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Ustapienie akcjonariusza
jako antydyskryminacyjny instrument

ochrony mniejszosci

Shareholder resignation as an anti-discriminatory instrument

to protect minorities

Streszczenie

Instytucja ustgpienia akcjonariusza ze spdiki jest nadzwy-
czajnym instrumentem, chroniacym mniejszosciowego ak-
cjonariusza prostej spotki akcyjnej przed nieetycznymi
i dyskryminacyjnymi dzialaniami samej spotki lub akcjona-
riuszy kontrolujacych spotke, ktore w sposob trwaly i po-
wazny naruszajg jego interesy. Jest to wiec instytucja prze-
widziana do zastosowania w szczegdlnie drastycznych
przypadkach. Ustapienia akcjonariusza ze spoiki nie po-
winno si¢ postrzega¢ jako uniwersalnego rozwiazania pro-
blemu bycia ,wi¢zniem sp6tki” — a wigc ogodlnej, po-
wszechnie dostepnej alternatywy dla zbycia akcji niepu-
blicznej spotki w warunkach braku plynnego rynku dla jej
akcji. Celem niniejszego artykutu jest rozstrzygniecie kon-
trowersji wokol zakresu zastosowania omawianej instytu-
cji. Autorzy opowiadaja sie za waskim jego ujeciem.

Stowa kluczowe: prosta spotka akcyjna, ustapienie
akcjonariusza z prostej spoiki akcyjnej

JEL: K22

Wprowadzenie

Ustapienie akcjonariusza z prostej spdtki akcyjnej wpisu-
je si¢ w szersza problematyke ,,wyjscia” wspdlnika' z za-
mknigtej spotki kapitatowej. Przez pojecie zamknietej spot-
ki kapitalowej rozumie si¢ spoike, ktdra charakteryzuja ta-
kie cechy, jak niewielka liczba wspdlnikow, zaangazowanie
wspdlnikow w zarzadzanie spotka, ograniczenia zbywalnoSci

2  ISSN 0137-5490 BUSINESS LAW JOURNAL

Abstract

The institution of the resignation of a shareholder from the
company is an extraordinary instrument to protect a minority
shareholder of a simple joint-stock company from
unethical and discriminatory actions by the company
itself or by shareholders controlling the company that
permanently and seriously infringe on his interests. Thus,
it is an institution provided for particularly drastic cases.
The resignation of a shareholder from the company
should not be seen as a universal solution to the problem
of being a "prisoner of the company" — that is, a general,
generally available alternative to the disposal of shares of
a non-public company in the absence of a liquid market
for its shares. The purpose of this article is to solve the
problem of the scope of application of the institution in
question, advocating a narrow view of it.

Keywords: simple joint-stock company, shareholder
resignation

praw udzialowych, brak otwartego rynku zbytu dla praw
udzialowych danej spotki oraz znaczne podobiefistwo do
spotek osobowych (Fleischer, 2017, s. 321). Powszechnie
przyjmuje si¢, ze mechanizm ustawowego wyjscia wsp6lnika
z zamknigtej spotki kapitalowej ma stanowi¢ instrument
ochrony mniejszo$ci, ktéry powinien przeciwdziataé sytu-
acji, w ktdrej wspolnik stalby si¢ ,,wiezniem spdtki”2. Instru-
ment ten powinien by¢é pomocny zwlaszcza wowczas, gdy
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udzialowiec nie ma mozliwosci zbycia swoich praw udziato-
wych na rzecz zewngtrznego inwestora (Bak & Rutkowski,
2021, s. 37; Fleischer, 2017, s. 339), a jednoczeénie nie chce
pozostawac w spdlce z uwagi na konflikt z innymi wsp6lni-
kami badz z sama sp6tka. Dodatkowo §rodek ten ma prowa-
dzi¢ do unikniecia koniecznosci sadowego rozwigzania spot-
ki z uwagi na konflikt miedzy udziatowcami.

W tych okoliczno$ciach instytucja ustapienia akcjonariu-
sza z prostej spolki akcyjnej — bedaca antydyskryminacyj-
nym instrumentem ochrony mniejszo$ci — zastuguje w petni
na aprobat¢. Z uwagi na pionierski charakter wspomniane;j
regulacji w polskim prawie spotek kapitalowych konieczne
jest przeprowadzenie gruntownej jej analizy, a szczeg6lnie
rozwigzanie problemu zakresu jej zastosowania. Opowiada-
my si¢ przy tym za koniecznoscig waskiej i restrykcyjnej wy-
kfadni przestanek zastosowania instytucji ustapienia akcjo-
nariusza. Celem niniejszego artykulu jest wykazanie, ze
ustapienie akcjonariusza ze spdiki jest nadzwyczajnym in-
strumentem, chronigcym mniejszoSciowego akcjonariusza
prostej spotki akeyjnej przed dyskryminacyjnymi dzialania-
mi akcjonariuszy kontrolujacych spoike lub samej spoiki,
ktére w sposob trwaly i powazny naruszaja jego interesy.
Jest to wigc instytucja przewidziana do stosowania w szcze-
g6lnie drastycznych przypadkach. Nie powinno si¢ jej po-
strzega¢ jako uniwersalnego rozwigzania dla ogdélnego pro-
blemu bycia wi¢zniem spdtki — a wigc jako ogdlnej, po-
wszechnie dost¢pnej alternatywy dla zbycia akeji niepublicz-
nej spotki w warunkach braku ptynnego rynku dla jej akcji.
Taka waska i rygorystyczna interpretacja przestanek jej za-
stosowania pozwala jednocze$nie obroni¢ t¢ instytucje
przed glosami krytyki zglaszanymi niekiedy w doktrynie.

Mechanizmy wyjscia z zamknietych
spotek kapitatowych w wybranych
ustawodawstwach obcych

