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Abstract

Thisarticle analyzes the legal character and content of shareholders’ (stockholders’)
agreements in capital companies that have their origins in the tradition of common
law. The article presents the possibilities of adopting Anglo-Saxon concepts into the
Polish legal system. The aforementioned agreements regulate the principles of es-
tablishing and operating capital companies. The main purpose of these agreements
is to normalize the relations between capital companies’ shareholders (stockhold-
ers). The parties to such agreements may also be the companies to which the agree-
ments relate. The article presents the differences between the content included in
the agreements (statutes) of capital companies and in the shareholders’ (stockhold-
ers’) agreements. Concluding agreements is possible based on the freedom of con-
tracts pursuant to Art. 353! of the Civil Code, which, however, applies with restric-
tions in capital companies. Theoretical analyzes are supplemented by the presenta-
tion of practical problems.

Keywords: shareholders’ agreements, stockholder, capital company, freedom of
contract.

Coraz bardziej powszechne w praktyce gospodarczej staje sie zawiera-
nie porozumien pomiedzy przysztymi wspdlnikami (akcjonariuszami)
spotek kapitatowych juz na etapie tworzenia danej sp6tkil. Porozumienia
wspolnikow regulowane sg przepisami kodeksu cywilnego, w przeciwien-
stwie do umoéw spotek kapitatowych, ktoére podlegajg regulacjom kodeksu
spétek handlowych?. Porozumienia te normujg proces tworzenia spo6tki,

I Celem skrécenia wywodow w dalszej czesci artykutu porozumienia (umowy) wspdlnikéw (akejo-
nariuszy) bedg najczesciej okreélane skrétowo jako ,,porozumienia wspdlnikow”.

2 W literaturze stusznie zwrédcono uwage, iz nie kazda umowa miedzy wspoélnikami moze by¢ postrze-
gana jako umowa wspdlnikéw: umowa wspélnikéw w rozumieniu powszechnie rozpoznawalnym
w doktrynie bedzie tylko taka umowa miedzy wspoélnikami spétki, ktérej przedmiotem jest sama
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w tym przede wszystkim takie kwestie, jak podjecie w najblizszej czasie
okre$lonych czynnosci zaleznych od wspdélnikéw, ktorych skutkéw nie
da sie precyzyjnie okresli¢ w momencie negocjacji co do tresci aktow za-
lozycielskich spétek®.

Zawieranie porozumien wspélnikow / akcjonariuszy (ang. share-
holders agreement, niem. Gesellschaftervertrag) jest mozliwe na zasadzie
swobody umoéw, ktorg stosuje sie rowniez w zakresie spotek kapitatowych.
Swoboda umoéw oczywiscie podlega pewnym ograniczeniom*. Zgodnie
z art. 353! k.c. do ograniczen takich nalezg: wtasciwo$é (natura) stosunku
cywilnoprawnego, przepisy ustawy oraz zasady wspotzycia spotecznego.
Naruszenie rzeczonych ograniczen skutkuje niewaznos$cig catej umowy
(porozumienia) lub jej okre$lonych postanowien (art. 58 k.c.). Porozu-
mienia wspélnikéw majg swéj rodowdd w tradycji common law i praktyka
ich stosowania w dziatalno$ci podmiotéw prawa brytyjskiego lub amery-
kanskiego jest bardzo czesta. Obecnie jednak takze w kontynentalnych
systemach prawnych porozumienia wspolnikéw majg praktyczne zastoso-
wanie - przede wszystkim w przypadku mniejszych spotek kapitatowych
(zrzeszajacych mniej niz dwudziestu wspélnikéw albo akcjonariuszy).

Celem porozumienia wspolnikow jest unormowanie relacji pomie-
dzy wspdlnikami spotki. Strong porozumienia moze by¢ rowniez spotka,
ktérej porozumienie dotyczy®. Co prawda nie jest to konieczne, jednak
wlgczenie spo6tki do porozumienia wspolnikéw bez watpienia podkresli
jego znaczenie; poskutkuje rowniez przypisaniem pewnych obowigzkéw
bezposrednio samej spbice, co w rezultacie moze poméc w realizacji wy-
znaczonych celéw. Kodeks spétek handlowych nie reguluje bezposred-
nio materii porozumienia wspo6lnikéw. Wtasciwie jest o nim mowa tylko
wart. 338 k.s.h., zgodnie z ktérym dopuszczalna jest umowa ograniczajaca
na okres$lony czas rozporzadzanie akcjg lub czes$cig utamkowa akeji. Tresé
ww. przepisu wskazuje, ze porozumienie wytgczajagce w pelnym zakresie

spotka lub ktora dotyczy wszelkich aspektéw jej funkcjonowania. Oznacza to, ze decydujace jest ist-
nienie kryterium przedmiotowo-podmiotowego (dziatania wspolnikéw wobec i w zwigzku ze spotka).

