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Wprowadzenie

Likwidacje spoétek to przejaw zdrowych dziatari restrukturyzacyjnych
w skali calej gospodarki, to eliminowanie przedsiebiorstw nierentownych,
~przejadajacych” swéj majatek, powiekszajacych zadluzenie, niemajacych przed
soba perspektyw prowadzenia korzystnej dziatalnosci gospodarczej.

Tej wlasnie problematyce poswiecona jest ksigzka. W pierwszym rozdziale
prezentowane sa ogoélne zasady funkcjonowania spétek kapitatowych, uwa-
runkowania ekonomiczne decyzji wlascicieli o ich likwidacji oraz podstawowe
informacje o postepowaniach likwidacyjnych. Kolejny rozdziat poswiecony
jest szczegdtowemu oméwieniu czynnosci likwidacyjnych, z uwzglednieniem
wygaszania dziatalnosci gospodarczej, zbywania majatku oraz zaspokajania
wierzycieli. W rozdziale trzecim przedstawiamy zagadnienia sprawozdawczosci
finansowej, w tym zasady sporzadzania sprawozdan finansowych w okresie
likwidacji, a w czwartym podstawowe problemy podatkowe wystepujace w toku
likwidacji spétek. Ostatni rozdziat ukazuje problematyke odpowiedzialnosci
likwidatora - wynikajacej z przepiséw: kodeksu spétek handlowych, prawa
upadlo$ciowego i naprawczego, prawa podatkowego, prawa bilansowego i pra-
wa pracy, a takze odpowiedzialnoéci likwidatora za przestepstwa, przestepstwa
skarbowe i wykroczenia skarbowe. Na konicu ksigzki zamieszczony zostat aneks,
a w nim przyktady wielu dokumentéw opracowywanych przez likwidatoréw.

W prezentowaniu poszczegélnych zagadniern wykorzystaliémy orzecz-
nictwo sadéw powszechnych i administracyjnych oraz interpretacje Ministra
Finanséw. Przedstawiajac swoj punkt widzenia, opieraliSmy sie na do$wiadcze-
niach wilasnych i likwidatoréw, z ktérymi wspétpracowalismy. Za mozliwos¢ tej
wspolpracy ta droga dziekujemy.

Autorzy






Rozdziat |

Podstawy formalnoprawne
i ekonomiczne likwidacji spotki

1. CHARAKTERYSTYKA SPOLEK KAPITALOWYCH

Ustawa z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. - Kodeks spétek handlowych (Dz. U. Nr 94,
poz.1037 z p6zn. zm.) wyrdznia dwa typy kapitalowych spétek handlowych: spét-
ke z ograniczona odpowiedzialnoscig i spotke akcyjna. Szczegolne regulacje praw-
ne dla spotek powstatych w drodze komercjalizacji przedsiebiorstw panistwowych
wprowadza ustawa z dnia 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji
(tekstjedn.: Dz. U.z 2002 r. Nr 171, poz. 1397 z p6zn. zm.). We wszystkich spétkach
szczegolne znaczenie ma sposob sprawowania nadzoru nad ich dziatalnoscia.

1.1. SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Cechy i zasady funkcjonowania spoétki z ograniczong odpowiedzialnoscia
reguluja przepisy art. 151-300 k.s.h.

Kapitat zakladowy spoétki z ograniczong odpowiedzialnoscig powinien wy-
nosi¢ co najmniej 5000 zt. Wartoé¢ nominalna udzialu nie moze by¢ nizsza niz
50 zt. Kapitat zaktadowy spotki dzieli sie na udziaty o réwnej albo nier6wnej war-
tosci nominalnej. Umowa spotki przesadza, czy wspdlnik moze mie¢ tylko jeden,
czy wiecej udziatéw. Jezeli wspolnik moze mieé wiecej niz jeden udziat, wéwczas
wszystkie udziaty w kapitale zakladowym powinny by¢ réwne i sa niepodzielne.

Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia ma osobowos¢ prawna. Stanowi
odrebny od swych wspélnikéw byt prawny. Majatek spo6tki jest majatkiem od-
rebnym od majatku wspoélnikéw. Odpowiedzialnosé za diugi spotki ponosi sama
spotka bez ograniczen. Wspélnicy nie odpowiadaja za zobowigzania spéiki, co
oznacza, ze bedac wspdlnikami nie ryzykuja calym swoim majatkiem, a jedynie
utratg tej jego czesci, ktorg wniesli do spotki jako swoj wklad.

Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag moze by¢ utworzona przez jed-
na osobe albo wiecej 0séb, w kazdym celu prawnie dopuszczalnym. Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig nie moze by¢ zawigzana wylacznie przez
inng jednoosobowa spoétke z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Jezeli ustawa lub umowa sp61ki nie stanowia inaczej, wspdlnicy maja réw-
ne prawa i obowiazki w spélce. Umowa spéiki moze przewidywaé uprzywile-
jowanie niektérych udzialéw przez nadanie im szczegélnych uprawnien, ktére
powinny by¢ w umowie okreslone. Uprzywilejowanie moze dotyczy¢ w szcze-
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goblnosci prawa glosu, prawa do dywidendy lub sposobu uczestniczenia w po-
dziale majatku po przeprowadzonej likwidacji spétki. Uprzywilejowanie w za-
kresie prawa glosu moze dotyczy¢ tylko udzialéw o réwnej wartosci nominalne;j.
Uprzywilejowanie dotyczace prawa glosu nie moze przyznawaé uprawnionemu
wiecej niz trzy glosy na jeden udzial. Uprzywilejowanie dotyczace dywidendy
oznacza, ze na udzial uprzywilejowany moze przypadac nie wiecej niz polowa
dywidendy przystugujacej udziatom nieuprzywilejowanym. Udzialy uprzywi-
lejowane w zakresie dywidendy nie korzystaja z pierwszeristwa zaspokojenia
przed pozostalymi udziatami, chyba ze umowa spoétki stanowi inaczej.

