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Ochrona interesu prostej spotki akcyjnej wobec niewykonania
przez akcjonariusza zobowigzania do wniesienia wktadu
w postaci Swiadczenia pracy lub ustug

Protection of the Interests of a Simple Joint-Stock Company Against
a Shareholder’s Failure to Perform Their Obligation to Provide Work
or Services as a Non-Cash Contribution

Streszczenie

Artykut przedstawia analiz¢ oraz oceng skutecznoéci dostepnych instrumentéw prawnych stu-
zacych ochronie intereséw prostej spotki akcyjnej w sytuacji niewykonania zobowigzania do
whniesienia wkladu w postaci $wiadczenia pracy lub ustug przez akcjonariusza. Ten rodzaj wkla-
dow, ze wzgledu na swoj osobisty charakter, trudnosci w wycenie oraz ograniczong skuteczno$¢
ustawowych mechanizméw ochronnych - w szczegdlnosci instytucji sadowego uniewaznienia
akcji — wigze si¢ ze znacznym ryzykiem dla spotki. Autorka omawia mozliwos¢ zabezpieczenia
interesow spotki takze poprzez uzycie pozaustawowych mechanizméw, takich jak reverse vesting
czy kary umownej. Przyjete przez ustawodawce rozwigzania ocenia jako niewystarczajace dla
zapewnienia pelnej ochrony spétki oraz jej pozostatych akcjonariuszy, zwlaszcza w przypadku
spotek na wezesnym etapie rozwoju, dla sukcesu ktorych osobiste zaangazowanie akcjonariuszy-
-zalozycieli ma kluczowe znaczenie.

SLOWA KLUCZOWE: prosta spotka akcyjna, wklad niepieniezny, praca, ustugi, interes spotki

Summary

The article presents an analysis and evaluation of the effectiveness of available legal instruments
aimed at protecting the interests of a simple joint-stock company in the event of a sharehold-
er’s failure to fulfil the obligation to contribute work or services as a non-cash contribution to
the company. Due to their personal nature, difficulties in valuation, and the limited effectiveness
of statutory protective mechanisms, particularly the institution of judicial annulment of shares,
such contributions pose significant risks to the company. The author also discusses the possibility
of safeguarding the company’s interests through the use of non-statutory mechanisms such as
reverse vesting or contractual penalties. The adopted statutory solutions are assessed as insufficient
to ensure adequate protection of the company and its other shareholders, especially in the context
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of companies at an early stage of development, where the personal involvement of founder-share-
holder is of key importance.

Keyworps: simple joint-stock company, non-financial contribution, work, services, interest of
the company

Wprowadzenie

Wprowadzenie prostej spotki akcyjnej (PSA) do polskiego systemu prawnego
miafo na celu stworzenie nowoczesnej formy prawnej, dostosowanej w szcze-
gblnosci do potrzeb spolek technologicznych na wczesnym etapie rozwoju
(Uzasadnienie, 2019). Jednym z charakterystycznych i innowacyjnych (na tle
innych spotek kapitatowych) rozwigzan wprowadzonych w PSA bylo umozli-
wienie wnoszenia wkladow w postaci $wiadczenia pracy lub ustug. Mechanizm
ten mial na celu utatwienie zalozycielom spotek, czesto dysponujacym przede
wszystkim kapitatem ludzkim — specjalistyczng wiedzg, unikatowymi umiejet-
no$ciami i pomystami — a nie kapitalem finansowym, rozpoczecie dzialalnosci
gospodarczej w formie spotki kapitalowej (Uzasadnienie, 2019).

Cho¢ ustawodawca przewidzial pewne mechanizmy majace zapewnic ochrone
spoltki na wypadek niewykonania przez akcjonariusza zobowigzania do wniesie-
nia wkladu w postaci §wiadczenia pracy lub ustug, ta konstrukcja rodzi istotne
wyzwania. Pojawia si¢ pytanie o skuteczno$¢ takich instytucji jak umorzenie
czy tez sagdowe uniewaznienie akcji w praktyce funkcjonowania przedsiewzigé
gospodarczych, w ktérych kluczowa role odgrywa szybkos¢ dzialania oraz zdol-
no$¢ do reagowania na zmieniajace si¢ warunki rynkowe.

1. Cel wprowadzenia mozliwosci wniesienia wktadéw w postaci
Swiadczenia pracy lub ustug w prostej spotce akcyjnej

W uzasadnieniu projektu ustawy z 2019 r., ktérag wdrozono regulacje dotyczace
prostej spotki akcyjnej (Ustawa z dnia 19 lipca 2019 r. 0 zmianie ustawy — Kodeks
spolek handlowych oraz niektorych innych ustaw, Dz. U. z 2019 r. poz. 1655)
czytamy, ze wprowadzenie mozliwosci obejmowania akcji w zamian za wktad
w postaci §wiadczenia pracy lub ustug bylo ,,[...] podyktowane [takze — A.M.Z.]
niskim poziomem oszczednosci oraz akumulacji kapitatu inwestycyjnego w pol-
skim spoteczenstwie, przy wysokim poziomie wiedzy i doswiadczenia polskich
specjalistow — np. z zakresu informatyki” (Uzasadnienie, 2019, s. 1). Argumentacja
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ta zdaniem autorki niniejszego artykutu nie wydaje si¢ przekonujaca — ograniczo-
ny dostep do kapitalu nie stanowi realnej bariery dla prowadzenia dziatalnosci
w formie spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig', a wysoki poziom wiedzy
specjalistow, cho¢ istotny, sam w sobie nie uzasadnia wprowadzenia mozliwosci
wnoszenia pracy jako wkladu do spotki. Bardziej adekwatnym argumentem
wydaje sie dazenie do odzwierciedlenia ekwiwalentnosci pomiedzy réznymi
formami zaangazowania w rozwdj spotki — srodkéw finansowych, wnoszonych
przez inwestoréw oraz umiejetnosci, wiedzy, pomystow i pracy zalozycieli.