3 A. Rataj, Umowy wspdlnikéw (akcjonariuszy) spdtek kapitatowych, ,Monitor Prawniczy”, 2006, nr 1,
s.48inn.

4 L. Gasinski, Umowy akcjonariuszy co do sposobu wykonania prawa gtosu w prawie polskim i amery-
kanskim, Warszawa 2006, s. 16 i nn.

> A.Rataj, Umowy wspdlnikéw..., s. 48 inn.

6 Porozumienia akcjonariuszy nadajg spoétce akcyjnej pewne cechy spétek osobowych. Tym samym
spotka akcyjna staje sie atypowsq spétka akeyjna. Zob. A.W. Wisniewski, Prawo o spétkach. Podrecznik
praktyczny, tom 2, Warszawa 2001, s. 29.
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na okreslony czas zbywalno$¢ akcji (imiennych lub na okaziciela) bedzie
obwarowane sankcjg niewaznoS$ci. Stosownie natomiast do art. 338 § 2
k.s.h. mozliwe jest zawieranie umoéw przewidujacych prawo pierwokupu
lub inne prawo pierwszenstwa nabycia akcji lub utamkowej czesci akeji’.
Porozumienia wspélnikéw niekiedy trwale towarzysza dziatalnosci
spoiki i stanowig podstawe stosunkéw pomiedzy podmiotami zaangazo-
wanymi w spotke. Najwiekszg zaleta porozumienia wspélnikéw w sto-
sunku do umowy (statutu) spétki jest brak obowigzku sktadania tego
dokumentu w aktach rejestrowych spotki, co pozwala na zachowanie go
w poufnosci. Stwarza to mozliwo$¢é przyjecia umowy spoéiki, ktorej tekst
bedzie zawierat jedynie obligatoryjne elementy, z jednoczesnym uregu-
lowaniem innych kwestii wtasnie w porozumieniu wspolnikéws. Wada
takiej opcjijestjednak ograniczenie ochrony na wypadek naruszania przez
spoétkeijej organy postanowien porozumienia. Niezamieszczenie danych
postanowien w umowie sp6tki sprawi bowiem, iz nie bedzie mozliwe przy-
ktadowo wzruszenie uchwaty zgromadzenia wspo6lnikéw naruszajacej
porozumienie poprzez wytoczenie przewidzianego przepisami k.s.h. po-
wodztwa o uchylenie uchwaty®. W takim wypadku dopuszczalne bedzie
wyltacznie dochodzenie roszczen z tytutu niewykonania lub nienalezytego
wykonania zobowigzania na podstawie przepiséw k.c. Ewentualnie w gre
moze wchodzi¢ jeszcze odpowiedzialno$¢ organizacyjna®.
Zasadnicza réznica pomiedzy umowag (statutem) spétki a porozu-
mieniem wspdélnikéw polega na tym, ze umowa sp6tki wigze wszystkie
podmioty zwigzane ze sp6tka, natomiast porozumienie wspolnikéw zo-
bowigzuje tylko jego strony - nawet w przypadku, gdy stronami takiego
porozumienia sg wszyscy wspélnicy. Jezeli sama spo6tka nie jest strong
porozumienia, jego postanowienia nie sg dla spétki wigzgce. Realizacja
postanowien porozumienia wspolnikéw nastepuje poprzez podjecie okre-
Slonych dziatan przez organy decydujace o ksztattowaniu sytuacji spotki,
ktérych kompetencje wskazuje ustawa lub umowa sp6tki czy tezjej statut —
w polskim porzadku prawnym najczesciej zgromadzenie wspdlnikéw albo
walne zgromadzenie akcjonariuszy. Do skutecznego zawarcia porozumie-
m Kodeks spoétek handlowych, tom 3A. Spétka akcyjna. Komentarz do art. 301-392,
Warszawa 2016, komentarz do art. 338.

8 }. Gasinski, Dopuszczalno$é zawierania umoéw (porozumien) akcjonariuszy co do sposobu wykonywania
prawa gtosu, ,Przeglad Prawa Handlowego”, 2000, nr 10, s. 36 i nn.

9 R.Potrzeszcz (red.), T. Siemigtkowski (red.), Kodeks spétek handlowych. Komentarz. Tytut I11. Spotki

kapitatowe. Dzial I. Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia, Warszawa 2011, komentarz do art. 249.
10 A. Rataj, Umowy wspdlnikéw..., s. 51inn.
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nia wsp6lnikéw wystarczy porozumienie (minimum) dwéch wspélnikéw
tej samej spotkil.

