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Prosta spotka akcyjna — mozliwy wptyw nowego rozwigzania
prawnego na obrot gospodarczy

Wprowadzenie

rzedmiotem niniejszego opracowania bedzie oméwienie wptywu nowej regulacji prawa — prostej spotki akcyjnej — na polskie prawo he
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W celu przyblizenia tematu nalezy dokonac krétkiego wprowadzenia teoretycznego prawnego, ktére pozwoli lepiej

zrozumie¢ temat i nakresli¢ jego ramy. Dlatego w pierwszej cze$ci tekstu przytoczone zostang ramy systemu

gospodarczego Rzeczypospolitej Polskiej oraz charakterystyka i podziat prawa gospodarczego w ogoélnosci. Nastepnie

autor dokona historycznego wprowadzenia do prawa handlowego oraz przedstawi uregulowania prostej spotki akcyjnej w
innych panstwach, w ujeciu poréwnawczym. W dalszej czesci artykutu przejdzie do omowienia istoty regulacji prostej spétki akcyjnej
oraz przedstawi jej najwazniejsze wady i zalety z punktu widzenia obrotu gospodarczego. Z uwagi na to, ze analiza nie ma charakteru
stricte prawnego, to w dalszej bedzie dotyczyta jedynie praktycznego odzwierciedlenia przepiséw prawnych w zyciu gospodarczym, a
nie dogmatycznej analizy instytucji i poszczegolnych przepisow.

Ramy ustroju gospodarczego Rzeczypospolitej Polskiej

W celu wprowadzenia nalezy po krotce omowi¢ ramy systemu gospodarczego w Polsce. W tym celu nalezy przytoczy¢ dwa
fundamentalne przepisy Konstytucji RP z 1997 roku, ktére majg najwieksze znaczenie dla funkcjonowania gospodarki. Po pierwsze jest
to art. 20, ktory konstytuuje zasade spotecznej gospodarki rynkowej i stanowi, ze ,Spoteczna gospodarka rynkowa oparta na wolnosci
dziatalnosci gospodarczej, wtasnosci prywatnej oraz solidarnosci, dialogu i wspétpracy partneréw spotecznych stanowi podstawe
ustroju gospodarczego Rzeczypospolitej Polskiej”.

Art. 20 wyraza cechy, ktérymi system gospodarczy Rzeczypospolitej powinien sie charakteryzowac, sg to: wolnos¢ dziatalnosci
gospodarczej, wkasnos¢ prywatna, solidaryzm, dialog i wspétpraca. Wynika z tego, ze ustawodawca chciat utworzy¢ system
uniwersalny, co do zasady wolnorynkowy, ale wzbogacony o elementy charakterystyczne dla solidaryzmu, a nawet socjalizmu. System
spotecznej gospodarki rynkowej jest kopig niemieckiej koncepcji freie oder soziale Marktwirtschaft (,wolna, czyli spoteczna gospodarka
rynkowa”) sformutowanej przez Alfreda Miillera-Armacka, profesor ekonomii na Uniwersytecie w Miinster po |l Wojnie Swiatowej, a
nastepnie rozwinieta przez niemieckich ordoliberatow. Takie ujecie systemu gospodarczego sprawia, ze debata na temat gospodarki w
Polsce jest zywa i zalezne od tego jaka partia aktualnie sprawuje wtadze. Partie bardziej rynkowe mogg akcentowac rozwigzania
rynkowe, a socjalistyczne wrecz odwrotnie.

Z kolei art. 22 Konstytucji RP wyraza wprost zasade wolnosci gospodarczej wskazujgc na to, ze ,Ograniczenie wolnosci dziatalnosci
gospodarczej jest dopuszczalne tylko w drodze ustawy i tylko ze wzgledu na wazny interes publiczny”. Aby unaoczni¢ funkcje tego
przepisu nalezy przytoczy¢ jego rozszerzenie na gruncie ustawowym tj. Art. 8. ustawy prawo przedsigbiorcow, ktory stanowi, ze
.Przedsiebiorca moze podejmowac wszelkie dziatania, z wyjgtkiem tych, ktérych zakazujg przepisy prawa. Przedsiebiorca moze by¢
obowigzany do okreslonego zachowania tylko na podstawie przepisow prawa”. Niemniej nie mozna zapomina¢ o tym, Zze na norme
wynikajgca z art. 22 Konstytucji RP wptyw ma takze szereg przepisow znajdujgcych sie w innych ustawach, ktére wprost reglamentujg
prowadzenie dziatalnosci gospodarczej poprzez np. obowigzek uzyskania zezwolenia, pozwolenia, czy licenc;ji.

Wskazane przepisy Konstytucji tworzg takze odrebng gataz prawa zwang prawem gospodarczym. W ramach prawa gospodarczego
dzieli sie na:

e prawo gospodarcze prywatne — normy wyznaczajgce ramy legalnego dziatania prywatnych prowadzgcych dziatalnosc
gospodarczg wyrazone m.in. w takich aktach prawnych jak Kodeks Cywilny, Kodeks Spétek Handlowych, Prawo Przedsiebiorcow itp.;
e prawo gospodarcze publiczne — okresla przede wszystkim pozycje panstwa w zakresie organizacji zycia gospodarczego oraz zadania i
kompetencje organéw administracji publicznej oraz prawa i obowigzki powrotéw prywatnych m.in. poprzez Prawo przedsiebiorcéw,
ustawe o podatku od osdb fizycznych, ustawe o podatku od os6b prawnych, ordynacje podatkowa.
Regulacje zwigzane z prostg spotkg akcyjng nalezg do prawa gospodarczego prywatnego, poniewaz okreslajg ramy funkcjonowania
tego podmiotu oraz prawa i obowigzki oséb zaangazowanych w jego dziatalnos¢. Niemniej kwestie zwigzane z rejestracjg spotki
zaliczymy go prawa gospodarczego publicznego.

