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Egzekucja z udziatéw w spétce
z 0.0. W trybie art. 185 k.s.h.

STRESZCZENIE Artykul omawia zagadnienie egzekucji z udziatéw w spoétce
z ograniczong odpowiedzialnoscig w trybie art. 185 k.s.h. Autor przedstawia
procedure zajecia udziatéw, role komornika oraz sadu rejestrowego, a takze wy-
jasnia charakter postepowania toczgcego sie na tym etapie. Szczegdlng uwage
poswiecono kwestii wyceny udzialoéw przez biegtego oraz zasadom ponoszenia
kosztow postepowania. W artykule omoéwiono takze problematyke sprzedazy
udzialéw, w tym sytuacje, gdy wartoé¢ udzialéw przekracza wysokos$¢ docho-
dzonego roszczenia. Tekst wskazuje na znaczenie poprawnej wykladni przepi-
sow i uwzglednienia specyfiki udzialéw w spotce kapitalowej przy prowadzeniu
postepowania egzekucyjnego.

SLOWA KLUCZOWE egzekucja z udzialéw, spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia, sad rejestrowy, wycena udzialéw, postepowanie
nieprocesowe, art. 185 k.s.h.

Enforcement of Shares in a Limited Liability Company under
Article 185 of the Polish Commercial Companies Code

SUMMARY The article addresses the enforcement proceedings against shares
in a limited liability company under Article 185 of the Polish Commercial
Companies Code (k.s.h.). The author presents the procedure of share seizure,
the roles of the bailift and the commercial register court, and explains the nature
of the proceedings at this stage. Particular attention is given to the valuation
of shares by an expert and the rules regarding the allocation of procedural costs.
The article also discusses issues arising during the sale of shares, especially
when their value exceeds the amount of the enforced claim. The text highlights
the importance of the correct interpretation of legal provisions and the need
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to consider the specific nature of shares in a corporate structure when conduct-
ing enforcement proceedings.

KEYWORDS enforcement against shares, limited liability company, commercial

register court, share valuation, non-contentious proceedings, Article
185 of the Commercial Companies Code

Wstep

Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig jest bezspornie najpopularniejsza
spolka kapitalowa w Polsce. Wynika to zapewne z tatwosci zalozenia i zareje-
strowania takiego podmiotu, a takze - po czesci - z tego, Ze mozna ja zatozy¢
praktycznie bez zadnego wkladu. Te cechy sp. z 0.0. sprawiaja z kolei, ze czesto
pelnig one inng funkcje niz ta, dla ktdrej zostaly przewidziane (prowadzenie
wspolnie dzialalnodci gospodarczej przez dwie lub wiecej oséb/podmiotow)
i stuza ograniczeniu odpowiedzialnosci osobistej za ewentualne niepowodze-
nia gospodarcze. Zdarza si¢ jednak, i zjawisko to nie wydaje si¢ rzadkie, ze sp.
z 0.0. stajg si¢ narzedziem do powstawania i kumulowania majatku poza zasie-
giem dotychczasowych wierzycieli osobistych jednego ze wspolnikéw, stad czeg-
sto zakladane sg przez bytych przedsiebiorcow, ktérzy prowadzili jednoosobowe
dziatalno$ci gospodarcze i w ich ramach popadli w zadtuzenie.

W zwigzku z powyzszym musi dziwi¢ to, ze egzekucja z udziatow w spolce
z 0.0. nie cieszy sie duza popularnoscia, a mimo ze procedura zbywania udzia-
tow jest dos¢ skomplikowana i nastrecza wielu trudnoéci praktycznych, bardzo
rzadko staje si¢ przedmiotem opracowan lub artykulow.

W artykule zostanie opisana procedura zbywania udzialéw w spoél-
ce z 0.0. w trybie art. 185 k.s.h., ze szczegdélnym uwzglednieniem roli sadu
rejestrowego. Aktualny stan prawny zostanie omoéwiony w odniesieniu
do przepiséw juz nieobowiazujacych, a to celem ustalenia, na ile dotychczasowe
orzecznictwo oraz poglady doktryny zachowaly aktualno$¢. W dalszej czesci
zostanie przedstawione stanowisko co do tego, jaki jest charakter postepowania
przed sadem rejestrowym, kto jest uczestnikiem tego postepowania i jakie
uprawnienia przystuguja zainteresowanym. Omoéwione zostang takze kwestie
praktyczne zwigzane z doreczeniami i ponoszeniem kosztow postgpowania.
Zaprezentowana zostanie problematyka sporzadzania wyceny przez biegtego.

Punktem wyjscia dla niniejszego opracowania jest to, ze art. 185 k.s.h., mimo
utrwalonej obecnosci w obrocie i spotykanych wypowiedzi doktryny, nie do-
czekal si¢ spojnej, praktycznie uzytecznej wykladni z perspektywy realnego
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przebiegu postepowania egzekucyjnego i rejestrowego. Zaklada si¢ w szczegdl-
nosci, ze postepowanie prowadzone przed sagdem rejestrowym na podstawie art.
185 k.s.h. ma charakter postepowania nieprocesowego, funkcjonalnie powigza-
nego z egzekucja, lecz od niej wyodrebnionego, co powinno prowadzi¢ do kon-
sekwentnego stosowania zasad ogolnych, zwlaszcza w zakresie ustalania kregu
uczestnikow, doreczen oraz kosztow. Artykul zmierza do wykazania, ze przyjecie
takiej kwalifikacji pozwala na uporzadkowanie problematyki rozkladu kosz-
tow oraz na rozsadne uksztaltowanie rezimu dorgczen, obejmujacego nie tylko
wierzyciela i dluznika, ale takze spotke i — w odpowiednim zakresie — osobe
wskazang jako nabywca udziatow.

Jednoczesnie przyjmuje si¢, ze mimo pozornie fakultatywnej redakcji art.
185 k.s.h. opinia biegtego ma co do zasady charakter niezbedny, a odstapienie
od wyceny mozliwe jest wylacznie w razie jednoznacznej, niespornej zgody
wszystkich zainteresowanych co do wartosci udzialéw. W opracowaniu wykaza-
no, iz punktem odniesienia dla biegltego powinna by¢ rynkowa, ,,godziwa” wartos¢
udziatéw (fair market value), rozumiana jako warto$¢ odpowiadajaca warunkom
typowej transakeji rynkowej, a nie dowolny przedzial wartosci czy zestaw alterna-
tywnych kwot, ktore nie pozwalaja sadowi na jednoznaczne ustalenie ceny.

Stan prawny

Egzekucja z udzialéw w spolce z 0.0. regulowana jest przez k.p.c. oraz - czgscio-
wo — przez k.s.h., przy czym przepisy tych ustaw niekiedy odmiennie stanowig co
do tych samych kwestii i moga powodowa¢ powstanie trudnosci w ich stosowaniu.

