TRANSFORMACJE PRAWA PRYWATNEGO
4/2018 ISSN 1641-1609

KACPER WOSIAK"®

O WPISIE AKCJI WLASNYCH W KSIEDZE AKCYJINEJ
ORAZ OBOWIAZKACH ZWIAZANYCH Z TYMI AKCJAMI

I. WSTEP

Akcja ujmowana jest jako prawo podobne do wierzytelnosci'. Podobienstwo
opiera si¢ na wzglednosci akcji 1 polega na tym, ze uprawnienia sktadajace si¢ na
to prawo podmiotowe realizowane sa w ramach korporacyjnego stosunku cztonko-
stwa wobec zindywidualizowanego podmiotu, ktorym jest spotka?. W przeciwien-
stwie do wierzytelno$ci®, akcja moze przyshugiwa¢ samej spolce, a wigc stronie
»Zobowiazanej” w ramach stosunku cztonkostwa (art. 362 § 1 kodeksu spotek
handlowych*). Przy wierzytelno$ciach stan taki prowadzi do wygasnigcia poprzez
konfuzje’.

Regulacja ustawowa dotyczaca konsekwencji nabycia przez spotke akcji wias-
nych w obrgbie korporacyjnego stosunku cztonkostwa jest skapa i ogranicza si¢ do

* Doktorant w Zakiadzie Prawa Gospodarczego i Handlowego Uniwersytetu Wroctawskiego.

' J. Frackowiak: Zastaw na akcjach, Rejent 1995, nr 1, s. 14. W tym kierunku réwniez A. Szumanski (w:)
System prawa prywatnego, t. 19, Prawo papierow wartosciowych, red. A. Szumanski, Warszawa 2006, s. 58, oraz
A. Kondracka: Charakter prawny akcji, Bialystok 1999, s. 69.

2 A. Szumanski (w:) System..., op. cit., s. 57.

3 Prawo wekslowe dopuszcza jednak wystgpowanie tej samej osoby po stronie uprawnionej i zobowiazanej
—art. 3ust. 1 iart. 11 ust. 3 ustawy z dnia 28 kwietnia 1936 r. — Prawo wekslowe (tekst jedn.: Dz.U. z 2016 .
poz. 160). Przyjmuje sig jednak, ze jezeli prawa z weksla nabedzie dtuznik glowny, a wierzytelno$¢ jest wymagal-
na, nastapi jej wygasnigcie w drodze konfuzji. Jezeli uprawniony jest inny dtuznik wekslowy, jego zobowiazanie
oraz zobowiazanie osob podpisanych po nim na wekslu ulega zawieszeniu (W. Langowski: Indos wekslowy, Za-
kamycze 1998, s. 137—139; zob. tez orzeczenie SN z dnia 16 grudnia 1935 r., III C 1051/34, LEX nr 4299).

4 Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (tekst jedn.: Dz.U. z 2017 r. poz. 1577);
dalej: k.s.h.

5T. Henclewski: Instytucja konfuzji w polskim prawie cywilnym, Przeglad Prawa Handlowego 2011, nr4,s. 53
i przywotana tam literatura.
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art. 364 § 2 k.s.h., zgodnie z ktorym spotka nie wykonuje praw udzialowych
z wlasnych akcji, z wyjatkiem uprawnien do ich zbycia lub wykonywania czynno-
$ci, ktére zmierzaja do zachowania tych praw. Kodeks spotek handlowych nie
rozstrzyga wprost, jakie skutki nabycie akcji wlasnych pociaga wzgledem obowiaz-
kéw zwiazanych z tymi akcjami, a wige, czy wygasaja one wskutek konfuzji, czy
wystepuje innego rodzaju skutek. W kodeksie brak réwniez bezposredniej odpowie-
dzi na pytanie, czy imienne akcje wtasne podlegaja wpisowi do ksiggi akcyjnej na
zasadach i1 z zachowaniem trybu okreslonego w art. 341 § 1-5 k.s.h. W doktrynie
wyrazono poglad, ze art. 364 § 2 k.s.h. daje spotce mozliwos$¢ skarzenia wpisu
w ksiedze akcyjnej®. Wydaje sig, ze logiczna konsekwencja tego stanowiska jest
wniosek, ze reguty prowadzenia ksiggi akcyjnej i taczace si¢ z tym nastepstwa
w postaci legitymacji formalnej przyznanej przez art. 343 § 1 k.s.h. nie doznaja
wyjatku w przypadku nabycia akcji wlasnych przez spotke. Idac dalej, nalezatoby
uznac, ze poprzednik prawny spotki powinien pozosta¢ wpisany w ksiedze akcyjnej,
ze skutkami z art. 343 § 1 k.s.h., az do sfinalizowania procedury zmiany wpisu
uregulowanej w art. 341 § 1-5 k.s.h. na rzecz spotki, a ewentualne spory na tle rze-
czywistego stanu uprawnienia powinny by¢ rozstrzygane na drodze sadowe;.
Zarysowane zagadnienie nie jest pozbawione znaczenia. Przyjmuje sig, ze
zasady porzadku legitymacyjnego w odniesieniu do akcji imiennych uksztattowane
sa W ten sposob, ze do chwili wprowadzenia kolejnego wpisu do ksiggi akcyjnej, za
akcjonariusza spotka powinna uwaza¢ osobg dotychczas wpisana’ i to niezaleznie
od zmian w zakresie legitymacji materialnej®. Wynika to z faktu zwiazania spotki
prawidtowym wpisem’. Zaakceptowanie pogladu o wymogu wpisania samej spotki
w ksigdze akcyjnej w trybie art. 341 § 1-5 k.s.h. jako uprawnionego z akcji wtasnych
roOwnoznaczne jest z nalozeniem na spétke, co najmniej przejsciowego, obowiazku
traktowania jako swojego akcjonariusza poprzednika prawnego spotki i to mimo ze
akcje juz tej osobie nie przystuguja. Trzeba w tym miejscu zwrdci¢ uwage, ze wsrdd
sytuacji, gdy akcje przystugiwa¢ moga samej spdice, wystepuja tez procedury
o charakterze przymusowym, jak sankcyjne pozbawienie akcji uregulowane w art.

¢ R. Potrzeszcz, T. Siemiatkowski (w:) Kodeks spotek handlowych. Komentarz. Tytul I11. Spotki kapitatowe.
Drziat Il. Spotka akcyjna, pod red. R. Potrzeszcza i T. Siemiatkowskiego, Warszawa 2012, komentarz do art. 364
k.s.h., nb 8.

7 Zob. postanowienie SN z dnia 21 lipca 2016 r., I CSK 653/15, LEX nr 2147279; wyrok SA w Warszawie
z dnia 5 lutego 2009 r., [ ACa 957/08, LEX nr 1120193. Zob. tez J. Jastrzgbski: Pojecie papieru wartosciowego
wobec dematerializacji, Warszawa 2009, s. 245 (w tym przyp. 945) i s. 253. Podobnie na gruncie kodeksu handlo-
wego A. Kondracka: Charakter..., op. cit., s. 166.

8 M. Dumkiewicz: Wplyw Smierci akcjonariusza ujawnionego w ksiedze akcyjnej na zasady zwolywania wal-
nego zgromadzenia akcjonariuszy — glosa do wyroku SNz 4.12.2009 r. (Il CSK 85/09), Glosa 2011, nr 3, s. 60-61;
W. Popiotek: Akcja — prawo podmiotowe, Warszawa 2010, s. 44-45; G. Wolak: Charakter prawny i skutki wpisu
do ksiegi akcyjnej, Prawo Spotek 2011, nr 7-8, s. 93. Podobnie na gruncie kodeksu handlowego T. Dziurzynski,
Z. Fenichel, M. Honzatko: Kodeks handlowy. Komentarz, t. 3, Bytom 1990, s. 91; A. Kondracka: Charakter...,
op. cit., s. 166.