Porozumienie wspélnikéw moze zosta¢ zawarte na w kazdym stadium
dziatalno$ci spoétki tj. w czasie funkcjonowania spétki ,w organizacji”, zwy-
czajnego funkcjonowania oraz funkcjonowania w czasie, kiedy spo6tka jest
w likwidacji. Porozumienie to moze by¢ zawarte w trakcie tworzenia nowe-
go podmiotu majacego prowadzi¢ dziatalnosé w formie sp6tki kapitatowe;j.
Nie ulega natomiast watpliwosci, iz porozumienie wspo6lnikéw moze by¢
zawarte jedynie w okresie istnienia danego podmiotu w obrocie prawnym.
Niemozliwe jest bowiem zawarcie takiego porozumienia po zakonczeniu
dziatalnosci sp6tki kapitatowej i wykresleniu jej z rejestru przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego. Porozumienie wspdlnikéw znajduje takze
zastosowanie jako forma porozumienia (i wzajemnych gwarancji) zawiera-
nego pomiedzy dotychczasowymi wspélnikami / akcjonariuszami spotki
anowym inwestorem wchodzacym w sktad organu, wnoszgcym jako wktad
okreslonej wysokos$ci kapitat, know-how czy tez klientele. Porozumienie
takie staje sie woéwezas umowsg inwestycyjng i podstawowym motywem
jej zawarcia bywa najczeSciej podwyzszenie kapitatu zaktadowego danej
spoiki, jak rowniez utworzenie nowych udziatow badz akeji do objecia ich
przez okreSlony podmiot. Dzieki porozumieniu wspélnikéw mozliwe jest
zastrzezenie, ze podejmowanie wszelkich wazniejszych decyzji w spotce,
w tym dokonywanie istotnych transakeji, uzaleznione bedzie od wyrazenia
zgody przez okre$lony podmiot, np. przez strategicznego wspoélnika / akcjo-
nariusza, czy tez od jednomy$lnoSci catego organu.

Porozumienia wspdlnikow czesto zawierane sg jeszcze na etapie przed
zawigzaniem spotki kapitatowej, a wiec przed powstaniem spétki w or-
ganizacji. Tworzg one zobowigzania pomiedzy przysztymi wspolnika-
mi, a takze zobowigzania na rzecz osoby trzeciej (art. 393 k.c.), ktérych
powstanie powigzane jest z czasem przed zawigzaniem sp6iki, jednakze
skutki takich zobowigzan zazwyczaj bedg sie ujawniaé dopiero w okresie
po rejestracji spotki. Tre$¢ porozumienia wspélnikéw obejmuje zapew-
nienia, a takze okre$lenie pewnych warunkéw zawieszajacych®.

I W konsekwencji umowa wspélnikéw nie ma racji bytu w przypadku spétki jednoosobowej (i to za-
réwno sensu stricto, jak i sensu largo, tj. w przypadku, gdy wszystkie udziaty w spdtce naleza do jedne-
go wspdlnika i samej spotki).

2 A. Rataj, Umowy wspdlnikéw..., s. 51inn.

B A, Szumanski [w:] W. Pyziot, A. Szumanski, I, Weiss, Prawo spétek, Bydgoszcz 2002, ss. 523 1 524.
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Naruszenie porozumienia wspo6lnikéw powoduje skutek w postaci moz-
liwo$ci dochodzenia naprawienia szkody w wyniku odpowiedzialno$ci ex
contractu (art. 471 k.c.) albo z tytutu kar umownych (art. 483 k.c.)*. Zgod-
niezart. 471 k.c. dtuznik obowigzany jest do naprawienia szkody wyniktej
z niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzania, chyba ze
niewykonanie lub nienalezyte wykonanie jest nastepstwem okolicznosci,
za ktore dtuznik odpowiedzialnos$ci nie ponosi. Z kolei zgodnie z art. 483
k.c. mozna zastrzec w umowie, ze naprawienie szkody wyniktej z niewy-
konania lub nienalezytego wykonania zobowigzania niepienieznego na-
stapi przez zaptate okre$lonej sumy (kara umowna). Dtuznik nie moze bez
zgody wierzyciela zwolni¢ sie ze zobowigzania przez zaptate kary umow-
nej. Odpowiedzialno$¢ za naruszenie porozumienia wspoélnikéw beda
ponosi¢ wspolnicy (akcjonariusze) spotek kapitatowych.