Przewidziane w obcych ustawodawstwach mechanizmy
wyjécia z zamknigtych spolek kapitatowych moga przybieraé
rozne formy. Niektore zamieszczone s3 w prawie handlo-
wym, inne w prawie upadfo§ciowym, a jeszcze inne uregulo-
wane s3 w prawie zobowigzan (Fleischer, 2017, s. 340).
Wérdd roéznorodnych rozwigzan na uwage zastuguja przede
wszystkim dwa mechanizmy, a mianowicie upowaznienie sa-
du do orzeczenia o rozwigzaniu spotki oraz przyznanie
wspolnikom mniejszo$ciowym prawa zadania wykupu ich
praw udziatlowych przez wsp6lnikow wigkszosciowych. Co
istotne, instrumenty te moga obowigzywa¢ w danym ustawo-
dawstwie réwnolegle. Dodatkowo czynnikami odrézniajacy-
mi od siebie mechanizmy wyjécia ze sp6tki moga by¢ oko-
liczno$ci warunkujace ich zastosowanie. Przyktadowo usta-
wodawca moze nadac¢ klauzuli wyjscia ksztalt §rodka ochro-
ny wspoélnika mniejszosciowego przed naruszaniem jego
praw przez wspdlnikow wigkszosciowych albo przyznac ta-
kiemu wspdlnikowi prawo wyjscia na jego zadanie z uwagi
na zajscie istotnych okoliczno$ci niekoniecznie naruszaja-
cych jego prawa (Fleischer, 2017, s. 340).
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Na szczegdlng uwage zastuguje przewidziany w prawie
brytyjskim §rodek ochrony wspélnika, przyznajacy mu pra-
wo wystapienia do sadu z zadaniem wydania stosownego
orzeczenia, w sytuacji gdy sprawy spotki prowadzone sa
w sposOb naruszajacy interesy wszystkich badz niektdérych
wspdlnikow, w tym wspolnika wystepujacego z takim zada-
niem. Mechanizm ten, zwany unfair prejudice, uregulowany
jest w czeéei 30 ustawy Companies Act 2006°, zatytulowanej
,Protection of members against unfair prejudice”. Instytu-
cja unfair prejudice wywodzi si¢ z instrumentu w postaci
»sprawiedliwej i stusznej likwidacji” (just and equitable win-
ding up), obowiazujacego na mocy ustawy Joint Stock Com-
panies Winding Up Act 1848. Przez prawie 100 lat sprawie-
dliwa i stuszna likwidacja byta jedynym $rodkiem zaradczym
dla ,uciskanych” wspdlnikéw. Uciskany wspolnik, chcac
skorzystac z tego Srodka, zmuszony byt wykaza¢ nie tylko, ze
sprawy spotki sa prowadzone w sposdb naruszajacy jego in-
teresy, ale takze, ze likwidacja spoiki bylaby stuszna i spra-
wiedliwa. Okolicznosci te sklonily brytyjskiego ustawodawce
do uchylenia zamieszczonych w Companies Act postano-
wiefi dotyczacych likwidacji spotki i zamieszczenia ich w In-
solvency Act 1986 (Veziroglu, 2018, s. 531). Do ustawy
Companies Act wprowadzono natomiast alternatywne in-
strumenty prawne mozliwe do zastosowania w przypadkach
pokrzywdzenia wspdlnikéw. Obecnie, w mysl art. 994 ust. 1
lit. a) Companies Act 2006 wspolnik spotki moze wystapic
do sadu z pozwem o wydanie wyroku na tej podstawie, ze
sprawy spotki sa lub byly prowadzone w sposdb niesprawie-
dliwie szkodzacy (unfairly prejudical) interesom wszystkich
lub tylko wybranych wspolnikow (w tym przynajmniej jego
samego). Jezeli sad uzna przestanki wskazane przez wspol-
nika za przekonywajace, wowczas uprawniony jest wydac
wyrok, ktory uzna w danych okolicznoSciach za najwlasciw-
szy dla rozwiazania danego problemu. Przepisy Companies
Act 2006 zawieraja jedynie przykltadowy katalog §rodkow,
ktére moga zostaé orzeczone przez sad. Sad moze zatem
orzec chociazby o obowiagzku nabycia udziatéw pokrzywdzo-
nego wspodlnika przez innych wsp6lnikdw lub przez sama
spolke, a w przypadku nabycia udzialéw przez sama spotke
zazada¢ odpowiedniego obnizenia kapitatu spoiki (art. 996
ust. 112 lit. ¢) Companies Act 2006). Bez watpienia w pra-
wie brytyjskim to wlasnie mechanizm unfair prejudice stano-
wi §rodek prawny pozwalajacy wspolnikowi, ktdrego intere-
sy sa naruszane, wystapi¢ ze spolki. Unfair prejudice jest
wigc jednym z mechanizméw wyjscia ze sp6iki, stanowigcym
§rodek ochrony wspolnikéw (Bak & Rutkowski, 2021, s. 38).

Mozliwo$¢ wystapienia przez wspolnika z zagdaniem sado-
wego orzeczenia o ustapieniu ze spdtki z waznych przyczyn
przewidziana jest w prawie szwajcarskim (Veziroglu, 2018,
s. 5271 530). Stosownie do art. 822 ust. 1 Obligationenrecht
wspdlnik moze wnie$¢ pozew do sadu o zezwolenie na rezy-
gnacje z waznej przyczyny. W mysl art. 822 ust. 2 Obligatio-
nenrecht umowa sp6tki moze przyznawa¢ wspolnikom pra-
wo odstapienia od umowy i uzaleznia¢ je od spelnienia
okreslonych warunk6w. W doktrynie szwajcarskiej za wazne
przyczyny uznaje si¢ m.in. nieustanne naduzywanie wiadzy
i zaufania, brak podzialu zysku, zaciemnianie danych spdt-
ki, trwaly konflikt interesow (Radwan, 2016, s. 428), powta-
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rzajace si¢ naruszanie postanowiefi umowy spotki badz sytu-
acje, w ktorej nie istnieja juz przestanki natury osobistej lub
majatkowej, z powodu ktdrych pierwotnie zostala zawarta
umowa spoiki, w zwigzku z czym osiagnigcie celu spotki nie
jest juz mozliwe lub jest znacznie utrudnione (Zdanikowski,
2020, s. 164; Pfenniger, 2009, s. 1857).

Przewidziany w prawie szwajcarskim mechanizm sagdowe-
go orzeczenia o ustgpieniu wspolnika ze spdtki byt inspira-
cja dla prawa tureckiego. Aktualnie artykul 531 Tureckiego
kodeksu handlowego przyznaje akcjonariuszom reprezentu-
jacym 10% kapitalu w spdice akcyjnej badz 5% w spotkach
publicznych uprawnienie do wystapienia z zadaniem likwi-
dacji spdtki w przypadku zajscia waznych przyczyn. Co istot-
ne, art. 531 Tureckiego kodeksu handlowego umozliwia sa-
dowi zastosowanie takze innych §rodkéw prawnych — w tym
m.in. zobowigzanie do nabycia praw udzialowych powoda —
w miejsce likwidacji spotki. W odrdznieniu jednak do brytyj-
skiej regulacji w tureckim prawie instytucja rozwigzania
spolki oraz alternatywne §rodki zaradcze przewidziane zo-
staly w tej samej jednostce redakcyjnej. W prawie tureckim
nie doszlo bowiem do oddzielenia mechanizmu ustapienia
ze spoiki od $rodka prawnego, jakim jest likwidacja spoiki
(Veziroglu, 2018, s. 530).