2. Podstawowe wyzwania zwigzane z wniesieniem wktadu
w postaci $wiadczenia pracy lub ustug

Istota kazdego wktadu wnoszonego do spéiki jest jego przydatnos¢ do realiza-
cji celu gospodarczego, dla ktorego spotka zostala utworzona (Kopaczynska-
-Pieczniak, 2017¢). Swiadczenie pracy lub ustug moze zosta¢ uznane wiec za
wklad spelniajacy warunek zdolnosci aportowej, o ile ukierunkowane jest na
zwiekszenie warto$ci spotki, zazwyczaj poprzez wykonywanie czynnosci wyma-
gajacych odpowiednich kwalifikacji, wiedzy lub do$wiadczenia?.

W spotkach osobowych ten rodzaj wktadu uznawany jest za szczegélna forme
wkladu niemajgtkowego, mieszczacy si¢ w kategorii innych swiadczen na rzecz
spoiki, o ktorych mowa w art. 48 § 2 Kodeksu spotek handlowych (Ustawa z dnia
15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych, tekst jedn. Dz. U. z 2024 r.
poz. 18 z pozn. zm., dalej: k.s.h.; Kopaczyniska-Pieczniak, 2017a). W prostej
spotce akcyjnej mozliwo$¢ wniesienia wkladu w postaci $wiadczenia pracy lub
ustug zostata natomiast wprost przewidziana w art. 300” § 2 k.s.h. W zwigzku
z wprowadzeniem do struktury spétki kapitalowej rozwiazania dotychczas
charakterystycznego dla spotek osobowych, zasadnym wydaje sie siegniecie do
dorobku doktryny dotyczacego spdtek osobowych.

Minimalna wysoko$¢ kapitatu zaktadowego w spélce z ograniczona odpowiedzialnoscia
wynosi 5000,00 zt. Jak wskazuje Kappes (2018, 5. 12): ,,Jezeli zainteresowani nie dysponujq nawet
tak niska kwotg, a s3 w stanie wnies¢ do spotki wylacznie wlasng prace (ustugi), to z cala pewnoscia
na bazie takich wktadéw nie powinno sie tworzy¢ spotki kapitatowej [...]. Spotka zatem powinna
by¢ wyposazona w poczatkowy majatek (odzwierciedlony w kapitale zaktadowym), ktory mogtby
stuzy¢ do pokrywania poczatkowych wydatkow”

2 Na gruncie regulacji dotyczacych spétek osobowych przyjmuje sie, ze $wiadczenie pracy
lub ustug w formie wktadu nie powinno obejmowac obowigzkéw zwigzanych z osobistym prowa-
dzeniem spraw spétki (Kopaczynska-Pieczniak, 2017a). W konsekwencji w prostej spotce akcyjnej
wklad w postaci §wiadczenia pracy lub ustug nie powinien obejmowac czynnosci wykonywanych
w ramach sprawowania funkgji cztonka zarzadu ani realizacji innych kompetencji przypisanych
organom spotki.
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2.1. Stosunek prawny taczacy spoétke i akcjonariusza
Swiadczacego prace lub ustugi

Zr6dtem stosunku prawnego, w ramach ktérego powstaje zobowigzanie wspol-
nika spétki osobowej do wniesienia wktadu (w tym wkladu w postaci $wiad-
czenia pracy lub ustug) jest umowa spotki (Kidyba, 2005). Cho¢ swiadczenia
te s3 wykonywane na rzecz spotki bez wynagrodzenia, wartos¢ wykonanych
czynnosci lub ewentualnie ich rezultaty wchodza nastepnie w sklad majatku
spotki jako wktad wniesiony przez wspélnika, przy czym rozréznienie termi-
nologiczne ,pracy” i ,ustug” wnoszonych w ramach wkladu nie wptywa na
prawny charakter tych $wiadczen (Kopaczynska-Pieczniak, 2017a). Analogicznie
nalezy rozumie¢ stosunek prawny powstajacy pomiedzy prostg spotka akcyjna
a akcjonariuszem wnoszacym wklad w postaci $wiadczenia pracy (ustug).
Opiera si¢ on na umowie spotki i nie wiaze si¢ z klasycznymi relacjami wy-
nikajacymi z przepiséw prawa pracy czy przepisow dotyczacych $wiadczenia
ustug na podstawie Kodeksu cywilnego (Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. —
Kodeks cywilny, tekst jedn. Dz. U. z 2025 r. poz. 1071, dalej: k.c.). Powyzsze
znajduje potwierdzenie takze w regulacjach dotyczacych systemu ubezpieczen
spotecznych, na podstawie ktorych akcjonariusza prostej spotki akcyjnej wnosza-
cego do spétki wkiad w postaci §wiadczenia pracy lub ustug uznaje si¢ za osobe
prowadzacg pozarolniczg dziatalno$¢ gospodarcza (art. 8 ust. 6 pkt 4a ustawy
z dnia 13 pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczen spotecznych, tekst jedn.
Dz. U. z 2025 r. poz. 350 z pozn. zm.).