Egzekucja z udzialéw w sp. z 0.0. regulowana jest w Kodeksie postepowania
cywilnego w dziale IVa odnoszacym si¢ do ,egzekucji z innych praw majatko-
wych’, jako ze Kodeks nie przewiduje odrebnego trybu dla egzekucji z udziatow,
cho¢ zawiera przepis odnoszacy sie tylko do udzialéw w spétkach handlowych
(art. 911° k.p.c.). Rozwigzanie takie bylo juz znane w poprzednich stanach praw-
nych. Nalezy pamigtac, ze przepisy odnoszace si¢ do egzekucji z innych praw ma-
jatkowych maja zastosowanie zaréwno do udzialéw w sp. z 0.0., jak i do innych
praw, przykltadowo prawa wlasnosci przemystowej, a wiec zupetnie odmiennych
kategorii praw, co nalezy mie¢ na uwadze przy interpretacji i stosowaniu tych
przepisow.

Komornik przystepuje do egzekucji poprzez zajecie prawa (art. 910 § 1 k.p.c.).
Art. 910 k.p.c. szczegdtowo reguluje kolejne czynnosci komornika w tym zakre-
sie. Od chwili zajecia prawa dluznikowi nie wolno rozporzadzaé, obcigza¢ ani
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realizowac zajgtego prawa, jak rowniez nie wolno mu pobiera¢ zadnego swiad-
czenia przystugujacego z zajetego prawa.

O zajeciu udzialéw komornik zawiadamia spétke i dluznika oraz zgtasza ten
fakt sadowi rejestrowemu.

Zgodnie z art. 911 k.p.c. na zgdanie wierzyciela komornik sporzadza opis
zajetego prawa. Czynno$¢ ta stosownie do art. 809 k.p.c. powinna by¢ stwier-
dzona protokolem. Przepis ten wskazuje, jakie elementy winny si¢ w tym pro-
tokole znalez¢, jednak nalezy mie¢ tutaj na uwadze specyfike zajetego prawa,
stad trudno oczekiwaé, by w opisie prawa moglo znalez¢ si¢ cokolwiek ponad
stwierdzenie faktu zajecia i tego, ile udzialéw zostaje zajetych, wzglednie jaka jest
ich warto$¢ nominalna. Tres¢ art. 911" k.p.c., ktory stanowi, co winno znalez¢
sie w opisie zajetego prawa musi by¢ traktowana jako uszczegdtowienie regulacji
z art. 809 k.p.c. W doktrynie zasadnie wskazuje si¢, ze w opisie nie zamieszcza
sie oszacowania udzialéw'; Tadeusz Zyznowski stwierdza, ze ,omawiany prze-
pis nie wymaga przeprowadzenia oszacowania tego prawa’>. Wydaje sie, ze nie
tylko nie wymaga, ale wrecz wyklucza przeprowadzenie oszacowania na etapie
opisu. Po pierwsze, w warunkach przewidzianych przez art. 910* § 2 k.p.c. (je-
zeli strony zgodnie ustalily wartos¢ zajetego prawa albo jezeli w okresie trzech
miesiecy przed dokonaniem zaj¢cia zajgte prawo bylo oszacowane) do oszaco-
wania moze w ogole nie doj$¢, po drugie sa to jednak dwie odrebne czynnosci
komornika i po trzecie oszacowanie moze by¢ pozostawione do kompetencji
sadu rejestrowego.

Przepis art. 185 k.s.h. stanowi, ze: ,jezeli w drodze egzekucji ma nastapi¢
sprzedaz udziatu, ktorego zbycie umowa spotki uzaleznia od zgody spétki lub
w inny sposéb ogranicza, spotka ma prawo przedstawi¢ osobe, ktéra nabedzie
udzial za ceng, jaka okresli sad rejestrowy po zasiegnieciu, w miare potrze-
by, opinii bieglego”. Przepis ten jest w zasadzie powtorzeniem art. 185 Kodek-
su handlowego, ktéry z kolei wzorowany na § 76 austriackiej ustawy o spétce
z 0.0. z 1906 roku.

1 E. Jaceczko [w:] Kodeks postepowania cywilnego. Komentarz. Artykuly 506-1217, red. O.M. Pia-
skowska, t. 2, Warszawa 2024, art. 911.

2 T. Zyznowski [w:] Kodeks postgpowania cywilnego. Komentarz. Tom 4. Artykuly 730-1088, red.
T. Wiéniewski, Warszawa 2021, art. 911.
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Wszczecie i charakter postepowania

Do zagadnien dyskusyjnych nalezy to, czy postgpowanie w trybie art.
185 k.s.h. wszczynane jest na wniosek, czy tez z urzedu. Nalezy wskazac, ze ko-
mornik zawiadamia sad rejestrowy o zarzadzeniu sprzedazy. Komornik nie jest
zainteresowanym w tym postepowaniu, a jego zawiadomienie jedynie inicjuje
to postepowanie, ktore jednak wszczynane jest z urzedu. Sad winien wyda¢ po-
stanowienie o zawiadomieniu spotki o zarzadzeniu sprzedazy udziatow, ktére
jest niezaskarzalne, jako niekonczace postepowania w sprawie’.

Podjecie dalszych czynnosci przewidzianych w art. 185 k.s.h. wymaga wnio-
sku spotki, ktoéry moze ona zglosi¢ w terminie 2 tygodni od zawiadomienia jej
przez sad o zarzadzeniu sprzedazy. Stanowi to realizacje¢ prawa spoéiki (o ile oczy-
wiscie w umowie zawarto stosowne zapisy) do wplywania na dobér wspolnika
lub zachowania zamknigtego skladu osobowego®. Na tym tle dostrzec nalezy
pewng kontrowersje. Mianowicie sad rejestrowy wydaje niezaskarzalne posta-
nowienie o zawiadomieniu o zarzadzeniu sprzedazy, a nast¢pnie postanowienie
o ustaleniu ceny, ktdre zaskarzalne jest apelacja. Wniosek spéiki nie jest zatem
wnioskiem inicjujagcym postepowaniem w sprawie, ale wnioskiem w toku poste-
powania. Fakt, ze spotka powoduje wszczgcie procedury wyceny udzialéw nie
przesadza, ze bedzie ona wnioskodawca.

