ustanowienie nowych badz zaostrzenie istniejacych ograniczen zby-
walnosci udziatéw w czasie trwania sp6tki wymaga zmiany umowy spotki.
Rodzi to pytanie o tryb wlasciwy dla takiej zmiany. Zgodnie z silnie reprezen-

104 IThe court] may make such order as it thinks fit for giving relief in respect of the matters

complained of”. '
5 Gzerzej na ten temat zob. A.Radwan, Powddziwo, i omdwione tam piSmiennictwo

1 orzecznictwo.
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towanym w doktrynie pogladem taka zmiana umowy spétki wymaga zgody
wszystkich wspélnikéw, ktérych wprowadzenie badz zaostrzenie ograniczeri
zbywalnosci udziatléw dotyczy'®. Oznacza to, ze jezeli wprowadzane ograni-
czenia majg charakter powszechny - np. zastrzezenie zgody spétki albo usta-
nowienie prawa pierwszeristwa dotyczacego wszystkich udzialow - woéw-
czas uchwata wymaga zgody wszystkich wsp6lnikéw'”. Nalezy stana¢ na
stanowisku, ze mamy tu do czynienia z uszczupleniem praw udzialowych,
uzasadniajacym wymoég zgody wspélnikéw, ktérych ono dotyczy (art. 246
§ 3 k.s.h.)"®. Podobny poglad jest réwniez dominujacy w doktrynie!® i orzecz-
nictwie!'® niemieckim™*. Odmiennie i nietrafnie orzek! jednak Sad Apelacyj-
ny w Lublinie w wyroku z dn. 8 kwietnia 2014 r.'2, w ktérym przyjatl, ze
do wprowadzenia ograniczen w zbywalnosci udzialéw, notabene réznych ro-
dzajow tychze ograniczeri, skrupulatnie przez sad wyliczonych, wystarcza-
jacy jest ,zwykly” tryb zmiany umowy spolki, tj. wiekszoé¢ kwalifikowana
(art. 246 § 1 k.s.h.), bez potrzeby uzyskania zgody wszystkich wspélnikéw.

5.2. Rozstrzygnigcia wymaga takze problem odwrotny w stosunku do
opisanego wyzej zagadnienia wprowadzenia badz zaostrzenia ograniczen
zbywalnoéci udziatléw, mianowicie zniesienie badz ztagodzenie ograniczen.

1% Tak trafnie J. Namitkiewicz, k.h.. Sp. z 0.0., uw. do art. 237, Nb 5; . Tomkiewicz, J. Bloch,
Sp.zo.0,uw.doart. 181, Nb 1; A. Herbet, [w:] SPP, t. 17A, s. 293, Nb 168; A. Szajkowski, M. Tar-
ska, Kodeks, uw. do art. 182, Nb 2; R. Pabis, Kodeks, uw. do art. 182, Nb 11.

1% Podobnie nalezy oceni¢ modyfikacje w zakresie zbywalnoéci udzialéw (np. zmiane z za-
strzezenia zgody spotki na zastrzezenie prawa pierwszeristwa), chyba ze stanowi ona jedynie
redukcje ograniczen - 0 czym nizej.

1% Zob. A. Szajkowski, M. Tarska, A. Szumaniski, Kodeks, uw. do art. 246, Nb 8.; A. Radwan,
lus dissidentium, s. 361-362.

1% Tak m.in. J. Zutt, [w:] M. Hachenburg (red.), Grofkommentar: Gesetz betreffend die Gesell-
schaften mit beschrinkter Haftung (GmbHG), Berlin 2002, uw. do § 15, Nb 101; D. Verse, Gesell-
schaftsrecht, s. 827; H. Altmeppen, [w:] H. Altmeppen, G.H. Roth, (red.), GmbHG: Kommentar,
Miinchen 2012, uw. do § 15, Nb 95; T. Raiser, R. Veil, Recht, s. 417; J. Wilhelm, Kapitalgesellschafts-
recht, Berlin 2009, s. 257; W. Bayer, [w:] M. Lutter, P. Hommelhoff, GmbH-Gesetz: Kommentar,
Koin 2009, uw. do § 15 Nb 62.

