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Iwo Jarosz

Krytyka instytucji kapitału 
zakładowego a Projekt Societas Unius 
Personae
Critical approaches to share capital and the draft Societas Unius Personae 
Regulations

1. Wstęp

Toczące się od wielu lat w państwach europejskich – także w Polsce1 – dyskusje 
dotyczące kapitału zakładowego w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 
za przedmiot mają nie tylko jej kształt tej instytucji, ale samą celowość jej ist-
nienia. W wielu systemach spory te znalazły swoje odbicie w ustawodawstwie. 
Dokonano tam liberalizacji wymogów odnoszących się do kapitału zakładowego, 
w niektórych przypadkach rezygnując nawet w ogóle z minimalnego kapitału 
zakładowego2. W Polsce kwestia ta nie wyszła poza etap, nader interesujących, 
dyskusji doktrynalnych. 

W prawie europejskim problematyka regulacji kapitału zakładowego zaktu-
alizowała się na gruncie proponowanych przepisów dotyczących spółek z ogra-
niczoną odpowiedzialnością. Projekt rozporządzenia w sprawie Europejskiej 

 1 Projekt nowelizacji kodeksu spółek handlowych opublikowany w Przeglądzie Prawa 
Handlowego (Projekt reformy struktury majątkowej spółki z o.o., PPH 2010, nr 12, s. 5 i n.) oraz 
następująca po nim dyskusja na łamach tego czasopisma. Por. także: A. Radwan, Sens i nonsens 
kapitału zakładowego - przyczynek do ekonomicznej analizy ustawowej ochrony wierzycieli spółek 
kapitałowych, [w:] M. Cejmer, J. Napierała, T. Sójka, Europejskie prawo spółek. t. II. Instytucje 
prawne dyrektywy kapitałowej, Kraków 2005 , s. 59.
 2 A. Bartolacelli nazywa je „prawie bezkapitałowymi spółkami” (almost capital-less compa-
nies) (A. Bartolacelli, Almost Capital-less Companies in Europe: Trends, Variations, Competition. 
European Company and Financial Law Review 1(2017), s. 187 i n.; M. Żurek, W poszukiwaniu 
optymalnego modelu regulacji struktury majątkowej spółki z o.o. – ujęcie prawno-ekonomiczne, 
„Przegląd Prawa Handlowego” 5(2016).
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Spółki Prywatnej3 (Societas Europaea Privata, dalej jako: „SPE”) z 2008 r. nie 
został ostatecznie uchwalony4. Idea ukształtowania zharmonizowanego, jednoli-
tego europejskiego modelu spółki z ograniczoną odpowiedzialnością jednak nie 
upadła. W kwietniu 2014 r. Komisja przedstawiła projekt dyrektywy w sprawie 
jednoosobowych spółek z ograniczoną odpowiedzialnością5 (zwanych Socie-
tas Unius Personae, dalej jako: „SUP”, projekt dyrektywy dalej jako „Projekt 
SUP”). Jednym ze sposobów osiągnięcia założonych celów miała być modyfikacja 
kształtu kapitału zakładowego oraz systemu ochrony wierzycieli. Ujęcie regu-
lacji SUP ulegało w toku prac legislacyjnych daleko idących zmianom, w tym 
w zakresie kapitału zakładowego oraz instrumentów ochrony wierzycieli. Prace 
zwieńczyła publikacja podejścia ogólnego dotyczącego wniosku o przyjęcie 
dyrektywy w sprawie SUP (dalej jako: „Kompromis SUP”)6.

Prace legislacyjne nad regulacją SUP straciły na dynamice, obecnie próżno 
ich nawet szukać w programie prac Komisji7. Omówienie Projektu SUP w kon-
tekście proponowanych regulacji kapitału zakładowego oraz modelu ochrony 
wierzycieli wydaje się jednak celowe. Poznawczo interesujące może okazać się 
w szczególności zestawienie Projektu SUP z niedawnym projektem nowelizacji 
kodeksu spółek handlowych8, także w kontekście ewentualnych przyszłych 
nowelizacji. Zamysły co do ukształtowania regulacji SUP, a także ewolucja pro-
jektu, mogą stanowić inspirację oraz przestrogę dla projektujących ewentualną 
polską regulację bezkapitałowych spółek z ograniczoną odpowiedzialnością.

 3 Wniosek: Rozporządzenie Rady w sprawie statutu europejskiej spółki prywatnej z dnia 
25 czerwca 2008 r., COM (2008) 396, 2008/0130 (CNS).
 4 Wskutek oporu politycznego, w którym przodowały Niemcy, dla których, obok kontrower-
sji dotyczących kapitału zakładowego i poluzowania odnoszących się doń wymogów, opór wynikał 
także z niemożliwości pogodzenia projektu z panującymi w Niemczech zasadami współzarządzania 
przedsiębiorstwami przez pracowników (Mitbestimmung), oraz Szwecja.
 5 Wniosek Komisji z dnia 9 kwietnia 2014 r. – Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 
w sprawie jednoosobowych spółek z ograniczoną odpowiedzialnością, COM(2014) 212 final, 
2014/0120 (COD)
 6 Podejście ogólne Rady Unii Europejskiej w sprawie wniosku dotyczącego dyrektywy 
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawnie jednoosobowych spółek z ograniczoną odpowie-
dzialnością, 9050/15.
 7 Program prac Komisji na 2018 r., COM(2017) 650 final
 8 Ustawa z dnia 15 września 2000 r., tekst jednolity: Dz.U. z 2016 r., poz. 1578 ze zm., dalej 
jako: „k.s.h.”.
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2. Europejskie typy jednoosobowych spółek z o.o. – 
geneza i założenia