9 J. Jastrzebski: Pojecie..., op. cit., s. 253; G. Wolak: Charakter ..., op. cit., s. 93.
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331 k.s.h. oraz wykup akcji w trybie art. 418 k.s.h.!°, z ktorymi sita rzeczy wiaze si¢
ryzyko braku wspotdzialania akcjonariusza poddanego tym procedurom. Stosowa-
nie w takim uktadzie okolicznosci art. 341 § 1-5 k.s.h. dawaloby poprzednio upraw-
nionemu nie tylko mozliwo$¢ dalszego wykonywania praw udzialowych z powodu
przystugujacej mu legitymacji formalnej, lecz takze mozliwo$¢ doprowadzenia do
zablokowania wpisu kolejnego nabywcy akcji, gdyby ztozony zostal sprzeciw wo-
bec kolejnego wpisu (art. 341 § 4 k.s.h.), co niewatpliwie znaczaco utrudniatoby
tym samym realizacje celu tych procedur.

Trzeba przyzna¢, ze rozwazane zagadnienie rysowaloby si¢ odmiennie, gdyby
podzieli¢ poglad, ze wpis w ksiedze akcyjnej ma wylacznie znaczenie legitymacyjno-
-dowodowe w rozumieniu przyjetym w wyroku Sadu Najwyzszego z dnia 4 grudnia
2009 r. (III CSK 85/09)''. Gdyby rzeczywiscie spotka zawsze musiata uwzgledniaé
stan rzeczy istniejacy poza ksigga akcyjna, co jest jedna z implikacji tego zapatry-
wania, to w przedstawionych wyzej sytuacjach z tego juz tylko powodu z momentem
powzigcia wiedzy o przejsciu akcji powinna zaprzesta¢ traktowac poprzedniego
akcjonariusza jako uprawnionego z akcji. Moim zdaniem stanowisko wyrazone
w powotanym wyroku nalezy jednak odrzuci¢ z przyczyn wynikajacych z wyktad-
ni literalnej 1 systemowej relewantnych przepisoéw, ale rbwniez z przyczyn natury
celowosciowej'?. Z perspektywy przedmiotu opracowania szersza analiza krytyczna
tego pogladu nie wydaje si¢ konieczna.

Nalezy zauwazy¢, ze zasygnalizowany problem nie pojawia si¢ natomiast
wzgledem akcji na okaziciela, na ktore wydano dokumenty akcji po petnej wptacie
(art. 335 § 1 k.s.h.). Legitymacja formalna z akcji na okaziciela opiera si¢ na do-
mniemaniach zwigzanych z posiadaniem dokumentu (art. 339 kodeksu cywilnego'?
w zw. z art. 341 k.c.)!*. Przy przymusowym wykupie akcji, dokumenty akcji zosta-
ja albo dobrowolnie wydane spotce, albo uniewaznione (art. 418 § 2a k.s.h.). Jeze-
li nabycie akcji na okaziciela nastgpuje w drodze umowy, przestanka skutku rozpo-
rzadzajacego jest wydanie dokumentu (art. 517 § 2 w zw. z art. 912" k.c.). W nor-
malnym biegu spraw nie ma wigc ryzyka, ze poprzedni akcjonariusz bytby nadal
legitymowany formalnie.

107 tym jednak zastrzezeniem, ze wedtug dominujacego pogladu doktryny i orzecznictwa przymusowy wykup
akcji (squeeze out) oparty jest w istocie na wspolpracy wykupywanego akcjonariusza. Jest to konsekwencja stano-
wiska, ze spotka, dzialajac we wlasnym imieniu, lecz na rachunek akcjonariuszy wigkszosciowych, zawiera
z wykupywanymi akcjonariuszami umowy sprzedazy. Moim zdaniem procedura z art. 418 k.s.h. de lege lata moze
by¢ rozumiana w ten sposob, ze to uchwata walnego zgromadzenia podjgta w trybie art. 418 § 1 k.s.h. powoduje
skutek rozporzadzajacy polegajacy na przejsciu akcji z akcjonariuszy wykupywanych na spotke, pod warunkiem
wplaty ceny wykupu (zob. szerzej K. Wosiak: Procedura przymusowego wykupu akcji — wybrane problemy, Rejent
2017, nr 5, s. 79-84).

""'Wyrok SN z dnia 4 grudnia 2009 r., ITIT CSK 85/09, OSNC 2010, nr 7-8, poz. 113.

12 Przekonywajaca krytyke stanowiska prezentowanego przez Sad Najwyzszy przeprowadzili m.in. M. Dum-
kiewicz: Wplyw..., op. cit., s. 54—65; M. Tofel: Aktualnosci i orzecznictwo, Prawo Spoétek 2010, nr 10, s. 6-8;
G. Wolak: Charakter..., op. cit., s. 93-94.

13 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (tekst jedn.: Dz.U. z 2017 r. poz. 459); dalej: k.c.

4], Jastrzgbski: Pojecie..., op. cit., s. 168.
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II. WPIS AKCJI WLASNYCH W KSIEDZE AKCYJNEJ

Z art. 343 § 1 k.s.h. wynika, ze wobec spotki akcjonariuszem jest tylko ta
osoba, na ktoéra wskazuja okolicznos$ci konstytuujace legitymacje formalna, czyli
w rozpatrywanej tu sytuacji— wpis w ksigdze akcyjnej. Dla ustalenia zasad porzad-
ku legitymacyjnego z akcji imiennych podstawowe znaczenie maja art. 921° k.c.,
art. 9217k.c. oraz art. 341 § 1-5 k.s.h. regulujacy procedurg zmiany wpisu w ksiedze
akcyjnej'®. Przepisy te, moim zdaniem, tacznie sktadaja si¢ na konstrukcje legity-
macji formalnej z akcji imiennych. Procedura zmiany wpisu w ksiedze akcyjnej
uksztaltowana jest w ten sposob, ze osoba wpisana w ksi¢gdze niekoniecznie musi
by¢ osoba materialnie uprawniona'®. Wpis dokonywany jest bowiem wytacznie na
wniosek nabywcy akcji, a ponadto mozliwe jest jego zablokowanie poprzez ztoze-
nie sprzeciwu przez osobe dotychczas wpisana. Jak juz sygnalizowano, kwestia
jest o tyle istotna, ze osoba, na ktéra wskazuja okolicznos$ci z art. 343 § 1 k.s.h., jest
jedyna osoba, ktora moze skutecznie dochodzi¢ §wiadczenia od spotki, réwnoczes-
nie bedac jedyna osoba, wobec ktorej spotka moze spehnic¢ swoje Swiadczenie!’, co
do zasady ze skutkiem zwalniajacym'®. Mowiac syntetycznie, jest to osoba, na rzecz
ktorej spotka powinna spetnia¢ §wiadczenia, do ktorych jest zobowiazana. Obecna
regulacja zasad dokonywania wpiséw w ksiedze akcyjnej pozwala wnioskowac, ze
nawet pozytywna wiedza spotki, ze stan ujawniony w ksigdze nie pokrywa si¢
Z rzeczywistym stanem uprawnienia materialnego, co do zasady nie uzasadnia od-
mowy traktowania legitymowanego formalnie za akcjonariusza'.

Nie ma watpliwosci, ze podstawowym celem omowionych wyzej aspektow
legitymacji formalnej jest ochrona dtuznika (spotki)?’. Mechanizm legitymacji for-
malnej zapewnia spotce tatwos¢ ustalenia osoby, ktorej moze swiadczy¢ bez obawy
wystapienia ujemnych nast¢pstw, nie naktadajac na nig obowiazku kazdorazowego
badania rzeczywistego stanu uprawnien materialnych?!. Stusznie zauwaza sig, ze
znaczenie legitymacji formalnej ujawnia si¢ w zwiazku z przeniesieniem prawa
(akcji) na inng osob¢?. Tylko w takim wypadku wystapi¢ moze przeciez rozbieznosc
mig¢dzy osoba legitymowana formalnie oraz materialnie® i w konsekwencji tylko

15 Szerzej do tego zagadnienia odnoszg si¢ w artykule po§wigconym zasadom porzadku legitymacyjnego
zwigzanych z akcjami imiennymi (zob. K. Wosiak: Ksiega akcyjna a porzqdek legitymacyjny w spotce akcyjnej,
Przeglad Prawa Handlowego 2017, nr 6, s. 26). Znaczenie art. 341 k.s.h. dla zagadnien legitymacyjnych akcentuje
tez J. Jastrzebski: Pojecie..., op. cit., s. 247 in.