Wspdlnicy nie zarzadzaja spétka bezposrednio, wptyw na jej dziatalnoscé
zachowuja przez ustanawiane organy. Organami spoétki sa:

1) zarzad, ktéry prowadzi sprawy spoéiki i reprezentuje spétke na ze-
wnatrz; jest organem obligatoryjnym, moga w nim zasiadac jedna osoba
lub wigksza liczba cztonkéw, do zarzadu moga by¢ powotane osoby
zaréwno sposréd wspoélnikéw, jak i spoza ich grona;

2) rada nadzorcza lub komisja rewizyjna jako organ kontrolny; moga by¢
ustanowione, jezeli przewiduje to umowa sp6tki; w spétkach, w ktérych
kapitat zaktadowy przewyzsza kwote 500 000 zi, a jednocze$nie wspol-
nikéw jest wiecej niz dwudziestu pieciu, ustanowienie rady nadzorczej
lub komisji rewizyjnej jest obligatoryjne;

3) zgromadzenie wspdlnikéw, ktore jest organem obligatoryjnym; w jego sktad
wchodza wszyscy wspdlnicy; organ ten uprawniony jest do podejmowania
najwazniejszych decyzji dotyczacych funkcjonowania spétki, w tym takze
do zmiany samej umowy spéiki, a takze do rozwigzania spotki.

Kazdemu wspdlnikowi stuzy prawo kontroli, ktére moze realizowac oso-
biscie lub za posrednictwem upowaznionej przez siebie osoby, w szczegdlnosci
wspodlnik moze w kazdym czasie przegladac ksiegi i dokumenty spo6tki, sporza-
dzac bilans dla swego uzytku lub zada¢ wyjasnierr od zarzadu, ale jezeli w spdtce
ustanowiona jest rada nadzorcza albo komisja rewizyjna, umowa spé6tki moze
wylaczy¢ albo ograniczy¢ indywidualna kontrole wspélnikéw.

Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia stanowi atrakcyjna forme pro-
wadzenia dzialalnosci ze wzgledu na niski prég kapitatu zaktadowego oraz
wylaczenie odpowiedzialnosci wspdlnikéw za zobowigzania spotki.

1.2. SPOLKA AKCYINA

Inng, bardziej ztozona forma spotki kapitatowej jest spotka akcyjna
(art. 301-490 k.s.h.). Przez wymogi formalne stawiane jej funkcjonowaniu
w przepisach k.s.h. i niektérych innych ustaw (np. ustawy z dnia 29 wrzeénia
1994 1. 0 rachunkowosci, tekst jedn.: Dz. U. 22009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zm.)
wykorzystywana jest przede wszystkim do prowadzenia dziatalnoéci w duzych
rozmiarach. Banki, towarzystwa ubezpieczeniowe, domy maklerskie, towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych mogg prowadzi¢ dziatalnos¢ wylgcznie w tej
formie, takze tylko spétka akcyjna moze stac si¢ spotka publiczng'.

! Z uwagi na to, Ze réwniez spétka komandytowo-akcyjna moze emitowac akcje, réowniez
i ona moze stac sie spotka publiczng - jest to jednak rzadko spotykane.
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Zawiazac sp6tke akcyjna moga jedna osoba albo wiecej 0s6b, ale nie moze
by¢ ona zawigzana wytacznie przez jednoosobowa spétke z ograniczong odpo-
wiedzialnoscia. Akcjonariusze sa zobowiazani jedynie do Swiadczen okreslo-
nych w statucie. Akcjonariusze nie odpowiadajg za zobowigzania spotki.

Kapitat zaktadowy spétki akcyjnej dzieli si¢ na akcje o réwnej wartosci
nominalnej. Kapitat zakladowy spétki powinien wynosi¢ co najmniej 100 000 zt.
Wartoé¢ nominalna akcji nie moze by¢ nizsza niz 1 gr. Akcje nie moga by¢ obej-
mowane ponizej ich warto$ci nominalnej, natomiast jezeli sa obejmowane po
cenie wyzszej od wartosci nominalnej, nadwyzka (agio) powinna by¢ uiszczona
w calosci przed zarejestrowaniem spoétki. Akcje obejmowane za wklady niepie-
niezne powinny byé pokryte w calosci nie p6zniej niz przed uptywem roku po
zarejestrowaniu spotki. Akcje obejmowane za wkiady pieniezne powinny by¢
oplacone przed zarejestrowaniem sp6iki co najmniej w jednej czwartej ich war-
tosci nominalnej. Jezeli akcje sa obejmowane wylacznie za wklady niepieniezne
albo za wktady niepieniezne i pieniezne, woéwczas kapital zakladowy powinien
by¢ pokryty przed zarejestrowaniem co najmniej w jednej czwartej jego wyso-
kosci okreslonej w art. 308 § 1 k.s.h., tj. w wysokosci co najmniej 25 000 zt.

Akcje sa niepodzielne. Moga by¢ imienne lub na okaziciela. Dokumenty akcji
na okaziciela nie moga by¢ wydawane przed pelng wplata, a na dowdd czesciowej
wplaty wydawane sa imienne $wiadectwa tymczasowe. Natomiast dokumenty
akcji imiennych mogga by¢ wydawane przed pelng wptata. Kazdorazowa wptata
powinna by¢ uwidoczniona na dokumentach $wiadectw tymczasowych i akcji
imiennych. Z akcja imienng moze by¢ zwiagzany obowigzek powtarzajacych sie
$wiadczen niepienieznych. Akcjami takimi mozna rozporzadzac tylko za zgoda
spoiki, a spoétka moze odmoéwic zgody jedynie z waznych powoddéw.

Akcje sa zbywalne. Statut moze uzalezni¢ rozporzadzenie akcjami imien-
nymi od zgody spétki albo w inny spos6b ograniczy¢ mozliwosé rozporzadzenia
akcjami imiennymi. W razie gdy statut uzaleznia przeniesienie akcji od zgody
spoiki, zgody udziela zarzad w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci, jezeli
statut nie stanowi inaczej. Jezeli spétka odmawia zgody na przeniesienie akcji,
powinna wskazaé innego nabywce. Termin wskazania nabywcy, cene albo spos6b
jej okreslenia oraz termin zaplaty okresla statut. W razie braku tych postanowieri
akcja imienna moze by¢ zbyta bez ograniczenia. Termin wskazania nabywcy nie
moze by¢ diuzszy niz 2 miesiace od dnia zgloszenia spétce zamiaru przeniesienia
akgcji. Zbycie akcji w postepowaniu egzekucyjnym nie wymaga zgody sp6iki.