" Orzeczenie Sadu Rzeszy (Reichsgericht), RGZ 68, s. 2011; orzeczenie Sadu Apelacyjnego
(Oberlandesgericht) w Celle, GmbHR 1959, s. 113.

! Godne odnotowania jest takze, ze w wielu systemach prawnych paristw obcych, przy
podjeciu uchwat bezposrednio badz posrednio (np. na skutek fuzji) wprowadzajacych zmiany
w zakresie zbywalnosci praw udziatowych, niezgadzajacy sie na ich wprowadzenie wspélnicy
moga ustapic ze spotki - ustawa przyznaje w tych wypadkach prawo dysydentéw. Rozwigza-
nia takie wystepuja m.in. w prawie niemieckim (§ 29 ust. 1 zd. 3 UmwG), duniskim (por. art. 110
ust. 1w zw. zart. 107 ust. 2 pkt 2 SL), wloskim (por. art. 2437 ust. 2 CC), hiszpariskim (por. art. 346
ust. 2L5C), czeskim (por. § 335 ust. 1 ZOK), japoriskim (por. art. 116 ust. 1 Kh) - zob. A. Radwan,
Tus dissidentium, s. 362.

2 Wyrok SA w Lublinie z 8.4.2014 r., I ACa 823 /13, Legalis.
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Zagadnienie to zajmowato komentatoréw przedwojennych. Przedmiotem
kontrowersji stat si¢ przypadek zniesienia wymogu uzyskania zgody po-
zostatych wspélnikéw na zbycie udziatu. Wedlug jednego stanowiska ode-
branie wspélnikom prawa udzielenia zgody na zbycie udzialow jest ogra-
niczeniem, ktére wymaga ich aprobaty, jesli zatem prawo takie przystuguje
wszystkim wspélnikom, wéwczas konieczna dla jego eliminacji bedzie jed-
nomyslnosé®. Poglad odmienny za wystarczajaca uznawat wigkszo$¢ kwa-
lifikowana, przepisana dla ,zwyklej” zmiany umowy spotki™. Wspolczesnie
eliminacja niektérych postaci ograniczen zbywalnosci byta przedmiotem roz-
strzygnieé sadowych. W wyroku z dn. 7 maja 2010 r. Sad Najwyzszy stanat na
stanowisku, ze zgody wsp6lnikow na podstawie at. 246 § 3 k.s.h. wymaga eli-
minacja prawa pierwszenstwa nabycia udzialéw przewidzianego w umowie
spotki. Jesli prawo to przystuguje wszystkim wspélnikom, oznacza to wymog
jednomyslnoéci'®. Zapatrywanie to podzielit Sad Apelacyjny w Biatymstoku
w wyroku z dn. 25 lipca 2013 r."*%. Poglad o koniecznosci uzyskania aprobaty
ze strony wspolnikéw tracacych wplyw na zbywalnoéé udziatéw pozostatych
wspdlnikow jest takze przyjmowany w doktrynie niemieckiej'”. Odnoszac sie
do przedstawionych pogladéw oraz uzupelniajac je 0 mozliwe, inne jeszcze
scenariusze zmian w zakresie zbywalnosci udziatéw, zaproponowac nalezy
rozwigzanie réznicujace w zaleznosci od sposobu uksztaltowania ograni-
czen zbywalnosci, ktore podlegaja ztagodzeniu badz eliminadji: (i) jezeli zby-
cie udzialu uzalezniono od zgody niektérych wspélnikéw badz niektérym
wspdlnikom przystuguje prawo pierwszeristwa, wéwczas dla eliminacji badz
ztagodzenia tego ograniczenia potrzebna bedzie zgoda tych wspélnikow
(art. 246 § 3 k.s.h.); (ii) jesli zastrzezono wymég w postaci zgody wszystkich
lub jednomyélnej uchwaly wspélnikéw, albo tez ustanowiono prawo pierw-
szenstwa na rzecz wszystkich wsp6lnikéw, wowczas dla ztagodzenia badZ eli-
minacji tego ograniczenia potrzebna jest jednomyslna uchwata wsp6lnikow;
(iii) jesli zastrzezono zgode wyrazang w postaci uchwaly zgromadzenia
wspdlnikéw podjetej wiekszoscig gloséw wyzsza, anizeli potrzebna do zmia-
ny umowy spotki, woéwczas eliminacja badZ zlagodzenie ograniczenia row-
niez bedzie wymagala takiej wiekszoéci (wigkszoé¢ pochodna); (iv) w po-
zostatych przypadkach, w szczegélnosci w przypadku zastrzezenia zgody