'6 Zob. postanowienie SN z dnia 21 lipca 2016 r. powotane w przyp. 7.

I7F. Zoll: Przeniesienie praw objetych akcjq imienng w Kodeksie spotek handlowych. Uwagi na tle art. 339
k.s.h., Transformacje Prawa Prywatnego 2001, nr 2, s. 29.

180 znaczeniu skutku zwalniajacego w odniesieniu do akcji zob. F. Zoll: Przeniesienie..., op. cit., s. 26.

19 Szerzej na ten temat K. Wosiak: Ksiega..., op. cit., s. 29-30 i przywotana tam literatura.

20 J. Jastrzebski: Pojecie..., op. cit., s. 249; A. Szumanski (w:) System..., op. cit., s. 52.

21 J. Jastrzebski: Pojecie..., op. cit., s. 253; A. Szumanski (w:) System..., op. cit., s. 55.

22 J. Jastrzebski: Pojecie..., op. cit., s. 122; A. Szumanski (w:) System..., op. cit., s. 47.

2 Na tej obserwacji bazuje tez dyskusja, czy sensowne jest mowic o legitymacji formalnej remitenta (zob.
W. Langowski: Indos..., op. cit., s. 147, w tym przyp. 543).
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wtedy ujawnia si¢ ochronny walor takiego uksztaltowania zasad porzadku legity-
macyjnego. W rezultacie w razie sporu dotyczacego rzeczywistego stanu uprawnie-
nia pomigdzy osoba legitymowana formalnie oraz osoba trzecia, roszczaca sobie
status legitymowanej materialnie, spotka bedzie mogta speinia¢ swiadczenie do rak
legitymowanego formalnie i to ze skutkiem zwalniajacym?*. Wydaje sig, ze potrze-
ba odwotania si¢ do konstrukcji legitymacji formalnej nie zachodzi, jezeli akcje
przystuguja samej spotce. Spolka, jako nabyweca akcji, byla strong czynno$ci praw-
nej, ktéra spowodowata przejscie akcji i posiada wiedzg o wszystkich okolicznos-
ciach towarzyszacych, w tym wplywajacych na skuteczno$¢ nabycia akcji. Spotka
ma $rodki potrzebne do ustalenia, kto jest uprawnionym, a wigc nie wystgpuje po-
trzeba ochrony przed zmiana akcjonariusza dokonujaca si¢ bez wiedzy spotki®.
Za wylaczeniem mechanizmu legitymacji formalnej w czasie, gdy akcje przy-
stuguja spotce, poza powyzszymi ogolnymi spostrzezeniami, przemawia art. 364
§ 2 k.s.h., ktéry jak juz wskazywano, wyklucza wykonywanie praw udziatowych
z akcji wlasnych, z zastrzezeniem uprawnienia do zbycia akcji oraz wykonywania
czynnosci, ktore zmierzaja do zachowania tych praw?®. Dla dalszych rozwazan
konieczne jest rozwazenie znaczenia normy wynikajacej z powotanego przepisu.
Gdyby bowiem przyjaé, ze z akcji wlasnych nie wykonuje si¢ zadnych uprawnien
udziatowych, potrzeba stosowania mechanizmu legitymacji formalnej tym bardzie;j
by nie wystgpowata. Brzmienie art. 364 § 2 k.s.h. moze jednak sugerowac, ze ist-
nieja sytuacje, gdy spotka jest wtadna wykonywac niektore uprawnienia udziatowe
sktadajace si¢ na akcje. W literaturze szczeg6lna uwage poswigca si¢ wykonywaniu
prawa glosu z akcji wlasnych przy podejmowaniu uchwaty przez walne zgromadze-
nie, ktorej celem jest umorzenie tych akcji. Cze$¢ doktryny dopuszcza taka mozli-
wo$¢?. Za przekonujace uwazam stanowisko przeciwne, catkowicie wykluczajace
glosowanie z akcji wlasnych. Przemawiaja za tym migdzy innymi rezultaty wyktad-
ni zgodnej z art. 63 ust. 1 lit. a obecnie obowiazujacej dyrektywy 2017/1132%,
ktéry nie przewiduje zadnych wyjatkdw zawieszenia prawa glosu z akcji wlasnych
spotki®® 1 ktory wyznacza prawidtowy kierunek interpretacji art. 364 § 2 k.s.h. Cat-
kowity zakaz wykonywania prawa glosu z akcji wlasnych uzasadnia si¢ tez celem

24 Taki wniosek nalezy wyprowadzi¢ ze stanowiska wskazujacego na zwiazanie spotki prawidtowym wpisem
az do jego zmiany. Por. J. Jastrzebski: Pojecie..., op. cit., s. 253; W. Popiotek (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz
do art. 341 k.s.h., nb 13.

25 J. Jastrzebski: Pojecie..., op. cit., s. 249.

26 Nie analizuje, czy prawidlowe jest ujmowanie ,,uprawnienia do zbycia akcji” jako uprawnienia udziatowego
sktadajacego si¢ na tres¢ akcji. W literaturze podnosi sig, ze rozporzadzalno$é jest raczej przejawem sposobu
wykonywania prawa podmiotowego, a nie jego elementem tresciowym (zob. szerzej M. Michalski: Kontrola ka-
pitalowa nad spotkq akcyjnq, Zakamycze 2004, s. 83, oraz W. Popiotek: Akcja..., op. cit., s. 8).

27'W. Popiotek (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 364 k.s.h., nb 7; R. Pabis: Akcje wlasne w przepisach
kodeksu spotek handlowych (cz. 1), Prawo Papieréw Wartosciowych 2001, nr 12, s. 13; M. Rodzynkiewicz: Kodeks
spotek handlowych. Komentarz, Warszawa 2014, komentarz do art. 364 k.s.h., nb 4.

28 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 2017/1132 w sprawie niektorych aspektow prawa
spolek z dnia 14 czerwca 2017 r. (Dz. Urz. UE L 169, s. 46).

¥ D. Dabrowski: Nabywanie akcji wlasnych przez spotke akcyjng, Warszawa 2010, s. 228.
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przepisu art. 364 § 2 k.s.h., a mianowicie zapobiezeniem uzyskania przez zarzad
wplywu na podejmowane uchwaty walnego zgromadzenia, co mogtoby prowadzi¢
do zachwiania modelu podziatu kompetencji pomi¢dzy organy spotki®.

Dla wyznaczenia zakresu uprawnien udzialowych, ktore spotka mogtaby po-
tencjalnie wykonywac¢ w oparciu o art. 364 § 2 k.s.h., duza wagg przedstawia samo
pojecie czynnosci zmierzajacych do zachowania praw udziatlowych. W doktrynie
proponuje si¢ zaw¢zajaca interpretacje tego zwrotu. Katalog tzw. czynnos$ci zacho-
wawczych obejmowalby tylko czynno$ci podejmowane w celu zapobiezenia dzia-
taniom o0sob trzecich wymierzonych w interes spotki jako uprawnionego z akcji®'.
Uwaza sig, ze sytuacja taka nie wystgpuje w razie umorzenia akcji wlasnych*.
Referowany tu poglad zasluguje na aprobate, jesli zwazy¢, ze w spornej sytuacji
gltosowania nad uchwata o umorzeniu akcji podjecie przez spotke czynnosci zacho-
wawcze] majacej na celu niedoprowadzenie do unicestwienia akcji rOwnoznaczne
byloby z proba zapobiezenia czynnosci samej spotki, dziatajacej przez swoj organ
— walne zgromadzenie (art. 38 k.c.)*>. W pewnym sensie wewngetrznie sprzeczne
byloby podejmowanie przez spotke dziatan ochronnych wzgledem swoich wtasnych
czynno$ci. Waska, 1 jak si¢ zdaje sluszna, interpretacja pojgcia czynnosci zmierza-
jacych do zachowania praw udziatlowych stanowi dodatkowy argument przeciwko
wykonywaniu prawa glosu z tych akcji i jednocze$nie pozwala ustali¢ katalog tych
czynnos$ci. Jako przyktady czynnosci zachowawczych wymienia si¢ dochodzenie
roszczen windykacyjnych oraz ztozenie powodztwa o ustalenie, ze akcje przyshu-
guja spotce**. Wykluczajac glosowanie z akcji wlasnych, trudno znalez¢ inny przy-
ktad wykonywania praw w ramach stosunku cztonkostwa, dajacy si¢ kwalifikowac
jako przejaw czynno$ci zachowawczych®’, chyba ze za taki uzna¢ dochodzenie
wydania nowego dokumentu akcji (art. 357 § 1 k.c.) lub umarzanie dokumentow
akcji w trybie uregulowanym statutem (art. 357 § 2 k.s.h.)*. Oznacza to, ze chodzi
tu w zasadzie o czynnosci realizowane poza stosunkiem cztonkostwa?’. Przeprowa-
dzona analiza art. 364 § 2 k.s.h. potwierdza tylko zbgdno$¢ postugiwania sig kon-
strukcja legitymacji formalnej w rozwazanym uktadzie okoliczno$ci. Skoro z akcji