Nie jest to miejsce na teoretyczne rozwazania na temat dorobku polskiej doktryny prawa handlowego, ale w kontekscie porownawczym
nalezy wskazac, ze polski dorobek jest tutaj znaczy. Trzeba tutaj przytoczy¢ Rozporzgdzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27
czerwca 1934 r. Kodeks Handlowy — bedgcy wybitng regulacjg z zakresu prawa handlowego — ktéry mimo funkcjonowania ustroju
komunistycznego od 1945 roku, stracit moc obowigzujgca w catosci dopiero z momentem wejscia w zycie w 2001 roku ustawy z dnia
15 wrzesnia 2000 r. tj. Kodeksu Spdétek Handlowych. To znaczy, ze mimo ,burzuazyjnego” charakteru byt obowigzujgcym prawem w
PRL. Wyliczy¢ nalezy takze wczesniejsze akty prawne autorstwa polskich prawnikow, ktére doprowadzity do uchwalenia kompleksowe;j
regulacji z 1934 roku, tu nalezy wymienié¢: Rozporzgdzenie Prezydenta RP z 1928 r. o spotkach akcyjnych, i Rozporzgdzenie
Prezydenta RP z 1933 r. o spétkach z 0.0., a takze Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 pazdziernika 1933 r. —
Kodeks handlowy.

Istotna dla polskiego prawa gospodarczego prywatnego jest takze Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny, ktéra zmienita
charakter regulacji stosunkéw prywatno-gospodarczych. Od 1934 prawo handlowe byto odrebng dziedzing prawa, uchwalenie Kodeksu
Cywilnego zlikwidowato tg odrebnos¢ i wigczyto regulacje kodeksu handlowego do regulacji z zakresu prawa cywilnego. Po 1989 roku
ustawodawca nie z odszedt od sposobu regulacji stosunkéw gospodarczych. Uchwalenie Kodeksu Spotek Handlowych w my$| zasady
jednolitosci prawa cywilnego potwierdzito prymat prawa cywilnego.

Typologia spotek
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Kodeks Spétek Handlowych normuje nastepujace typy spotek handlowych:

. Spotki osobowe, do ktérych zalicza sie:

. spotka jawna,

. spotka partnerska,

. spotka komandytowa,

. spotka komandytowo-akcyjna,

. Spotki kapitatowe, do ktérych zalicza sie:
. spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
. prosta spétka akcyjna,

. spotka akcyjna.
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Ro&znic pomiedzy spétkami osobowymi i kapitatowymi jest mnostwo. Jednak najwazniejszg jest to, ze spdtki osobowe sg tzw. ,utomnymi
osobami prawnymi” i nie posiadajg osobowosci prawnej, ale przepisy przyznajg im zdolnos¢ prawng. Spofki kapitatowe w docelowej
formie sg w petni osobami prawnymi i kojarzone sg z realizacjami najwiekszych przedsiewzie¢ gospodarczych.

Prosta spétka akcyjna jest najnowszym typem normatywnym spotki kapitatowej wprowadzona ustawg z dnia 19.7.2019 r. o zmianie
ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. z 2019 r. poz. 1655. Nowelizacja dodaje nowy dziat la Tytutu
I KSH (art. 3001-300134) okreslajgcy istote prostej spotki akcyjnej jako spotki kapitatowej, ktdéra moze by¢ zawigzana w kazdym celu
prawnie dopuszczalnym przez jedng albo kilka oséb, ktérzy nie odpowiadajg za zobowigzania spotki i ktérzy sg zobowigzani do
whniesienia na pokrycie obejmowanych akcji (niepodzielnych, nieposiadajgcych wartosci nominalnej i niestanowigcych czesci kapitatu
akcyjnego) wktaddéw pienieznych lub wktadéw niepienieznych.

Nowelizacja miata pierwotnie wejS¢ w zycie 1 marca tego roku, ale w zwigzku z koniecznoscig nowelizacji takze innych aktéw
normatywnych np. Kodeksu Postepowania Administracyjnego, zostata odtozona i de facto i de iure weszta w zycie 1 lipca 2021 roku.
Nalezy tu nadmieni¢, ze mozna to traktowac jako swego rodzaju preludium do duzej reformy Kodeksu Spétek Handlowych, ktéra
zostata przygotowana przez zespét ekspercki pracujgcy pod nadzorem profesora Andrzeja Szumanskiego w Ministerstwie Aktywow
Panstwowych i dotyczy m.in. prawa holdingowego, nadzoru i grup spofek, czyli tzw. prawa koncernowego. Jednak projekt zmian utknagt
aktualnie w Kancelarii Prezesa Rady Ministrow i nie wiadomo kiedy zostanie nadany mu bieg.

W tym miejscu nalezy jeszcze raz potwierdzi¢ olbrzymie tradycje i dorobek polskiego prawa handlowego, ktore nie stracity na sile mimo
braku odrebnej regulacji kodeksowej z zakresu prawa handlowego i lat komunizmu, ktory skutecznie krepowaty rozwoj gospodarczy i
jednoczesnie rozwdj prawa gospodarczego prywatnego. Warto dodac, ze regulacje, ktore posiadajg swoj przedwojenny rodowod wcigz
sg obecne w aktualnie obowigzujgcych aktach prawnych, jesli nawet nie duchem, to wcigz w namacalny sposéb. Mozna tu wskazac
m.in. prawo czekowe i prawo wekslowe z 1936 roku.

Niemniej Swiat ciggle sie rozwija, prawo handlowe z uwagi na zmiany cywilizacyjne, technologiczne i informatyczne tez ulega zmianom.
Odpowiedzig na te zmiany w polskim wydaniu majg by¢ reformy kodeksu spétek handlowych i prawa handlowego. Na razie w zycie
weszta zmiana dotyczgca prostej spoétki akcyjnej, a na kolejne musimy zaczekac.