Rozwigzanie, ktérego konsekwencja moze byé wyjscie
wspolnikow ze spotki kapitatowej, zostalo takze przewidzia-
ne w szwedzkim prawie spdtek. Stosownie do artykuldow
21-22 szwedzkiego prawa sp6lek forma ochrony mniejszo-
§ci przed naruszaniem jej interesow przez wspolnikow wigk-
szoSciowych jest mozliwo§¢ wystapienia przez wspdlnikow
reprezentujacych przynajmniej 10% udzialéw z zadaniem
sadowego rozwiazania spoiki. Spotka — w odpowiedzi na za-
danie jej likwidacji — moze wnie§¢ o orzeczenie przez sad
wykupu praw udzialowych wspdlnikow mniejszosciowych
zamiast orzeczenia rozwigzania spotki. Przewidziana w arty-
kutach 21-22 szwedzkiego prawa spolek instytucja ma jed-
nak waski zakres zastosowania, poniewaz naduzycie bedace
przestanka do wystapienia z zadaniem rozwigzania spoiki
musi obejmowaé naruszenie prawa lub statutu oraz powin-
no by¢ powazne i diugotrwale (Almlof, 2022, s. 182).

Mozliwos§¢ skorzystania z instytucji wyjScia wspodlnika
z zamknietej spoiki kapitalowej w sytuacji, gdy pozostali
wspOlnicy niesprawiedliwie naruszaja jego interesy w spol-
ce, staje si¢ wiec w ustawodawstwach zagranicznych coraz
czgéciej spotykanym Srodkiem prawnym.

Dotychczasowe instrumenty
wyjscia ze spotki przewidziane
w polskim systemie prawnym

W polskim porzadku prawnym instytucja ustgpienia ak-
cjonariusza ze spotki stanowi istotne novum legislacyjne.
Jednym ze zblizonych i tradycyjnych instrumentow przewi-
dzianych w Kodeksie spotek handlowych z pewnoscig jest
wypowiedzenie umowy spotki. Wypowiedzenie umowy spot-
ki dopuszczalne jest jednak jedynie w spotkach osobowych
i stanowi podstawowy §rodek pozwalajacy wspolnikowi za-
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koficzy¢ jego uczestnictwo w spoice. Mechanizm ten nie jest
forma ochrony mniejszosci — wypowiedzenie umowy spotki
moze bowiem ztozy¢ kazdy wsp6lnik bez wzgledu na pozy-
cj¢ zajmowana przez niego w spOlce. Przepisy Kodeksu
spolek handlowych nie uzalezniaja dopuszczalno$ci wypo-
wiedzenia umowy sp6iki od zaistnienia okoliczno$ci uzasad-
niajacych takie wypowiedzenie. Innymi stowy, uprawnienie
do wypowiedzenia umowy spotki osobowej przystuguje
wspdlnikowi rowniez wowczas, gdy jego prawa w spdlce nie
sa naruszane (Radwan, 2016, s. 39 i n.). Analogiczny do wy-
powiedzenia umowy handlowej spotki osobowej instrument
ustawodawca przewidziat dla spo6tki cywilnej. W celu wyjscia
ze spo6tki wspolnik spotki cywilnej ma — na podstawie art. 869
§ 1 k.c. — mozliwo$¢ skorzystania z ,.klasycznego” wypowie-
dzenia umowy spotki.

W odréznieniu od regulacji obowiazujacych w spotkach
osobowych oraz w spdice cywilnej, w polskim systemie
prawnym dotychczas brakowalo instytucji pozwalajacej
wspdlnikowi spotki kapitatowej wypowiedzie¢ umowe spol-
ki. Podstawowym sposobem ustgpienia wspolnika ze spotki
kapitalowej pozostaje zbycie jego praw udziatowych. Nieist-
nienie plynnego i zorganizowanego rynku praw udziatowych
niepublicznych spdtek kapitatowych moze jednak prowadzi¢
do tego, ze praktyczne znaczenie zbycia praw udziatowych
jako kazdorazowo skutecznego mechanizmu wyjScia ze
spoiki jest dalece watpliwe (jest to takze powiazane z rézno-
rodnymi ograniczeniami zbywalno$ci praw udzialowych
przewidzianymi czgsto w statucie lub umowie spo6tki — Bak
& Rutkowski, 2021, s. 37).

W tym kontekscie nalezy wspomnie¢ o prawie wspolnika
do wystapienia do sadu z zadaniem rozwiazania spotki
z 0.0. z waznych przyczyn (tak art. 271 pkt 1 k.s.h.). Instru-
ment ten wprawdzie pozwala na wyjScie wspdlnika ze spotki
z 0.0., ale jednocze$nie prowadzi do unicestwienia bytu
prawnego spoiki. Wérdd waznych przyczyn prowadzacych
do sadowego rozwigzania sp6tki wymienia si¢ m.in. niemoz-
liwo$¢ osiagnigcia celu spo6iki (przyczyna ta zostala wprost
zapisana w art. 271 pkt 1 k.s.h.), powtarzajace si¢ uporczy-
we naruszanie praw wspolniczych jednego ze wspdlnikow
czy istotny konflikt wyst¢pujacy pomiedzy wspdlnikami (Ra-
dwan, 2016, s. 64—67). Na tle art. 271 pkt 1 k.s.h. — dostrze-
gajac niedogodnos$ci zwiazane z brakiem osobnej regulacji
prawnej, pozwalajacej na wyj$cie wspdlnika ze sp6iki z o.0.
bez koniecznosci uzyskania zgody wigkszosci wspolnikdow
i jednoczesnego unicestwienia bytu prawnego spotki —
w doktrynie pojawiaja si¢ proby dopuszczenia mechanizmu
wystapienia wspodlnika ze spotki na jego zadanie bez likwi-
dacji spdiki, bazujace na wnioskowaniu a maiori ad minus.
Zwolennicy tego pogladu argumentuja bowiem, ze skoro
mozliwe jest unicestwienie spotki na podstawie art. 271 pkt 1 k.s.h.,
a w rezultacie ustgpienie wszystkich wspolnikéw, to tym
bardziej dopuszczalne powinno by¢ ustapienie tylko jedne-
go ze wspolnikéw (Radwan, 2016, s. 68). Dodatkowo, w ce-
lu wzmocnienia argumentacji, zwolennicy tego pogladu
wskazuja na mozliwo§¢ stosowania zasady swobody umow
z art. 353! k.c. oraz zasady dopuszczalno$ci wypowiedzenia
zobowigzan bezterminowych o charakterze ciaglym (Ra-
dwan, 2016, s. 68; Kappes, 2015, s. 39-40; Zdanikowski,



2020, s. 162). Taki poglad nie jest powszechnie akceptowa-
ny w piSmiennictwie i judykaturze* i raczej wymagatby jed-
noznacznej ingerencji ustawodawcy’. W efekcie nalezy
stwierdzi¢, ze dotychczas w polskim systemie prawnym nie
bylo przepisdw, ktdre expressis verbis przyznawaltyby wspol-
nikowi prawo wyjscia ze spoiki kapitatowej z jego wlasnej
inicjatywy®.