113 Tak J. Namitkiewicz, k.h.. Sp. z 0.0., uw. do art. 237, Nb 5.

114 Tak J. Tomkiewicz, J. Bloch, Sp. z 0.0., uw. do art. 181, Nb 1.

115 Wyrok SN z7.5.2010 r., Il CSK 246/09, Legalis.

16 Wyrok SA w Biatymstoku z 25.7.2013 r., I ACa 291/13, Legalis.

W Zob. T. Raiser, R. Veil, Recht, s. 417; J. Zutt, Grofkommentar, uw. do § 15, Nb 102; tak tez
orzeczenia Sadu Apelacyjnego (Oberlandesgericht) w Stuttgarcie, NJW 1974, s. 1566.

Z problematyki ograniczeri zbywalnosci udziatéw w spéice 439

spotki (udzielanej przez zarzad), dla uchylenia tego wymogu wystarczajaca
bedzie wiekszosé¢ konieczna do zmiany umowy spoitki, tj. wigkszosé kwalifi-
kowana (art. 246 § 1 k.s.h.)!™.

6. Ograniczenia zbywalnosci wynikajace z ustawy (ex lege)

6.1. Pewne ograniczenia rzutujgce na mozliwoé¢ zbywania udzialéw
moga wynikac¢ bezposrednio z przepisow prawa. Przykladem jest oméwione
juz wyzej ograniczenie wynikajace z art. 176 § 3 w zw. z § 1 k.s.h., wedle kto-
rego, jezeli wspdlnik ma byé zobowigzany do powtarzajacych sie swiadczen
niepienieznych, zbycie udzialu moze nastapic jedynie za zgoda sp6iki, o kto-
rej mowa w art. 182 k.s.h..

6.2. Szereg ograniczent ma charakter podmiotowy-negatywny, tzn. wylg-
czajacy pewne kategorie oséb z grona potencjalnych nabywcéw. Z samego
Kodeksu wynika zasadnicza niedopuszczalnoéé zbywania udzialéw na rzecz
samej spotki (udziaty wilasne - art. 200 k.s.h.)'”®. Ustawa przewiduje jednak
wyjatki, sposréd ktorych jeden ma szczeg6lne znaczenie dla realizacji usta-
pienia zbywcy ze spolki - zgodnie bowiem z art. 200 § 1 in fine k.s.h. nabycie
udzialéw wlasnych przez spotke jest dozwolone, jesli nastepuje celem umo-
rzenia. W ten sposob z punktu widzenia ukladu sil w spéice zostaje osiag-
niety efekt identyczny z tym, jaki daloby zbycie udziatéw proporcjonalnie
wszystkim pozostalym wspoélnikom. Atrakcyjnosé tej metody wyjscia ze
spotki moze objawia¢ sie w sferze podatkowej oraz w sferze innych kosztéw
transakcyjnych. Mankamentem z punktu widzenia realizacji celu polegajace-
go na ustapieniu ze spolki jest co do zasady uzaleznienie transakcji od woli
spotki.