Z powyzszym zagadnieniem laczy si¢ kwestia tego, czy omawiane postgpo-
wanie ma charakter samodzielny. Jeszcze pod rzagdami Kodeksu handlowego
powstal spdr co do tego, czy oszacowanie udzialu odbywa si¢ w ramach poste-
powania egzekucyjnego, czy tez w postegpowaniu rejestrowym. Przykltadowo
w orzeczeniu z 9.08.1938 r. Sad Najwyzszy wskazal, ze:

Sad rejestrowy dokonywa oszacowania udzialéow w spdlce z ograniczona
odpowiedzialnoscia, zajetych egzekucyjnie, w trybie sadowego postepowania
egzekucyjnego, unormowanego czeécig druga k.p.c. a nie w trybie postepowania

niespornego’.

3 P. Zdanikowski, Sprzedaz egzekucyjna udziatu w spéice z ograniczong odpowiedzialnoscig, ktérej
umowa uzaleznia zbycie udziatéw od zgody spétki lub ogranicza zbycie w inny sposéb (art. 185 k.s.h.),
»Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego” 2019, nr 12, s. 37.

4 1. Weiss [w:] J. Frackowiak, A. Kidyba, K. Kruczalak, W. Pyziol, I. Weiss, Kodeks handlowy. Ko-
mentarz, Warszawa 1999, art. 185.

5 Orzeczenie SN z9.08.1938 r., C.II. 199/39, OSN 1939, nr 5, poz. 214.
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Poglad ten dos¢ dtugo byt prezentowany takze w pismiennictwie®. Aktualnie
nie jest on trafny. Zgodnie z trescig art. 691' § 1 k.p.c. w sprawach, w ktérych
wlasciwy jest sad rejestrowy stosuje sie przepisy o postepowaniu rejestrowym,
natomiast stosownie do art. 7 ustawy o KRS do postepowania przed sadami
rejestrowymi stosuje sie przepisy Kodeksu postepowania cywilnego o postepo-
waniu nieprocesowym’. Wydaje sie, ze obecnie kwestia tego, ze postepowanie
to toczy si¢ wedlug przepisow o postepowaniu nieprocesowym nie powinna
budzi¢ watpliwosci, cho¢ niektorzy autorzy takze aktualnie powtarzaja poglad
zaprezentowany w orzeczeniu SN z 9.08.1938r%.

Nalezy odnotowad, ze w obowiazujacym stanie prawnym mamy do czynie-
nia z pewnym dualizmem w kwestii egzekucyjnego zbycia udziatéw - sprzedaz
udzialéw przebiega inaczej wowczas gdy umowa spoiki nie zawiera zadnych
ograniczen co do zbywania udzialéw albo nie wykonuje uprawnienia, o kto-
rym mowa w art. 185 k.s.h., a inaczej gdy spdtka jest uprawniona do wskazania
nabywcy i nabywce takiego wskazuje. W pierwszym przypadku postepowa-
nie toczy si¢ wedlug przepiséw Kodeksu postepowania cywilnego, a gtéwne
réznice polegaja na tym, ze wycena udzialéw przez bieglego jest obligatoryjna
i zleca ja komornik (art. 910* k.p.c.), a sprzedaz moze nastapi¢ z wolnej reki lub
w drodze licytacji, z modyfikacja ceny do 75% i 50% (art. 9107 k.p.c.). Stosownie
do treéci art. 9107 § 2 k.p.c.:

na wniosek diuznika, za zgodg wierzyciela, sprzedaz moze nastapi¢ bez osza-
cowania prawa. Sprzedaz za wskazang przez dluznika cen¢ moze nastgpié, gdy
nie naruszylo to intereséw wierzycieli. Dtuznik winien wowczas wskaza¢ cene
minimalng, ponizej ktdrej sprzedaz nie moze by¢ dokonana. Dtuznik moze wska-
za¢ osobe nabywcy albo tez wskaza¢ kilka os6b uprawnionych do nabycia oraz

kolejnos¢, w jakiej prawo nabycia bedzie im przystugiwato.

6 A. Gburzynska-Dulewicz, Z.]. Roszewski, Postepowanie rejestrowe w sprawach dotyczgcych spélek
- wybrane zagadnienia na tle orzecznictwa Sqdu Najwyzszego, ,,Przeglad Prawa Handlowego” 1999,
nr9,s.7-16.

7 Por. P. Zdanikowski, Sprzedaz egzekucyjna udziatu w spolce z ograniczong odpowiedzialnoscig,
ktorej umowa uzaleznia zbycie udziatéw od zgody spétki lub ogranicza zbycie w inny sposéb (art. 185
k.s.h.), ,,Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego” 2019, nr 12, s. 36.

8 A. Kidyba [w:] M. Dumkiewicz, A. Kidyba, Komentarz aktualizowany do art. 1-300 Kodeksu
spotek handlowych, LEX/el. 2024, art. 185.
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Przebieg postepowania

Po dokonaniu zajecia udzialéw komornik musi ustali¢, czy ich sprzedaz jest
w jakikolwiek sposob ograniczona w umowie spotki. Ustalenie to jest czynno-
$cig techniczng komornika i nie nast¢puje na etapie opisu udzialéw, ten bowiem
zgodnie z art. 911 k.p.c. wymaga wniosku wierzyciela wigc moze zdarzy¢ sie,
ze w ogole nie zostanie sporzadzony.

Pewne watpliwosci moga powsta¢ na gruncie tresci art. 911° § 1 k.p.c., ktéry
stanowi, ze:

zajmujac udzial wspolnika w spélce handlowej albo prawa wspoélnika z tytutu
udziatu w takiej spétce, ktérymi wspdlnikowi wolno rozporzadzad, jak réwniez
prawa majatkowe akcjonariusza, komornik powiadomi o zajeciu spdtke oraz

zglosi ten fakt sadowi rejestrowemu.

Jakkolwiek przepis ten nie wymienia dluznika, to moze to wynikac z tego,
ze jego zawiadomienie przewidziane jest juz przez przepis art. 910 k.p.c., ktéry
reguluje zajecie kazdego prawa majatkowego. Inaczej kwestia ta wyglada w przy-
padku zawiadamiania sagdu rejestrowego w przypadku, w ktérym umowa spotki
zawiera ograniczenia w zbywaniu udzialéw. Art. 911° k.p.c. stanowi bowiem
o zawiadomieniu sadu rejestrowego o zajeciu udzialéw, ktérymi wspolnikowi
wolno rozporzadza¢, nie zawiera za$ zadnej normy dotyczacej udzialow, kto-
rych zbycie jest ograniczone - ta bowiem materia pozostawiona jest regulacji
art. 185 k.s.h. Tyle Ze wspomniany przepis nie przewiduje — inaczej niz przepisy
k.p.c. - obowigzku zawiadamiania sadu rejestrowego. Niezaleznie od powyz-
szego obowigzek zawiadomienia sadu rejestrowego nalezy uznac za bezsporny,
skoro to ten sgd ma okresli¢ cen¢ udziatow.