Zagadnienia ogodlne zwiazane
z ustapieniem akcjonariusza ze spotki

Z dniem 1.07.2021 r.” weszly w zycie regulacje dotyczace
prostej spotki akcyjnej. Wérdd nowych rozwiazan zapropo-
nowanych przez ustawodawce na szczegolna uwage zastugu-
je wspomniany juz §rodek prawny w postaci ustgpienia ak-
cjonariusza ze spotki.

Przepis art. 300°° § 1 k.s.h. przyznaje akcjonariuszowi pra-
wo wystapienia do sadu z zadaniem, aby ten orzekt ustapie-
nie akcjonariusza ze spotki wowczas, gdy zachodzi wazna
przyczyna uzasadniona stosunkami panujacymi pomiedzy
akcjonariuszami lub pomiedzy spdtka a ustepujacym wspol-
nikiem, skutkujaca razacym pokrzywdzeniem akcjonariusza
ustepujacego. Z zadaniem orzeczenia ustgpienia ze spoiki
moze jedynie wystapi¢ pokrzywdzony akcjonariusz. Usta-
pienie akcjonariusza ze spdiki jest antydyskryminacyjnym
instrumentem ochrony mniejszo$ci, ktory chroni¢ ma ,,uci-
skanego” akcjonariusza przed byciem kwalifikowanym
»wigzniem spoiki”®. Prosta spdtka akcyjna jest bowiem spol-
ka niepubliczna, w rezultacie czego nie ma rynku zbytu dla
akcji dyskryminowanego akcjonariusza zamierzajacego wy-
stapi¢ ze spdtki, co moze prowadzi¢ do naduzy¢ oraz prob
wymuszania na nim sprzedazy akcji po bardzo zanizonej ce-
nie. Instrument ten prowadzi do catkowitego ustania sto-
sunku czlonkostwa. Przepis art. 300% k.s.h. nie daje bowiem
podstaw do czeSciowego ustapienia akcjonariusza poprzez
nabycie jedynie czegSci akcji ustepujacego akcjonariusza
(Poprawski, 2022, s. 24; Mazgaj, 2023, uwagi do art. 300%,
nb. 9).

Warto zauwazy¢, ze zaréwno na etapie prac legislacyjnych’,
jak i aktualnie w doktrynie (Maciag, 2021, uwagi do art. 300%,
pkt 5) pojawiaja si¢ glosy krytyczne odnosnie do braku wy-
raznego, ustawowego zastrzezenia, ze instytucja ustapienia
akcjonariusza stuzy jedynie ochronie akcjonariuszy mniej-
szoSciowych. Sugeruje si¢ przy tym, ze ustawodawca powi-
nien — analogicznie do reverse squeeze out, o ktérym mowa
w art. 4181 k.s.h. — przewidzie¢ limity ograniczajace zastoso-
wanie tego §rodka prawnego odnoszace si¢ do liczby posia-
danych akcji przez podmiot zamierzajacy z niego skorzystac.
W literaturze wskazuje si¢ na ryzyko polegajace na tym, ze
Z pozwem O orzeczenie ustgpienia akcjonariusza wystapi
wigkszosciowy akcjonariusz, co w konsekwencji moze do-
prowadzi¢ do stanu niewyplacalnosci spoiki, ktora jest prze-
ciez odpowiedzialna solidarnie z pozostalymi akcjonariu-
szami za zaplate ceny wykupu akcji. Co wigcej — zdaniem
czesci przedstawicieli doktryny — orzeczenie o ustgpieniu
akcjonariusza wigkszo$ciowego moze prowadzi¢ do po-
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krzywdzenia wierzycieli danej spotki (Maciag, 2021, uwagi
do art. 300% k.s.h., pkt 4).

Przekonujacy jest jednak prezentowany w piSmiennictwie
poglad, zgodnie z ktorym ustapienie akcjonariusza jest
$rodkiem ochrony akcjonariuszy mniejszoSciowych w takim
znaczeniu, ze skorzystaé z niego moze jedynie akcjonariusz
niekontrolujacy spotki (Glowacki, 2022, s. 40). Rozsadny
akcjonariusz kontrolujacy spotke z pewnoscia nie moze so-
bie samemu czyni¢ krzywdy. W szczegdlnosci trudno racjo-
nalnie zakladaé zaistnienie sytuacji, w ktorej akcjonariusz
dysponujacy decydujacym wplywem na wyniki glosowan
w ramach walnego zgromadzenia oraz obsad¢ organéw za-
rzadczo-nadzorczych mogtby tak uksztattowac stosunki mig-
dzy akcjonariuszami lub migdzy spotka a tymze akcjonariu-
szem (soba samym), aby mogto to doprowadzi¢ do razacego
pokrzywdzenia tegoz akcjonariusza (art. 300°° § 1 k.s.h.). Na-
wet gdyby taki dominujacy akcjonariusz podejmowal nieko-
rzystne dla siebie decyzje w ramach wykonywania swoich
uprawnief korporacyjnych w spétce albo dopuszczal nieko-
rzystne dla siebie dziatania wladz sp6iki — na ktdrych obsa-
de ma decydujacy wplyw — to trudno taka sytuacj¢ postrze-
gac jako wazna przyczyne skutkujaca razacym pokrzywdze-
niem tegoz akcjonariusza w my$l zasady ,chcacemu nie
dzieje si¢ krzywda” (volenti non fit iniuria).

Ostateczng decyzj¢ co do ustapienia akcjonariusza ze
spolki podejmuje kazdorazowo sad. Sad powinien zatem
wnikliwie bada¢, czy faktycznie zachodzg okolicznosci (tj.
»,wazne przyczyny’) uzasadniajace orzeczenie ustgpienia
akcjonariusza. Konieczno$¢ przeprowadzenia postgpowania
sadowego stanowi de facto mechanizm chronigcy przed
ewentualnymi naduzyciami tej instytucji ze strony akcjona-
riuszy.