Rynek wewnętrzny UE stanowi obszar, w którym zapewniony jest swobodny 
przepływ towarów, osób, usług i kapitału (art. 26 ust. 2 TFUE)9. Jedną ze swo-
bód traktatowych ukształtowanych w prawie pierwotnym UE jest swoboda 
przedsiębiorczości. Wyraża się ona nie tylko w możliwości podejmowania trans-
granicznej działalności zarobkowej przez osoby fizyczne – obywateli państw 
członkowskich. Polega ona także na umożliwieniu zakładania i prowadzenia 
przedsiębiorstw w każdym innym państwie Unii (art. 44 i n. TFUE). W świetle 
interpretacji prawa traktatowego dokonanej w orzecznictwie Trybunału Spra-
wiedliwości Unii Europejskiej przesądzono, że ze swobody przedsiębiorczości 
korzystać mogą, obok osób fizycznych, także spółki (art. 54 TFUE). Spółki 
inkorporowane w jednym państwie członkowskim nie powinny być ograniczane 
w prowadzeniu działalności transgranicznej przez inne państwo członkowskie 
(fundamentalne w tym zakresie są orzeczenia w sprawach Segers10, Daily Mail11, 
Centros12, Uberseering13, Inspire Art14, Cartesio15, Vale.16 oraz, ostatnio, Polbud - 
Wykonawstwo17). Każda zarejestrowana w państwie członkowskim Unii spółka 
może wykonywać działalność na terenie całej Unii. Przysługuje jej nadto także 
prawo zakładania oddziałów, agencji i filii na terenie Unii. Przyszli (potencjalni) 
wspólnicy z kolei mogą, dzięki swobodzie przedsiębiorczości, wybrać dogodną 
formę prawną spółki, powołać ją do życia, korzystając z wolności inkorporowania 
jej w dowolnym państwie członkowskim, i prowadzić przy użyciu tak powołanej 
spółki działalność w innych państwach członkowskich18.

 9 Dz.Urz.UE.C 326
 10 Wyrok ETS z dnia 10 lipca 1986 r., 79/85, D. H. M. Segers v. Bestuur van de Bedrijfsvere-
niging voor Bank-en Varzekeringswezen, Groothandel en Vrije Beroegen, Zb.Orz. 1986, s. 2375.
 11 Wyrok ETS z dnia 27 września 988 r., 81/87, The Queen v. H. M. Treasury and Commis-
sioners of Inland Revenue, ex parte Daily Mail and General Trust plc, Zb.Orz. 1988, s. 5483.
 12 Wyrok ETS z dnia 9 marca 1999 r., C-212/97, Centros Ltd v. Erhvers-og Selskabsstyrelsen, 
Zb.Orz. 1999, s. I-1459.
 13 Wyrok ETS z dnia 5 listopada 2002 r., C-208/00, Überseering BV v. Nordic Construction 
Company Baumanagement GmbH (NCC), Zb.Orz. 2002, s. I-9919.
 14 Wyrok ETS z dnia 30 września 2003 r., C-167/01, Kamer van Koophandel en Fabrieken 
voor Amsterdam v. Inspire Art Ltd, Zb.Orz. 2003, s. I-10155.
 15 Wyrok ETS z dnia 16 grudnia 2008 r., C-210/06, CartesioOktató és Szolgáltató bt, Zb.Orz. 
2008, s. I-9641.
 16 Wyrok TSUE z dnia 12 lipca 2012 r., C-378/10, Vale Építési Kft.
 17 Wyrok TSUE z dnia 25 października 2017 r., C-106/16, Polbud - Wykonawstwo
 18 Christoph Teichmann, Societas Privata Europaea (SPE). Spółka z o.o. dla Europy, „Czasopismo 
Kwartalne Całego Prawa Handlowego, Upadłościowego Oraz Rynku Kapitałowego” 3(2008), s. 325.
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Unia Europejska dąży do kształtowania prawnych uwarunkowań działalności 
gospodarczej na wspólnym rynku, obrawszy za cel wzrost konkurencyjności 
i efektywności. Prowadzić to ma do podniesienia jakości oferowanych konsumen-
tom towarów i usług, a także do poprawy pozycji europejskich przedsiębiorców 
na rynkach światowych19. Projektowane regulacje europejskie mają sprzyjać 
osiąganiu tak określonych zamierzeń przez redukowanie rozmiarów i znaczenia 
barier organizacyjnych, jakie napotykają mali i średni przedsiębiorcy20. Pra-
wodawca europejski dąży w szczególności do pomnożenia dostępnych przed-
siębiorcom prawnych form działania, a także do ułatwienia korzystania z tych 
form. Badania wskazują na istotne znaczenie, jakie w europejskiej gospodarce 
odgrywają małe i średnie przedsiębiorstwa21, jednak tylko 8% z nich bierze 
udział w handlu ponadgranicznym. Jedną z barier ograniczających swobodę 
transgranicznej działalności ma być brak jednolitej w całej Unii, ponadgra-
nicznej formy prawnej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością. Wielorakość 
krajowych typów spółek z o.o. tworzy problem deficytu zaufania u potencjal-
nych kontrahentów (zarówno konsumentów, jak i przedsiębiorców). Skutkuje 
to niechęcią do nawiązywania stosunków prawnych z podmiotami inkorporo-
wanymi w innych państwach. Przeszkodą w rozpoczęciu działalności transgra-
nicznej zdaje się być też różnorodność uwarunkowań podjęcia i prowadzenia 
działalności gospodarczej, w tym wielość wymogów oraz sposobów rejestracji 
spółek. Problemom tym ma zaradzić utworzenie nowego, ponadgranicznego 
typu europejskiej spółki z ograniczoną odpowiedzialnością. Stanowić ma to 
„najlepsze rozwiązanie przedstawionych powyżej problemów, ponieważ ofe-
ruje formę spółki, która przewiduje jednolite zasady tworzenia spółek w całej 
UE, elastyczność w zakresie wewnętrznej organizacji, a przez to oszczędność 
kosztów”22. W ocenie prawodawcy europejskiego, ułatwieniem w prowadzeniu 
działalności transgranicznej miałoby być także to, że małe i średnie przedsię-
biorstwa (operujące w formie SUP) zyskiwałyby również wspólną europejską 
nazwę, co stanowiłoby rozwiązanie problemu deficytu zaufania.