2.2. Wycena wartosci wktadu w postaci $wiadczenia pracy
lub ustug

Wktady kazdego rodzaju, jako skladnik majatku spétki, powinny przedstawiaé
dodatnig warto$¢ gospodarcza (Kopaczynska-Pieczniak, 2017b). Ocena zdolnosci
aportowej $wiadczenia pracy lub ustug wymaga wigc ich uprzedniej wyce-
ny. Pomimo przyjetych na gruncie przepiséw dotyczacych spétek osobowych
sposobow okreslania wartosci pracy wnoszonej w ramach wktadu, w oparciu
o czas jej Swiadczenia (przy zalozeniu okreslonej stawki) lub przez wyceng jej
efektow (Kidyba, 2005), w prostej spotce akcyjnej ustawodawca pozostawit te
kwestie w sferze swobodnych uzgodnien miedzy spotka a przystepujacym do niej
akcjonariuszem, ktorzy zobowigzani sg jedynie do okreslenia wartosci wktadu
w postaci pracy lub ustug w umowie spotki. Takie rozwigzanie uzasadniono prze-
znaczeniem prostej spotki akcyjnej dla spétek typu startup, w ktorych szczegdlne
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znaczenie przypisuje sie osobistemu zaangazowaniu zalozycieli, trudnemu do
obiektywnej wyceny (Uzasadnienie, 2019). Wktady w postaci Swiadczenia pracy
lub ustug nie stanowia bowiem kapitalu akcyjnego, istotnego z perspektywy
ochrony wierzycieli sp6tki, a wyceniane sa w zasadzie wylacznie w celu okresle-
nia ceny emisyjnej akcji obejmowanych w zamian za te wklady. Ich wycena nie
ma znaczenia w relacjach zewnetrznych spotki (Opalski, 2019). Konsekwencja
takiego podejscia ustawodawcy byla rezygnacja z wprowadzenia mechanizmu
odpowiedzialno$ci wyréwnawczej z tytutu znacznego przeszacowania warto$ci
wkladu w postaci $wiadczenia pracy lub ustug (Uzasadnienie, 2019).

2.3. Zawyzenie wartos$ci wktadu w postaci $wiadczenia pracy
lub ustug

Pomimo uznania za zasadne niektorych argumentéw ustawodawcy dotyczacych
subiektywnego charakteru wyceny wartosci swiadczonej pracy lub ustug, catkowi-
ta rezygnacja z mechanizmu odpowiedzialnosci wyréwnawczej z tytutu znacznego
przeszacowania wkladu budzi pewne watpliwosci. Cho¢ warto$¢ omawianego
wkladu pozostaje bez wptywu na wysokos¢ kapitalu akcyjnego, jego faktyczne
wykonanie moze mie¢ fundamentalne znaczenie dla rozwoju przedsigbiorstwa,
zwlaszcza w przypadku spotek typu startup, dla ktérych model prostej spotki
akcyjnej zostal zaprojektowany. Odstepujac od mechanizmu odpowiedzialnosci
wyréwnawczej, w tym nie wprowadzajac alternatywnych rozwigzan w odnie-
sieniu do wkltadéw niepienieznych pozbawionych zdolnosci aportowe;j z art. 14
§ 1k.s.h., ustawodawca pozostawil spotke oraz jej akcjonariuszy bez skutecznych
instrumentdw ochrony przed nierzetelnym wykonywaniem zobowigzan zwigza-
nych z wnoszeniem opisywanego rodzaju wkladu’. Zauwazy¢ nalezy, ze strony,
dokonujac wyceny wkladu w umowie spétki, przyjmuja okreslone zalozenia co
do standardu wykonywania ustug, ktéry ma prowadzi¢ do wzrostu wartosci
spotki. Wykonanie pracy lub ustug ponizej zakladanego poziomu bezposrednio
prowadzi do zanizenia rzeczywistej wartosci wnoszonego wkladu. Z tego wzgledu
zasadne byloby, zdaniem autorki, wprowadzenie odrebnej definicji ,znacznego
zawyzenia wartosci wkladu” w odniesieniu do wkladéw w postaci swiadczenia
pracy lub ustug, ktéra opieralaby si¢ na kryteriach takich jak: wykonywanie
ustug niezgodnie ze standardami wlasciwymi dla danej profesji, brak wyma-
ganych kwalifikacji, naruszenie ustalonego sposobu wykonywania czynnosci

3 Takze Nowacki (2018) zauwaza paradoks przyjetego przez projektodawcéw rozwiazania
dotyczacego zasad odpowiedzialnosci za zawyzenie wartosci wkladu niepienigznego.
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czy dziatanie wbrew zasadom nalezytej starannosci. Jednoczesnie warto bytoby
pozostawi¢ akcjonariuszom swobode w zakresie precyzowania w umowie spotki
pojecia ,znacznego zawyzenia warto$ci wkladu’, z uwzglednieniem specyfiki
$wiadczonych ustug lub charakteru pracy realizowanej przez poszczegolnych
akcjonariuszy. W przypadku znacznego zawyzenia wartosci wkladu akcjonariusz
obowiazany bytby wyréwnac spotce brakujacg wartos¢ na zasadach analogicznych
do tych, ktdre znajduja zastosowanie do wktadow niepieni¢znych o charakterze
aportowym, okre$lonych w art. 300" k.s.h.

2.4. Niewniesienie wktadu w postaci $wiadczenia pracy
lub ustug a prawa korporacyjne akcjonariusza

W spotkach osobowych, zgodnie z art. 50 § 1 k.s.h., zaliczenie §wiadczenia pracy
lub ustug na poczet wkladu nastepuje z chwilg jego rzeczywistego wykonania.
Cho¢ w doktrynie pojawily si¢ glosy postulujace przyjecie analogicznych zasad
w odniesieniu do prostej spotki akcyjnej (m.in. Ziety, 2020), ustawodawca nie
zdecydowal si¢ na ich implementacjg.

Whiesienie wkladu do prostej spotki akcyjnej musi nastapi¢ w ciagu trzech
lat od wpisu spétki do rejestru przedsiebiorcow. Jednoczesnie jednak nie ma
ustawowych ograniczen co do mozliwosci wykonywania uprawnien z akgji nie
w pelni pokrytych, co budzi watpliwosci w zakresie zachowania zasady propor-
cjonalnosci praw i wkladéw wspolnikéw (Labno, 2024). Przyznanie pelni praw
korporacyjnych akcjonariuszowi, niezaleznie od wniesienia przez niego wkiadu
—zwlaszcza gdy wklad ten stanowi Swiadczenie pracy lub ustug — moze zagrazaé
zarowno interesom spolki, jak i jej pozostatych akcjonariuszy. Wktad w postaci
pracy lub ustug jest bowiem $cisle powigzany z osobistym zaangazowaniem
akcjonariusza. Biorac pod uwage wylaczenie mechanizmu odpowiedzialno$ci
wyréwnawczej z tytulu znacznego przeszacowania wartosci wkladu, o ktorym
byla mowa powyzej, przyjete rozwigzanie w znaczacy sposob ogranicza mozli-
wosci ochrony interesu spotki w przypadku niewniesienia lub nieprawidfowego
whniesienia wkladu w postaci $wiadczenia pracy lub ustug, prowadzac do sytuacji,
w ktorej akcjonariusz czerpie korzysci z uczestnictwa w spolce bez faktycznego
przyczyniania si¢ do jej rozwoju.