Nalezy podkresli¢, ze w przypadku zawarcia porozumienia wspoélni-
kéw jego stronom przystuguje, zgodnie ogélnymi zasadami, roszczenie
(prawo) spelnienia konkretnego Swiadczenia w wykonaniu postanowien
porozumienia wobec pozostatego (pozostatych) wspo6lnikow (akcjonariu-
szy), ktorzy moga sie zatem domagac - na wypadek odmoéwienia speinie-
nia Swiadczenia - wyegzekwowania zobowigzania w ramach powédztwa.
Niestety roszczenie takie nie moze skutecznie udaremni¢ naruszenia po-
stanowien zawartych w porozumieniach akcjonariuszy. Innymi stowy,
domaganie sie spelnienia §wiadczenia bedzie skuteczne wtedy, gdy zosta-
nie podniesione we wtasciwym czasie. Gtos akcjonariusza, ktory zostat od-
dany z naruszeniem zasad ustanowionych w porozumieniu akcjonariuszy,
nalezy uzna¢ za wazny, a uchwata podjeta z takim naruszeniem nie moze
by¢ - co do zasady — zaskarzona na mocy art. 422 k.s.h., poniewaz porozu-
mienie akcjonariuszy nie stanowi ,,przedtuzenia” statutu spo6tki akeyjnej.
Z podobng sytuacja bedziemy mieli do czynienia wéwecezas, gdy w poro-
zumieniu akcjonariuszy zostanie ustanowione prawo pierwszenstwa do
nabycia akcji. Jezeli akcje zostang sprzedane osobie trzeciej z naruszeniem
prawa pierwszenstwa, nie istnieje mozliwo$¢ wyegzekwowania tego pra-
wa. Pokrzywdzony akcjonariusz lub akcjonariusze maja jedynie mozli-
wo$¢ dochodzenia odszkodowania na ogélnych zasadach®.

4 A. Szumanski, Regulaminy zarzqdéw irad nadzorczych spoétek kapitatowych, ,Przeglad Prawa Handlo-
wego”,2003,nr1,s. 7.
5 R. Lewandowski, A. Piéro, Porozumienia akcjonariuszy, ,Monitor Prawniczy”, 2008, nr 19, s. 1062 i nn.
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Skutki naruszenia porozumien wspdlnikéw moga by¢ uregulowane
w samym porozumieniu. Mozna tam postanowi¢, ze naprawienie szkody
wyniklejz niewykonania lub nienalezytego wykonania takiego zobowig-
zania nastgpi przez zaptate okre$lonej sumy (kara umowna — art. 483 § 1
k.c.). Ponadto wskazane jest zawarcie w umowie zastrzezenia, iz dopusz-
czalnejest zadanie odszkodowania przenoszacego wysoko$¢ zastrzezonej
kary (art. 484 § 1zd. 2 k.c.). Postanowienie to moze mie¢ istotne znacze-
nie zwlaszcza w przypadku, gdy zachowanie wspolnika sprzeczne z umo-
wg wspOllnikéw (np. glosowanie w danej sprawie) spowodowato szkody
u innego wspodlnika w wysokoS$ci niemozliwej do oszacowania podczas
zawierania umowy. Dodatkowo - jako sankcja w razie ztamania przez
ktoregos ze wspolnikéw postanowien umowy wspdlnikéw — pojawié sie
moze automatyczne zobowigzanie do sprzedazy posiadanych przez tego
wspélnika udzialéw w spoédice pozostalym wspodlnikom®. Porozumienia
wspoélnikéw sg ,,osobowym substratem”” wprowadzanym do struktury
spo6iki kapitatlowej, czesto niezbednym dla matych i srednich korpora-
¢ji, dla ktorych osobiste powigzanie udziatowcow badz akcjonariuszy
moze odgrywac istotng role w prowadzeniu dziatalnos$ci gospodarczej.
Przedmiotem takich porozumien sg najczesciej postanowienia dotycza-
ce: przyszlej tresci statutu / umowy lub ich zmiany, obsady stanowisk
w zarzadzie i radzie nadzorczej, ograniczenia zbywalnoSci akeji czy tez
wykonywania prawa glosu na walnym zgromadzeniu'®. Bez watpienia
istnieje potrzeba nowelizacji kodeksu spoétek handlowych w zakresie,
w jakim obejmuje on materie porozumien wspolnikéw. Polska regulacja
kodeksowa w odniesieniu do praw zwigzanych z uczestnictwem w formie
organizacyjno--prawnej skupia sie wytgcznie na czynniku finansowym,
kapitalowym - co powoduje, Ze podmioty mniej rozwiniete gospodarczo
nie korzystaja z takich uprawnien®. Porozumienie wspélnikéw moze de

16 A. Rataj, Umowy wspdlnikow..., s. 53inn.

7 . Gasinski, Dopuszczalnosé..., s. 33inn.; J. Okolski, A. Opalski, Porozumienia akcjonariuszy, ,Przeglad
Prawa Handlowego”, 1999, nr 2, s. 71inn.; S. Sottysinski [w:] S. Sottysinski, A. Szajkowski, A. Szuman-
ski, J. Szwaja, Kodeks spétek handlowych, tom 3. Spoétka akcyjna. Komentarz do art. 301-490, Warsza-
wa 2013, s. 32.

8 Porozumienia akcjonariuszy wywotuja skutek inter partes, co oznacza, ze maja moc wiazacg jedynie
wobec akcjonariuszy. Zaleta porozumien jest ich daleko posunieta elastyczno$é - tatwo$¢ zawiera-
nia oraz modyfikacji. Podstawowymi elementami charakteryzujacymi porozumienia akcjonariuszy
sg: umowny charakter zwigzania akcjonariuszy porozumieniem, brak zalezno$ci porozumienia od
ustawy czy statutu spo6tki oraz niemoznoé¢ bezwzglednego zrzeczenia sie przez akcjonariuszy swoich
ustawowych uprawnien.