Brak jednoznacznego przypisania kompetencji do wysta-
pienia z zadaniem orzeczenia o ustgpieniu ze spoiki akejo-
nariuszom mniejszo$ciowym wiaze si¢ z daleko posunigta
swoboda w zakresie ksztaltowania tre§ci umowy prostej
spoiki akcyjnej oraz potencjalnych przywilejow zwiazanych
z akcjami. Mozliwo$¢ realnego sprawowania kontroli nad
spotka nie zawsze musi by¢ prosta konsekwencja posiadania
wigkszoSciowego pakietu akcji. Spotke moze kontrolowaé
akcjonariusz posiadajacy wprawdzie mniejszoSciowy pakiet
akcji, ktore jednak pozostaja istotnie uprzywilejowane co do
glosu lub tez wyposazony w dodatkowe mechanizmy wzmac-
niajace jego kontrole nad spdtka (control enhencing mecha-
nisms) — np. uprawnienia indywidualne akcjonariusza (art.
3007 k.s.h.). W konsekwencji podstawowa przestanka uzy-
skania kompetencji wystapienia z zadaniem ustapienia ze
spolki jest brak sprawowania kontroli nad spétka, gdyz tyl-
ko w tej sytuacji akcjonariusz moze staé si¢ ofiarag dyskrymi-
nacji ze strony spotki lub pozostatych akcjonariuszy. Innymi
stowy tylko w odniesieniu do akcjonariusza niekontrolujacego
spotki moze zaistnie¢ wazna przyczyna uzasadniona stosun-
kami miedzy akcjonariuszami lub miedzy spdtka a akcjona-
riuszem ustepujacym, skutkujaca razacym pokrzywdzeniem
akcjonariusza ustepujacego (art. 300% k.s.h.). Sprawowanie
kontroli lub wspotkontroli (wraz z innymi akcjonariuszami)
nad sp6tka wyklucza wigc mozliwo$¢ domagania si¢ ustapie-
nia ze spdiki, gdyz uniemozliwia zaistnienie waznej przyczy-
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ny skutkujacej razacym pokrzywdzeniem akcjonariusza,
ktory sam realnie wspotksztaltuje swoja pozycje w spolce
(Bak & Rutkowski, 2021, s. 39).

Przestanki wystapienia
z zadaniem ustapienia ze spofki

Przepis art. 300° § 1 k.s.h. stanowi, Ze ustapienie akcjona-
riusza ze spdtki mozliwe jest wowczas, gdy zachodzi ,,wazna
przyczyna uzasadniona stosunkami mi¢dzy akcjonariuszami
lub miedzy sp6ika a akcjonariuszem ustgpujacym, skutkuja-
ca razacym pokrzywdzeniem akcjonariusza ust¢pujacego”.
Uklad stosunkéw korporacyjnych pomiedzy ustgpujacym
akcjonariuszem a akcjonariuszami kontrolujacymi spotke
lub samg spdtka musi by¢ wiec tego rodzaju, ze w sposdb
fundamentalny narusza on interesy akcjonariusza ust¢puja-
cego. Pojecie waznej przyczyny na gruncie analizowanego
przepisu odnosi si¢ do sytuacji, w ktorej, po pierwsze, akcjo-
nariusz ust¢pujacy nie ma jakiegokolwiek istotnego wplywu
na decyzje podejmowane w sp6ice. Po drugie, dotychczaso-
we decyzje podejmowane przez spdtke lub akcjonariuszy
kontrolujacych spdtke na tyle powaznie naruszaja interesy
akcjonariusza ustepujacego, ze dalsze pozostawanie w spot-
ce w przewazajacej mierze utracito dla niego jakikolwiek
sens, gdyz nie moze on realizowa¢ zaktadanych wczesniej
celéw. Po trzecie, decyzje podejmowane przez spdtke lub
kontrolujacych ja akcjonariuszy sa sprzeczne z zasadami
etyki lub dobrymi obyczajami czy tez interesem spotki. Po
czwarte, ten stan rzeczy ma zasadniczo trwaly charakter — tj.
nie odnosi si¢ do jednej wyizolowanej sytuacji, lecz wielu
dzialan spdtki lub akcjonariuszy ja kontrolujacych, ktore
pozwalaja prognozowac, ze bgda si¢ one powtarzaé w przy-
sztosci. Decydujace znaczenie ma wigc razace, dtugotermi-
nowe i sprzeczne z dobrymi obyczajami nieuwzglednianie
interesu akcjonariusza ustepujacego w decyzjach podejmo-
wanych przez spdtke lub akcjonariuszy kontrolujacych sp6i-
ke. Przepisy nie wymagaja, aby okolicznosci te byly zawinio-
ne przez akcjonariuszy kontrolujacych spdtke lub sama
spotke (Poprawski, 2021; Zdanikowski, 2020, s. 167). Zasto-
sowanie art. 300 § 1 k.s.h. nalezy zatem ograniczy¢ do nad-
zwyczajnych okolicznosci (Glowacki, 2022, s. 38). Oceny,
czy w danym przypadku zaszta wazna przyczyna, nalezy do-
konywa¢ z uwzglednieniem okoliczno$ci konkretnego przy-
padku (Poprawski, 2022, s. 24).

Wérdd przyktadéw potencjalnych waznych przyczyn usta-
pienia akcjonariusza wskaza¢ mozna dlugoterminowe pro-
wadzenie przez akcjonariuszy kontrolujacych spotke dziatal-
noSci ewidentnie sprzecznej z interesami spotki, naruszanie
przez tych akcjonariuszy zasad uczciwosci, lojalnosci, fama-
nie przez nich obowiazujacych przepiséw prawa badz posta-
nowien umowy sp6iki (Koziel, 2020, uwagi do art. 300°
k.s.h., nb. 3), ktore to dzialania istotnie i negatywnie wply-
waja na interesy ustepujacego akcjonariusza. Innym przy-
ktadem moga by¢ czynnoSci spo6itki lub akcjonariuszy ja kon-
trolujacych, ktore maja na celu catkowita marginalizacj¢ po-
zycji ustgpujacego akcjonariusza'’, nieetyczne naduzywanie
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rzadéw wigkszosci, dyskryminowanie jednego z akcjonariu-
szy, celowa emisja nowych akcji nastawiona na rozwodnie-
nie akcji jednego akcjonariusza wbrew zasadom etyki, zaan-
gazowanie kluczowych akcjonariuszy w konkurencyjny pro-
jekt innej spotki, bezprawne udost¢pnianie wypracowanych
przez spotke rozwigzan technologicznych lub kluczowych
tajemnic przedsiebiorstwa innemu podmiotowi czy nieuza-
sadniona gospodarczo, wieloletnia tezauryzacja zysku
w spolce, w rezultacie czego akcjonariusz mniejszo$ciowy
pozbawiany jest mozliwosci otrzymania dywidendy. Poten-
cjalna wazng przyczyna ustgpienia ze spoiki moze by¢ takze
przekazywanie akcjonariuszom kontrolujacym spotke ukry-
tych wyplat zyskow pod pozorem transakcji pozakorporacyj-
nych (np. handlowych czy ustugowych)'’.

W prostej spdice akcyjnej zalozonej celem prowadzenia na-
stawionej na zysk dziatalnosci gospodarczej przez pojecie ,,ra-
7acego pokrzywdzenia akcjonariusza” (art. 300 § 1 k.s.h.)
rozumieé nalezy powazne naruszenie jego intereséw majat-
kowych. Przystugujace mu uprawnienia udzialowe co do za-
sady chronig bowiem jego interes majatkowy. Na ustepuja-
cym akcjonariuszu nie cigzy jednak konieczno§¢ wykazania
wysokoSci poniesionej szkody'?.