 19 Por. preambuły projektów: Projektu SPE oraz Projektu SUP.
 20 Por. także Komunikat Komisji Europejskiej do Parlamentu Europejskiego, Rady, Euro-
pejskiego Komitetu Ekonomiczno-Społecznego i Komitetu Regionów „Plan działania. Europejskie 
prawo spółek i ład korporacyjny – nowoczesne ramy prawne na rzecz bardziej zaangażowanych 
udziałowców i zrównoważonych przedsiębiorstw”, COM (2012) 740, s. 1–20.
 21 Stanowią one 99 % przedsiębiorstw w Unii Europejskiej i odpowiedzialne są za 67% 
zatrudnienia na wspólnym rynku oraz za 57% wartości dodanej w obrocie na tym rynku. Zob. 
Projekt SPE, s. 2;  Dane Eurostat, za: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?datase-
t=sbs_sc_sca_r2&lang=en; dostęp: 15 maja 2017 r., godz. 18:32.
 22 Projekt SPE, Uzasadnienie, s. 5.
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3. Współczesne spory o kapitał zakładowy

Wymóg wniesienia przy zakładaniu spółki kapitału zakładowego w określonej 
minimalnej wysokości jest rozwiązaniem charakterystycznym dla kontynentalnej 
regulacji spółek kapitałowych. Kapitał zakładowy definiowany jest jako pewna 
wielkość rachunkowa określana w umowie (akcie założycielskim) spółki. Wiel-
kość ta dzieli się na udziały, których wartości nominalne łącznie odpowiadają 
wysokości kapitału zakładowego. Wyróżnia się trzy zasadnicze funkcje kapitału 
zakładowego: prawną, ekonomiczną oraz ochronną23. Szczególnie doniosła 
jest ta ostatnia, która wyraża się w tym, że kapitał zakładowy – w praktyce zaś: 
majątek spółki odpowiadający jego wysokości – stanowi pewien minimalny, 
stały fundusz potencjalnego zaspokojenia się wierzycieli spółki. Realizację tej 
funkcji mają zapewnić następujące zasady: i) wkłady, w zamian za które mają być 
obejmowane udziały w kapitale zakładowym muszą być rzeczywiście wniesione 
(zasada realnego wniesienia kapitału), ii) spółka nie będzie mogła się wyzbyć 
tego majątku na rzecz swoich wspólników (zasada utrzymania kapitału).  

Od wielu jednak lat doniosłość kapitału zakładowego podawana jest w wątpli-
wość. Wskazuje się m.in., że ustawowe określenie jednej, wspólnej, minimalnej 
kwoty kapitału zakładowego to rozwiązanie arbitralne, nie uwzględniające specy-
fiki różnych branż, w których spółki funkcjonują, i potrzeb, jakie mają spełniać. 
W niektórych gałęziach gospodarki poziom ten jest całkowicie niewystarczający 
do rozpoczęcia działalności, a w innych stanowi paraliżującą, niepotrzebną 
barierę wejścia. Zauważa się także, że w praktyce rynkowej wierzyciele spółek 
handlowych i tak sięgają po inne instrumenty ochrony – co w jasny sposób 
sugeruje, że istniejące regulacje są niewystarczające24. Nie istnieje obowiązek 
utrzymywania wartości majątku spółki na poziomie odpowiadającym kapita-
łowi zakładowemu. Kapitał zakładowy nie jest „wielkością określającą wyso-
kość minimalnego, stale istniejącego bufora kapitałowego, a jedynie wielkością 
kapitału początkowego, o ile został on wpłacony w całości”25. Jego wartość może 
zostać w toku działalności spółki wydatkowana (w tym np. wymieniona na 
dobra mniej płynne lub szybko psujące się, co w oczywisty sposób pogarsza 
możliwości zaspokojenia się przez wierzycieli) bądź wyprowadzona z majątku 
spółki w inny sposób.

 23 A. Herbet [w:] S. Sołtysiński (red.), System Prawa Prywatnego. Tom 17A. Prawo spółek 
kapitałowych, wyd. 2, Warszawa 2016, s. 227
 24 A. Radwan, op.cit., s. 74.
 25 A. Radwan, op.cit., s. 62.
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Krytyka systemu minimalnego kapitału zakładowego wynika po części także 
z inspiracji rozwiązaniami znanymi z common law, Te,  w ocenie zwolenników, 
pozbawione są wad charakterystycznych dla sytemu kapitału zakładowego, 
przy niemniejszym poziomie ochrony wierzycieli. Common law modelowo nie 
zna regulacji składający się na tzw. korporacyjny system ochrony wierzycieli 
– mających na celu zapewnienie, by kapitał zakładowy nie został uszczuplony, 
określających drobiazgowo reguły postępowania z nim, w tym zwłaszcza ścisłe 
wymogi wypłaty dywidend, zakazy innych wypłat i szczegółowe reguły obniżania 
kapitału zakładowego. W ich miejsce common law kładzie nacisk na odpowie-
dzialność kontraktową – rozciągniętą na członków zarządu, których zadaniem 
jest nie dopuścić do uszczuplenia majątku spółki przez wypłaty jeżeli grozi to 
jej płynności. Instrumentem ochrony, którego przeszczepienie do prawa kon-
tynentalnego postulują krytycy instytucji kapitału zakładowego, jest tzw. test 
wypłacalności. Rozwiązanie to dopuszcza wypłatę z majątku spółki tylko wtedy, 
gdy nie zagraża ona płynności finansowej spółki i zdolności do regulowania 
bieżących zobowiązań przez określony czas. Na członkach organu zarządza-
jącego spółką ciąży najczęściej, przed podjęciem decyzji o wypłacie z majątku 
spółki bądź przed zezwoleniem na nią, obowiązek dokonania analizy sytuacji 
majątkowej spółki pod kątem testu wypłacalności. Członkowie organu zarzą-
dzającego gwarantują osobiście wypłacalność spółki przez określony czas od 
chwili dokonania wypłaty – zalecenie bądź zezwolenie na dokonanie wypłaty 
prowadzi do ich osobistej odpowiedzialności. 