30 Ibidem; S. Soltysinski, M. Mataczynski (w:) Kodeks spolek handlowych. Spotka akcyjna. Komentarz do
artykutow 301-490, t. 111, pod red. S. Sottysinskiego, A. Szajkowskiego, A. Szumanskiego, J. Szwai, Warszawa
2013, komentarz do art. 364 k.s.h.,,nb 131 17.

31 D. Dabrowski: Nabywanie..., op. cit., s. 2277. Podobnie przyjmuja R. Potrzeszcz i T. Siemiatkowski, ktorzy
wykluczaja korzystanie przez spotke z ,,ochrony wewnatrzkorporacyjnej” (R. Potrzeszcz, T. Siemiatkowski
(w:) Kodeks ..., op. cit., komentarz do art. 364 k.s.h., nb 8).

32D. Dabrowski: Nabywanie..., op. cit., s. 227-228.

3 K. Pietrzykowski, M. Wrzotek-Romanczuk: Dopuszczalnosé odwotania walnego zgromadzenia, Przeglad
Prawa Handlowego 2000, nr 12, s. 4-5. Zob. tez uchwalg SN z dnia 20 listopada 2015 r., IIl CZP 78/15, LEX
nr 1958101, w ktorej SN uznat uchwalg za jednostronna czynno$¢ prawna spotki.

34 D. Dabrowski: Nabywanie..., op. cit., s. 226.

33 Podobnie R. Pabis, ktory uwaza, ze prawo glosu jest jedynym uprawnieniem, ktorego wykonywanie poten-
cjalnie moze by¢ uznane za czynnos¢ zachowawcza (R. Pabis: Akcje..., op. cit., s. 13).

3¢ A. Kondracka uwaza, ze dochodzenie wydania nowego dokumentu akcji w zamian za uszkodzony jest
wykonywaniem praw udziatlowych wobec spotki (A. Kondracka: Charakter..., op. cit., s. 147).

37W tym kierunku R. Potrzeszcz, T. Siemiatkowski (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 364 k.s.h., nb 8.
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wlasnych nie wykonuje si¢ uprawnien udzialowych, to odwotywanie si¢ do art. 343
§ 1k.s.h., art. 92161 art. 9217k.c. jest niepotrzebne.

Ratio legis art. 364 § 2 k.s.h. dostarcza jeszcze jednego doniostego argumentu
przemawiajacego za wylaczeniem mechanizmu legitymacji formalnej wobec akcji
wiasnych. Wyjasniono, ze przepisy konstruujace legitymacje formalna z akcji imien-
nych potencjalnie nakazywatyby traktowa¢ jako akcjonariusza poprzednika spoiki,
mimo ze akcje juz mu nie przyshuguja. W konsekwencji mogtoby to prowadzi¢ do
obejscia art. 364 § 2 k.s.h., dopuszczajac do wykonywania przez zbywceg uprawnien
udziatlowych z akcji przystugujacych spotce. Mozna by bowiem broni¢ tezy, ze skoro
wzgledem spotki za akcjonariusza nadal uznaje si¢ jej poprzednika prawnego (art. 343
§ 1 k.s.h.), to w istocie nie spotka, lecz 6w poprzednik wykonywatby uprawnienia
z akcji, co pozornie pozostawaloby przeciez w zgodzie z art. 364 § 2 k.s.h. Sytuacja
taka mogtaby by¢ szczegolnie niepozadana, gdyby zarzad z jakiejkolwiek przyczyny
opOzniatby sig z rozpoczeciem procedury zmiany wpisu w ksiedze akcyjne;.

Positkowe znaczenie dla prowadzonej argumentacji ma wyrazone w literaturze
stanowisko, ze spotka, nabywajac akcje wlasne, nie staje si¢ wlasnym akcjonariu-
szem®®, Poglad ten uzasadniany jest brzmieniem art. 364 § 2 k.s.h. oraz art. 303
§ 2 k.s.h. Drugi z wymienionych przepisoOw dotyczy sytuacji, gdy akcje przystugu-
ja spotce oraz jeszcze jednej, innej osobie. W przepisie tym miano akcjonariusza
uzywane jest tylko wzgledem tej drugiej osoby, a juz nie wzgledem spoltki. Na tej
podstawie mozna wigc przyjac, ze przepis posrednio wskazuje, ze nabycie akcji
wiasnych nie prowadzi do uzyskania przez spotke przymiotu wtasnego akcjonariu-
sza*, co potwierdzane jest nastgpnie w art. 364 § 2 k.s.h., ktory wyklucza wykony-
wanie przez spotke praw udziatowych. Pojawia si¢ jednak pytanie, jakie wtasciwie
konsekwencje ma poglad odmawiajacy spotce statusu wlasnego akcjonariusza, jesli
jednoczesnie nie jest kwestionowane, ze nabycie akcji wlasnych przez spotke po-
woduje nawigzanie stosunku cztonkostwa samej ze soba*. Moim zdaniem kwestig
t¢ mozna sprowadzi¢ wtasnie do nieprzyznania spotce legitymacji formalnej z akcji
wlasnych i tym samym niestosowania odnosnych przepiséw kodeksu spotek hand-
lowych, a w tym zakresie szczegdlnie art. 343 § 1 k.s.h. W podobny sposob thuma-
czy sig brak statusu akcjonariusza po stronie jednego z matzonkow, gdy statut do-
puszcza, aby akcjonariuszem byt tylko jeden z matzonkow (art. 332! k.s.h.). Drugi
matzonek jest wtedy uprawniony materialnie, lecz nie posiada statusu akcjonariusza
w sensie legitymacji formalnej (art. 343 § 1 k.s.h.)*".

38 M. Michalski: Kontrola..., op. cit., s. 234; A. Opalski (w:) Kodeks spotek handlowych, t. INIA, Spotka akcyj-
na. Komentarz do art. 301-392 k.s.h., pod red. A. Opalskiego, Warszawa 2016, komentarz do art. 364 k.s.h., nb 9;
odmiennie D. Dabrowski: Nabywanie..., op. cit., s. 206.

3 M. Michalski: Kontrola..., op. cit., s. 234-235; odmiennie D. Dabrowski: Nabywanie..., op. cit., s. 60.

40 M. Michalski: Kontrola..., op. cit., s. 143.

41 Zob. szerzej A. Szumanski: Status prawny matzonka wspélnika w spoice kapitatowej w sytuacji, gdy objecie
albo nabycie praw udziatowych w spolce jest finansowane z majqtku wspolnego matzonkow, Monitor Prawniczy
2015, nr 7, s. 38-39.
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Na zasadno$¢ przedstawianego tu pogladu w pewnym stopniu wptywa tez fakt,
ze przepisy art. 341 § 1-5 k.s.h. sa niedostosowane do przypadku przystugiwania
akcji whasnych spotce. Jesli przyjac, ze spotka podlega wpisowi do ksiggi akcyjne;,
zarzad musiatby tym samym zazada¢ od samego siebie takiego wpisu, przedktada-
jac jednocze$nie dokumenty uzasadniajace wpis (art. 341 § 2 1 5 k.s.h.). Ponadto,
wydaje sig, ze nawet nie tyle watpliwe na gruncie racjonalnosci, ile w wielu sytua-
cjach niepozadane byloby przyznanie bytemu akcjonariuszowi mozliwosci sprze-
ciwienia si¢ nowemu wpisowi. Chodzi tu w szczegolnosci o powotywany juz
przypadek procedur przymusowo pozbawiajacych dotychczasowych akcjonariuszy
ich akcji 1 powodujacych ich przejscie na spotke (art. 331 § 1, art. 418 § 1 k.s.h.).
ZYozenie sprzeciwu wzgledem wpisu kolejnego akcjonariusza do ksiegi akcyjnej
utrudniatoby realizacje celow przywotanych instytucji prawnych, prowadzac tez do
dlugotrwatych konfliktow w spotce.