Whytacznie subiektywne odczucia i przekonania akcjonariu-
sza 0 jego pokrzywdzeniu przez spotke badz innych akcjona-
riuszy nie powinny by¢ wystarczajaca okoliczno$cia pozwala-
jaca na skorzystanie z art. 300 § 1 k.s.h. Konieczne jest bo-
wiem obiektywne przesadzenie, ze doszto w konkretnym
przypadku do ,razacego” naruszenia interesow akcjonariu-
sza ustepujacego (Koziel, 2020, uwagi do art. 300%, nb. 3).

Przestanka ustapienia akcjonariusza ze spotki jest wylacz-
nie wazna przyczyna uzasadniona stosunkami mig¢dzy akcjo-
nariuszami lub migdzy spdtka a akcjonariuszem ustepuja-
cym. Przestanka ustapienia akcjonariusza nie moga wigc by¢
inne wazne przyczyny, ktorych Zrédlem nie sa relacje po-
migdzy akcjonariuszami lub akcjonariuszem ustgpujacym
i spoika. Nie beda zatem takimi przestankami jakiekolwiek
wazne okolicznosci lezace wylacznie po stronie akcjonariu-
sza ustgpujacego — a wigc np. jego choroba uniemozliwiaja-
ca dalsze angazowanie si¢ w sprawy spoiki'®. Wazng przy-
czyna w rozumieniu analizowanego przepisu nie sg rowniez
problemy gospodarcze spo6iki, gdyz zasadniczo dotykaja one
kazdego z akcjonariuszy, a ich Zrédlem nie sg relacje we-
wnatrzkorporacyjne (Zdanikowski, 2020, s. 166; Keler,
2021, uwagi do art. 300%, pkt 1).

Watpliwe jest, by za samodzielng wazna przyczyn¢ na
gruncie analizowanego przepisu mozna bylo uwaza¢ niewy-
pelnianie przez spdtke zobowigzan umownych taczacych
spoike z ustgpujacym akcjonariuszem, utrudnianie badz wy-
kluczanie akcjonariusza z uczestnictwa w organach spotki
(Glowacki, 2022, s. 39) czy konflikt istniejacy pomigdzy
wigkszoSciowymi akcjonariuszami a ustgpujacym akcjona-
riuszem (Zdanikowski, 2020, s. 166). Na podobne;j zasadzie
trudno$ci w osiagnieciu konsensu w zakresie biezacego pro-
wadzenia spraw spo6iki, wynikajace z roznic osobowosciowych
miedzy akcjonariuszami, utrata zaufania pomig¢dzy akcjona-
riuszami (Glowacki, 2022, s. 38) czy tez trwaly konflikt po-
migdzy akcjonariuszami (Mazgaj, 2023, uwagi do art. 300,
nb. 4) raczej nie sa wazna przyczyna ustapienia ze spotki.



Samodzielnie okolicznosci tego typu naleza do stosunkowo
typowych ryzyk i niedogodnoSci zwigzanych z uczestnic-
twem w spoice prawa handlowego oraz obrocie gospodar-
czym. Okolicznos$ci te moga by¢ jednym z elementéw ztozo-
nego stanu faktycznego, ktory ostatecznie bedzie stanowié
wazng przyczyn¢ uzasadniajaca ustapienie akcjonariusza ze
spolki, jednak same w sobie nie moga by¢ tak traktowanie
(Mazgaj, 2023, uwagi do art. 300%, nb. 3).

Procedura i skutki ustapienia
akcjonariusza ze spotki

Ustapienie akcjonariusza ze spotki wymaga, aby sad wydat
w tym zakresie stosowne orzeczenie. Z art. 300 § 2 k.s.h.
wynika, ze powodztwo powinno by¢ ztozone zaréwno prze-
ciwko prostej spdlce akcyjnej, jak i przeciwko wszystkim po-
zostalym akcjonariuszom wedlug miejsca siedziby spotki.
Legitymacj¢ bierna posiadaja zatem spotka oraz pozostali
akcjonariusze. Oznacza to, ze postgpowanie w przedmiocie
ustgpienia akcjonariusza ze spotki moze toczy¢ sie jedynie
tacznie przeciwko prostej spdlce akcyjnej oraz pozostalym
akcjonariuszom (Poprawski, 2022, s. 24; Zdanikowski, 2020,
s. 167; Glowacki, 2022, s. 40-41). Tym samym po stronie po-
zwanych — stosownie do art. 72 § 2 k.p.c.!* — zachodzi wspot-
uczestnictwo konieczne. Co wigcej, z tego wzgledu, ze wyrok
sadu powinien dotyczy¢ niepodzielnie wszystkich wspot-
uczestnikdw, wystapi jednocze$nie wspotuczestnictwo jed-
nolite, o ktéorym mowa w art. 73 § 2 zd. 1 k.p.c. (Poprawski,
2022, s. 24; Zdanikowski, 2020, s. 167; Glowacki, 2022, s. 42).
W rezultacie wydane orzeczenie bedzie adresowane do
wszystkich podmiotéw legitymowanych biernie.

Sytuacja ta moze prowadzi¢ do istotnego wydluzenia po-
stepowania sagdowego. Zbycie akcji przez ktoéregokolwiek
z pozwanych bedzie bowiem oznacza¢ konieczno$¢ pozwa-
nia nabywcy akcji w miejsce dotychczasowego pozwanego
(Zdanikowski, 2020, s. 168). Wydanie orzeczenia przez sad
réwniez nie bedzie jeszcze oznaczaé zakoficzenia calej pro-
cedury ustapienia akcjonariusza ze sp6iki. Rola sadu ogra-
nicza si¢ bowiem jedynie do orzeczenia ustapienia akcjona-
riusza, ustalenia ceny, po ktorej akcje zostang wykupione,
oraz okre§lenia terminu uiszczenia ceny. Cena wykupu akcji
powinna odpowiadaé wartosci godziwej, ustalonej przez sad
na dziefi dorgczenia pozwu. Warto$¢ godziwa akcji uwzgled-
nia wigc realng warto$¢ spdtki. W przypadku zatem, gdyby
prosta spdtka akcyjna nie posiadala jakiegokolwiek majat-
ku, cena wykupu odzwierciedlataby t¢ okoliczno$¢ (Popraw-
ski, 2022, s. 25).

Na podstawie wyroku dochodzi do powstania stosunku
zobowigzaniowego pomig¢dzy spotka a akcjonariuszem uste-
pujacym, na mocy ktorego spdtka ma obowigzek zaptacié
cene za akcje, a ustgpujacy akcjonariusz ma obowiazek zbyé
wszystkie swoje akcje na rzecz spotki. Za zaplate ceny kup-
na akcji ustepujacego akcjonariusza solidarna ze spotka od-
powiedzialno§¢ ponosza wszyscy pozostali akcjonariusze
spolki. Co do zasady spetnienie obu §wiadczef powinno na-
stapi¢ jednocze$nie (art. 488 § 1 k.c.). Z chwila zaptaty ceny
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akcjonariusz ustgpujacy powinien wigc przenie$¢ na spotke
swoje akcje. W dalszej kolejnosci prosta spdtka akeyjna po-
winna — mocg odrgbnego porozumienia — przenie$¢ akcje
ustepujacego akcjonariusza na pozostalych akcjonariuszy
(Mazgaj, 2023, uwagi do art. 300, nb. 13; Poprawski, 2022,
s. 26).