W doktrynie powstata watpliwos¢ czy spétka powinna wraz z wnioskiem
o przeprowadzenie wyceny udziatéw wskazaé osobe nabywcy, czy tez moze
to uczyni¢ az do momentu wplaty ustalonej ceny sprzedazy? Wyrazony zostat
poglad, zgodnie z ktérym wskazanie osoby nabywcy winno nastgpic¢ juz w mo-
mencie ztozenia wniosku o przeprowadzenie wyceny’. Dominujace jest jednak
stanowisko przeciwne, zgodnie z ktérym wskazanie osoby nabywcy moze

9 M. Chomiuk, [w:] Z. Jara, Kodeks spétek handlowych. Komentarz, Legalis/el. 2018.
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nastapi¢ az do dnia zaplaty ceny'’. Drugi z pogladéw nalezy uzna¢ za trafny bo-
wiem ani z art. 185 k.s.h., ani zadnego innego przepisu nie wynika azeby spoétka
byla obowigzana do wskazania nabywcy juz na etapie skfadania wniosku o wy-
cene. Co wiecej, ani sad rejestrowy, ani komornik, ani wreszcie wierzyciel lub
dtuznik nie moga sprzeciwic si¢ nabyciu udziatéw przez wskazang osobe — brak
w tym wzgledzie ograniczen, ktére moglyby stanowi¢ podstawe do jakiejkolwiek
kontroli, a co za tym idzie brak jest takze potrzeby aby wskazanie nastapito
przed zleceniem wyceny bieglemu. Nalezy mie¢ jednocze$nie na wzgledzie to,
ze ustawowy termin jest relatywnie krotki, a wskazana osoba winna mie¢ wiedze,
za jaka ceng moze naby¢ udzialy w spolce. Nie mozna poming¢ tego, Ze wycena
udzialow jest procesem skomplikowanym, wymagajacym specjalistycznej wie-
dzy i zazwyczaj nawet sama spdtka nie bedzie dysponowata informacjami, jaka
jest rynkowa warto$¢ jej udzialow. Wreszcie, podnie$¢ nalezy, ze w przypad-
ku wycofania si¢ wskazanego nabywcy z transakcji spétka nie ma mozliwosci
wskazania kolejnej osoby, chyba ze nie uptynal jeszcze dwutygodniowy termin
na uiszczenie zaplaty — w takiej sytuacji (lege non distinguente) nalezy uzna¢
to za dopuszczalne.

Biorac pod uwage tre$¢ art. 185 k.s.h. oraz przepiséw k.p.c. o egzeku-
¢ji z innych praw majatkowych nalezy rozwazy¢ mozliwo$¢ wskazania przez
spotke — w trybie art. 185 k.s.h. — wiecej niz jednego nabywcy udziatéw. Art.
185 k.s.h. akcentuje wprost, ze spétka wskazuje ,,0sobe, ktéra nabedzie udzial”,
za$ art. 9107 k.p.c. stanowi wyraznie, ze dluznik moze wskazac ,,0sobg albo kilka
0s0b”. Wydaje sie, ze rozrdznienie z obu ustaw nie niesie ze sobg tresci nor-
matywnej, a szczegoétowa regulacja zawarta w k.p.c. wynika z tego, ze przepisy
dziatu I'Va dotycza wszelkich praw majatkowych, takze takich, ktére ze swej
istoty sa niepodzielne, stad konieczne bylo zawarcie zapisu o dopuszczalnosci
wskazania kilku 0séb oraz okreslenia kolejnosci, w jakiej bedzie im przystugi-
walo nabyte prawo.

W przypadku sprzedazy udzialéw w trybie art. 185 k.s.h. cen¢ nabycia ,,okresli
sad rejestrowy po zasiegnieciu, w miar¢ potrzeby, opinii bieglego”. Odmiennie
niz w przypadku sprzedazy udziatéw, co do ktérych umowa sp6iki nie zawiera

10 M. Allerhad, Kodeks handlowy. Komentarz, Lwéw 1935, s. 311; M. Dr6zdz, Tryb i zasady sprze-
dazy udzialow w sp. z 0.0. w przypadku ograniczenia ich zbywalnosci, ,,Przeglad Prawa Egzekucyjnego”
2015, nr 10, s. 40; J. Jodtowski, Egzekucja z udziatow w spétce z o.0., cz. 3, ,Palestra” 1937, nr 10, s. 981
[za P. Zdanikowski, Sprzedaz egzekucyjna udziatu w spétce z ograniczong odpowiedzialnoscig, ktérej
umowa uzaleznia zbycie udziatéw od zgody spétki lub ogranicza zbycie w inny sposob (art. 185 k.s.h.),
»Przeglad Ustawodawstwa Gospodarczego” 2019, nr 12, s. 37.
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klauzuli winkulacyjnej zasiegnigcie opinii bieglego zdaje si¢ by¢ fakultatywne.
Inaczej w art. 910* § 1 k.p.c. w brzmieniu ,,Do oszacowania zajetego prawa ko-
mornik powoluje bieglego”.

Mimo dostownego brzmienia art. 185 k.s.h. powolanie biegtego winno by¢
traktowane jako obligatoryjne, a jego fakultatywno$¢ uznana jedynie za pozorna.
Co prawda przepis wskazuje, ze sad zasiegnie opinii bieglego w miarg potrze-
by, to jednak pamigta¢ nalezy, ze postepowanie w przedmiocie ustalenia ceny
udzialéw toczy sie w rezimie postepowania nieprocesowego, a co za tym idzie
obowigzuje w nim norma wyrazona w art. 278 § 1 k.p.c. Na gruncie tego przepisu
wskazuje sig, ze ,,z istoty i celu dowodu z opinii biegtego wynika, ze jedli rozstrzy-
gniecie sprawy wymaga wiadomosci specjalnych, dowdd z opinii biegtych jest
konieczny™. Nalezy w zwiagzku z tym uzna¢, ze powolanie biegtego do spraw
wyceny udzialéw bedzie obligatoryjne w kazdym wypadku, w ktérym bedzie
mialo dojs¢ do oszacowania ich warto$ci. Kiedy zatem szacowanie wartosci
udzialéw nie bedzie konieczne? W przypadku udziatéw, ktére mozna zbywa¢
bez ograniczen art. 910* § 2 k.p.c. stanowi, ze:

wycena bieglego nie jest potrzebna, jezeli strony zgodnie ustalily warto$¢ zajetego
prawa albo jezeli w okresie trzech miesi¢cy przed dokonaniem zajecia zajete pra-
wo byto oszacowane dla celéw obrotu rynkowego lub w drodze umowy ustalono

jego wartos¢ dla potrzeb takiego obrotu.