Od kilkunastu bez mała lat w najważniejszych europejskich porządkach 
dostrzec można dążenia regulacyjne zmierzające do osłabienia roli kapitału 
zakładowego26. Obok tradycyjnie liberalnych jeśli chodzi o wymogi kapitałowe 
Wielkiej Brytanii i Irlandii, własne typy spółek „prawie bezkapitałowych” wpro-
wadziły Niemcy, Holandia, Belgia, Portugalia, Hiszpania czy Dania27. W wielu 
jurysdykcjach uregulowano także alternatywne, kontraktowe środki ochrony 
wierzycieli. Podkreśla się związek tego trendu regulacyjnego z orzecznictwem 
Trybunału Sprawiedliwości UE w przedmiocie swobody przedsiębiorczości28 
i wynikającą zeń konkurencją regulacyjną. Możliwość wyboru spośród wszystkich 
krajowych typów spółek powoduje, że przedsiębiorcy sięgają po formy prawne 
dla nich najdogodniejsze. Wywołuje to efekt wywieranej na ustawodawcach 

 26 A. Bartolacelli, op.cit., s. 188. 
 27 Ibidem, s. 188-215.
 28 Orzeczenia wymienione wyżej w pkt 2.
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krajowych presji na liberalizację i modyfikację struktur kapitałowych spółek 
z ograniczoną odpowiedzialnością w porządkach krajowych. 

Nie brak jednak nadal głosów wskazujących, w duchu tradycyjnym, że kapitał 
zakładowy ma jednak pewną, chociażby ograniczoną, rolę do odegrania. Donio-
słe wydają się w także empiryczne badania wskazujące na zagrożenia wynikające 
z zupełnej minimalizacji poziomu wymaganego kapitału zakładowego. Spółki 
nieobarczone wymogiem wniesienia jakiegokolwiek wkładu mogą, w pesymi-
stycznym scenariuszu, stać się instrumentem nadużyć, w praktyce przyciągając 
nierzetelnych przedsiębiorców, działalności charakteryzujące się zwiększoną 
tendencją popadania w problemy finansowe, znamiennych ponadprzeciętną 
liczbą upadłości29.

W  doktrynie polskiej bogate i  przekonujące badania przeprowadzone 
w duchu prawno-ekonomicznym przeprowadzone zostały przez M. Żurka30. 
Autor ten dochodzi do konkluzji podobnych do W. Niemeiera, wskazując, że 
powszechna dostępność spółek z ograniczoną odpowiedzialnością, wynikająca 
z całkowitej liberalizacji wymogów w zakresie minimalnego kapitału, „może się 
przyczynić do powstania nadużyć, zachowań sprzecznych z dobrymi obyczajami, 
których zwalczanie na drodze sądowej może się okazać prawnie niemożliwe lub 
nieopłacalne”31. M. Żurek podnosi także, że „kapitał zakładowy na stosunkowo 
niskim poziomie odgrywa, jak wskazują argumenty empiryczne i prakseolo-
giczne, ograniczoną, ale pozytywną rolę w systemie ochrony wierzycieli spółek 
kapitałowych”32, pełniąc tutaj rolę swoistego testu powagi33 oraz instrumentu 
zniechęcającego „przypadkowych” przedsiębiorców do korzystania z waloru 
ograniczonej odpowiedzialności. Wreszcie, autor ten przekonująco uzasadnił 
przydatność regulacji obowiązku tworzenia rezerwy, zwłaszcza w połączeniu 
z testem wypłacalności, dla ograniczenia wypłat z majątku spółki i, co za tym 
idzie, dla ochrony wierzycieli. Te obserwacje i uwagi nie powinny pozostać 
bez wpływu na ocenę dawnych projektów nowych typów spółek z ograniczoną 
odpowiedzialnością oraz na kształt nowych regulacji w przyszłości. 