Wykupu akeji posiadanych przez akcjonariusza ustepuja-
cego dokonuje wprawdzie spoika, niemniej jednak dziala
ona na rachunek pozostatych akcjonariuszy, proporcjonal-
nie do liczby posiadanych przez nich akcji. Spotka, wykupu-
jac akcje ustepujacego akcjonariusza, dziata jako nabywca
posredni. Spolce przystuguje zatem roszczenie w stosunku
do wszystkich pozostalych akcjonariuszy o zwrot ceny kup-
na oraz nabycie akcji ustgpujacego akcjonariusza. Nalezy
przyjaé, ze odpowiedzialno$¢ wszystkich pozostalych akcjo-
nariuszy za zwrot ceny kupna jest solidarna takze wobec
spoiki posredniczacej w odkupie akeji od ustgpujacego ak-
cjonariusza (art. 300 § 4 zd. 2 k.s.h.). Pozostali w spotce
akcjonariusze nabywaja akcje od spdtki poSredniczacej
w odkupie akcji ustgpujacego akcjonariusza proporcjonal-
nie do liczby dotychczas posiadanych akeji.

Dyskusyjna kwestia jest ustalenie, w ktorym momencie do-
chodzi do przejécia akcji na prosta spotke akcyjna. Przepis
art. 300°° § 1 k.s.h. stwierdza bowiem, ze sad moze orzec ustg-
pienie akcjonariusza ze spoiki, natomiast z art. 300 § 3 k.s.h.
wynika, iz ,,akcje posiadane przez akcjonariusza ustgpujace-
go podlegaja wykupowi”. Na tle wskazanych przepiséw na-
lezy stwierdzi¢, ze w przypadku ustapienia akcjonariusza na-
bycie jego akcji przez prosta spotke akcyjna nastgpuje
z chwila wpisu do rejestru akcjonariuszy (Zdanikowski,
2020, s. 169-170; odmiennie: Poprawski, 2022, s. 26). Wpis
do rejestru akcjonariuszy w tej sytuacji ma zatem charakter
konstytutywny (art. 300%7 § 2 k.s.h.). W mysl art. 3007 § 4
zd. 1 k.s.h. wykupu akcji posiadanych przez akcjonariusza
ustepujacego dokonuje spotka na rachunek pozostatych ak-
cjonariuszy, proporcjonalnie do liczby posiadanych przez
nich akgji.

W przedmiotowej sprawie dochodzi zatem do nabycia ak-
cji wlasnych spotki w przypadkach okres§lonych w ustawie
(art. 30047 § 1 pkt. 5 k.s.h.). Nabycie to ma charakter po-
chodny i translatywny (Poprawski, 2022, s. 26). Konieczne
jest zatem zlozenie przez spotke i ustgpujacego akcjonariu-
sza o$wiadczen woli w przedmiocie zbycia akcji w wykona-
niu wyroku o ustapieniu akcjonariusza ze sp6tki. Sam wyrok
prowadzi natomiast do powstania mi¢dzy spdtka a ustepuja-
cym akcjonariuszem stosunku prawnego zblizonego do
umowy sprzedazy o skutku wylgcznie zobowiazujacym. Roz-
porzadzenie akcjami w wykonaniu takiego zobowiazania
wymaga jednak odregbnej czynnoSci prawnej rozporzadzaja-
cej. O$wiadczenie powinno — pod rygorem jego niewaznoSci
— przyja¢ forme¢ dokumentowa wlasciwa dla zbycia akcji
(art. 300° § 4 k.s.h.; Zdanikowski, 2020, s. 171).

W piSmiennictwie prezentowany jest odmienny od powyz-
szego poglad, zgodnie z ktérym juz z chwilg uprawomocnie-
nia si¢ wyroku sadu dochodzi do automatycznego przejscia
akcji na samg spotke (Poprawski, 2022, s. 26; Mazgaj, 2023, uwa-
gi do art. 300°°, nb. 10; Dumkiewicz, 2020, uwagi do art. 300%,
pkt 3). Z pogladem tym nie sposdb jednak si¢ zgodzié. Brak
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dla niego wystarczajacych podstaw normatywnych, a przede
wszystkim generowalby on dla ustgpujacego akcjonariusza
potezne ryzyko. Ustepujacy akcjonariusz tracitby bowiem
przystugujace mu prawa udziatowe juz z chwilg uprawomoc-
nienia si¢ wyroku, nie majac gwarancji uzyskania w terminie
zaplaty za swoje akcje. W konsekwencji nalezy przyjaé, ze
do nabycia akcji ustgpujacego akcjonariusza przez spotke
nie dochodzi automatycznie z chwila uprawomocnienia si¢
wyroku sadu, lecz dopiero po wykupie akcji z chwilg wpisu
do rejestru akcjonariuszy (Zdanikowski, 2020, s. 169-170;
Pinior, 2022, s. 674). Utrata statusu akcjonariusza bedzie
nastepowac z chwila przeniesienia akcji na spotke przez
ustepujacego akcjonariusza (Pinior, 2022, s. 674). Przepis
art. 300% k.s.h. — odmiennie niz art. 300* § 2 k.s.h. (dotycza-
cego sadowego wylaczenia akcjonariusza ze spdtki) — nie
pozwala na odpowiednie stosowanie art. 269 k.s.h., z ktore-
go jednoznacznie wynika, ze wspolnika prawomocnie wyta-
czonego ze spotki uwaza si¢ za wytaczonego ze sp6iki juz od
dnia dorgczenia mu pozwu. Brak zatem odpowiedniego sto-
sowania art. 269 k.s.h. sklania do opowiedzenia si¢ za pogla-
dem, zgodnie z ktdrym prawomocne orzeczenie sadu o usta-
pieniu akcjonariusza ze spdiki nie prowadzi jeszcze do utra-
ty statusu akcjonariusza przez akcjonariusza ustepujacego
(Pinior, 2022, s. 674; odmiennie: Poprawski, 2022, s. 26; Ma-
zgaj, 2023, uwagi do art. 300°°, nb. 10; Dumkiewicz, 2020,
uwagi do art. 300%, pkt 3). Nalezy takze zauwazy¢, ze insty-
tucja ustapienia akcjonariusza ze sp6tki w pewien sposdb
przypomina tryb postepowania w przypadku przymusowego
odkupienia akcji, o ktéorym mowa w art. 418' k.s.h. Trzeba
odnotowa¢, ze w ramach przymusowego odkupienia akcji
ustawodawca expressis verbis przewidzial, iz akcjonariusze,
ktérych akcje podlegaja odkupieniu, zachowuja wszystkie
uprawnienia wynikajace z akcji do dnia uiszczenia calej sumy
odkupu (art. 418! § 6 k.s.h.). W tym kontekscie racjonalne —
jako uwzgledniajace interesy akcjonariusza ust¢pujacego —
jest przyjecie stanowiska, zgodnie z ktérym utrata statusu
akcjonariusza powinna nastgpowac z chwila przeniesienia
akcji na spotke (Pinior, 2022, s. 674).