19 R. Lewandowski, A. Piéro, Porozumienia akcjonariuszy, s. 1059.
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facto dotyczy¢ wszystkich sfer zwigzanych ze sp6tka i jest skuteczne, je-
zeli postanowienia porozumienia nie naruszajg przepiséw ustawy oraz
sg zgodne z naturg stosunku cywilnoprawnego i zasadami wspétzycia
spotecznego. Przedmiotem porozumienia wspélnikow moga by¢ postano-
wienia okre$lajace zasady finansowania dziatalnos$ci spétki, zarzadzania
sp6tka, relacji miedzy wspdlnikami czy tez rozporzadzania udziatami (ak-
cjami) sp6tki®. Dla niektorych spraw mozliwe jest zastrzezenie okreslonej
wiekszosci wspolnikéw badz akcjonariuszy koniecznej do skutecznosci
danej czynno$ci prawnej (np. zawarcia umowy poreczenia, sprzedazy nie-
ruchomosci, darowizny, wynajecia lub dzierzawy cze$ci majatku spotki).
Konstrukcja porozumienia wspélnikéw prowadzi do stworzenia miedzy
wspoélnikami (akcjonariuszami) sp6tki zasad dziatania w dgzeniu do uzy-
skania korzysci przez spétke i jej ekonomicznych wiascicieli®. Wszelkie
porozumienia wspolnikéw powstajg na gruncie zasady swobody umoéw
wyrazonej w art. 353! k.c.? Co istotne, porozumienia wspélnikéw majag
charakter aktow poufnych, ktére nie sg jawnie wystawione do wgladu
przez kazdego zainteresowanego — w odroznieniu do tego, jak rzecz wy-
glada w przypadku statutu spotki akeyjnej. Regulujg one istotne kwestie,
ktoére zgodnie z przepisami ustawowymi nie mogg by¢ przedmiotem po-
stanowien statutu®.

Dopuszczalne jest zawieranie porozumien wspélnikéw w odniesieniu
do kategorii spraw wyraznie regulowanych przez k.s.h. Nie istniejg tu
zadne ograniczenia treSci porozumien wspélnikow. Nalezy pamietaé, ze
postanowienia zawieranych porozumien wspolnikow musza by¢ zgodne
z tre$cig obowigzujacych przepiséw prawa, w szczegdlnosci kodeksu spo-
tek handlowych. Kodeks cywilny w art. 58 § 1i 2 oraz w art. 353! wyznacza
granice, z ktérych wynika, Ze: postanowienia porozumien wspdlnikéw
sprzeczne z ustawg (normami ius cogens) lub majgce na celu obejscie usta-
wy, klauzule sprzeczne z zasadami wspotzycia spotecznego lub trescig i ce-
lem stosunku spotki akcyjnej — sg niewazne. Sprzeczne z ustawg bedg tez
postanowienia naruszajace bezwzglednie obowigzujace przepisy k.s.h. Tu

2 W umowie zawartej przed utworzeniem spoétki przyszli wspélnicy (akcjonariusze) spotki okreslajg
przede wszystkim wtasne wktady kapitatowe do spétki, podziat zadan w procesie tworzenia spétki,
terminy podejmowania dziatan, zasady obejmowania udziatéw (akeji), sktad organdéw spétki, termin
ztozenia wniosku do sadu rejestrowego oraz zasady obejmowania udziatéw (akeji) po podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego istniejgcej spotki.

2 A. Rataj, Umowy wspdlnikéw..., s. 53inn.

2 S. Sottysinski [w:] S. Sottysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks..., op. cit., s. 35

2 S. Sottysinski [w:] S. Sottysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks..., op. cit., s. 44.
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mozna wskazaé np. postanowienie porozumienia wspolnikéw wytgczaja-
ce, cho¢by na okreslony czas, zbywalno$¢ akeji lub klauzule przyznajaca
akcjonariuszowi prawo kontroli zarzadu lub rady nadzorczej spétki*.