Regulacja prostej spotki akcyjnej w ujeciu porownawczym

Nalezy przypomnie¢, ze projekt ustawy wprowadzajgcy nowy tym normatywny spotki kapitatowej, czyli prostg spotke akcyjng powstat w
Ministerstwie Przedsiebiorczosci i Technologii (aktualnie Ministerstwo Rozwoju). Gtéwne uzasadnienie opierato sie na ogole zmian
zachodzgcych w gospodarce panstw demokratycznych i koniecznosci podjecia dziatan w zwigzku z tymi procesami. W czasach
rewolucji informacyjnej coraz wieksze znaczenie ma kapitat ludzki, a przepisy Kodeksu Spétek Handlowych sztywno regulujgce
zagadnienie kapitatu zaktadowego uniemozliwiajg utalentowanym i pomystowym jednostkom rozwaj biznesu. PSA ma stawiac na
rozwaoj innowacyjnosc i przedsigbiorczosc.

S3 to cechy, ktdre sg najwazniejszym motorem wzrostu gospodarczego. Jednoczesnie, te wtasciwosci przedsiebiorcéw niezwykle
trudno precyzyjnie wyceni¢ — zwtaszcza na wczesnych etapach rozwoju dziatalnosci. Dlatego tez w PSA nalezato dopus$ci¢ wnoszenie
wktadow w postaci pracy lub ustug — mozemy przeczyta¢ w Ocenie Skutkow Regulacji przedmiotowej nowelizacji wprowadzajgcej PSA.

W uzasadnieniu do projektu ustawy wskazano, ze prosta spotka akcyjna nie jest zadnym nowym na skale Swiatowa, czy europejska.
Takie rozwigzania od lat funkcjonujg w obrocie prawnym i spetniajg swoje funkcje. PSA jest gtdwnie kojarzona z uruchamianiem start-
upow oraz niskim kapitatem zaktadowym spotek.

W nastepujgcych panstwach prawo wyszczegdlnia typ prostej spétki akcyjnej:

1. Francja — od 2009 r. minimalny kapitat zaktadowy francuskiej uproszczonej spotki akcyjnej (Société par Actions Simplifiée — SAS)
wynosi 1 euro,

2. w Finlandii juz od 2006 r. zasadg jest, ze udziaty w spétce z 0.0. (yksityinen osakeyhtié — oy) nie majg wartosci nominalnej, choc
statut spotki moze przewidywac¢ nominalng warto$¢ udziatéw,

3. 1 stycznia 2017 r. na Stowacji weszty w zycie przepisy wprowadzajgce prostg spétke akcyjng (Jednoducha Spolo¢nost na Akcie),
ktorej minimalny kapitat zaktadowy wynosi 1 euro,
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4. w Holandii minimalny kapitat zaktadowy spofki z ograniczong odpowiedzialnoscig (Besloten Vennootschap — B.V.) wynosi 1 euro,

5. w Niemczech funkcjonuje haftungsbeschrankte Unternehmensgesellschaft jako podtyp spoétki z ograniczong odpowiedzialnos$cia,
w ktorej rowniez minimalny kapitat zaktadowy wynosi 1 euro,

6. w Czechach w 2014 r. obnizono wysokosc¢ kapitatu zaktadowego w spétce z 0.0. (spole€nost s ru¢enim omezenymdo — S.R.O.)
do 1 CZK, co w przyblizeniu stanowi rownowartos¢ 17 groszy

Warto takze wskazac, ze w niektérych panstwach istnieje typy normatywne spétek podobne do prostej spétki akcyjnej np. uproszczona
spotka akcyjna w Hiszpanii oraz Argentynie. Warto tez wskaza¢ na niepubliczng spétke akcyjng w Rosiji.

W zwigzku z tym nalezy wskazac¢, ze pomystodawcy prostej spotki akcyjnej nie wymyslajg ,prochu na nowo”. Dysponujg juz
konkretnymi rozwigzaniami, ktére funkcjonujg w panstwach Europy Zachodniej i Europy Srodkowej o zréznicowanym poziomie rozwoju
gospodarczego. Istotne jest, aby skorzysta¢ z doswiadczen tych panstw w sposob wiasciwy tj. przeszczepiajgc na polski grunt
rozwigzania adekwatne do specyfiki polskiego obrotu handlowego.

Wprowadzenie do PSA

Nowelizacja, ktéra wprowadzita spétke handlowg 1 lipca 2021 roku zmienita szereg artykutéw czesci ogolnej kodeksu tak, aby
konkretne regulacje dotyczyly takze prostej spotki handlowej. Normy $cisle dotyczace prostej spétki handlowej znajdujg sie w art. 3002 —
300134,

W zatozeniu prosta spétka akcyjna ma by¢ przeznaczona dla start updéw oraz firm, ktére zamierzajg dziata¢ w niezagospodarowanych
jeszcze rynkach. Wskazane rozwigzanie ma pomdéc w uruchomieniu biznesu, co mozemy przeczyta¢ w uzasadnieniu projektu ustawy.

Wedtug pomystodawcow: ,PSA jest nowoczesng forma niepublicznej spétki kapitalowej przeznaczong dla innowacyjnych
przedsiewzieé. Ma tgczy¢ korporacyjny charakter spétki jako osoby prawnej i jego podstawowy przejaw jakim jest wytgczenie osobistej
odpowiedzialnosci wspolnikdéw za jej zobowigzania ze znaczng swobodg ksztattowania stosunku spofki, zaréwno jesli chodzi o
wzajemne relacje pomiedzy wspodlnikami, jak i system zarzgdzania spotkg oraz nadzoru nad tym procesem. Te nowg konstrukcje spoétki
wyréznia przede wszystkim, z jednej strony, dopuszczenie nowych kategorii wktadéw na pokrycie obejmowanych praw cztonkowskich,
a z drugiej strony, nowoczesny mechanizm ochrony wierzycieli spotki, odstepujgcy od konstrukcji kapitatu zaktadowego na rzecz
elastycznych ograniczen wyptat na rzecz akcjonariuszy, uwzgledniajgcych zarowno wielkos¢ zagregowanego zadtuzenia spofki, jak i
stopien jej wyptacalnosci.”