W prostej spdlce akcyjnej ustawodawca nie przewidziat regulacji analogicz-
nych do tych obowiazujacych w spélce akcyjnej, takich jak regulacje z: art. 351
§ 4 k.s.h., zgodnie z ktorg akcjonariusz spétki akcyjnej moze wykonywac przy-
znane mu szczegolne uprawnienia zwigzane z akcjg uprzywilejowang dopiero po
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zakonczeniu roku obrotowego, w ktérym wnidst w petni swoj wklad na pokry-
cie kapitatu zaktadowego, art. 331 § 1 k.s.h. umozliwiajaca spotce pozbawienie
akcjonariusza praw udzialowych, w przypadku gdy ten nie uisci zaleglej wptaty
na akcje, a takze art. 411 § 2 k.s.h., zgodnie z ktérg prawo glosu w spolce
akcyjnej przystuguje od dnia pelnego pokrycia akeji. W prostej spotce akcyjnej
akcjonariusz moze wykonywac swoje uprawnienia korporacyjne zanim jeszcze
dokona wniesienia jakiegokolwiek wkladu na pokrycie obejmowanych akgji.
Chod¢, jak wskazuje Labno (2024), umowa spotki moze wprowadzaé ograniczenia
w korzystaniu z niektorych praw, takich jak prawo do dywidendy czy udziat
w podziale majatku przy likwidacji, podstawowg zasadg pozostaje przyznanie
jednego glosu na kazda wyemitowang akcje. Prawo do glosu przystuguje takze
z akgji niepokrytych (A. Sobiech, M. Sobiech, 2021; inaczej Mazgaj (2024a),
ktéry dopuszcza mozliwo$¢ ograniczenia prawa glosu z akcji niepokrytych na
mocy postanowien umowy spotki). Zasada ta moze zosta¢ zmodyfikowana
poprzez emisje akcji uprzywilejowanych co do glosu lub akeji niemych, te
ostatnie jednak w kazdym czasie muszg by¢ akcjami uprzywilejowanymi w za-
kresie dywidendy (Dumkiewicz, 2025a). Cho¢ w doktrynie argumentowano,
ze akcjonariusze, ktorzy nie wniesli petnych wkladéw, nie powinni mie¢ takich
samych uprawnien jak ci, ktérzy swoje wktady wniesli w catosci (Pinior, 2019),
ustawodawca w uzasadnieniu przepisow dotyczacych PSA jasno wskazal, ze:
»[...] brak pelnego pokrycia akcji nie powoduje per se ograniczenia ani tym
bardziej wylaczenia uprawnien cztonkowskich (por. art. 300” § 1, art. 300*
§ 1), inaczej niz ma to miejsce obecnie w spotce akcyjnej (por. art. 347 § 2,
art. 411 § 2 KSH)” (Uzasadnienie, 2019, s. 30).

Zasadniczo jedynym ustawowym ograniczeniem praw akcjonariusza
wynikajacym z niewniesienia lub niepelnego wniesienia wkladu do prostej
spolki akcyjnej jest ograniczenie zbywalnosci niepokrytych akcji, wynikajace
z art. 300*° k.s.h. Zbycie akcji niepokrytych wymaga zgody spotki, przy czym
nabyweca takich akcji odpowiada solidarnie ze zbywcg za wniesienie brakujacej
czesci wkladu. Regulacja ta miata na celu ochrone intereséw akcjonariuszy,
ktérzy swoje wkiady juz wniesli (Eabno, 2024). W przypadku jednak wktadow
w postaci §wiadczenia pracy lub ustug, z uwagi na osobisty charakter tych $wiad-
czen, pojawiajg sie trudnosci w okresleniu, na czym miataby polega¢ potencjalna
odpowiedzialno$¢ nabywcy (Pinior, 2019).
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3. Niewniesienie wktadu w postaci $wiadczenia pracy
lub ustug — mechanizmy ochrony interesu spotki

Niewykonanie przez akcjonariusza zobowigzania do wniesienia wktadu w postaci
$wiadczenia pracy lub ustug moze istotnie zagrozi¢ interesowi spotki, zwlaszcza
gdy dotyczy akcjonariusza posiadajacego znaczny pakiet akcji lub kompetencije
kluczowe dla rozwoju przedsigwziecia. Sposréd mechanizméw umozliwiajacych
ochrong interesu PSA w takiej sytuacji mozna wyrdznic: a) mechanizmy majace
zastosowanie z mocy ustawy, takie jak uniewaznienie akeji czy tez mozliwos¢
dochodzenia roszczen odszkodowawczych przez spotke na podstawie przepisow
ogdlnych; b) mechanizmy zalezne od wlasciwego uregulowania w umowie spotki,
do ktorych zaliczy¢ mozna m.in. modyfikacje zasad zaliczania wkladéw na
pokrycie akcji w celu implementacji mechanizmu reverse vesting, automatyczne
oraz przymusowe umorzenie akcji czy zastrzezenie kary umownej. W dalszej
cze$ci artykutu poddano analizie kazdy z powyzszych mechanizmow, z uwzgled-
nieniem ich ograniczen, ktére moga wpltywac na ich skuteczno$¢ w kontekscie
ochrony intereséw spotki.