 29 W. Niemeier, What Kinds of Companies will a “One-Euro-EPC” generate? Market data 
and observations from the German “laboratory”, [w:] Christoph Teichmann, Heribert Hirte, The 
European Private Company -  Societas Privata Europaea (SPE), “European Company And Financial 
Law Review” Special Volume 3(2013), s. 293-348.
 30 M. Żurek, op.cit., s. 39.
 31 Ibidem, s. 38.
 32 Ibidem.
 33 Pozytywnie o kapitale zakładowym jako o teście powagi: P. Kindler, The Single-Member 
Limited Liability Company (SUP): A Necessary Reform of EU Law on Business Organizations?, 
Monachium 2016, s. 21.
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W świetle omówionych wyżej istotnych zastrzeżeń do archaicznej regulacji 
kapitału zakładowego dostrzec trzeba jego wady (bariera dla przedsiębiorczości, 
pozorność walorów ochronnych, brak trwałości czyniący wymóg wniesienia 
wymogiem czysto formalnym), a także skuteczność systemu alternatywnego 
(znanego z common law). Nie sposób pominąć jednak istotnych argumentów 
wskazujących na pozytywne skutki regulacji minimalnego poziomu kapitału 
zakładowego. Te skutki można jednak osiągnąć innymi sposobami. Można 
sobie wyobrazić zastąpienie systemu kapitału zakładowego systemem, w którym 
ochrona wierzycieli jest realizowana przez test wypłacalności, uzupełniony 
obowiązkiem tworzenia stosownych rezerw34 oraz regulacją odpowiedzialności 
członków organów zarządzających za niedopuszczalne wypłaty z majątku spółki.

5. Projekt Societas Unius Personae

5.1. Projekt SUP – założenia i cechy charakterystyczne
Projekt SUP miał w swojej pierwszej części powtarzać regulacje uchylanej przez 
nią dyrektywy 2009/102/WE35, w drugiej części zaś określać zestaw przepisów 
odnoszących się do kształtu projektowanej SUP. Celem dyrektywy w ujęciu 
Komisji36 miało być ułatwienie zakładania i funkcjonowania małych i średnich 
przedsiębiorstw, zwłaszcza transgranicznego. Zakładano dążenie ograniczenia 
kosztów (administracyjne, transakcyjne, obsługi prawnej) poprzez skonstruowa-
nie zharmonizowanych, wspólnych acz wąskich ram prawnych dla tworzenia 
elastycznych spółek jednoosobowych. 

SUP jako spółka miała być w istocie podmiotem o wąsko ujętych, zharmo-
nizowanych zasadach jej zakładania i działalności. W części określonej przez 
dyrektywę krajowe SUP rządziłyby się tymi samymi zasadami i występowały 
pod wspólnym częściowo „szyldem” (po firmie spółki obligatoryjnie dodawa-
łoby się skrót „SUP”, art. 7 ust. 3 Projektu SUP). Do ustawodawców krajowych 
należałby wybór, czy, implementując dyrektywę, dostosują lokalne przepisy 
o jednoosobowych spółkach z o.o. do wymogów Projektu SUP, przesądzając, 

 34 Warto zwrócić uwagę, że na obowiązek tworzenia kapitału zapasowego poprzez obo-
wiązkowe odpisy z zysku zdecydował się ustawodawca niemiecki w ramach regulacji UG (die 
Unternehmergesellschaft). Patrz: Jessica Schmidt, Die SUP aus der Sicht der Kommission und ihr 
Kapitalschutz, [w:] Marcus Lutter, Jens Koch, Societas Unius Personae (SUP), Berlin 2015, s. 9.
 35 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego I Rady 2009/102/WE z dnia 16 września 2009 r. 
w sprawie prawa spółek, dotycząca jednoosobowych spółek z ograniczoną odpowiedzialnością, 
Dz.Urz.UE L 258/20.
 36 Punkty 4-8 preambuły Projektu SUP.
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że każda jednoosobowa spółka z o.o. inkorporowana w tym państwie będzie  
SUP, czy też umieszczą SUP obok krajowego typu spółki jednoosobowej jako 
odrębny typ37. Tak jak w przypadku SPE, koncepcja Projektu SUP zakładała, 
celem przyspieszenia prac legislacyjnych i ograniczenia sporów politycznych, 
ujęcie w projekcie dyrektywy tylko węzłowych zagadnień, pozostawiając resztę 
kwestii szczegółowych decyzjom implementujących państw członkowskich.

SUP w założeniu miała być jedynie spółką jednoosobową (art. 6 ust. 1 Pro-
jektu SUP), uprawnioną do emisji jednego udziału niepodlegającego podzia-
łowi (art. 15 ust. 1 Projektu SUP). Mogłaby być zakładana przez osoby fizyczne 
jak i prawne38 ex nihilo, a także powstawać w drodze przekształcenia z innej 
spółki. Dopuszczalnym miałoby być rozdzielenie siedziby rejestrowej od siedziby 
zarządu bądź miejsca prowadzenia działalności. Jedną z kluczowych cech SUP 
miała być możliwość rejestracji przez Internet, przy czym z góry wykluczono 
wymóg osobistego stawiennictwa założyciela przed jakimkolwiek organem pań-
stwa inkorporacji (art. 14 ust. 3 Projektu SUP). Projekt nie zakładał zbyt szerokiej 
regulacji stosunków wewnętrznych spółki. Najistotniejsze zagadnienia miały być 
poddane decyzjom jedynego wspólnika, protokołowanym i przechowywanym 
w rejestrze przez minimalny okres pięciu lat, podejmowanym bez formalnego 
zwoływania zgromadzenia (art. 21 Projektu SUP). Organ zarządzający składać 
się miał z osób fizycznych bądź, tam gdzie dopuszcza to porządek prawny kra-
jowy, także z osób prawnych, powoływanych i odwoływanych w każdym czasie 
przez jedynego wspólnika, który także sam mógłby zasiadać w składzie organu 
zarządzającego (art. 22 Projektu SUP). Ciekawym novum, istotnym z punktu 
widzenia przydatności SUP dla potrzeb zgrupowań spółek39, mogła być możli-
wość wydawania przez jedynego wspólnika wiążących dla organu zarządzającego 
poleceń (art. 23 Projektu SUP).