6.3. Pewne ograniczenia o charakterze podmiotowym-negatywnym prze-
widujg niektére ustawy realizujace cele publicznoprawne. Ponizej zawarto
przeglad najwazniejszych tego rodzaju ograniczen dotyczacych nabywcow
bedacych: (i) podmiotem, przez ktérego nabycie udzialéw podlega kon-
troli koncentracji na podstawie art. 13 i n. ustawy z dnia 16 lutego 2007 r.
o ochronie konkurencji i konsumentéw'?; (ii) funkcjonariuszem publicz-
nym badZ quasi-publicznym objetym regulacjg ustawy z dnia 21 sierpnia

18 Zob. A. Radwan, Ius dissidentium, s. 363-364.

9 Szerzej na ten temat z perspektywy problematyki obrotu udzialami zob. A. Herbet, Ob-
rot, s. 220-227.

120 Tekst jednolity Dz.U. z 2015 r., poz. 184 ze zm.
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1997 r. 0 ograniczeniu prowadzenia dzialalnosci gospodarczej przez osoby
pelnigce funkcje publiczne'; (iii) osobg piastujaca stanowisko w organach
ochrony prawnej: sedzig sadu powszechnego'?, sedzia Sadu Najwyzszego'®,
sedzig Wojewo6dzkiego Sadu Administracyjnego'®, sedzig Naczelnego Sadu
Administracyjnego'®, sedzig Trybunalu Konstytucyjnego'®, prokuratorem'?;
(iv) przedstawicielem pochodzacym z wyboru do wladz prawodawczych na
szczeblu centralnym (posel, senator'®) badz samorzadowym (radny gminy'®,
radny powiatu'®, radny wojewédztwa®™"); (v) cudzoziemcem' Wymienione
powyzej ograniczenia podmiotowe mogg by¢ obwarowane réznego rodzaju
przestankami odnoszacymi sig do takich parametréw jak: wielkosé obrotu,
osiggniecie badz przekroczenie facznie okreslonego putapu udzialu w kapi-
tale zaktadowym spétki, ktorej udzialy sa przedmiotem nabycia, posiadanie
przez spotke nieruchomosci badz prawa uzytkowania wieczystego nierucho-
mosci'®.

2 Tekst jednolity Dz.U. z 2006 r., Nr 216, poz. 1584 ze zm.

22 Art. 86 ust. 3 pkt 4 ustawy z dnia 27 lipca 2001 r. - Prawo o ustroju sadéw powszechnych
(tekst jednolity Dz.U. z 2015 r. poz. 133 ze zm.).

2 Art. 37 ust. 3 pkt 4 ustawy z dnia 23 listopada 2002 r. o Sadzie Najwyzszym (tekst jedno-
lity Dz.U. z 2016 1., poz. 1254).

2 Art. 29 ustawy z dnia 25 lipca 2002 r. - Prawo o ustroju sadéw administracyjnych (tekst
jednolity Dz.U. z 2016 r., poz. 1066) w zw. z art. art. 86 ust. 3 pkt 4 ustawy z dnia 27 lipca 2001 .
- Prawo o ustroju sgdéw powszechnych.

% Art. 49 ustawy z dnia 25 lipca 2002 r. - Prawo o ustroju sadéw administracyjnych w zw.
z art. 37 ust. 3 pkt 4 ustawy z dnia 23 listopada 2002 r. o Sadzie Najwyzszym.

%% Art. 7 ust. 8 ustawy z dnia 22lipca2016 r. o Trybunale Konstytucyjnym (Dz.U. z 2016 r.,
poz. 1157 ze zm.) w zw. z art. 37 ust. 3 pkt 4 ustawy z dnia 23 listopada 2002 r. o Sgdzie Naj-
wyzszym.

77 Art. 10383 pkt 4 ustawy z dnia 28 stycznia 2016 r. - Prawo o prokuraturze (Dz.U. z 2016 .,
poz. 177 ze zm.).

12 Art. 34 ust. 4 ustawy z dnia 9 maja 1996 r. o wykonywaniu mandatu posta i senatora
(tekst jednolity Dz.U. 2016 poz. 1510).