Z tego fragmentu wynika jasno, ze ustawodawca chce wesprze¢ innowacyjnych przedsiebiorcéw, ktérzy majg ktopoty z wejsciem na
rynek. Ze wzgledu na swe cechy, bedzie to pomost pomiedzy spotkami osobowymi, gdzie odpowiedzialnos¢ ponoszg wspolnicy, a
korporacjonizmem, ktéry jest cechg spotek kapitatowych. PSA ma by¢ swoistym, szczegdlnym tgcznikiem, ktérego do tej pory
brakowato wsréd typow spotek w kodeksie spotek handlowych.

Z drugiej strony regulacja ma by¢ odpowiedzig na zmiany zachodzgce w gospodarce tj. powszechng informatyzacje i cyfryzacje. Co
interesujgce zmiany byty planowane na dtugo przed pandemig koronawirusa COVID-19, a niejako sg tez odpowiedzig na wyzwania
jakie stawia nam $wiat po pandemii, ktora jeszcze bardziej przySpieszyta zmiany zwigzane z rewolucjg informacyjng i informatyzacja.
Coraz istotniejszg role w nowoczesnej gospodarce stanowig takze zasoby niematerialne takie jak wiedza, doswiadczenie, umiejetnosci,
czy po prostu pomyst na biznes. Pomystodawcy starajg sie rozwia¢ watpliwosci, co czynig to w nastepujgcym fragmencie: ,Nowy typ
spotki kapitatlowej bedzie mégt by¢é wykorzystywany z powodzeniem nie tylko do prowadzenia dzialalnosci opartej na
innowacjach. Cho¢ impulsem do rozpoczecia prac nad koncepcjg nowej formy spotki kapitatowej byty sygnaty o réznych problemach
ze strony srodowiska startupowego, prosta spétka akcyjna nie powinna by¢ ograniczona jedynie do tego rodzaju przedsiewziec.
Zaproponowane mechanizmy uelastycznienia regut stosowanych obecnie w odniesieniu do spétki z 0.0. i do spotki akcyjnej, jak rowniez
potgczenie w jednej formie prawnej elementéw wiasciwych dla tych dwéch typdw spotek, odpowiadajg potrzebom takze innych
nowoczesnych przedsiewzie€.” Jest to jednak tylko deklaracja niepodparta argumentami i analizami. Co do zasady pomystodawca ma
racje, bo nikt nie zabroni nikomu zatozy¢ prostej spotki akcyjnej do biznesu nieprzystajgcego do modelu start-upu, ale w praktyce taka
dziatalnos¢ gospodarcza moze po prostu nie pasowac do uruchomienia tego typu spofki.

Ustawodawca skupia sie przede wszystkim na rynku start-upu, ktore byty oczkiem w gtowie minister Jadwigi Emilewicz i wskazuje, ze
.Ksztattujgc przepisy dotyczgce PSA wzieto pod uwage fakt, ze ,coraz wazniejszym elementem wspoétczesnej gospodarki staja sie
przedsiewziecia oparte o nowoczesne technologie. Dlatego tez coraz wieksze znaczenie we wspoétczesnym obrocie
gospodarczym ma kapitat ludzki — nowatorskie rozwigzania technologiczne na wczesnych etapach rozwoju, innowacyjnos¢ i
przedsiebiorczos¢. Sg to cechy, ktore wspotczesnie sg jednym z najwazniejszych motoréw wzrostu gospodarczego. Jednoczesnie te
wiasciwosci przedsiebiorcow niezwykle trudno precyzyjnie wyceni¢ — zwtaszcza na wczesnych etapach rozwoju dziatalnosci. Dlatego
tez w PSA zezwolono na wnoszenie wktadow w postaci Swiadczenia pracy lub ustug, a takze innego rodzaju wktadow, ktore nie
poddajg sie tatwej rynkowej wycenie. Jest to podyktowane takze niskim poziomem oszczednosci oraz akumulacji kapitatu
inwestycyjnego w polskim spoteczenstwie, przy wysokim poziomie wiedzy i doSwiadczenia polskich specjalistow — np. z zakresu
informatyki.”

Co wiecej pomystodawca nie kryje sie z tym, ze gidwng osig jego zainteresowania jest wsparcie start updw. W uzasadnieniu wylicza on,
ze aktualne rozwigzania polskiego kodeksu spotek handlowych nie pozwalajg na rozwiniecie skrzydet takim podmiotom. Wymienia on
poszczegolne cechy dyskwalifikujgce konkretne typy spotek. Tutaj tez nalezy sie zastanowic, czy jest to na pewno stuszne, poniewaz
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po lekturze tego fragmentu uzasadnienia mozna mie¢ stuszne wrazenie, ze kodeksowy typ prostej spotki akcyjnej bedzie dotyczyt
waskiego grona odbiorcéw. Z drugiej strony jesli wskazane podmioty bedg we wiasciwy sposéb korzystaty z szczegdtowych uregulowan
i przystuzg sie rozwojowi polskiej gospodarki to zmiana moze by¢ uznana za zasadng. Niemniej jak zawsze istnieje ryzyko naduzy¢.