Statut SUP uległ daleko idącym zmianom w ramach wykuwania kompromisu 
zdatnego do zaaprobowania przez państwa członkowskie – w zakresie uzasad-
niającym, zdaniem niektórych badaczy, wniosek o absolutnym pozbawieniu 
projektu sensu poprzez eliminację jego cech charakterystycznych i zalet40. Ten 

 37 Stefanie Jung, Societas Unius Personae (SUP) – The New Corporate Element in Company 
Groups, “European Business Law Review” 5(2015), s. 649-650.
 38 Jak się wydaje, w porządkach prawnych zakładających istnienie tego rodzaju podmiotów, 
tak jak w prawie polskim, również w jednostkach organizacyjnych posiadających zdolność do 
czynności prawnych lecz niewyposażonych w osobowość prawną oraz ich odpowiednikach.
 39 Stefanie Jung, op.cit., s. 682.
 40 Christoph Teichmann i Andrea Fröhlich, How to make a Molehill out of a Mountain: The 
Single-Member Company (SUP) Proposal after Negotiations in the Council, University of Wurzburg 
Working Paper 11(2015).
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swoisty regres prawodawczy będzie także dostrzegalny w odniesieniu do zagad-
nień kapitału zakładowego i ochrony wierzycieli.

 5.2. Kapitał zakładowy i ochrona wierzycieli w Projekcie SUP oraz 
w kompromisie SUP
Minimalny kapitał zakładowy SUP w Projekcie SUP sporządzonym przez Komisję 
wynosić miał 1 euro (ew. pojedynczą jednostkę innej waluty krajowej, art. 16 
ust. 1 Propozycji SUP). Dyrektywa w tej wersji przewidywała wyłączenie SUP 
spod regulacji wymagających tworzenia obligatoryjnego kapitału zapasowego 
(art. 16 ust. 4 Projektu SUP). Sformułowano także zakaz określenia maksymalnej 
wartości jedynego udziału (art. 16 ust. 2 Projektu SUP). Projekt SUP w wer-
sji Komisji wymagał by wkład został w całości wpłacony w chwili rejestracji, 
z zastrzeżeniem, że w przypadku rejestracji on-line musiał to być obowiązkowo 
wkład pieniężny i musiał zostać wniesiony na rachunek bankowy spółki (art. 
17 ust. 1 i 2 Projektu SUP).

By zrównoważyć zarówno porzucenie minimalnego kapitału zakładowego, jak 
i niedopuszczalność nakładania na SUP obowiązku budowania rezerw, Komisja 
przewidziała inne instrumenty ochrony wierzyciela. Wysoki poziom tejże miały 
zapewniać testy: bilansowy (art. 18 ust. 2 Projektu SUP) i wypłacalności (art. 18 
ust. 3 Projektu SUP). Ten pierwszy polegać miał na tym, że SUP nie mogłaby 
dokonać wypłaty zysku ze swojego majątku na rzecz jedynego wspólnika, jeżeli jej 
aktywa netto na ostatni dzień ostatniego roku obrotowego (według sprawozdania 
finansowego za ten rok) byłyby niższe (lub stałyby się niższe po wypłacie) od 
sumy kapitału zakładowego i kapitału rezerwowego, którego zgodnie z umową 
spółki nie można wypłacić tytułem zysku. Test wypłacalności z kolei przesądzał 
o niedopuszczalności wypłaty, jeżeli wskutek niej SUP nie byłaby w stanie spłacić 
długów, które miałyby się stać wymagalne po wypłacie41. Ten test uzupełniony 
miał być wymogiem sporządzenia przez organ zarządzający SUP oświadcze-
nia o wypłacalności. Przesłanką sporządzenia takiego oświadczenie miało być 
powzięcie przez organ zarządzający, po zbadaniu sytuacji spółki i jej perspektyw, 
przekonania że przez okres jednego roku od wypłaty SUP będzie w stanie termi-
nowo spłacać swoje długi w ramach normalnej działalności. Oświadczenie takie 
miało być jawne i podlegać ujawnieniu na stronie internetowej SUP (art. 18 ust. 4 
Projektu SUP). Konieczność spełnienia obu relewantnych testów aktualizowałaby 
się także przy obniżeniu kapitału zakładowego (art. 20 Projektu SUP). Dodać 
należy, że zgodnie z Projektem SUP, każdy członek zarządu ponosiłby osobistą 

 41 J. Schmidt, op.cit., s. 14.
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odpowiedzialność za zalecenie lub zarządzenie wypłaty zysku, w przypadku, gdy 
wiedział lub powinien był wiedzieć, że taka wypłata zysku odbywa się z naru-
szeniem testów bilansowego i wypłacalności (art. 18 ust. 5 Projektu SUP). Defi-
nicja „wypłaty zysku” na gruncie Projektu SUP jest bardzo szeroka, obejmując 
w zasadzie wszelkie wypłaty uzyskane przez wspólnika z SUP42. Wspólnik byłby 
zobowiązany do zwrotu otrzymanej wypłaty zysku w razie, gdyby została ona 
dokonana niezgodnie z wymogami dyrektywy, a wspólnik ten wiedziałby o tym 
lub powinien wiedzieć (art. 19 Projektu SUP).

Po trwających przeszło rok negocjacjach i pracach legislacyjnych, opracowano 
ogólne podejście stanowiące Kompromis SUP. Utrzymano minimalny kapitał 
zakładowy w wysokości 1 euro (lub jednej jednostki waluty krajowej), uzupeł-
niono go jednak wyraźnym zakazem ukształtowania tego minimum na wyższym 
poziomie przez implementujące państwo. W ramach Kompromisu SUP usunięte 
zostały przepisy projektowanej dyrektywy odnoszące się do wkładów – zarówno 
jeśli chodzi o wymogi co do przedmiotu (wkład pieniężny bądź niepieniężny) 
oraz obowiązku jego wniesienia przed rejestracją.