3.1. Uniewaznienie akcji — procedura i jej ograniczenia

Z uwagi na fakt, ze brak pelnego pokrycia akeji nie stanowi przeszkody w wyko-
nywaniu wynikajacych z nich praw korporacyjnych, ustawodawca zapropono-
wal instrument ochrony interesu spélki i pozostatych akcjonariuszy w postaci
sagdowego uniewaznienia akcji, uregulowany w art. 300* k.s.h. Mechanizm ten
rdzni si¢ od uniewaznienia dokumentow akcji niepokrytych w terminie, do do-
konania ktdrego upowazniony jest zarzad spotki akcyjnej. Uznano, ze przyznanie
spolce (zarzadowi spotki) kompetencji do samodzielnego uniewazniania akcji
stanowitoby nadmiernie surowg sankcje, mogaca skutkowac pokrzywdzeniem
akcjonariusza zobowigzanego do wniesienia wktadu (Uzasadnienie, 2019). Poza
odmiennym organem upowaznionym do realizacji uniewaznienia, instytucja
z art. 300" k.s.h. oraz ta dotyczaca spotki akcyjnej, opisana w art. 331 k.s.h.,
réznig sie takze petniong funkcjg. Jak zauwaza Dumkiewicz (2024), w spélce
akcyjnej uniewaznienie dokumentdéw akeji ma na celu petne pokrycie kapitatu
zakladowego poprzez umozliwienie spétce emisji i sprzedazy nowych akeji. Z kolei
w prostej spolce akcyjnej sadowe uniewaznienie akgji skutkuje unicestwieniem
uprawnien udziatowych zwigzanych z tymi akcjami. W PSA procedura ta pelni
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funkcje sankcji za niewykonanie badz nienalezyte wykonanie przez akcjonariusza
zobowigzania do wniesienia wkladéw na pokrycie akcji (Dumkiewicz, 2024).

Uniewaznienie akcji PSA nastepuje na podstawie orzeczenia sagdu majacego
charakter konstytutywny, przy czym sad powinien okresli¢ liczbe i rodzaj akeji
podlegajacych uniewaznieniu oraz ustali¢ wysokos¢ splaty naleznej akcjonariu-
szowi (Zaba, 2024). Sptata ta powinna uwzglednia¢ stosunek warto$ci wkladu
whiesionego na umarzane akcje do wartosci wktadu niewniesionego. W doktrynie
przyjmuje sie jednak, ze w sytuacji, w ktorej zobowiazanie do wniesienia wkta-
du pozostanie niewykonane, s3d moze nie orzec splaty (Mazgaj, 2024b; Zaba,
2024; Keler, 2024, ktory jednak nie dopuszcza mozliwosci orzeczenia splaty na
warunkach nierynkowych).

Watpliwosci budzi takze interpretacja dyspozycji sadu do umorzenia ,wszyst-
kich lub niektdrych” akeji, zawartej w art. 300” k.s.h. Zgodnie ze stanowiskiem
Jasinskiego (2021) taka mozliwos¢ moglaby wynika¢ z umowy spétki, w ktorej to
wspolnicy ustala nierownomierny sposob zaliczania wkladow na akcje, zgodnie
z art. 300°§ 3 k.s.h. Nalezatoby zatem zalozy¢, ze w sytuacji braku takiego za-
strzezenia w umowie spotki, gdy wklady zaliczane s3 rownomiernie na wszystkie
posiadane przez akcjonariusza akcje, akcjonariusz wnoszacy wklad w postaci
$wiadczenia pracy lub uslug narazalby sie na ryzyko utraty wszystkich akcji
(w sytuacji niepelnego wykonania zobowigzania). Wszystkie posiadane przez
niego akcje traktowane bylyby bowiem jako nie w petni pokryte, co mogtoby
skutkowac¢ ich uniewaznieniem.

Sadowe uniewaznienie akcji moze mie¢ miejsce w przypadku niewykonania
lub nienalezytego wykonania zobowiazania na pokrycie tych akcji. Opierajac sie
na dorobku prawa cywilnego (szerzej zob. Lutkiewicz-Ruciniska, 2024), uzna¢
nalezy, ze niewniesieniem wktadow w postaci Swiadczenia pracy lub ustug bedzie
catkowity brak realizacji pracy lub ustug na rzecz spélki, a takze wykonywanie
przez akcjonariusza innych czynnosci niz te, ktére wynikaja z treci zobowigzania
lub wykonanie jedynie czynnosci przygotowawczych w celu spetnienia $wiad-
czenia. Do nienalezytego wykonania zobowigzania dosztoby natomiast, gdyby
akcjonariusz wykonywat czynnosci nieterminowo, w niewtasciwym miejscu czy
tez nie zachowujac wlasciwej jakosci.

W tym miejscu nalezy postawi¢ pytanie dotyczace odpowiedzialnosci akcjona-
riusza za przyczyny prowadzgce do niewykonania lub niewtasciwego wykonania
pracy lub ustug swiadczonych na rzecz spotki. Odmiennie niz w przepisach Ko-
deksu cywilnego, regulujacych odpowiedzialnos¢ za niewykonanie lub nienalezyte
wykonanie zobowigzan, ustawodawca w art. 300 k.s.h. nie przewidziat zaleznosci
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miedzy mozliwoscig uniewaznienia akcji od przyczyn, ktére doprowadzily do
niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzania. Nalezaloby zatem
uzna¢, ze sagdowe uniewaznienie akeji jest niezalezne od winy akcjonariusza,
ktéry nie wykonat lub nienalezycie wykonat zobowiazanie (Jasinski, 2021).
Okolicznosci, ktore spowodowaty niewykonanie zobowigzania, pozostaja w tym
przypadku bez znaczenia, z uwagi na cel instytucji uniewaznienia akcji, ktorym
jest ochrona intereséw spéltki oraz pozostatych jej akcjonariuszy.