W doktrynie podkresla sie fakt, ze statut sp6tki akcyjnej czy tez umowa
spoiki z ograniczong odpowiedzialno$cig nie powinny by¢ utozsamia-
ne z porozumieniem wspélnikéw?. Odrebng kwestig jest kwalifikacja
prawna porozumienia akcjonariuszy. Porozumienia akcjonariuszy majg
charakter zobowiazujacy (obligacyjny)®. Zeby jednak porozumienie ak-
cjonariuszy miato charakter stosunku zobowiazujacego, konieczne jest,
by swoimi postanowieniami okres$lato obowigzki akcjonariuszy i prawa
do nabycia akcji oraz ich zbycia. Stronami takiego porozumienia moga
by¢ objeci poszczegblni badz wszyscy akcjonariusze; ponadto mozliwe
jest wprowadzenie postanowienia, na mocy ktérego przyszli akcjona-
riusze bedg mogli sta¢ sie podmiotem owego porozumienia?. Typowymi
postanowieniami porozumien akcjonariuszy sg te odnoszace sie do prawa
sprzedazy akcji (np. prawo pierwszenstwa nabycia akcji), jak réwniez
prawa okres$lajace prawa i obowigzki akcjonariuszy z zakresu dostepu do
informacji oraz kontroli. Z pewnos$cig porozumienia akcjonariuszy wy-
stepuja coraz czeSciej w funkcjonowaniu spoétek akeyjnych. Obecnie domi-
nujacym pogladem jest dopuszczalno$é owych porozumien akcjonariuszy
na mocy zasady swobody umoéw, gdzie strony mogg dowolnie utozy¢ sto-
sunek prawny, z ograniczeniami wynikajgcymi z ustawy, natury stosun-
ku prawnego czy tez zasad wspotzycia spotecznego. Samo porozumienie
natomiast jest swoistym uzupetnieniem statutu spo6tki akcyjnej, ktory
ze wzgledu na nature stosunku korporacyjnego sp6tki akcyjnej utrudnia
utozenie takiego statutu w taki sposéb, jak chcg tego akcjonariusze?.

Wskazuje sie, ze gldbwnymi przyczynamizawarcia porozumienia wspol-
nikoéw sg: cheé ustalenia postanowien umowy spéiki przed jej zawarciem,
okreslenia terminu zawarcia okre$§lonej umowy czy tez wszelkich czynno-

24 R. Lewandowski, A. Pioro, Porozumienia..., s. 10611 nn.

% Por. w niemieckiej doktrynie U. Hiffer, Aktiengesetz, wyd. 8, Miinchen 2008, uwagi do § 23 AktG;
w doktrynie szwajcarskiej por. P. Forstmoser, A. MeierHayoz, P. Nobel, Schweizerisches Aktienrecht,
Bern 1996, s. 479.

% Zob. w niemieckiej doktrynie U. Hiffer, op. cit., a w doktrynie szwajcarskiej P. Forstmoser,
A. MeierHayoz, P. Nobel, op. cit., s. 479. Porozumienie akcjonariuszy jest traktowane jako spoétka cy-
wilna, tworzy forme tzw. spétki cichej, ktérej wspélnicy tylko w stosunku wewnetrznym (miedzy
sobg) tworza spotke, na zewnatrz nie wystepujg za$ jako spétka.

Z Warunkiem takiego przystapienia jest najczesciej zgoda wszystkich dotychczasowych stron porozu-
mienia akcjonariuszy; R. Lewandowski, A. Piéro, Porozumienia..., s. 1062 i nn.

% Tbidem.
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Scizwigzanych z zarejestrowaniem spotki; takie porozumienie jest wtedy
traktowane jako klasyczna umowa przedkontraktowa. Drugim typem
przyczyn zwigzanych z zawarciem porozumienia wspélnikow sg te zwig-
zane z zamiarem okre$lenia praw i obowigzkéw wspdlnikéw o charakte-
rze obligacyjnym, ktore nie mogg zosta¢ okreslone w tresci umowy spoéiki.

Istotng kwestig dotyczacg porozumien wspdlnikéw jest podleganie ich za-

sadom charakterystycznym dla lex contractus. Porozumienia wspolnikow

pozwalajg na wprowadzenie pewnej swobody i elastycznos$ci w relacjach
miedzy wspolnikami. Ta swoboda doznaje oczywiscie - wspomnianych
juz — ograniczen wynikajacych z przepiséw prawa o swobodzie kontrak-

towania, tj. art. 353'k.c.

Umowy wspolnikow zazwyczaj okreslajg nastepujgce kwestie:
1) przedmiot umowy wspdélnikéw;
2) aspekty organizacyjno-prawne wspotdziatania wspélnikéw w ramach
spotki, w tym:
¢ strukture organéw sp6tki, a w szczegdlnosci sktad, zasady powoty-
wania i odwotywania, kadencje oraz kompetencje cztonkéw rady
nadzorczej i zarzadu spoiki;

¢ wykaz spraw strategicznych, ktére wymagajg zgody wspdlnikéw,
w tym wyrazonej za poSrednictwem nominowanych przez wspol-
nikéw ich przedstawicieli do rady nadzorczej, niezaleznie od pro-
porcji ich udziatu w kapitale zaktadowym i ogdélnej liczbie gltoséw
na zgromadzeniu wspolnikéw — tzw. prawo weta;

3) cel spoiki;

4) profil dziatalnoS$ci sp6iki;

5) cel zawarcia porozumienia wspélnikow;

6) zasady zbywania udzialéw w spéice, w tym obowiagzek uzyskania zgo-
dy drugiej strony na zbycie udziatéw sp6tki, prawo pierwszenstwa na-
bycia udziatéw w spoétce;

