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B Uniewaznienie akcji

1. Jedna z podstawowych zasad pra-
wa spofek akcyjnych jest to, ze caly
kapital akcyjny musi by¢ zebrany.
W zwiazku z tym art. 341 § 1 kodeksu
handlowego stanowi, ze akcjonariusz
jest zobowigzany do pelnej wplaty nale-
znosci za akcje”. Zgodnie za$ z art. 342
§ 5 k.h. akcjonariusz nie dokonujacy
wplaty w oznaczonym terminie jest
zobowiazany do zaplacenia odsetek za
zwlok¢ oraz odszkodowania umowne-
g0, jezeli jest ono przewidziane w statu-
cie. Terminy i wysokosc wplat na akcje
okresla statut spotki akcyjnej lub walne
zgromadzenie. Zarzad wzywa akcjona-
riuszy, ktorzy nie uiscili petnej wptaty
na akcje, do dokonania wplat badz
poprzez ogloszenie, badz tez listami
poleconymi, wysylanymi na adres kaz-
dego akcjonariusza (art. 342 §§ 24
k.h.).

Nieuiszczenie przez akcjonariusza
zalegtych rat, odsetek oraz — ewentual-
nie — odszkodowania umownego w cig-
gu miesigca od dnia platnosci upowaz-
nia zarzad spoiki (wzglednie rad¢ nad-
zorcza, gdy statut tak stanowi) do unie-
waznienia akcji, ktore nie zostaly w pe-
Ini optacone (art. 343 k.h.). Uniewaz-
nienie staje si¢ w pelni skuteczne
z dniem zawiadomienia (listem poleco-
nym) bedacych w zwloce akcjonariuszy
o tym, ze ich akcje zostaly uniewaz-
nione. Wzgledy bezpieczenstwa obro-
tu, tj. ochrona interesow 0sob trzecich,
ktorym uniewaznione akcje moglyby
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by¢ proponowane do nabycia, doma-
gaja sie obligatoryjnego ogloszenia nu-
merdw uniewaznionych akcji (lub $wia-
dectw tymczasowych) —art. 343§ 3 k.h.
Uniewaznienie akcji powoduje utra-
te uprawnien spotkowych przez do-
tychczasowych akcjonariuszy od dma
zawiadomienia ich o uchwale zarzadu
uniewazniajacej akcje. Prawa udzialo-
we, inkorporowane w uniewaznionych
akcjach jednak istniejg i powinny by¢
mozliwie szybko sprzedane w taki spo-
soOb, aby uzyska¢ mozliwie najwyzsza
cene. Gdyby ta ocena nie pokryla jed-
nak zaleglej naleznosci za akcje, od-
setek i odszkodowania umownego, to
spotka powinna dochodzi¢ niedoboru
w drodze sadowej od akcjonariusza
bedacego w zwloce i jego ewentualnych
poprzednikow prawnych. Sumg uzys-
kana ze sprzedazy akcji wystawionych
w miejsce uniewaznionych zalicza si¢
przede wszystkim na zalegla naleznos¢,
odsetki, odszkodowanie umowne, ko-
szty ogloszenia (zawiadomien) i sprze-
dazy, a jedynie pozostala reszta moze
by¢ zwrocona bedgcemu w zwloce ake-
jonariuszowi (art. 343 § 4 k.h.).
Kodeks handlowy okresla w art. 343
§ 3 tryb sprzedazy akcji wystawionych
w miejsce akcji uniewaznionych. Wed-
tug tego przepisu spotka wyda nowe
akcje (lub swiadectwa tymczasowe)
i sprzeda je, za posrednictwem notariu-
sza, komornika lub maklera gicldowe-
go. Sprzedaz bedzie dokonana z wolnej



reki po kursie dziennym, a w braku
takiej ceny lub gdy sprzedazy nie da si¢
uskuteczni¢ — przez licytacje publiczng.
Istota tej regulacji sprowadza si¢ do
stworzenia takiego mechanizmu sprze-
dazy akcji, aby mozliwe bylo uzyskanie
jak najwyzszej ceny®. Sprzedaz przez
maklera gieldowego wchodzi w gre tyl-
ko wtedy, gdy akcje sg dopuszczone do
publicznego obrotu papierami warto$-
ciowymi i sa notowane na gieldzie.
W pozostatych wypadkach konieczna
wydaje si¢ sprzedaz przez licytacje pub-
liczna, przeprowadzona przez natariu-
sza lub komornika. W Il Rzeczypos-
politej do tego rodzaju sprzedazy stoso-
wano odpowiednio przepisy o sprzeda-
zy praw obcigzonych zastawem hand-
lowym (art. 510 k.h.), badz tez o sprze-
dazy handlowej (art. 547 k.h.). Przepisy
o zastawie handlowym oraz o sprzeda-
zy handlowej zostaly jednak uchylone
przez Przepisy wprowadzajace kodeks
cywilny z 1964 r.