Powyzsze uprawnia do wniosku, ze mechanizm legitymacji formalnej z akcji
imiennych nie znajduje zastosowania, gdy akcje wiasne przystuguja spotce. Stoso-
wanie przepisow regulujacych legitymacj¢ formalna akcjonariusza mogtoby pro-
wadzi¢ do obejscia art. 364 § 2 k.s.h., a ponadto w tej szczegblnej sytuacji odpada
sam cel instytucji legitymacji formalnej. Oznacza¢ to powinno, ze z chwila nabycia
akcji przez spotke ustalenie uprawnionego z tych akcji nie nastgpuje w sposob opi-
sany w art. 343 § 1 k.s.h. w zw. z art. 341 § 1-5 k.s.h. Od tego momentu, pomimo
nieprzeprowadzania procedury zmiany wpisu, spotka powinna uwzgledniac, ze
przedmiotowe akcje przystuguja jej samej, a co za tym idzie — nie wolno jej trak-
towac poprzednio uprawnionego jako akcjonariusza.

Proby rozstrzygnigcia wymaga tez zagadnienie bedace nastepstwem bronio-
nego stanowiska, dotyczace trybu, w jakim nastapi¢ powinien wpis nabywcy
akcji po ich zbyciu przez spotke. Wydaje sig, ze najwtasciwsze bedzie dokonanie
wpisu ,,z urzedu”. Jest to sytuacja w pewnym zakresie podobna do obejmowania
akcji nowej emisji*’. Nalezy zauwazy¢, ze spotka, bedac strong umowy zbycia
akcji, ma zapewniony dostgp do dokumentéw uzasadniajacych wpis, bez potrzeby
ich przedktadania przez nabywce. Analogicznie do wypadku obejmowania akcji
spotka dysponuje wiedza o osobie nowego akcjonariusza, bez mozliwosci wysta-
pienia szczegdlnych watpliwosci w tym wzgledzie. Dokonanie wpisu z urz¢du
uwazam za uzasadnione, poniewaz w odmiennej sytuacji, CO najmniej czasowo,
zadna osoba nie bylaby traktowana jako akcjonariusz z przedmiotowych akcji.
W $wietle powyzszych uwag akcjonariuszem nie moglaby by¢ juz ani sama spot-
ka, skoro nie przystugiwata jej legitymacja formalna, ani tym bardziej poprzednik
spoiki.

4 Za dokonywaniem wpiséw ,,z urzedu” w odniesieniu do nowo objetych akcji opowiada sie J. Frackowiak
(w:) Kodeks spotek handlowych. Komentarz, pod red. K. Kruczalaka, Warszawa 2008, komentarz do art. 341 k.s.h.,
nb 3.
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Konsekwentne zastosowanie proponowanej tu wyktadni prowadzi do wniosku,
ze fakt przystugiwania spolce jej akcji wlasnych w ogoéle nie zostanie odnotowany
w ksiedze akcyjnej, do ktorej wpisuje si¢ tylko akcjonariuszy (art. 341 § 1 k.s.h.)*.
Wydaje si¢ jednak, ze z uwagi na to, ze ksigga akcyjna spenia tez cele informacyj-
ne (art. 341 § 7 k.s.h.), zarzad powinien wpisa¢ spotke do ksiggi akcyjnej, co wy-
prowadzi¢ mozna z ogolnego obowiazku prowadzenia ksiggi akcyjnej (art. 341
§ 1 k.s.h.). Wpis pozbawiony bedzie jednak skutkow z art. 343 § 1 k.s.h., a jego
dokonanie powinno nastapi¢ bez zastosowania procedury zmiany wpisu, poniewaz
jest ona elementem mechanizmu legitymacji formalnej, nieznajdujacej tu zastoso-
wania. Dokonywanie tego rodzaju wpisow, ograniczonych do ujawnienia akcjona-
riuszom aktualnego stanu rzeczy, jest celowe, szczeg6lnie ze okres przystugiwania
akcji spotce w wielu sytuacjach moze by¢ stosunkowo diugi.

III. OBOWIAZKI ZWIAZANE Z AKCJAMI WLASNYMI

W doktrynie przewaza stanowisko, ze obowiazki zwiazane z akcjami podle-
gaja ,,uspieniu” przez czas, gdy akcje przystuguja spdice, z zastrzezeniem, ze jeze-
11 w chwili nabycia akcji obowiazek jest wymagalny, badz staje si¢ wymagalny, gdy
akcje przyshuguja spotce, to nastepuje jego wygasnigcie w drodze konfuzji*. Pod-
stawowym obowiazkiem zwiazanym z akcja jest obowiazek wniesienia wktadu.
Inne obowiazki, ktore potencjalnie moga obciaza¢ akcjonariusza, to obowiazek
zaplaty odsetek lub odszkodowania za nieterminowe wniesienie wktadu (art. 330
§ 5 k.s.h.), wniesienie doptat za przyznanie akcjom szczegdlnych uprawnien (art.
396 § 3 k.s.h.), a takze obowiazek spetniania $wiadczen niepienig¢znych (art. 356
§ 1 k.s.h.). Wymienione obowiazki nie sa traktowane jednolicie, co przejawia si¢
w niedopuszczalnosci zwolnienia akcjonariusza jedynie z niektorych sposrod nich
(art. 344 § 2 k.s.h.) czy tez w ograniczonej mozliwosci potracenia (art. 14 § 4 k.s.h.).
Na tle aktualnego brzmienia przepisow kodeksu spotek handlowych wydaje sig, ze
dominujacy poglad dotyczacy wygasania wymagalnych obowiazkéw zwiazanych
z akcjami wlasnymi w drodze konfuzji nie jest trafny co najmniej wzgledem obo-
wiazkow wymienionych w art. 344 § 2 k.s.h. Teza ta jest uzasadniona art. 366 § 3,
art. 344 § 2 oraz 331 § 415 k.s.h.

Zgodnie z art. 366 § 3 k.s.h., w razie objgcia akcji wtasnych przez spotke, badz
spotke zalezna, za wniesienie wktadu odpowiada osoba obejmujaca akcje oraz
cztonek zarzadu, ktory ponosi wing za taka sytuacje. Czg$¢ doktryny przyjmuje, ze
osoba, na ktorej ciazy¢ bedzie solidarna odpowiedzialno$¢ za wniesienie wkiadu,

4 Tak A. Opalski (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 364 k.s.h., nb 9.

4 D. Dabrowski: Nabywanie..., op. cit., s. 231-232; A. Opalski (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 364
k.s.h., nb 6; S. Sottysinski, M. Mataczynski (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 364 k.s.h., nb 21; R. Pabis
(w:) Kodeks spotek handlowych. Komentarz, pod red. Z. Jary, Warszawa 2017, komentarz do art. 364 k.s.h., nb 8.
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moze by¢ sama spotka®’, co jest zgodne z literalnym brzmieniem przepisu. Wyraza-
ny jest tez poglad odmienny, ze solidarna odpowiedzialnos¢ z art. 366 § 3 k.s.h.
dotyczy jedynie spotki zaleznej, poniewaz w razie objgcia akcji przez sama spotke
dojdzie do konfuz;i*. Wobec literalnego brzmienia art. 366 § 3 k.s.h., ktory jedno-
znacznie odwotuje si¢ do obu przepisow § 1, czyli zarbwno do przepisu zawartego
w zdaniu pierwszym tego paragrafu, jak i do przepisu z jego zdania drugiego, to
pierwsze z przytoczonych stanowisk jest poprawniejsze. Jezeli spotka miataby nie
ponosi¢ odpowiedzialno$ci, przepis powinien zosta¢ sformutowany odmiennie. Tym
samym mozna uznaé, ze przepis ten wprost przewiduje sytuacje, gdy z akcjami
wlasnymi zwiazany jest wymagalny obowiazek, ktory mimo to nie wygasa przez
konfuzjg. Nie oznacza to jednak, ze obowiazek wniesienia wktadu moze zostaé
wykonany przez sama spotke, a w szczegodlnosci ze moze to polegac na dokonaniu
jedynie operacji ksiggowych*’. Prowadzitoby to jedynie do zwiazania pewnych
srodkow, ktorymi spotka juz dysponuje, ale nie do efektywnego przysporzenia po
stronie spoiki, co jest istota zasady realnego pokrycia kapitatu zaktadowego*. Po-
zostawaloby to w niezgodnosci z celem art. 366 § 3 k.s.h., ktory ma zapewni¢ rea-
lizacje tej podstawowej dla spotek akcyjnych zasady®.