Brak jest przy tym odpowiednika tej normy w przypadku udzialéw, ktorych
zbycie ograniczone jest umowa spolki. Analiza systemowa nakazywataby uznac,
ze cytowany przepis pozwala na odstgpienie od wyceny jedynie komornikowi,
podczas gdy w przypadku sprzedazy udziatéw w trybie art. 185 k.s.h. to nie
komornik jest organem, ktdry zleca wyceng, robi to sad rejestrowy. Z drugiej
strony art. 185 k.s.h. normuje sprzedaz udzialéw w sp. z 0.0. jedynie w pewnym
fragmencie i egzekucja z nich nadal podlega pod przepisy o egzekucji z innych
praw majatkowych. Jednocze$nie trudno znalez¢ rozsadny argument za tym,
aby w razie sprzedazy udzialéw w trybie art. 185 k.s.h. nie bylo dopuszczalne
wspOlne ustalenie ceny zbycia. Postawi¢ nalezy jednak pytanie, kto bylby upraw-
niony do takich ustalen, jako ze art. 910* k.p.c. stanowi o stronach postepowa-
nia egzekucyjnego. Uwazam, ze zrédlem dla odstgpienia od wyceny udziatéw

11 Por. w szczeg. wyrok SA w Katowicach z28.12.2023 ., V ACa 75/22, LEX nr 3665869 oraz Wyrok
SN z27.11.1974 1., II CR 748/74, LEX nr 7618.
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w trybie przepiséw k.s.h. wobec braku sporu co do ich wartosci nadal pozostaje
art. 185 k.s.h., nie za$ art. 910* k.p.c. stosowany wprost czy tez per analogiam,
a skoro tak, to zgoda ta winna pochodzi¢ od wszystkich uczestnikow, to jest
dluznika, wierzyciela i spotki. W ten sposob nalezy rozumie¢ zwrot ustawy
po zasiegnieciu, w miare potrzeby, opinii bieglego — jako Zrédia uprawnienia
sadu do odstgpienia od wyceny wowczas, gdy wartos¢ udzialéw nie jest sporna
pomiedzy zainteresowanymi.

Co sie tyczy skorzystania z wyceny sporzadzonej na potrzeby obrotu rynkowego
to de lege lata nie wydaje si¢ mozliwe skorzystanie z niej, jesli cho¢ jeden z uczest-
nikéw sie temu sprzeciwi i bedzie domagat si¢ wyceny bieglego. Norma wyrazona
w art. 910* k.p.c., jako stanowigca odstepstwo od zasad ogélnych (wycena na po-
trzeby obrotu rynkowego jest z istoty dokumentem prywatnym, sporzadzanym
na zlecenie danego podmiotu) nie powinna by¢ wykfadana rozszerzajaco.

Przechodzac do kwestii uczestnikéw postgpowania, to nalezy podnies¢,
ze przepisy Kodeksu spotek handlowych kwestii tej nie rozstrzygaja, co nakazy-
waloby poszukiwa¢ odpowiedzi w przepisach Kodeksu postepowania cywilnego.
Postepowanie w trybie art. 185 k.s.h. nie moze by¢ uznane za postgpowanie
w pelni samodzielne, w tym znaczeniu, Ze nie jest mozliwe jego zainicjowane bez
uprzedniego wszczecia postepowania egzekucyjnego. Wycena udziatéw — doko-
nywana przez Sad - odbywa si¢ w ramach i na potrzeby innego postepowania, co
nakazywaloby uzna¢, ze wycena udzialow jest zagadnieniem wpadkowym w ra-
mach egzekucji z udzialéw. Wniosek taki nalezy jednak odrzuci¢, jako ze skut-
kowalby on nieznajdujacym uzasadnienia zawezeniem kregu zainteresowanych.
Jesliby przyjaé, ze postgpowanie toczace si¢ na podstawie art. 185 k.s.h. jest
postepowaniem toczacym si¢ ,w ramach egzekucji’, to nalezaloby uzna¢ za za-
interesowanych jedynie strony i uczestnikéw postgpowania egzekucyjnego, co
z kolei mogloby stanowi¢ przetamanie prawa do sadu tych podmiotéw, ktdre
bezspornie majg interes prawny w uzyskaniu okreslonego rozstrzygniecia. Powy-
zej wyjasniono takze, Ze wycena udzialéw w trybie art. 185 k.s.h. nie odbywa si¢
w ramach postepowania egzekucyjnego - nie jest jedynie jego czg¢scig. Ustalenie
kregu zainteresowanych ma znaczenie dla kwestii doreczen i kosztow.

Obowigzek doreczen nie powinien powodowac wiekszych kontrowersji. Za-
réwno sporzadzona przez bieglego wycena udzialéw, jak i postanowienie sadu
konczace postgpowanie w sprawie powinny by¢ doreczane stronom i uczest-
nikom postepowania egzekucyjnego, spotce oraz wskazanemu nabywcy. Kaz-
dy z tych podmiotéw uprawniony bedzie takze do zaskarzenia postanowienia
w przedmiocie ustalenia ceny, z tym Ze uprawnienia takiego nie bedzie miata
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osoba wskazana przez spotke jako nabywca. Prawem tej osoby jest nabycie udzia-
tu, to za$ za jaka kwote nastapi¢ ma nabycie kwalifikowa¢ nalezy jako nalezace
do sfery jej interesu faktycznego, nie za$ prawnego.

To, jaka bedzie podstawa dzialania danego podmiotu w postgpowaniu
ma znaczenie dla obowigzku ponoszenia kosztéw wyniklych w toku postepo-
wania. W szczegdlnosci chodzi¢ tu bedzie o koszty wynagrodzenia bieglego.

Gdyby przyja¢, ze postepowanie w przedmiocie wyceny udziatéw w trybie
art. 185 k.s.h. jest czgscia postepowania egzekucyjnego, to zastosowanie znalazta-
by ogélna regula wynikajaca z art. 770 k.p.c., zgodnie z ktdrg koszty niezbedne
do celowego prowadzenia egzekucji obcigzaja dluznika i podlegaja zwrotowi
wierzycielowi.

Przyjecie natomiast, Ze postgpowanie w trybie art. 185 k.s.h. jest postepowa-
niem, ktore co prawda toczy si¢ w zwigzku z egzekucja, ale jednoczes$nie wyka-
zuje si¢ swoistg samodzielno$cig oraz ze toczy si¢ ono w trybie postepowania
nieprocesowego, prowadzi¢ musi do wniosku, Ze koszty postegpowania ponies¢
winni uczestnicy tego postepowania — stosownie do swego udzialu w sprawie
(art. 520 § 1 k.p.c.). W tym tez kierunku zdaje si¢ zmierza¢ praktyka sadowa.