Ustawodawca takze przeprowadzg matg analize polskiego rynku start-upow wskazujac, ze regulacje KSH sg sztywne i nie dajg
odpowiedniej autonomii w ksztattowaniu relacji wspolnikow, co blokuje rozwoj tego typu podmiotéw. ,Powyzsze okolicznosci dyktuja
rowniez koniecznos¢ zapewnienia duzej swobody, jesli chodzi o ksztalttowanie wzajemnych relacji pomiedzy wspdélnikami PSA
— zwlaszcza, ze czes$¢ z nich wnosi¢ bedzie do spétki swojg prace lub ustugi, a pozostata czesé — kapitat finansowy. W tym zakresie
nalezy bra¢ pod uwage, po pierwsze, fakt, ze spoétki prowadzace dziatalnos¢ w obszarze nowych technologii (w szczegélnosci
tzw. startupy) dla rozwoju potrzebuja duzych zasobéw kapitatu finansowego pozwalajgcego na osiggniecie odpowiedniej skali
dziatalnosci w stosunkowo krétkim okresie. Po drugie, dostarczyciele kapitatu finansowego charakteryzuja sie czesto
niewystarczajgco diugoterminowym horyzontem inwestycyjnym, co z reguty prowadzi do niedoszacowania wartosci
pomystodawcow i zatozycieli spétek. Nalezy wiec pozostawi¢ stronom szeroki zakres autonomii woli w zakresie ksztaltowania
mechanizméw kontroli nad spotka przez akcjonariuszy. W szczegolnosci chodzi tutaj o swobode ksztattowania akcji
uprzywilejowanych, ktére pozwalatyby zatozycielom PSA pozyskiwac kapitat w drodze kolejnych emisji akcji bez ryzyka utraty kontroli
nad spotka. Jednoczesnie PSA powinna dysponowaé mozliwoscig korzystania z szerokiego kregu réznorodnych instrumentéw
finansowych celem pozyskiwania kapitatu, a w szczegolnosci akcji uprzywilejowanych i obligacji wystepujacych w formie
zdematerializowanych papieréw wartosciowych. Pocigga to za sobg koniecznos¢ zachowania niepublicznego charakteru PSA —
akcje tej spoétki nie powinny by¢ wprowadzane ani dopuszczane do zorganizowanego obrotu, w szczegdlnosci na rynku regulowanym.
Dopuszczenie akcji PSA do obrotu publicznego wymagatoby znacznie wiekszej standaryzaciji konstrukcji praw udziatowych takiej spofki
w celu ochrony akcjonariuszy mniejszosciowych i uwzglednienia obowigzujgcych w tym zakresie regulacji prawa Unii Europejskiej.”

Czytajgc czes¢ uzasadnienia projektu ustawy, ktére nie dotyczy kwestii $cisle normatywnych, a istoty spétki mozna zazartowac, ze
prosta spétka akcyjna mogta by sie nazywac po prostu spétkg start-upowa, albo spotkg innowacyjng z uwagi na czeste powtorzenia
tych fraz w uzasadnieniu. Mimo wszelkich obaw i krytyki tego projektu, nalezy zachowac¢ wstrzemiezliwos¢ co do jej oceny. Nalezy
poczekac i obserwowac rynek i pierwsze podmiotu tego typu. Z perspektywy koliberalnej nalezy pokresli¢, ze PSA stawia na autonomie
wspolnikéw spotki i liberalizacje stosunkéw pomiedzy nimi, co nalezy uznac za plus.

Cechy prostej spotki akcyjnej

Czym jest wiasciwe spotka akcyjna? Najlepiej zobrazuje jg omowienie jej podstawowych cech, oraz tego co odréznig jg od innych
spoétek osobowych i kapitatowych.

Z perspektywy tej analizy nalezy wyszczegolni¢ nastepujgce cechy prostej spotki akcyjnej:

e Prosta spoétka akcyjna jest spotka niepubliczng. W istocie oznacza to, ze ten typ spotki nie bedzie mogt operowaé na tzw. rynku
regulowanego jak i do alternatywnych systeméw obrotu (ASO). Motywowane to jest tym, ze przedsiebiorcy zainteresowani tym typem
spotki powinni by¢ skupieni na tzw. obrocie niepublicznym (venture capital), a nie na zorganizowanym rynku kapitatowym. Co wiecej
rynki regulowane obarczone sg szczegdtowymi regulacjami i formalizmem, ktéry nie odpowiada liberalnym przepisom prostej spoétki
akcyjne;j.

e Elastycznos¢ kapitatu zaktadowego. Przepisy Kodeksu Spotek Handlowych wyznaczajg jedynie minimalny kapitat zaktadowy na
poziomie jednego polskiego ztotego. Co wiecej w przeciwienstwie do pozostatych spétek kapitatowych, w PSA wysokos¢ kapitatu
zakfadowego nie jest elementem umowy. Wskazanie tego kapitatu zaktadowego wigzatoby sie z tym, ze kazda zmiana kapitatu
zaktadowego wigzataby sie ze zmiang umowy oraz zbednymi formalnosciami.

¢ Mozliwosé wyboru modelu organéw spétki. To kolejna cecha swiadczgca o elastycznosci przepisow dotyczgcych PSA. Wspdlinicy
majg wybor czy skorzysta¢ z modelu z jednym organem (system monistyczny) — Rade Dyrektorow, ktora w tej konfiguracji posiada
jednoczesnie kompetencje zarzgdcze oraz nadzorcze, czy modelu z dwoma organami (dualistycznego) charakterystycznego dla spotek
kapitatowych, czyli zarzad i rade nadzorczg. Nalezy doda¢ do tego, ze strony umowy spotki majg takze duzy zakres swobody w
okreslaniu funkcjonowania organow. Co do zasady do obligatoryjnych organéw PSA zaliczane sg tylko: walne zgromadzenie
funkcjonariuszy i zarzad albo rada dyrektorow.

¢ Elektroniczna forma zawarcia umowy spétki. Kodeks Spétek Handlowych przewiduje, ze formg docelowg umowy prostej spofki
akcyjnej powinien byc¢ akt notarialny (w przypadku wniesienia wktadow niepienieznych), ale rwnowazng formg jest takze zawarcie
umowy za pomocg wzorca umowy udostepnionego w systemie teleinformatycznym, tj. przez Internet;

o Akcje za wkilad niepieniezny. Istotng cechg PSA jest mozliwos¢ przyznania akcji spétki potencjalnemu akcjonariuszowi za wktad
niepieniezny, nieprzeznaczony na kapitat akcyjny, np. za swiadczenie konkretnego rodzaju ustug.