Zarzad obowigzany jest prowadzi¢ ksiege akcyjng obejmujaca akcje imien-
ne i $wiadectwa tymczasowe. Do takiej ksiegi nalezy wpisywac nazwisko i imie
albo firme (nazwe) oraz siedzibe i adres akcjonariusza albo adres do doreczen,
wysokosé¢ dokonanych wplat, a takze, na wniosek osoby uprawnionej, wpis
o przeniesieniu akcji na inng osobe wraz z data wpisu. Kazdy akcjonariusz moze
przegladac ksiege akcyjna i zadaé odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadze-
nia. Ksiega akcyjna moze by¢ prowadzona w formie zapisu elektronicznego.

Akcjonariusze maja prawo do udziatu w zysku wykazanym w sprawozdaniu
finansowym, zbadanym przez bieglego rewidenta, ktéry zostat przeznaczony przez
walne zgromadzenie do wyplaty akcjonariuszom. Zysk rozdziela sie w stosunku
do liczby akcji. Jezeli akcje nie sg catkowicie pokryte, zysk rozdziela sie w stosunku
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do dokonanych wptat na akcje. Statut moze przewidywac inny sposéb podziatu
zysku. Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze prze-
kraczaé zysku za ostatni rok obrotowy, powigkszonego o niepodzielone zyski z lat
ubieglych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego
irezerwowych, ktére moga by¢ przeznaczone na wyplate dywidendy. Kolejne ogra-
niczenia okresla art. 348 § 1 k.s.h. Uprawnieni do dywidendy za dany rok obrotowy
sa akcjonariusze, ktérym przystugiwaty akcje w dniu powziecia uchwaty o podziale
zysku. Statut moze upowazni¢ walne zgromadzenie do okreslenia dnia, wedtug
ktérego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany rok ob-
rotowy (dzieri dywidendy). Dzieri dywidendy nie moze by¢ wyznaczony pdzniej niz
w terminie 2 miesiecy, liczac od dnia powziecia uchwaty. Uchwate o przesunieciu
dnia dywidendy podejmuje sie na zwyczajnym walnym zgromadzeniu. W spétce
publicznej dzien dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzieri powziecia uchwaty
albo w okresie kolejnych 3 miesiecy, liczac od tego dnia.

Spotka moze wydawacé akeje o szczeg6lnych uprawnieniach, ktére powinny
by¢ okreslone w statucie (akcje uprzywilejowane). Akcje uprzywilejowane, z wy-
jatkiem akcji niemych? powinny by¢ imienne. Uprzywilejowanie to moze dotyczy¢
w szczegodlnosci prawa glosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku w przy-
padku likwidacji spétki. Uprzywilejowanie w zakresie prawa glosu nie dotyczy
spotki publicznej. Statut moze uzaleznia¢ przyznanie szczeg6lnych uprawnieri
od spetnienia dodatkowych swiadczen na rzecz spétki, uptywu terminu lub zisz-
czenia sie warunku. Akcjonariusz moze wykonywac przyznane mu szczeg6lne
uprawnienia zwigzane z akcja uprzywilejowana po zakonczeniu roku obrotowego,
w ktérym wnidst w pelni swéj wkiad na pokrycie kapitalu zakladowego. Jednej
akcji nie mozna przyznaé wiecej niz dwa glosy. W przypadku zamiany takiej ak-
cji na akcje na okaziciela lub w razie jej zbycia wbrew zastrzezonym warunkom
uprzywilejowanie to wygasa. Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy moga
przyznawac uprawnionemu dywidende, ktéra przewyzsza nie wigcej niz o polowe
dywidende przeznaczona do wyplaty akcjonariuszom uprawnionym z akcji nie-
uprzywilejowanych. Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy nie korzystaja
z pierwszenistwa zaspokojenia przed pozostatymi akcjami. Statut moze przyznac
indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia. W szczegél-
nosci mogg one dotyczy¢ prawa powotywania lub odwotywania cztonkéw zarzadu,
rady nadzorczej lub prawa do otrzymywania oznaczonych $wiadczeri od spotki.
Uprawnienia osobiste przyznane indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi
wygasaja hajpozniej z dniem, w ktérym uprawniony przestaje by¢ akcjonariuszem
spotki. W wielu spétkach powstalych w procesie prywatyzacji przedsiebiorstw
panistwowych osobiste uprawnienia przyznawane sa Skarbowi Paristwa.

Organami spétki akeyjnej sa zarzad, rada nadzorcza i walne zgromadzenie
akcjonariuszy.

Zarzad prowadzi sprawy spoétki i reprezentuje spotke. W zarzadzie moze
zasiada¢ jedna osoba lub wiecej cztonkéw. Do zarzadu moga by¢ powotane osoby
sposréd akcjonariuszy lub spoza ich grona. Czlonkéw zarzadu powotuje i odwotuje
rada nadzorcza, chyba ze statut spétki stanowi inaczej. Cztonek zarzadu moze by¢

