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w prostej spotce
akcyjnej

Jej cechami charakterystycznymi sa
m.in. brak kapitatu zaktadowego i zastgpienie
go kapitatem akcyjnym, ktory minimalnie moze
wynosi¢c nawet 1 2zt oraz mozliwos¢
obejmowania akcji w zamian za wkiady
niepieniezne w postaci pracy badz ustug. Novum
w prostej spotce akcyjnej jest tzw. test
wyptacalnosci, ktory musi zostac
przeprowadzony przez organ zarzgdzajgcy
przed dokonaniem jakiejkolwiek wyptaty na
rzecz akcjonariuszy. Stanowi on czes¢ szerszego
systemu ochrony wierzycieli spotki.

Czym jest test wyptacalnosci w prostej spotce
akcyjnej?

Test wyptacalnosci uregulowany zostat w art.
300" § 5 Kodeksu spoétek handlowych (dalej jako
k.s.h.) jako jeden z instrumentéw majacych stuzyc
ochronie wierzycieli poprzez ograniczenie wyptat
dokonywanych z majatku spotki na rzecz

akcjonariuszy. Zgodnie z tym przepisem wyptata
dywidendy na rzecz akcjonariuszy nie moze
doprowadzi¢ do utraty przez spotke, w
normalnych okolicznosciach, zdolnosci do
wykonywania  wymagalnych  zobowigzan
pienieznych w terminie szesciu miesiecy od dnia
dokonania wyptaty. Przepis znajduje
odpowiednie zastosowanie do innych wyptat
korporacyjnych na rzecz akcjonariuszy: viszczenia
spfaty z tytutu umorzenia akcji (art. 3004 § 4 k.s.h.),
zapfaty ceny nabywanych przez spotke wtasnych
akcji (art. 3004 § 3 k.s.h.), wyptaty zaliczki na
poczet dywidendy (3007 § 1 k.s.h.).

Wskazany wyzej zakaz z zatozenia ma na celu
zapobiezenie dokonywaniu wypfat z majatku
spotki na przedpolu jej niewyptacalnosci lub nawet
wprost prowadzacych do jej niewypfacalnosci
i upadtosci. Art. 300% § 5 k.s.h. naktada na organ
zarzadzajacy (a zatem odpowiednio zarzad lub
rade dyrektorow) obowigzek zbadania przed
kazdorazowa wyptatg dokonywang na rzecz
akcjonariuszy czy wyptata ta nie doprowadzi do
materializacji ptynnosciowej przestanki
niewyptacalnosci w terminie 6 miesiecy od jej
dokonania. Przepis ten jest zatem wyrazem
skorelowania prawa spotek z przepisami Prawa
upadtosciowego (dalej jako p.u.).

Ptynnosciowa przestanka
w prostej spotce akcyjnej

niewypfacalnosci

Jak wskazano powyzej, test wyptacalnosci dotyczy
jednej z dwodch niezaleznych  przestanek
niewyptacalnosci  uregulowanych w  Prawie
upadfosciowym - przestanki ptynnosciowej, ktdra
jest utrata przez dtuznika zdolnosci do
wykonywania jego wymagalnych zobowiazan
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pienieznych.  Jej materializacjia  powoduje
powstanie obowigzku zgtoszenia wniosku o
upadtosc w terminie 30 dni. Mozna powiedzie¢, ze
proste spotki akcyjne s szczegdlnie narazone na
zaistnienie w nich stanu niewypfacalnosci. Po
pierwsze z uwagi na to, ze nie muszg posiadac
zadnego majatku. Po drugie, innowacyjne
przedsiewziecia, z mysla o ktorych stworzony
zostat ten typ spotki, obarczone s3 zazwyczaj
duzym ryzkiem.

Doktadny moment utraty przez spoétke zdolnosci
do sptaty zobowigzan jest bardzo czesto
nieuchwytny. Dlatego tez prawo upadtosciowe
przewiduje domniemanie zawarte w art. 11 ust. 1a
p.u., zgodnie z ktéorym domniemywa sie, ze
dtuznik utracit zdolnos¢ do wykonywania swoich
wymagalnych zobowiazan pienieznych, jezeli
opoznienie w wykonaniu zobowigzan pienieznych
przekracza trzy miesigce. Powyzsze domniemanie
jest to tzw. domniemanie prawne wzruszalne.
Oznaczato, ze sam fakt braku zaptaty nie Swiadczy
jeszcze o tym, ze dtuznik jest niewyptacalny i ze
powinno by¢ wobec niego wszczete postepowanie
upadfosciowe. W  przypadku jednak, gdy
opoOznienie trwa diuzej niz 3 miesigce ciezar
dowodu przeniesiony zostaje na dtuznika. Zeby
obali¢ domniemanie musiatby on wykaza¢, ze
pomimo iz nie wykonuje zobowiazan dtuzej niz 3
miesigce, to tak naprawde nie utracit zdolnosci do
sptaty dtugow (czyli np. przyczyna
niewykonywania zobowigzan jest ich realna
spornosc).