Pewnym argumentem przemawiajacym za tym, ze koszty te winny obciazy¢
dtuznika mogloby by¢ to, ze w przypadku wyceny jakiegokolwiek innego skfad-
nika majatkowego, z ktdrego toczy si¢ egzekucja przez bieglego koszty tej wyceny
obciaza¢ bedg dtuznika. Czy istnieje zatem jurydyczne uzasadnienie, by dtuznik
nie ponosil kosztu powstatego w toku postepowania egzekucyjnego tylko z uwagi
na to, ze egzekucja toczy si¢ z udzialéw w sp. z 0.0., nie za$ np. z nieruchomosci?
Wydaje sie, ze uzasadnieniem takim jest po pierwsze sam udzial w postepowaniu
dwoch innych podmiotéw, ktdére nie s3 zainteresowane przebiegiem egzeku-
cji, jako takiej, a po drugie charakter przystugujacego im interesu prawnego.
W przypadku egzekucji z udzialéw w trybie art. 185 k.s.h. udziat ,,pozaegzeku-
cyjnych” uczestnikow (spétki i wskazanego nabywecy) jest konieczny. Co wiecej,
podmioty te realizujg swoj wlasny interes prawny, niezalezny od interesu stron
i uczestnikéw postepowania egzekucyjnego. W przypadku egzekucji z innych
sktadnikéw majgtkowych sytuacja taka nigdy nie zachodzi. Uzasadnia to, w mo-
jej ocenie, stosowanie ogolnej zasady przewidzianej w art. 520 § 1 k.p.c. Zazna-
czy¢ jednoczesnie nalezy, ze koszty te nie beda obcigza¢ podmiotu wskazanego
przez spotke, a to z tej przyczyny, ze moze on stac si¢ jego uczestnikiem — we-
dle swego wyboru - dopiero po przeprowadzeniu wyceny i ustaleniu ceny, nie
ma natomiast takiego statusu w momencie, w ktérym spétka inicjowa¢ bedzie
postepowanie.
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Wycena biegtego

Przepis art. 185 k.s.h. nie przesadza tego, w jaki sposob biegly ma dokona¢ wy-
ceny udzialéw. W obowigzujacym stanie prawnym brak jest przepiséw, ktdre
regulowalyby sposéb przeprowadzania wycen udzialéw, tak jak regulowana jest
wycena nieruchomosci'

Wycena udzialéw moze nastapi¢ przy zastosowaniu jednej z kilku metod.
Metody te, w pewnym uproszczeniu podzieli¢ mozna na metody dochodowe
i metody majatkowe.

W ramach metod majatkowych wyréznia si¢: metode skorygowanych akty-
wow netto, metode likwidacyjng oraz metod¢ odtworzeniowa. Do najpopular-
niejszych metod dochodowych naleza: metoda DCF oraz metoda poréwnawcza.

Jak wskazano powyzej, de lege lata brak jest podstaw do tego, aby sad mogt
wskaza¢ bieglemu, za pomocg jakiej metody ma dokonywa¢ wyceny udzia-
téw, mimo ze przyjecie okreslonej metody moze mie¢ powazne konsekwencje
praktyczne. Praktyka wskazuje, ze wielu bieglych stosuje w metody majatkowe,
mimo ich dyskusyjnej przydatnosci. Ostroznie nalezy ocenia¢ stosowanie me-
tody likwidacyjnej — metoda ta, co do zasady, winna by¢ stosowana przy zato-
zeniu zaprzestania prowadzenia dzialalnosci gospodarczej, podczas gdy sam
fakt zainicjowania postepowania przez spétke wskazuje na zamiar dalszego jej
prowadzenia. Z drugiej strony nie mozna pomina¢ sytuacji spétek o niewielkiej
liczbie udzialowcéw, w ktorych udziatowcy ci swoja pracg na rzecz spoiki gene-
ruja jej przychody. W takiej sytuacji wydaje si¢ uzasadnione stosowanie metody
likwidacyjne;j.

Przepis art. 185 § 1 k.s.h. w brzmieniu:

jezeli w drodze egzekucji ma nastgpi¢ sprzedaz udziatu, ktérego zbycie umowa
spotki uzaleznia od zgody spoiki lub w inny sposéb ogranicza, spétka ma prawo
przedstawié osobe, ktdra nabedzie udzial za cene, jaka okresli sad rejestrowy

po zasiegnieciu, w miare potrzeby, opinii bieglego

nie rozstrzyga ani tego, co nalezy rozumie¢ pod pojeciem ceny, ani tego,
w jaki sposob sad ma te ceng okresli¢. Dla zdekodowania normy prawnej w tym
zakresie pomocna jest tres¢ art. 910* k.p.c. skoro oba przepisy stuzg okresleniu

12 Por. art. 149 i nast. Ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomosciami.
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tej samej wartosci, z tym ze w innym trybie. Ze wskazanego przepisu bezspornie
wynika, ze wycena sporzadzona przez bieglego nie jest konieczna wowczas, gdy
warto$¢ prawa byla oszacowana na potrzeby obrotu rynkowego; zatem wartosciag
z oszacowania przez bieglego jest warto$¢ rynkowa udziatu - tak zatem nalezy
rozumie¢ pojecie ceny w rozumieniu art. 185 k.s.h. - jako cene, za ktérg udziat
podlegalby zbyciu w warunkach rynkowych.

Wychodzac od tego zalozenia nalezy wskazaé, ze cena w rozumieniu art.
185 k.s.h. tozsama jest z tzw. godziwa wartoscig rynkowa (Fair Market Value),
a wiec wartoscig, jaka okreslitby hipotetyczny sprzedajacy lub kupujacy, ktérzy
nie dzialajg pod przymusem i posiadaja odpowiednig wiedze¢ na temat przed-
miotu wyceny. Przyjecie tzw. godziwej warto$ci rynkowej jest jednym z trzech
standarddw, jakie przyjmuje si¢ w procesie wyceny przedsigbiorstw. Pozostale
to tzw. standard wartosci godziwej/sprawiedliwej — w ktérym przyjmuje sie,
ze jedna ze stron dziala pod przymusem oraz tzw. standard wartosci inwesty-
cyjnej czyli warto$ci dla konkretnego inwestora i uwzgledniajaca jego indywi-
dualne potrzeby. W przypadku wyceny w trybie art. 185 k.s.h. brak jest podstaw
do stosowania standardéw wartosci godziwej (brak przymusu transakcyjnego)
lub warto$ci inwestycyjnej (brak konkretnego inwestora).