2 Akcje bez prawa glosu, szerzej M. Michalski, Akcje nieme wedtug prawa polskiego, PPH 2004,
nr7s.2lin.
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odwotany lub zawieszony w czynnosciach takze przez walne zgromadzenie. Okres
sprawowania funkcji przez cztonka zarzadu nie moze by¢ dtuzszy niz 5 lat (kaden-
cja). Ponowne powolania tej samej osoby na cztonka zarzadu sa dopuszczalne na
kadencje nie dtuzsze niz 5 lat kazda. Powotanie moze nastapi¢ nie wczesniej niz
na rok przed uplywem biezacej kadencji czlonka zarzadu. Jezeli zarzad jest wie-
loosobowy, wszyscy jego cztonkowie sa obowiazani i uprawnieni do wspdlnego
prowadzenia spraw sp6tki, chyba ze statut stanowi inaczej. Uchwaly zarzadu zapa-
daja bezwzgledna wigkszoscia gloséw, chyba Ze statut stanowi inaczej. Statut moze
przewidywad, ze w przypadku réwnej liczby gltoséw ,,za” i, przeciw” decyduje glos
prezesa zarzadu, jak réwniez przyznawac¢ mu okreslone uprawnienia w zakresie
kierowania pracami zarzadu. Walne zgromadzenie i rada nadzorcza nie moga
wydawac zarzadowi wigzacych poleceni dotyczacych prowadzenia spraw spoétki.
W spolce akeyjnej obligatoryjnie ustanawia sie rade nadzorcza. Rada nadzor-
cza sprawuje staly nadzér nad dzialalnoscig spétki we wszystkich dziedzinach
jej dziatalnosci. Do kompetencji rady nadzorczej nalezy réwniez zawieszanie
w czynnosciach, z waznych powodéw, poszczegélnych lub wszystkich cztonkéw
zarzadu oraz delegowanie cztonkéw rady nadzorczej na okres nie dtuzszy niz
3 miesiace do czasowego wykonywania obowigzkéw czlonkéw zarzadu, ktérzy
zostali odwolani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie moga sprawowac
swoich czynnosci. Rada nadzorcza sktada sie co najmniej z trzech, a w spétkach
publicznych co najmniej z pieciu cztonkéw, powotywanych i odwotywanych przez
walne zgromadzenie. Statut moze przewidywac inny sposéb powotywania lub
odwotywania czlonkéw rady nadzorczej. Na wniosek akcjonariuszy, reprezen-
tujacych co najmniej jedna piata kapitatu zakladowego, wybor rady nadzorczej
powinien by¢ dokonany w drodze glosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy
statut przewiduje inny sposéb powolania rady nadzorczej. Rada nadzorcza wy-
konuje swoje obowiazki kolegialnie, moze jednak delegowac swoich cztonkéw do
samodzielnego petnienia okre$lonych czynnosci nadzorczych. Jezeli rada nadzor-
cza zostala wybrana w drodze glosowania oddzielnymi grupami, kazda grupa
ma prawo delegowac jednego sposréd wybranych przez siebie cztonkéw rady
nadzorczej do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.
Czlonkowie ci majg prawo uczestniczenia w posiedzeniach zarzadu z gtosem
doradczym. Zarzad obowigzany jest zawiadomic ich uprzednio o kazdym swoim
posiedzeniu. Uchwaly rady nadzorczej zapadaja bezwzgledna wiekszoscia gto-
sOw, chyba ze statut stanowi inaczej. Statut moze przewidywac, ze w przypadku
réwnej liczby gloséw rozstrzyga glos przewodniczacego rady nadzorczej.
Podstawowe kompetencje zgromadzenia akcjonariuszy to:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania zarzadu z dziatalnosci
spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy oraz
udzielenie absolutorium cztonkom organéw spétki z wykonania przez
nich obowiazkéw;

2) postanowienie dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej
przy zawiazaniu sp6tki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru;

3) udzielenie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub
jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego
prawa rzeczowego;
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4) udzielenie zgody na nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wie-
czystego lub udziatu w nieruchomosci, chyba ze statut stanowi inaczej;

5) udzielenie zgody na zawarcie umowy miedzy sp6tka dominujaca
a spotka zalezna przewidujaca zarzadzanie sp6tka zalezng lub prze-
kazywanie zysku przez taka spotke;

6) udzielenie zgody na zawarcie umowy o nabycie dla spétki jakiego-
kolwiek mienia, za cene przewyzszajaca jedna dziesigta wplaconego
kapitatu zaktadowego, od zatozyciela lub akcjonariusza albo dla spotki
lub spoétdzielni zaleznej od zalozyciela lub akcjonariusza spétki, zgoda
udzielana jest wiekszoscig dwdch trzecich gloséw i wymagana jest,
jezeli zawarcie umowy nastepuje przed uptywem dwoéch lat od dnia za-
rejestrowania sp6iki (uzyskanie zgody zgromadzenia akcjonariuszy nie
jest konieczne w przypadku nabycia mienia na podstawie przepiséw
o zamoOwieniach publicznych, w postepowaniu likwidacyjnym, upad-
tosciowym i egzekucyjnym oraz do nabycia papieréw wartoéciowych
i towaréw na rynku regulowanym.

W spélce jednoosobowej jedyny akcjonariusz wykonuje wszystkie upraw-
nienia walnego zgromadzenia. W przypadku gdy wszystkie akcje spotki przy-
stuguja jedynemu akcjonariuszowi albo jedynemu akcjonariuszowi i spéice,
o$wiadczenie woli takiego akcjonariusza sktadane spéice wymaga formy pi-
semnej pod rygorem niewaznosci, chyba ze ustawa stanowi inaczej.

Spétka zobowigzana jest do tworzenia na pokrycie strat kapitalu zapasowe-
go, na ktoéry przeznacza sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopoéki
kapital ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu zakladowego. Kapitat
zapasowy powiekszany jest przez nadwyzki, osiagniete przy emisji akcji powyzej
ich warto$ci nominalnej. Na kapitat zapasowy wptywaja réwniez doplaty, ktére
uiszczajg akcjonariusze w zamian za przyznanie szczegdlnych uprawnien ich
dotychczasowym akcjom, o ile te doplaty nie beda uzyte na wyréwnanie nad-
zwyczajnych odpiséw lub strat. Statut sp6tki moze przewidywac tworzenie innych
kapitaléw na pokrycie szczegdlnych strat lub wydatkéw (kapitaty rezerwowe).

1.3. SPOLKA POWSTALA W DRODZE KOMERCJALIZAC)I PRZEDSIEBIORSTWA
PANSTWOWEGO

Szczegodlne regulacje prawne dotycza spélek powstatych w drodze komer-
cjalizacji przedsigbiorstw panstwowych, odmiennosci w jej funkcjonowaniu
w stosunku do k.s.h. okresla ustawa o komercjalizacji i prywatyzacji (tekstjedn.:
Dz. U. z 2002 r. Nr 171, poz. 1397 z pézn. zm.). Komercjalizacja jest procesem
poprzedzajacym prywatyzacje przedsiebiorstwa paristwowego, ale takze moze
by¢ dokonana w innym celu niz prywatyzacja. Przedsigbiorstwo panistwowe na
wniosek dyrektora przedsiebiorstwa pafistwowego i rady pracowniczej lub jego
organu zalozycielskiego, a takze z inicjatywy ministra wiasciwego do spraw
Skarbu Paristwa moze zosta¢ przez tego ministra przeksztalcone w spétke ak-
cyjna lub z ograniczong odpowiedzialnoscia (komercjalizacja). Spoétka wstepuje,
jesli ustawa nie stanowi inaczej, we wszystkie stosunki prawne, ktérych podmio-
tem bylo przedsigbiorstwo panistwowe, bez wzgledu na charakter prawny tych
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stosunkéw. Od dnia zmiany formy organizacyjno-prawnej (dzieri komercjaliza-
cji) powstata w tym trybie spétka dziata na podstawie k.s.h., u.k.p. oraz statutu/
umowy spoétki. W spétce powstalej w drodze komercjalizacji Skarb Paristwa
obejmuje, do czasu prywatyzacji, 100% odpowiednio akcji lub udziatéw.