Cho¢ mogloby si¢ wydawac, ze rozpatrywany tu problem ma wytacznie teo-
retyczny charakter, to w istocie tak nie jest. Pojawia si¢ bowiem pytanie, czy jezeli
objete przez spotke akcje zostana zbyte przed wyegzekwowaniem obowiazku wnie-
sienia wktadu od cztonkow zarzadu, spoéice przystuguje roszczenie o wniesienie
wktadu wzgledem nabywcy akcji, jako aktualnemu akcjonariuszowi, czy nie? Jesli
przyjaé, ze obowiazek wniesienia wktadu, ciazacy na obejmujacym akcje (spotce),
wygast w drodze konfuzji, to nie ma podstawy pozwalajacej uznac, ze obowiazek
ten powstat na nowo z chwila przeniesienia akcji na osobg trzecia. Przy akceptacji
tego pogladu nabywca akcji nie jest tym samym obowiazany do zaspokojenia rosz-
czen spotki w zakresie, w jakim wygasty w okresie, gdy akcje przystugiwaty same;
spolce. Przyjmujac zapatrywanie przeciwne, ze obowiazek wniesienia wktadu nie
wygast, lecz jedynie nie mogt by¢ wykonany przez sama spotke, spotka moglaby
dochodzi¢ wniesienia wktadu takze od nabywcy akcji, jako aktualnego akcjonariu-

4 M. Litwinska-Werner: Kodeks spétek handlowych. Komentarz, Warszawa 2007, komentarz do art. 366 k.s.h.,
nb 2; W. Popiotek (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 366 k.s.h., nb 2. Podobnie R. Pabis, ktory sygnalizuje,
ze wykonanie tego obowiazku przez sama spotke musialoby polega¢ na przesunigciach ksiggowych, co autor
okresla jako absurdalne (R. Pabis (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 366 k.s.h., nb 7). Podobnie, jak si¢
wydaje, J. Frackowiak (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 366 k.s.h., nb 3.

4 D. Dabrowski: Nabywanie..., op. cit., s. 38; A. Szumanski (w:) System..., op. cit., s. 166. Podobnie A. Opal-
ski (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 366 k.s.h., nb 6; R. Potrzeszcz, T. Siemiatkowski (w:) Kodeks...,
op. cit., komentarz do art. 366 k.s.h., nb 2.

4 Odmiennie M. Litwinska-Werner: Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 366 k.s.h., nb 2; R. Pabis (w:) Ko-
deks..., op. cit., komentarz do art. 366 k.s.h., nb 7. W przyp. 41 wskazano, ze R. Pabis uwaza jednak wykonanie
obowiazku wniesienia wkladu w ten sposob za absurdalne.

“ D. Dabrowski: Nabywanie..., op. cit., s. 38; A. Opalski (w:) System prawa prywatnego, t. 17B, Prawo spo-
tek kapitatowych, pod red. S. Sottysinskiego, Warszawa 2016, s. 237.

4 R. Pabis (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 366 k.s.h., nb 8.
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sza 1jednoczes$nie nastepcy osoby obejmujacej akcje, na ktérego obowiazek ten
przejdzie w momencie zbycia akcji*®. Brzmienie art. 366 § 3 k.s.h. przemawia na
rzecz tego drugiego stanowiska.

Poglad dominujacy jest tez trudny do pogodzenia z art. 344 § 2 k.s.h. Gdyby
bowiem w momencie przejécia akcji na spotke jeden z obowiazkéw wymienionych
w art. 344 § 2 k.s.h. byl wymagalny, konsekwentnie nalezatoby przyjaé, ze wyga-
salby przez konfuzj¢. Poprzednik prawny spotki tym samym zostatby zwolniony
z solidarnej odpowiedzialno$ci za spelnienie naleznego spotce swiadczenia. Takie
rozwiazanie jest nicakceptowalne w §wietle art. 344 § 2 k.s.h. Nabycie niepokrytych
akcji jest wprawdzie co do zasady niedopuszczalne (art. 362 § 1 k.s.h.), jednak nie
mozna go catkowicie wykluczy¢, szczegodlnie ze czynnos$ci rozporzadzajace doko-
nane wbrew zakazowi pozostaja wazne (art. 364 § 1 k.s.h.). Zaden przepis wprost
nie zabrania natomiast nabycia akcji, z ktéra zwiazane sa pozostate obowiazki ob-
jete ochrona z art. 344 § 2 k.s.h.

Broniony tu poglad jest tez uzasadniony przepisami art. 331 § 1-6 k.s.h. Wy-
konanie przez spotke¢ uprawnienia nadanego jej w art. 331 § 1 k.s.h. pozbawia ak-
cjonariusza jego akcji, ktore przechodza jednoczesnie na spotke i1 przystuguja jej
jako akcje wlasne az do momentu ich zbycia®'. W momencie gdy akcje przechodza
na spotke, obowiazek wniesienia wktadu jest wymagalny, a wigc powinien wygas-
na¢ w drodze konfuzji. Tymczasem art. 331 § 4 k.s.h. stanowi, ze po sprzedazy
akcj1 spotka zalicza uzyskang cen¢ miedzy innymi na zalegla platnos¢, czyli na
obowiazek wniesienia wkladu, a takze odsetki lub odszkodowanie®?. Trudno wiec
przyjmowac, ze obowiazki wygasty z chwila nabycia akcji przez spotke, poniewaz
jezeli rzeczywiscie by tak byto, zaliczanie kwoty uzyskanej ze sprzedazy akcji na
ich poczet uzna¢ nalezaloby za bezprzedmiotowe.

Zaktadajac, ze obowiazki te nie wygasaja z chwila przejscia na spoike, to
w konsekwencji, jesli nie zostana zaspokojone przez zaliczenie sum uzyskanych ze
sprzedazy akcji, powinny przejs$¢ na nabywce akcji (nowego akcjonariusza)>. Sku-

30 Nie budzi watpliwosci, ze wraz ze zbyciem akcji na nabywcg przechodza tez obowiazki. Zob. A. Opalski
(w:) Prawo..., op. cit., s. 282 1 537; S. Soltysinski, M. Mataczynski (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 344
k.s.h., nb 8. Juz na gruncie kodeksu handlowego przyjmowano, ze ,,gdy akcjonariusz zbyt akcje, wszelkie obo-
wiazki jego przechodza na nabywce” (M. Allerhand: Kodeks spotek handlowych. Komentarz. Spotka akcyjna,
Bielsko-Biata 1991, s. 54).

S D. Dabrowski: Nabywanie..., op. cit., s. 136137 oraz s. 203-204; A. Opalski (w:) Kodeks..., op. cit., ko-
mentarz do art. 331 k.s.h., nb 2-3; S. Sottysinski, M. Mataczynski (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 331
k.s.h., nb 22; M. Rodzynkiewicz: Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 331 k.s.h., nb 9.

52 S. Sottysinski i M. Mataczynski uznaja, ze do zaliczenia kwot uzyskanych ze sprzedazy znajduje zastoso-
wanie art. 451 § 1 k.c. Oczywista konsekwencja pogladu tych autoréw jest wigc to, ze poszczegolne obowiazki
zwiazane z akcja musza istnie¢ i nie mogly juz wygasnaé (zob. S. Sottysinski, M. Mataczynski (w:) Kodeks...,
op. cit., komentarz do art. 331 k.s.h., nb 26).