7) zasady zawierania, dokonywania zmian i rozwigzywania umoéw z pod-
miotami dominujgcymi, zaleznymi oraz powigzanymi z udziatowca-
mi spotki;

8) zasady przygotowywania budzetéw oraz prowadzenia biezgcej spra-
wozdawczo$ci finansowej;

9) zakaz prowadzenia dziatalnoSci konkurencyjnej;

10) czas trwania i zasady rozwigzania umowy wspo6lnikows;

11) harmonogram prac nad powotaniem sp6iki;

12) tre$¢ umowy (statutu) spotki.
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Spory dotyczgce porozumien wspdlnikéw (akcjonariuszy) sg prze-
waznie rozstrzygane przez sady arbitrazowe na podstawie zawartych tam
zapisOw na sad polubowny. Dlatego tez sady panstwowe bardzo rzadko
rozpoznaja sprawy dotyczace takich porozumien.

Zgodnie z wyrokiem Sadu Apelacyjnego w Warszawie z 5 stycznia
2006 r. w sprawie o sygn. akt I ACa 630/05%: ,[...] Takie postanowienia
umowy, w ktoérych wspdlnik zrzeka sie wykonywania prawa gtosu badz
zobowigzuje sie do oddania glosu okreslonej tresci [...], stanowig rozpo-
rzadzenie prawem glosu, bez rozporzadzenia udziatem [...], [co] prowadzi
do ograniczenia korporacyjnego uprawnienia wspélnika wynikajacego
z posiadania przez niego udziatu, nie moze zatem wywrze¢ skutkéw praw-
nych, jako prowadzgce do obejécia prawa (art. 58 k.c.)”. Orzeczenie to jest
krytykowane w doktrynie m.in. przez L. Gasinskiego, ktory wskazuje,
ze trudno zgodzi¢ sie ze stanowiskiem, ktére utozsamia umowe zobo-
wigzujaca do okreslonego gltosowania z rozporzadzeniem prawem glo-
su. Rozstrzygniecie sagdu ktadzie niepokojacy cien na dotychczasowej,
powszechnej praktyce obrotuiotwiera dyskusje w kwestii, ktéra wydawata
sie rozstrzygnieta®.

Na uwage zastuguje réwniez wyrok Sagdu Najwyzszego z 7 maja 2009 r.,
III CSK 315/08%, ktory zaakceptowat mozliwo$ci ustalenia w umowie
wspoélnikow zasad wykonywania prawa gtosu. SN wprawdzie wprost
nie stwierdzit, ze umowy takie sg dopuszczalne na tle prawa polskiego,
a podstawe do ich zawierania stanowi zasada swobody uméw wyrazo-
na w art. 353! k.c., lecz niewatpliwie zaakceptowat dopuszczalno$é za-
wierania takich umoéw. Powyzsze orzeczenie spotkato sie z aprobatg
L. Gasinskiego, ktory wskazuje, ze opowiedzenie sie za generalng dopusz-
czalnoS$cig zawierania umoéw wspolnikéw, w tym umoéw o glosowanie,
nie oznacza oczywiscie, ze kazda z takich umoéw jest wazna i skuteczna.
Jak kazda umowa obligacyjna, podlega ona ocenie na podstawie art. 353!
k.c.-inie mozna wykluczy¢, ze postanowienia pewnych umoéw moga by¢
niewazne z uwagi na naruszenie ustawy, zasad wspoétzycia spotecznego
(dobrych obyczajéw) lub natury stosunku obligacyjnego®.

2 QOpublikowanym w OSA 2007/10, poz. 33.

30 k. Gasinski, Dopuszczalnosé zaciggania zobowigzan co do sposobu wykonywania prawa gtosu w spétce
2 0.0. oraz podstawa normatywna dochodzenia ich wykonania, ,Glosa”, 2010, nr1, s. 55inn.

% LEX nr512058.

% },. Gasinski, Sprzecznos¢ uchwaty zgromadzenia wspdlnikéw z umowq wspdlnikéw, ,Glosa”, 2014, nr 4,
s. 29.
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Zgodnie z wyrokiem Sadu Apelacyjnego we Wroctawiu z 23 lipca
2020 r., I AGa137/20, uzgodniony tylko przez wspdlnikéw inny - wytgcza-
jacy przeprowadzenie postepowania likwidacyjnego - sposéb zakonczenia
dziatalnosci spotki, zawierajacy wyraznie wskazanie sukcesoréw spoétki,
nie ma wplywu wobec 0s6b trzecich na zakres odpowiedzialnosci pozosta-
tych wspolnikéw za zobowigzania spétki. Ustalenia co do sposobu prze-
prowadzenia likwidacji nie moga bowiem godzi¢ w interesy wierzycieli
spotki. Tego rodzaju porozumienie ma charakter wewnetrzny (pomiedzy
wspoélnikami) i nie jest wigzace dla wierzycieli spotki.