Do spétki powstalej w wyniku komercjalizacji stosuje sie przepisy k.s.h.
(art. 5 u.k.p), chyba ze u.k.p. stanowi inaczej. I tak do udziatéw i akcji Skarbu Pan-
stwa nie stosuje sie postanowien k.s.h. dotyczacych umorzenia przymusowego
(art. 199 1 359 k.s.h.) oraz dopuszczajacych przymusowy wykup akcji akcjonariu-
szy mniejszosciowych reprezentujacych nie wiecej niz 5% kapitatu zakladowego
(art. 418 k.s.h.). Aktu komercjalizacji w imieniu Skarbu Paristwa dokonuje minister
wlasciwy do spraw Skarbu Paristwa i on reprezentuje Skarb Paristwa w takiej spot-
ce (art. 9 u.k.p). W akcie komercjalizacji ustala sie przede wszystkim statut spotki,
wysoko$¢ kapitatu zakladowego spétki oraz cztonkéw organéw pierwszej kadencji.

Dniem komercjalizacji jest pierwszy dzien miesigca przypadajacego po
wpisaniu spétki do rejestru przedsigbiorcéw. Z tym dniem nastepuje skutek
wykreslenia przedsiebiorstwa paristwowego z rejestru (art. 10 u.k.p.).

W spoélce powstatej w wyniku komercjalizacji ustanawiana jest - co do
zasady - rada nadzorcza. Liczbe cztonkéw rady nadzorczej okresla statut, przy
czym pierwsza rada nadzorcza liczy pieé¢ oséb, w tym dwdch przedstawicie-
li pracownikéw. W spétkach powstatych z przeksztalcenia przedsigbiorstw
przemystu rolno-spozywczego rolnicy lub rybacy oraz pracownicy maja po
jednym przedstawicielu w radzie nadzorczej. W spétkach z ograniczona odpo-
wiedzialnoscig powstatych w wyniku komercjalizacji mozna nie ustanawiaé
rady nadzorczej. Prawo kontroli maja wéwczas wspélnik lub osoba przez niego
upelnomocniona. W czasie, w ktérym Skarb Paristwa pozostaje jedynym akcjo-
nariuszem (udziatowcem) spétki powstatej w wyniku komercjalizacji, czlonkéw
rady nadzorczej powoluje i odwotuje walne zgromadzenie, przy czym dwie piate
skladu rady nadzorczej stanowia osoby wybrane przez pracownikéw albo osoby
wybrane w jednej piatej przez pracownikéw i w jednej piatej przez rolnikéw
lub rybakéw. Od chwili, w ktérej Skarb Paristwa przestat by¢ jedynym akcjo-
nariuszem spoétki powstalej w wyniku komercjalizacji, postanowienia statutu
dotyczace powolywania i odwolywania cztonkéw rady nadzorczej moga by¢
zmienione, ale pracownicy albo pracownicy i rolnicy lub rybacy zachowuja
prawo wyboru czesci sktadu rady w zaleznosci od jej liczebnosci (art. 14 u.k.p.).
Tacy czlonkowie rad nadzorczych wybierani sa w wyborach bezposrednich i taj-
nych, przy zachowaniu zasady powszechnosci, a wynik wyboréw jest wiazacy
dla walnego zgromadzenia.

W spétkach powstatych w drodze komercjalizacji, a takze po zbyciu przez
Skarb Panstwa ponad potowy akcji spétki, pracownicy wybieraja jednego czton-
ka zarzadu, jezeli Srednioroczne zatrudnienie w spétce wynosi powyzej 500
pracownikéw (art. 16 u.k.p.). Zasady oraz tryb wyboru i odwotania przez pra-
cownikéw czlonka zarzadu okresla statut. Wynik wyboréw jest wiazacy dla
organu powolujacego zarzad. Niedokonanie wyboru czlonka zarzadu przez
pracownikéw spotki nie stanowi przeszkody do wpisania spétki do rejestru
przedsiebiorcéw ani do podejmowania waznych uchwat przez zarzad. Sprawo-
wanie zarzadu w spdlce moze by¢ zlecone osobie fizycznej w drodze umowy

2


http://www.nettax.pl/2000/DU2000Nr 94poz1037a.asp
http://www.nettax.pl/2000/DU2000Nr 94poz1037a.asp#art199
http://www.nettax.pl/2000/DU2000Nr 94poz1037b.asp#art359
http://www.nettax.pl/2000/DU2000Nr 94poz1037c.asp#art418
file:///L:/!Likwidacja%20spolki%20kapitalowej/sklad/javascript:void(0);
http://www.nettax.pl/../Zarzadzenia/2002/DUMSP2002Nr  3poz   6.htm
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(art. 17 uk.p.). W takim przypadku w spélce ustanawia sie jednoosobowy zarzad,
przy czym w jego sktad powoluje sie osobe, ktérej zlecono sprawowanie zarzadu.
W spoélce, w ktorej ponad potowa akcji nalezy do Skarbu Panistwa, czlonkowie
zarzadu powotywani i odwolywani sg przez rade nadzorcza (art. 19a u.k.p.).
Spétka powstata w wyniku komercjalizacji, w ktérej ponad potowa ogélnej
liczby akcji (udziatéw) nalezy do Skarbu Panistwa, sprzedaje sktadniki aktywoéw
trwatych w rozumieniu u.r., ktérych wartos¢ przekracza rownowarto$é¢ w zto-
tych kwoty 5000 euro, w drodze przetargu (art. 19 u.k.p.). W takich spétkach
zgody walnego zgromadzenia wymaga m.in. zbycie nabytych lub objetych akcji
innej spétki (art. 18 u.k.p.), przy czym uchwata walnego zgromadzenia okresla
warunki i tryb zbycia akcji. Statut sp6tki moze okresla¢ warunki, w jakich doko-
nywanie takiej czynnosci nie wymaga zgody walnego zgromadzenia. Zawarcie
przez spétke powstata w wyniku komercjalizacji, w ktdrej ponad potowa ogodlnej
liczby akcji nalezy do Skarbu Paristwa, umowy darowizny lub zwolnienia z dlugu,
oraz innej umowy niezwiazanej z przedmiotem dziatalnosci gospodarczej spotki
okreslonym w statucie, wymaga zgody rady nadzorczej pod rygorem niewaznosci
czynnosci prawnej (art. 19b u.k.p.)). Rygor ten nie dotyczy uméw o wartosci nie-
przekraczajacej réwnowartosci w ztotych kwoty 5000 euro obliczonego wedlug
kursu oglaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu zawarcia takiej umowy.