53 Tak odczytuje stanowisko S. Sottysinskiego i M. Mataczynskiego, ktorzy odnoszac si¢ do sytuacji nowego
akcjonariusza, pisza, ze ,,nabywca akcji, ktora nie zostata w petni optacona, jest zobowiazany do pokrycia wszyst-
kiego, co jeszcze z akcji zalega” (S. Sottysinski, M. Mataczynski (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 331
k.s.h., nb 27). Z wypowiedzi tych autorow wynika, Ze mimo uniewaznienia akcji, przejscia na spotke, a nastgpnie
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tek ten daje sig¢ odczyta¢ z art. 331 § 5 k.s.h., ktory obciaza solidarna odpowiedzial-
nos$cia za niedobor zardGwno nowego akcjonariusza, jak 1 wszystkich poprzednich
akcjonariuszy>*. Mogloby si¢ wydawaé, ze przepis ten kreuje nowe roszczenie
spotki, odrebne od roszczen, z ktorych niezaspokojeniem wiazato si¢ uruchomienie
procedury z art. 331 § 1 k.s.h. Moim zdaniem tak nie jest. Pojecie niedoboru, kto-
rym postuguje si¢ art. 331 § 5 k.s.h., w sposdb zbiorczy okresla tylko zakres,
w ktéorym obowiazki z art. 329 § 1 k.s.h. lub art. 330 § 5 k.s.h. wciaz pozostaja
niezaspokojone. Chodzi o to, ze wzglgdem osdb wskazanych w art. 331 § 5 k.s.h.
spolce przystuguja roszczenia o wniesienie wktadu oraz ewentualnie o zaptate od-
setek lub odszkodowania, a nie ,,nowe” roszczenie o zaptat¢ niedoboru™. W tym
kontek$cie warto zwrdci¢ uwagg na art. 332 k.s.h., ktdry poprzez roszczenia regre-
sowe naktada na nowego akcjonariusza rzeczywisty cig¢zar sptaty niedoboru. Wy-
daje si¢ bowiem, ze ostatnim nast¢pca w rozumieniu tego przepisu jest wlasnie nowy
akcjonariusz®®. Uprawnionymi z tytulu roszczen regresowych sa natomiast akcjo-
nariusz, ktory op6znit si¢ z wniesieniem wktadu, oraz poprzednik prawny akcjona-
riusza, ktory op6znit si¢ z wniesieniem wkladu. W mojej ocenie uzyte w przepisie
wyrazenie ,,ktory opdznit si¢ z wniesieniem wktadu” odnosi si¢ do dwukrotnie
uzytego w poprzedzajacej czesci zdania stowa ,,akcjonariusz”’. Cho¢ trzeba przy-
znaé, ze takie uksztattowanie roszczen regresowych moze by¢ dyskusyjne, szcze-
gdblnie jesli chodzi o zaptate odsetek lub odszkodowania, to jednak w pewnym
stopniu potwierdza fakt, ze roszczenia, ktorych spétka dochodzi w oparciu o art. 331
§ 5 k.s.h., to wladnie migdzy innymi roszczenie o wniesienie wktadu, ktérego cigzar
zaspokojenia zasadniczo spoczywa na aktualnym akcjonariuszu (art. 329 § 1 k.s.h.).
Gdyby roszczenie z art. 331 § 5 k.s.h. miato stanowi¢ przede wszystkim sankcje za
opOznienie, a nie realizacj¢ podstawowego obowiazku akcjonariusza, cigzar jego
zaspokojenia powinna ponies¢ osoba, ktora popadta w opdznienie, a nie nowy akcjo-
nariusz. Wydaje si¢ jednak, ze w aktualnym stanie prawnym jest wprost przeciwnie.

Powyzsze rozwazania terminologiczne dotyczace pojecia niedoboru maja
dalsze dosy¢ istotne implikacje. Proponowana tu interpretacja wyjasnia, dlaczego
w art. 344 § 2 k.s.h. nie ma odrgbnego odestania do art. 331 § 5 k.s.h.’®, a mimo to

zbycia w trybie art. 331 § 3 k.s.h., poszczegdlne obowiazki zwiazane z akcjami nadal istnieja i przechodza na na-
bywceg akcji, ktory bedac akcjonariuszem, jest od teraz ,,gtownym” dtuznikiem.

5% M. Litwinska-Werner: Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 332 k.s.h., nb 1; S. Sottysinski, M. Mataczynski
(w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 331 k.s.h., nb 26 1 27.

53 Podobne stanowisko zajmuje M. Litwinska-Werner, ktora uznaje, ze ,,pozostata po odliczeniu kwote zalicza
si¢ na zalegla ptatnos$¢. Chodzi tu o pokrycie zalegtej wplaty, a nie o cala kwotg, brakujaca do petlnego pokrycia
akcji [...]. W przypadku niedoboru, akcjonariusz oraz jego poprzednicy prawni odpowiadaja solidarnie za braku-
jaca kwotg wplaty (zaleglej)” (M. Litwinska-Werner: Kodeks ..., op. cit., komentarz do art. 331 k.s.h., nb 7).

¢ M. Litwinska-Werner: Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 332 k.s.h., nb 1.

57 Odmiennie np. A. Opalski (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 332 k.s.h., nb 3; W. Popiotek (w:) Ko-
deks..., op. cit., komentarz do art. 332 k.s.h., nb 3-4.

58 Brak odestania do art. 331 § 5 k.s.h. w art. 344 § 2 k.s.h. za lukg uwaza R. Pabis i M. Litwinska-Werner
(R. Pabis (w:) Kodeks..., op. cit., komentarz do art. 344 k.s.h., nb 7; M. Litwinska-Werner: Kodeks..., op. cit.,
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nie ma mozliwosci zwolnienia akcjonariusza i jego poprzednikow z obowiazku
pokrycia niedoboru, czyli w istocie zaspokojenia roszczen o wniesienie wktadu lub
zaplaty odsetek lub odszkodowania w zakresie, w jakim nadal pozostaja niewyko-
nane. Przy odmiennej wyktadni art. 331 § 5 k.s.h. rozciagnigcie ochrony z art. 344
§ 2 k.s.h. na roszczenie spoiki o pokrycie niedoboru bytoby watpliwe. Nie wydaje
sig, aby przeciwko proponowanej tu wyktadni art. 331 § 5 k.s.h. przemawiat art. 331
§ 6 k.s.h. Jest szczegolny przepis modyfikujacy termin przedawnienia istniejacych
juzroszczen. Konstrukcyjnie zblizone rozwiazanie przewidziano w art. 186 § 2 k.s.h.
— rowniez ten przepis modyfikuje okres przedawnienia roszczen juz istniejacych,
ktére przed zawiadomieniem spotki o przejsciu udziatu podlegaty ogdlnym terminom
przedawnienia®.

Zaproponowane rozumienie pojecia niedoboru dodatkowo wspiera teze, ze
obowiazki zwiazane z akcja wlasna nie wygasaja w drodze konfuzji. W prezento-
wanym ujeciu wskutek realizacji trybu sankcyjnego pozbawienia akcji z art. 331
k.s.h., obowiazki z art. 329 § 1 oraz art. 330 § 5 k.s.h. przechodza na spotke z mo-
mentem uniewaznienia dokumentow akcji, a nastgpnie, jezeli suma uzyskana ze
sprzedazy akcji nie pokryje ich w catosci, przechodza wraz z akcjami na nowego
akcjonariusza. Mimo ze obowiazki te sa wymagalne w okresie, gdy akcje przystu-
guja samej spotce, nie wygasaja.