¢ Rejestracja spotki w formie elektronicznej. Interesujgcym rozwigzaniem PSA jest to, ze spotka moze by¢ zarejestrowana jedynie w
rejestrze akcjonariuszy, czyli tylko w formie elektronicznej. Do podmiotéw obstugujgcych rejestr nalezy zaliczy¢ m.in.: Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A., domy maklerskie i banki prowadzgce dziatalno$¢ maklerska.

e Uproszczenie procedur przy podejmowaniu decyzji. Kodeks Spétek Handlowych przy spétce z ograniczong odpowiedzialnoscig i
spotce akcyjnej precyzyjnie okres$la jak powinny byé podejmowane decyzje dotyczgce funkcjonowania spotki. W przypadku PSA mozna
je podejmowac tradycyjnie na pismie lub za pomocg srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc (zdalnie) w postaci
video-konferencji.

¢ Prostota w dysponowaniu srodkami zainwestowanymi w spétke. Prosta spotka akcyjna ma by¢ elastyczna i prosta w
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funkcjonowaniu. Ustawodawca zapewnit instrumenty, ktére pozwalajg wspolnikom na szybkie obracanie kapitatem poprzez np. akcje
beznominatowe.

e Uproszczenie procedury likwidacyjnej. Prostg spotke akcyjng mozna prosto zawigzaé, prosto prowadzi¢ oraz prosto zlikwidowac.
Ustawodawca wprowadzit odpowiednie regulacje, ktore majg to umozliwi¢. Nalezy tutaj zwrdci¢ uwage na nastepujgce instytucije:
wprowadzenie wymogu wytgcznie jednego ogtoszenia o otwarciu likwidacji, wprowadzenie trzymiesiecznego terminu na zgtaszanie
roszczen przez wierzyciel, brak ustawowego okresu karencji warunkujgcego mozliwos¢ podziatu majgtku pomiedzy akcjonariuszy.

o Wykreslenie spéiki z rejestru bez likwidacji. W przypadku pozostatych spotek kapitatowych nie jest to mozliwe. Wykreslenie PSA jest
mozliwe, poprzez podjecie uchwaty walnego zgromadzenia kwalifikowang wiekszoscig 3/4 gtoséw przy 50% quorum, ktérej
przedmiotem jest przejecie catego majgtku spétki przez oznaczonego akcjonariusza (akcjonariusz przejmujgcy) z obowigzkiem
zaspokojenia wierzycieli i akcjonariuszy.

o Dematerializacja akcji spotki. Tak jak w przypadku pozostatych spotek kapitatowych akcje PSA nie bedg posiadaty postaci
dokumentu. Warto tu przypomnieé, ze do 1 marca 2021 dokumentem potwierdzajgcym posiadanie akcji okreslonej spotki byty papiery
wartosciowe. Jednak ulegto to zmianie i akcje wszystkich spotek kapitatowych bedg miaty forme zdematerializowana.

Zalety

Po omowieniu istotnych cech prostej spétki akcyjnej wypada przejs¢ do ich oceny. To znaczy, czy wskazane rozwigzania bedg
przydatne dla przedsiebiorcow chcgcych wejsé na rynek, czy sg tylko tadnie zredagowanymi przepisami, ktore nie przystajg do
rzeczywistosci. Niewatpliwie za plus nalezy uzna¢ samo stworzenie kompleksowej regulacji nowego typu spoftki kapitatowej, ktora ma
odpowiadac na zmiany zachodzgce w gospodarce. Istotne jest tez, Ze charakteryzuje sie ona w wielu punktach autonomig wspaolnikéw
oraz liberalnymi rozwigzaniami poszczegolnych instytucji.

Do takich zalet nalezy zaliczy¢:

o Latwosé w utworzeniu spoétki. Wedtug terminologii kodeksowej prosta spdtka akcyjna moze by¢ utworzona przez jedng albo wiecej
0s6b w kazdym celu prawnie dopuszczalnym. Wspdlnicy posiadajg swobode wyboru co do trybu zatozenia (sposob tradycyjny lub on-
line). Tryb on-line (udostepniony wzorzec umowy w systemie teleinformatycznym) zdecydowanie obniza koszty zatozenia spotki, co jest
niewatpliwie zalets.

e Minimalny kapitatl zakladowy na poziomie 1 zt. To oznacza wprost, ze ustawodawca zniést wszelkie bariery dotyczgce wejscia na
rynek. Tak jak w innych spotkach kapitatowych akcjonariusze nie ponoszg odpowiedzialnosci za zobowigzania spotki.

e Mozliwos¢ wniesienia wktadow niematerialnych. Zanim prosta spdtka akcyjna stata sie cze$cig polskiego porzadku prawnego taka
konstrukcja nie byta znana. Kodeks spétek handlowych rozrézniat wktady pienieznie i niepieniezne, ktére mozna obiektywnie wyceni¢ w
pienigdzu. W prostej spotce akcyjnej wkladem moze by¢ niezbywalne prawo o wartosci majgtkowej lub swiadczenie pracy.

¢ Liberalizacja obrotu akcjami. Dotychczas akcje spétek kapitatowych byty zbywane w formie pisemnej. W prostej spotce akcyjnej
zbycie lub obcigzenie akcji bedzie mozliwe w formie dokumentowej, a wiec bez podpisu. Co wiecej wszelkie kwestie zwigzane z
obrotem akcjami bedg znajdowac sie w rejestrze akcjonariuszy prowadzonym on-line.

e Swoboda w wyborze modelu organéw. Tak jak wspomniano wyzej wspodlnicy majg mozliwo$¢ wyboru modelu monistycznego lub
dualistycznego. Co wiecej organy spoétki bedg miaty takze wiekszg swobode procedowania co dotyczy przede wszystkim walnego
zgromadzenia wspolnikow.

e Uproszczenie likwidacji. Liberalizacji ulegta takze kwestia likwidacji spotki. Caty proces zostat odformalizowany i uproszczony.
Ustawodawca rozciggnat uproszczenie procedur takze na wykreslenie spotki, o czym wspomniano wyze;.