1.4. NADZOR KORPORACYJNY

Spétkajako osoba prawna dziata przez swoje organy w sposéb przewidzia-
ny w k.s.h. i umowie albo statucie (art. 38 k.c.). Nadzér korporacyjny w szerokim
znaczeniu to ciag wzajemnych relacji organéw spoétki: zgromadzenie wsp6lni-
kéw / walne zgromadzenie - zarzad - rada nadzorcza / komisja rewizyjna /
indywidualne prawo kontroli. Pozycja poszczegdlnych organéw spoétki zostata
okreslona w k.s.h. Jednakze regulacja ustawowa nie jest wyczerpujaca. Nale-
zy podkresli¢ znaczenie dodatkowych regulacji zawartych w wewnetrznych
dokumentach sp6tki, poczynajac od umowy czy statutu, przez regulaminy, az
do jednostkowych uchwal. Przepisy k.s.h. pozwalaja na istotne rozszerzenie
kompetencji zwlaszcza organéw nadzoru.

W spoétkach z udziatem Skarbu Paristwa wykonywanie uprawnien wyni-
kajacych z tytutu uczestnictwa w spoélce jako wspdlnik czy akcjonariusz stuzy¢
ma realizacji celow nadzoru wlascicielskiego Skarbu Paristwa, zaréwno w ujeciu
makroekonomicznym: do skutecznego wykorzystywania praw wlascicielskich
dla realizacji celéw polityki gospodarczej paristwa oraz racjonalnego wykorzy-
stania zasobéw majatku paristwowego dla zapewnienia prawidlowego funk-
cjonowania gospodarki narodowej, jak i mikroekonomicznym: do poprawy
efektywnosci dziatania, skutecznosci zarzadzania i wzrostu wartosci spoiki.
Waznym zadaniem organu nadzoru jest przygotowanie spétki do przeksztaltcen
i prywatyzacji w ramach docelowego modelu sektora paristwowego w branzy
lub calej gospodarce oraz zapewnienie przejrzystosci dziatalnosci spotki.

Podstawowym organem nadzoru wiascicielskiego jest rada nadzorcza.
Rada nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscia spétki we wszystkich
dziedzinach. Do szczegélnych obowigzkéw rady nadzorczej nalezy ocena spra-
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wozdan z dziatalno$ci spétki oraz finansowego w zakresie ich zgodnosci z ksie-
gamii dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz wnioskéw zarzadu doty-
czacych podziatu zysku albo pokrycia straty, a takze sktadanie zgromadzeniu
(akcjonariuszy, wspdlnikéw) corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw
tej oceny. W celu wykonania swoich obowigzkéw rada nadzorcza moze badaé
wszystkie dokumenty spoétki, zadaé¢ od zarzadu i pracownikéw sprawozdan
iwyjasénien oraz dokonywac kontroli stanu majatku spoétki. Statut/umowa spétki
moze rozszerzy¢ uprawnienia rady nadzorczej, a w szczego6lnosci stanowié, ze
zarzad jest obowigzany do uzyskania zgody rady nadzorczej przed dokonaniem
oznaczonych w umowie spétki czynnosci. Cztonek rady nadzorczej odpowiada
wobec spétki za szkode wyrzadzong dziataniem lub zaniechaniem sprzecznym
z prawem lub postanowieniami statutu/umowy spoéiki, chyba ze nie ponosi
winy. Czlonek rady nadzorczej powinien, wykonujac swoje obowiazki, dotozyé
staranno$ci wynikajacej z zawodowego charakteru swojej dziatalnosci. W nad-
zorze korporacyjnym szczegdlna uwage przywiazuje sie do kontroli miernikéw
dzialania spoétki, ré6znego rodzaju wskaznikéw efektywnosci jej funkcjonowa-
nia, a takze - coraz czesciej - do transparentnosci prowadzonej dziatalnosci
i procedur podejmowania decyzji oraz spotecznej odpowiedzialnosci®.

2. DECYZJA O LIKWIDACJI SPOLKI

Rozpoczynajac prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, rzadko z gory za-
klada sig, ze za jaki$ czas tworzone przedsiebiorstwo zostanie zlikwidowane.
Oczywiscie ma to uzasadnienie; rozpoczecie dziatalnosci to zazwyczaj prze-
myslana decyzja, poprzedzona analizami rynkowymi, ekonomicznymi i praw-
nymi. Wejécie na rynek obejmuje wybér formy prawnej i rodzaju dziatalnosci,
w firmach produkcyjnych i ustugowych wybér technologii, wybér segmentu
rynku i docelowych odbiorcéw, decyzje rozwojowe (inwestycje). Niemniej po
pewnym czasie moze sie okazad, ze firma nie przynosi spodziewanych zyskéw,
okres inwestowania w nig przedtuza si¢ ponad zakladany horyzont czasu, ze
wreszcie sytuacja rynkowa ulegla niekorzystnym zmianom. Do sytuacji naj-
gorszej, w ktorej firma zadluzona jest wobec wielu wierzycieli, pozywana jest
do sadu o zaptate, wszczynane sa przeciwko niej postepowania egzekucyjne,
ajedynym ,ratunkiem” jest upadlosé firmy, lepiej oczywiscie nie doprowadzaé.
Najczesciej wystarczy na biezaco analizowac sytuacje, czytac sporzadzane w fir-
mie sprawozdania finansowe, wyciagac z nich wnioski i odpowiednio wczesnie
reagowac, wdrazajac odpowiednie srodki zaradcze. W kraricowej sytuacji nalezy
podja¢ decyzje o wyjsciu z rynku, czyli o likwidacji dziatalnosci.