Powyzsze pozwala de lege lata przyjaé, ze obowiazki, o ktorych mowa
w art. 344 § 2 k.s.h., nie wygasaja przez konfuzj¢, nawet jesli sa lub staja si¢ wy-
magalne w okresie, gdy akcje przystuguja samej spotce. Poglad uzasadniony jest
przede wszystkim faktem, ze kodeks spotek handlowych wprost przewiduje sytua-
cje, gdy wymagalne obowiazki zwiazane sa z akcjami przyshugujacymi same;j
spoice (art. 366 § 3, art. 331 § 3 14 k.s.h.). Ponadto na jego rzecz przemawia bez-
wzgledny zakaz zwolnienia poprzednich akcjonariuszy z tych obowiazkow (art. 344
§ 2 k.s.h.). Otwarta pozostaje kwestia skutkow nabycia akcji wlasnych wzgledem
pozostatych obowiazkdow, ktore potencjalnie moga by¢ zwiazane z akcjami. Wobec
braku wskazowek w przepisach kodeksu spotek handlowych wydaje sig, ze kierujac
si¢ ogodlnymi zasadami prawa zobowiazan, mozliwe jest podzielenie pogladu domi-
nujacego.

komentarz do art. 344 § 2 k.s.h., nb 2). Stanowisko M. Litwinskiej-Werner w tym zakresie jest nie w petni spojne
7 jej wypowiedzia przytoczona w przyp. 55.

% A. Nowacki uwaza, ze art. 186 § 2 k.s.h. nie moze jednak spowodowac przedtuzenia terminu przedawnienia
w sytuacji, gdy do przedawnienia roszczenia spotki wzgledem zbywcy udziatu wedhug zasad ogdlnych pozostato
w konkretnej sytuacji mniej niz trzy lata (A. Nowacki: Spotka z ograniczonq odpowiedzialnosciq, t. 1, Komentarz.
Art. 151-226 k.s.h., Warszawa 2018, komentarz do art. 186 k.s.h., nb 33 in.).

121



Transformacje Prawa Prywatnego 4/2018

BIBLIOGRAFIA

Allerhand M.: Kodeks spotek handlowych. Komentarz. Spotka akcyjna, Bielsko-
-Biata 1991.

Dabrowski D.: Nabywanie akcji wltasnych przez spotke akcyjnq, Warszawa 2010.

Dumkiewicz M.: Wplyw smierci akcjonariusza ujawnionego w ksiedze akcyjnej na
zasady zwolywania walnego zgromadzenia akcjonariuszy — glosa do wyroku SN
z4.12.2009 r. (III CSK 85/09), Glosa 2011, nr 3, s. 54-65.

Dziurzynski T., Fenichel Z., Honzatko M.: Kodeks handlowy. Komentarz,t. 3, Bytom
1990.

Frackowiak J.: Zastaw na akcjach, Rejent 1995, nr 1, s. 11-33.

Frackowiak J. (w:) Kodeks spotek handlowych. Komentarz, pod red. K. Kruczalaka,
Warszawa 2008.

Henclewski T.: Instytucja konfuzji w polskim prawie cywilnym, Przeglad Prawa
Handlowego 2011, nr 4, s. 51-56.

Jastrzebski J.: Pojecie papieru wartosciowego wobec dematerializacji, Warszawa
2009.

Kondracka A.: Charakter prawny akcji, Biatystok 1999.

Langowski W.: Indos wekslowy, Zakamycze 1998.

Litwinska-Werner M.: Kodeks spotek handlowych. Komentarz, Warszawa 2007.

Michalski M.: Kontrola kapitatowa nad spotkq akcyjng, Zakamycze 2004.

Nowacki A.: Spdtka z ograniczonq odpowiedzialnosciq, t. 1, Komentarz. Art. 151-226
k.s.h., Warszawa 2018.

Opalski A. (w:) Kodeks spotek handlowych, t. NIA, Spotka akcyjna. Komentarz do
art. 301-392 k.s.h., pod red. A. Opalskiego, Warszawa 2016.

Opalski A. (w:) System prawa prywatnego, t. 17B, Prawo spotek kapitatowych, pod
red. S. Sottysinskiego, Warszawa 2016.

Pabis R.: Akcje wlasne w przepisach kodeksu spotek handlowych (cz. 1), Prawo
Papierow Wartosciowych 2001, nr 12, s. 8—13.

Pabis R. (w:) Kodeks spotek handlowych. Komentarz, pod red. Z. Jary, Warszawa
2017.

Pietrzykowski K., Wrzotek-Romanczuk M.: Dopuszczalnos¢ odwotania walnego
zgromadzenia, Przeglad Prawa Handlowego 2000, nr 12, s. 1-6.

Popiotek W.: Akcja — prawo podmiotowe, Warszawa 2010.

Popiotek W. (w:) Kodeks spotek handlowych. Komentarz, pod red. J. Strz¢pki, War-
szawa 2016.

Potrzeszcz R., Siemiatkowski T. (w:) Kodeks spolek handlowych. Komentarz. Tytut I11.
Spotki kapitatowe. Dziat Il. Spotka akcyjna, pod red. R. Potrzeszcza i T. Siemiat-
kowskiego, Warszawa 2012.

Rodzynkiewicz M.: Kodeks spotek handlowych. Komentarz, Warszawa 2014.

122



Kacper Wosiak: O wpisie akcji wltasnych w ksiedze akcyjnej oraz obowiqzkach zwiqzanych z tymi akcjami

Sottysinski S., Mataczynski M. (w:) Kodeks spolek handlowych. Spotka akcyjna.
Komentarz do artykutow 301-490, t. 111, pod red. S. Sottysinskiego, A. Szajkow-
skiego, A. Szumanskiego, J. Szwai, Warszawa 2013.

Szumanski A. (w:) System prawa prywatnego, t. 19, Prawo papierow wartosciowych,
pod red. A. Szumanskiego, Warszawa 2006.

Szumanski A.: Status prawny matzonka wspolnika w spotce kapitatowej w sytuacyi,
gdy objecie albo nabycie praw udziatowych w spoice jest finansowane z majqtku
wspolnego matzonkow, Monitor Prawniczy 2015, nr 7, s. 32—40.

Tofel M.: Aktualnosci i orzecznictwo, Prawo Spotek 2010, nr 10, s. 3-8.

Wolak G.: Charakter prawny i skutki wpisu do ksiegi akcyjnej, Prawo Spotek 2011,
nr 7-8, s. 84-94.

Wosiak K.: Procedura przymusowego wykupu akcji — wybrane problemy, Rejent
2017, nr 5, s. 77-90.

Wosiak K.: Ksiega akcyjna a porzqdek legitymacyjny w spolce akcyjnej, Przeglad
Prawa Handlowego 2017, nr 6, s. 26-30.

Zoll F.: Przeniesienie praw objetych akcjq imiennqg w Kodeksie spotek handlowych.
Uwagi na tle art. 339 k.s.h., Transformacje Prawa Prywatnego 2001, nr 2,
s. 23-31.

Stowa kluczowe: spotka akcyjna, akcje wiasne, ksigga akcyjna, obowiazki
akcjonariusza

KACPER WOSIAK

ENTRY OF THE OWN SHARES IN THE SHARE REGISTER
AND OBLIGATIONS RELATED WITH THE OWN SHARES

Summary

The paper discusses selected issues concerning a situation where a join-stock com-
pany holds its own shares. The first analyzed issue is whether own shares of a company
should be registered in a share register in accordance with the procedure prescribed in
Article 341 (1)—(5) of the Code of Commercial Companies and Partnerships (CCCP) and
therefore if also Article 343 (1) of CCCP is applicable to own shares of a company. The
article expresses a thesis that none of those regulations is applicable to own shares of
a company. This means that own shares do not provide for any formal legitimacy. The ra-
tionale behind this statement is on one side that there is no need to protect a company if it
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holds its own shares, and on the other side prevention of possible circumvention of Article
364 (2) of CCCP which precludes execution of any right attached to own shares of a com-
pany. The second discussed issue concerns legal effects that an acquisition by a company of
its own shares has with respect to obligations connected with these shares. In this regard the
author attempts to justify a thesis, contrary to the one prevailing in legal doctrine, that
at minimum the obligations listed in Article 344 (2) of CCCP are not extinguished upon
acquisition by a company of its own shares. This thesis is substantiated among others with
a literal wording of selected provisions of the CCCP and a special protection provided for
obligations listed in Article 344 (2) of the CCCP.

Keywords: joint-stock company, own shares of a joint-stock company, shares register,
shareholder’s duties