3.2. Odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza akcjonariusza
na podstawie przepiséw ogdlnych

Zobowigzanie akcjonariusza prostej spotki akcyjnej do wniesienia wkladu w po-
staci swiadczenia pracy lub ustug powinno by¢ precyzyjnie okreslone w umowie
spotki. W konsekwencji przyjmuje sie, ze jego niewykonanie badz nienalezyte
wykonanie prowadziloby do odpowiedzialnosci akcjonariusza, zgodnie zasadami
z art. 471 k.c. w zw. z art. 2 k.s.h. (Grzeskéw, 2017; Labno, 2024). Akcjonariusz
bylby wigc zobowigzany do naprawienia szkody wyniklej z niewykonania lub
nienalezytego wykonania zobowigzania, o ile nie wykaze, ze niewykonanie to
nastgpito wskutek okolicznosci, za ktdre nie ponosi odpowiedzialnoéci. W tej
konfiguracji sadowe uniewaznienie akcji, o ktérym mowa powyzej, stanowi
szczegOlny rodzaj sankeji, ktéra mogtaby znalez¢ zastosowanie takze w sytuacji,
gdy nienalezyte wykonanie lub niewykonanie obowiazku nastapilo z przyczyn
niezaleznych od akcjonariusza (Popiolek, 2010 — na temat sankcyjnego unie-
waznienia akcji spotki akcyjnej).

W rezimie odpowiedzialnosci ex contractu na podstawie art. 471 k.c. na-
prawieniu podlega, co do zasady, wylacznie szkoda majatkowa, przy czym
(w braku odmiennych postanowienn umownych lub ustawowych) obejmuje
ona zaréwno szkode rzeczywista, jak i utracone korzysci (Lutkiewicz-Rucinska,
2024). Trudno$ci rodzi oszacowanie warto$ci lucrum cessans, w szczegélnosci,
gdy skutkiem zaniechania wniesienia wktadu bedzie brak realizacji kluczowego
dla spotki produktu lub koncepcji, na ktorych miataby opierac sie jej dzialalno$¢.
Warto bowiem powtoérzy¢, ze prosta spotka akcyjna zostata przewidziana jako
forma organizacyjna startupow, a mozliwo$¢ wnoszenia wktadéw w omawianej
formie adresowana byta w szczegdlnosci do jej zatozycieli. Pozornie tylko prostsza
wydaje si¢ kwestia oznaczenia wartosci rzeczywistego uszczerbku majatkowego
spotki — powstaje pytanie: czy za damnum emergens w takiej sytuacji nalezy
uzna¢ cen¢ emisyjng akcji, ktore zostaly objete przez niewywigzujacego sie
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z zobowigzania akcjonariusza, czy tez rynkowa wartos¢ pracy lub ustug, ktore
miat on $wiadczy¢ na rzecz spotki tytutem wkladu. Wycena szkody poniesionej
przez spotke w takiej sytuacji wydaje si¢ niemozliwa do bezspornego okreslenia.

3.3. Modyfikacja zasady rownomiernego zaliczania wktadu
na pokrycie wszystkich akcji akcjonariusza

Konstrukcja prostej spotki akcyjnej charakteryzuje si¢ znaczng elastycznoscia,
dopuszczajac wprowadzenie innych — niz oméwione powyzej — mechanizmow
majacych zabezpieczad jej interes. Istotna w tym kontekscie wydaje sie mozliwos¢
modyfikacji zasady réwnomiernego zaliczania wktadoéw na pokrycie akeji, wyni-
kajaca z art. 300° k.s.h. O ile, zgodnie z domyslnym ustawowym rozwigzaniem,
wklad wnoszony przez akcjonariusza rozklada si¢ proporcjonalnie na wszystkie
obejmowane przez niego akcje, umowa spétki moze wprowadza¢ odmienne re-
gulacje w tym zakresie. Mozliwoscia, jaka stworzyt ustawodawca, jest potencjalne
implementowanie w ramach PSA tzw. mechanizmu reverse vestingu*. Wkiad
wnoszony przez akcjonariusza moze podlegac stopniowemu zaliczeniu na pokrycie
kolejnych akeji w miare realizacji $wiadczen. W praktyce umowa spotki moglaby
przewidywac, ze w okreslonym czasie (nieprzekraczajacym ustawowego terminu
trzech lat na pokrycie akgji), tzw. okresie vestingu, wnoszony wktad bylby suk-
cesywnie zaliczany na pokrycie ustalonej czesci akcji, w regularnych odstepach
czasowych. W sytuacji gdy akcjonariusz zaprzestalby swiadczenia pracy lub ustug
przed uptywem okresu vestingu, tracitby uprawnienia do odpowiedniej liczby
akji, ktore nie zostaly jeszcze w pelni pokryte.

Wydaje sie, Ze takie rozwigzanie mogloby mie¢ istotne zalety z perspektywy
zabezpieczenia intereséw spotki oraz pozostatych akcjonariuszy, przy czym nalezy
pamietac, ze akcjonariusz PSA moze wykonywa¢ swoje uprawnienia korporacyjne
takze z akcji niepokrytych. Wykorzystanie tego mechanizmu wymagaloby pre-
cyzyjnego uregulowania w umowie spotki — ustalenia harmonogramu zaliczania
wktadow, sposobu weryfikacji jakosci swiadczonych ustug czy wykonywanych prac,
a takze okreslenia okolicznosci, ktére skutkowatyby utratg akeji przez akcjonariusza.
W sytuacji wystapienia naruszenia spétka powinna dysponowa¢ mozliwie szybkim i
efektywnym sposobem wyegzekwowania skutkéw niewykonania lub nienalezytego
wykonania zobowigzania do wniesienia wkiadu. Wsrdd potencjalnych rozwigzan
mozna wskaza¢ instytucje automatycznego lub przymusowego umorzenia akeji
albo opisanego powyzej sadowego uniewaznienia akcji.

4 Na ten temat wypowiadali sie przedstawiciele Ministerstwa Rozwoju (Nedzyniski, 2016).
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3.4. Umorzenie akcji

Jednym z potencjalnych mechanizméw sankcyjnych, powodujacych utrate catosci
lub czesci akgji przez akcjonariusza w przypadku niewykonania zobowigzania
do wniesienia wktadu w postaci $wiadczenia pracy lub ustug, wydaje sie by¢
instytucja umorzenia akcji, uregulowana w art. 300* k.s.h. i kolejnych. Cho¢
w doktrynie pojawiajg si¢ glosy, ze przypadki umorzenia powinny dotyczy¢
jedynie akgji, ktore zostaly ,,optacone” (Ziety, 2020), zdaniem autorki brak jest
przekonujacych argumentéw dla takiego ograniczenia.