Dane statystyczne dotyczace polskiej gospodarki wskazuja na fakt, ze tylko
okoto 70% przedsiebiorstw przezywa pierwszy rok swojej dziatalnosci, co ozna-
cza, ze az trzy z kazdych nowo zaktadanych dziesigciu koniczy swoj byt przed
uplywem jednego roku. Kolejnych 5 lat przecietnie nie przetrzymuja jeszcze
dalsze trzy, cztery.

3 M. Jerzemowska, K. Campbell, Nadzér korporacyjny a zagroZenie przedsigbiorstwa bankru-
ctwem (w:) Bankructwa przedsigbiorstw. Wybrane aspekty instytucjonalne, red. E. Maczyriska, Warsza-
wa 2008, s. 193-194.
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Tablica 1. Stopien przezywalnosci przedsiebiorstw utworzonych w Polsce
w latach 2005-2009

Przedsiebiorstwa Wspotczynnik przezycia Wspotczynnik przezycia
zarejestrowane pierwszego roku (w %) do 2010 r. (w %)
2005 211142 67,6 33,1
2006 241352 66,5 36,2
2007 273579 70,7 43,5
2008 294 315 76,4 58,3
2009 275 307 77,0 77,0

Rok utworzenia

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie Warunki powstawania i dziatania oraz per-
spektywy rozwojowe polskich przedsigbiorstw powstatych w latach 2005-2009, GUS 2011.

Z kolei dane statystyczne z réznych krajéw europejskich pokazuja, ze spo-
§rod dzialajacych na rynku przedsiebiorstw na ogét od 5 do 13% z nich kazdego
roku koniczy swoj byt. W gospodarkach ustabilizowanych wskaznik ten jest
nizszy, w gospodarkach wzrastajacych na ogot wyzszy*.

Tablica 2. Wskaznik zgonéw podmiotéw gospodarczych w wybranych kra-
jach w %

Panstwo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Czechy 9,31 8,88 | 10,62 | 10,95 960 | 12,06* | 8,14
Estonia 11,84 7,81 10,93 12,24 10,34 7,04 -

Finlandia 6,92 7,68 7,07 6,93 6,93 7,54 5,52
Francja - - 7,59 6,97 6,80 - 7,07

Hiszpania 6,87 6,37 6,18 6,11 6,94 6,24 7,46

Holandia 7,94 8,28 8,03 7,65 9,32** 7,39 8,08

Litwa 4,92 9,51 13,89 17,75 14,83 16,65 20,29
Luksemburg 9,02 8,42 8,44 8,34 7,90 7,98 7,72
totwa 9,25 10,26 9,37 11,61 7,86 4,35 11,77
Niemcy - - - - 8,32 9,47 9,13
Norwegia - - - 8,06 7,57 6,25 5,46
Portugalia 4,56 4,08 - 10,76 12,83 13,80 13,88

Rumunia 11,61 11,31 9,87 10,46 8,61 8,73% 8,74*

Stowacja 10,90 | 10,37 8,48 9,28 | 10,06 | 11,26 | 14,03

Stowenia 6,35 7,15 6,08 7,18 5,36 6,20 5,92
Szwecja 5,56 5,18 5,14 533 561 5,76 -
Wegry 10,41 9,30 8,95 8,87 | 10,76 9,86 9,76

Wielka Brytania 10,58 10,48 11,16 11,36 10,71 9,91 11,23
Wiochy 6,54 7,15 6,39 6,50 6,77 6,79 6,88

*

wartos¢ tymczasowa
** wartoé¢ estymowana

Zrédto: Eurostat, http:/ /appsso.eurostat.ec.europa.eu, dostep 24 lutego 2012 r.

* P. Dec, Statystyka upadtoéci (w:) Bankructwa przedsigbiorstw..., s. 258-260.
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W literaturze dotyczacej cyklu istnienia przedsiebiorstw na rynku, do anali-
zy wystepujacych zjawisk gospodarczych uzywa sie poje¢ z zakresu demografii,
okreslajac nawet te dziedzine wiedzy jako demografie przedsigbiorstw. Za zgon
przedsiebiorstwa uznaje sie na ogot zaprzestanie dziatalnosci w wyniku jej zawie-
szenia, niepowodzenia rynkowego, likwidacji, bankructwa, czy wreszcie zniknie-
cia (porzucenia). Za podstawowe cechy demograficzne populacji przedsiebiorstw
mieszkarncéw), strukture wieku, rozklad wielkosci i $rednia wielko$¢ przedsigbior-
stwa, liczbe i stope narodzin, liczbe i stope zgondw, obrét przedsiebiorstw (suma
narodzin i zgonéw) oraz stope przetrwania. Dla kwestii likwidacji firm najistot-
niejsze znaczenie ma analiza zgonéw przedsiebiorstw. Paradoksalnie wysoka stopa
zgondw przedsiebiorstw wystepuje w gospodarkach dynamicznych, w ktérych jest
takze wysoka stopa narodzin. Wysokie stopy narodzin i zgonéw charakteryzuja
nowoczesne galezie gospodarki, zaawansowane technologicznie branze i ustugi dla
biznesu, w ktérych ryzyko niepowodzenia jest bardzo duze. Drugim zbadanym
zjawiskiem jest wplyw na stope zgonéw przedsiebiorstw struktury ich wieku. Stopa
zgonéw jest wyzsza wérdd firm miodych, a nastepnie wraz z uptywem czasu ma-
leje. Wystepuja jednakze takze przyklady dotyczace duzych korporacji, ktére wraz
z wiekiem staja sie mniej elastyczne i mniej odporne na zagrozenia i wyzwania®.

Rysunek 1. Cechy demograficzne populacji przedsiebiorstw wplywajace
potencjalnie na zjawisko zgonéw firm

Rozktad wielkosci

Rozktad wieku Srednia wielko$¢ firmy

Gestosc firm

Stopa narodzin

‘ 

Struktura branzowa

Zrédto: P. Dominiak, Zgony przedsigbiorstw a cechy demograficzne populacji firm
(w?) Bankructwa przedsigbiorstw..., s. 129.