Co istotne, domniemanie to moze zostac¢ obalone
takze w druga strone, poprzez wykazanie, ze
pomimo iz nie uptynety jeszcze 3 miesigce odkad
spotka przestata regulowad zobowigzania, to z cata
pewnoscig nie jest juz w stanie odzyskac ptynnosci
finansowej. Przyktadowo: prosta spotka akcyjna
zawiera umowe z wydawca gier komputerowych,
na mocy ktérej wydawca udostepnia srodki na
development gry. Spotka narusza warunki umowy:
wydaje srodki niezgodnie z ustalonym w umowie
budzetem oraz nie wywigzuje sie zharmonogramu
prac. Na skutek powyzszego wydawca wypowiada
umowe i zada zwrotu powierzonych spotce kwot.
Suma ta jest tak znaczna, ze od razu jest
oczywiste, ze spotka nie bedzie w stanie jej sptacic.
Znacznie przekracza zaréowno kwote obecnego

majatku spotki, jak i jej prognozowane przychody.
W takim wypadku mozna modwi¢ o powstaniu
stanu  niewyptacalnosci  juz  od  chwili
wypowiedzenia umowy wydawniczej. Warto w
tym miejscu zastrzec, ze o niewyptacalnosci
mozna mowi¢ dopiero, gdy spodtka posiada
wymagalne zobowigzania wobec wiecej niz
jednego wierzyciela. Zaréwno bowiem w definicji
niewyptacalnosci zawartej w art. 11 ust. 1 p.u., jaki
w omawianym art. 300% § 5 k.s.h. mowa o
~zobowigzaniach” w liczbie mnogie;.

Wszystkie powyzsze nivanse nalezy wzig¢ pod
uwage przy dokonywaniu wymaganego przez
k.s.h. testu wypfacalnosci w prostej spotce
akcyjnej. Wariantem najbardziej ostroznosciowym
i zalecanym przy dopetnianiu tego wymogu bedzie
prognoza odpowiadajagca na  pytanie czy w
normalnych, przewidywalnych okolicznosciach w
ciagu najblizszych szesciu miesiecy spdtka bedzie
regulowa¢  swoje  wszystkie ~ wymagalne
zobowiazania. Jednak nie zawsze negatywna
odpowiedz na powyzsze pytanie musi oznaczac, ze
test wypfacalnosci wypadt negatywnie. Podobnie
jak przy badaniu przestanek niewyptacalnosci,
kazda sytuacja powinna byc¢ rozpatrywana
indywidualnie.

Mozna powiedziec, ze
proste  spotki  akcyjne  sq
szczegdlnie  narazone  na

zaistnienie w  nich  stanu
. A,’ niewyptacalnosci. Po pierwsze z

uwagi na to, ze nie muszg
posiadac zadnego majqtku. Po drugie, innowacyjne
przedsiewziecia, z myslq o ktdrych stworzony zostat
ten typ spotki, obarczone sq zazwyczaj duzym
ryzkiem.

Pojecie ,normalnych okolicznosci” w tescie
wyptacalnosci

Ustawodawca nie  wymaga od  o0séb
zarzadzajacych  spdtka, aby  przewidywaty
okolicznosci nadzwyczajne i nieprzewidywalne.
Zgodnie z omawianym art. 300% § 5 k.s.h.
dokonujac testu wyptacalnosci bierze sie pod
uwage ,normalne okolicznosci”. W uzasadnieniu
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projektu ustawy wskazano, ze w zakresie tym
mieszczg sie istotne czynniki wewnetrzne
i zewnetrzne, ktdére zarzad powinien przewidziec
przy dotozeniu nalezytej starannosci.
Zarzadzajacy spotka powinni uwzgledni¢ m.in.
planowane w najblizszym czasie wptywy, wydatki,
biezace  zobowigzania  spodtki, a  takze
zobowiazania, ktdére stang sie wymagalne w
okresie szesciu miesiecy od dnia spetnienia
$wiadczenia na rzecz akcjonariuszy. Nie ma
natomiast obowigzku przewidywania w tescie
wyptacalnosci nadzwyczajnych okolicznosci,
ktorych wystapienie w chwili dokonywania testu
byto mato prawdopodobne.

Zarzqdzajgcy spotkq
powinni  uwzglednic ~ m.in.
planowane w najblizszym czasie

wptywy,  wydatki,  biezgce
A]’ zobowiqzania spotki, a takze

zobowiqzania, ktore stanq sie
wymagalne w okresie szesciu miesiecy od dnia
spetnienia Swiadczenia na rzecz akcjonariuszy.