3.4.1. Umorzenie przymusowe

Przepis art. 300* § 2 k.s.h. regulujacy zasady umorzenia przymusowego stanowi,
ze splata za umarzane akcje nie moze by¢ nizsza od wartosci godziwej akji.
Zgodnie z dominujacym w doktrynie stanowiskiem, warto$¢ godziwg akcji nalezy
ustala¢ w oparciu o art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunko-
wosci (Tekst jedn. Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z pdzn. zm.), przyjmujac za podsta-
we kwote, za ktora zobowiazanie mogtoby zosta¢ uregulowane na warunkach
transakcji rynkowej pomiedzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi,
niepowigzanymi ze sobg stronami (Dumkiewicz, 2025b; Popiotek, 2022). W tym
kontekscie istotnego znaczenia nabiera problematyka ustalenia wartosci godziwej
akcji, ktore nie zostaly w pelni pokryte wktadem w postaci §wiadczenia pracy
lub ustug. Mimo ze z akcja taka zwiazana jest pelnia praw korporacyjnych, jej
rzeczywista warto$¢ rynkowa moze by¢ kwestionowana - jej potencjat zbywczy
jest znacznie ograniczony, z uwagi na wymagang zgode¢ spotki oraz solidarng
odpowiedzialno$¢ nabywcy do wniesienia wkladu wynikajace z art. 300*k.s.h.
Uzasadniatoby to dopuszczalno$¢ przymusowego umorzenia akeji niepokrytej za
wynagrodzeniem nizszym niz wartos¢ akcji tej samej serii, ktore zostaly w peni
pokryte. Niemniej mechanizm ten tworzy przestrzen do konfliktu pomiedzy
akcjonariuszem, ktorego akcje majg zosta¢ umorzone, a spotka.

3.4.2. Umorzenie automatyczne
Odrebnym rozwigzaniem przewidzianym w przepisach o prostej spotce akcyjnej

jest instytucja umorzenia automatycznego, uregulowana w art. 300* k.s.h. Umo-
rzenie automatyczne na gruncie przepisow dotyczacych spotek z ograniczong
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odpowiedzialnoscig oraz spétek akcyjnych jest kwalifikowane jako podtyp
umorzenia przymusowego (Nowacki, 2017; Opalski, 2018). Warto jednak zwrdci¢
uwage na stanowisko Popiotka (2022), ktory stusznie zauwaza, ze w przepisie
art. 300* k.s.h., regulujagcym umorzenie automatyczne akcji prostej spotki akcyj-
nej, ustawodawca zrezygnowat z odestania do przepiséw dotyczacych umorzenia
przymusowego na wzor regulacji o spolce z ograniczong odpowiedzialnoscig
(art. 199 § 4 k.s.h.) czy tez spolce akceyjnej (art. 359 § 6 k.s.h.). Z uwagi wigc na
odmienng konstrukcje przepiséw autor ten wskazuje, ze do umorzenia automa-
tycznego akcji prostej spotki akcyjnej nie znajduja zastosowania reguly dotyczace
wysokosci splaty umorzeniowej przewidziane dla umorzenia przymusowego
(Popiotek, 2022). Umorzenie automatyczne oparte jest bowiem na uprzedniej
zgodzie akcjonariuszy, wyrazonej w umowie spétki. Tym samym akcjonariu-
sze, wprowadzajac do umowy spétki postanowienia o umorzeniu automatycz-
nym, mogliby swobodnie uksztaltowac jego warunki, w tym réwniez przewi-
dzie¢ mozliwo$¢ umorzenia bez sptaty umorzeniowej (Popiofek, 2022; inaczej
zob. Wozniak, 2021). Warto jednak zaznaczy¢, ze poglad ten, chociaz jego reali-
zacja przyczynitaby sie do powstania istotnego instrumentu zabezpieczajacego
interesy spotki, nie jest jednolicie przyjmowany w doktrynie. Cz¢$ciej wskazuje
si¢ na koniecznos¢ stosowania do umorzenia automatycznego zasad wlasciwych
dla umorzenia przymusowego (Wozniak, 2021; Wyrzykowski, 2024).

3.5. Kara umowna w umowie spotki

Wobec wylaczenia odpowiedzialnoséci akcjonariusza z tytulu przeszacowania
warto$ci wkladu niepienigznego, ktory nie jest przeznaczany na kapitat akcyjny,
warto pochyli¢ sie nad mozliwoscig zabezpieczenia interesu prostej spotki ak-
cyjnej na wypadek niewykonania zobowigzania do wniesienia wktadu w postaci
$wiadczenia pracy lub ustug poprzez zastosowanie mechanizmu kary umownej
w umowie spotki. Jak wskazuja Bielewska i Jastrzebski (2006), zastrzezenie
w umowie spotki kapitatowej obowiazku zaplaty spétce przez wspolnika ozna-
czonej sumy pieni¢znej — na wypadek niewykonania wynikajacego z umowy
spotki zobowigzania wspélnika wobec spotki — jest zgodne z naturg stosunku
korporacyjnego spotki kapitalowej i, co do zasady, dopuszczalne. Warto takze
zauwazy¢, ze ustawodawca wprost przewidzial mozliwo$¢ zastrzezenia odszko-
dowania umownego w statucie spotki akcyjnej w przypadku niewykonania
powtarzajacych sie $wiadczen zwigzanych z akcja (art. 356 § 3 k.s.h.) oraz
w przypadku niewniesienia wkladu (art. 330 § 5 k.s.h.). Wydaje si¢ zatem, ze za
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dopuszczalne nalezaloby uzna¢ wprowadzenie podobnej konstrukeji w przypadku
niedopelnienia obowigzku wniesienia wktadu w postaci $wiadczenia pracy lub
ustug do prostej spotki akcyjnej. Uznanie dopuszczalnosci wprowadzenia kary
umownej do umowy spoéiki niesie ze sobg konsekwencje w postaci poddania jej
regulacji rezimowi prawnemu kary umownej, zawartemu w art. 483—484 k.c.
(Bielewska, Jastrzebski, 2006). Oznaczaloby to w szczegolnosci mozliwos¢
miarkowania wysokosci kary umownej oraz ograniczenie odpowiedzialno$ci
akcjonariusza wylacznie do przypadkéw, gdy niewykonanie lub nienalezyte
wykonanie $§wiadczenia pracy lub ustug jest nastepstwem okolicznosci, za
ktore akcjonariusz ponosi odpowiedzialno$¢. Zastosowanie kary umownej
mogloby jednak znaczaco uprosci¢ procedure dochodzenia roszczen przez
spotke w przypadku niewniesienia wkladu w postaci §wiadczenia pracy lub
ustug przez akcjonariusza.