Z pewnoécig do podanych powyzej cech demograficznych mozna doda¢
uwarunkowania branzowe, regionalne oraz polityke paristwa w zakresie rozwoju
przedsiebiorczosci i konkurencyjnosci. Przykladem uwarunkowan branzowych
moze by¢ wypieranie z krajow wyzej rozwinietych bardzo pracochtonnych dzie-

° P. Dominiak, Zgony przedsigbiorstw a cechy demograficzne populacji firm (w:) Bankructwa
przedsigbiorstw..., s. 121 in.
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dzin gospodarki i przejmowanie tej produkcji przez kraje o taniszej sile roboczej
(przemyst lekki). Zjawisku temu opieraja sie niektére mate i srednie firmy, jednak-
ze wiele z nich nie wytrzymuje konkurencji na rynku. Z kolei uwarunkowania
regionalne to przykladowo dostep do czynnikéw produkcji, konkurencja innych
pracodawcéw na lokalnym rynku pracy, klimat dla przedsiebiorczosci tworzo-
ny przez organy samorzadu (stawki podatkéw lokalnych, inwestycje lokalne).
Wreszcie polityka paristwa w zakresie stabilnosci i jasnosci rozwigzan prawnych
(szczegolnie przepiséw podatkowych), transparentnosci pomocy publicznej oraz
skutecznosé sadownictwa to czynniki, ktére moga tworzy¢ dobry klimat dla
przedsigbiorczosci, a takze skutecznie zniecheca¢ do kontynuowania dziatalnosci.
Nawet sama dziatalno$é réznego rodzaju urzedéw moze powodowac zgony firm.

Te zarysowane jedynie powyzej uwarunkowania i czynniki tworza skom-
plikowany uktad konkurencyjnosci przedsiebiorstw. Mozna w nim wyréznic pie¢
podstawowych sit konkurencji: grozba wej$é¢ nowych konkurentéw, rywalizacja
obecnych konkurentéw, grozba substytutdw, sita przetargowa nabywcow oraz sita
przetargowa dostawcéw. Wyszczegdlnione powyzej sity z jednej strony ksztattuja
wewnetrzne srodowisko firmy i jej otoczenie, z drugiej natomiast same znajduja
sie pod wptywem oddziatlywania paristwa, jak i czynnikéw stochastycznych. Gra-
ficzng prezentacje tego ukladu konkurencyjnosci stanowi tzw. diament Portera®.

Rysunek 2. Diament M. Portera

Przypadek

Strategia, struktura i
(okazja)

rywalizacja firm

A

Warunki czynnikowe > Warunki popytowe

Pokrewne i wspierajace
rodzaje dziatalnosci

Panstwo

Zrédto: MLE. Porter, The Competitive Advantage of Nations, New York 1990, s. 127
(ttum. A. Komor), cyt. za: H. Godlewska-Majkowska, Wspieranie przedsigbiorstw. Po-
moc publiczna, aspekty regionalne (w:) Bankructwa przedsigbiorstw..., s. 132.

Jezeli przedsiebiorstwo nie wytrzymuje konkurencji rynkowej albo jest
wadliwie zarzadzane (czesto idzie to w parze), znajduje to wyraz w pogarsza-

¢ H. Godlewska-Majkowska, Wspieranie przedsigbiorstw. Pomoc publiczna, aspekty regionalne
(w:) Bankructwa przedsigbiorstw..., s. 130-131.
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jacych sie wskaznikach ptynnosci finansowej, rentownosci, zadtuzenia i spraw-
nosci. Analizujac te wskazniki oraz dynamike ich zmian, mozna ocenié, czy
sytuacja firmy jest stabilna, czy sie poprawia, czy tez pogarsza.

Tablica 3. Wskazniki oceny sytuacji finansowej przedsiebiorstw’

Podstawowe wielkosci i wskazniki struktury
wyszczegdlnienie

sposdb obliczenia
. dane z bilansu przedsiebiorstwa
Suma bilansowa . . L .
(wartosc¢ aktywow = wartos¢ pasywow)
. dane z rachunku zyskow
Wynik netto () i strat przedsiebiorstwa
. dane z rachunku zyskow
sprzedaz netto i strat przedsiebiorstwa
Aktywa czynne majatek tr.waiy.+ mz,athek ob.rotowy
— zobowigzania krétkoterminowe
Kapitat staty kapitat w’rasny +rezerwy diugot'ermlnowe
+ zobowigzania dtugoterminowe
Kapitat pracujacy (aktywa biezace netto) majatek obrotowy

— zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe
kapitat staty — majatek trwaty
(majatek trwaty / majatek obrotowy) x 100

Kapitat obrotowy
Wskaznik struktury aktywow

Wskaznik struktury pasywow (zrodet finan- (kapitat whasny / kapitat obcy) x 100
sowania)

Wskaznik unieruchomienia srodkéw
Trwatos¢ struktury finansowania
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapi-

(majatek trwaty / wartos¢ aktywdw) x 100
(kapitat wkasny / warto$¢ pasywéw) x 100

tatem wiasnym (kapitat wtasny / majatek trwaty) x 100
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapi- . .
tatem stalym (kapitat staty / majatek trwaty) x 100
Udziat kapitatu obrotowego w finansowa- . .
niu majatku obrotowego (kapitat obrotowy / majatek obrotowy) x 100

Wskaznik pokrycia kapitatu obrotowego

(kapitat wiasny — majatek trwaty)
kapitatem wiasnym

/ majatek obrotowy x 100

Samofinansowanie majatku obrotowego (zobowiazania ble??g/omathek obrotowy)

Wskazniki ptynnosci
Wskaznik ptynnosci |

(aktywa obrotowe / biezace zobowiazania)
Wskaznik ptynnosci Il (aktywa obrotowe — zapasy)
/ biezace zobowigzania
Wskaznik plynnosci Il (aktywa obrotowe — zapasy — naleznosci)

/ biezace zobowiazania

7 Tablice i rysunki, ktérych zrodlo nie zostalo wyszczegdlnione, stanowia opracowanie
wlasne autora.
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