Kompromis SUP zmienił także istotnie podejście do przepisów określających 
obowiązek budowania rezerw. Państwa członkowskie mogłyby, na gruncie Kom-
promisu SUP, przewidzieć wymóg utworzenia kapitału zakładowego. Kapitał taki 
może być określony bądź jako odsetek zysków spółki bądź jako pułap docelowy 
w wysokości minimalnego kapitału zakładowego wymaganego w przypadku 
„zwyczajnych” krajowych spółek z ograniczoną odpowiedzialnością.

Najistotniejszą wszelako nowością wynikającą z  Kompromisu SUP jest 
rezygnacja z wymogu przeprowadzenia testów warunkujących dopuszczalność 
wypłat. Zgodnie Kompromisem SUP, państwa członkowskie miałyby zapewnić 
mechanizmy zapobiegające powstaniu stanu, w którym SUP byłaby niezdolna do 
spłaty długów. Kompromis SUP wskazywał, że w tym celu mogły zostać zastoso-
wane testy: bilansowy lub wypłacalności (art. 18 ust. 2 Kompromisu SUP), przez 
co należy rozumieć, że wystarczające, choć niekonieczne, byłoby zastosowanie 
choćby jednego z nich. W ramach testu wypłacalności skróceniu uległ okres 
relewantny dla prognozy wypłacalności – do sześciu miesięcy. Implementacja 
wymogu sporządzenia oświadczenia o wypłacalności byłaby również opcjonalna. 
Oczywiście w ramach ochrony wierzycieli ustawodawca krajowy mógłby prze-
widzieć obowiązek zbierania kapitału zapasowego (art. 16 ust. 2). Kompromis 

 42 Art. 2 pkt 3) Projektu SUP: Wszelkie korzyści finansowe czerpane przez jedynego wspólnika 
bezpośrednio lub pośrednio z SUP w związku z jedynym udziałem, w tym transfery pieniężne lub 
przeniesienie mienia. Wypłata zysku może przybrać formę dywidendy oraz może nastąpić w drodze 
nabycia lub sprzedaży mienia lub w każdy inny sposób.
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SUP dozwalał także na konstruowanie innych wymogów – pod warunkiem, że 
nie byłyby one bardziej rygorystyczne niż dla „zwykłych” krajowych spółek z o.o. 

Odnosząc się krytycznie do kształtu kapitału zakładowego oraz instytucji 
ochrony wierzyciela w obu projektach regulacji Societas Unius Personae, zauwa-
żyć należy, że mimo różnych zalet i wad obu wersji, to pierwotny Projekt SUP 
należy ocenić bardziej pozytywnie.

Na aprobatę zasługuje ujęcie w Projekcie SUP zarówno testu bilansowego jak 
i testu wypłacalności jako obligatoryjnych. Konieczność uzyskania pozytywnego 
wyniku obu tych testów wydaje się zabezpieczać skutecznie interesy wierzycieli 
spółki. Nadto, wymóg spełnienia obiektywnych kryteriów rachunkowych jest 
uzupełniony koniecznością dokonania przez członków organu zarządzającego 
wiążącej oceny sytuacji spółki – oświadczenia o wypłacalności. Ocena taka 
powinna brać pod uwagę uwzględniać czynniki, które niekoniecznie przekładają 
się wprost na (z konieczności retrospektywny) bilans spółki. Nie bez znaczenia 
jest jednoczesne przyjęcie przez członków zarządu osobistej odpowiedzialności. 
To w sposób oczywisty winno skłaniać do ostrożności i rozwagi przy aprobowa-
niu wypłat z majątku SUP. Projekt SUP wypada także pochwalić za uczynienie 
przepisów regulujących ochronę wierzycieli niemodyfikowalnymi, i, co za tym 
idzie, skierowanie nieuniknionej konkurencji regulacyjnej na zagadnienia inne 
niż ochrona wierzycieli. Pozytywnie ocenić wypada także szerokie zakreślenie 
przedmiotów wkładów (z zastrzeżeniem ograniczeń przy rejestracji on-line)43. 
Krytycznie z kolei należy podejść do definiowania wszelkich świadczeń z majątku 
spółki do majątku wspólnika jako wypłat podlegających restrykcjom, w tym 
nawet np. świadczenia wzajemnego spółki za potrzebne spółce i rynkowo wyce-
nione świadczenie wspólnika44. 

Z kolei w kontekście badań empirycznych opisanych wyżej w pkt 3, wska-
zujących na celowość nałożenia na spółki z ograniczoną odpowiedzialnością 
obowiązku zbierania kapitału zapasowego, zganić trzeba Projekt SUP za wyraźny 
zakaz kształtowania takich regulacji przez państwa członkowskie. Konsekwentnie 
w porzuceniu takiego zakazu upatrywać można zalety Kompromisu SUP.

Rozwiązania Kompromisu SUP polegające na rezygnacji z kumulatywnego 
stosowania testu bilansowego i wypłacalności, skrócenia okresu prognozy wypła-
calności w ramach tego drugiego oraz rezygnacji z obowiązku sporządzania 
oświadczenia o wypłacalności wypada ocenić negatywnie. Rozwiązania takie 

 43 Przyznanie pracy i usługom świadczonym na rzecz spółki zdolności aportowej powinno 
zostać korzystnie przyjęte zwłaszcza przez sektor wysokich technologii.
 44 P. Kindler, op.cit., s. 21.
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wiążą się z zagrożeniem dla wypłacalności SUP. Należy je uznać niekorzystne 
w kontekście ochrony wierzycieli. Słusznie zwrócono uwagę na ryzyko zwią-
zane z osłabieniem wiarygodności SUP, postrzeganiem tego typu spółek jako 
niegodnych zaufania45. Mając na uwadze tezy W. Niemaiera i wnioski z badań 
M. Żurka dostrzec można ryzyko, że SUP w takim kształcie zachęcałaby, jako 
forma prowadzenia działalności, przedsiębiorców i interesy bardziej podatne 
na problemy finansowe bądź upadłość. 