2. Powstaje wigc pytanie, w jaki spo-
sob wykona¢ obecnie nakaz z art. 343
§ 3 k.h., §j. o obligatoryjnej sprzedazy
akcji przez komornika lub notariusza
z wolnej reki lub w drodze licytacji
publiczne), gdy brak przepisow o sprze-
dazy handlowej i zastawie handlowym,
za$ z drugiej strony sprzedaz akcji po-
przez ofertg (licytacje) publiczna moze
by¢ uznane za publiczny obrot papiera-
mi wartoSciowymi w rozumieniu art.
1§ 1 ustawy z 22 III 1991 r. — Prawo
o publicznym obrocie papierami war-
tosciowymi i funduszach powierni-
czych (Dz. U. Nr 35, poz. 155 z pdzn.
zm.). Powstajacego tu zagadnienia nie
da si¢ w obecnym stanie prawnym
rozstrzygna¢ w sposob jednoznaczny
i bezdyskusyjny. Moim zdaniem do
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obrony nadaje si¢ nastgpujaca koncep-
cja rozwigzania tej trudnej kwestii jury-
dycznej: zarzad spotki powinien, po
uniewaznieniu nie optaconych akcji,
wystapi¢ do sadu — w trybie art. 480
§ 1 k.c. - z wnioskiem o upowaznienie
go jako reprezentanta wierzyciela tj.
spolki, do sprzedazy akcji nie oplaco-
nych za posrednictwem notariusza, na
koszt bedacego w zwloce dluznika, tj.
dotychczasowego akcjonariusza; po
uzyskaniu takiego upowaznienia spot-
ka powinna zleci¢ wybranemu przez
siebie notariuszowi sprzedaz akcji
w trybie okreslonym przez sad (nie
musiataby to wigc by¢ licytacja publicz-
na); sume uzyskana ze sprzedazy akcji
notariusz przekazalby spolce, zas za-
rzad spotki nastepnie zadysponowalby
ta suma zgodnie z art. 343 § 4 k.h.
Strona umowy sprzedazy bylaby tu
z jednej strony spotka, zas z drugiej
strony nabywca akcji. Notariusz zas
petnitby tu role osoby zaufania publicz-
nego, czuwajacej nad prawidtowoscia
dokonanej transakcji, rowniez w od-
niesieniu do dotychczasowych akcjona-
riuszy, ktorych akcje zostaly uniewaz-
nione. Akcje moglyby by¢ sprzedane
badz 1) osobom, z ktéorymi spotka
prowadzilaby rokowania (ale za ceng
nie nizszg niz warto$¢ emisyjna akcji),
badz tez 2) osobom, ktore zaproponujg
najwyzsza cen¢ w quasi-licytacji pub-
licznej, przeprowadzonej przez notariu-
sza na zlecenie spoiki.
Zaproponowana wyzej koncepcja
nie pozostaje w sprzecznosci z postano-
wieniami art. 343 k.h., natomiast wyko-
rzystuje ona rowniez pewne elementy
z prawa zobowiazan (tzw. wykonanie
zastepcze’). Mozliwos¢ odwolania sie
w tej mierze do prawa zobowigzan nie

31



Jan Mojak

budzi watpliwosci, gdyz — jak si¢ po-
wszechnie przyjmuje w literaturze pra-
wa handlowego - spotka akcyjna moze
uniewazni¢ nie oplacone akcje, ale nie
musi ich uniewaznia¢®. Spotka moze
bowiem, zamiast uniewaznia¢ akcje,
dochodzi¢ od dotychczasowych akcjo-
nariuszy nie wplaconej jeszcze sumy za
akcje, wraz z odszkodowaniem umow-
nym. Zaproponowana wyzej koncepcja
taczy uniewaznienie akcji ze swoistym
wykonaniem zastgpczym 1 miesci si¢
ona miedzy dwoma ,,brzegowymi” roz-
wigzaniami: a) uniewaznieniem i sprze-
daza akcji w drodze licytacji publicznej
przez notariusza lub komornika (co
obecnie jest niemozliwe do zrealizowa-
nia z powodu braku przepisu o sprzeda-
zy handlowej), 1 b) pozostawieniem
akcji w rekach dotychczasowych akc-
jonariuszy i dochodzeniem od nich nie
oplaconej ,,reszty” oraz odpowiednie-
go odszkodowania.