Odpowiedzialno$¢ solidarna z tytulu zaplaty tej ceny wyku-
pu akcji ustepujacego akcjonariusza przypisana jest zardwno
spolce, jak i pozostalym akcjonariuszom (tak art. 300%
§ 4 k.s.h.). Ustepujacy akcjonariusz moze zatem dochodzié
zaplaty od wszystkich pozostalych akcjonariuszy badz od

Przypisy/Notes

spotki w calosci lub w czgsci, z tym ze zaplata przez ktory-
kolwiek ze wskazanych podmiotéw zwalnia pozostatych. In-
teresujacym zagadnieniem jest wplyw braku zaplaty ceny
wykupu na skuteczno$¢ ustgpienia akcjonariusza. W odroz-
nieniu od art. 267 § 1 k.s.h. ustawodawca nie przewidziat
w art. 300% k.s.h. sankcji bezskutecznosci ustapienia akcjo-
nariusza wowczas, gdy pozostali akcjonariusze badz spotka
nie uiszcza ceny wykupu (Poprawski, 2022, s. 26). W konse-
kwencji nalezy stwierdzi¢, ze orzeczenie o ustgpieniu akcjo-
nariusza prowadzi jedynie do powstania stosunku zobowia-
zaniowego pomiedzy sp6tka (oraz pozostalymi akcjonariu-
szami) i ustepujacym akcjonariuszem. Utrata statusu
udzialowcy przez ust¢pujacego akcjonariusza uwarunkowa-
na jest ztozeniem przezen o§wiadczenia woli w przedmiocie
zbycia akeji na rzecz spoiki. W praktyce z reguly bedzie to
oznacza¢ utrzymanie statusu udziatowca przez ust¢pujace-
go akcjonariusza do momentu uzyskania ceny sprzedazy
akcji na rzecz spotki. Konsekwencja orzeczenia sadu
w przedmiocie ustapienia akcjonariusza jest nie tylko po-
wstanie roszczenia ust¢pujacego akcjonariusza o zaplate
ceny za wszystkie swoje akcje wobec spoiki i pozostatych
akcjonariuszy, ale takze powstanie wzajemnego roszczenia
spotki wobec ustgpujacego akcjonariusza o zbycie na jej
rzecz wszystkich jego akeji.

Konkluzje

Instytucja ustapienia akcjonariusza ze spoiki jest nadzwy-
czajnym instrumentem, chroniacym mniejszosciowego ak-
cjonariusza prostej spotki akcyjnej przed nieetycznymi i dys-
kryminacyjnymi dziataniami samej sp6iki lub akcjonariuszy
kontrolujacych spotke, ktore w sposdb trwaly i powazny na-
ruszaja jego interesy. Jest to wigc instytucja przewidziana do
stosowania w szczeg6lnie drastycznych przypadkach. Usta-
pienia akcjonariusza ze sp6iki nie powinno si¢ postrzegac
jako uniwersalnego rozwigzania problemu bycia wi¢Zniem
spoiki — a wigc ogdlnej, powszechnie dostepnej alternatywy
dla zbycia akcji niepublicznej spotki w warunkach braku
plynnego rynku dla jej akcji. W takim ujgciu instytucja usta-
pienia akcjonariusza z prostej spdtki akcyjnej zasluguje
w pelni na aprobateg.

I'w niniejszej publikacji przez ,,wsp6lnika” nalezy rozumie¢ takze ,,akcjonariusza” w prostej spoice akcyjnej i spoice akcyjne;.

2 Szerzej o pojeciu wieznia spotki: Peczek-Tofel & Tofel, 2010, s. 46-47.

3 Companies Act 2006 (2006, c. 46). https://www.legislation.gov.uk/ukpga/2006/46/contents.
* Tak: Moskala, 2021, s. 35 — autor ten stoi na stanowisku, ze wypowiedzenie umowy spotki z 0.0. jest niedopuszczalne, a jedynym ustawowym instrumentem

pozwalajacym na opuszczenie spotki jest powddztwo o jej rozwiazanie.
> Zob. wyrok Sadu Najwyzszego z 12.01.2018 r., sygn. IT CSK 207/17.
0 Tak tez: Bak & Rutkowski, 2021, s. 39.

"Na mocy przepiséw ustawy z 19.07.2019 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2019 r., poz. 1655).
8 Dotychezas w spotkach kapitatowych wyjscie z pozycji wigZnia spotki byto mozliwe poprzez zastosowanie w spolce z 0.0. powddztwa o rozwiazanie spotki (art. 271
pkt 1 k.s.h.), zob. Mazgaj, 2023, uwagi do art. 3005, nb. 1). W spdice akcyjnej ewentualnym instrumentem sfuzacym temu samemu celowi jest instytucja przymusowego

odkupu z art. 4181 k.s.h.

9 Zob. zalacznik nr 1 do raportu z konsultacji z 26.10.2018 r. projektu ustawy o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych ustaw (UD

154), pkt 139.

10" Zob. Ministerstwo Rozwoju (2019, listopad), Przewodnik po prostej spoice akcyjnej, https://www.google.com/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&
source=web&cd=&cad=rja&kuact=8&ved=2ahUKEwiMOSLD_Jj1AhVxwIsKHR1TBskQFnoECA4QAQ&url=https%3A%2F %2Fwww.gov.pl%2Fattachment%?2
Feel013ce-cce5-4921-88e1-3dca7c7b82ce&usg=AOvVawl2GOIXRIZId_qQDrbrKsxu (04.01.2022 r., s. 28).
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11" Zob. Uzasadnienie do Projektu ustawy o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz niektdrych innych ustaw wniesiony do Sejmu, 12.02.2019, VIII
kadencja, druk sejm. nr 3236, s. 58.

12 Inaczej: Glowacki, 2022, s. 39; por. wyrok Sadu Najwyzszego z 17.06.2010 r., sygn. ITI CSK 290/09.

13 7ob. Uzasadnienie do Projektu..., jw.; Wawer, 2022, uwagi do art. 30050 k.s.h., nb. 2.

14 Ustawa z 17.11.1964 1. - Kodeks postepowania cywilnego (Dz.U. z 2023 r., poz. 1550 ze zm.) — dalej: k.p.c.
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