Pojecie wartosci godziwej jest pojeciem prawnym, zdefiniowanym miedzy in-
nymi w ustawie o rachunkowosci, w art. 28 ust. 6. Analiza tego przepisu, jak tez in-
nych, w ktérych pojecie warto$ci godziwej wystepuje (poréwnujac w szczegdlnosci
Ustawy: Prawo upadto$ciowe, Prawo restrukturyzacyjne, o ofercie publicznej i wa-
runkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych, Kodeks spétek handlowych i in. prowadzi
do wniosku, ze jakkolwiek pojecie wartosci godziwej jest zakresowo szersze niz
pojecie ceny, to oba s3 ze sobg §cisle zwigzane i nawigzuja do warunkéw obrotu
rynkowego i dokonywanej na tym rynku wymiany handlowej. Nie moze zatem bu-
dzi¢ watpliwosci, ze warto$¢ ta (lub cena) nie moze by¢ okreslona alternatywnie —
takie ,,0szacowanie” nie bedzie spetnia¢ podstawowego warunku transakcyjnego,
to znaczy nie okresli zobowigzania nabywcy co do zaplaty za nabywane prawo.

W literaturze odnotowa¢ mozna poglad, zgodnie z ktérym wyceniana war-
to$¢ moze by¢ podana w formie przedziatu wartosci (tak przyktadowo w: Polska
Federacja Stowarzyszen Rzeczoznawcow Majatkowych, Powszechne Krajowe
Zasady Wyceny. Ogolne Zasady Wyceny Przedsiebiorstw, pkt 10.2., str. 10). Nalezy
jednak pamieta¢, ze zgodnie z Zasadami Wyceny (Powszechne Krajowe Zasady
Wyceny. Ogélne Zasady Wyceny Przedsigbiorstw, pkt 4),
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wycena przedsiebiorstwa stuzy jednemu ze wskazanych tam (pkt. 4.2.) celow,
przy czym kazdorazowo polega to na dostarczaniu informacji. W dalszej czesci
Zasad wskazano jednoczesnie, ze:

niezbedne jest okredlenie i zdefiniowanie standardu wartosci majacego zasto-
sowanie w danej wycenie. Standard warto$ci okresla strony rzeczywistej lub
hipotetycznej transakeji oraz warunki jej zawierania. Standard wartoéci definiuje
poszukiwang w procesie wyceny kategorie warto$ci. 7.2 Wplyw na wybdr
standardu wartosci powinny mie¢ w szczeg6lnoéci nastepujace przestanki: a. cel

wyceny.

Uruchomienie trybu z art. 185 k.s.h. stuzy ustaleniu ceny, za ktérg ma na-
stapi¢ sprzedaz udzialéw w spolce. Nie jest zatem mozliwe, aby sad rejestrowy
wskazal w postanowieniu, ze warto$¢ udzialu wyraza sie w przedziale od - do.
Z uwagi na to, Ze sad zasi¢ga opinii bieglego i na tej podstawie ustala cene, nalezy
wskaza¢, ze nie moze by¢ takze akceptowane wskazywanie przez biegtego - au-
tora wyceny zakresu warto$ci lub - co niestety zdarza si¢ w praktyce — wskazy-
wanie kilku wartosci uzyskanych przez biegtego przy zastosowaniu wielu metod.
Jednoczeénie nalezy odnotowac, ze stosowanie w procesie wyceny wiecej niz
jednej metody jest zjawiskiem powszechnym, pozadanym i zgodnym ze stan-
dardami pracy biegtych. Stosowanie dwdch (lub wiecej) metod stuzy temu,
by uzyskiwana wartos$¢ byla bardziej zobiektywizowana i w mniejszym stopniu
narazona na bledy, jakie moga pojawi¢ si¢ w toku wyceny. Warto wspomnie¢,
ze juz Rozporzadzenie Ministra Przeksztalcenn Wlasnosciowych z dnia 20 listo-
pada 1990 r. w sprawie sposobu przeprowadzania analiz prawnych i ekonomicz-
no- -finansowych przedsigbiorstwa spoéitki, ich finansowania oraz kwalifikacji
wymaganych od oséb dokonujacych analiz stanowilo w § 2 ust. 3, ze ,Wycena
warto$ci przedsiebiorstwa spétki jest przeprowadzana przy uzyciu co najmniej
dwdch metod wyceny”, zas§ w § 2 ust. 4, ze ,,Poréwnanie wynikéw wyceny sta-
nowi podstawe do ustalenia warto$ci”. Analogicznie kwestia ta byta regulowane
przez Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 3 czerwca 1997 r. w sprawie za-
kresu analizy spo6iki oraz przedsiebiorstwa panstwowego, sposobu jej zlecania,
opracowania, zasad odbioru i finansowania oraz warunkéw, w razie spetnienia
ktérych mozna odstgpi¢ od opracowania analizy.
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Zakonczenie postepowania i nabycie udziatow

Po zasiggnieciu opinii biegtego sad wydaje postanowienie, w ktérym ustala cene
udziatu. Postanowienie to zaskarzalne jest apelacja. Zakonczenie postepowania
rodzi kolejny problem praktyczny. Co w sytuacji, w ktdrej warto$¢ udzialow
dluznika przewyzsza egzekwowane zobowigzanie? Mozliwe s3 w tym wzgle-
dzie dwa rozwigzania. Pierwsze, zgodnie z ktérym zbyciu ulega cze$¢ udziatéw
dluznika pozwalajgca na zaspokojenie egzekwowanej naleznosci i kosztow oraz
drugie, zgodnie z ktérym zbyciu podlegaja wszystkie przystugujace dtuznikowi
udzialy, a ewentualna nadwyzka podlega zwrotowi na rzecz dtuznika.

Opisany powyzej problem sygnalizowany byl juz w literaturze przedwojenne;j,
gdzie wskazywano, ze polski ustawodawca — pomijajac to zagadnienie — przejat
rozwigzanie z prawodawstwa austriackiego, nie dostrzegajac, ze w dwczesnym
systemie austriackim wspolnikowi w sp. z 0.0. kazdorazowo mogl przystugiwa¢
tylko jeden udzial™.

W obecnie obowigzujacym stanie prawnym kwestia nadwyzki wartosci
skladnika majatkowego nad egzekwowang nalezno$cia uregulowana jest jedynie
w odniesieniu do ruchomosci i nieruchomosci, nie zas§ w przypadku egzekucji
z praw majatkowych.

W przypadku braku regulacji, ktéra wprost przesadzataby omawiang kwe-
stie, sposdb postepowania w sytuacji, gdy warto$¢ udziatéw przenosi wysokos¢
naleznos$ci zdekodowa¢ nalezy na podstawie catoksztaltu przepiséw, a takze
uwzgledniajac specyfike prawa majatkowego, jakim sg udzialty w sp. z o.0.