2 Art. 24f ust. 5 ustawy z dnia 8 marca 1990 1. o samorzadzie gminnym (tekst jednolity
Dz.U. z2016 r,, poz. 446 ze zm.).

B0 Art. 25b ust. 5 ustawy z dnia 5 czerwca 1998 r. o samorzadzie powiatowym (tekst jedno-
lity Dz.U. 2 2016 1., poz. 814 ze zm.)

B Art. 27b ust. 5 ustawy z dnia 5 czerwca 1998 r. o samorzadzie wojewédztwa (tekst jedno-
lity Dz.U. z 2016 r., poz. 486).

132 Art. 3e ustawy z dnia 24 marca 1920 r. 0 nabywaniu nieruchomosci przez cudzoziemcéw
(tekst jednolity Dz.U. z 2016 r., poz. 1061); zob. A. Herbet, Nabywanie przez cudzoziemcdw praw
udziatowych w spdtkach kapitatowych bedgcych whascicielami nieruchomoéci na terytorium RP, [w:]
D. Dudek, A. Janicka, W. Sz. Staszewski (red.), Ius et Veritas. Ksigga poswigcona pamigci Michala
Staszewicza, Lublin 2003, s. 401 i n.

¥ Bardziej szczegélowa analiza zaréwno przestanek jak i skutkéw wykraczalaby poza
ramy niniejszego opracowania; szerzej na ten temat zob. A. Herbet, Obrot, s. 227-251.
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6.4. Ograniczenia temporalne zbywalnosci zostaly wprowadzone w zwigz-
ku z przekazywaniem pracownikom akgji prywatyzowanych przedsigbiorstw
panstwowych oraz komunalnych. Zgodnie z art. 38 ust. 3 in principio ustawy
z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji™ ,[udziaty] naby-
te nieodplatnie przez uprawnionych pracownikéw oraz przez rolnikéw lub
rybakow nie moga by¢ przedmiotem obrotu przed uptywem dwéch lat'™ od
dnia zbycia przez Skarb Panstwa pierwszych [udzialéw] na zasadach ogol-
nych”. Unormowanie to, wprowadzajgce dwuletnia karencje zbywalnosci
udziatéw ma stuzy¢ trojakiego rodzaju celom: paternalistycznym'®, spotecz-
no-ekonomicznym' oraz prorynkowym?™®,

Sankcjg naruszenia zakazu jest niewazno$¢ czynnoéci, ktéra w k.p.u. znaj-
duje osobng, szczeg6lna w stosunku do ogélnej normy art. 58 k.c., podstawe
prawna. Zgodnie bowiem z art. 38 ust. 4 k.p.u. umowa majaca za przedmiot
zbycie udziatéow nabytych przez pracownikéw nieodptatnie, zawarta przed
uplywem terminéw karencji, jest niewazna. Przytoczona norma nie stanowi
superfluum w stosunku do regulacji kodeksowej, ale jest uzasadniona intencja
rozszerzenia sankcji wobec sprzecznych z jej hipoteza czynnoéci prawnych -
art. 58 k.c. skutkuje bowiem zazwyczaj niewaznoscig jedynie w sferze rozpo-
rzadzajacej, natomiast zakres wadliwosci wyrazonej w art. 38 ust. 4 k.p.u. jest
szerszy i obejmuje takze sfere zobowigzujaca, a nadto umowy przedwstepne
oraz inne konstrukcje zmierzajace do zapewnienia dokonania zbycia udzia-
low jeszcze przed uplywem karencji'®. Art. 12 ust. 2 ustawy z dn. 20 grud-

13 Tekst jednolity Dz.U. z 2016 ., poz. 981 ze zm. - dalej k.p.u.

135 Jezeli wspolnikami, ktérzy otrzymali udzialy w toku prywatyzacji sa pracownicy pet-
nigcy funkcje czlonkéw zarzadu spotki, okres karencji zostal wydtuzony do trzech lat (art. 38
ust. 3 in fine k.p.u.).