Gtowne zalety spotki akcyjnej z pewnoscig bedg odpowiadac¢ wolnorynkowym standardom. Ustawodawca postanowit zliberalizowac
dosc¢ sztywne przepisy kodeksu spotek handlowych dotyczgcych spotek kapitatowych. Wskazane regulacje majg odpowiadac przede
wszystkim dynamizmowi zmian w gospodarce oraz rozwojowi nowoczesnym technologii. Prosta spotka akcyjna ma da¢ mozliwosé
szybkiego wejscia na rynek, w przypadku sprzyjajgcej koniunktury i posiadaniu odpowiednich zasobow. Jednoczesnie w przypadku
braku tych przestanek wspodlnicy powinni mie¢ mozliwos¢ szybkiego rozwigzania spotki bez szkody dla jej wierzycieli. Z drugiej strony
opisane wyzej wady w skrajnych przypadkach mogg stac sie jej wadami.

Wady

Prosta spoétka akcyjna moze by¢ jak obusieczny miecz. W przypadku mniej rynkowego usposobienia i zwolennika twardych i jasnych
zasad moze zapali¢ sie czerwona lampka. Co wiecej dla niektorych inwestoréw brak pewnych gwarancji moze by¢ czynnikiem
zniechecajgcym do inwestycji w dang spotke.

W zwigzku z tym najwiekszymi wadami prostej spotki akcyjnej moga byc:

o Sam fakt nowosci. Czes¢ konserwatywnych i nielubigcych ryzyka inwestoréow moze by¢ niepewna nowego typu spotki. W zwigzku z
tym pierwsze takie podmioty mogg mie¢ problem z pozyskaniem kapitatu na inwestycje.

¢ Brak mechanizmoéw zabezpieczajacych. Wyzej chwalona liberalizacja struktury organéw spotki moze takze zniecheci¢ inwestoréw.
Takie rozwigzanie daje duzo mozliwosci, ale to ryzyko, ktére zmniejsza poziom bezpieczenstwa akcjonariuszy i wierzycieli. Co istotne
moze to mie¢ wptyw na bezpieczenstwo samych wspolnikow.

o Waski zakres zastosowania. W dyskusji podnoszone sg gtosy, ze prosta spotka akcyjna bedzie miata zastosowanie tylko do start
upow i podmiotdéw, ktore bedg zajmowaty sie nowoczesnymi technologiami. W zwigzku z tym nowe rozwigzanie moze promowac
waskie grono przedsiebiorcow nastawionych na innowacyjne rozwigzania.
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e Odpowiedzialnos¢ za dtugi. Jest to zagadnienie zwigzane z poziomem bezpieczenstwa prawnego, ktére majg zapewnic¢ przepisy.
Akcjonariusze nie bedg odpowiadac za zobowigzania spofki, co do zasady bedzie ona odpowiada¢ wtasnym majgtkiem, mogag oni
odpowiadac tylko w przypadku niewniesienia wktadu na pokrycie akcji lub bezprawnej wyptaty. W istocie akcjonariusz ryzykuje tylko do
wysokosci wniesionego wktadu lub pobrania bezprawnej wyptaty. Odpowiedzialno$¢ moze byc¢ takze inna w przypadku gdy
akcjonariusz zobowigzany jest do innych swiadczen na rzecz spotki. W zwigzku z tym w przypadku bezskuteczno$ci egzekuciji z
majgtku spoétki odpowiadaé bedg cztonkowie jej organdw — zarzgdu lub rady dyrektorow. Oczywiscie piastuni organéw mogag uwolnic¢ sie
od odpowiedzialnosci w przypadku gdy udowodnig, ze we wiasciwym czasie zgtosili wniosek o ogtoszenie upadtosci lub w tym samym
czasie wydano postanowienie o otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego albo o zatwierdzeniu uktadu w postepowaniu w
przedmiocie zatwierdzenia ukfadu, albo ze niezgtoszenie wniosku o ogtoszenie upadfosci nastgpito nie z ich winy, albo ze pomimo
niezgtoszenia wniosku o ogtoszenie upadtosci oraz niewydania postanowienia o otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego albo
niezatwierdzenia uktadu w postepowaniu w przedmiocie zatwierdzenia uktadu wierzyciel nie ponidst szkody.

o Kwiatek do kozucha. Przedstawiciele doktryny oraz praktycy twierdzg, ze uregulowanie spofki akcyjnej jest niepotrzebne, poniewaz
réwnie dobrze mozna dostosowac¢ do wymagan nowoczesnej gospodarki spétke z ograniczong odpowiedzialnoscig. Niemniej nikt nie
wspomina, ze implementacja takich zmian wigzataby sie z eksperymentami na zywym organizmie, bo na polskim rynku funkcjonuje
prawie pot miliona spotek z ograniczong odpowiedzialno$cig i duza zmiana w funkcjonowaniu tych spétek mogtaby mie¢ negatywny
wplyw na ich pozycje na rynku. W zwigzku z tym lepiej stworzy¢ ,czystg karte” niz zmieniaC cos, co sie sprawdza.

Jak zaprezentowano wyzej prosta spétka akcyjna to nie sg same zalety, w przeciwienstwie do tego jak reklamuje to ustawodawca. W
zwigzku z jej wprowadzeniem rodzg sie zasadne pytania i obawy, nad ktorymi nalezy dyskutowac. Niemniej nie zostang one
rozstrzygniete teraz, a dopiero po pewnym okresie, kiedy juz bedziemy bogatsi o wiedze i doswiadczenia na temat funkcjonowania tego
typu spoétek w praktyce.