Kluczowe znaczenie ma ustalenie, czy udzialy - jako przedmiot egzekucji —
nalezy traktowac jako zbidr okreslonej liczby praw, czy tez jako pewna calos¢
gospodarcza. Nalezy przychyli¢ si¢ do drugiego stanowiska. Jesli dtuznikowi
przystuguje 50% udzialéw, to wartos¢ potowy z nich nie bedzie stanowita poto-
wy wartosci calo$ci. Wynika to z tego, ze w takim przypadku konieczne bytoby
stosowanie stosownych premii i dyskont, tj. premii z tytutu kontroli (jesli liczba
udziatéw faktycznie pozwala na kontrole nad podmiotem) lub dyskonta z ty-
tutu braku kontroli (gdy ,rozdrabnianie” udzialéw prowadzi do utraty przez
nie przymiotu udzialéw wigkszosciowych lub pozwalajacych na zachowanie
wplywu na sprawy spétki). Doda¢ nalezy, ze nabywca moze by¢ inna spétkaina-
bycie okreslonego ,,pakietu” udziatéw skutkowaé moze powstaniem stosunku

13 7. Jodtowski, Egzekucja z udziatéw w spétce z o.0., cz. 2, ,,Palestra” 1937, nr 9, s. 890.
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zalezno$ci, a takze rodzi¢ powazne konsekwencje podatkowe, cho¢by w zakresie
opodatkowania dywidend.

Sad - zlecajac sporzadzenie wyceny — nie zna warto$ci udzialéw ani stosunku
tej wartosci do wysokosci naleznosci. Stad tez wycenie podlega¢ beda wszystkie
udzialy dluznika. Podobnie biegly dokonuje wyceny wszystkich przystugujacych
diuznikowi udzialéw, nie stosuje wskazanych powyzej premii i dyskont. Przy-
jecie, ze po dokonaniu wyceny nalezaloby dokonywa¢ sprzedazy jedynie czgsci
z nich - prowadziloby do nieakceptowalnej z punktu widzenia obrotu sytuacji,
w ktorej wynikajaca z postanowienia sagdu cena udzialéw nie odzwierciedlataby
ich rzeczywistej wartosci. Nie mozna poming¢ i tego, ze zaréwno spoétka ini-
cjujac postepowanie (i ponoszac jego koszty), jak i wskazany podmiot musza
posiada¢ wiedz¢ co do przedmiotu nabycia. Wreszcie wskaza¢ nalezy na cel
regulacji - tryb z art. 185 k.s.h. (jako konsekwencja zawarcia w umowie klauzuli
winkulacyjnej) stuzy temu, aby spoétka zachowata wplyw na sktad udzialowcow.
Przyjecie mozliwosci zbywania jedynie czeéci udziatéw i pozostawienie czesci
z nich u diuznika spetnia ten cel jedynie cze¢$ciowo, a przede wszystkim — wbrew
woli spétki — powoduje zmiany w stosunkach wlascicielskich.

Zgodnie z art. 185 § 3 k.s.h. osoba wskazana przez spotke ma dwa tygodnie
od zawiadomienia jej o ustaleniu ceny nabycia na to, by wplaci¢ komornikowi usta-
long cene. W zwiazku z brzmieniem przepisu pojawia si¢ watpliwos¢, czy termin
ten biegnie od momentu wydania postanowienia, czy dopiero od chwili, w ktorej
postanowienie to bedzie prawomocne, a nabywca zostanie o tym zawiadomiony.

Jak wskazano powyzej, postepowanie w trybie art. 185 k.s.h. toczy si¢ na pod-
stawie przepis6w o postepowaniu nieprocesowym. Znajduje w nim zatem za-
stosowanie reguta wyrazona w art. 521 k.p.c., zgodnie z ktérym ,,Jezeli przepis
szczegolny inaczej nie stanowi, postanowienie orzekajace co do istoty sprawy
staje si¢ skuteczne, a jezeli wymaga wykonania - takze wykonalne, po uprawo-
mocnieniu si¢”. W przepisach regulujacych postepowanie rejestrowe znajduje
sie co prawda przepis szczegdlny (art. 694° § 2 k.p.c.), jednak dotyczy on jedynie
postanowienia o wpisie.

Postanowienie o ustaleniu ceny jest postanowieniem orzekajacym co do isto-
ty sprawy, stad nie podlega ono wykonaniu i nie jest skuteczne przed uprawo-
mocnieniem si¢. Przed tym momentem brak bedzie podstawy do wplaty ceny
nabycia do komornika. Po uprawomocnieniu si¢ orzeczenia sad rejestrowy wi-
nien zawiadomi¢ o tym nabywce i od momentu zawiadomienia rozpoczyna bieg
do wplaty ceny.
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Whplata ceny powinna zosta¢ stwierdzona przez komornika w protokole,
ktory z kolei bedzie stanowit podstawe do wpisu nabywcy do Rejestru.

Podsumowanie

Egzekucja z udziatéw w spolce z ograniczong odpowiedzialnoscig w trybie art.
185 k.s.h. stanowi procedure skomplikowang, wymagajaca doglebnej znajomo-
$ci przepisow zaréwno Kodeksu postepowania cywilnego, jak i Kodeksu spoétek
handlowych. Analiza postgpowania ujawnia liczne niuanse praktyczne, w tym
kwestie zwigzane z charakterem procedury przed sadem rejestrowym, sposobem
wyceny udzialéw oraz okresleniem kregu uczestnikéw postepowania.

Praktyka sgdowa oraz orzecznictwo wskazujg na potrzebe bardzo precyzyjne-
go rozrozniania miedzy procedurg egzekucyjna a postepowaniem rejestrowym.
Szczegdlne znaczenie w praktyce ma réwniez poprawne okreslenie obowigz-
kow uczestnikdw oraz wlasciwe rozstrzygnigcie kwestii ponoszenia kosztow, co
wplywa nie tylko na efektywnos¢ postepowania, ale réwniez na ochrong praw
wszystkich zainteresowanych stron.

W praktyce stosowanie art. 185 k.s.h. moze prowadzi¢ do ztozonych sytuacji,
zwlaszcza w zakresie ustalania ceny nabycia udzialéw, momentu ich sprzedazy
oraz problematyki sprzedazy calosci czy czesci pakietu udzialéw. Prawidiowe
rozumienie instytucji zajecia i sprzedazy udzialéw w spétce kapitalowej wymaga
nie tylko znajomosci przepisow, ale takze uwzglednienia specyfiki praw majat-
kowych oraz zasad tadu korporacyjnego.

Podsumowujac skuteczne prowadzenie egzekucji z udzialéw w spotce
z 0.0. wymaga zaréwno odpowiedniej wiedzy teoretycznej, jak i umiejetnosci
praktycznych, ze szczegdlnym uwzglednieniem roli sadu rejestrowego i potrzeby
$cistej wspotpracy wszystkich uczestnikéw postepowania.
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