1% Cel paternalistyczny zmierza do uchronienia pracownikéw przez pochopnymi decyzja-
mi o sprzedazy otrzymanych przez nich udziatéw. Ochrona moze znajdowaé swoje uzasad-
nienie w fakcie powszechnego braku doswiadczenia wiascicielskiego pracownikéw, w efekcie
psychologicznym ,tatwo przyszlo, latwo poszlo” zwigzanym z nieodplatnym przyznawa-
niem udziatéw, a takze silnie zakorzenionym w spoleczeristwie - zwlaszcza we wezesnej fazie
przeksztalceri wlasnosciowych - sceptycyzmie wobec ,kolektywnych form wlasnosciowych”
i jednoczesnie wybujatych potrzeb konsumpcyjnych rodzacych pokuse szybkiego spienigzenia
otrzymanych udzialow.

1% Cel spoteczno-ekonomiczny polega na dazeniu do budowaniu akcjonariatu pracow-
niczego, ktéry wedlug licznych teorii ekonomicznych przyczynia sie do stabilizacji struktury
wlascicielskiej, tagodzenia konfliktow agencyjnych miedzy strong wiascicielska a strong pra-
cowniczg oraz do poprawy wydajnoéci pracownikéw.

3% Karencja ma stuzy¢ ograniczeniu wystapienia silnej, skoncentrowanej w czasie podazy,
co moze negatywnie odbi¢ si¢ na cenie udzialéw - ma to jednak znaczenie gléwnie w przypad-
ku spélek akeyjnych dopuszczonych do publicznego obrotu.

13 Tak stusznie A. Herbet, Obrdt, s. 235-236.
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nia 1996 r. o gospodarce komunalnej

0w zw. z art. 38 ust. 3 k.p.u. rozszerza

powyzej opisane zasady na tzw. spotki komunalne, czyli spétki utworzone
przez jednostki samorzadu terytorialnego (art. 9 GKU).

7. Wnioski

Przeprowadzone rozwazania uprawniaja do sformutowania kilku naj-

wazniejszych wnioskéw podsumowujacych:

()

(iii)

(iv)

Spétka z o.0. jest, jesli chodzi o model normatywny, wzorowana na
spolce akcyjnej, jedli natomiast chodzi o jej realna strukture, zazwyczaj
odpowiada spélce osobowej. Ograniczenia zbywalnosci udziatéw sta-
nowia element osobowy w spélce z 0.0. Prawidlowe prawotworstwo,
ktére to pojecie zawiera w sobie réwniez dyrektywy interpretacyjne,
powinno polega¢ na ,szyciu plaszcza korporacyjnego” na miare ist-
niejacych stosunkéw faktycznych (realnych) w spétkach zamknietych
o waskim kregu wspolniczym.

Przyjmowana przez doktryne relacja ,reguta-wyjatek”, gdzie regulag ma
by¢ zbywalnoé¢ udzialow, wyjatkiem za$ istnienie ograniczen zbywal-
noéci, zostaje odwrécone przez praktyke obrotu gospodarczego. Staty-
stycznie to wlaédnie istnienie ograniczert zbywalnosci udziatéw jest re-
gula, a brak takich ograniczen - wyjatkiem.

Przyczyna, dla ktérej ustawodawca nie zdecydowat sie na przyjecie jako
~domyslnego” modelu zamknigtego, jest okolicznosé, ze ograniczenia
zbywalnosci udziatéw moga przybiera¢ rézna posta¢. Ustawodawcy
trudno wybra¢ domyslnie takie a nie inne ograniczenie zbywalnosci
udzialéw sposréd réznych dostepnych rozwigzan. Wynikajace stad
rozstrzygniecie legislacyjne polegajace na przyjeciu ,,domysélnej otwar-
tosci” nie jest zatem wyborem okreslonej preferencji sposréd dwéch
modeli ,otwarty” oraz ,zamkniety”, ale wyrazem pewnej powsciagli-
wosci ustawodawcy podyktowanej wielorakoscia mozliwych ograni-
czen zbywalnoéci.