3. Prezentowana tuteza, ze w Swietle
obowiazujacych przepisow kodeksu
handlowego sprzedaz akcji wydanych
w miejsce nie oplaconych w terminie
1 uniewaznionych przez komornika lub
notariusza nie jest dopuszczalna, moze
wydac¢ si¢ prima facie kontrowersyjna.
Z przepisu art. 343 § 3 k.h. zdaje si¢
bowiem wynikaé, ze notariusz, komor-
nik badz makler gieldowy maja kom-
petencje do przeprowadzenia sprzeda-
zy. Z drugiej strony na tle art. 79 ustawy
z dnia 14 lutego 1991 r. Prawo o nota-
riacie (Dz. U. Nr 22, poz. 91) przyjmuje
sie, Ze notariusz moze dokonywac row-
niez innych czynnosci niz wymienione
w tym przepisie, o ile przepisy szczegol-
ne na to mu pozwalaja’. Za taki wlasnie
przepis mozna byloby uznac art. 343
§ 3 k.h. Argumenty powyzsze maja
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jednak warto$¢ pozorna. Nalezaloby
bowiem sobie postawi¢ pytanie, w ja-
kim trybie notariusz, komornik badz
makler dokonuja sprzedazy nowych
akcji, wydanych w miejsce uniewaz-
nionych. Do roku 1964, tj. do uchylenia
przepisow  kodeksu  handlowego
o czynnosciach handlowych, nalezalo
poszukiwac¢ odpowiedzi na to pytanie
w przepisach o zastawie handlowym
(art. 510 i n. k.h.) o sprzedazy hand-
lowej (art. 547 i n. k.h.). Z przepisow
tych wynikato dalej, iz licytacja pub-
liczna, w ktérej mowa m.in. w art. 343
§ 3 k.h., nie ma nic wspolnego z licytacja
wedlug przepisow kodeksu postepowa-
nia cywilnego o egzekucji ¢. Szczegoto-
wy tryb przeprowadzania licytacji pub-
licznej, przewidzianej w art. 5101 547 (i
posrednio — w art. 343) kodeksu hand-
lowego regulowato rozporzadzenie mi-
nistra sprawiedliwosci z dnia 1 lipca
1934 r. (Dz.U. RP Nr 59, poz. 510).
Zarowno przepisy kodeksu handlowe-
go o czynno$ciach handlowych, jak
i przepisy rozporzadzenia ministra
sprawiedliwosci RP z 1934 r. nie obo-
wiazuja od dnia wejscia w zycie kodek-
su cywilnego. Tym samym dyspozycja
normy wynikajacej z art. 343 § 2 k.h. nie
moze byc zrealizowana z powodu bra-
ku uregulowania, okresSlajacego tryb
realizacji tego przepisu.

4. Nalezy ponadto wskazacna niea-
dekwatnos¢ innych jeszcze rozwiazan
statuowanych w przepisie art. 343
§ 3 k.h. W szczegdlnosci zawarie w tym
przepisie sformulowanie o zbyciu akcji
za posrednictwem maklera gieidowego
razi dzisiaj swoja nieprecyzijnoscia.
Zgodnie bowiem z art. 22 § | w zw.
z art. 21 pkt 2 ustawy z 22 111 1991 r.
- Prawo o publicznym obrocie papie-



rami wartosciowymi i funduszach po-
wierniczych, sprzedazy akcji znajduja-
cych si¢ w publicznym obrocie doko-
nuje si¢ za posrednictwem ,,podmiotu
prowadzacego przedstawicielstwo ma-
klerskie”. Podmiotem takim za$ jest
- wedlug art. 18 § 1 w/w ustawy:
,0soba prawna a takze jednostka or-
ganizacyjna nie posiadajaca osobowo-
Sci prawnej”, prowadzaca dziatalnosé¢
maklerska na podstawie zezwolenia
Komisji Papieréw Wartosciowych’.
Nalezaloby wiec przyjac, ze zarzad
spOiki po uniewaznieniu nie oplaco-
nych akcji — powinien najpierw uzys-
ka¢ upowaznienie sadowe w trybie art.
480 § I k.h., a nast¢pnie nawiazac wiez
kontrakturalna z podmiotem prowa-
dzacym przedsigbiorstwo maklerskie,
za$ w koncu zlecitby sprzedaz akcji na
Gieldzie Warszawskiej ,,po kursie
dnia”. Gdyby sprzedaz w tym trybie
nie dala si¢ uskuteczni¢, to wowczas
jedynym rozwigzaniem staje si¢ zbycie
akcji w obrocie quasi-licytacji publicz-
nej, przeprowadzonej przez podmiot
prowadzacy przedsigbiorstwo makler-
skie w trybie pozagieldowym.