Do  takich nadzwyczajnych  okolicznosci
niewatpliwie moze naleze¢ epidemia, katastrofy
naturalne, kryzys polityczny i finansowy, nagte
zatamanie w  branzy, zmiana przepisow
podatkowych lub regulujacych dany sektor
gospodarki. Wydaje sie, iz mozna do nich zaliczy¢
takze okolicznosci, ktére indywidualnie dotknety
danego przedsiebiorce, np. wtamanie do systemu
komputerowego spotki i doprowadzenie do utraty
cennych danych, niewyptfacalnos¢ gtéownych
partnerow gospodarczych, zniszczenie urzadzen
czy pozar magazynu, o ile byly trudne do
przewidzenia. Z powyzszego wynika, ze w
przypadku powstania stanu niewyptacalnosci
spotki w okresie 6 miesiecy od dokonania wypfaty,
jedna ze strategii obrony przed zwrotem srodkow
moze by¢ argumentacja, iz napotkane przez
spotke okolicznosci nie byty okolicznosciami
typowymi, standardowymi, lecz nadzwyczajnymi.

Konsekwencje dokonania
z naruszeniem art. 300% § 5 k.s.h.

wypftaty

Konsekwencja dokonania wyptaty na rzecz
akcjonariusza z naruszeniem art. 300* § 5 k.s.h.
jest obowigzek zwrotu tej wyptaty spotce przez
akcjonariusza. Cztonkowie organdw  spotki
(zarzadu lub rady dyrektoréw) odpowiadaja za
zwrot wyptaty solidarnie z akcjonariuszem, chyba
ze nie ponoszg winy (art. 300** § 1i § 2 k.s.h.).
Ciezar dowodu w zakresie okolicznosci braku winy
spoczywa wiec na cztonkach organdw, ktorzy
musieliby udowodnic¢ np. ze dotozyli wymaganej
starannosci przy dokonywaniu testu
wyptacalnosci.

Ocena legalnosci wyptaty swiadczenia na rzecz
akcjonariusza moze okaza¢ sie jednak dos¢
problematyczna, a to m.in. z uwagi na fakt, ze
ustawodawca nie przewidziat zadnej konkretne;
procedury czy formy testu wyptacalnosci. W
pierwotnej wersji projektu ustawy taka procedura
byta przewidziana, a zarzad miat by¢ zobowigzany
do dokonania z nalezyta starannoscig oceny
wyptacalnosci  spétki i podjecia uchwaty w
przedmiocie dopuszczalnosci dokonania wypfaty.
Jednakze w toku procesu legislacyjnego
zrezygnowano z tego wymogu i obecnie test
wyptacalnosci moze byc teoretycznie
przeprowadzony np. w formie ustnej. Trudny do
ustalenia jest wiec zakres odpowiedzialnosci
poszczegolnych cztonkéw zarzadu czy rady
dyrektoréw (uchwata pozwalataby jednoznacznie
okresli¢ stanowisko prezentowane w odniesieniu
do konkretnej wyptaty przez poszczegdlne osoby
wchodzace w sktad organu). Nie ma takze
obowigzku sporzadzenia jakiegokolwiek raportu z
przeprowadzenia testu wyptacalnosci, co moze
utrudnia¢ jego pozniejszg ocene. Niewatpliwie,
jezeli test wyptacalnosci przeprowadzony uczciwie
iz nalezytg starannoscig wypada pomysinie, organ
zarzadzajagcy  powinien  odpowiednio  go
udokumentowac na wypadek koniecznosci obrony
w ewentualnym procesie w przysztosci.

Poza kwestig braku ustawowej procedury testu
wyptacalnosci w prostej spdtce akcyjnej mozna
zauwazyc takze inne jego mankamenty z punktu
widzenia wierzycieli, m.in. krétki - pétroczny okres
objety prognoza (zgodnie z pierwotnym
projektem ustawy test wyptacalnosci miat
obejmowac okres roczny). Biorgc pod uwage
opisane wyzej domniemanie z art. 11 ust. 1a p.u.,
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zgodnie z ktérym niewyptacalnos¢ zachodzi
dopiero po 3 miesigcach nieregulowania
zobowigzan, w praktyce czesto wystarczy, ze
spotka bedzie regulowata zobowigzania przez
pierwsze 3 miesigce od wyptaty dywidendy.

Majac na uwadze powyzsze okolicznosci mozna
odnies¢ wrazenie, ze ochrona wierzycieli spotki
przewidzianaw art. 300% § 5 k.s.h. moze okazac sie
iluzoryczna lub przewidziana jedynie na sytuacje
ewidentnego wyprowadzania majatku ze spotki,
powodujgcego  jej niemal natychmiastowa
niewyptacalnos¢. Mozna przewidywad, ze tresc
regulacji  bedzie jeszcze  dostosowywana
i zmieniana. Tymczasem, prawdziwa skutecznosc
testu wyptacalnosci jako instrumentu ochrony
wierzycieli, z uwagi na duza elastycznosc przepisu,
bedzie zalezata od podejscia i praktyki
orzeczniczej sgdow oraz rozwijajacej sie doktryny.

Zadaj pytanie
naszym

Adwokat / Partner zarzadzajacy
+48 22 420 59 59
piotr.smoluch@actlegal-
bsww.com

Radca prawny / Partner / Doradca
restrukturyzacyjny

+48 22 420 59 59
barbara.szczepkowska@actlegal-
bsww.com
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