Pozostawienie rozstrzygnięcia kwestii ochrony wierzycieli państwom człon-
kowskim można również dla odmiany ocenić pozytywnie, jako asumpt do kon-
kurencji regulacyjnej pomiędzy poszczególnymi państwami. Nie jest jednak 
z drugiej strony wykluczone, że taka konkurencja przyjęłaby formę tzw. race to 
the bottom, co oczywiście odbyłoby się z zagrożeniem dla interesów wierzycieli. 
Jeszcze inaczej rozwiązanie takie wypada w kontekście celu stworzenia jedno-
litych, prostych ram dla działalności transgranicznej – w tym kontekście jego 
ocena musi być negatywna. Takie rozwiązanie skutkuje zupełną niejasnością: 
dla ewentualnych kontrahentów – co do tego, z jakim podmiotem mają do czy-
nienia; dla przedsiębiorców zainteresowanych podjęciem działalności w formie 
SUP – jaki w zasadzie model obierają?46

6. Wnioski

System minimalnego kapitału zakładowego, opierający ochronę wierzycieli 
spółek kapitałowych na ochronie tegoż kapitału, poddawany jest krytyce, która 
wydaje się w wielu aspektach trafna i uzasadniona. Regulacje wielu państw euro-
pejskich zdają się ewoluować w kierunku porzucenia tego systemu na korzyść 
rozwiązań bliższych tym znanym z common law. Z drugiej strony, przekonują 
badania i rozważania wskazujące na celowość pozostania przynajmniej przy 
części rozwiązań znanych z systemu ochrony kapitału zakładowego. Podzielić 
należy też ocenę, że przesunięcie regulacji spółek kapitałowych w kierunku 
anglosaskiego modelu ochrony wierzycieli warto uzupełnić wymogiem budo-
wania rezerw. 

 45 Ch. Teichmann, A. Frölich, op.cit., s. 19.
 46 Nb. wydaje się wątpliwe, by nawet dopracowany projekt dyrektywy harmonizującej 
pewne kwestie korporacyjne mógł pomóc substancjalnie zredukować koszty doradztwa. Obok 
kwestii prawa spółek niebagatelne znaczenie dla prowadzenia działalności mają bowiem kwestie 
rachunkowości, prawa publicznego gospodarczego, prawa podatkowego i ubezpieczeń społecznych. 
Nie sposób sobie wyobrazić prowadzenia działalności transgranicznej bez sięgnięcia po fachowe 
doradztwo w zakresach tych zagadnień.
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Szansą na przeprowadzenie rozsądnej reformy prawa spółek kapitałowych, 
zapewniających ewolucję w pożądanym, nowoczesnym kierunku przy minimali-
zacji zagrożenia dla interesów wierzycieli mógł być projekt Societas Unius Perso-
nae. Mógł on zaoferować europejskim przedsiębiorcom interesującą alternatywę 
dla istniejących typów spółek, jednocześnie kierując konkurencję regulacyjną na 
obszary niezwiązane z zagrożeniem istotnych interesów kontrahentów. Niestety, 
projekt ewoluował w stronę pozbawienia go sztandarowych cech i osłabienia 
przyświecających planowanej regulacji idei. Konstrukcja kapitału zakładowego 
oraz model ochrony wierzycieli w kompromisowej propozycji dyrektywy w spra-
wie SUP wskazuje nie tylko na niezrealizowanie celów organizacyjnych i ekono-
micznych, które przyświecały Komisji przy sporządzaniu Projektu SUP, ale także 
na istotne wyzwania związane z modernizacją regulacji kapitału zakładowego 
na szczeblu europejskim. Wydaje się, że do czasu kolejnej ewentualnej próby 
podjęcia podobnych działań legislacyjnych w prawie europejskim, stosowne 
procesy modernizacyjne zostaną dokonane na poziomie większości poszcze-
gólnych państw.
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Summary 
Recently, the potential reforms of limited liability companies’ models have 
been vividly discussed in academic commercial law circles, both in Europe and 
world-wide. This applies in particular to statutory requirements as to minimum 
share capital amounts. Controversies pertain also to the very purpose of share 
capital as well as to the proper model of creditor protection in LLCs. Capital 
structure and creditor protection instruments in LLCs was also reflected in 
proposed European legislation. One of the elements thereof has been the idea 
of a harmonised single-member LLC model known as Societas Unius Personae 
(SUP). This text discusses two versions of draft SUP regulations, especially with 
regard to their share capital and creditor protection models. The proposals are 
subject to criticism in the context of the Member States’ legal systems evolving 
towards general liberalisation of share capital requirements, including the 
minimum level of share capital. An opportunity to avoid harmful legislative 
competition was offered by the creation and introduction - e.g. through the 
SUP proposal – of a reasonable European regulation, balancing a safe level of 
creditor protection with benefits for entrepreneurs interested in conducting 
business activity in a new legal form. However, the proposal, which seems to 
have been burdened with controversy and faced with political resistance, has 
ultimately proven to be a failure.

Keywords: company, limited liability, share capital, Societas Unius Personae

Słowa klucze: spółka, ograniczona odpowiedzialność, kapitał zakładowy, Societas 
Unius Personae

Autor 

Iwo Jarosz - absolwent Wydziału Prawa i Administracji oraz doktorant w Katedrze Prawa 
Cywilnego UJ.