Zakonczenie

Podstawowym ustawowym instrumentem ochrony interesu prostej spotki akcyj-
nej w przypadku niewywigzania sie akcjonariusza z zobowiazania do wniesienia
wkladu w postaci §wiadczenia pracy lub ustug jest instytucja sagdowego unie-
waznienia akcji uregulowana w art. 300 k.s.h. Cho¢ przyjecie modelu sagdowej
kontroli tego procesu ma na celu ochrong akcjonariusza przed potencjalnymi
naduzyciami ze strony organéw spotki, rozwiazanie to znaczaco redukuje efek-
tywnos¢ egzekwowania zobowigzan. W czasie trwania postepowania sadowego
spotka pozostaje w stanie stagnacji, z posiadajacym pelnie praw korporacyjnych
akcjonariuszem, wobec ktdrego prowadzone jest postepowanie (co stwarza
dodatkowe ryzyko utrudnien w biezacym zarzadzaniu spétka). Pomimo wigc
funkcji ochronnej wobec spotki, sadowe uniewaznienie akcji moze stac sie ha-
mulcem w jej rozwoju. Rozwigzaniem zastugujacym na aprobate jest natomiast
uniezaleznienie mozliwosci uniewaznienia akcji od przyczyn niewykonania
lub nienalezytego wykonania zobowigzania. Konstrukgja art. 300°" k.s.h. nie
przewiduje mechanizmu ekskulpacji akcjonariusza nawet w przypadku, gdy nie-
wykonanie zobowigzania nastapi z przyczyn obiektywnie od niego niezaleznych.

Problematyczna pozostaje kwestia mozliwosci dochodzenia roszczen odszko-
dowawczych na podstawie art. 471 k.c. w zw. z art. 2 k.s.h. Teoretyczna mozliwos¢
zastosowania rezimu odpowiedzialno$ci ex contractu napotyka na trudnosci
w zakresie kwantyfikacji szkody. Dotyczy to zaréwno okreslenia damnum
emergens, gdzie nalezy postawi¢ pytanie: czy za szkode rzeczywista powinno
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sie uznac warto$¢ emisyjna akcji czy raczej rynkowa warto$¢ niewykonanych
$wiadczen, jak i lucrum cessans, ktérego wycena w przypadku innowacyjnych
przedsiewzie¢ moze okaza¢ sie niemozliwa do przeprowadzenia. Dodatkowo
niewykonanie zobowigzania do $wiadczenia pracy lub ustug moze znaczgco
wplyna¢ na pozycje i mozliwo$¢ rozwoju spotki, a co za tym idzie, szkoda przez
nig poniesiona wskutek niewniesienia wkladu, w formie omawianej w niniej-
szym artykule, moze swoja warto$cia przewyzsza¢ wartos¢ niepokrytych akji.

Alternatywne rozwigzania rowniez wydaja si¢ nie zapewniaé wystarczajacej
ochrony interesu prostej spotki akcyjnej. Pomimo wprowadzenia przez ustawo-
dawce mozliwoéci nieréwnomiernego zaliczania wktadu na pokrycie akcji, co
potencjalnie umozliwia zastosowanie mechanizmu reverse vesting w stosunku
do akcji obejmowanych w zamian za $wiadczenie pracy lub ustug, brak jest
instrumentéw umozliwiajacych efektywne egzekwowanie utraty niepokrytych
przez akcjonariusza akgji. Instytucja umorzenia akcji rodzi istotne watpliwosci,
w szczegolnosci w zakresie wymogu splaty akcjonariusza, ktérego akcje podlegaja
umorzeniu, co prowadzitby do paradoksalnej sytuacji otrzymania przez akcjo-
nariusza korzy$ci majatkowej mimo niewykonania podstawowego obowigzku
wobec spotki w postaci wniesienia wkltadu. Wprowadzenie do umowy spotki
mechanizmu kary umownej moze natomiast stanowic uzupelnienie pozostatych
omoéwionych w niniejszym artykule narzedzi zabezpieczajacych spotke.

Ustawowe mechanizmy ochrony intereséw prostej spétki akcyjnej w przypadku
niewykonania zobowigzania do wniesienia wkladu w postaci §wiadczenia pracy
lub ustug nie pozwalajg na jej efektywne zabezpieczenie. Choc¢ istnieja $rodki
sankcyjne, ktore akcjonariusze mogliby wprowadzi¢ w umowie spétki, wydaje sie,
Ze rowniez one nie zapewnig skutecznej ochrony interesow spotki. W wyniku tego,
mechanizm umozliwiajacy obejmowanie akcji w zamian za $wiadczenie ustug
lub pracy na rzecz spétki, ktéry miat stanowi¢ atrakcyjna opcje dla zatozycieli
startupow, w praktyce moze okazac si¢ pulapka, szczegdlnie gdy niewykonywa-
nie zobowigzan dotyczy akcjonariusza posiadajacego znaczny pakiet akeji lub
kompetencje kluczowe dla rozwoju spotki.
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