Sad Apelacyjny w Katowicach w wyroku z 29 stycznia 2019 r., sygn. akt
1 ACa599/18, stwierdzit, ze bezpodstawne jest odrywanie umowy pozyczki
od postanowien porozumienia wspolnikéw zawartego tego samego dnia,
a co wiecej wprost wskazujacego, ze umowa ta jest jednym z elementoéow
zawartego porozumienia. Nie stoi temu na przeszkodzie fakt, ze stronami
porozumienia byli wspélnicy, a stronami umowy -jeden z nich jako osoba
trzecia i spétka, poniewaz obie te czynno$ci miaty stuzy¢ temu samemu
celowi, czyli rozliczeniu wzajemnych zobowigzan wspolnikéw i zapew-
nieniu mozliwo$ci funkcjonowania sp6tki do czasu jej likwidacji.

Ponadto warto zwrdéci¢ uwage na wyrok Sagdu Okregowego w Lodzi,
XIII Ga 840/19, ktéry nie dotyczy wprawdzie spétek kapitatowych, ale
moze by¢ istotng wskazéwkg interpretacyjng dla funkcjonowania poro-
zumien akcjonariuszy. Tutaj sad wskazat, Ze nie jest mozliwe dokonanie
na innej drodze zmiany sktadu osobowego wspolnikéw spo6tki jawnej,
w szczegblnosci na mocy porozumienia wszystkich stron umowy spo6tki
i zgody na wystapienie wspolnika ze spéiki ze skutkiem natychmiasto-
wym.

W kwestii wyrokéw sagdoéw polubownych dotyczacych sporéw z za-
kresu porozumien wspolnikéw nalezy wskazaé, iz sg to orzeczenia
majace najczesciej charakter poufny i w zwigzku z tym bardzo trudno
jest uzyskaé¢ do nich dostep. W ramach swojej praktyki spotkatem sie
z bardzo ciekawym wyrokiem Sgdu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie
Gospodarczej z 15 wrze$nia 2014 r. w sprawie o sygn. akt SA 146/12. Ar-
bitrzy ustalili tam niewazno$¢ niektérych postanowien porozumienia
akcjonariuszy i sp6tki akcyjnej, ktére okreslono jako umowa inwesty-
cyjna. W umowie tej ustalono, ze niewazne sg postanowienia dotyczace
obligacji wymiennych na akcje i opcji na akcje z uwagi na naruszenie
zasady swobody uméow. W zwigzku z powyzszym arbitrzy uznali, iz cata
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umowa inwestycyjna jest niewazna, gdyz bez ww. postanowien umowa
nie moze obowigzywac.

Porozumienia wspélnikow (akcjonariuszy) w spétkach kapitatlowych
sg niezwykle przydatnymi konstrukcjami prawnymi, dzieki ktéorym
wspolnicy (akcjonariusze) mogg elastycznie regulowac sprawy spotki poza
umowami (statutami) spétek. Porozumienia te de facto mogg dotyczy¢
wszystkich sfer zwigzanych ze sp6tka. Porozumienia daja wspélnikom
(akcjonariuszom) bardzo duze mozliwoéci realizacji ich intereséw wta-
Scicielskich. Zawieranie porozumien jest mozliwe na zasadzie swobody
umow zart. 3531 k.c., ktérg jednak stosuje sie z ograniczeniami w spétkach
kapitalowych. Oceny zgodnosci porozumien z prawem polskim nalezy
wszakze dokonywaé zawsze indywidualnie.

Abstrakt

Niniejszy artykut stanowi analize charakteru prawnego oraz treéci porozumien
wspolnikéw (akcjonariuszy) w spétkach kapitatowych, ktére majg swoj rodowod
w tradycji common law (ang. shareholders agreement). W artykule przedstawiono
mozliwo$ci recepcji anglosaskich koncepcji do polskiego porzgdku prawnego. Owe
porozumienia normujg zasady tworzenia i funkcjonowania spétek kapitatowych.
Celem porozumien jest unormowanie relacji pomiedzy wspélnikami (akcjonariu-
szami) spétek kapitatowych. Stronami takich porozumien mogg by¢ réwniez same
spo6tki, ktorych porozumienia te dotycza. W artykule przedstawiono réznice po-
miedzy treSciami zawartymi w umowach (statutach) spétek kapitatowych i w poro-
zumieniach wspo6lnikéw (akcjonariuszy). Zawieranie porozumien jest mozliwe na
zasadzie swobody umoéw z art. 353! k.c., ktdérg stosuje sie jednak z ograniczeniami
w spotkach kapitatowych. Analizy teoretyczne sg uzupetnione prezentacjg proble-
moéw praktycznych.

Stowa kluczowe: porozumienia wspodlnikéw, akcjonariusz, spétka kapitatowa,
swoboda umow.
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