Uzasadnione jest odrzucenie dominujgcego pogladu opowiadajacego
si¢ za wykladnig Scie$niajgcg ograniczeri zbywalnosci rozumianych jako
odstepstwa od zasady zbywalnosci (na zasadzie exceptiones non sunt ex-
tendendae) na rzecz prymatu wykladni systemowej i funkcjonalne;j.

De lege lata ograniczenie zbywalnosci udzialéw nie moze prowadzi¢ do
wylaczenia zbywalnoéci. Umozliwienie zbycia udziatéw ma stuzy¢ za-
pobiezeniu ,uwiezienia” wspdlnika w spoélce. Cel ten nie zostaje jednak

10 Tekst jednolity Dz.U. z 2016 r., poz. 573 ze zm. - dalej GKU.
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(vi)

(vii)

w wielu przypadkach osiggniety, poniewaz o ,,uwiezieniu” w spoétce de-
cyduje nie tylko prawna mozliwosé zbycia udzialéw (zbywalnos¢), ale
takze istnienie nabywcy (popyt). Dlatego tez, w braku funkcjonujgcego
rynku, zbywalnoé¢ udziatéw, jako zasada prawa spétek kapitalowych,
nie chroni przed niebezpieczeristwem opresji mniejszosci ze strony wiek-
szosci. Ochrone taka moze dopiero zapewni¢ prawo wyjécia ze spotki
z waznych powodéw, ktérego wprowadzenie do prawa polskiego nale-
zy postulowaé. Obecnie zblizong funkcje ochronng pelni - acz w sposéb
jednoczeénie nieefektywny i nadmierny - prawo zadania rozwigzania
przez sad spolki z 0.0. z waznych powodéw (art. 271 pkt 1 k.s.h.).
Zgoda spolki na zbycie udzialéw jest zgoda osoby trzeciej (art. 63 k.c.).
Decyzja zarzadu nie powinna by¢ dowolna (arbitralna), zarzad dziata
jednak w granicach pewnej uznaniowoéci co do sposobu subsumcji da-
nych okolicznosci faktycznych pod norme nakazujacg wywazenie in-
teresu wspdlnika w zbyciu udzialu oraz interesu spétki w posiadaniu
(zachowaniu) okreslonego kregu wspdlniczego.
Weryfikacja prawidlowosci rozstrzygniecia zarzadu, ktéry odmowit
zgody, nastepuje w trybie postepowania przed sadem rejestrowym,
ktéry moze zezwoli¢ na zbycie, jezeli zachodza wazne powody (art. 182
§ 3 zd. 2 k.s.h.). Ciezar wykazania zachodzenia waznych powodoéw spo-
czywa na wspolniku. Sad powinien bra¢ pod uwage nasilenie interesu
uczestnikéw spétki w utrzymaniu jej zamknietego charakteru, wazac
(balansujac) ten interes z interesem wspélnika pragnacego zby¢ udzialy,
przy uwzglednieniu kontekstu, tj. istnienia ewentualnych alternatyw-
nych sposobéw dezinwestycji (wycofania sie wspélnika ze spé6tki).

(viii) Klauzule umowne wprowadzajace ograniczenia zbywalnoéci udziatow

(ix)

przyjete z naruszeniem granic wyznaczonych przez art. 182 k.s.h. na-
lezy interpretowa¢ na zasadzie in favorem contractus - tak, by w duchu
mozliwie najlepszego urzeczywistnienia woli stron zredukowac zakres
ograniczenia zbywalnosci do granic prawnie dopuszczalnych.
Ustanowienie nowych badz zaostrzenie istniejagcych ograniczeti zby-
walnosci udzialéw w czasie trwania spotki wymaga zgody wszystkich
wspolnikéw (art. 246 § 3 k.s.h.).