5. Zaprezentowana przeze mnie
koncepcja sprzedazy akcji wydanych
w miejsce nie optaconych moze wyda-
wac si¢ zbyt skomplikowana, a nawet
nieco sztuczna. Jednakze stanowi ona
probe wyjscia z sytuacji swoistego ,,pa-
ta’ regulacyjnego, wynikajacego z bier-
nosci ustawodawcy w odniesieniu do
problemu unormowania czynnosci
handlowych. Przyjeta w 1990 r. for-
mutla ,.komercjalizacji” kodeksu cywil-
nego, ktorej istota sprowadzala si¢ do
wprowadzania do kodeksu cywilnego

| Przypisy na str. 34
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instytucji prawa handlowego,
a w szczegoOlnosci umow handlowych
- pozostaje na papierze. Nawet plano-
wana od 1,5 roku nowela do kodeksu
cywilnego nie zawiera propozycji przy-
wrocenia takich instytucji, jak: spotka
cicha, zastaw handlowy, sprzedaz han-
dlowa czy tez dowody skladowe (rewer-
sy i warranty). Kadtubowy kodeks han-
dlowy tez pozostaje bez zmian, za$ na
jego obrzezach wyksztalcit si¢ ,,potwo-
rek prawny” w postaci ,,spotki cywilnej
— podmiotu gospodarczego™, zastepu-
jacej w praktyce inne spotki osobowe,
a nawet — co jest juz kuriozalne — spotki
kapitalowe. A moze nalezaloby powaz-
nie i gleboko rozwazy¢ kilkakrotnie juz
przedstawiona propozycje Profesora
UJ Jozefa Skapskiego o koniecznoS$ci
przywrocenia kodeksu handlowego
z 1934 r. w calosci, co stworzyloby
fundament dla budowy zrebow wyczer-
pujacej i w perspektywie — nowoczesnej
regulacji polskiego prawa prywatnego,
nawiazujacej do tradycji IT Rzeczypos-
politej? Dalsza zwioka w powaznym
podjeciu tego trudnego zadania stanie
sie bowiem rownie kompromitujaca dla
polskiej cywilistyki, jak mato chwaleb-
ne dla polskich konstytucjonalistow
jest nieuchwalenie do dzisiaj Konstytu-
cji suwerennej Rzeczypospolitej.

A wracajac do glownego tematu
- gdyby przywrdcono przepisy kodeksu
handlowego o sprzedazy handlowej,
zastawie handlowym, to zbedne staloby
si¢ poszukiwanie roznych ,,okreznych”
drog rozwiazania problemu sprzedazy
akcji gotowkowych, wydanych w miejs-
ce nie objetych przez dotychczasowych
akcjonariuszy.
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Przypisy:

! Jest to glowny i w zasadzie jedyny obowiazek akcjonariusza, poza przewidzianym ewentualnie
w statucie spotki akcyjnej obowigzkiem dokonywania powtarzajacych si¢ $wiadczen niepieni¢znych
- por. S. Janczewski: Prawo handlowe, wekslowe i czekowe, Warszawa 1946, s. 161.

2 Por. M. Allerhand: Kodeks handlowy — spotka akcyjna. Komentarz, Bielsko-Biata 1992, s. 53.

* W kwestii tzw. wykonania zastepczego por. m.in. W. Czachorski: Zobowiazania - zarys wyktadu,
Warszawa 1983, s. 267; A. Ohanowicz: Zobowiazania. Zarys wedlug kodeksu cywilnego. Czgé¢ ogdlna,
Warszawa — Poznan 1965, s. 207.

4 Tak J. Namitkiewicz: Spotka akcyjna, (w:) Encyklopedia Podreczna Prawa Prywatnego,
Warszawa 1938, s. 2359.

5 Tak J. Florkowski, B. Tymecki: Prawo o notariacie z komentarzem, Warszawa 1993, s. 73.

¢ Por. M. Allerhand: Kodeks handlowy. Ksigga I - Czynnosci handlowe. Komentarz, Lwow 1935,
s. 745.

" W tej sprawie szerzej por. J. Mojak: Prawo papierow wartosciowych. Wprowadzenie. Zbior
przepisow, Lublin 1993, s. 38-39; tegoz autora: Spotki na rynku kapitalowym, (w:) Zarys prawa
spotek, Lublin 1992, s. 239 i n.
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