Podsumowanie

Przechodzgc do podsumowania nalezy wskazac, ze powyzsza analiza miata osadzi¢ zagadnienie prostej spotki akcyjnej w pewnych
realiach prawno-historycznych i politycznych uwzgledniajgc konflikt zwolennikow liberalizmu gospodarczego z interwencjonizmem.
Tekst jest wzglednie obiektywny, poniewaz w pewnym punktach autor ocenia rozwigzania prawne przez pryzmat swojej wiedzy i
swojego nastawienia do instytucji prawa gospodarczego.

Reasumujgc nalezy wskazac, ze sam fakt podjecia przez ustawodawce zmian w powyzszym zakresie nalezy uznac za stuszny. Mimo
gtosow krytyki nalezy wskazac, ze mimo zmian zachodzgcych w gospodarce w poprzednich latach, nikt nie podijat sie proby
wprowadzenia podobnych zmian. Co wiecej nalezy sie zastanowic czy ta krytyka jest uzasadniona. Wydawacé by sie mogto, ze cze$¢
oponentdw tego rozwigzania krytykuje prostg spétke akcyjng z pozycji politycznej. W zwigzku z tym nawet jesli PSA bytaby sukcesem
to wskazani oponenci zdania nie zmienig. Nie zawrécimy wody w rzece, PSA stata sie faktem, a jesli tak jest to warto dac jej szanse i
poczekac jak bedzie funkcjonowacé w praktyce i dopiero wtedy dokonaé oceny.

Merytoryczni przeciwnicy tego rozwigzania wskazujg, ze wprowadzenie nowego typu spoétki jest na wyrost, poniewaz jest wiele
czynnikéw, na ktore mozna wptyng¢ innymi rozwigzaniami prawnymi niz tworzeniem nowego typu spétki. Do tych czynnikéw nalezy
zaliczy¢ m.in.: uproszczenie procedur rejestracyjnych, wykorzystanie rejestrow uproszczonych czy obnizenie barier wchodzenia na
rynek.

Pojawiajg sie takze gtosy krytyki, ze projekt PSA jest przygotowywany na kolanie i nie ma mozliwosci, zeby funkcjonowat w taki sposéb
jak wyobraza sobie ustawodawca. Profesor Marek Michalski wskazuje, ze ,’starg dobrg spotke z 0.0.” przygotowywano w trakcie
rozpedzajgcej sie Il rewolucji przemystowej przez 10 lat z niemiecka rzetelnoscig i projekt przetrwat z powodzeniem probe niejednego
czasu. A kolejne modernizacje (juz na gruncie k.s.h.) dostosowaty jg do wymagan wspétczesnego obrotu”. Trudno sie z profesorem nie
zgodzi¢, jednak z drugiej strony mamy obecnie okres rewolucji informacyjnej, w ktorej istotng walutg jest czas, a jesli zbyt dtugo
bedziemy czekac z niektorymi rozwigzaniami to moga sie one pozniej okazacé przestarzate.

Inni przedstawiciele wskazuja, ze ,rynek nie wierzy w PSA”, poniewaz nie zastgpi ona sprawdzonej spotki akcyjnej lub spofki z
ograniczong odpowiedzialno$cig. PSA to swoiste uzupetnienie obydwu typéw spotek kapitatowych.

Ciekawej analizy ankietowej dokonat doktor Marcin Daniecki. Na podstawie jego badan mozna stwierdzi¢, ze Polacy lubig tzw.
.innowacje instytucjonalne”, ale jednoczesnie nie sg skorzy do ich wdrazania. W zwigzku z tym doktor nie spodziewa sie ,boomu” na
proste spétki akcyjne w pierwszych miesigcach jej funkcjonowania, co moze utrudni¢ ocene tego rozwigzania.

Skrajne stanowiska okreslajg PSA jako ,skomplikowany gniot”, a wielos¢ i ztozonos¢ regulacji zaprzecza jej prostocie. Poziom
skomplikowania nowych instytucji jest wzglednie wysoki, a przepiséw skierowanych tylko i wytgcznie do PSA jest az 130. Co wiecej w
przypadku wktadu niepienieznego jakim jest praca, bedzie on podlegat obowigzku ,0zusowania”. Takie rozwigzania mogg zniecheci¢
przedstawicieli Swiata start updw, ktorzy oczekiwali rzeczywiscie fatwych i prostych rozwigzan.

Kwestig pomijang w analizach dotyczacych prostej spotki handlowej sg podatki. Eksperci wskazujg, ze nie wszystkie kwestie sg tutaj
jasno uregulowane, a to przeczy ,prostocie” tej spotki. W tej chwili widaé, ze administracja skarbowa i Ministerstwo Finanséw mogag
mie¢ niematy orzech do zgryzienia, a w takich przypadkach mogg ucierpie¢ oczywiscie przedsiebiorcy, ktérzy poniosg koszty
niedoprecyzowania przepiséw podatkowych.

Nie pozostaje nam nic innego jak poczekac na pierwsze podmioty, ktore zarejestrujg sie w Krajowym Rejestrze Sgdowym jako proste
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spotki akcyjne. Nastepnie bedziemy mogli Sledzic ich poczynania na rynku i ponownie zabrac gtos w tej sprawie, ale tym razem bogatsi
o doswiadczenia praktyczne.

Autor: Tomasz Bojanowski
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K. Bilewska, A. Chtopecki, Prawo handlowe, Warszawa 2020, wyd. 4
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A. Mulller-Armack, Wirtschaftsordnung und Wirtschaftspolitik. Studien und Konzepte zur sozialen Marktwirtschaft und zur europaischen
Integration, Rombach, Freiburg, 1966.

Tadeusz Kaczmarek, Piotr Pysz, Ludwik Erhard i spoteczna gospodarka rynkowa, ISP PAN, Warszawa 2004.

Uzasadnienie do projektu ustawy ustawg z dnia 19 lipca 2019 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych
ustaw (Dz. U. 2019 poz. 1655 ze zm.).
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